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KURUL BASKANININ MESAJI

Bilindigi gibi, 1980'lerden itibaren pek cok (lke piyasa ekonomisine gegmis ve bu
sirecin bir geregi olarak cesitli alanlarda liberalizasyon politikalari uygulamaya baslamistir. Bu
dogrultuda tilkemizde de belli adimlar atilmis ve ekonominin finansmaninda yeni bir secenek
olarak sunulmak amaciyla 1981 yilinda 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu cikariimistir.
Ayni Kanunla, verilen goérevleri yapmak ve yetkileri kullanmak Uizere bir de Sermaye Piyasasi
Kurulu kurulmus ve bu Kurul, ekonomik bliyime icin yasamsal énemi bulunan sermaye
piyasalarimizin diizenlenmesi, denetlenmesi ve gelistiriimesi sorumlulugunu Ustlenmistir.

O glinden bugine Tirk sermaye piyasalari, elverigsiz makroekonomik ortama
ragmen, 21 yillk bu slirecte Kurulun basarili ve 0Ozverili calismalar sonucunda, pek ¢ok
bakimdan 6nemli asamalar kaydetmis ve diinyanin sayili piyasalari arasinda seckin bir yer
edinmistir.

Her yil oldugu gibi bu yil da Sermaye Piyasasi Kurulu olarak, Ulkemiz sermaye
piyasalarini cagdas sermaye piyasalari diizeyine ulastirmak seklinde belirledigimiz
vizyonumuza odaklanip, tim olanaklarimizi kullanarak Tlirk sermaye piyasalarinin gelismesine
katkida bulunmak Uizere adimlar attik. 2002 yiinda gerek Tirkiye ve gerekse dinyadaki
gelismeleri son derece yetenekli, yenilikci ve yaratici insan kaynagimizla ¢ok olumlu, verimli
ve dogru bicimde degerlendirdigimizi disiniyorum. Raporun ilerleyen bdlimlerinde
gorilecegi Uzere, bu bilingle, basta tasarruf sahipleri olmak lzere sermaye piyasasinin tim
taraflarinin adil, guvenilir, seffaf ve etkin bir piyasa ortaminda faaliyet gdstermesine yonelik
olarak pek cok diizenleme yaptik, gozetim, denetim ve egitim faaliyetlerinde bulunduk. Bu
calismalarimizda, sermaye piyasasl yatinmcilari ve ihraggilar basta olmak tzere kamu olsun
Ozel olsun tim sermaye piyasasliyla ilgili kurum ve kuruluslarla diyaloga ¢ok bilyik énem
verdik.

Siirekli degisen diinya ve Ulkemiz kosullarini izleyip dederlendirerek sorunlarin ¢dziimii
yoniinde 6nemli adimlar attik. Uluslararasi arenada, Tiirk sermaye piyasalarini Avrupa Birligi
idealimize yakinlagtiracak uyum calismalari konusunda cok ciddi ilerlemeler ve basarilar elde
ettik. Ote yandan, basta uluslararasi sermaye piyasalari (st kurullari olmak (izere benzeri
orgltlerle de siki bir diyalog ve is birligi icinde olduk, bu kurumlarla kanallari daima agik
tuttuk. 87 Ulkenin menkul kiymetler ve finans piyasalarinda goérev yapan dulzenleyici
otoritelerinin temsilcilerinden olusan, bunun yaninda diinya borsalari, takas ve saklama
kuruluslarn, diger 6z dizenleyici kuruluslar ve 6zel sirketler (araci kuruluslar, bagimsiz
denetim kuruluslari, vb.) ile IMF, IBRD, OECD gibi ¢ok uluslu kuruluglarin temsilcilerinin de
katildigi Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonlari Orgiiti'niin  (I0SCO) 27. Yillik
Konferansi gibi cok o©nemli ve son derecede prestijli bir konferansin Kurulumuz ev
sahipliginde Tirkiye'de gerceklesmesini sagladik. IOSCO'nun Gelisen Piyasalar Komitesinin
baskani olarak her tiir isbirligi olanaklarini kullanip uluslararasi sermaye piyasalarinin
diizenleme politikalarinin  belirlenmesine aktif olarak katildik. Bu baglamda uluslararasi
finansal sistemin mimarisinde énemli bir rolii bulunan Finansal Istikrar Forumu toplantisina
istirak ettik.

Kurul olarak hedefimiz, Uretken yatinmlari, blylmeyi ve makro ekonomik istikrari
destekleyen, evrensel normlarda calisan, soklara dayanikl, 21.ylzyilin teknolojik gelismelerini
kavrayan, reel ekonominin finansmaninda ve tasarruflarin degerlendirilmesinde 6ncii konuma
gelmis, adil, glvenilir, likit, derin, istikrarl,, saydam ve etkin bir sermaye piyasasi yaratmaktir.

Bu cercevede, sermaye piyasalarinda daha da rekabetgi bir ortam sadlanacak, hizmet
kalitesi yulkseltilecek, sermaye piyasalari kurumlarinin hukuki alt yapisi gliclendirilecek, 6zel
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emeklilik fonlari, fon ydnetim sirketleri, yatinm fon ve ortakliklar gibi sermaye piyasasi
kurumlan yaninda diger fon yonetim kurumlarini da kavrayan fon yoOnetim endistrisi
olusturularak kurumsal yatinmci tabanini gelistirecek, fon aktarma maliyetlerini disirmeye
yonelik adimlar atilacak, mali kiltir iyilestirilecek, sermaye piyasasi alaninda uluslararasi
stratejik isbirliklerine gidilecek, yurtdisindaki vatandasglarimizin tasarruflarini  Glkemize
aktarmalarini saglayacak yeni finansal arag, politika ve kurumlar olusturulacak, bilisim
teknolojileri sayesinde sermaye piyasasinda klcglk vyatinmclar daha iyi korunacak,
manipilasyon, yapay fiyat olusumu ve “igcerden 6grenenler”in ticareti gibi gayri kanuni fiil ve
islemler Onlenerek daha givenilir ve seffaf bir piyasa ortami saglanacaktir. Finansal
sistemden yeterince yararlanamayan KOBI'lerimize sermaye piyasalari araciligiyla finansman
olanaklar yaratilacaktir.

Geride biraktigimiz 2002 yili Kurulumuzun yukarida belirtilen hedefleri acisindan oldukca
olumlu gegmesine karsin, genelde sermaye piyasasi faaliyetleri bakimindan maalesef cok
olumlu gegmemistir. Gerek birincil piyasalarda ve gerekse ikincil piyasalarda makroekonomik
ortam ve diger belirsizlikler nedeniyle beklenilen performanslar yakalanamamis, umutlar
ileriki yillara tasinmistir. Esasen 2002 yili sadece Tiirk sermaye piyasalari igin degil tim diinya
sermaye piyasalari igin pek olumlu gegmemistir. Cok sayida gelismis (lilke borsasi dahi
tarihinin en biyudk kayiplarini bu yil yagamistir.

Ote yandan kiiresel diizeyde diinya ekonomileri de belli bir durgunlugun hakimiyeti
altina girmis ve genel bir pazar daralmasiyla karsi karsiya kalmistir. Ancak bu olumsuz
goriinime karsin genel trendin 2001 yilina gore ¢ok daha umut verici oldugu dikkat
cekmektedir. Zira 2001 yilinda ylizde 2.3 oraninda biyiiyen Diinya ekonomisi 2002 yilinda
yuzde 3 bulylyebilmig, 2001'de sadece yuzde 0.1 oraninda artan diinya ticaret hacmi ise
ylzde 2.9 oraninda biyiyerek beklentilerin olumluya dénmesine katki yapmistir. Bu arada
her seye ragmen Tirkiye ekonomisi de 2001’'e goére ¢ok olumlu bir performans gostermis,
yasamis oldugu krizin yikici etkilerinden yavas yavas gikarak 2001 yilinda gergeklesen yiizde
9.4'10k kigulmeyi, ylzde 7.8 oraninda blylimeye doénustlrebilmistir. Bu gelisme sayesinde
Diinyada en iyi ekonomik bliylime performansi gosteren az sayida Ulke arasinda yerini almayi
basarabilmistir.

Tim bu olumlu gelismeler Ulkemizin yarinlarina iliskin umutlanmizi biraz daha
gliclendirmis ve gelecege olan glivenimizi biraz daha pekistirmistir.

Dr. Dogan CANSIZLAR
Sermaye Piyasas1 Kurulu Baskani

Sermaye Piyasas! Kurulu 8/99



1. SERMAYE PIYASASI KURULU

Bilindigi gibi Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), tasarruflarin menkul kiymetlere
yatinlarak halkin iktisadi kalkinmaya etkin ve yaygin bir sekilde katiimasini saglamak ve
sermaye piyasasinin guiven, aciklik ve kararlilik icinde caligmasini, tasarruf sahiplerinin hak ve
yararlarinin korunmasini, diizenlemek ve denetlemek amaciyla 1981 yilinda gikarilan 2499
saylll Sermaye Piyasasi Kanununun (S.P.Kn.) vermis oldugu gorevleri yapmak ve yetkileri
kullanmak Uizere kurulmustur.

Biri baskan, biri ikinci bagkan olmak Uzere yedi Uyeden olusan Kurul, idari ve mali
Ozerklige sahip bir kamu tiizel kisisidir ve yetkilerini kendi sorumlulugu altinda bagimsiz
olarak kullanir. Merkezi Ankara’da olan ve Istanbul'da bir temsilciligi bulunan Kurulun ilgili
oldugu Bakan Bagbakan tarafindan gorevlendirilen Devlet Bakanidir.

1.1. MISYON, ViZYON, GOREV VE YETKILERI

Kurul, sermaye piyasasinin giivenli, adil, seffaf ve etkin islemesini saglamak
icin, uluslararasi norm ve gelismelere paralel, degisen piyasa ihtiyaclarini
karsilayan, objektif, sade ve anlasilabilir yaklasimlarla hesap verilebilir
diizenleme ve denetleme yapmayi kendisine “VIZYON” edinmis ve kendisine
uluslararasi alanda éncii, dinamik ve saygin olma “MISYONU"nu yiiklemistir.

Kurulun temel gorev ve yetkileri:

» Sermaye piyasas! araclarinin ihracini, halka arz ve satigini dizenlemek ve
denetlemek;

« Sermaye piyasasl araclarini Kurul kaydina almak ve kamu yararinin gerektirdigi
hallerde bunlarin halka arz ve satisini gegici olarak durdurmak;

« Kamunun zamaninda, yeterli ve dogru aydinlatimasini saglamak amaciyla genel
ve Ozel nitelikte kararlar almak ve her tirli mali tablo ve raporlar ile bunlarin
bagimsiz denetimlerinin, sermaye piyasasi araclarinin halka arzinda yayimlanacak
izahname ve sirkiilerin ve araglarin dederini etkileyebilecek 6nemli bilgilerin
kapsamini, standartlarini ve ilan esaslarini tespit etmek;

« Sermaye piyasasinda faaliyet gosteren kurumlar, borsalar ve teskilatlanmis diger
piyasalarin faaliyetlerini izlemek ve denetlemek;

e Sermaye piyasasini ilgilendiren her tirli yayin, duyuru ve reklamlan izlemek,
yaniltici ilan ve reklamlar yasaklamak;

e Cagn yoluyla hisse senedi toplanmasi ve vekaleten oy vermeye iliskin esaslari
belirlemek;

« Vadeli islem sdzlesmeleri ve bunlarin islem goérecegi borsalarda faaliyet gdsterecek
kurumlar diizenlemek;

e Menkul kiymetlerin 6diing alma ve verme, agida satis ve repo islemlerini
diizenlemek;

« Sermaye piyasas araglarinin takasi, saklanmasi veya kaydi deger haline getirilmesi
ve derecelendiriimesini diizenlemek ve denetlemek;
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- lgili Bakanca istenecek incelemeleri yapmak; calismalari hakkinda Bakana rapor
vermek; sermaye piyasas! ile ilgili mevzuat degisiklikleri hakkinda onerilerde
bulunmak ,

e Sermaye piyasasinin gelismesini teminen yeni sermaye piyasasl kurumlarina iliskin
kurulug, faaliyet, tasfiye ve sona erme esaslarini belirlemek ve bunlan
denetlemek,

« Gayrimenkullerin degerlemesini yapabilecek ekspertiz kurumlarindan sermaye
piyasasinda faaliyette bulunacaklara iliskin sartlar belirlemek ve bu sartlara uyan
kuruluglari listeler halinde ilan etmek,

+ Sermaye piyasasinda medya ve elektronik ortam da dahil yatinm tavsiyelerinde
bulunacak kisi ve kuruluslarin uyacaklari ilke ve esaslar belirlemek,

« Sermaye piyasasl faaliyetinde bulunacaklar, gayrimenkul degerlemesi alaninda
faaliyet gosterecek kisi ve kuruluslar ile sermaye piyasasi kurumlarinin yonetici ve
diger calisanlarinin mesleki egitimi, mesleki yeterliligi ve mesleki ehliyetlerini
gosterir sertifika verilmesine iliskin esaslari belirlemek, bu amaclarla merkez
kurmak ve faaliyet esaslarini belirlemek,

+ Internet de dahil, her tiirlii elektronik bilgi iletisim arac ve ortami ve benzeri
araclar Uzerinden gergeklestirilen ihrac ve halka arzlar ile sermaye piyasasi
faaliyetleri ve islemlerini; genel hikimler cergevesinde bu Kanun kapsamina giren
islemlerde elektronik imza kullanim esaslarini diizenlemek ve denetlemek,

» Kanuna tabi anonim ortakliklarin genel kurullarinda birikimli oy kullanilabilmesine
iliskin diizenlemeleri yapmak,

« Yabanc llkelerin sermaye piyasalarinda dizenleme ve denetime yetkili muadili
kuruluglar ile sermaye piyasalariyla ilgili her tirlli isbirligi yapmak ve bilgi
aligverisinde bulunmak,

olarak Kanunla belirlenmistir.
1.2. KARAR ORGANI VE ORGANIZASYON
1.2.1. Karar Organi

Kurul Baskan ve lyelerinden olusan karar organi, kanunlarla Kurulun goérev ve
yetkisine verilmis konularin tiiminde en Ust dizeyde goérisme ve karar alma yetkisine
sahiptir. Karar organinin: sermaye piyasalarinin dizenlenmesi ve denetlenmesi amaciyla
hazirlanacak, uygulamaya iliskin genel hukuki yapiyl olusturacak yonetmelik ve tebligleri
cilkarmak; bagvuru dosyalarini, inceleme, izleme ve denetleme raporlarini gortsip karara
baglamak gibi mesleki nitelikli gérevleri yaninda idari nitelikli gorev ve yetkileri de vardir.

Kurul Karar Organi, ilgili bakanlikga Onerilecek 4 aday arasindan 2, Maliye Bakanhgi,
Sanayi ve Ticaret Bakanligi, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Tirkiye Odalar ve
Borsalar Birligi ile Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi tarafindan onerilecek 2'ser
aday arasindan 1'er kisi olmak (izere, Bakanlar Kurulu Karariyla atanacak 7 lyeden olusur.
Bakanlar Kurulu, adaylardan birini Bagkan olarak atar. Kurul, Baskanin teklifi ile tyelerden
birini ikinci baskan olarak seger. 2002 yilinda gérev yapan Kurul Karar Organi Uyeleri izleyen
sayfada verilmistir.
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KURUL KARAR ORGANI

Dr. Dogan CANSIZLAR
Kurul Bagkani

Fatma KUTLAY
Ikinci Bagkan

Nizamettin TEMEL Prof. Dr. Halil SARTASLAN Erdal BATMAZ Hlseyin ERDEM Mustafa Sezai AKIN
Kurul Uyesi Kurul Uyesi Kurul Uyesi Kurul Uyesi Kurul Uyesi
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1.2.2. Organizasyon

Sermaye Piyasasi Kurulu, Kurul Baskani ve Uyelerinin olusturdugu Kurul Karar Organi
ile Baskana bagl olarak Kurul faaliyetlerini ylriten hizmet birimlerinden olusmaktadir.

Kurul Baskani hem Karar Organinin hem de ylritmenin basidir. Kurul Baskan
Yardimcilari hizmet birimleri arasinda isbirligi ve koordinasyonu saglamakla gdorevlidir.
Kurulun temel hizmet birimleri Denetleme Dairesi, Ortakliklar Finansmani Dairesi, Aracilik
Faaliyetleri Dairesi, Kurumsal Yatinmcilar Dairesi, Piyasa Gozetim ve Diizenleme Dairesi,
Arastirma Dairesi, Muhasebe Standartlari Dairesi, Hukuk Isleri Dairesi, Bilgi islem Istatistik ve
Enformasyon Dairesi, Idari ve Mali Isler Dairesi ile Kurul Ozel Biirosundan olusmaktadir.
Ayrica Avrupa Birligi Daire Baskan Yardimclligi, IOSCO Grubu, Dis Iliskiler ve Egitim Grubu
gibi érgutlenmeler de vardir. Kurulun organizasyon semasi izleyen sayfada verilmistir.
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SERMAYE PiYASASI KURULU
ORGANIZASYON SEMASI
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1.3. BUTCE

Kurulumuzca 51.492.880 milyon Tirk lirasi olarak hazirlanan 2002 Mali Yili Bltgemizin
yil icinde gerceklesen 42.197.582 milyon Turk lirasi gelir ve 39.448.359 milyon Tirk lirasi
harcamalarina iliskin bilgiler asagidaki tabloda yer almaktadir.

TABLO 1.1
KURULUN 2002 YILI GELIiR VE GIDERLERI
1-GELiRLER (Milyon TL)
Gelirin Tiirii Biitce Odenegi Gerceklesen
Hazine Yardimi 1 0
Yasal Gelirler 27,000,000 14,354,641
Demirbas Satis Gelirleri 0 1,325,654
Dider Cesitli Gelirler 1 398,901
Alinan Avanslar 17,492,880 17,492,880
2001 Yilindan Devreden Nakit 6,999,998 8,625,506
TOPLAM 51,492,880 42,197,582
2-GIDERLER
Giderin Tiirii Biitce Odenegi Gercgeklesen
Cari Harcamalar 27,200,000 21,263,541
Yatinm Harcamalari 21,492,880 18,038,560
Bor¢ Odemeleri 2,800,000 146,258
TOPLAM 51,492,880 39,448,359

Kurulun tiim giderleri, emrinde kurulan ézel bir hesaptan karsilanmaktadir. Ihraggilar bu
hesaba, kurulca kayda alinan ve satisi yapilacak sermaye piyasasi araglarinin ihrag degerinin
binde 2'si tutarinda bir lcret yatirmaktadirlar. Ayrica, borsalarin kotasyon ve tescil lcreti ile
borsa payindan olusan gelirlerinin ylzde 5'i de Kurul bitcesine gelir olarak kaydedilmektedir.
Kanunda, Kurulun gelirleri giderlerini karsilamaya yetmedigi takdirde, acidin Hazine
Mustesarligi Biitcesinden verilecek yardimlarla karsilanmasi 6ngoériilmis olmasina karsin,
1992 yilindan beri Hazine yardimi alinmamigtir.

1.4. PERSONEL

Kurul personelinin hak ve ylkimliliikleri, Bakanlar Kurulunca 24 Agustos 1982 tarih ve
17792 sayill Resmi Gazetede yayimlanan Sermaye Piyasasi Kurulu Personel Yonetmeligi ile
dizenlenmistir. Kurul Personeli igin tesis edilecek hizmet siniflari ile personelin dahil olduklari
siniflara ve 6grenim durumlarina goére bu siniflarin giris ve yikselinebilecek derece ve
kademelerine iligkin ortak hiikiimler, Devlet Memurlari Kanununun 36. maddesinde 6ngdriilen
esaslara gore belirlenir. Sermaye Piyasasi Kurulu devamli personeli ile emeklilige tabi
gorevlerden Kurul Baskanhgi ve Uyeliklerine atananlar hakkinda 5434 sayili T.C. Emekli
Sandigi Kanunu ile ek ve degisikliklerine iliskin hikimler uygulanir. Bu diizenlemelere goére
Kurul hizmetleri, yarisma sinavi ile meslege baslayan ve yeterlik sinavindan sonra uzman
unvanini alan meslek personeli ve idari personel eliyle yiritilmektedir.

2002 yil faaliyet donemi icinde emeklilik ve istifa gibi sebeplerle 8 personel ayriimig
buna karsilik hizmet birimlerinde isgiiciine duyulan ihtiyag nedeniyle, 1’ Istatistikgi, 15
Sistem Co6zumleyicisi, Sistem Programcisi ve Bilgisayar Miihendisi, 11i idari personel olmak
Uzere toplam 27 personel aciktan veya nakil yoluyla alinmistir. Kurulda 2002 yili sonu
itibariyle 5'i karar organi, 22'si Ust yodnetim, 197'si meslek personeli, 32'si bilgi islem
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personeli (bilgisayar mihendisi ve programci) ve 171'i idari personel olmak Uzere 427
personel goérev yapmaktadir (Tablo: 1.2).

TABLO 1.2

KURUL KARAR ORGANI 5
UST YONETIM 22
Kurul Bagkan Yardimcisi 4
Daire Bagkani 6
Daire Baskan Yardimcisi 6
Kurul Bagkanlik Danigman 6
MESLEK PERSONELI 138
Basuzman 29
Uzman 96
Basuzman Hukukcu 2
Uzman Hukukgu 11
MESLEK PERSONELI YARDIMCISI 59
Uzman Yardimcisi 50
Uzman Hukukgu Yardimcisi 9
BILGI ISLEM PERSONELI 32
IDARI PERSONEL 171
GENEL TOPLAM 427
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2. DUNYA EKONOMISI

Gegen yil Dinya Ekonomisi resesyondan gikig isaretleri gostermesine karsin, ekonomik
bliylime hizinin mevcut potansiyelin altinda kaldigi belirtiimektedir. 2002 yilina hizli bir
baslangic yapan global ekonomi, daha sonra is ve tlketici gilveninin dismesiyle
yavaglamistir. Sadece Cin ( %8), Tirkiye (%7.8), Giiney Kore (%6.1) ve Irlanda (%5.9) gibi
bir kag Ulke yliksek bliyiime hizi yakalayabilmiglerdir. Yilin ikinci yarisinda Euro alani ve
Ozellikle de Alman ekonomisi kotl bir performans goéstermistir.

Uluslararasi Para Fonu (IMF), Diinya ekonomisinin 2002 yilinda (IMF -World Economic
Outlook, Nisan 2003), ylizde 3 blyiyerek beklenenden 0.2 puan daha yliksek biyldigini
ongormektedir. Bu gelismenin 6zellikle 2. ve 3. geyrekte diinya ekonomisinin beklenenden
daha iyi performans gostermesinden kaynaklandigi ifade edilmektedir. Fakat son geyrekten
itibaren Irak’a yonelik operasyonun vyarattigi belirsizlik ve borsalardaki asiri siskinligin
sdnmeye baslamasi, 6zellikle sanayilesmis (lkelerde biylmeyi olumsuz etkilemistir. Bu da
kiresel ticaretin yavaslamasina neden olmustur.

ABD, Euro alani ve Japonya ile diger sanayilesmis Ulkelerin olusturdugu gelismis
uUlkeler 2002 yilinda yilizde 1.8, gelismekte olan dlkeler ylizde 4.6 ve gecis ekonomileri ise
yuzde 4.1 oraninda buyumuslerdir. Bu rakamlar Euro alani, Afrika ve gecis ekonomilerinin
gegen yila gore daha kotl performans gosterdigine isaret etmektedir.

Tlketici bazli enflasyon, gelismis ekonomilerde ylzde 1.5, gelismekte olan
ekonomilerde 5.4, Orta Dogu ve Tirkiye'nin de icinde bulundugu grupta 16.4 ve gecis
ekonomilerinde ise ylizde 11.1 olarak gerceklesmistir. Dlinyada en yiksek enflasyon oranlari
ylzde 140.0 ile Zimbabwe ve yilizde 108.9 ile Angola’da gerceklesmistir. Bu siralamada
Turkiye ortalama ylizde 45 ile dérdiincti olmustur.

2002 yilinda Diinya ticaret hacmi, 2001’e gére (%0.1) belli bir artis gostererek ytzde
2.9 oraninda blylmesine karsin son yillarin ortalamasinin oldukca altinda kalmstir.
Gelismekte olan ekonomiler gelismis ekonomilere goére ithalat ve ihracat artisinda daha iyi
performans gdstermiglerdir. ABD ekonomisinde cari aglk ylzde 27.9 oraninda biyiyerek
503.4 milyar ABD dolarina ylikselmistir. Dogal olarak bu gelisme $/euro paritesine de
yansimigtir.

2002 yiinda gelismekte olan (lkelere 111.0 milyar ABD dolari dogrudan yatirim
yapilirken, bu (llkelerden portfoy yatirimlan aracihigiyla 29.6 milyar ABD dolari tutarinda
sermaye ¢ikisi olmus ve sonucta bu llkelere net 74.8 milyar ABD dolan tutarinda sermaye
girisi gergeklesmistir (Tablo: 2.1.)
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TABLO 2.1

DUNYA EKONOMISI OZET VERILERI

Yillik Blylime Orani (%)

2.3

Diinya Ekonomisi 4.7 2.3 3.0
Gelismis Ekonomiler 3.8 0.9 1.8
-ABD 3.8 0.3 2.4

-Euro Alani 3.5 1.4 0.8
-Japonya 2.8 0.4 0.3
Gelismekte Olan Ulkeler 5.7 3.9 4.6
-Afrika 2.8 3.6 3.4

-Asya 6.8 5.7 6.5

-Orta Dodu ve Tirkiye 5.8 1.4 4.5

Gegis Ekonomileri 6.6 5.1 4.1

Diinya Hasila ar ABD $

Piyasa Kurlari Uzerinden 31,398 31,047 32,128
Satin Alma Paritesi Uzerinden 44,581 46,616 48,443

Tuketici Enflasyonu (%)

Gelismis Ekonomiler 2.2 1.5
-ABD 3.4 2.8 1.6
-Euro Alani 2.3 2.6 2.3
-Japonya -0.9 -0.7 -0.9

Gelismekte Olan Ulkeler 5.8 5.8 5.4
-Afrika 14.2 13.0 9.3
-Asya 1.8 2.7 1.9
-Orta Dodu ve Tirkiye 19.5 17.1 16.4

Gegis Ekonomileri 20.7 16.3 11.1

Diinya Ticaret Hacmi (%)

Diinya Mal ve Hizmet Ticareti 12.6 0.1 2.9
-Thracat
-Gelismis Ekonomiler 12.0 -1.0 2.0
-Gelismekte Olan Ekonomiler 14.9 3.3 5.1
-ithalat
-Gelismis Ekonomiler 11.9 -1.1 2.1
-Gelismekte Olan Ekonomiler 15.7 2.2 5.4
Diinya Ihracati (Milyar ABD $) 7,783 7,511 7,838

Cari Acik ( Milyar ABD $)

Kaynak: IMF Economic Outlook, April 2003

Gelismis Ekonomiler -224.5 -187.3 -217.2
-ABD -410.3 -393.4 -503.4
-Euro Alani -15.1 19.4 72.1
-Japonya 119.6 87.8 112.8

Gelismekte Olan Ulkeler 67.1 31.1 54.9
-Afrika 5.1 -0.4 -8.0
-Asya 44.2 34.5 51.2
-Orta Dodu ve Tirkiye 65.4 50.3 28.5

Gegis Ekonomileri 24.8 12.0 10.3

Sermaye Akislari (Milyar ABD $)

Gelismekte Olan Ulkeler 19.3 66.5 74.8
-Dogrudan Yatirmlar 121.0 145.5 111.0
-Portfoy Yatirimlari -1.2 -46.4 -29.6
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2.1. GELISMIS EKONOMILER

2002 yilinda Kanada, ingiltere ve Amerika Birlesik Devletlerinde (ABD) ekonomik
aktiviteyi destekleyici para politikalan izlenmig ve ekonomik durgunluktan ¢ikmak igin faiz
oranlar disiriilmistiir. Ozellikle ABD’de bir yandan bu politika sonucu, diger yandan
Hikimetin yaptigi harcamalarin da tetiklemesiyle konut yatinmlarn (dislk ipotek faizlerinin
de etkisiyle) 6nemli olclide ylikselmis ve tiketici harcamalari artmistir. Ancak ekonomik
hareketlilik, Irak veya Ikinci Kérfez Savasi endiseleriyle azalan tiiketici harcamalari, hisse
senedi fiyatlarindaki deder kaybi ve durgun istihdam piyasasina kosut olarak yil iginde
tedricen yavaslama egilimine girmistir. Her seye ragmen, bu gelismeler sonucu dalgali bir
blylime trendine giren ABD ekonomisi 2002 yilinda, Euro Alanindan daha iyi performans
gostererek ylizde 2.4 oraninda biyulyebilmistir.

Blylume acgisindan ABD ekonomisinin gerisinde kalan Avrupa (Euro alani) ekonomisi,
ihracatin tetiklemesiyle ancak yiizde 0.9 oraninda biyiiyebilmistir. I¢ talebin diisiik olmasi
nedeniyle ekonomisinde ihracatin 6nemli rol oynadigi ve ancak yiizde 0.2 blylyebilen
Almanya ekonomisi, 2002 yilinda durgunlukla bogusmak zorunda kalmistir. Bunda Avrupa
Merkez Bankasi'nin belirledigi faiz oraninin ( %3.25) Almanya’daki enflasyon oranina goére
ylksek olmasi da onemli bir etken olmustur. Tek para politikasi uygulama zorunlulugu
yaninda Biiyiime ve Istikrar Pakti cercevesinde biitce aciklarini belirli bir limitin altinda
tutmasi gereken Avrupa ulkeleri, ekonomilerini canlandirmak icin gerekli maliye politikalarini
da uygulama olanadi bulamamislardir. Aksine ekonomiyi canlandirmak sdyle dursun,
ekonomideki durgunluk sonucu vergi gelirleri dlstligi icin, bitce aciklarinin biylimesini
Onlemek amaciyla ek vergiler koymuslar veya harcamalari kismak zorunda kalmislardir. Tabi
bu durum s6z konusu ekonomileri daha da durgunluga siriklemistir. Sonucta maliye
politikasina belirli kisitlar getiren Biiyiime ve Istikrar Pakti bile yil iginde tartismaya agilmigtir.

Japonya’da 2002 yili boyunca bankacilik kesiminde gergeklestirilecek yapisal reformlar
ile deflasyonun bertaraf edilmesine yonelik 6nlemler konusulmustur. Japonya Hukimeti
bankacilik kesimine iliskin reform paketini aciklamig, ancak gecikmis olarak acgiklanan paket
bankacilik sisteminin sorunlarini ¢dzecek 6lclide radikal bulunmamistir. Zira piyasalar, gerek
hikimet icinden gerekse disaridan gelen baskilar nedeniyle Hikimetin radikal reformlari
yurirlige sokamadigina inanmistir. Japon ekonomisinde tek iyimserlik yaratan gelisme,
ihracat alaninda gergeklesmis ve ekonomi yilin ilk yarisinda pozitif bir blylime performansi
gostererek yil genelinde 0.3 bilylmdistir. Bunun disinda Japon ekonomisinin igine girdigi
deflasyon dongisi devam etmistir.

Ote yandan ozellikle gelismis (ilkelerde biiyiime hizinin diisiik kalmasinda yapisal
sorunlarin rol oynuyor olmasi endiseleri artirmigtir. Japonya 1980'li yillarda borsalarda ve
emlak piyasasinda olusan kopigin sonmesinin etkilerinden heniiz kurtulabilmis degildir.
Benzer bicimde ABD ve bir dlgide de Avrupa, 1990 yillarda borsalarda ve teknoloji
sektoriinde olusan kopuklerin sénme etkilerini yasamaktadir. Ayrica 3 yildir devam eden
borsalardaki bu diizeltme hareketi, bu kopligiin olusmasi sirasinda sirketlerin teknoloji
drtinlerine buylk miktarda yatinm yapmasi, hane halklarinin borg diizeylerinin gok artmasi ve
yliksek cari islemler acigi olusmasi gibi nedenlerle borsalar disinda da yasanmaktadir.

Kiresel diizeyde diger bir yapisal sorun da, diinya ekonomik biylimesinin blylik
olctide ABD'nin verdigi dis ticaret acigina bagll olmasindan kaynaklanmaktadir. Ciinkii hem
Avrupa hem de Japonya'da i¢ talep oldukca zayif bir seyir izlemektedir. Diinya ekonomisi
ayrica yuksek igsizlik orani ve istihdam piyasasinin esnek olmamasi (6zellikle Avrupa’da ylizde
8.4) gibi bir dizi yapisal sorunla da karsi karsiyadir.
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2.2. GELISMEKTE OLAN EKONOMILER

2002 yilinda gelismekte olan (lkeler, uluslararasi finans piyasalarinda artan riskten
kacinma, gelismis Ulkelerde borsalarin dismesi ve bazi gelismekte olan Ulkelerde yasanan
problemler gibi gelismelerden olumsuz etkilenmislerdir. Yilin ilk yarisinda 6zellikle ABD'de
yasanan sirket skandallari nedeniyle genel olarak riskten kacinma artmis, politik belirsizlikler
ve ylksek borg stokuna iliskin endiseler nedeniyle yatinmcilarin Gliney Amerika ve 6zellikle de
Brezilya'ya olan yaklagimlari olumsuzlasmistir. Bu da 6zellikle borglanma notu distk olan
gelismekte olan (lkelerin tahvillerinin faiz oranlarinin ylkselmesine ve gelismekte olan
ulkelerin uluslararasi piyasalardan sagladiklari finansmanin diismesine yol agmistir. Ancak
yihin sonuna dogru Brezilya'daki iyi gelismelerin de etkisiyle piyasalarin gelismekte olan
Ulkelere olan yaklasimi daha olumlu hale gelmistir. Bunun sonucunda, gelismekte olan
ulkelerin uluslararasi piyasalarda ihrag ettikleri tahvillerin faiz oranlari Ekim ayindan sonra
diismeye baglamistir.

Gliney Amerika bolgesinde 2002 yilinin basinda 6zellikle Arjantin’de yasanan kriz ve
bunun bélgedeki olumsuz yansimalari etkili olmustur. Arjantin son yillarda tarihinin en buyuk
ekonomik daralmasini yasamistir. Ote yandan, Arjantin krizinin olumsuz etkilerine karsi iyi
direnilmekle birlikte, Brezilya’da yilin sonuna dogru yapilacak baskanlik segimlerinin sonucu ile
ilgili endiseler neticesinde yerel para birimi real deder kaybetmis (lkenin uluslararasi
tahvillerinin faiz oranlari artmistir. Ulkedeki politik belirsizlikler, Brezilya'nin yiiksek bor¢ stoku
ve borglanma gerekliligi nedeniyle yatirrmci gliveni sarsiimistir. Brezilya'daki durumun
kotlilesmesi ve diger gelismekte olan (lkeleri etkileme olasiligina karsi IMF, Brezilya ile 30
milyar dolarlik yeni bir yardim paketi imzalamistir. Brezilya'da yeni segilen Bagkan Lula da
Silva'nin - makroekonomik istikrari korumak icin gerekli reformlar yerine getirecegine dair
aciklamalarn ise finans piyasalarindaki belirsizliklerin azalmasina yol agmistir. Arjantin ve daha
sonra Brezilya’da yasanan krizler diger bolge (lkelerini de etkilemistir. 2002'nin 2. yarisinda
ise Glney Amerika’da sanayi Uretimi canlanmaya baglamis ve ekonomi hafif blylimeye
gegcmistir.

2002 yilinda Japonya disarida birakildiginda Asya bolgesinde yiiksek biyiime hizi
yasanmistir. Gelismis Ulkelerde ekonomik canlanmanin zayif oldugu bu dénemde Asya
bélgesinde yiksek blylime vyasanmasi, artik bdlge Ulkelerinin gelismis (Ulkelerden
kaynaklanan talebe eskisi kadar bagimli olmadigi ve Cin‘in Diinya Ticaret Orgiiti'ne dahil
olmasiyla birlikte artan bdlgesel ticaretin énem kazandigi gorisiiniin gliclenmesine yol
acmistir. Global ekonomideki canlanma ve enformasyon teknolojisi sektoriindeki iyilesme
cercevesinde Asya’daki gelismekte olan Ulkeler yilin basgindan itibaren sanayi Uretiminde ve
ihracatta artis yasamiglardir. Gliney Amerika’da yasanan krizin bolge Ulkeleri (izerindeki etkisi
cok sinirli olmustur.

Ote yandan Avrupa Birli§i'ne liye olacak olan Dodu Avrupa ve Baltik (ilkeleri global
ekonomik yavaslamaya ragmen iyi ekonomik performans gdstermislerdir. Yiiksek yabanci
sermaye yatirimlan bu Ulkelerdeki ekonomik aktiviteyi desteklemistir. Yabanci sermayenin
akmasinda bu Ulkelerde uretimin daha disik maliyetlerle gergeklestirilebilmesi ve birkag yil
icinde Avrupa Birligi'ne girecek olmalari rol oynamistir.

2.3. PARA VE TAHVIL PiYASALARI

ABD Merkez Bankasinin kisa vadeli faiz oranlarini diglirmesi (yil boyunca %1.75 olan
referans faiz oranini yil sonuna dogru %1.25%€) ve enflasyonun yatay seyretmesi, 2002
yilinda ABD hazine tahvillerini oldukga cazip hale getirmistir. Bu baglamda, 2002 yilinda hisse
senedine yonelmesi beklenen yatinmcilar beklenenin aksine ABD hazine tahvillerine
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yonelmislerdir. S6z konusu yatirimcilar, son 3 yilda oldugu gibi bu yilda hisse senetlerine
oranla daha iyi getiri (deger artisi ve kupon ddemeleri) elde etmislerdir. Bu cercevede, faiz
oranlarinin diismesiyle birlikte 10 yillk ABD hazine tahvillerinin toplam getirisi (faiz+deger
artisl) yuzde 11.6'yva ulagmistir. Ancak, 2003 yilinda ekonominin iyi gitmesi ve ABD Merkez
Bankasi'nin faiz oranlarini yikseltmeye basglamasi halinde, tahvillerin getirisinin negatif bile
olabilecegini 6ngdren uzmanlar, tahvillerdeki asirn degerlenmeye de dikkat cekmektedirler.
Zira yilin basinda ylzde 5.06 olan 10 yillk Hazine tahvilinin faizi orani, yil sonunda son 40
yiin en dislk diizeyi olan yilzde 3.82°ye dismistir. Bu baglamda sayet ekonomi
canlanmaya baslar ve Merkez Bankasinin faiz oranlarini artirmasiyla birlikte uzun vadeli faiz
oranlar da ylikselmeye baslarsa, tahvil fiyatlarinda onemli dislsler goriilebilecedi tahmin
edilmektedir.

Ayrica 0Ozel sirket tahvilleri de yiiksek getiri saglamakla birlikte, Enron, Worldcom,
Tyco International ve Qwest Communications gibi sirket tahvillerinin muhasebe skandallari
nedeniyle 6nemli oOlglide dedger kaybetmesi, bu piyasada 6nemli bir tedirginlik kaynad
olmustur.

Ote yandan gelismekte olan tilke tahvillerinin ortalama getirisi 2002 yilinda yiizde 14.2
olarak gergeklesmesine karsin, Arjantin ve Brezilya tahvillerinin getirisi, sirasiyla eksi ylizde
5.6 ve ylzde 3.3 olarak gergeklesmistir. En cok kazandiran gelismekte olan tlke tahvilleri ise
Rusya (% 35.9) ve Turkiye (% 20.7) tahvilleri olmustur.

2.4. BORSALAR

2002 yili, uluslararasi sermaye piyasalarinin énemli bir ayagi olan hisse senedi
piyasalari ve 0&zellikle de ikincil piyasalar agisindan basarisiz bir yil olmustur. Belli bagh
gelismis Ulkelerin borsa endeksleri, son 3 yildir (bazilari %50’den daha fazla olmak Uzere)
surekli deger kaybetmislerdir. Bir cok gelismis lilke borsasi son 3 yilin en blylk diststn
2002 yihinda yasamistir.

Genelde faiz oranlari ve hisse senedi fiyatlari son derece dislik dizeylerde
bulunmasina karsin, 6nemli bir alternatif yatinm alani olan borsalar vyeterli talebi
cekememistir. Zira ekonomik durgunluk, telekomiinikasyon sektdriindeki firma iflaslan,
muhasebe hilelerinin agida ¢ikmasi ve dzellikle de Irak’a karsi bir savas baslatilacagi kuskusu,
yil boyunca borsalari tedirgin eden en énemli ana faktérler olmuslardir.

Diinya borsalarinin performansina bakildiginda, gelismis Ulke borsalarinin 2002 yilinda
onemli oranda distligi, gelismekte olan (lkelerin ise, bir kisminin global finans piyasalarinda
riskten kacis olmasina ragmen yili artisla kapattigi goriilmektedir.

Gelismis Ulkeler, Avusturya haric 2002 yilini negatif getirilerle kapamislardir. Gelismis
ulkeler arasinda euro bélgesinin en énemli iki ekonomisi olan Fransa ve Almanya’nin borsalari
en cok kaybettiren borsalar olmuglardir.

Diinya Borsalar Federasyonu’nun verilerine gére, 2002 yilinda en ¢ok kaybettiren ilk
lic borsa sirasiyla Almanya (% —44.9), Isve¢ (% —37.4) ve Hollanda (% —34.6) olurken, en
cok kazandiran borsalar ise Arjantin (% 91.20), Slovenya (% 55.24) ve Iran (% 41.91)
borsasi olmustur. Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi ise 2002 yilini Tiirk lirasi bazinda yiizde
24.8 kayipla kapamistir (Tablo:2.2).

Ancak Dilinya Borsalar Federasyonu’nun tablosunda yer almayan Pakistan borsasi
2002 yilinda ylizde 112.2 ve Rusya borsasi ylizde 47.4 getiri saglamistir.

Genel olarak borsalar aylik bazda incelendiginde, 2002 yilinda belli basl gelismis Ulke
borsalari Ocak ayini hafif dislslerle kapamislardir. Daha karmasik bir goriinti veren Subat
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ayinda Dow Jones Industrials yilizde 1.88 yiikselirken, Nasdaq Composite yilizde 10.47 deger
kaybetmistir. Mart ayina gelindiginde tiim biyiik borsalarda énemli yikselisler kaydedilirken,
Nisan ve Mayis aylarinda tekrar dnemli distsler gorilmistir. Haziran ve Temmuz aylarinda
ise yliksek oranh distsler devam etmistir. Agustos ayi hafif diisitis oranlari ile atlatildiktan
sonra Eylll ayinda borsalar tekrar darbe yiyerek cift haneli diistis oranlari yasamislardir. Eyldl
ayinda Xetra-Dax'taki dusls orani ylzde 25’e ulasmistir. Ekim ve Kasim aylarinda ylikselise
gegen borsalar kayiplarinin bir kismini telafi etmigler, ancak Aralik ayinda énemli oranlarda
disus kaydetmiglerdir.

Son yillarin en blyik satis dalgasinin geldigi Avrupa’da ise en énemli gelismeyi hayat
sigortasi sirketlerinin hisse senetlerinde yasanan duslsler olusturmustur. Bu sirketler
piyasalarin yiiksek oldugu donemde portfdylerine hisse senedi satin almiglar ve hisse
senetlerinin toplam portféylerindeki orani yizde 20'ye ulasmistir. Borsalarda yasanan genis
capl disus bu sirketlerin portfoylerini oldukga olumsuz etkilemis ve kanuni likidite seviyelerini
koruyabilmek amaciyla ek hisse senedi satmalari gerekmistir. Bu da piyasalari iyice olumsuz
etkilemis ve sigortacilik sektorii 2002 yilinda yiizde 52 deger kaybetmistir.

Japonya’da da hisse senetleri 2002 yilinda yiizde 18.3 oraninda deder kaybederek,
Tokyo Borsasi 1984 yilindan bu yana en disiik dederine gerilemistir. Bu distste, kiiresel
faktorler yaninda Japonya'ya 6zgli ekonomik durgunluk, dlisen fiyatlar ve sorunlu bankacilik
sistemi gibi etmenler 6nemli rol oynamistir. Ozellikle zayif bankaciidin reel ekonomiye
finansman olanaklari sunamamasi, ekonomik blylimeyi olumsuz etkilemistir.

Ote yandan gelismekte olan {ilke borsalarina yatinm yapan uluslararasi yatirmailar,
gecen yil oldugu gibi bu yil da gelismis (ilke borsalarina gére daha yiksek getiri elde
etmislerdir. Japonya disindaki Asya Ulkeleri ekonomik agidan diinyanin diger bolgelerine gore
daha iyi performans gdsterdikleri icin, bu bdlgedeki Sri Lanka borsasi ylizde 31.3, Tayland
borsasi ylizde 17.3 ve Endonezya borsasi ylzde 8.4 deger kazanmistir. Ancak her seye
ragmen Gliney Kore, Tayvan, Hong Kong ve Singapur gibi &nemli borsalar 2002 yilinda deger
kaybetmislerdir.

Yiksek getiri oranlariyla dikkat ¢eken Dogu Avrupa (lkelerinin borsalar ise, bu
Ulkelerin gelecekte Avrupa Birligi'ne katilacak olmalarinin getirdigi iyimser hava nedeniyle
yukselmiglerdir.

Yerel bazda iyi performans goéstermelerine karsin dolar bazinda getiriye bakan
uluslararas yatinmcilar igin, Arjantin basta olmak lzere bazi Gliney Amerika borsalari kéti
performans gdstermislerdir. Arjantin‘in borglarini 6deyememe durumuna dismesinden sonra
ekonomik krize girmesi, bdlge Ulkelerinin piyasalarini son derece olumsuz etkilemistir. Yilin
sonuna dogru Brezilya baskanlik segimlerinden sonra Luiz Inacio Lula da Silva'nin lkenin
borglarini 6demeyebilecegi ve Onceki yonetim doneminde izlenen ekonomik reformlari
izlemeyebilecegi endiseleri Brezilya'da ciddi dalgalanmalara yol agmistir.

Dinya Borsalar Federasyonu’nun Tablo: 2.2’'de yer alan 48 borsanin yillk endeks
performanslari verileri ayrintili olarak incelendiginde, diinya genelindeki borsalarin ortalama
olarak yiizde 23.50 oraninda dislis gosterdigi gorilmektedir. Dislis ortalama olarak Kuzey
Amerika borsalarinda yiizde 14.8, Avrupa, Kuzey Afrika ve Orta Dogu borsalarinda yiizde
18.9, Asya Pasifik borsalarinda ylzde 6.23 oraninda gergeklesmistir. Giliney Amerika
borsalarinda ise diger bolge borsalarinin tam tersine ortalama olarak yilizde 21.4 oraninda
artis olmustur. Bu artisin nedeni 6zellikle Buenos Aires borsasindaki ylzde 91.2 oranindaki
yukselisten kaynaklanmistir.

Hisse senetleri piyasalar icin diinyada referans borsa olarak kabul edilen New York
Borsasi 2002 yilinda ylzde 19.8 oraninda deder kaybetmistir. Bilisim ve teknoloji
sektoriindeki sirketlerin hisse senetlerinin islem gordiigli Nasdaq'taki disls ise ylizde 31.5

Sermaye Piyasasi Kurulu 21/99



olmustur. Avrupa’nin édnemli borsalari arasinda yer alan Londra Borsasi, Deutsche Borse ve
Euronext Paris sirasiyla ylizde 24.5, ylizde 44.9 ve ylizde 31.1 oraninda deger kaybetmistir.

Asya Pasifik Bolgesinin 6nemli borsalari arasinda yer alan Tokyo ve Hong Kong
Borsalari ise sirasiyla yizde 18.3 ve yilizde 15.8 oraninda deger kaybetmiglerdir. Ayni
dénemde IMKB Ulusal 100 endeksi ise yiizde 24.8 oraninda deger yitirmistir.
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TABLO 2.2

Kaynak: Diinya Borsalar Federasyonu

Amex — ABD -5.6 -2.7

Chicago — ABD -7.1 -16.8

Kuzey Mexico - Meksika 12.7 -3.8
Amerika Nasdag — ABD -21.1 -31.5
New York — ABD -10.2 -19.8

Toronto - Kanada -13.9 -14.0

Kuzey Amerika Ort. -7.5 -14.8

Buenos Aires — Arjantin -17.0 91.2

Giiney Lima — Peru -2.6 18.3
Amerika Santiago — Sili 10.9 -7.0
Sao Paulo — Brezilya -11.0 -17.0

Giiney Amerika Ort. -4.9 214

Athens — Yunanistan -23.5 -32.5

Barcelona — Ispanya -9.6 -31.2

Bilbao — Ispanya -9.9 -25.7

Copenhagen — Danimarka -14.5 -21.4

Deutsche Borse — Almanya -21.2 -44.9

Euronext Amsterdam - Hollanda -21.0 -34.6

Euronext Brussels - Belgika -8.8 -22.8

Euronext Paris — Fransa -21.0 -31.1

Euronext Lizbon- Portekiz -19.0 -20.7

Helsinki — Finlandiya -32.4 -34.4

Irish — Irlanda -0.3 -30.0

Avrupa Istanbul — Tirkiye 46.1 -24.8
Afrika Milano - Italya -25.1 -23.7
Orta Dogu Johannesburg — Giiney Afrika 25.4 -11.2
Ljubljana — Slovenya 19.0 55.2

London - Ingiltere -16.2 -24.5

Luxembourg — Liiksemburg -31.4 -29.3

Madrid — Ispanya -6.4 -23.1

Malta — Malta -36.7 -14.9

Oslo — Norveg -16.2 -32.7

Swiss — Isvigre -22.0 -25.9

Stockholm- Isveg -16.9 -37.4

Tehran - iran 23.4 41.9

Tel-Aviv — Israil -6.6 -19.9

Vienna — Avusturya 1.7 3.1

Warsaw — Polonya -22.0 3.2

Avrupa, Afrika, Orta Dogu Ort. -10.2 -18.9

Australian — Avustralya 6.5 -11.4

Colombo, Sri Lanka 38.7 31.3

Hong Kong — Hong Kong -20.0 -15.8

Jakarta — Endonezya -5.8 8.4

Korean — Kore 37.5 -9.5

Asya Pasifik | Kuala Lumpur - Malezya 2.4 -7.1
Osaka — Japonya -20.4 -18.7

Philippine — Filipinler -21.8 -12.8

Singapore — Singapur -15.1 -18.2

Taiwan — Tayvan 17.0 -19.8

Thailand — Tayland 12.9 17.3

Tokyo — Japonya -19.6 -18.3

Asya Pasifik Ortalamasi 1.1 -6.23

Diinya Diinya Ortalamasi -13.99 -23.50
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3. TURKIYE EKONOMISI

Tlrkiye'de Subat 2001'de yasanan mali krizin ardindan “hareketli capaya” dayanan
ekonomik program terk edilerek “dalgali kurlarin” gegerli oldugu ve Merkez Bankasinin
likiditeyi, dolayisiyla kisa vadeli faizleri kontrol ettigi yeni bir program uygulanmaya
baslanmistir. Gergeklestirilen yapisal reformlar ve mali sistemde alinan diger onlemlerle
genelde 2002 Nisan ayina kadar basarili sonuglar elde edilmis, enflasyon ve faizler hedeflerin
de otesinde dismeye baslamig (20 puan civarinda gerilemis), Turk Lirasi da reel olarak
kayiplarinin 6nemli bir kismini geri almistir ( % 8 degerlenmis). Ancak, Mayis 2002 basindan
itibaren Basbakanin saglik sorunlari, erken secim olasiliginin belirmesi ve Avrupa Birliginin
kriterlerine uyum konusunda koalisyon ortaklari arasinda yasanan anlagsmazliklar bir belirsizlik
ortami yaratmistir.

Olusan belirsizlik nedeniyle kamu borclanma faizleri ve doéviz kurlarinda
makroekonomik parametrelerin gergeklesen ve beklenen diizeyleriyle &rtismeyen 6nemli
ylkselme ve dalgalanmalar yasanmistir (Grafik 3.1; Grafik 3.2). Bu ddnemde, piyasa
katiimcailarinin yil sonu enflasyon beklentisi ylizde 35 iken, Hazine ihalelerinde ve kamu
kagitlarinin ikincil piyasasinda vyillik bilesik faizler ylizde 75-77'ye kadar ylikselmistir. Merkez
Bankasinin kisa vadeli faizleri kontrol etmeye devam etmesi ve ginlik repoda yillik bilesik net
faizin ylzde 45.4'de olmasi da durumu degistirememistir. Kamunun yiikselen oranlardan
borglanmasi, biitce hedeflerini tehlikeye sokmug ve borg stoku lizerindeki baskiyr artirmistir.
Ote yandan kamu borglarinin énemli bir kisminin déviz veya dévize endeksli olmasi déviz
kurlarindan da bitce ve borg stoku lizerine bir baski gelmesine yol agmistir.

GRAFIK 3.1
TL/ABD DOLARI KURU AYLIK ORTALAMASI VE STANDART SAPMASI
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GRAFIK 3.2
GOSTERGE NITELIGINDEKI BONONUN FAIZ ORANI AYLIK ORTALAMASI

VE STANDART SAPMASI
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2002 yilinin ikinci yarisinda 6 ay boyunca yasanan calkanti dénem, yapilan segimler
ve mali disiplinsizlik kamu maliyesinde de belli bir bozulmaya neden olmustur. Bu gelismede,
sdz konusu siyasi belirsizlik ve uygulanmakta olan programdan sapmalar 6nemli rol
oynamistir. Blitge harcamalari arasinda hedeflerden en blylk sapma i¢ borg faiz ddemeleri,
yatinm harcamalari, vergi iadeleri, sosyal giivenlik kurumlari ve KiTlere transferlerde
olmustur. Mali disiplin agisindan dikkat ceken diger bir nokta da, 2002 yilinin ilk 11 ayinda
yukarida bahsedilen harcama gruplarindaki baskiya ragmen faiz disi fazlanin hedefin
(GSMH'nin yilzde 6.5%) Uzerinde gergeklesmis olmasidir. Ancak, Arallk ayinda gerek
bahsedilen harcama gruplari gerekse diger harcamalardaki artisla olusan 4.3 katrilyon Tirk
lirahk faiz disi acik, yillik faiz disi fazlayr 15.9 katrilyon Tirk liralik hedefin énemli élclide
altina, 11.9 katrilyon Turk lirasina ¢cekmistir (Tablo: 3.1)

Kasim 2002'de yapilan genel segimlerin ardindan Adalet ve Kalkinma Partisinin tek
basina iktidara gelmesi ile siyasi belirsizlikler azalmis, kamu kaditlarinda yillik bilesik faiz
oranlari ylizde 50'nin altina diismis ve Tirk lirasi 6Gnemli 6lglide deger kazanmistir.

2002 yilinda, ihracat ve stok artigi ve gegen yilki ylzde 9.4'1ik kigulmenin baz
etkisiyle, ekonomik faaliyetlerde beklenenden fazla bir canlanma yasanmistir. Hem Gayri Safi
Milli Haslla hem de Gayri Safi Yurtici Hasila bir 6nceki yila gore 1987 yili fiyatlariyla yizde
7.8 oraninda artmis ve GSMH cari fiyatlarla 273,463,168 milyar Turk lirasina (179,898 milyon
ABD dolar) yiikselmistir. Boylece 2002 yilinin tamami icin dngdortilen ylizde 3'lik blytimenin 2
katindan daha fazla bir bliylime hizi yakalanmistir (Tablo:3.1). Ancak bu olumlu gelismeye
ragmen issizlik orani yiizde 8.5'den ylizde 11.4’e yiikselmistir.

Subat 2001 krizinde Tirk Lirasinin énemli dlclide deder kaybetmesinin etkisiyle yillik
bazda ylizde 73.2'ye kadar ylikselen Tiketici Fiyatlari Endeksindeki artis, 2002 yili boyunca
azalarak yll sonunu yizde 35 olarak ©ngoriilen hedefin altinda, ylizde 29.7 olarak
tamamlamistir. 2002 yilinda Toptan Esya Fiyatlari Endeksindeki artis ise yizde 30.8 olarak
gerceklesmistir. Bu gerceklesmeler son 15 yilin en dislk dederleri olmustur. Mali disiplinin
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yeterince saglanamamis olmasina karsin bu olumlu gergeklesmelerde, Merkez Bankasinin
bagimsiz para politikasi olusturma imkani ve i¢ talebin canlanamamis olmasi 6nemli rol
oynamistir. Bu baglamda Tirk lirasi TEFE bazlh reel efektif kur endeksine gore yiizde 9.0,
TUFE bazli reel efektif kur endeksine gére yiizde 7.8 oraninda deder kazandigi icin, ekonomi,
kur kaynakl bir enflasyonist baskiyla karsi karsiya kalmamistir.

2001 yihinda yasanan kriz nedeniyle Tirk Lirasinin reel bazda énemli dlglide deger
kaybetmesine paralel olarak ithalat daralirken ihracat artmis, dis ticaret acigi hissedilir sekilde
azalmis (10 milyar ABD $'I diizeyine gerilemis) ve sonugcta cari islemler dengesi 3.4 milyar
ABD dolar fazla vermisti. Yasanan olumsuz gelismelerin etkisinin azaldigi ve Tirk lirasinin
deger kazandigi 2002 yilinda ise, ithalat ylizde 22.7 artarak 50.8 milyar ABD dolarina, buna
karsin ihracat ise ylzde 12.1 artarak 35.1 milyar ABD dolarina gikmig ve sonugcta dis ticaret
acigl 15.8 milyar ABD dolarina yiikselmis, gegen yil fazla veren cari islemler dengesi ise 1.8
milyar ABD dolari agia donlsmustir. Bununla birlikte, krizin olmadigi gecmis yillarla
kiyaslandiginda 2002 yilindaki dis ticaret ve cari islemler agiginin fazlaca yliksek olmadigi
sdylenebilir (Tablo:3.1).

2001 yili sonunda 122.2 katrilyon Tirk lirasi (84.8 milyar ABD $) olan i¢ borg stoku,
2002 sonunda yuzde 23 oraninda artarak 149.9 katrilyon Tirk lirasina (91.7 milyar $'a)
ulasmistir. 2001 yilinda ortalama 38.9 ay olan i¢ bor¢ stokunun vadesi, 6.8 ay azalarak 2002
yilinda 32.1 aya, Ocak 2002'de ylizde 71.4 olan brt bilesik faiz orani ise yaklasik 22 puan
azalarak Aralik sonunda yilizde 49.59'a dligmustir.

Yiizde 64.9'u kamunun olan dis borg stoku ise bir énceki yila gore ylizde 15.5 artarak
113.9 milyar ABD dolarindan 131.6 milyar ABD dolarina ylkselmistir. Bu artista, IMF ile 2002
yil basinda yapilan stand-by dizenlemesi cgercevesinde kullanilan krediler etkili olmustur.
Ayrica, euro'nun ABD dolari karsisinda yilizde 18.3 deder kazanmasi da, dolar cinsinden
hesaplanan dis borcu artirici bir etki yapmistir. Ote yandan Toplam Kamu Bor¢ Stoku/GSMH
orani 2002 yiinda vylzde 104.5'den (2001 yili) yizde 98.4'e gerilemis, kamu kesimi
borclanma gereginin GSMH'ye orani ise ylizde 15'den yiizde 8’e diismdistir. (Tablo:3.1)

2001 yihndaki krizin ardindan uygulamaya konulan yeni programla, yabanci yatirimlar
konusundaki yaklagimda da onemli bir degisiklik olmustur. 1990l vyillarda genellikle
ongortlebilir kurlar ve yiliksek reel faizler Turkiye'yi “sicak para” olarak adlandirilan kisa vadeli
portfdy yatinmlari icin bir cazibe merkezi haline getirmistir. Ancak, bu tiir yatinmlar ekonomik
ve siyasi gelismelere ani tepki vererek oynak bir yapi sergilediklerinden mali piyasalar ve
ekonomik faaliyetler lzerinde olumsuz etkiler yaratmaktaydi. Yeni programda dalgali kur
rejimi ile bu tir yatinmlar ikinci plana atilmis, bunun yerine uluslararasi kurumsal finansman
ile istihdam ve teknolojiye 6nemli katkida bulunan dogrudan yatirimlar 6n plana gikarilmistir.
Ayrica, yatinm ortaminin iyilestiriimesi konusunda alinan 6nlemlerle, dogrudan yatirimlarin
ontindeki engellerin de azaltiimasi hedeflenmistir. Bununla birlikte, siyasi ve makroekonomik
belirsizlik 2002 yilinda da net dogrudan yatirimlarin 862 milyon ABD dolarn gibi disik bir
dizeyde kalmasiyla sonuglanmistir. Yabanci portféy yatinmlarinda ise 2002 yilinda net olarak
694 milyon ABD dolari azalma olmustur.

Deginilmesi gereken 6nemli bir konu da bankacilik kesimidir. Bankacilik kesimi ile ilgili
olarak 2001 krizi sonrasi alinan 6nlemlerin 2002 yilinda da glglendirilerek devam ettirilmesi
sayesinde, reel kesimi destekleyecek gliclii bir bankacilik sektériintin olusturulmasinda énemli
ilerleme kaydedilmistir. Bu kapsamda, kamu bankalar ile ilgili reform galigmalar strdirdlmus,
bankalarin sermaye yapilar guglendirilerek riskler kontrol altinda tutulmus, sorunlu banka
aktiflerinin ¢éziime kavusturulmasina yonelik olarak ‘Mali Sektére Olan Borglarin Yeniden
Yapilandirimasina iliskin Kanun’ cikarilmig ve Temmuz ayindan itibaren Enflasyon Muhasebesi
uygulamasina gegcilerek bankalar kamuyu aydinlatma bakimindan daha geffaf hale
getirilmistir.
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Bir yil 6nce 61 olan banka sayisi, 401 mevduat bankasi, 14’0 de kalkinma ve yatirm
bankasi olmak lizere 54’e gerilemistir. Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF) kapsaminda
bulunan 5 banka da devir, satis ve tasfiye yoluyla sorunlu olmaktan kurtariimistir.

2002 yilinda toplam mevduat Tlrk lirasi bazinda ylizde 22.7 oraninda artarak 131
katrilyon Turk lirasina, kredi stoku ise ylizde 13.7 oraninda artarak 39.5 katrilyon Turk lirasina
ylikselmistir. Kredilerdeki diisiik artis orani kredi hacminin 2002 yilinda reel olarak geriledigini
vurgulamaktadir. Ote yandan yabanci para mevduatinin toplam mevduat icindeki payi da
ylizde 54.5’den ylzde 43.1'e dismdistir (Tablo:3.1).
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TABLO 3.1

TEMEL EK MIK GOSTERGELER
stergeler
Gayri Safi Milli Hasila
-TL Trilyon TL. 125,596 179,480 273,463
-$ Milyar USD 201.3 148.2 179.9
- Kisi Basina GSMH usb 2,948 2,160 2,584
- Blyime % 6.3 -9.4 7.8
- Sanayi Uretimi Endeksi ( Aylik ) % 101.0 90.2 101.4
- Igsizlik % 6.6 8.5 11.4
Toplam Kamu Borglanma Geredi (PSBR/GSMH) % 12,0 15,0 8,0
Konsolide Biitce
- Harcamalar Trilyon TL. 46,705 80,379 113,512
- Personel Trilyon TL. 9,979 15,204 23,160
- Diger Cari Trilyon TL. 3,635 5,164 7,532
- Yatinm Trilyon TL. 2,475 4,140 5,681
- Transfer Trilyon TL. 30,615 55,871 77,139
- Faiz Trilyon TL. 20,440 41,065 51,871
- Faiz / GSMH % 16.3 22.9 184
- Faiz / Blitge Gideri % 43.8 51.1 52.9
- Faiz / Blitge Geliri % 61.1 79.3 60.1
- Faiz / Vergi % 77.1 103.3 96.0
- Faiz Harig Harcamalar Trilyon TL. 26,265 39,314 61,642
- Gelirler Trilyon TL. 33,440 51,813 73,569
- Vergi Trilyon TL. 26,504 39,768 59,634
- Biitge Dengesi (Acidr) Trilyon TL. 13,265 28,566 39,943
- Faiz Digi Denge Trilyon TL. 7,175 12,498 11,928
Fiyatlar
- TEFE (Yilsonu) % 28.3 88.6 29.7
- TUFE (Yilsonu) % 35.9 68.4 30.8
- Déviz Kuru (Yilsonu-TL/$) Bin TL. 675 1,446 1,647.6
Borg Stoku
- I Borg Stoku Trilyon TL. 36,420 122,157 149,870
- I¢ Borg Stoku Milyar USD 54.2 84.8 91.7
- I¢ Borg Stoku / GSMH % 29 66 54.8
- Dis Borg Stoku Milyar USD 118.7 113.9 131.6
- Dis Borg Stoku / GSMH % 59.3 76.8 73.1
- Kamu Dis Borg Stoku Milyar USD 61.2 70 85.4
- TCMB Borcu Milyar USD 13.4 23.7 21.5
- Kamu Dis Borg Stoku / GSMH % 30.5 47 47.5
-Toplam Kamu Borg Stoku Milyar USD 115.4 154.8 177.1
- Toplam Kamu Borg Stoku / GSMH % 57.6 104.5 98.4
-i¢ Borg Stokunun Ortalama Vadesi Ay 15.5 38.9 32.1
Dis Ticaret
-ithalat Milyar USD 54.5 41.4 50.8
- fhracat Milyar USD 27.8 31.3 35.1
- Dig Ticaret Dengesi Milyar USD -26.7 -10.1 -15.7
- Cari Islemler Dengesi Milyar USD -9.8 3.3 -1,8
Parasal Gostergeler (1)
- Emisyon Trilyon TL. 3,772 5,511 7,636
- M1 Trilyon TL. 8,210 11,077 14,259
- M2 Trilyon TL. 32,813 46,303 61,195
- M2y Trilyon TL. 57,167 104,698 133,450
- Mevduat Toplami Trilyon TL. 56,293 106,782 131,018
- TL Mevduati Trilyon TL. 30,918 44,280 74,537
- Yabanci Para Mevduati Trilyon TL. 25,375 58,238 56,481
- Yabancl Para Mevduati/Toplam Mevduat % 45.1 54.5 43.1
- Kredi Stoku Trilyon TL. 27,775 34,694 39,469
- Mevduat Bankalari Kredi/Mevduat Orani % 49.3 32.5 30.1
-TCMB Uluslararasi Ddviz Rezervi Milyar USD 21.6 18.7 26.7
(1) M1: dolagimdaki para + vadesiz ticari mevduat + vadesiz tasarruf mevduat + vadesiz diger mevduat + TCMB'deki mevduat
M2: M1 + vadeli ticari mevduat + vadeli tasarruf mevduat + vadeli diger mevduat
M2Y: M2 + dbviz tevdiat hesabi

Kaynak: DIE, DPT, TCMB, HM
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4. TURK SERMAYE PIYASALARI

Buglin sermaye piyasalarimiz makroekonomik ortamdaki olumsuzluklara karsin, belli
bir i¢c dinamigi yakalayarak nitel ve nicel anlamda azimsanamayacak gelismeler gostermis ve
Onemli asamalar kaydetmistir. Enstrimanlariyla, kurumlariyla, pazarlariyla ve yasal alt
yapisiyla pek cok llkenin sermaye piyasalariyla boy dlclisecek, érnek ve oénder olacak bir
konuma gelmis ve dinyanin sayili piyasalari arasinda seckin vyerini almistir. Sermaye
piyasalarina iliskin bazi genel gostergeler asagidaki Tabloda verilmistir.

TABLO 4.1
SERMAYE PIYASALARINA iLISKIN GOSTERGELER (2002)
KURUL KAYDINDAKI SIRKET SAYISI 875
IMKB SIRKETLERI 301
-Islem Géren Sirket Sayisi 288
- Borsa Diginda Islem Géren Sirket Sayisi 13
IMKB DISI SIRKET SAYISI 573
IMKB SIRKETLERININ PiYASA DEGERI (Katrilyon TL) 56.3
(Milyar $) 34.4
IMKB'DEKI HISSE SENEDI YATIRIMCISI SAYISI 1.199.714
YATIRIM FONLARI YATIRIMCISI SAYISI 1.473.912
ARACI KURULUSLAR (Adet) 169
-Bankalar 48
-Araci Kurumlar 121
YATIRIM FONLARI (Adet) 282
-Yerli Yatinm Fonlari 242
-Portfoy Dederleri (Katrilyon TL) 9.3
(Milyar $) 5.7
-Yabancl Yatirim Fonlari (Adet) 40
-Portfoy Degerleri (Trilyon TL) 29.2
(Milyon $) 17.7
YATIRIM ORTAKLIKLARI (Adet) 22
-Portfoy Degerleri (Trilyon TL) 138.9
(Milyon $) 84.1
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI (Adet) 9
-Portfoy Dederleri (Trilyon TL) 1,033
(Milyon $) 626
RISK SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIKLARI (Adet) 1
-Portfdy Dederleri (Trilyon TL) 3.8
(Milyon $) 2.3
PORTFOY YONETIM SIRKETLERI (Adet) 20
-Yonetilen Portféy Dederleri ( Katrilyon TL) 5.8
(Milyar $) 3.5
BAGIMSIZ DENETIM SiRKETLERI (Adet) 78
DERECELENDIRME KURULUSLARI (Adet) 1
ISTANBUL MENKUL KIYMETLER BORSASI
ISTANBUL ALTIN BORSASI
VADELI ISLEMLER VE OPSIYON BORSASI

IMKB TAKAS ve SAKLAMA BANKASI A.i.
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4.1. MENKUL KIYMET STOKLARI

Bilindigi gibi Tirk sermaye piyasalari, elverigsiz makroekonomik ortama ragmen, 21
yillik stirecte, pek cok bakimdan 6nemli asamalar kaydetmis ve dinyanin sayili piyasalari
arasinda seckin yerini almigtir. Ancak bu gelismeye karsin, Tirkiye'de mali sistemin yatinm ve
uUretim faaliyetlerini yeterince destekledigini sdylemek oldukca zordur.

Zira surekli biyiyen kamu aciklarindan kaynaklanan yliksek kamu borcu, bu borcun
finansmani icin Devlet i¢ Borclanma Senedi (DIBS) ihraci ve bunlara 6denen yiiksek reel faiz
ve ylksek enflasyon sermaye piyasalarinin gelismesini engellemis, 6zel sektdrlii dislayarak
mali piyasalari kamu hakimiyetine sokmus ve reel sektdriin bu piyasadan kaynak saglamasini
kisitlamistir.

Kamunun DIBS ihracina bagladigi 1986 yilindan bu yana menkul kiymet stoklari
incelendiginde, kamu kesimi menkul kiymet stokunun ekonominin toplam menkul kiymet
stoku icindeki agirhginin strekli artarak yilizde 90'larin (zerine giktigi goriilmektedir. 1991'e
kadar GSMH’ye orani genel olarak sabit kalan kamu menkul kiymetleri stoku bu yildan
itibaren hissedilir bir bicimde artmis, yasadigimiz bankacilik krizinin de etkisiyle 2001 yilinda
yuzde 68.5 gibi rekor bir diizeye ulasmis ve 2002 yilinda 150.9 katrilyon Turk lirasi ile (91.6
milyar $) bir miktar azalarak ylizde 55.5 dlizeyine inmistir (Tablo:4.2; Grafik:4.1).

Bilyik bolimind hisse senedi ve yatirrm fonu katilma belgesinin olusturdugu ozel
sektér menkul kiymet stokunun GSMH’ye orani ise, kamu menkul kiymetlerinin aksine 1991’e
kadar istikrarli bir sekilde artarak ylizde 1.8'den 1993'de ylizde 5.6'ya yikselmis, bu yildan
sonra disls trendine giren oran, ancak son birkac yilda tekrar artarak ylizde 5.9 diizeyine
ulasmig, 2002 yilinda ise ylzde 4.8 olarak gergeklesmistir. 13.2 katrilyon Turk liralik tutar ile
164.1 Kkatrilyon Turk liralk toplam menkul kiymet stokunun sadece vyuzde 8.1'ini
olusturabilmistir (Tablo:4.2; Grafik:4.1). Bu durum toplam menkul kiymet stoklar iginde
kamu ve 6zel sektdér menkul kiymetlerinin agirhigina baktigimizda cok daha belirgin bicimde
ortaya ¢ikmaktadir (Grafik 4.2).

Bu rakamlar kabaca, kamunun piyasalardaki agirhiginin devam ettigini, finansal
sistemin yarattigi kaynaklarin hemen hemen tamamina yakinin kamu tarafindan kullanildigini,
mali sistemin yeterli derinlik ve cesitlige ulasmadigini gostermektedir. Tabii bu durum,
Ulkemizin en blylk Uretim glici olan, ancak buna karsin yaklasik 100 milyar ABD dolarlik
finansal kaynaktan sadece yilizde 8 (8.1 milyar ABD $ ) dlzeyinde vyararlanabilen ozel
sektorin  yatinm ve Uretim faaliyetleri Uizerinde ciddi bir baski yaratmakta ve llke
potansiyelinin 6nemli bir kismini kullanamaz hale getirerek, Tirk ekonomisini istikrarsiz ve
distik bir buylime patikasina sokmaktadir.
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GRAFIK 4.1

MENKUL KIYMET STOKLARI (1986-2002)
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TABLO 4.2
MENKUL KIYMET STOKLARI

- KAMU SEKTORU OZEL SEKTOR TOPLAM
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3.1 4.1 76.8 6.1 09| 12| 232 | 1.8 4.0 5.3 7.9
1987 5.3 5.2 71.7 7.1 21| 2.0 | 283 | 2.8 7.4 73| 37.3 10.0
1988 8.4 4.6 68.9 6.5 3.8 2.0, 311, 29 12.2 6.7 | -8.3 9.5
1989 15.4 6.7 65.8 6.7 80 34| 342 | 35 23.5| 10.1| 51.3 10.2
1990 25.3 8.6 61.1 6.4 16.1 | 55| 38.9 | 4.1 41.5| 141 | 39.2 10.5
1991 44.7 8.8 56.1 7.0 349 | 68| 439 | 55 79.6 | 15.6 | 10.7 12.6
1992 134.8 | 15.7 69.0 | 12.2 606 | 70| 31.0| 55 195.5 | 22.8 | 45.6 17.7
1993 270.0 | 18.6 70.7 | 13.5 1120 | 7.7 | 29.3 | 5.6 382.1 | 26.4 | 15.6 19.1
1994 5979 | 15.5 82.0| 154 1308 | 3.4 | 18.0| 3.4 728.7 | 18.9 | -28.2 18.7

1995 1,202.3 | 19.6 80.3 | 15.3 2954 | 48| 19.7 | 3.8 1,497.7 | 24.5 | 29.3 19.1
1996 2,848.9 | 26.5 86.6 | 19.0 4413 | 4.1 | 134 | 29 3,290.3 | 30.6 | 24.8 22.0
1997 6,093.2 | 29.7 86.7 | 20.7 931.2 | 45| 133 | 3.2 7,024.5 | 343 | 121 23.9
1998 11,789.1 | 37.6 86.1 | 22.0 1,898.7 | 6.0 | 13.9| 3.5 13,687.9 | 43.7 | 27.6 25.6
1999 23,302.8 | 43.1 86.0 | 29.8 3,795.7 | 7.0 | 140 | 4.8 27,098.5 | 50.1 | 14.6 34.6
2000 36,802.2 | 54.7 84.3 | 29.3 6,867.9 | 10.2 | 15.7 | 5.5 43,670.2 | 65.0 | 29.6 34.8
2001 |122,930.0 | 85.4 92.1 | 68.5 |10,517.1 | 7.3 7.9 | 59| 133,447.1 | 92.7 | 42.6 74.4

2002° |150,938.5 | 91.6 919 | 55.2 |13,176.8 | 8,0 8.1| 48| 164,115.3 | 99,6 7.4 60.0
GSMH'ye oranlarda, 2002 GSMH 273,463 trilyon TL kullaniimigtir. 2002 TCMB yil sonu déviz kuru 1 647 654 TL'dir.

4.2. KURUL KAYDINA ALINAN MENKUL KIYMET IHRAGLARI

2002 sonu itibariyle Sermaye Piyasasi Kurulu kaydi altinda 309'u borsaya kote olmus,
toplam 875 anonim ortaklik bulunmaktadir. Kurulumuz 2002 yilinda 238 adet (12 adedi
yatinm ortakligi, gayrimenkul yatirrm ortakhdi ve risk sermayesi yatinm ortakligi) anonim
ortakhdin 3.5 katrilyon Tirk lirasi dederli hisse senedi (bedelsiz+nakit) ihraci ve satisini kayda
almistir. S6z konusu hisse ihraglari nakit bazda incelendiginde, ihraglarin yillar itibariyle
artarak 2000 yiinda 3 katrilyon Tirk lirasina (4.8 milyar $'a) ulastiktan sonra, krizlerin de
etkisiyle son iki yildir belli bir azalis egilimine girdigi ve 2002 yilinda 1.6 katrilyon Tiirk lirasina
(1.06 Milyar $'a) distligu gorilmektedir (Tablo:4.3; Tablo 4.4). Finansal piyasalarda
kamunun agirhigina ragmen, 1986'dan bu yana hisse senedi ihraciyla reel sektdre aktarilan
kaynak toplami 23 milyar ABD dolari gibi énemli sayilabilecek bir tutara ulagmistir.

Kurul kaydina alinan en 6nemli ikinci menkul kiymet grubu, yatinm fonu katiima
belgesi grubu olmustur. Ayni sekilde bu grup da, 2000 yilinda 2.7 katrilyon Tirk lirasina (4.4
milyar $'a) ulastiktan sonra, krizlerin de etkisiyle son iki yildir belli bir azalis egilimine girmis
ve 2002 yilinda 2.4 katrilyon Tirk lirasina (1.6 Milyar $'a) dismdstir (Tablo:4.3; Tablo 4.4).

Dislanma etkisi nedeniyle hemen hemen yok denecek kadar kiiclik olan 6zel
sektor borclanma senetleri piyasasina iliskin kayda almalar incelendiginde ise,
borglanma senetleri ihraglarinin 1990l yillarin basindan itibaren, temelde varliga
dayali menkul kiymet olarak hayatiyet buldudu, ancak 1990l yillarin sonlarina dogru
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gerileyerek tamamen durma noktasina geldigi goriilmektedir. Tabii bu durum, Tirk
mali sisteminde sermaye piyasalarina 6zel sektdr tarafindan 6z kaynak disinda borgla
finansman amacli da basvuru yapilamadigina, dolayisiyla sistemin bankacilik yani
kredi agirhkl olduguna, fonlama maliyetlerinin gorece yliksek olduguna, sistemin
krizlere karsi daha duyarl ve kirilgan bir yapida bulunduguna isaret etmektedir.

TABLO 4.3
KURUL KAYDINA ALINAN MENKUL KIYMET IHRACLARI (Milyar TL)

. . MKYF Bank.Bon.ve Banka Diger
1986 102 0 0 60 112 274
1987 187 45 0 76 374 683
1988 364 53 0 238 482 1,138
1989 972 162 0 98 1,072 2,303
1990 4,107 855 0 330 981 6,273
1991 4,444 65 0 726 1,496 6,730
1992 5,323 92 14,481 770 16,344 37,010
1993 9,573 5,355 52,756 2,388 54,677 124,749
1994 37,553 2,203 42,299 2,025 42,947 127,027
1995 51,333 4,249 113,928 1,300 117,645 288,455
1996 102,202 8,945 41,629 2,362 45,737 200,876
1997 305,732 34,330 23,000 9,935 26,695 399,692
1998 696,822 131,423 11,000 0 13,533 852,778
1999 678,871 176,674 0 0 0 855,545
2000 3,007,974 2,767,908 0 12,471 0 | 5,788,353
2001 1,684,498 3,830,879 0 147,697 0 | 5,663,073
2002 1,597,317 2,405,346 0 83,614 107,041 4,193,318
* Piyasa dederi, Nakit sermaye artirimlarini igermektedir.
** 1998'e kadar nominal deger, 1998 ve sonrasi piyasa degeri.
TABLO 4.4

KURUL KAYDINA ALINAN MENKUL KIYMET IHRACLARI (Milyon $)

Senedi*| Kat.Belg.** Banka Gar.Bon.| Borglanma Sen.
1986 152 0 0 90 167 409
1987 218 53 0 89 437 796
1988 255 37 0 166 337 795
1989 458 76 0 46 505 1,085
1990 1,576 328 0 127 377 2,407
1991 1,064 16 0 174 358 1,612
1992 774 13 2,107 112 2,378 5,384
1993 867 485 4,780 216 4,954 11,304
1994 1,261 74 1,420 68 1,442 4,264
1995 1,122 93 2,491 28 2,572 6,307
1996 1,256 110 511 29 562 2,468
1997 2,010 226 151 65 176 2,628
1998 2,669 503 42 0 52 3,267
1999 1,616 421 0 0 0 2,036
2000 4,823 4,438 0 20 0 9,281
2001 1,375 3,126 0 121 0 4,621
2002 1,060 1,597 0 55,5 71 2,785
* Piyasa dederi
** 1998'e kadar nominal deder, 1998 ve sonrasi piyasa degeri.
*** 2002 TCMB Ortalama ddviz kuru 1505 839 TL'dir.
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4.3. ISTANBUL MENKUL KIYMETLER BORSASI

Tlrkiye'deki organize menkul kiymet piyasalarinin kokleri 19.ytzyilin ikinci yarisina
kadar uzanmaktadir. Ik menkul kiymetler piyasasi Kinm Savasi'ni takiben 1866 yilinda
Osmanli imparatorlugu zamaninda kurulmus olan “Dersaadet Tahvilat Borsas!” idi. Dersaadet
Borsasi ¢cokmiis Osmanl ekonomisinden yiiksek getiri almayr amaclayan Avrupa’li yatinmcilar
icin de bir vesile olmustu. Tiirkiye Cumhuriyetinin Osmanli Imparatorlugu ¢okiintiilerinin
Uzerine kurulusunu takiben 1929 yilinda gikartilan 1447 sayili *“Menkul Kiymetler ve Kambiyo
Borsalari Kanunu” ile tecriibesiz sermaye piyasalarinin, yeni ismiyle “Istanbul Menkul
Kiymetler ve Kambiyo Borsasi” adi altinda organize olmasi saglanmistir.

Borsa, kisa sirede, geliserek yurt capinda girisimcilerin fon ihtiyaglarinin
karsilanmasinda énemli katkida bulunmustur. Ancak, 1929 Krizi, 2.Diinya Savasi'nin patlak
vermesi, henliz emekleyen Tirk is dinyasini olumsuz etkilemis ve Borsa’nin basarisini
gblgede birakmigtir. Takip eden yillardaki endistri devrimi stiresince, hisse senetlerini halka
arz eden anonim sirketlerin sayisi da sirekli olarak artmistir. Bu hisseler gogu bireysel, bir
kismi da kurumsal olan yatirimcilardan yogun talep gérmustiir.

1980'i yillarin ilk dénemlerinde saglikli sermaye hareketlerine uygun gerek mevzuat
gerekse kurumlarin olugsmasi yéninden Tirk sermaye piyasalarinda 6nemli gelismeler
olmustur. Bu baglamda 1981 yilinda Sermaye Piyasasi Kanunu cikartiimistir. Ekim 1983'de ise
menkul kiymet borsalarinin kurulusunu 6éngéren 91 sayih Kanun Hikminde Kararname
cikmistir. Bir yil sonra “Menkul Kiymet Borsalarinin Kurulusu ve Calisma Esaslan” Resmi
Gazete'de yayimlanmistir. Calisma esaslarina iliskin mevzuatin Olaganistlii Genel Kurul
toplantisinda kabulii ile 1985 sonunda Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) resmen
kurulmus ve 3 Ocak 1986 yilinda da alim satim faaliyetlerine baslanmistir. Bugiin IMKB'de
hisse senetleri piyasasl, tahvil ve bono piyasasi, uluslararasi pazar, vadeli islemler piyasasi ve
Takasbank para piyasasi faaliyetleri ylritlilmektedir.

4.3.1. IMKB Hisse Senedi Piyasasi Ulusal-100 Endeksi, Islem Hacmi ve Islem Miktari
4.3.1.1 IMKB Hisse Senedi Piyasasi Ulusal-100 Endeksi

Gerek Turk lirasi bazli ve gerekse ABD dolar bazli endeksler 1999 yilinda rekora
ulastiktan sonra 2000 yilinin Nisan ayindan itibaren 2002 yilinin sonuna kadar, konjonktirel
dalgalanmalara ragmen genel olarak ayi piyasasi 6zelligi yani azalma egilimi icinde olmustur.
Aylik bazda incelendiginde Ocak 2002'de 13,252 ile zirveyi yakaladiktan sonra, Kasim ayina
kadar dismis, ancak secimler sonrasinda olusan olumlu havayla birlikte bu ay sonunda
tekrar 13,300°e yiikselmistir. Ancak Irak’la ilgili ABD'nin II. Korfez Savasi’ni baslatacagina
iliskin beklentilerin yikselmesiyle birlikte Ulusal-100 Endeksi de tekrar dlslise gegmistir.

Sonugta, IMKB Hisse Senedi Piyasasi Ulusal-100 Endeksi , 2002 yilinda bir énceki yila
gore Turk lirasi bazinda ylzde 24.7 oraninda, ABD dolari bazinda ise yiizde 33.9 oraninda
deger kaybetmistir. 2002'de bir 6nceki yila gore sanayi sektorli endeksi yilizde 13.4 (ABD
dolari bazinda yizde 23.9) , mali sektdr endeksi ylizde 29.2 (ABD dolar bazinda yiizde 37.9)
ve hizmetler sektorli endeksi ise ylizde 25.5 (ABD dolari bazinda yilizde 34.6) oraninda deger
kaybetmistir (Grafik:4.3). Bu sonuglardan ulusal ve uluslararasi gelismelerden en g¢ok
etkilenen sektoriin goreli olarak mali sektdr oldugu anlasiimaktadir.
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4.3.1.2 Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Islem Hacmi ve Islem Miktari

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi islem hacmi yillar itibariyle incelendiginde, faaliyete
gectigi 1986 yilinda sadece 9 milyar Turk lirasi (13 milyon ABD $'1) diizeyinde bulunan islem
hacminin, 2000 yilinda 111 katrilyon Tiirk lirasi (181.9 milyar ABD $") ile rekor diizeye c¢iktigi
gorilmektedir. Ancak 2000 Kasim ve 2001 Subat ayi krizlerinin etkisiyle son iki yildir islem
hacminde &nemli diisiisler yasanmistir. IMKB, 2002 yilini giinliik ortalama 421.8 trilyon Tiirk
lirasi (281 milyon ABD $1) olmak Uizere toplam 106.3 katrilyon Turk lirasi (70.7 milyar ABD
$'1) toplam islem hacmi ile kapatmistir. Bu rakam bir 6nceki yila gére Tirk lirasi bazinda
ylizde 13.4'liik bir artisi ifade etmesine karsin, dolar bazinda ylizde 12.4'liik bir azalisi ifade
etmektedir.

2002 yilinda IMKB'de, 28,967,000 adet sdzlesme ile giinliik ortalama 134,656 milyon
adet olmak lizere toplam 33,933 milyon adet hisse senedi el degistirmistir (Tablo:4.5;Grafik:
4.3)

GRAFIK 4.3

IMKB-100 ENDEKSI VE ISLEM HACMI (1999-ARALIK 2002)
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TABLO 4.5
IMKB HISSE SENEDI PIYASASINA ILISKIN TEMEL GOSTERGELER

Gunlik Ort.

Toplam ] Giinliik Ort. | Sézlesme | IMKB Endeksi
Yillar Isglinii Sayisi Islem Hacmi Islem Miktari Islem Islem Miktari | Sayilari | ISE Index(*)
(Milyon Adet) Mrl'ag:”ﬁ (Milyon Adet) | (Bin Adet) | (8601=100)

1986 247 9 13 3 0 0 - 170.9
1987 266 105 118 15 0 0 - 673.0
1988 253 149 115 32 1 0 112 373.9
1989 255 1,736 773 238 7 1 247 2,217.7
1990 247 15,313 5,854 1,537 62 6 766 3,255.7
1991 247 35,487 8,502 4,531 144 18 1,446 4,369.2
1992 251 56,339 8,567 10,285 224 41 1,682 4,004.2
1993 246 255,222 21,770 35,249 1,037 143 2,815 20,682.9
1994 253 650,864 23,203 100,062 2,573 396 5,086 27,257.1
1995 251 2,374,055 52,357 306,254 9,458 1,220 11,667 40,024.6
1996 247 3,031,185 37,737 390,924 12,272 1,583 12,446 97,558.8
1997 252 9,048,721 58,104 919,784 35,908 3,650 17,639 |(**) 3,451.0
1998 248 18,029,967 70,396 2,242,531 72,701 9,042 21,571 2,597.9
1999 236 36,877,335 84,034 5,823,858 156,260 24,677 25,785 15,208.8
2000 246 111,165,396 181,934 11,075,685 451,892 45,023 32,427 9,437.2
2001 248 93,118,834 80,400 23,938,149 375,479 96,525 31,380 13,782.7
2002 252 106,302,343 70,756 33,933,251 421,835 134,656 28,967 10,369.9

* Ocak 1991'den Itibaren Kapanis Fiyatlarina Gore Bilegik Endeks Esas Alinmistir.

** 1986-1996 tarihleri arasinda hesaplanmis olan IMKB Endeksleri 1986 Ocak = 100 olarak ifade edilirken; 1997 yilindan itibaren

1986 Ocak = 1 seklinde tam sayi olarak hesaplanmaya baslanmistir.

Kaynak:IMKB
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2002 yili aylk bazda degerlendirildiginde ise, Ocak 2002'de 401 milyon ABD dolari
olan gunlik ortalama islem hacmi, Subat ayinda bir dénceki aya goére ylzde 39 oraninda
azalmig, Mart ve Nisan aylarinda ise ylikselme trendine girerek sirasiyla ylizde 15 ve ylzde 14
oraninda artmistir. Ancak, Mayis ve Haziran aylarinda Basbakanin sagligina iliskin endiseler ve
erken secim tartismalar ginlik ortalama islem hacminin sirasiyla ylizde 45 ve ylzde 21
oranlarinda diismesine neden olmustur. 2002 yilinin ilk yarisinda guinliik ortalama islem hacmi
ylizde 57 oraninda dismistir. Temmuz ayinda Basbakanin sagligina iliskin endiselerin
hafiflemesi ve erken secim karari alinmasiyla birlikte ginlik ortalama islem hacmi de hizla (%
80) artmistir. Ancak, AJustos ve Eylil aylarinda politikada yasanan gelismeler ve Irak’a
mudahale olasiliklari ginlik ortalama islem hacminin sirasiyla ylzde 17 ve ylizde 44.7
oranlarinda diismesine sebep olmustur. Ekim ayinda ise erken secgimin yapilacaginin
kesinlesmesi ve Irak'in BM denetgilerini kabul edecegini aciklamasi nedeniyle giinliik ortalama
islem hacmi ylizde 90 oraninda artis gostermistir.

Kasim ayinda secim sonuclarinin piyasa tarafindan olumlu karsilanmasiyla birlikte
glnlik ortalama islem hacmi de aylik bazda ylizde 237 oraninda artarak 2002 yilinin en
ylksek dlizeyine ulagsmistir (731 milyon ABD $'na). Aralik 2002'de Irak’a iliskin savas
beklentileri nedeniyle glinliik ortalama islem hacmi aylik bazda ytizde 56 oraninda dismustir
(Grafik:4.3 ).

4.3.2. Hisse Senetleri Nedeniyle IMKB Kotunda Bulunan Sirketlere Iliskin Temel
GOstergeler

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Hisse Senetleri Piyasasinda islem géren sirket
sayisi, IMKB'nin kuruldugu 1986 yili sonunda 80 iken 2002 yili sonunda 262’si ulusal pazarda,
14’ bolgesel pazarda ve 12'si de gdzalti pazarinda olmak Uzere 288’e gikmistir. Bu sirketlerin
sahip oldugu toplam nominal sermaye tutan 13.2 katrilyon Tirk lirasidir. (Tablo:4.6).
IMKB'de 2'si ortak satisi, 4'li sermaye artirimi yoluyla olmak tizere 4 adet birincil halka arz ve
3 adet de ikincil halka arz gergeklestirilmistir. Hisse senetleri piyasasinda 119 adet araci
kurum faaliyet géstermis ve 9 adet araci kurum Borsa Uyeliginden cikariimistir.

1986 yili sonunda sadece 938 milyon ABD dolari (709 milyar TL) diizeyinde olan hisse
senetleri IMKB'de islem gdren sirketlerin piyasa dederi 2002 yil sonu itibariyle 34.4 milyar
ABD dolarina (56,4 katrilyon TL'ye) ulagmistir. Bu sirketler 27.0 fiyat/kazang orani ve 188.6
islem gérme oranina sahiptirler (Tablo:4.6).
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TABLO 4.6
HISSE SENEDI NEDENiIYLE IMKB KOTUNDA BULUNAN SIRKETLERE ILISKIN TEMEL GOSTERGELER

IMKB'de Islem Goren Sirketler

Toplam
v Sirket Nominal Toplam Toplam Piyasa Kapitalizasyonu
illar :
Sayisi Sermaye (1) Nominal
(Milyar TL)(*) Sermaye (Milyar TL) (Milyon $)
(Milyar TL)* _

1986 348 796 294 709 938 5.1 1.2
1987 414 1,614 470 3,182 3,125 15.9 3.3
1988 556 3,132 841 2,048 1,128 5.0 7.3
1989 730 6,727 2,654 15,553 6,756 15.7 11.2
1990 916 14,476 10,037 55,238 18,737 24.0 27.7
1991 1,092 32,304 22,487 78,907 15,564 15.9 44.9
1992 1,238 49,139 31,848 84,809 9,922 11.4 66.5
1993 1,284 71,286 46,758 546,316 37,824 25.8 20.7 46.8
1994 1,204 109,239 97,199 836,118 21,785 24.8 16.7 77.8
1995 922 223,804 191,249 1,264,998 20,782 9.2 7.7 187.7
1996 789 424,725 361,320 3,275,038 30,797 12.2 10.9 92.8
1997 743 909,295 783,234 12,654,308 61,879 24.4 19.5 73.3
1998 686 1,885,946 1,669,956 10,611,820 33,975 8.8 8.1 170.5
1999 319 3,793,195 3,392,830 61,137,073 114,271 37.5 34.1 60.4
2000 315 6,866,817 6,866,817 46,692,373 69,507 16.8 16.1 238.5
2001 310 10,515,933 10,515,933 68,603,041 47,689 108.3 | 824.4 135.7
2002 288 13,176,817 13,176,817 56,370,247 34,402 195.9 27.0 188.6

(1)Borsa Kotunda Bulunan Sirketlerin Toplam Nominal Sermayeleri.

(2)Toplam Piyasa Degeri/Son iki 6’sar Aylik Dénemin Net Karlar Toplami.

(3)Toplam Piyasa Degderi/Son dort 3'er Aylik Dénemin Net Karlar Toplami.

(*) Toplam nominal sermaye, ilave kotasyon islemleri heniliz tamamlanmamis olan son sermaye artirim tutarlarini da icermektedir.

Kaynak:IMKB
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Ancak bu makro degerlendirmeyi irdelemek amaciyla biraz ayrintiya inildiginde,
toplam piyasa kapitalizasyonunun oldukga inisli gikigh bir trend izledigi gorilmektedir.
Zira bu deger 1990'da 18.7 milyar ABD dolan iken 1992'de 9.9 milyar ABD dolarina,
benzer sekilde 1999°da 114.2 milyar ABD dolari iken 2002 yili sonunda 34.4 milyar ABD
dolarina inmis bulunmaktadir. Belki sergilenen bu asiri dalgalanmalarin bir kismi kiiresel
ve konjonktiirel faktorlere badlansa bile, bilyiik bélimiiniin Tiirk ekonomisi ile IMKB'nin
yapisal ozelliklerinden kaynakladigi diisiintilmektedir.

Piyasa kapitalizasyonunun vyillar itibariyle ylizde degisimleri incelendiginde ise,
dolar bazinda en yiiksek artisin 1999 yilinda yasandigi gézlenmektedir. 1999 yilinda bir
onceki yila gére ylzde 236’k bir artis olurken, takip eden 2000 ve 2001 yillarinda
piyasa degerleri sirasiyla ylizde 39 ve yilizde 31 oranlarinda diismistir Tablo:4.6).

Sabit fiyatlarla piyasa kapitalizasyonundaki degisim ise 1999, 2000 ve 2001
yillarinda dolar bazindaki degisimden daha farkl gerceklesmistir. Piyasa kapitalizasyonu
sabit fiyatlarla 1999 yilinda ylizde 254 oraninda yikselirken, 2000 ve 2001 yillarinda
siraslyla yluzde 42 ve ylizde 22 oranlarinda gerilemistir. 2002 yilinda piyasa
kapitalizasyonu bir dnceki yila gore sabit fiyatlarla ylizde 37.2, ABD dolari bazinda ise
ylizde 27.9 oraninda dismustir (Grafik:4.4).

GRAFiK 4.4

ABD DOLARI VE TURK LIRASI BAZINDA PIYASA KAPITALIZASYONU
(1998 ARALIK 2002)

300-

2002- | 2002- | 2002- | 2002- | 2002- | 2002- | 2002- | 2002- | 2002- | 2002- | 2002- | 2002-

1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002
01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

|n$%[)cgisimi 45.1 | 2359 | -39.1 | 314 [ 279 | 55 [ -207| 85 | -1.4 | -143 | ;142 | 48 | 3.0 | 88 | 147 | 405 | 266
I'S“b" Fiy. % Degisimi * | -45.6 | 253.6 | 424 | 221 [ 372 [ 81 | -178 | 25 | 35 [ 0 [ 72 | 97 | 89 | 99 | 121 | 277 | 237

* Sabit Fiyatlar 1994=100

IMKB'de islem gdren sirketlerin piyasa degerlerinin toplamini ifade eden piyasa
kapitalizasyonu aylk bazda incelendiginde, bu goOstergenin krizlerden son derece
etkilendigi goriilmektedir.

Hisseleri IMKB'de islem gdren sirketlerin piyasa degeri 1999 yilinda 114.3
milyar ABD dolari iken ylizde 39 kayipla 2000 yilinda 69.5 milyar ABD dolarina
dismustlir Subat 2001'de yasanan kriz sonrasinda da erime Eylll ayina kadar devam
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etmistir. Eyliil sonunda IMKB'de islem géren sirketlerin piyasa kapitalizasyonlari toplami
25 milyar ABD dolar ile 2001 yilinin en dusuk seviyesi olarak gergeklesmistir. Bunda,
11 Eylil saldinlarinin da etkisi ile ekonomik belirsizlikteki artisin etkili oldugu
distinilmektedir.

ABD dolari bazinda Tirk lirasinin deder kaybetmesine bagh olarak sirketlerin
piyasa dederi de dismistiir. Ocak 2002'de 50.3 milyar ABD dolari olan piyasa
kapitalizasyonu, ilk ceyrek sonunda 43.3 milyar ABD dolarina, ikinci ¢eyrek sonunda
31.4 milyar ABD dolarina ve tglincti ceyrek sonunda 29.1 milyar ABD dolarina dismdis,
dordincl geyrek sonunda ise tekrar 34.4 milyar ABD dolarina yikselmistir.

Kasim 2002'de ulasilan 46.9 milyar dolar diizeyindeki piyasa kapitalizasyonu,
2002 yihnin Ocak ayindan (50.3 milyar ABD $) sonraki en yiliksek diizeyi olmustur.
Ancak Irak’a iliskin savas beklentileri nedeniyle Aralik 2002'de sirketlerin piyasa degeri
aylk bazda yaklasik ylizde 27 oraninda deder kaybederek 34.4 milyar ABD dolari
dlzeyine gerilemistir (Grafik: 4.5).

GRAFIK 4.5

PIYASA KAPITALIZASYONU (1998-ARALIK 2002)
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4.3.3. Yabancl Yatinmcilarin Hisse Senedi Hareketleri

2000 vyilinda 33.4 milyar ABD dolar islem hacmi ile rekor kiran yabancilarin
hisse senedi alim satim islemleri, 2000 yili Kasim ve 2001 Subat aylarinda yasanan
finansal krizler nedeniyle 2001 yilinda énemli élglide diigsmdstiir. 2002 yilinda da 2001'e
benzer bir trend izlemis ve toplam islem hacmi 2001 yilina (12.1 milyar ABD dolari)
yakin bir sekilde yilizde 5.7 oraninda biyilyerek 12.8 milyar ABD dolari olmustur.
Yabanci araci kurum veya sahis nam ve hesabina 6,427 milyon ABD dolari tutarinda
alig islemi olurken, 6,442 milyon ABD dolan tutarinda satis islemi olmus ve yabancilar
2001 yilinin tersine kiiglik de olsa net satici konumuna gelmislerdir (Tablo: 4.7).

Yabancilarin Takasbank’taki saklama oranlarina bakildiginda, 1999 sonunda
yabancilarin hisse senetlerinin toplam saklamadaki hisse senetlerine orani ylizde 63.9
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iken, bu oran 2000 yili basinda ytizde 40.9'a diismusttr. 2001 yihnin Ekim ayina kadar
stiren s6z konusu duisiis egilimi, bu ayda durarak yerini yiikselise birakmistir. Ekim 2001
ile Haziran 2002 aylari arasinda yabancilarin Takasbanktaki saklama oranlari ylzde 48
ila ylzde 50 arasinda dalgalanma gdstermis, Temmuz 2002 ile Ekim 2002 arasinda ise
Agustos haric (%44), ylizde 46 olarak gerceklesmistir (Tablo: 4.7; Grafik: 4.6).

GRAFIK 4.6

YABANCILARIN SAKLAMA BAKIYELERI (1998-ARALIK 2002)

Milyar Dolar
©
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2002-12002-(2002-12002-12002-]2002-]2002-[2002-12002-[2002-
01 02 03 05 06 07 08 09 11 12

IDSaklamaBakiyeleri 37 | 154 74 | 35 | 58 | 47 | 54 | 43 | 3.7 |36 |34 |31 ] 45|35
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Yillar itibariyle yabancilarin alis ve satis tutarlarina net bazda bakildiginda,
yabancilarin 1999 yilinda 1,024 milyon dolar alig, 2000 yilinda 3,134 milyon dolar satis
ve 2001 yilinda 509 milyon ABD dolan alis yaptiklar goérilmektedir. Yabancilar Ocak-
Aralik 2002 doéneminde ise net bazda 15 milyon ABD dolari tutarinda satig islemi
yapmiglardir. Yabancilarin ortalama bazda saklama oranlar 1999 yilinda yizde 60 iken,
2000 yilinda yizde 47'ye, 2001 yilinda yilzde 42'ye dismis, Ocak- Aralik 2002
déneminde ise ylzde 47’ye ylkselmistir. Aralik 2002'de ise yabancilar 507 milyon ABD
dolari alis, 426 milyon ABD dolar satis yapmislardir. Diger bir ifadeyle, net bazda 81
milyon ABD dolari tutarinda alis yapmiglardir. Yabancilarin saklama bakiyeleri Ocak
2003'te bir dnceki aya gore ABD dolari bazinda yaklasik ylizde 9 oraninda artarak 3.8
milyar ABD dolarina yukselmistir (Tablo:4.7)
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TABLO 4.7

YABANCILARIN SAKLAMA BAKIYELERI VE ALIS-SATISLARI
1999-ARALIK 2002

Saklama Tutari Saklama Alis Tutan Satis Tutari
(Milyon Dolar) Orani (%) (Milyon Dolar) (Milyon Dolar)

1999 15,358 63.9 9,452 8,428

2000 7,404 40.9 15,138 18,272

2001 5,635 49.2 6,324 5,815

2002 3,450 43.0 6,427 6,442
Ocak 5,812 48.3 683 701
Subat 4,719 48.1 431 434
Mart 5,430 49.6 581 493
Nisan 5,370 49.9 634 536
Mayis 4,313 48.2 393 389
Haziran 3,716 49.6 286 337
Temuz 3,643 46.4 613 549
Adustos 3,413 44.3 356 431
Eylil 3,124 45.5 250 260
Ekim 3,657 46.2 553 497
Kasim 4,533 41.5 1,141 1,389
Aralik 3,450 43.0 507 426

Kaynak: Takasbank A.S.

4.3.4. IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi

IMKB Tahvil ve Bono Piyasasinin, Kesin Alim Satim Pazari ile Repo-Ters Repo
Pazari ve tescil islemlerinde gergeklestirilen toplam islem hacimlerine bakildiginda, islem
hacminin 2000 yiinda 2,049 katrilyon Turk lirasi ile (3.3 trilyon $) rekor dizeye
ulagtiktan sonra son iki yildir ciddi bir disis trendine girdigi gorilmektedir. Bu
baglamda islem hacmi, 2001 yilinda bir énceki yila gére TL bazinda yilizde 21 oraninda
diserek 1,623 katrilyon Tirk lirasina, ABD dolari bazinda ise ylizde 53 oraninda azalma
gostererek 1.5 trilyon ABD dolarina gerilemistir (Tablo: 4.8).

2002 yilinda da disis devam etmis ve islem hacmi Turk lirasi bazinda 1,385
katrilyon Tirk lirasi, dolar bazinda ise 918 milyar ABD dolar olarak gerceklesmistir. Bu
rakamlar, bir 6nceki yila gére Tlrk lirasi ve dolar bazinda sirasiyla ylizde 15 ve yizde
40 oranlarinda bir dustsl ifade etmektedir.

GUnldk ortalama islem hacmi ise ayni donemde ABD dolari bazinda yaklasik
ylizde 41 oraninda azalarak 3.6 milyar ABD dolar olarak gerceklesmistir. Aylik bazda
gunlik ortalama islem hacmi, yilin ilk geyreginden baslamak lizere artan egilimli bir
seyir izlemis ve her ceyrekte belli bir artis gostererek yilin son 4 ayinda en yliksek
degerlerine ulasmistir (Tablo: 4.8; Grafik 4.7 ).

Islemlerin dagiimina bakildidinda, adirigin yiizde 82.6 ile repo islemlerinde
oldugu ve islemlerin ylizde 40'inin borsa disinda gergeklestirildigi gérilmektedir.
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) ) TABLO 4.8 ) ] )
IMKB TAHVILVE BONO PIYASASINDA ISLEM HACIMLERI

(1999-2002)

2000 2001

TAHVIL VE BONO PIYASASI

Kesin Islemler

Katrilyon TL 35 166 40 102

Milyar $ 84 263 37 67
Repo Islemleri

Katrilyon TL 251 554 696 736

Milyar $ 589 887 627 481

BORSA DISI ISLEMLER

Kesin Islemler

Katrilyon TL 169 313 97 133
Milygr $ 404 502 90 90
Repo Islemleri
Katrilyon TL 530 1,016 791 414
Milyar $ 1,264 1,622 775 278
TOPLAM
Katrilyon TL 986 2,049 1,623 1,386
Milyar $ 2342 | 3,274 1,530 916
GUNLUK ORTALAMA
Katrilyon TL 4.0 8.2 6.5 5.5
Milyar 9.4 13.2 6.1 3.6
GRAFIK 4.7
TAHVIL VE BONO PIYASASINDA GUNLUK ORTALAMA ISLEM HACMi
9.00-
8.00-
7.00
o 6.004
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& 5.001
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£, 4.00
2 3.001
2.004
1.00_ ﬂﬂﬂﬂ
0.00- B 2002-]2002-]2002-]2002-]2002-]2002-]2002-]2002-]2002-]2002-]2002-]2002-
199912000 | 2001 | 2002 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12
ID[MKBG.OnJ,Hacmi 271 | 4.68 | 2.65 | 2.16 | 1.57 | 1.54 | 1.50 | 1.74 | 2.02 | 2.28 | 2.33 | 2.23 | 2.65 | 2.36 | 2.95 | 2.80
I-BorsaDisiG.Ort.I.Hacmi 6.70 | 850 | 343 | 145|152 | 136 | 1.81 | 1.73 | 1.71 | 1.52 | 1.31 1.14 | 1.35 | 1.10 | 1.39 | 1.50
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4.4. KOLEKTIF YATIRIM KURULUSLARI
4.4.1. Yatinm Fonlari

Turk sermaye piyasalarinda A-Tipi ve B-Tipi olmak Uzere iki tir yatinm fonu
faaliyet gostermektedir. Bunlardan portfdy degerinin en az ylizde 25'i hisse senedinden
olusan fonlar A-Tipi, kalanlar ise B-Tipi yatinm fonlar olarak nitelendirilmektedir. Bu iki
ana grup, fon portfoyiindeki finansal enstrimanlara bagl olarak 12 alt ana grup fona
ayrilmistir. Bunlar; Tahvil ve Bono Fonu, Hisse Senedi Fonu, Sektér Fonu, Istirak Fonu,
Grup Fonu, Yabanci Menkul Kiymetler Fonu, Altin, Kiymetli Madenler Fonu, Degisken
Fon, Karma Fon, Likit Fon ve Endeks Fondur.

Turkiye'de 2002 yili itibariyle toplam 242 adet fon faaliyet gostermektedir.
Bunlar arasinda 88 adet ile Degisken ve 43 adet ile Likit fonlar en yaygin fonlardir. Bu
iki fon grubu toplam fonlarin ytizde 54.13'lni olusturmaktadir. Bunlar ylzde 11 pay ile
karma fonlar ve ylizde 9 ile tahvil fonlar izlemektedir (Grafik: 4.8).

GRAFIK 4.8

A VE B TiPi YATIRIM FONU TURLERININ SAYISAL DAGILIMI

Ozel Yabanci

Endeks Sektor

Degisken
36%

Hisse 4%, 4%, 3% Istirak
8% 1%

Likit
Tahvil 18%

9% 11%

IIki 1987 yilinda kurulan yatirnm fonlarinin toplam portféy degerleri bir dnceki
yila gore ylzde 96.5 (ABD$' bazinda % 73) oraninda artarak 9.3 katrilyon Turk lirasina
(5.7 milyar ABD $'ina) ulagmistir. Ayrica 40 adet de yabancl yatirim fonu
bulunmaktadir ve bunlarin Tirkiye'de dolasimda bulunan paylarinin toplam degeri 2002
sonu itibariyle 17.7 milyon ABD dolaridir.

2002 yilinda, A-Tipi fonlarin portfdy dederi bir onceki yila gore ylizde 23.5
oraninda azalarak 435 trilyon Turk lirasina digerken, B-Tipi yatinm fonlarinin portfoy
dederi ise ylizde 113 oraninda artarak 4.1 katrilyon Tirk lirasindan (2.9 milyar ABD
$'na ) 8.9 katrilyon Turk lirasina (5.4 milyar ABD $'na) ylkselmistir. (Grafik:4.9;
Grafik:4.10)
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GRAFIK 4.9

A VE B TiPi YATIRIM FONLARININ TURK LIRASI BAZLI PORTFOY DEGERiI
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Katrilyon TL

OB Tipi | 0,025 | 0,027 | 0,101 | 0,121 | 0,275 | 0,936 | 1,417 | 4,187 | 8912
B A Tipi | 0,003 | 0,005 | 0,018 | 0,069 | 0,072 | 0,283 | 0,520 | 0,569 | 0,435

Kaynak: SPK

GRAFIK 4.10
A VE B TiPi YATIRIM FONLARININ ABD DOLARI BAZLI PORTFOY DEGERI
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’ 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002

OB Tipi | 0,6 0,4 0,9 0,6 0,9 1,7 2,1 2,9 5,4
BA Tipi | 0,1 0,1 0,2 0,3 0,2 0,5 0,8 0,4 0,3

Kaynak: SPK

4.4.1.1 A Tipi Yatinm Fonlari

2002 yil sonu itibariyle Tlirk sermaye piyasalarinda fon tutari 484.6 Trilyon Tirk
lirasi, toplam fon dederi ise 434.9 trilyon Tirk lirasi olmak lizere 134 adet A-Tipi
yatirrm fonu faaliyet gdstermektedir.

A-Tipi yatinm fonlarinin portfdy kompozisyonuna bakildiginda, ilk yillarda (1994-
1998) agirligin hazine bonosu ve devlet tahvillerinde oldugu, son yillarda ise (1999-
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2002) portfdylerin hisse senedi ve repo adirlikli bir yaplya donistiigii goriilmektedir.
2002 yil sonu itibariyle, bu iki grup enstriimanin ( hisse senedi ve ters repo) toplam
portfdy icindeki payl ylzde 86.3'e yukselmistir (Tablo:4.9). Bu gelismenin en dnemli
nedeni, A-Tipi yatinm fonlarinda yasal olarak en az ylizde 25 oraninda Tuirk sirketlerinin
hisse senedinin bulunma zorunlulugudur.
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TABLO 4.9
A TiPI YATIRIM FONLARININ PORTFOY DAGILIMI (%)

§ Toplam Fon
3 Port.Degeri
Q
©
1994 1.30 64.43 0.59 33.68 81 3,105
1995 0.48 63.21 0.11 36.20 73 4,486
1996 0.33 67.30 32.36 166 17,956
1997 1.76 15.44* 34.06 9.48 0.03 39.08 0.16 338 69,435
1998 4.95 10.69* 0.20 44.54 0.06 39.56 0.21 229 71,879
1999 9.75 3.99* 30.61 0.22 55.40 0.02 522 283,443
2000 11.09 0.15 0.23* 42.40 0.30 45.73 0.10 770 520,294
2001 6.12 9.66 22.44 61.77 0.01 393 568,737
2002 3.83 9.28 32.37 54.46 0.07 265 434,884
*  Devlet Tahvili ve Hazine Bonosu Toplami.
** Bu tarihten itibaren ters repolar kesin alim hazine bonosu ve tahvillerden ayrilmistir.
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A Tipi fonlar icinde en yaygin fon tiirii olarak 52 adet ile ( %39) birinci siray1 Degisken fonlar
alirken, onu 25 adet ile ( % 19) Karma fonlar ve 20 adet ile hisse fonlar izlemektedir.
Degisken fonlar portfoy blyikligli bakimindan da A-Tipi yatinm fonlarinin ylizde 47.2'sini
(215 trilyon TL civarinda) olusturmaktadir (Grafik: 3.11).

GRAFIK 4.11
A TiPI YATIRIM FONU TURLERiI(2002)
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Kaynak: SPK

4.4.1.2 B Tipi Yatinm Fonlari

2002 yil sonu itibariyle Tirk sermaye piyasalarinda fon tutar 662.1 trilyon Turk lirasi,
toplam fon dederi ise 8.9 katrilyon Tirk lirasi olmak (zere 108 adet B-Tipi yatinm fonu
faaliyet gdstermektedir. B-Tipi fonlar icinde en yaygin fon tiri olarak yizde 40 ile (43 adet)
birinci sirayi likit fonlar alirken, onu yiizde 33 ile (36 adet) degisken fonlar izlemektedir.
Portfoy biiylikligl acisindan da yiizde 84'liik payla (8 katrilyon TL civarinda) en biiyiik paya
likit fonlar sahiptir (Grafik:4.12)

GRAFIK 4.12

B TiPi YATIRIM FONU TURLERI (2002)
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Kavnak: SPK
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B-Tipi yatinm fonlarinin portféylerinde ise, ilk yillarda (1987-1991) énemli dlgliide 6zel sektdr
menkul kiymeti bulunmasina karsin, bu kompozisyon son yillarda tamamen degiserek repo
ve devlet i¢ borglanma senetleri agirlikl bir yapiya donlsmdstiir. 2002 yili sonunda, hazine
bonosu portféylin yizde 26.7'sinden yiizde 41.8'ine firlarken, ters repo ylizde 64.50'lik
paydan yuzde 48.8’e dismdustlr (Tablo:4.10). Bu rakamlar B-Tipi fonlarin blylk 6lglide likit
degerlerden meydana geldigini, dolayisiyla ekonomik birimlerin 2000 yilinda likit kalmayi
tercih ettiklerini géstermektedir.

Her iki Tip Fon birlikte dederlendirildiginde, 2002 yil itibariyle portfdylerin ylizde
48'inin ters repo, yluzde 40'inin hazine bonosu, ytizde 9'unun devlet tahvili ve ylzde 2,56'sinin
hisse senedinden olustugu goriilmektedir. S6z konusu fonlara iliskin ayrintili bilgiler
Tablo:4.11'de verilmistir.
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TABLO 4.10
B TIPI YATIRIM FONLARININ PORTFOY DAGILIMI (%)

Yillar | Devlet | Yabanc Hazine Yabanci Ozel Yab.Ozel | Hisse |Yab.Hisse| VDMK | Diger Toplam Fon
Tahvili Devlet Bonosu Hazine Sektor Sektor Senedi Senedi
Tahvili Bonosu Tahvili Tahvili

1994 1.76 0.34 90.10 0.14 1.80 1.47 0.54 2.94 0.69 644 24,775
1995 12.60 1.68 83.06 0.02 2.00 0.36 0.13 0.03 0.09 433 26,575
1996 1.50 0.20 95.73 0.01 1.28 0.95 0.20 0.01 0.06 930 100,467
1997 6.64 0.38 21.02 4.00 63.79 1.34 0.27 2.23 587 120,691
1998 5.78 0.15 34.36 0.06 59.09 0.33 0.11 0.12 876 275,185
1999 18.52 0.10 11.20 0.01 68.92 0.88 0.10 0.28 1,725 936,001
2000 13.24 0.16 0.00 0.01 86.36 0.17 0.03 0.04 2,100 1,417,318
2001 8.53 0.12 26.74 0.00 64.50 0.05 0.003 0.07 2,895 4,187,045
2002 9.25 0.06 41.79 0.04 48.81 0.03 0.001 0.02 5,426 8,911,788
** By tarihten itibaren ters repolar kesin alim hazine bonosu ve tahvillerden ayrilmistir.

TABLO 4.11
A VE B TiPi YATIRIM FONLARININ TOPLAM PORTFOY DAGILIMI (%)
Devlet Yabanci Hazine Yabanci Ters | Repo Altin Hisse Yabanci | Diger (*) Toplam Fon
Yillar Tahvili Devlet Bonosu Hazine Repo Senedi Hisse Port. Degeri
Tahvili Bonosu Senedi (Milyon $) (Milyar TL)
1997 4.86 0.24 18.98 2.54 | 52.93 3.46 0.22 15.12 0.17 1.47 925 190,126
1998 5.61 0.12 29.46 0.09 | 56.08 0.02 8.45 0.09 0.14 1,105 347,064
1999 16.48 0.08 9.52 0.01 | 60.02 0.05 13.55 0.08 0.22 2,247 1,219,444
2000 12.66 0.16 0.06 0.01 | 74.56 0.08 12.40 0.02 0.06 2,870 1,937,611
2001 8.24 0.10 24.70 0.00 | 59.47 7.43 0.01 0.06 3,288 4,755,782
2002 9.00 0.06 40.28 0.04 | 48.04 2.56 0.00 0.02 5,691 9,346,672
* Ozel Sektor Tahvilleri, Yabanci Ozel Sektdr Tahvilleri, Finansman Bonosu ve Yabanci Finansman Bonosu bu kalem iginde yer almaktadir.
Kaynak: SPK
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4.4.1.3 Yabanc Yatirim Fonlari

2002 yih itibariyle Turkiye'de halka arz edilen yabanc yatinm fonu sayisi 40 olup,
bunlar toplam 18.3 milyar ABD dolari (ABD dolari bazl fonlarin toplam degeri: 9,116 milyon
ABD dolar; Euro bazli fonlarin toplam degeri 8,802 milyon Euro) net varliga sahiptirler.
Ancak Tirkiye'de dolasimda bulunan paylarin toplam dederi 17.7 milyon ABD dolandir ( 14,7
milyon ABD $ ve 2,4 milyon Euro).

4.4.2. Yatirrm Ortakliklari

Turkiye'de A-Tipi yatinm ortakliklar, gayrimenkul yatinm ortakliklari ve girisim
sermayesi yatinm ortakliklari olmak Uzere 3 tir yatirm ortaklidi faaliyet
gostermektedir.

4.4.2.1 A Tipi Yatinm Ortakliklar

Tirk sermaye piyasalarinda 2002 yil sonu itibariyle 74.2 trilyon Turk lirasi tutarinda
cikarilmis sermayesi, 71.4 trilyon Tirk lirasi piyasa degeri, buna karsin 138.9 trilyon Tirk
lirasi portfoy dederi bulunan 22 adet A tipi yatinm ortakhdi faaliyet gdstermektedir
(Tablo:4.12 ). Portfoylerinin ylzde 47.1'ini hisse senedi, ylizde 32.1'ini devlet tahvili ve
hazine bonosu, ylizde 20.5'ini de ters repo islemleri olusturmaktadir.
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Kayitli

TABLO 4.12
A TIPI YATIRIM ORTAKLIKLARININ MEVCUT DURUMU (2002)

A Tipi Kurulus Sermaye Gikariimis PorEon N o % Hisse Sayisi Piyasa Degeri
Yatirim Ortakliklari Tarihi Tavani Sgrmaye I_Degerl Alft'ﬂer( ) (Milyon TL)
; (Milyar TL) | (Milyon TL) (Milyon TL) y
(Milyar TL)

1 |AKY.O. 9/18/98 40,000 6,000 13,650,312 13,698,708 6,000,000,000 5,820,000
2 |ALTERNATIF Y.O. 14.09.1995 6,000 1,735 4,922,594 5,045,923 1,734,537,100 2,601,806
3 |ATAY.O. 20.03.1997 5,000 500 1,700,241 1,692,503 500,000,000 1,175,000
4 | ATLANTIS Y.O. 19.08.1994 1,000 1,000 2,118,565 2,097,292 1,000,000,000 1,000,000
5 |ATLAS M.K.Y.O. 22.10.1993 10,000 858 2,035,928 2,012,453 858,000,000 1,222,650
6 |AVRASYA M.K.Y.O. 01.03.1996 10,000 787 1,008,043 993,575 786,672,000 1,612,678
7 |BUMERANG Y.O. 17.05.1995 1,000 450 712,494 709,982 450,000,000 551,250
8 |DENiz Y.0.(1) 05.05.1995 5,000 450 759,208 709,972 450,000,000 585,000
9 |ECZACIBASI Y.O. 15.06.1998 5,000 2,625 3,990,064 4,069,666 2,625,000,000 3,215,625
10 |[EVREN M.K.Y.O. 19.10.1994 10,000 2,850 3,372,772 3,233,542 2,850,000,000 2,707,500
11 |FINANS Y.O. 17.11.1995 10,000 9,750 10,981,361 12,113,878 9,750,000,000 4,972,500
12 |GARANTI Y.0. 1,000 250 3,348,994 3,354,449 250,000,000 1,750,000

13 |GEDIK Y.O. 3/12/98 2,000 875 717,096 713,875 875,000,000
14 |GLOBAL M.K.Y.O. 21.01.1992 4,000 2,220 5,427,940 5,434,000 2,220,000,000 2,497,500
15 |iSY.0. 16.08.1995 135,000 30,000 57,168,209 56,789,696 30,000,000,000 26,100,000
16 |MUSTAFA YILMAZ Y.O. 05.08.1994 5,000 675 371,335 359,459 675,000,000 310,500
17 |SYBY.O. 11/10/00 6,000 750 1,088,448 1,176,621 750,000,000 667,500
18 [TACY.O. 22.08.1994 20,000 1,995 5,792,616 5,517,225 1,995,000,000 3,541,125
19 |VAKIF M.K.Y.O. 13.06.1991 5,000 2,550 4,680,589 4,719,743 2,550,000,000 4,080,000
20 VARLIKY.O. 10.02.1998 1,000 500 1,493,760 1,387,579 500,000,000 1,275,000
21 |YAPI KREDI Y.0. 02.10.1995 10,000 6,660 12,722,300 12,185,456 6,660,000,000 5,727,600

22 |YATIRIM FINANSMAN Y.O. 31.12.1998 5,000 726 842,606 910,639 725,625,000
TOPLAM 138,905,475 138,926,236 71,413,233

(*) NET AKTIFLER=Portfdy Degeri+Hazir Degerler+Alacaklar-Borclar

Kaynak: SPK
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4.4.2.2 Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Temel Veriler

Tirkiye'de toplam portfoy degeri 1.03 katrilyon Tirk lirasi, buna karsin piyasa degeri
338.7 trilyon Tirk lirasi olan 9 adet gayrimenkul yatirrm ortakhdi faaliyet gostermektedir.
IMKB'ye kote olan bu ortakliklarin portféylerinin yiizde 72.8'ini bina, arsa ve araziler, yiizde
23.1'ini ise gayrimenkule dayali projeler olusturmaktadir. S6z konusu ortakliklara iligkin
ayrintil bilgiler Tablo:4.13 de verilmistir.
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] TABLO 4.13
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARININ MEVCUT DURUMU (2002)

e Cikarilmis Portfoy . Pay Basina . e
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Kuru_Iu_s SEImEIE SEEYE Degeri N_et Hls_se Say1si Net Aktifler Plya_sa D
Tarihi Tavani (Milyar TL) (Milyon TL) Aktifler (Bin Adet) (Milyon TL) (Milyon TL)
(Milyar TL)
1 | ALARKO GAYRIMENKUL Y.O. 7/31/96 20,000 3,565 19,757,531 125,532,904 3,565,000 35,213.00 48,127,500
2 | ATAKULE GAYRIMENKUL Y.O. 8/21/00 100,000 63,000 97,236,854 97,508,344 63,000,000 1,548.00 21,420,000
3 | EGS GAYRIMENKUL Y.O. 75,000 50,000 212,048,038 168,830,889 50,000,000 3,377.00 0
4 | GARANTI GYR.MENKULY.O 7/25/97 50,000 23,250 72,179,388 72,953,949 23,250,000 3,138.00 14,647,500
5 | IHLAS GYR.MENKUL Y.O. 12/23/97 10,000 8,825 12,620,859 14,070,478 8,824,500 1,594.00 14,560,425
6 | IS GAYRIMENKUL Y.O. 8/6/99 500,000 235,690 479,715,050 459,048,377 | 235,690,000 1,948.00 190,908,900
7 | NUROL GAYRIMENKUL Y.O. 9/3/97 50,000 10,000 35,254,638 21,758,312 10,000,000 2,176.00 12,250,000
8 | VAKIF GAYRIMENKUL Y.O. 11/26/96 5,000 5,000 34,341,027 34,527,520 5,000,000 6,906.00 10,000,000
9 | YAPI KREDI KORAY GYR.MEN Y.O. [24/12/1996 100,000 40,000 70,025,918 86,894,355 40,000,000 2,172.00 26,800,000
TOPLAM 1,033,179,303 1,081,125,128 338,714,325
(*) NET AKTIFLER=Portfdy Degeri+Hazir Dederler+Alacaklar-Borglar

Kaynak: SPK
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4.4.2.3 Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina iliskin Temel Veriler

Turkiye'de 1996 yilinda kurulup 900 milyar Tirk lirasi ¢ikariimis sermayeye, 3.7
trilyon Tirk lirasi portfoy degerine ve 4.2 trilyon Tirk lirasi piyasa degeri bulunan 1 adet
girisim sermayesi yatinm ortakhgi (Vakif Risk Sermayesi Yatinrm Ortakhgi A.S.) faaliyet
gostermektedir. Bu ortakligin portfoyiiniin yilizde 62.5'ini girisim sermayesi yatirmlari, ylizde
17’sini ise menkul kiymetler olusturmaktadir.

4.5. PORTFOY YONETIM SIRKETLERI

2002 yili sonu itibaryla Tirk sermaye piyasasinda faaliyet gdsteren 20 adet portfdy
yonetim sirketi bulunmaktadir. Bunlarin 3 adedi faaliyet izni almasina karsin 2002 yili sonu

itibariyle heniliz portféy olusturmamistir.

Bu sirketlerin yonettigi portfoy biyukliga 5,827

trilyon Turk lirasidir. Yonetilen portféylin ylizde 2'si bireysel bazda, yizde 96'si kurumsal
bazda ve ylizde 2'si de tlizel kisi bazinda yonetilmektedir (Tablo 4.14). S6z konusu gelisme
ABD dolar bazinda degerlendirildiginde, 2001 yilina gére portfoy blyldkligl ylizde 84.6

oraninda artarak 1,912 milyon ABD dolarindan 3,531 milyon ABD dolarina yukselmistir.

Sirket Unvanlar

B

ireysel

TABLO 4.14
PORTFOY YONETIM SIRKETLERIN MEVCUT DURUMU (2002)

Sozlesme Sayilan (Adet)

Milyar TL

Yonetilen Portfdy BiyUkIGgi

1 |ABN Amro P.Y. A.S. 171 7 15 193 23,760 34,260 985 59,006
2 |Ak P.Y.AS. 0 13 0 13 0 1,181,778 0 1,181,778
3 |Ata P.Y. AS. 0 7 0 7 0 67,961 0 67,961
4 |DiSP.Y.AS. 2 1 3 | 17,739 0 | 16,742 34,480
5 |Eczacibasi-Ubp P.Y. A.S. 216 4 1 221 18,305 25,374 170 43,849
6 |[Ege P.Y. AS. 14 0 0 14 1,386 0 0 1,386
7 (Finans P.Y. A.S. 508 11 10 529 | 23,594 135,243 17,620 176,458
8 |Garanti P.Y. A.S. 0 14 1 15 0 1,130,765 26,211 1,156,977
9 |Global P.Y. A.S. 137 8 1 146 8,288 28,598 212 37,099
10 |iktisat P.Y. A.S. 0 1 0 1 0 3,104 0 3,104
11 |Inter P.Y. AS. 6 0 0 6 3,795 0 0 3,795
12 |isvicre Evgin P.Y. A.S. 80 3 2 85 5,248 701 6,403 12,352
13 |is P.Y. AS. 0 28 0 28 0 2,414,890 0 | 2,414,890
14 |Kent P.Y. A.S. 9 2 0 11 164 870 0 1,034
15 |Oyak PY A.S. 176 10 9 195 16,389 235,275 | 29,130 280,793
16 (Teb P.Y. AS. 0 9 0 9 0 328,865 0 328,865
17 |Yapi Kredi P.Y. A.S. 0 2 0 2 0 23,434 0 23,434

Toplam 1,319 119 40 1,478 | 118,669 5,611,121 97,473 5,827,262

USD Bazh 72 3,400 59 3,531
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4.6. VADELI ISLEM VE OPSIYON BORSASI A.S.

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi AS (VOBAS), Kurulumuzun 17/8/2001 tarihli ve
9/1101 sayili Kararina istinaden, Devlet Bakanligi’nin 2499 Sayii Sermaye Piyasasi
Kanununun 40nc maddesine gore, 10/9/2001 tarih, 24558 Sayili Resmi Gazete'de
yayinlanan 2001/3025 sayili Bakanlar Kurulu Karar ile kurulan Glkemizdeki ilk 6zel borsa
kurulusudur.

Borsa, vadeli islem ve opsiyon stzlesmeleri ile her tiirli tlirev aragtan olusan sermaye
piyasasl araclarinin islem gorecedi piyasalari olusturmak, gelistirmek, gliven ve istikrar
icerisinde, serbest rekabet kosullar altinda, diristlik ve agiklik ilkeleri gergevesinde faaliyette
bulunmasini saglamak amaciyla, diinyadaki gelismelere paralel olarak anonim sirket seklinde
yapilandirilarak kurulmus olup, heniiz alim satim faaliyetlerine baslamayan Borsa kurulus,
orgltlenme ve faaliyet standartlari belirlenme asamasindadir.

4.7. MERKEZI KAYIT KURULUSU A.S

4487 sayili Kanun ile Sermaye Piyasasi Kanunu’na eklenen 10/A maddesinde sermaye
piyasasl araglari ve bunlara iliskin haklarin 6zel hukuk tizel kisiligini haiz bir Merkezi Kayit
Kurulusu (MKK) tarafindan kayden izlenmesi hiikme baglanmistir. Ayni madde uyarinca
hazirlanarak Bakanlar Kurulu tarafindan yayimlanan “Merkezi Kayit Kurulusunun Kurulus,
Faaliyet, Calisma ve Denetim Esaslari Hakkinda Yonetmelik” (MKK Yonetmeligi) MKK'nin bir
“anonim ortaklik” seklinde kurulmasini 6ngérmis, bu cercevede MKK, Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan hazirlanan MKK ana soézlesmesinin, 26.9.2001 Tiurkiye Ticaret Sicili
Gazetesinde yayinlanmasi ile bir anonim ortaklik olarak kurulmustur. IMKB Takas ve Saklama
Bankasi A.S. (Takasbank), Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB), Tiirkiye Sermaye
Piyasas! Araci Kuruluslari Birligi (TSPAKB) ve Istanbul Altin Borsasi (IAB) MKK'nin tiizel kisi
kurucu ortaklandir. Yedi Uyeden olusan MKK yonetim kurulunun bagkanigini MKK
Yonetmeliginin 5. maddesi uyarinca SPK tarafindan atanan Uye yapmaktadir.

SPKn ve ilgili mevzuat cercevesinde MKK genel olarak; ihraggilar, araci kuruluglar ve
hak sahipleri itibariyle kaydi tutulan sermaye piyasasi araglari ve bunlara iliskin haklari
kayden izleyerek, Uye gruplari itibariyle tutulan kayitlarin birbiriyle tutarliligini kontrol etmek
ve Yatinmcilari Koruma Fonunu (Fon) idare ve temsil etmek ile gorevli ve yetkili kilnmistir.
MKK'nin kurulug agamasinin tamamlanarak personel alimi ile birlikte filen faaliyete gegildigi
tarihnten 31.12.2002 tarihine kadar olan dénemde, kaydi sistemin gerekli yasal ve teknik
altyapisini olusturmak amaciyla gesitli projeler ve bunlarin etkinliklerine iliskin alternatifler
Uretmeye vyonelik calismalar tamamlanmis ve Kurulun 22 Arallk 2002 tarihinde
“Kaydilestirilen Sermaye Piyasasi Araclarina liskin Kayitlarin Tutulmasinin Usul ve Esaslari
Hakkinda” Tebligin Resmi Gazete yayinlanmasiyla kaydi sisteme gegcis siirecinin baslatiimasi
asamasina gelinmistir.

4487 sayilli Kanun ile Sermaye Piyasasi Kanunu'na eklenen 46/A maddesi ile,
haklarinda tedrici tasfiye veya iflas karari verilen araci kurumlarin ve Bankalar Kanunu
hiktmleri sakh kalmak kaydiyla Bakanlar Kurulu Karariyla faaliyetleri durdurulan SPKn’nun
50 nci maddesi (a) bendi hikmi kapsamindaki bankalarin, yaptiklari sermaye piyasasi
faaliyetleri ve islemleri nedeniyle misterilerine karsi hisse senedi islemlerinden dogan nakit
O6deme ve hisse senedi teslim yilkimlliklerini ve SPKn'nun 46/B maddesinde diizenlenen
gorevleri SPKn'nunda ©ngoériilen esaslara gore yerine getirmek ve tasfiye giderlerini
karsilamak amaciyla kurulmus olan Yatinmcilari Koruma Fonu (Fon), Kanun’un Fon'un temsil
ve idaresi ile gorevlendirdigi Merkezi Kayit Kurulusu A.S.nin kurulusunun 21.10.2001
tarihinde ticaret siciline tescili ile faaliyete gegmistir.
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Fonun sozkonusu gorevleri yerine getirmek Uzere kullanilan varhiginin baslangig
kaynadi olan 10 trilyon Tiirk lirasi IMKB tarafindan 2001 yili iginde Fon hesabina yatiriimistir.
Fonun diger kaynaklari araci kuruluslarin yatirdiklar yillik édentiler, Kurul, TSPAKB ve IMKB
tarafindan verilen idari para cezalari, tutar Kurul tarafindan belirlenen gecici 6dentiler ve Fon
varliginin getirisinden olusmaktadir. 2002 yili igerisinde Fon varligi kamu bankalarinda devlet
tahvili, hazine bonosu ve mevduat olarak veya ters repo yapilmak suretiyle degerlendirilmis
olup 31.12.2002 tarihi itibariyle Fon varliginin degeri 29,600,636 milyon Tirk lirasidir. 2002
yilinda Kurul tarafindan ilk tedrici tasfiye karari Karon Menkul Kiymetler A.S. hakkinda alinmis,
bu gercevede Fon, ilk tedrici tasfiye uygulamasina baslamis ve Karon A.S. misterilerinden
kapsam dabhilindekilerin zararlan yil icinde Fon tarafindan tazmin edilmistir.

Haklarinda tedrici tasfiye veya iflas karari verilen araci kuruluslarin yatirimcilarinin
hisse senedi ve hisse senedinden dodan nakit alacaklari Kanun ile belirlenen ve her yil
yeniden degerleme oraninda artirilan limit dahilinde Fon tarafindan édenmektedir. 2002 yili
igin s6zkonusu limit yatinmc basina 17,925,000,000.-Tirk lirasi olarak gergeklesmistir. 2002
yiinda Fon yatinmcilarin toplam 18,709 milyon Turk lirasi tutarinda zararlarini tazmin
etmigtir.

4.8. ISTANBUL ALTIN BORSASI

Istanbul Altin Borsasi (IAB), 26 Temmuz 1995 tarihinde faaliyete gegmis olup, IAB
biinyesinde Kiymetli Madenler Piyasasi, Vadeli Islemler Piyasasi ile Kiymetli Maden Odiing
Piyasasi bulunmaktadir.

IAB Kiymetli Madenler Piyasas’nda islem hacmi, 2001 yili ekonomik krizine kosut
olarak son iki yilda 1999 yilina gére 6nemli bir diisls kaydetmis olmasina karsin, 2002 yil bir
onceki yilla karsilastirildiginda, Tirk lirasi bazinda islem hacminin yizde 50 (ABD dolar
bazinda % 27.3) oraninda artarak 749 trilyon Tirk lirasina (942 Milyon ABD dolarina) ulastigi
gorilmektedir (Tablo:4.15)

TABLO 4.15
ISTANBUL ALTIN BORSASI

- Islem Miktari Islem Hacmi
iE Ciar 0 [(iyor

1997 178,121 113,367 291,488 287,527 1,215

1998 265,532 173,748 439,280 683,711 1,640

1999 277,734 213,740 491,474 1,052,077 1,908

2000 299,740 129,430 429,170 1,681,172 1,160

2001 57,888 83,884 144,742 499,035 741

2002 47,837 95,149 142,986 749,068 942
Kaynak: IAB

4.9. IMKB TAKAS VE SAKLAMA BANKASI A.S.

Mali piyasalarimizin énemli kurumlarindan biri olan IMKB Takas ve Saklama Bankasi
A.S. (Takasbank) IMKB Hisse Senetleri Piyasasi, Tahvil ve Bono Piyasasi, Vadeli Islemler
Piyasasi, bireysel yatirm fonu ve ortakliklarinin portfdy varliklarinin, takas ve saklama
islemleri yaninda temettli dagitimi ve sermaye artirm islemlerinin yapildigi bir yatirim
bankasidir. Takasbank tarafindan bu hizmetlerin yani sira, Borsa Para Piyasasi aracilidiyla
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aracl kuruluglara para piyasasi hizmeti ile menkul kiymet kredisi ve 6diing menkul kiymet
kredisi gibi hizmetler sunulmaktadir.

Takasbank tarafindan sadlanan hizmetlerden 564 kurulus yararlanmakta olup,
Takasbank biinyesinde, 2002 yili sonu itibariyla 4,027 katrilyon Tirk lirasi nominal degere
sahip 28.4 milyon adet hisse senedi, 33.7 milyar adet pay, 3.4 milyon adet yatinm fonu
katilma belgesi ve aynen saklama kasalarinda toplam 598.7 trilyon Tirk Lirasi nominal
dederde 1.6 milyon adet hisse senedi saklanmaktadir. 141.1 trilyon Tirk Lirasi nominal
dederli 6,432,157 adet hisse senedinde kadit degisim islemi gergeklestirilmistir. Takasbank'ta
2002 yil sonu itibariyla, 1,204,914 adedi bakiyeli olmak Uzere toplam 2,054,282 adet acgik
hesap bulunmaktadir. Bu sayi bir énceki yila gore yizde 6.3'lik bir artisi ifade etmektedir
(Tablo: 4.16).

TABLO 4.16

Hizmet Verilen Kurulus Sayisi 564
Saklama Kasasinda Bulunan Hisse Senedi (Mislen-Katrilyon TL) 4,027
Saklama Kasasinda Bulunan Hisse Senedi (Mislen-Adet-Milyon) 28.4
Saklama Kasasinda Bulunan Pay Sayisi (Adet-Milyar) 33.7
Yatinm Fonu/Ortakliklari Portféy Tutari (Katrilyon TL) 9.9
Yatinm Fonu Katilma Belgesi (Adet- Milyon) 3.4
Saklama Kasasinda Bulunan Hisse Senedi (Aynen-Katrilyon TL) 598.7
Saklama Kasasinda Bulunan Hisse Senedi (Aynen-Adet-Milyon) 1.6
Hisse Senedi Degisim Islemi (Trilyon TL) 141.1
Hisse Senedi Degisim Islemi (Adet) 6,432,157
Toplam Agik Hesap Sayisi 2,054,282
Bakiyeli Hesap Sayisi 1,204,914
Bakiyeli Hesap/Toplam Niifus (%) 1.8
Hisse Senetleri Pi. Takas Sistm. Yayarlanan Kurulus Sayisi

- Aracl Kurum 115

- Banka 26

- Yatinm Fonu/Ortakligi 277

- Portfoy Yonetim Sirketi 19
Menkul Kiymet Takasi (Katrilyon TL) 334
Nakit Takasi (Katrilyon TL) 10.9
Tahvil ve Bono Takasi (Katrilyon TL) 108.1
Nakit Takasi (Katrilyon TL) 433.6
DIBS Anapara ve Faiz Odemesi (Katrilyon TL) 11.2
itfa Odemesi (Katrilyon TL) 1.0
Elektronik Fon Transferi (EFT)

- Gelen (Katrilyon TL) 513.7

- Giden (Katrilyon TL) 513.8
Takasbank Para Piyasasi Giinliik Ort. Islm. Hacmi (Triyon TL) 617
Takasbank Para Piyasasi islem Hacmi (Katrilyon TL) 156

Kaynak:Takasbank A.S.
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4.10. TURKIYE SERMAYE PiYASASI ARACI KURULUSLAR BIRLIGi
(TSPAKB)

Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslan Birligi (TSPAKB), araci kuruluslarin iye
oldugu, kamu tizel kisiligini haiz 6z diizenleyici bir meslek kurulusudur. 2499 sayili Sermaye
Piyasasi Kanununun 15/12/1999 tarihli ve 4487 sayili Kanunla eklenen 40/B ve 40/C
maddelerine dayanilarak kurulmustur. TSPAKB Statlisi 11 Subat 2001 tarih 24315 sayili
Resmi Gazetede yayinlanarak ytrirliige girmistir.

Birligin amaci; sermaye piyasasinin ve aracilik faaliyetlerinin gelismesini, Birlik
Uyelerinin dayanisma ve sermaye piyasasinin gerektirdigi 6zen ve disiplin igerisinde
calismalarini, Uyelerin iktisadi menfaatlerinin korunmasini, haksiz rekabetin 6nlenmesini,
mesleki konularda Uyelerin aydinlatiimasini saglamak (zere Kanun ve Statii ile verilen
gorevleri yerine getirmektir. Birlik; Kanunun 40/B maddesi uyarinca sermaye piyasasinin ve
aracilik faaliyetlerinin gelismesini saglamak Uzere arastirmalar yapmak, Birlik Uyelerinin
sermaye piyasasinin gerektirdigi 6zen ve disiplin igerisinde calismalarina yonelik meslek
kurallarini olusturmak, haksiz rekabeti dnlemek, bu konularda gerekli dnlemleri almak,
kendisine mevzuatla birakilan veya Kurulca belirlenen konularda diizenlemeler yapmak,
yuritmek, denetlemek, Birlik Statlisiinde 6ngdriilen disiplin cezalarini vermek amaciyla ilgili
hususlarda Uye kuruluslarla isbirligi yapmak, mesleki gelismeleri, idari ve yasal diizenlemeleri
izleyerek bu konuda tyeleri aydinlatmakla gorevli ve yetkili kilinmustir.

Oz diizenleyici bir kurum olan Birligin temel islevi meslek ilke ve kurallarini
belirleyerek, bu kurallara uyumu saglayici her tiirli egitim ve gozetim faaliyetini ylriitmektir.
Bu cercevede Birlik tarafindan "Birlik Uyelerinin Sermaye Piyasasi Faalivetlerini Yiiriitiirken
Uyacakiarn Meslek Kurallar/’ ve bu meslek kurallarina uyulmamasi durumunda uygulanacak
yaptinmlar belirleyen "Disiplin Yonetmeligi” kabul edilerek yirirlige konulmustur. Birlik,
Statlsli geregince Uyelere, yatinmcilara ve diger sosyal paydaslara yonelik arastirma, egitim
ve bilgilendirme faaliyetlerine 2002 yili igcinde genis yer vermistir. Ayrica araci kurulus
calisanlarinin lisanslama sinavlarina hazirlanmalarina katkida bulunmak amaciyla egitim
faaliyetleri de yapmistir.

4.11. ARACI KURULUSLAR

Turkiye'de, 2002 yili sonu itibariyle sermaye piyasasinda faaliyet gdsteren 121 araci
kurum ve 48 banka olmak (izere toplam 169 araci kurulus bulunmaktadir.

2002 yih sonu itibariyle, araci kurumlarin, yatinm bankalarinin, ticari bankalarin,
kiymetli maden arac kuruluglarinin ve yetkili miesseselerin Kurulumuz iznine tabi olarak
gergeklestirebildikleri faaliyetlere iliskin yetki ve izin belgeleriyle ilgili bilgiler asagida
verilmektedir (Tablo 4.17).
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TABLO 4.17
ARACI KURULUSLARIN FAALIYET BELGELERI

Araci Yatirm Ticari Kiymetli Yetkili
Belgenin Turi Maden Araci ..
Kurumlar | Bankalari Bankalar Kuruluslan Muesseseler

Alim Satim Aracihdi Yetki
Belgesi

(borsa (borsa
disinda) disinda)
Halka Arza Aracilik Yetki 68 3 - = -
Belgesi
Portfoy Yoneticiligi Yetki 60 2 - - -
Belgesi
Yatirim Danismanhdi Yetki 55
Belgesi
Repo-Ters Repo Islemleri 73 11 36 - -
Yetki Belgesi
Kredili Menkul Kiymet,
Acida Satis ve Menkul
Kiymetlerin Odiing Aima ve
Verme Islemleri izin Belge.
Tirev Araglarin Aim - 11 - -
Satimina Aracilik Yetki
Belgesi
Altin ve D6vize Dayali 5 = 1 1 3
Vadeli Islem ve Opsiyon
Sozlesmelerinin Alim

Satimina Araclk.Yetki Beli.

Araci kurumlar, Ulke capinda merkez digi orgltleri vasitasiyla faaliyet gdstermekte
olup, 2002 yili sonu itibariyle 240 adet sube, 107 adet irtibat blrosu ve bankalarla tesis
ettikleri 107 adet acentede hizmet vermektedirler.

3 - = -

101 - - - -

Araci kuruluslarin 2001 ve 2002 yillari itibariyle IMKB'de gerceklesen islem hacimleri
karsilastirmall olarak asagida yer almaktadir.

TABLO 4.18

ARACI KURULUSLARIN ISLEM HACIMLERI (Milyar $)

2001 2002

Hisse Senedi Piyasasinda

-Aracr Kurum 161 141
Tahvil/Bono Piyasasinda

-Araci Kurum 403 310

-Banka 1,249 933
Tahvil/Bono Piyasasl Toplam 1,652 1,243
Toplam Islem Hacmi 1,813 1,384

2002 yilinda araci kurumlarin aktif toplamlari 607.8 milyon $ olarak gerceklesmis olup,
2001 yilina gore aktif toplamlarinda % 7 oraninda azalma goriilmektedir. Diger taraftan, 2002
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yilinda arac kurumlarin net karlar 70.2 milyon $ olarak iken, net komisyon gelirleri 201.1
milyon $ olarak gerceklesmistir (Tablo 4.19).

TABLO 4.19
ARACI KURUMLARIN MALI YAPILARI (Milyon $)
2001 2002
Aktif Toplami 653.5 607.8
Oz Sermaye Toplami 394.8 435.9
Net Komisyon Gelirleri 276.1 201.1
Esas Faaliyet Kari 75.3 0.2
Net Kar 176.9 70.2
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5. SERMAYE PIYASASI KURULU 2002 YILI FAALIYETLERI

Tirkiye'de sermaye piyasalari ile ilgili gelismeler her ne kadar Osmanli Imparatorlugu
donemine kadar uzansa da, saglikli ve diizenli isleyen bir yapi ancak 1980‘lerden itibaren
kurulabilmistir

1981 yilinda cikarlan Kanunla kurulan Sermaye Piyasasi Kurulu sermaye piyasalarinin
dizenlenmesi, denetlenmesi ve gelistiriimesi amaciyla yeni aracglar, kurumlar olusturmustur.
ilk dénem birincil piyasalarin diizenlenmesi amaciyla calismalar yapilirken, bir yandan da
ikincil piyasalarin olusturulmasi calismalarina hiz verilmis ve 1985 yilinin sonunda “Kambiyo,
Esham ve Tahvilat Borsasi”nin IMKB olarak yeniden acilmistir.

1980'li yillarin baslarindaki dizenlemelerle Tirkiye'de sermaye piyasalari hizli bir
gelisim slrecine girmis ve gerek birincil gerekse ikincil piyasalarla ilgili gostergelerde dnemli
iyilesmeler yasanmistir.

2002 yihinda sermaye piyasas! yatinmcilar ve ihraggilar ile diger 6rgiit ve kamu
kurumlariyla diyaloga biylik énem verilmistir. Bu baglamda, sikayet, elestiri ve ©nerilerin
alinmasini ve degerlendirilmesini saglayacak bir sistem kurulmus ve bu sistemden kanun ve
teblig hazirliklarinda biiyiik dlciide yararlanilmistir. Ozellikle IMKB, IAB, TSPAKB, Araci Kurum
Yoneticileri Dernegi ile yakin bir isbirligi ve koordinasyon icinde calisiimis ve diger kuruluslarin
calismalarina destek verilmistir.

Ayrica yatinmcilar ve sermaye piyasasl calisanlarinin, istedikleri anda (7 gin x 24
saat) sikayetlerini ve bilgilenme isteklerini internet Uzerinden gergeklegtirmelerine olanak
sadlayan bir uygulama baslatiimistir. Bu sayede gelen sikayet ve bilgilenme isteklerini daha
hizli cevaplamak ve madduriyetlerin daha hizli bir sekilde giderilmesini saglamak imkan
dahiline girmistir.

2002 yil iginde Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi 62 kez toplanarak faaliyet
alanlari ile ilgili cesitli konularda 1747 adet Kurul karari almistir.

5.1. DUZENLEME

Sermaye Piyasasi Kurulunun temel fonksiyonlarindan birisi de dizenleme
fonksiyonudur. Kurul Kanunla kendisine verilen yetki cercevesinde sermaye piyasasi
kurumlarina, araglarina, piyasaya ve yatirmcilari korumaya yonelik pek ¢ok diizenleme
yapmistir. Bu diizenlemeler ana basliklar itibariyle siniflandirlarak asagida 6zetlenmistir.

5.1.1.  Yonetmelikler

1. Borsa uyelerinin musterilerinden aldiklari kurtajin TSPAKB'nin 6nerisi Uzerine Kurul
onaylyla kesinleseceginin belirlenmesine iliskin yonetmelik degisikligi. (05/01/2002
tarihli Resmi Gazete)

2. Borsaya o6denmesi gereken (cretlerin her Uye icin acllacak cari hesaba borg
kaydedilmesi ve belirlenen siirelerde Uyeler tarafindan édenerek tasfiye edilmesi, cari
hesap bakiyesini siliresinde tasfiye etmeyen Uyenin borcunun teminatindan tahsil
edilmesine iliskin yonetmelik degisikligi. (06/01/2002 tarihli Resmi Gazete)

3. Bireysel Emeklilik Kanunu c¢ergevesinde toplanan bireysel katkilarin yatirima
yonlendirilecegi “Emeklilik Yatinm Fonlari”nin diizenlenmesine iliskin yonetmelik.
(28.02.2002 Tarihli Resmi Gazete)
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5.1.2.

Borsada hisse senetleri islem gdren sirketlerin sermaye artirrm stirecinde, riichan
hakki kullanimindan sonra arta kalan paylarin Borsada satiginda, satis duyurusunun
satis baslangicindan en az iki giin 6nce Borsa Biilteninde ilan edilecegine iliskin
yonetmelik degisikligi. (15/06/2002 tarihli Resmi Gazete)

Borsa (yelerinin temsilci ve yardimcilarinin yiiksekdgrenim kurumlarindan mezun
olmalar gerektigine iliskin yonetmelik degisikligi. (15/06/2002 tarihli Resmi Gazete)

Uluslararasi pazarda kote edilecek yabanci hisse senetlerinin nominal degerinin en az
300.000.-ABD Dolari (veya esiti yabanci para) olmasina iliskin yonetmelik degisikligi.
(15/06/2002 tarihli Resmi Gazete)

Borsa Baskaninin aldigi yillik nakdi menfaatlerinin tutarinin yilik Gcret toplamini
gecemeyecedine iligkin yonetmelik degdisikligi. (25/07/2002 tarihli Resmi Gazete)

Borsada islem siralar gegici olarak kapatilan hisse senetleri ile ilgili olarak, Sirketlere
Borsa Yonetim Kurulu tarafindan silire verilmesi, hisse senetlerinin yeniden islem
gdrmeye baslamasi ya da borsa disinda satisina yonelik islemlerin IMKB tarafindan
ylritilmesine iliskin yonetmelik degisikligi. (13/12/2002 tarihli Resmi Gazete)

Bu degisiklik ile IMKB Yénetim Kurulu tarafindan islem siralari gegici olarak kapatilan
hisse senetleriyle ilgili olarak belirsizlik halinin giderilmesi icin ilgili sirkete, IMKB
Yénetim Kurulu karar tarihinden itibaren en fazla 2 aya kadar siire verilmesi, IMKB
Yoénetim Kurulu tarafindan bu sirenin sona ermesini miuiteakip yapilan
degerlendirmede gerek goriilmesi halinde en fazla 1 aya kadar daha ek siire verilmesi
ve IMKB Yénetim Kurulunun siire sonunda sirketin durumu hakkinda ilgili mevzuat
hiikiimleri dogrultusunda sirket hisse senetlerinin IMKB'nin ilgili pazarlarinda yeniden
isleme acllmasi, pazarlardan gikarilmasi veya borsa disinda alim satiminin yapilmasi
hususunda gerekgeli kararini vermesi ve s6z konusu kararin kamuya duyurulmasi
hususu diizenlenmistir.

IMKB Idari Isler Mudiirligli personelinin olusumuna iliskin esaslari diizenleyen
yonetmelik degdisikligi. (13/12/2002 tarihli Resmi Gazete)

Kurul Tebligleri

Konsolide mali tablolara ve istiraklerin muhasebelestiriimesine iligkin esaslarin ylrtrliik
tarihinin 1.1.2003 tarihinden sonra sona eren yillik ve bundan sonra gelen ilk ara mali
tablolardan gegerli olmak (zere ertelenmesine iliskin degisiklik tebligi. (17/01/2002
tarihli Resmi Gazete)

Yiksek enflasyon donemlerinde mali tablolarin enflasyona goére duzeltiimesi
uygulamasinin ydrirliik tarihinin 1.1.2003 tarihinden sonra sona eren yillik ve bundan
sonra gelen ilk ara mali tablolardan gegerli olmak Uzere ertelenmesine iliskin degisiklik
tebligi. (17/01/2002 tarihli Resmi Gazete)

Kiymetli Madenler Fonu ile Altin Fonunun tanimlanmasi, fon portfdyindeki kiymetli
madenlerin saklanmasi ve 6diing verilmesine iliskin hususlara iliskin degisiklik tebligi.
(31/01/2002 tarihli Resmi Gazete)

Teblig’de tanimlanan “Altin ve Diger Kiymetli Madenler Fonu” yerine “Altin Fonu” ve
“Kiymetli Madenler Fonu” seklinde iki yeni fon tirl dlzenlenmis, fon portfGylindeki
kiymetli madenlerin IAB'de saklanmasi zorunlulugu esasi getirilmis,  fonlarin,
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portfdylerindeki kiymetli madenlerin piyasa degerlerinin en fazla %25'i tutarindaki
kiymetli madenleri, IAB Kiymetli Madenler Odiing Piyasasi"nda 6diing verebilecegi
veya ayni tutari asmamak (izere 6dling alabilecegi hilkme baglanmistir.

4. Arac kurulus ile yonetici ve calisanlarinin yapay piyasa yaratamayacaklarina iliskin
degisiklik tebligi. (04/04/2002 tarihli Resmi Gazete)

5. “Yatinm Danismanligi” faaliyeti ve bu faaliyeti yapacak olan kisi ve kurumlarla, medya
ve elektronik ortamda yapilan yorum ve tavsiyeleri yapacak kisi ve kurumlarin
uygulayacaklari esaslari belirleyen teblig. (22/04/2002 tarihli Resmi Gazete)

Bu Teblig ile, yatinmcilarin dogru bilgilendirilmesini, piyasada seffafigin saglanmasini
ve sunulan hizmetin kalitesinin artinlmasini teminen, medya ve elektronik ortam da
dahil sermaye piyasasi araclari ile bunlar ihrag eden ortaklik ve kuruluslar hakkinda
ve sermaye piyasas! ile ilgili dier konularda yonlendirici nitelikte yorum ve
tavsiyelerde bulunacak kisi ve kuruluslarin uyacadi ilke ve esaslar diizenlenmistir.

6. Yatinm fonlarinda uygulanan avans sisteminin kaldirimasi ve kayda alma Ucretinin
o6denmesine iliskin esaslarin yeniden diizenleyen degisiklik tebligi.( 22/04/2002 tarihli
Resmi Gazete)

7. Degerleme hizmeti verecek sirketlerin personeli ile ilgili olarak yapilan diizenleme.
(12.06.2002 tarihli Resmi Gazete)

8. Araci kurumlarin mali tablolarini denetlemekle yikimli bagimsiz denetleme
kuruluglarindan, altisar aylik ara dénem ve yil sonu itibariyla hazirlayacaklari risk
karsilidi, sermaye yeterliligi tabani ve likidite ylkimliliga hesaplama tablolarinin, bu
Tebligde getirilen hiikiimlere uygun olarak hazirlanip hazirlanmadigina iliskin goriis
almak zorunda olmalarina iliskin hususu belirleyen degisiklik tebligi. (29/06/2002
tarihli Resmi Gazete)

Tebli§ degisikligi ile, araci kurumlarin mali durumlarinin daha etkin bir bicimde
izlenmesi amaclanarak, araci kurumlarin altisar aylik ara doénemler itibariyle
hazirlayacaklari sermaye vyeterliligi tablolarinin bagimsiz denetime tabi tutulmasi
saglanmistir.

9. Sirekli ve sinirll denetlemeye tabi ortaklik ve kuruluslarca Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri gergevesinde hazirlanmasi ve kamuya acgiklanmasi zorunlu yilhik mali
tablolarin timu strekli denetim; diger ortaklik ve kuruluslarin altisar aylik ara bilango
ve gelir tablolari bagimsiz sinirl denetim yaptirma yikimliliginin getirilmesine
iliskin degisiklik tebligi. (29/06/2002 tarihli Resmi Gazete)

Sirekli ve sinirll denetlemeye tabi ortaklik ve kuruluslarca Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri cercevesinde hazirlanmasi ve kamuya aciklanmasi zorunlu yillik mali
tablolarin timi surekli denetim; diger ortaklik ve kuruluslarin altisar aylik ara bilango
ve gelir tablolar bagimsiz sinirll denetim yaptirma ylkimluliga getirilmistir.

10. Repo ve ters repo iglemlerini yapabilecek araci kurumlara iliskin esaslari belirleyen
degisiklik tebligi. (25.10.2002 tarihli Resmi Gazete)

Teblig degisiklidi ile, araci kurumlarin repo-ters repo faaliyetini yapabilmeleri icin halka
arza aracilik yetki belgesine sahip olunmasi zorunlulugu kaldirilarak, repo-ters repo
faaliyetinde bulunacak araci kuruluslar igin 6zel kosullar getirilmis, bdylece halka arza
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aracilik faaliyeti icin aranan 06zel sartlari saglama zorunlulugunun getirecegi ek
maliyetlerin bertaraf edilmesinin yaninda séz konusu faaliyetin daha kurumsal ve
profesyonel yapilmasinin saglanmasi amaglanmistir.

11. Araci Kurumlarin asgari 6z sermaye tutarlarinin, Maliye Bakanhgi'nca ilan edilen
yeniden degerleme oraninin %20 sinin altina inmemek kaydiyla her yil Kurul'ca
belirlenmesi ve araci kurumlarin, belirlenen yeni 6z sermaye tutarlarini ilgili yihn en
gec 6 ncl ayinin sonu itibariyla saglamak zorunda olduklari hususunun belirlenmesiyle
ilgili degisiklik tebligi. (25/10/2002 tarihli Resmi Gazete)

Tebli§g degisikligi ile, araci kurumlarin asgari 6z sermaye miktarinda her yil yapilacak
artis oraninin  Kurulca belirlenmesinde, degisen piyasa kosullarina uyum
saglayabilecek bir diizenlemeye gidilmesi amaglanmistir.

12. Bagimsiz denetim kuruluglarinda denetim ve danismanlik faaliyetlerinin ayrilmasi,
bagimsiz denetim kuruluslarina rotasyon getirilmesi, borsa sirketlerinde denetimden
sorumlu komitelerin olusturulmasi, mali tablolarin hazirlanmasi, sunulmasi ve
dogrulugundan sorumlu olunmasi esaslarinin belirlenmesine iliskin degisiklik tebligi.
(02/11/2002 tarihli Resmi Gazete)

Bu Teblig ile gikar catismalarinin dnlenmesi ve badimsizlik ilkesinin uygulanmasini
teminen bagimsiz denetim ve danismanlik faaliyetlerinin ayriimasi, bagimsiz denetim
kuruluslarinin rotasyonu konulari dizenlenmis; ayrica, borsa sirketleri blinyesinde
kurulmasi 6ngorilen denetimden sorumlu komitelerin sorumluluk, yetki ve goérevleri
ile mali tablolarin hazirlanmasi, sunulmasi ve dogrulugundan sorumlu bulunan ortaklik
yetkililerine iliskin esaslar belirlenmistir.

13. Sermaye piyasasi islemlerinin glvenli, hizli ve etkin bir sekilde yurdtilebilmesi igin
sermaye piyasasl araglari ve bunlara iliskin haklarin MKK tarafindan kayden
izlenmesine iliskin esaslari diizenleyen teblig. (22/12/2002 tarihli Resmi Gazete)
Sermaye piyasas! islemlerinin glvenli, hizh ve etkin bir sekilde yirdtilebilmesi icin,
sermaye piyasasl araglari ve bunlara iliskin haklarin Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan
kayden izlenmesine iliskin usul ve esaslar diizenlenmistir.

Tebligde, sermaye piyasasi araglarinin ihracinda, Borsa ici ve disi satislara iliskin kayit
esaslari ayri ayri dizenlenmistir. Hesap turleri ile bu hesaplarda yapilabilecek islem
yontemleri hilkme baglanmistir. Ayni sekilde, riichan hakki kullanimi, temetti dagitimi
gibi mali haklarin dagitimi islemleriyle, genel kurula katihm asamasinda MKK nezdinde
yapilacak iglemlerin yéntemleri de bu Tebligde belirlenmistir. Ote yandan genel
hikiimlere gore tesis edilecek olan rehin, intifa hakki gibi ayni haklarla, teminat
islemlerinin ve hacizlerin alt hesaplarda kaydi 6ngérilmustir.

Ayrica anonim ortakliklarin, pay defterini, MKK'daki kayitlara dayanarak
gincellestirebilmesine olanak taniyan Kanunun 10/A hikmiine uygun olarak,
ihraccilarin MKK’dan bilgi alma yontemleri dizenlenmistir. Haklarin, Gglinci Kisilere
ileri slirlilebilmesinde Merkez kayitlarinin etkisi ve sorumluluk konulari da, Kanunda
yer alan esaslarla uyumlu bigimde hiikkme baglanmigtir.

Tebligde, kaydi sistemde yapilacak kayit yontemleri, uluslararasi uygulamalar da
gozetilerek, seffaflik ve givenlik esaslarina gore belirlenmistir. Bdylece kaydi sistemin
hukuki alt yapisi tamamlanmig olup, fiili olarak uygulama asamasinin calismalari
yuritilmektedir.
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5.1.3.

1.

Kurul Kararlari

Hisse Senedi Piyasasinda uygulanacak kurtaj tarifesinin belirlenmesi, araci kurumlarin
ay icinde elde ettikleri komisyon tutarlarinin %35’ine kadarlik bir kismini misterilerine
iade edebilmelerine iliskin TSPAKB &nerisinin kabul edilmesi. (25/01/2002 tarihli Kurul
Karari)

Kurul aldigi bu kararla, araci kurumlarin ikincil piyasada gerceklestirecekleri hisse
senedi alim satim islemlerinde miusterilerden tahsil edecekleri aracilik komisyonu
oraninin, vergiler harig “binde iki"den az olamayacadina, ancak, araci kurumlarin séz
konusu islemlerden ay icinde elde etmis olduklar toplam komisyon gelirlerinin en cok
%?35'ini, ay sonu itibariyle belirleyebilecekleri musterilerine komisyon iadesi adi altinda
geri 6deyebileceklerine olanak tanimistir.

Konuya iliskin olarak Kurul 17.01.2003 tarihinde almisg oldugu bir kararla, komisyon
oranlan ile ilgili s6z konusu uygulamanin 30.06.2003 tarihine kadar devamina karar
vermistir.

Futbol kullplerinin halka agilmasi icin ilave kriterler belirlenmesi. (07/02/2002 tarihli
Kurul Karar)

Isletme aleyhine acllan davalarin mali tablolara yansitiimasina iliskin muhasebe
standartlan agiklamasi (08/03/2002 tarihli Kurul Kararr)

Borsalar ve teskilatlanmis diger piyasalarda islem yasagi tedbirinin uygulanmasinda
objektif dlglitlerin belirlenmesi. (28/03/2002 tarih ve 16/436 sayili Kurul Karari)

Bireysel emeklilik fonlari tirlerine iligkin agiklama yapilmasi. (10/05/2002 tarihli Kurul
Karari)

IMKB Tahvil ve Bono Piyasasinda uygulanan tescil {cretleri ile borsa paylarinda
Kurulumuz onayiyla gesitli indirimler yapilmasi. (31/05/2002 tarih ve 26/773 sayili
Kurul Karar)

IMKB Garanti Fonu isleyis esaslarinda Kurulumuz onaylyla degisiklik yapiimasi.
(14/06/2002 Kurul Karari)

Borsada islem siralari kapali hisse senedi yatirimcisinin madgduriyetini gidermeye
yonelik olarak bundan sonraki hisse senedi islem siralarinin kapatimasinda IMKB
tarafindan uygulanacak esaslara aciklik getiriimesi ve bugline kadar ki islem siralari
kapal sirket hisse senetlerinin Borsa disinda alis satis esaslarinin belirlenmesi.
(19.07.2002 tarihli Kurul Karari)

Borsada islem siralari kapali hisse senedi yatirimcisinin madduriyetini gidermeye
yonelik olarak bundan sonraki hisse senedi islem siralarinin kapatimasinda IMKB
tarafindan uygulanacak esaslara aciklik getirilmesi ve bugline kadar ki islem siralari
kapall sirket hisse senetlerinin Borsa diginda alis satig esaslari belirlenmigtir.

Hazine Mistesarligi tarafindan piyasa yapicl olarak islem yapmaya yetkili kilinan
kuruluglarin IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Alim Satim Pazarina ilettikleri piyasa
yapicl emirlerin kargilanmasi sonucunda gergeklesen islemlerine Kurulumuz onayiyla
daha dusik borsa payi orani uygulanmasi. (02/08/2002 tarihli Kurul Karar)
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10. Takasbank tarafindan alinan bazi hizmet komisyonlarinda Kurulumuz onayiyla indirim

yapilmasi. (17/10/2002 tarihli Kurul Kararr)

5.2. DEVAM EDEN DUZENLEME VE DIGER CALISMALAR

Kurulumuzca baglanmis olup 2003 yilinda veya ileriki yillarda bitirilmesi 6ngériilen

diizenleme ve diger galismalar ana bagsliklar itibariyle asagida verilmistir.

Girisim sermayesine iliskin diizenleme;

Portfdy yonetim sirketlerine iliskin diizenleme;

Halka agiklik oranlarinin yikseltilmesi;

Musteri numarasi ile islem yapma zorunlulugunun getirilmesi;
Birikimli oy kullaniminin midmkin hale getirilmesi;

Araci kurumlarin belge ve kayit diizenine iliskin diizenleme;
TSPAKB'nin tahkim ile ilgili dlizenlemesi;

32 sayili kararda degisiklik yapilmasina iliskin dneri;

Sermaye piyasasl araclarinin halka arzinda satis yodntemlerine iliskin esaslarin
diizenlenmesi;

Emeklilik fonlarinin bagimsiz denetimi;

Yiiksek enflasyon dénemlerinde mali tablolarin diizeltiimesinde diizeltme isleminde
esas alinacak yilin belirlenmesi;

Oydan yoksun hisse senetlerine iliskin esaslarin diizenlenmesi;

Kiymetli madenler borsalarina iliskin diizenleme;

Vadeli islem ve opsiyon borsalarina iliskin diizenleme;

Ozel finans kurumlarina araci kurum acentasi olma imkaninin taninmasi;

Emeklilik yatirm fonlari standart basvuru formlarinin, kamuyu aydinlatma belgelerinin
(izahname, ictlizlik, faaliyetleri sirasinda uyulmasi gereken kurallar) olusturulmasi ve

kurulumuz web sayfasinda yayinlanmasi;

Kurumsal yatinmallar (yatinm fonlari, yatinm ortakliklar) igin “kamuyu strekli
bilgilendirme internet siteleri”nin olusturulmasi;

KOBI'ler icin piyasalar olusturulmasi;
Borsalarin yeniden yapilandiriimasi;
Uzaktan erigim;

Yatinm ortaklarinin kendi hisse senetlerini geri almasi;
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« Adalet Bakanhgl biinyesinde vyiritilen, Tirk Ticaret Kanununun AB’ye uyumu
calismalari, uluslararasi muhasebe standartlari uyumun saglanmasi, kurumsal yonetim
ilkeleri,

« IMKB Vadeli Islemler Piyasasinda endekse dayali vadeli islem sdzlesmelerinin islem
gbrmesi;

« IMKB Vadeli islemler Piyasasinda faiz oranina dayali vadeli islem sézlesmelerinin islem
gormesi;

e Kredili menkul kiymet, acida satis ve menkul kiymetlerin édiing alma ve verme
islemleri hakkinda tebligde degisiklik teblig taslagi;

« Saklama hizmeti vermeyen araci kurum olusturulmasi;

e Arac kurumlarin istirak ettikleri portféy yonetim sirketlerinin ara dénem karlarinin
sermaye yeterliliginde dikkate alinmasi;

e Mevzuatin sadelestiriimesi, mevzuatimizin AB diizenlemeleri ve uygulamalari ile
uyumlu hale getirilmesi;

» Birlesme islemlerinde uyulacak esaslarin diizenlenmesi;

« Halka acik genel kurullarinda vekaleten oy kullanilmasina ve c¢agr yoluyla vekalet
veya hisse senedi toplanmasina iliskin esaslarin diizenlenmesi;

+ Ozel durumlarin kamuya aciklanmasina iliskin esaslar tebliginde degisiklik yapiimasina
iliskin teblig taslagi;

« Ik halka arzlarda fiyat istikrarinin saglanmasina iliskin diizenleme;

» Tedrici tasfiye kapsamindaki araci kurumlarin malvarliklarinin paraya gevrilmesi;
« Istanbul Altin Borsasinin biinyesindeki piyasalara islerlik kazandiriimasi;

« Maniplilasyonla miicadele amaciyla bir rehber hazirlanmasi;

« Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasinin faaliyete gegirilmesi;

e Takasbank binyesinde halen faaliyet gdsteren borsa para piyasasinin yeniden
yapilandiriimasi;

« Istanbul Altin Borsasi biinyesinde bir efektif ve arbitraj piyasasi olusturulmasi;

e Yurt disinda yasayan vatandaslarimizin, suiistimal edilmeden sermaye piyasasina
katihminin saglanmasi;

« Kiguk tasarruf sahiplerinin haklan korunarak sirketlerin halka acilmasi ve sermaye
piyasasina katilimlarinin tesvik edilmesi;

« Finansal hizmetlerde cesitliligin arttirlmasi ve 6zel finans kurumlarinin denetiminin ve
mali sistem icindeki roliiniin artiriimasi.
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5.3. KAYDA ALMA

Sermaye Piyasasi Kanunu uyarinca ihrag ve halka arz olunacak sermaye piyasasi
araclarinin Kurul’a kaydettiriimesi zorunludur. Kamuyu aydinlatmanin esas oldugu kayda alma
sisteminde, sermaye piyasasl aracl ihraci icin yapilan bagvurular, izahname ve sirkilerlerin
ortaklik ve halka arz olunacak sermaye piyasasl aracina iliskin, mevzuatta éngérilen bilgileri
icerip icermedigi dikkate alinarak, kamunun aydinlatimasi cercevesinde incelenir. Ihrag
basvurusunun incelenmesi hukuki ve mali boyutlari dikkate alinarak gerceklestiriimektedir.
Bunun yaninda ilk halka arz basvurularinin tamaminda, dider ihraglar igin ise gerekli
gorildigl zamanlarda ilgili ortakligin merkez ve tesislerinde inceleme yapilmaktadir.

Incelemeler sonucunda aciklamalarin  yeterli olmadigi ve gercedi bicimde
yansitmayarak halkin istismarina yol acacadi sonucuna varilirsa, gerekce gosterilerek,
basvuru konusu sermaye piyasasli araglarinin  Kurul kaydina alinmasindan imtina
edilebilir. Ancak Kurul tarafindan sermaye piyasasi araglarinin kayda alinmasi resmi bir
teminat niteligi tasimamaktadir.

Bu kapsamda 2002 yilinda, halka arz veya ihrag olunacak hisse senetlerinin ( Anonim
Ortakliklar, Menkul Kiymet, Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Yatirrm Ortakliklan
tarafindan), banka bonolarinin (Mevduat kabul etmeyen bankalar tarafindan) ve katiima
belgelerinin  (yatinm fonlar tarafindan) Kurulumuz kaydina alinmasi bagvurulari
degerlendirilmistir. Kayda alma basvurular ve sonuclari hakkinda asagida rakamsal bilgi
verilmektedir.

_ TABLO 5.1
2002 YILINDAKI KAYDA ALMA BASVURULARI VE SONUCLARI

Yapilan Basvuru Sonuglandirilan Basvuru
Sayisl Sayisl

Hisse Senedi 224 224
Halka Acik Anonim Ortakliklar 209 211
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 4 4
Risk Sermayesi Yatirnm Ortakliklari 1 -
Menkul Kiymet Yatinm Ortakliklari 10 9
Tahvil = -
Katilma Belgeleri 56 53
Banka Bonosu 1 1
Toilam 281 278
5.4. IZIN

5.4.1.  Aracl Kuruluglara Yénelik Izinler

Sermaye piyasasinin given, aciklik ve kararliik icinde calismasini ve tasarruf
sahiplerinin hak ve vyararlarinin korunmasini teminen, sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunacak arac kuruluslarin faaliyette bulunabilmeleri igin gerekli kosullar Kurulumuzca
belirlenmektedir. Bu kapsamda; araci kurum ve bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunmalari, merkez disi 6rgiit agmalari, ortaklik yapilarinin dedismesi, esas sozlesmelerinde
degisiklik yapilmasi Kurul iznine tabi bulunmaktadir.
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Mevcut durumda Kurul iznine tabi olarak gercgeklestirilebilen faaliyetler ile  bu
faaliyetleri gerceklestirebilecek kurumlara iliskin bilgiler asagidaki tabloda yer almaktadir.

TABLO 5.2
SPK IZNINE TABI FAALIYETLER VE BU FAALIYETLERI YURUTEBILECEK KURULUSLAR

. Araci Vilewelieis [l L] Ticari Kiymetli Maden Yetkili
Faaliyet Konusu Etmeyen Bankalar .
Kurumlar Bankalar | Araci Kuruluglan | Muesseseler
(Yatinm Bankalar)

Alim Satim Araciligi V Borsa
\/ \/ Borsa Diginda Disinda

Halka Arza Aracilik Vv v

Menkul Kiymetlerin Geri

Alma veya Satma

Taahhldi ile Alm Satimi

(Repo-Ters Repo) \4 \a \4

Portfoy Yoneticiligi Vv v

Yatinm Danismanlhig Vv

Kredili Menkul Kiymet,
Acida Satis ve Menkul
Kiymetlerin  Odiing Alma
ve Verme Islemleri 4
Tlrev  Araglarin ~ Allm
Satimina Aracilik 2
Altin  ve Ddvize Dayal
Vadeli Islem ve Opsiyon
Sozlesmelerinin Alim

Satima Aracilik \a v v v \a

Bu cercevede, yukarida yer alan faaliyet konularina iliskin izin bagvurular Kurulumuz
uzmanlarinca incelenmekte ve karara baglanmak (zere Kurul Karar Organina sunulmaktadir.

2002 yil igerisinde araci kuruluslar tarafindan Kurulumuza iletilen izin basvurularina
iliskin bilgiler asagidaki tabloda yer almaktadir.

TABLO 5.3
ARACI KURULUS BASVURULARI

Yapilan Bagvurunun Tr{ Basvuru Sayisi Sonuglanan Basvuru Sayisi

Faaliyet Izni Bagvurulari 29 24
Merkez Digi Orgiit Bagvurulari 62 60
Ortaklik Yapisi Degisikligi 55 54
Araci Kurumlarin Esas S6zlesme Tadili 86 86
TOPLAM 232 224

5.4.2.  Kolektif Yatinm Kuruluslarina iliskin izinler

Kolektif yatinm kuruluslarinin isleyisleri ile kamuyu aydinlatma esaslarinin daha saglikli
ve seffaf bir sekilde yerine getirilmesi amaciyla, kolektif yatinm kuruluslarindan;

Sermaye Piyasasi Kurulu 70/99



« Yatinm fonlarinin kurulus, ictiiziik, kurucu ve tiir degisiklikleri, birlesme ile tasfiyeleri,

e Menkul kiymet/gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kurulus/dénlisiim, esas sozlesme
degisikligi, KSS tavan artirnmi ile portfoy isletmeciligi yetki belgesi,

« Portfoy yonetim sirketlerinin ise kurulus, faaliyet, portfoy isletmeciligi ve yatinm
danismanligi yetki belgesi almasi,

Kurul iznine tabi bulunmaktadir.

Buna gore sdz konusu kuruluglar tarafindan 2002 yilinda Kurula yapilan basvurulara
iliskin dagilim asagidaki tabloda verilmistir.
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TABLO 5.4

KOLEKTIF YATIRIM KURULUSLARI BASVURULARI

YATIRIM FONU YATIRIM ORTAKLIGI GAYRIMENKUL YO PORTFOY YONETIM SiR.

B - Yapilan Sonuglanan Yapilan Sonuglanan Yapilan Sonuglanan Yapilan Sonuglana Yapilan Sonuglanan
asvurunun Tard
Basvuru Basvuru Basvuru Basvuru Basvuru Basvuru Basvuru n Bagvuru Basvuru Basvuru
Kurulus/ 13 12 1 1 1 1 15 14
Doniistim
Tiir Degigikligi 12 12 12 12
Bir|e§me 14 11 14 11
Tasfiye 1 1 1 1
Kurucu 1 1 1 1
Degisikligi
Sermaye 15 10 15 10
Artirmi
KSS Tavan 2 1 2 1
Artirimi
Faaliyet Izni 3 3 3 3
Yatirnm 1 1 1 1
Danismanlid
Yetki Belgesi
TOPLAM 97 90 12 10 5 5 20 15 134 120
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5.4.3.  Halka Acik Anonim Ortakliklara ligkin Izinler

Gerek hisse senetleri borsada islem goren, gerekse diger halka agik anonim
ortakliklarin sermaye artirm proseduiriiniin kolaylastiriimasi ve halka acik anonim ortakliklarin
cesitli islemlerinde hissedarlarinin korunmasini teminen;

Kayitli sermaye sistemine gecis ve kayitli sermaye tavaninin yikseltiimesi,

Birlesme, devir ve bolinmeleri,

Esas sozlesme degisiklikleri,

Cagn yoluyla hisse senedi veya vekalet toplanmasi, cagrida bulunmadan muafiyet
talepleri,

Gok uluslu sirketlerin Turkiye'deki istiraklerinin galisanlarina hisse senedi edindirme
planlari,

Kagit ithalleri,

Portfdyden satig islemleri,

Hisse senedinin basimlari,

Borsada islem gérmesi yasaklanmis hisse senetlerinin satis islemleri,

Ortakliklarin Kurul kaydina alinmalari,

Ortakliklarin Kurul kaydindan cikariimalari

Kurul iznine tabi bulunmaktadir.

Bu cercevede, halka agik anonim ortakliklar tarafindan 2002 yilinda Kurula yapilan
basvurulara iliskin nicel bilgiler asagidaki tabloda verilmistir.

TABLO 5.5

HALKA ACIK ANONIM ORTAKLIK BASVURULARI

Bagvurunun Turi Yapilan Bagvuru Sonuglandirilan
Sayisi Basvuru Sayisi

KSS' ye gecis ve Tavan Yiikseltme 50 51
Birlesme Devir Bolinme 18 16
Cadrida Bulunma ve Cagridan Muafiyet 36 32
Esas Sozlesme Degisiklikleri 197 197
CUS Calisanlarina His.Sen. Edindirme Islemleri 8 8
Ortakliklarin Kurul Kaydina Alinmasi (*) 2 7
Ortakliklarin Kurul Kaydindan Cikariimasi(**) 20 23
Kagit Ithal Izni 108 108
Hisse Senedi Onayi 49 49
Portfdyden Satig 226 226
Islem Yasakli Hisse Senetlerinin Satis 69 69
Toplam 783 786
* Ortakliklarin Kurul kaydina alinmalarina iligkin bagvurularin sayisi, bir énceki yildan devreden basvurularla birlikte 7 olup, bunun
4'U olumlu, 1'i olumsuz olarak sonuglandiriimig, 2’si islemden kaldirilmigtir.
** Ortakliklarin Kurul kaydindan gikariimalarina iliskin basvurularin sayisi, bir 6nceki yildan devreden basvurularla birlikte 23 olup,

bunun 15’4 olumlu, 5'i olumsuz olarak sonuilandlrllmli, 3l iilemden kaldlrllmlitlr.

5.4.4. Badimsiz Denetim Kuruluslarina Iliskin Izinler

Bagimsiz denetim kuruluslar, ortakliklarin ve sermaye piyasasi kurumlarinin kamuya
aclklanacak veya Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan istenecek mali tablolarinin, genel kabul
gormiis muhasebe kavram, ilke ve standartlarina uygunlugu ile bilgilerin dogrulugunun ve
gercegi dirlst bir bicimde yansitip yansitmadiginin, denetgileri vasitasiyla denetim ilke ve
kurallarina goére, defter, kayit ve belgeler (zerinden incelenmesinden ve tespit edilen
sonuglarin rapora baglanmasindan sorumludur.
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Bu yetki cercevesinde, sermaye piyasasinda bagimsiz denetim faaliyetinde bulunmak
isteyen kuruluglarin bagvurularn Kurulumuzca degerlendirilerek, gerekli sartlari tasiyanlar
Kurulumuzun Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetime Yetkili Kuruluslar Listesi'ne (Liste)
alinmaktadir. Bu kapsamda, 2002 yilinda yapilan 7 adet kurulus basvurusu sonuclandiriimig
ve Listede yer alan kuruluslarin sayisi 78'e ulagsmistir.

5.4.5. Derecelendirme Kuruluslarina Iliskin izinler

Sermaye piyasasinda borglulugu temsil eden menkul kiymetlerin ana para ve faiz
O6demelerinin zamaninda yapilip yapilamayacadina ve ihrag edilen menkul kiymetin ve ihraggi
kurulusun riskinin diger menkul kiymetler ve ihraga kuruluslarnn risklerine gore
siniflandinimasina iliskin tarafsiz bir degerlendirme olan derecelendirme faaliyeti,
Kurulumuzun Seri:VIII, No:31 sayilh “Derecelendirme Faaliyeti ile Derecelendirme
Kuruluglarina 1liskin Esaslar Tebligi” uyarinca, Kurulca yetkilendirilen derecelendirme
kuruluslarinca yerine getirilmektedir.

Ulkemizde kurulan tek bir derecelendirme kurulusu bulunmaktadir (Fitch Ratings
Finansal Derecelendirme Hizmetleri A.S.)). Ayrica, Kurul 3 uluslararasi derecelendirme
kurulusunun Tirkiye'de derecelendirme faaliyetinde bulunmasini kabul edilmistir. (Standard
and Poor’s Corp., Moody’s Investors Service Inc ve Fitch Ratings Limited?)

5.5. GOZETIM

Sermaye piyasasinda gozetim faaliyetleri, yatinmcilarin korunmasi, piyasalarin adil,
etkin ve seffaf bir bicimde islemesinin glivence altina alinmasi ve sistemik riskin azaltiimasi
amaclariyla,

e Halka acik anonim ortakliklar ile sermaye piyasasi islemlerinin ve kurumlarinin
izlenmesi suretiyle mevzuata aykin fiillerin ve muhtemel risklerin tespit edilerek
mevzuat gergevesinde isleme tabi tutulmasi,

e Gozetim faaliyetleri sirasinda yapilan tespitler ve uygulamada karsilasilan sorunlar
cercevesinde mevzuatta gerekli diizenlemelerin yapilmasi,

suretiyle gerceklestirilmektedir.

Bu kapsamda, 2002 yil icerisinde Kurulca ytritiilen gdzetim ve izleme faaliyetlerine
iliskin bilgiler izleyen bélimlerde yer almaktadir.

5.5.1.  Halka Acik Anonim Ortakliklarin Gézetimi
5.5.1.1 Mali Tablolarin Revizyonu

Halka acik anonim ortakliklardan hisse senetleri borsalarda islem goérenler lgcer aylik
dénemler itibariyle, digerleri ise yilda bir defa olmak (izere mali tablolarini kamuya duyurmak
ve bir 6rnegini de Kurula iletmek zorundadirlar. Bunun yaninda, Borsa sirketlerinin yillik ve
alti aylik mali tablolari ile diger halka agik ortakliklarin yillik mali tablolari bagimsiz denetime

! Eski Unvani: ibar Duff & Phelps Finansal Derecelendirme Hizmetleri A.S.
2 Alinan Kurul Kararinda adi gegen kuruluglardan (1) Duff & Phelps, (2) IBCA Ltd. ve (3) Thomson Bank
Watch Inc., Fitch Investors Service Inc. biinyesinde birlesmeleri sonucunda Fitch Ratings Ltd. olmustur.
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tabi tutulmakta ve bagimsiz denetgilerin mali tablolara iliskin goriisi de kamuya
duyurulmaktadir.

Hisse senetleri IMKB'de islem géren halka acik anonim ortakliklarin, 31.12.2001 ve
30.06.2002 hesap donemlerine iliskin  mali tablolarinin  gdzetimleri (banka ve sigorta
sirketlerinin gdzetim galigmalan SPK’'nin 50'nci maddesi hikmi cercevesinde) yapilmis,
Kurulumuz muhasebe standartlarina uyum izlenerek, gereken durumlarda sirketler uyariimig
ve mali tablolarda dlzeltme yaptinimistir. Bu cercevede 602 adet revizyon raporu
dizenlenmistir.

5.5.1.2 Ozel Durumlarin Izlenmesi

Kurul tarafindan 6zel durum olarak belirlenen ve sermaye piyasasi araglarinin degerini
etkileyebilecek 6nemli olay ve gelismelerin kamuya aciklanmasi gerekmektedir. Bu kapsamda
ortaklar ve/veya ihraggilar sermaye yapisi, duran varliklar, faaliyetler, mali yapi ve istirakler
gibi gesitli konulardaki 6nemli degisiklikleri kamuya duyurmakla yikimltdurler.

Bu cercevede halka agik anonim ortakliklarin kamuya acikladiklari 6zel hal bildirimler
izlenmekte; aciklama yapilmasi gerektigi halde bu yikiimliliiklerini yerine getirmeyenler
hakkinda yapilacak islemler belirlenmekte ve uygulanmasi saglanmaktadir. Hisse senetleri
borsada islem goéren anonim ortakliklarin hisse senedi fiyatlarinda olagan disi hareketlerin
goriilmesi halinde konunun 6zel haller cercevesinde aciklamaya dayandirilip dayandiriimadigi
incelenmekte, aciklama yapmayan veya eksik yapanlar icin gereken inceleme yapilarak, tespit
edilen aksakliklar konusunda ilgili ortakliklar icin gerekli yaptirnmlar uygulanmaktadir. Ote
yandan hisse senetleri borsada islem gérmeyen anonim ortakliklarin 6zel hal bildirimleri ise
Kurul Haftalik Bilteni ile kamuya duyurulmaktadir.

Ayrica hisse senetleri IMKB'de islem gdren sirketlerle ilgili olarak basinda yer alan
aciklamalar da Kurulun gézetim faaliyetleri arasindadir.

5.5.1.3 Izinsiz Halka Arzlar

Gozetim faaliyetleri kapsaminda yatirimcilarin korunmasini teminen halka acik oldugu
halde Kurul kaydina alinmak Uzere girisimde bulunmayan veya izinsiz halka arz yapan anonim
ortakliklarin tespiti ve Kurul kaydina alinmasi calismalari da 2002 yilinda strdirilmastir.

5.5.14 Genel Kurul Toplantilarina Katiim

Gozetim faaliyetleri kapsaminda, Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 46/j maddesi hikmi
cercevesinde hisse senetleri IMKB'de islem géren 301 sirketin 2001 yili olagan genel kurul
toplantilarina goézlemci sifatiyla katiinmis, muhtemel sorunlarin yerinde tespitine yodnelik
calismalar yapilarak, katilinan her genel kurul toplantisi icin bilgi formlari diizenlenmistir.

5.5.2. Kolektif Yatirm Kuruluslarinin Gézetimi

Kolektif yatinm kuruluslar ile portféy yonetim sirketlerinin periyodik tablo ve raporlari
izlenmekte, mevzuata aykirilik hallerinde gerekli dénlemler alinmakta ve gerekli yaptirimlar
uygulanmaktadir.

Tim yatinm fonlari ve ortakliklarinin portféy yapilarinin elektronik ortamda Kurulumuz
tarafindan izlenebilmesine olanak taniyan bir sistem gelistirilmis olup, 2001 yilinda yatinm fon
ve ortakliklarinin portfylerinin ginlik olarak izlenebilmesi amaciyla T+2 (Takas) gunlinde
Kurulumuza iletilmekte olan bilgilerin T gliniinde (ayni giin) iletilebilmesi icin gerekli teknik
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degisiklikler yapilmistir. Bu degisiklikler paralelinde Kurulumuza iletilen séz konusu veriler
2002 yihinda da incelenmis ve mevzuata aykiri bulunan hususlar hakkinda gerekli islemler
yapilmistir.

5.5.3.  Aracl Kuruluslarin Gozetimi
5.5.3.1 Mali Duruma Yonelik Gozetim

Araci Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine Iliskin Esaslar Tebligi
uyarinca, aracl kurumlar, sermaye vyeterliligine iliskin olarak hazirladiklari tablolar ile
faaliyetleriyle ilgili verileri iceren tablolann 15 glnlik dbénemlerde Kurulumuza
gondermektedirler. Bu cercevede, araci kurumlarin mali yapilarinin saglikhliginin korunmasini
teminen, 2002 yi boyunca s6z konusu tablolar incelenmis ve bitin araci kurumlarin
sermaye yeterliligi yukimlillklerini yerine getirmeleri amaciyla gerekli uyarilar yapilmis ve
tedbirler alinmistir. Bu faaliyetler ile araci kurumlarin aktif yapilar diizenlenerek, gugli bir
sermayeye sahip olmalari saglanmistir.

Mali durumlarinin takip edilmesi amaciyla, araci kurumlarin Kurulumuzun muhasebe
standartlarina yonelik diizenlemeleri cercevesinde hazirlayarak Kurulumuza ve IMKB'na
iletmekle yikidmli olduklan yillik mali tablolar ile alti aylik ara mali tablolar da Kurulumuzca
incelenmekte olup, bu kapsamda araci kurumlarin 2001 yili mali tablolari ile 2002 yili ara mali
tablolarinin inceleme galigmalari tamamlanmigtir.

IAB liyesi banka, araci kurum ve yetkili miiesseselerin Kiymetli Madenler Borsasi
Uyelik Belgesi Veriime Esaslar ile Kiymetli Madenler Borsasi Araci Kurumlarin Kurulus ve
Faaliyet Sartlarina iliskin Yénetmeli§imin 12’'nci maddesi hiikmii uyarinca Kurulumuza
gondermekte olduklar periyodik tablo ve raporlarin izlenmesine yonelik calismalar
surdurilmektedir.

5.5.3.2  Izleme Faaliyetleri

Araci kurumlarda goérev alacak personelin ilgili Tebligler uyarinca saglamakla yikimli
olduklari sartlarin tevsik edilmesine iligkin belgeler Kurulumuza génderdikleri belge ve kayitlar
Uzerinden izlenmekte ve eksik olanlar tamamlatiimaktadir.

Araci kurumlar ve bankalarin (sermaye piyasasi birimleri ile ilgili olarak) organizasyon,
mekan, teknik donanim, muhasebe ve belge-kayit sistemi ile teskilat ve merkez disi
orglitlerine iliskin degisiklikler izlenerek bu konularla ilgili kayitlar glincel olarak tutulmaktadir.

Araci kurum ve bankalarin gerek faaliyet yetki belgeleri gerekse merkez disi
orgltlerine iliskin olarak mevcut mevzuat geregince gerceklestirmek zorunda olduklari tescil
yukumluliklerini yerine getirip getirmedikleri izlenmektedir.

Araci kurumlarin ortak, personel ve miusterileri aleyhine actiklari dava ve takipler ile
kisilerin araci kurum aleyhine actiklari dava ve takipleri Kurula bildirme yikimlulikleri
izlenmektedir.

Mevzuatta yapilan degisiklikler paralelinde, araci kuruluslarin yerine getirmesi gereken
yukimlilikler ile ilgili degisiklikler, tiim araci kurum ve bankalara yazili olarak bildiriimektedir.

Izleme faaliyetleri sonucunda 2002 yili icerisinde toplam 2 adet araci kurumun
faaliyetleri gecici olarak durdurulmustur. Ayrica 9 adet araci kurumun da sahip oldugu tim
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faaliyet yetki belgeleri iptal edilmistir. Bu kapsamda, faaliyet yetki belgeleri iptal edilen ve
faaliyetleri gegici olarak durdurulan araci kurumlara iliskin islemlerin takibi yapiimistir.

5.5.4. Bagimsiz Denetim Kuruluslarinin Gézetimi

Sermaye piyasasinda bagimsiz denetim faaliyetine iliskin olarak, bagimsiz denetim
kuruluglarinin kurulus sartlari, faaliyet esaslari, bu kuruluslarda galisabilecek kisilerin nitelikleri
ve miusteri isletmelerle yapilan sdzlesmeler acgisindan izleme faaliyetinde bulunulmaktadir.
Bagimsiz denetim sektoriinlin isleyisinde etkinligi artirmak (izere Kurul’'un diger birimlerinden
gelen bildirimler de izleme faaliyetinde dikkate alinmakta, bunun sonucunda bagimsiz
denetim kuruluslan nezdinde kalite kontrol calismalar ylritilmektedir.

5.5.5.  Derecelendirme Kuruluglarinin Gézetimi

Derecelendirme kuruluglarinin  kurulug ve faaliyet esaslari, organizasyon, mekan,
teknik donanim, belge ve kayit sistemindeki degisiklikler ve misteri isletmelerle yapilan
sozlesmeler itibariyle izlenmesi ve gdzetimine yonelik calismalarda bulunulmaktadir.

5.5.6.  Piyasa Gozetimi

Piyasalarda ortaya cikan olagandisi fiyat ve miktar hareketlerinin, piyasanin dogal
dinamiklerinden kaynaklanip kaynaklanmadiginin tespiti amaciyla, gerceklesen fiyat ve miktar
hareketlerinin, emirler, islemler, Uyeler, endeks hareketleri ve tarihsel veriler ile
karsilastinlarak go6zetimi yapilmakta ve yapilan gézetim sonucunda gergeklesen fiyat ve
miktar hareketlerinin piyasanin dogal dinamiklerinden kaynaklanmadiklarinin tespit edilmesi
halinde s6z konusu tespitlere iliskin olarak ayrintili incelenmeler yapiimaktadir.

Mevcut yapi icerisinde oldukga sinirli araglar kullanilarak strddrilen bu faaliyetlerin
on-line ve gercek zamanl yiiriitiilebilmesi amaciyla IMKB ile birlikte ortak bir gézetim sistemi
gelistiriimesine yonelik calismalara devam edilmekte olup, 2003 yil igerisinde tamamlanmasi
planlanan bu proje sonucunda gbzetim sisteminin etkinliginin artmasi beklenmektedir.

5.6. DENETIM

Kurul denetiminin amaci; sermaye piyasalarinin etkin, dirtst, glvenilir ve taraflarin
hak ve yararlarini maksimum diizeyde koruyan bir bicimde islemesini engelleyen ihmal, ihlal,
suiistimal ve benzeri her tir gayri yasal fiil ve eylemleri 6énlemek, denetlemek ve denetim
sonuclarina gore gerekenleri yapmaktir.

Bu baglamda Kurulumuz temel ilkeleri dogrultusunda sermaye piyasalarinin etkin,
dirust ve guvenilir isleyisini bozucu her tiir usulstz fiil ve islemler blyulk bir titizlikle izlenmisg,
kurallarin uygulanmasi bakimindan en ufak taviz verilmemis ve piyasalarda disiplin
saglanmaya calisiimistir. Denetimlerde bir yandan yol gosterici, yapic ve iyilestirici bir
yaklasim izlenirken, dider yandan cezai mieyyide gerektiren islemler de derhal ilgili
makamlara iletilmistir.

Denetleme gerektiren fiilin tespiti ile baslayan ve Kurul Baskani tarafindan
gorevlendirilen Kurul Uzman ve/veya Uzman Yardimcilari tarafindan merkezde ve/veya
yerinde, cesitli denetim teknikleri kullanilarak gergeklestirilen ve Rapora baglanarak Kurul
Karar Organina sunulan denetim faaliyeti sonucunda Sermaye Piyasasi Mevzuatini ihlal tespit
edilmis ise Kurul Karar Organi tarafindan verilen karar uyarinca, Sermaye Piyasasi Kanununda
verilen yetki cergevesinde yaptinm uygulanmasindan olusan Kurulumuz Denetim Sireci
asagidaki semada Ozetlenmistir.
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DENETIM SURECI

DENETLEME

NEDENi

!

DENETIM YAPACAK
UZMANIN
GOREVLENDIRILMESI

DENETIM

FAALIYETI VE <“—>
RAPORLAMA

l KURUL KARAR ORGANI KARARI

- - Denetim Programlart

- - Yatirimer Sikayeti

- - Kuruldaki Diger Birimlerin Bildirimleri

- - IMKB ve Diger Kamu Kurumlarinin Bildirimleri
- - Basin ve Diger Haber Kaynaklari

- - Ekonomideki Gelismeler

Kurul Uzmanlarmin denetimle gorevlendirilmesi J

Denetimin konusu ve kapsamu dikkate alinarak gérevlendirilen Uzman tarafindan gesitli
denetim teknikleri kullanilarak inceleme yapilir ve yapilan tespitler ile ulasilan sonuglar
raporlanarak Denetleme Dairesi Baskanligina sunulur. Raporlar Denetleme Dairesi

biinyesinde degerlendirilerek olgunlastirildiktan sonra Kurul Baskan Yardimeist ve Kurul
Bagkanina sunulur.

-Gerekli Diizeltme Islemlerinin yapilmasi, temin edilen haksiz

menfaatin iadesi ve sonraki islemlerde mevzuata uyum
r konusunda 6zen gosterilmesi i¢in yazili uyarida bulunulabilir.
Sermaye  Piyasasi -Idari Para Cezas1 uygulanabilir.
ﬂ |1> Mevzuatim  ihlal -Borsalarda islem yapma yasag getirilebilir ve sahip olunan hisse
var ise ihlalin senetleri Kurul kaydindan g¢ikarilabilir.
niteligine bagh -Sermaye piyasast kurumlarinin faaliyetleri gegici veya siirekli

Se.rmaye olarak Sermaye olarak durdurulabilir.

Piyasasi Piyasas1 Kanunu ile -Sug duyurusunda bulunularak konu yargiya intikal ettirilebilir.
'Mevzuatl'm Kurula verilen -Konunun sirketlerin genel kurul giindemine alinarak ortaklarin
ihlal yok ise yetki cercevesinde; ve/veya yayin organlari araciligryla kamunun bilgilendirilmesi

V istenebilir.
-Sermaye piyasast kurumlarinda yoneticilerin imza yetkileri

|

Dosya kapatilir
ve/veya diger kamu
kurumlarmin
faaliyet alanina
giren bir ihlal varsa
ilgili kamu
kurumuna
bildirimde
bulunulur.

£

kaldirilabilir.

-ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz uygulanabilir.
-Iptal davast agilabilir.

-Sermave pivasasi kurumlarinin iflasi istenebilir.

ile kamuovu bilgilendirilir.

I Uygulanan yaptirimla ilgili olarak Kurul Biilteni aracilig1

e

<=
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2002 yilinda, Kurul Denetleme Dairesine toplam 2.040 adet yazi ulasmis olup,
bunlarin 280 adedi Kurul disindan sikayet ve ihbar, 703 adedi ise Kurul icinden bilgi verme ve
ihbar amacl yazilardir.

Diger taraftan, yil boyunca denetleme faaliyetleriyle ilgili olarak Kurul icindeki diger
birimlere, yatinmcilara, sermaye piyasasi kurumlarina, diger kamu kuruluslarina, sirketlere
hitaben toplam 2.075 adet yazi hazirlanmis olup, bunlarin 98 adedi inceleme sonucunda
uyarida bulunma, 382 adedi Daireye ulasan bilgi isteme yazilarina cevap, 222 adedi bilgi
isteme, 1.351 adedi de denetim sonuglari hakkinda bilgi verme amacl yazilardir.

2002 yihinda gergeklestirilen denetim faaliyetleri sonucunda, toplam 133 denetim
raporu ve 176 Oneri yazisi (mizekkere) hazirlanmis olup, s6z konusu oGneri yazlar ile
raporlarin konularina gére dagilimi Tablo 5.6'da verilmistir.

TABLO 5.6
DENETiM CALISMALARININ KONULARINA GORE DAGILIMI

Rapor Mizekkere Toplam

Araci Kurum Denetimi 16 3 19 6,15
Izinsiz Sermaye Piyasasi Faaliyeti 8 1 9 2,91
Halka Acik Sirket Denetimi 8 3 11 3,56
Kurul Kaydina Alinmaksizin

Halka Arz Denetimi - 1 1 3,56
Sorunlu Halka Arz Denetimi 2 2 0,65
icerden Ogrenenlerin Ticareti 5 2 7 2,27
Manipilasyon 66 49 115 37,22
IMKB'nin Denetimi 1 1 0,32
Takasbank Denetimi 1 1 0,32
Istanbul Altin Borsasi Denetimi 2 2 0,65
Badimsiz Denetim Kurulusu 2 2 0,65
Diger (Idari Para Cezasl, Agida 12 117 129 41,74
Satis vb.)

TOPLAM 133 176 309 100

2002 yili denetleme faaliyetleri arasinda &nemli bir paya sahip olan manipilasyon
incelemeleri  biiyik o6lciide IMKB tarafindan Kurula iletilen ihbarlara istinaden
gerceklestiriimekle birlikte Kurul tarafindan diger kaynaklardan elde edilen bilgiler ve/veya
gozetim faaliyetleri cgercevesinde yapilan tespitlere istinaden baglatilan incelemeler de
bulunmaktadir. IMKB tarafindan Kurula iletilen manipiilasyon ihbarlarinin sayisina iliskin
bilgiler Tablo 5.7'de dzetlenmistir.

TABLO 5.7
2001 Yilindan Devreden Inceleme Sayisi 207
2002 Yilinda IMKB'den Gelen Dosya Sayisi 104
TOPLAM 311
2002 Yilinda Sonuglandirilan Dosya Sayisi 106

2003 Yilina Devreden Inceleme Sai|5| 205

Manipilasyon incelemeleri sonucunda uygulanan yaptirmlardan biri ve hizli sonug
alinabilmesi baglaminda en Onemlisi, sucu tespit edilenlere Kurul Karar Organi kararina
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istinaden Sermaye Piyasasi Kanununun verdigi yetki cercevesinde borsada islem yapma
yasadi getirilmesi ve ilgili gercek ve tiizel kisinin sahip oldugu tim hisse senetlerinin Kurul
kaydindan cikariimasidir.

2002 yilinda yapilan denetim faaliyetleri sonucunda, 120’si manipilasyon incelemeleri
ile ilgili olmak Uzere, 42'si daha dnceden de yasakli olan toplam 132 gergek ve tlizel kisiye
islem yasadi getirilmis olup, 2002 yili sonu itibariyle islem yasakl kisi sayisi 408’e ulasmistir.
Islem yasadi tekrarlari da dikkate alindiginda, 2002 yilinda yapilan denetim faaliyetleri
sonucunda getirilen islem yasadi sayisi 191'dir.

2002 yili iginde yapilan denetim faaliyetleri sonucunda, islem yasaklari ve idari para
cezalarina ek olarak, 34 incelemede ilgili gergek ve tiizel kisiler hakkinda su¢ duyurusunda
bulunulmasina, 58 incelemede ilgili gercek ve tiizel kisinin sermaye piyasasi kanunu ve ilgili
mevzuat hiikiimlerine uyum konusunda uyarilmasina, 3 araci kurumun faaliyetlerinin gegici,
1 araci kurum subesinin faaliyetlerinin sirekli olarak durdurulmasina ve 1 araci kurumun da
yetki belgelerinin iptal edilmesine karar verilmistir.

Yurdtilen denetim faaliyetleri sonucunda uygulanan énemli yaptirnmlardan biri de
idari para cezasi uygulamasidir. 2002 yilinda 94 gercek ve 43 tizel kisi hakkinda idari para
cezasl uygulanmistir. Idari para cezalarinin biiyiik cogunludu aracilik faaliyetlerine, 6zel
durumlarin kamuya duyurulmasina ve mali tablo standartlarina iliskin Kurul diizenlemelerine
aykiriiga dayanmaktadir.

Mali Suglar Arastirma Kurulu (MASAK) adina yapilan incelemeler de Denetleme
Dairesi Uzmanlarinca yurittlmektedir. 2002 yilinda MASAK'In 9 yeni inceleme talebi Daireye
ulasmis ve 11 adet inceleme sonuglandirilmistir. 2002 yili sonu itibariyle mevcut MASAK
incelemelerinin sayisina iliskin bilgiler Tablo 5.8'de verilmistir.

TABLO 5.8
2001 Yihindan Devreden MASAK Denetimi Sayisi 28
2002 Yihinda Daireye Ulasan MASAK Denetimi Sayisi 9
TOPLAM 37
2002 Yilinda Sonuglandirilan MASAK Denetimi Sayisi 11

2003 Yilina Devreden Inceleme Sai|5| 26

5.7. MUHASEBE ve BAGIMSIZ DENETIM STANDARTLARI

5.7.1. Uluslararasi Muhasebe Standartlarn

Kamuya agciklanan bilgilerin isletmenin faaliyet sonuglarini tam ve dogru olarak
yansitmasi halinde, hisse senedine yatinm daha cazip hale gelecektir. Isletmeler ve
yatinmcilar finansal raporlamada karsilastirilabilirlik ve gercege uygun sunum aramaktadirlar.
Bu badglamda, Avrupa Birligi'nde de 2005 vyilindan itibaren Uluslararasi Muhasebe
Standartlar’'nin (UMS) uygulamasina baslanmasina karar verilmistir.

Kurulun muhasebe standartlari belirleme hususundaki vyetkisi gergevesinde,
Kurulumuzca muhasebe uygulamalarinda birligi saglayacak diizenlemeler yapilarak mevcut
muhasebe standartlarinin uluslararasi standartlara uyumu calismalarn yiritilmektedir.
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Muhasebe standartlarinin UMS ile tam uyumunun saglanmasi amaciyla, Kurulumuzca 2002
yil bagi itibariyla baslatlan ve IMKB, ba§imsiz denetim kuruluslar ve &zel sektor
temsilcilerinin  katihmiyla gegeklestirilen calismalar sonucunda uluslararasi standartlari
kapsayan bir Teblig Taslagi hazirlanmis bulunmaktadir.

S6z konusu Teblig Taslagi; muhasebe standartlarinin belirlenmesi ve uygulanmasinda
etkin kurum ve kuruluslara gorusleri alinmak tzere génderilmis ve Kurulumuz internet sitesi
aracigiyla kamuoyunun gorislerine sunulmustur. Mevcut durumda, gelen gorislerin
degerlendirilmesi calismalari son asamasina gelmis bulunmaktadir.

Diger taraftan, Tebligin uygulamaya gegiriimesi ile birlikte, piyasanin s6z konusu
dizenleme ile ilgili bilgilenme ihtiyacinin giderilebilmesi amaciyla éniimiizdeki dénemlerde
cesitli platformlarda egitimler ve seminerler diizenlenmesi planlanmaktadir.

Muhasebe standartlari alaninda yiiritiilen bir diger énemli calisma ise, uluslararasi
dizenlemelerle uyumlu ulusal muhasebe standartlarini saptamak ve yayimlamak (zere
S.P.Kn. ile kurulan ve Maliye Bakanlidi ile iligkilendirilmis bulunan Tirkiye Muhasebe
Standartlari Kurulu’nun (TMSK) sekreterya faaliyetlerinin ydritllmesidir. Bu calismada,
finansal tablolarin ihtiyaca uygun, gercek, givenilir, dengeli, karsilastirilabilir ve anlasilabilir
nitelikte olmalari igin ulusal muhasebe ilkelerinin gelismesi ve benimsenmesi
amaglanmaktadir.

5.7.2. Bagimsiz Denetim Standartlari

Uluslararasi piyasalarda ortaya gikan, sirketlerin iflaslaryla sonuglanarak yatirnmcilari
bliylik zarara ugratan muhasebe usulsiizliikleri sebebiyle tiim diinyada kamuyu aydinlatma
sisteminin yeterliligi ve bagimsiz denetimin etkinligi sorgulanir hale gelmistir.

Konuyla ilgili olarak, bagimsiz denetime iliskin standart, ilke ve kurallar belirleme
yetkisi kendisine Sermaye Piyasasi Kanunu ile verilmis bulunan Kurul, s6z konusu yetkisini
uygulamayr saglikh bir bigcimde yonlendirmek suretiyle cesitli diizenlemeler yaparak
kullanmaktadir.

2002 yilinda bagimsiz denetimde etkinligin artiriimasina yonelik olarak diizenlemelerin
tamami godzden gegcirilerek uluslararasi kabul gérmis dizenlemelere uyum calismalarina
devam edilmistir.

5.8. DAVALAR, SUC DUYURULARI VE IDARI TEDBIRLER

Sermaye Piyasasi Kanununun 49 uncu maddesinde, Kanunun 47 nci maddesinde sayil
suclar nedeniyle kovusturma vyapilmasi, Kurul tarafindan Cumhuriyet Savcligina yazili
basvuruda bulunulmasina bagli kiinmigtir.

Kanuna aykin fiillerin islendigine dair bilgi edinen Cumhuriyet Savcilarinin ise, Kurulu
haberdar ederek durumun incelenmesini isteyebilecegi de Kanunun 49. maddesinde
diizenlenmistir. Kanun koyucu 6ngordiigi bu kovusturma sistemiyle, salt Sermaye Piyasasi
Kanununa aykirihgin dogmasini kovusturma igin yeterli gérmemis, bu konuda diizenleme ve
denetlemeye vyetkili otorite olan Sermaye Piyasasi Kurulunun basvurusunu kovusturmaya
gegmenin 6n kosulu olarak diizenlemistir.

Kurul, yaptigi inceleme ve denetimler sonucunda ulastigi tespitleri, olayin bitinlig,
menfaatler dengesi, Kanunun geneli ve kamu yarari agisindan degerlendirerek, kovusturmaya
gegilmesinde kamu yarari varsa Savcilia basvuruda bulunmaktadir. Bankalar Kanununda da
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yer alan ve teknik yoni agirlikli mevzuata 6zgi bu sistem, bir taraftan kamu yararina yonelik
olarak Kurula degerlendirme vyetkisini verirken, diger taraftan da Cumhuriyet Savcilarina,
uzmanlarca incelenmis ve rapora baglanmis olaylarin ulastiriimasini, gereksiz olaylarla
yarginin mesgul edilmemesini ve bdylece yargilama stirecinin hizli ve etkin yiritilmesini de
saglamaktadir. Bu cercevede, Sermaye Piyasasi Kanununun 47 nci maddesinde yazili suglarla
ilgili kovusturma yapilabilmesi icin mutlaka Kurulun yazili bagvurusu sarttir. Cumhuriyet
savcilarinin Kanuna aykirilik olusturan fiilleri Kurul disi bir kanalla 6grenmeleri halinde dahi,
durumu Kurula intikal ettirerek inceleme isteyeceklerdir.

Mali piyasalarda islenen suclarda, genellikle birbiriyle baglantili birden fazla sug teskil
eden fiil s6z konusu olmaktadir. Sermaye Piyasasi Kanununun 47 nci maddesinde sayilan
fiillerde kovusturma, yukarida agiklandigi gibi yiriitiilmekte, bu fiillerle birlikte islenen Tiirk
Ceza Kanununa veya baska kanunlara muhalefet suclari ise, tamamen genel hiikkiimlere veya
ilgili 6zel kanun hikimlerine gore kovusturmaya tabi tutulmaktadir.

Diger yandan Kurulun idari islemlerine karsi iptal davalari ve bu islemler nedeniyle
zarara ugranildidi iddiasiyla tam yargi davalari agilmaktadir. Ayrica miinferiden ve az sayida
olmak Uzere adli mahkemelerde Kurul aleyhine tazminat davalar da agilmaktadir. Kurulca
yatirrmcilarin  haklarinin korunmasini teminen adli mahkemelerde tedbir istemiyle davalar
aclimakta ve alinan tedbir kararlari uygulatiimaktadir.

Kanunun 46 nc maddesinin (i) bendi uyarinca, Kurul Kanunun 47 nci madde (A)
bendi hikmiinde sayilan fiillere dogrudan ya da dolayl olarak istirak ettikleri Kurulca tespit
edilen gergek veya tiizel kisilerin, borsalar ve teskilatlanmis diger piyasalarda gecici veya
surekli olarak islem yapmalarinin 6nlenmesini teminen gerekli tedbirleri almaktadir.

Piyasalarda giiven ve istikrari daha hizli saglamaya yonelik olarak; diizenlemelere,
belirlenen standart ve formlara ve Kurulca alinan genel ve 6zel nitelikteki kararlara aykir
hareket ettigi tespit edilen gercek kisiler ve tiizel kisiler hakkinda Kurul tarafindan para cezasi
verilmektedir.

5.8.1.  Kurul Islemleri Aleyhine Acilan Davalar
5.8.1.1  Idari Davalar
Kurulun cesitli karar ve idari islemlerinin yiritilmesinin durdurulmasi ve/veya

iptali ya da bu kararlara iliskin tazminat (tam yargi) talebi ile agcilmis olan davalara iliskin son
3 yillik dénemi kapsayan bilgiler 31.12.2002 tarihi itibariyle asagida tablo halinde verilmistir:

TABLO 5.9

SON 3 YIL ICINDE KURUL ISLEMLERINE KARSI ACILAN IDARI DAVALAR
(KONULARINA GORE DAG‘ILIMI)

Idari Para Islem N Karara Yargilamasi Devam
34 7 0 27 19 15

2000
2001 248 46 125 77 100 148
2002 282 57 150 75 40 242

TOPLAM 564 110 275 179 159 405
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5.8.1.2 Hukuk Davalari

Kurulun idari nitelikte olmayan eylem ve iglemleri aleyhinde hukuk ve ticaret
mahkemelerinde acilmis olan davalara iliskin son 3 yillik dénemi kapsayan bilgiler 31.12.2002
tarihi itibariyle asagida tablo halinde verilmistir:

TABLO 5.10

SON 3 YIL ICINDE KURUL ALEYHINE ACILAN HUKUK DAVALARI

2000 16 13 3
2001 10 6 4
2002 1 0 1
TOPLAM 27 19 8

5.8.2.  Kurul Tarafindan Acilan Davalar
5.8.2.1 Ceza Davalari/Sug Duyurular

Kurulun ilgili birimleri tarafindan yapilan inceleme ve denetimler sonucunda, mevzuata
aykiri islem ve eylemleri tespit edilmis olan kisi ve kuruluslar hakkinda, Kurul Karar Organi
kararlari uyarinca, Sermaye Piyasasi Kanununun 49 uncu ve Tirk Ceza Kanununun 235 inci
maddeleri gercevesinde 2002 yili igerisinde Cumhuriyet Savciliklarina yapilan sug duyurusu
sayisi 124 dir.

Sug duyurulan ve bu su¢ duyurulan Gzerine, ilgililer hakkinda acilmis ve
Kurulumuzun “mudahil” sifatiyla katildigi ceza davalarina iliskin son 3 yillk donemi kapsayan
bilgiler 31.12.2002 tarihi itibariyle asagida tablo halinde verilmistir®.

TABLO 5.11
SON 3 YIL ICINDE KURUL TARAFINDAN YAPILAN SUGC DUYURULARI VE AGILAN

KAMU DAVALARI

- Sug Konularina Gére Dagilimi Yargilama Asamasina Gore Dagilimi
Yillar

Su Saylsi Trading P Y 9 incelemesinde | Devam Eden | Baglanan
0 22 81 7 56 40
79 40 9 37 74

2000 103

2001 120 1

2002 124 1 78 45 41 40 43
TOPLAM 2 179 166 57 133 157

} Kurulumuzca yapilan tim sug duyurularina iliskin ayrintih giincel bilgiye

“http://www.spk.gov.tr/hid/hid.htm?tur=succeza" adresinden ulasmak mimkiindiir.
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GRAFIK 5.1

2000-2002 DONEMI SUC DUYURULARI(KONULARINA GORE DAGILIM)

2000
2001
[@2002

Insider Trading Manipulasyon Diger

Kurulumuzca yapilan sug¢ duyurular neticesinde acilan kamu davalarindan karara
baglananlara iliskin bilgiler 31.12.2002 tarihi itibariyle asagida tablo halinde verilmistir.

. TABLO 5.12 ~ ]
SON 3 YIL ICINDE KURUL TARAFINDAN YAPILAN SUC DUYURULARI UZERINE
ACILAN VE KARARA BAGLANAN DAVALARA ILISKIN BILGILER

Sug
Duyurusu BKiarara Mahkumiyet Erteleme Gorevsizlik On Odeme Takipsizlik Beraat
Yil adlanan
2000 40 4 20 3 6 6 1
2001 74 2 63 1 3 5 0
2002 43 0 38 1 0 4 0
TOPLAM 157 6 121 5 9 15 1

Erteleme: 4616 sayill 23 Nisan 1999 Tarihine Kadar Islenen Suglardan Dolayi Sartla Salivermeye, Dava ve Cezalarin Ertelenmesine Dair Kanun uyarinca
verilen yargilamanin ertelenmesine dair kararlardir.
Gorevsizlik: 4487 sayili Kanun ile SPKn md. 47/B-5 hikmiindeki sugun mieyyidesinin idari para cezasina donistiriilmesi nedeniyle gerekli islem yapiimak
lizere mahkemelerce dosyalarin Kurula gdnderilmesine iligkin kararlardir.
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GRAFIK 5.2

2000-2002 DONEMI CEZA DAVALARI
(KARARA GORE DAGILIM)

O Erteleme
O Gorevsizlik 76%

3%

M Beraat
1%

O Mahkumiyet
4%

O Takipsizlik
10%

B Onddeme
6%

5.8.2.2 Hukuk Davalari

Kurul tarafindan, diger kisi ve kuruluslar aleyhinde hukuk ve ticaret mahkemeleri
ile icra tetkik mercilerinde acilmis olan alacak, tespit, vb. davalara iliskin son 3 yillik dénemi
kapsayan bilgiler 31.12.2002 tarihi itibariyle asagida tablo halinde verilmistir.

- TABLO 5.13
SON 3 YIL iCINDE KURUL TARAFINDAN AGILAN HUKUK
DAVALARI
2000 7 1 6
2001 19 14 5
2002 12 10 2
TOPLAM 38 25 13

5.8.2.3 Iflas Davalari

Esas itibariyle hukuk davasi nitelijinde olmakla beraber, takip prosediiri
bakimindan farklliklar gosterdiginden ayri bir baslik altinda izlenmesinde fayda goriilen ve
Kurul tarafindan Sirket ya da araci kurumlarin iflasi talebi ile agilmis olan davalara iliskin son
3 yillik dénemi kapsayan bilgiler 31.12.2002 tarihi itibariyle asagida tablo halinde verilmistir.
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TABLO 5.14

SON 3 YIL ICINDE KURUL TARAFINDAN ACILAN IFLAS DAVALARI

2000 3 1 2
2001 2 1 1
2002 0 0 0
TOPLAM 5 2 3

5.8.3.  Idari Para Cezalari ve islem Yasad

2002 yili iginde piyasadaki dirist islem kurallarini ihlal eden 132 kisiye borsalar ve
teskilatlanmis diger piyasalarda gegici veya stirekli olarak islem yasagi getirilmistir. 137
gercek ve tizel kisi hakkinda toplam 1 trilyon 251 milyar 197 milyon 200 bin TL idari para
cezasl uygulanmasina karar verilmigtir.

5.9. AVRUPA BiRLIGI UYUM CALISMALARI

Tarkiye'ye 1999 yili Aralik ayinda adaylik statisl verilmesini takiben 2001 yilinda
Katihm Ortakhgi Belgesi imzalanmis ve 2001 yili Mart ayinda Ulusal Program yayimlanmistir.
Kurulun mevzuat uyumu agisindan yapmasi gerekenler Ulusal Program’da hizmet sunum
serbestisi, sermayenin serbest dolagimi ve sirketler hukuku béliimlerinde yer almaktadir.

Sermaye piyasasi mevzuatimizin AB miiktesebati ile uyumlastiriimasi ve Avrupa
Birligindeki gelismelerin yakindan izlenmesi gerekliligi dogrultusunda 2002 yilinin Mart ayi
sonunda dogrudan Kurul Baskan Yardimciligina bagh ve ayri bir hizmet birimi olarak Avrupa
Birligi Daire Baskan Yardimciligi olusturulmustur. S6z konusu Birim, Kurulun gérev alanina
giren AB miiktesebatina uyum ile ilgili konularda diger birimler arasinda koordinasyon
saglamak, Bagbakanlik Avrupa Birligi Genel Sekreterligi ile diger kamu kurum ve
kuruluslarinin koordinasyon calismalarina yardima olmak; Kurul icinde yapilan mevzuat
hazirliklarina yardimc olmak (zere, dizenleme taslaklarinin hazirlanmasi asamasinda AB
muktesebatina uygunluk agisindan goériis vermek; Kurulun gérev alanina giren konularda AB
ile iliskilerinin yuritilmesini saglamak, AB miktesebatina uyum icin gerekli inceleme ve
arastirmalar yaparak, tekliflerde bulunmakla gérevlendirilmistir.

5.9.1. Diger Kurumlarla Koordinasyon
Kurulumuzca AB ile ilgili olarak;

e AB Genel Sekreterinin bagkanlik ettigi ve Basbakanlikga belirlenen kamu kurum ve
kuruluglarin temsilcilerinden olusan ve kamunun mevzuat uyum gcalismalarinin ele
alindigi I¢ Koordinasyon ve Uyum Komitesi toplantilarina istirak edilmistir.

e Tirkiye-AB Ortaklik Komitesince olusturulan ve AB ile Tirkiye arasinda karsilikli bilgi
aligverisinde bulunuldugu alt komitelerden Kurulumuzla ilgili olan “I¢ Pazar ve
Rekabet”, “Ekonomik ve Parasal Konular, Sermaye Hareketleri ve Istatistik”,
“GlUmrikler, Uyusturucu Kagakgcihdi ve Kara Para Aklama” konularindaki alt komite
toplantilarina katilinarak, sermaye hareketleri ve finansal hizmetler konusunda sunus
yapilmis ve Komisyona rapor sunulmustur.
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« 2001 ve 2002 ilerleme Raporlarinin Tirkiye Katkilarinin hazirlanmasi calismalarina
katkida bulunulmug, 2002 Ilerleme Raporunda Kurulumuz gérev alanina giren
konulara iliskin goriis ve aciklamalarimiz Komisyona iletiimek (izere Avrupa Birligi
Genel Sekreterligine gonderilmistir.

+ Katiim Oncesi Ekonomik Programin hazirlanmasi calismalarina katilinarak Kurulumuz
gorev alanina giren bolimin metni yazilmistir.

5.9.2. AB Yardimlarindan Yararlanmaya Ydnelik Faaliyetler

« AB'nin (TAIEX; PHARE) ve lye (lkelerin (Hollanda) sundugu teknik yardimlardan
yararlanmak Uzere projeler hazirlanmistir.

« Aday llkelere AB mevzuatina uyum sadlanmasi ve gerekli idari alt yapinin kurulmasi
icin teknik yardim saglayan TAIEX (Technical Assistance Information Exchange
Office)'den Icerden Ogrenenlerin Ticareti (5 Subat 2002) ve Yatirimcilari Koruma Fonu
(26-27 Mart 2002) ile ilgili teknik yardim saglanarak, direktifler ve (ke uygulamalari
konusunda AB uzmanlarindan bilgi alinmistir. Ayrica Avrupa Komisyonunca uygun
gorulen sinir 6tesi menkul kiymet islemleri ile bankalarin sermaye piyasasi faaliyetleri
(workshop), kamuyu aydinlatma ve Borsa'ya kotasyon kosullari (workshop) ile yatirim
fonlari (uzman talebi) konularinda 6nidmiizdeki dénemde TAIEX tarafindan teknik
destek saglanmasi beklenmektedir.

e TAIEX'in diizenledigi sermaye piyasalarina iliskin seminerlere ilgili uzmanlarin katilimi
saglanmistir.

5.9.3. Mevzuat Uyum Calismalari

AB tarafindan yayimlanan 2001 Yii Diizenli Ilerleme Raporu'nda, hizmet sunum
serbestisi basligi altinda yatinm hizmetleri ve menkul kiymet piyasalari ile ilgili olarak
Sermaye Piyasasi Kurulunca yatinmcilari koruma fonunun diizenlenmesi memnuniyet verici
bir gelisme olarak degerlendirilmistir. 2002 Yili Ilerleme Raporunda da konsolide mali
tablolara ve vyiksek enflasyon donemlerinde muhasebe standartlarina iliskin  Kurul
Tebliglerinin yayimlanmasi AB mevzuati ile uyumlastirma ve daha fazla seffaflik yoniinde
memnuniyet verici gelismeler olarak yorumlanmistir. Ayrica, 1998 yilindan bu yana mali
hizmetler alaninda 0Ozellikle yonetim kapasitesinin gliglendirilmesinde ilerleme kaydedildigi
belirtilmistir.

Ulusal program kapsaminda AB miktesebatlyla uyumu saglamak amaciyla AB
kurumlariyla isbirligine devam edilmistir.

e Bu cimleden olarak; TAIEX bilinyesinde aday Ulkelerin miktesebat uyum
calismalarinin izlendigi ilerleme Veri Tabani'na veri girisini saglamak Uizere sermaye
piyasalari mevzuatina iliskin AB Direktifleri icin Izleme Formlar hazirlanmis ve
periyodik olarak izleme tablolar takip edilip giincellenmistir. izleme Formlarindan her
bir sermaye piyasasi diizenlemesinin AB mevzuati ile uyumlu olup olmadigini ve
terciime bilgilerini sistematik olarak izlemek mimkiin hale getirilmistir.

« AB’nde menkul kiymetleri organize, diizenlenmis piyasalarda islem goéren sirketlerin
konsolide mali tablolarini 1.1.2005 tarihinden itibaren Uluslararasi Muhasebe
Standartlarina uygun olarak hazirlanmasi zorunlulugu getirilmistir. Buna uygun olarak
Uluslararasi Muhasebe Standartlari ile uyumlu teblig taslaklar hazirlanmistir.
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« Emeklilik Fonlarina iliskin diizenleme Subat 2002’ de yayimlanmistir. Bu konuda hentiz
AB dlizenlemesi bulunmamakla birlikte, emeklilik fonlarinin kurumsal yatinmcilar
bakimindan yetersiz goriinen Tirk sermaye piyasalarina katki saglamasi ve kurumsal
yatinmcilarin portféy yatirimlarinin artisinin piyasanin likiditesini artiracagi sirket
yOnetimi uygulamalarini gelistirecegi beklenmektedir.

e Yatinrm fonlarina iliskin Ocak 2002 ve Nisan 2002'de vyapilan dizenleme
degisiklikleriyle fonlara yonelik ilkeler, fon gesitleri, kurucuya iliskin ylkimlilikler ve
IAB'nin bir saklamaci olarak fonksiyonu konusunda daha acik hiikiimlere yer verilmis
ve seffaf sermaye piyasalarinin isleyisi acisindan pozitif etki yaratmasi hedeflenmistir.

e Yatinm danismanligi faaliyetine iliskin Nisan 2002'de yapilan diizenleme degisikligi ile
sermaye piyasalarinin daha givenli islemesine hizmet edecek olumlu etkilere sahip
olmasi beklenmektedir.

« Gayrimenkul dederleme sirketlerine iliskin Haziran 2002'de yapilan diizenlemede bu
konuda henliz AB Direktifi bulunmamakla birlikte European Groups of Valuers
(TEGOVA)'In standartlan dikkate alinmigstir.

« IMKB Yénetmeliklerinde Haziran 2002 yapilan degisikliklerle islem goren sirketlerin
kamuyu aydinlatma yukimldliklerinde degisikliklere gidilmis piyasanin daha etkin
calismasina yonelik tedbirler alinmaya calisiimistir.

« 2002 yilinin Ekim ayinda yapilan tebli§ degisikligi ile repo ters repo faaliyetlerini
sadece allm satim aracihdi faaliyet yetki belgesine sahip araci kurumlarin da
yapabilmesi imkani getirilerek, bu faaliyetin ylritilmesi icin AB dlizenlemeleri
agisindan da uyumsuz bulunan halka arza aracilik yetki belgesi aranmasi zorunlulugu
kaldinlmigtir.

« 2002 yilinin Aralik ayinda yapilan Kaydilestirilen Sermaye Piyasasi Araclarina iliskin
Kayitlarin Tutulmasinin Esas ve Usulleri Hakkinda Tebli§ yayimlanmigtir. Bu teblig ile
sermaye piyasasi islemlerinin givenli, hizli ve etkin bir sekilde yuritilmesi amaciyla
kayitlarin tutulma usul ve esaslari belirlenmistir.

« Halka arza iliskin diizenlemelerimizin AB diizenlemelerine azami dlciide uyumlu hale
getirilmesi icin calismalar yapilmistir.

e AB diizenlemelerine paralel olarak mali kuruluslarin yani sira vyerli ve yabanci
profesyonel gercek kisi ve kuruluglarin da portféy yonetim sirketlerine ortak olmak
suretiyle sektére girme imkani getirilerek, sektériin daha rekabetci yapiya
kavusturulmasinin ve séz konusu sirketlerin de araci kurumlar gibi sermaye yeterliligi
dizenlemelerine tabi olmasinin saglanmasina yonelik diizenleme calismalari
yapilmistir.

e Kurulumuz gorev alanina giren konulardan yatinm fonlari, sermaye piyasasi
faaliyetleri, borsaya kotasyon kosullari ve 6zel hallerin kamuya agiklanmasi, halka
arzlar ve sermaye hareketleri konularinda ilgili AB Direktifleri esas alinarak Turk
Mevzuatinda yapilmasi gereken degisiklikleri tespit eden AB - Tirk Mevzuati
Karsilagtirma Raporlari hazirlanmistir.

e Ayrica Kurulumuz goérev alanina giren konularla ilgili AB Direktiflerinin Tercime
calismalarinda katki saglanmis; bu kapsamda Bankalar ve diger finansal kurumlarin
yillk ve konsolide mali tablolari hakkinda 8 Aralik 1986 tarihli Konsey Direktifi
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(86/635/AET) ve Antlasmanin 67.maddesinin uygulanmasi hakkindaki 24 Haziran
1988 tarihli Konsey Direktifi (88/361/AET) terciime calismalar tamamlanmistir.

5.9.4. Consultative Group ve CESR

« Sermaye Piyasasi Kurulunun, Avrupa Birligine aday 12 (lkenin sermaye piyasalarinin
gozetim ve denetiminden sorumlu dlizenleyici otoritelerinin  Mayis 2001'de
olusturdugu “Consultative Group”a Uyeligi 27 Eylil 2002 tarihinde grubun Prag’da
yapilan toplantisinda kabul edilmistir. Grubun amaci, AB dlzenlemelerinin ve
Direktiflerinin uygulanmasinda duzenleyici kurumlar arasinda bilgi paylagimini
saglamaktir. Bu cercevede Grubun calismalarina katihm saglanmakta olup; Grubun
uzmanlar dizeyi toplantisinin konusunu olusturan sirket ele gegirmeleri hakkinda
tUlkemizde bu konudaki mevcut diizenlemelere iligkin bilgilerin yer aldigi anket metni
doldurularak 2002 yilinin Kasim ayinda Grup Baskanhgina iletilmistir.

« AB lyesi llkelerin sermaye piyasalarini dizenleyici otoritelerinin Uye oldugu Avrupa
Menkul Kiymetler Otoriteleri Komitesi ( Committee of European Securities Regulators
— CESR ) sermaye piyasalari ile ilgili direktif tasarilari ve uygulama esaslari ile ilgili
olarak duzenleyici kurumlarin ve piyasa katiimcilarinin gérisini toplamaktadir.
Kurulumuz goriis toplama prosediriine mimkiin oldugunca goéris sunarak katilimi
hedeflemektedir.

5.10. ULUSLARARASI ILISKILER

Kiresellesen diinyada sermayenin giderek daha hareketlenmesi uluslararasi iliskilerin
Onemini artirmistir. Bu cercevede gerek vyurtdisi uygulamalardan ve tecriibelerden
yararlanilmasi gerekse diizenleyici otoriteler arasindaki isbirligini gelistirerek daha dizenli ve
istikrarli piyasalar olusturulmasi Kurulun faaliyetlerinden bir kismini meydana getirmektedir.

Ulkelerarasi coklu ve ikili iligkilere biyiik 6nem verilmistir. Uyesi bulundugumuz
Uluslararasi Sermaye Piyasasi Komisyonlari Orgiitii (International Organisation of Securities
Commissions) ile yakin iliskide bulunulmustur. Glinimuizde bilgi ve bilginin transferi sermaye
piyasalarinin  givenilirligi agisindan da blylk Onem tasimaktadir. Diinyada yasanan
globallesme egilimine paralel olarak Kurulumuzda, yabanci (lkelerin sermaye piyasasi
kurullar ile bilgi transferine iliskin mutabakat anlagsmalari (Memorandum of Understanding)
tesis etme calismalari slirdirilmektedir.

5.10.1. Uluslararasi Sermaye Piyasasi Komisyonlari Orgiitii (I0SCO)

IOSCO sermaye piyasalarindaki dizenleyici/denetleyici otoritelerin, ilgili alanlarda
koordinasyonu ve isbirligini saglamak, sermaye piyasalarin yasal ve kurumsal yapisina iliskin
olarak ortak uluslararasi standartlar olusturmak ve Uyeler arasinda bilgi aligverisini olanakli
kilmak amaciyla olusturduklar bir kurulustur. IOSCO, mali piyasalarla ilgili diger uluslararasi
kuruluslarla da isbirligi halinde faaliyet gostermekte ve alanindaki en etkin uluslararasi
kurulus niteligi tasimaktadir.

Kurulumuz 1988 yilinda lye oldugu IOSCO’nun faaliyetlerine katiimaktadir. Bu
kapsamda Kurulumuz IOSCO’nun asadidaki komite calismalarina aktif olarak istirak
etmektedir.

« Baskanlar Komitesi (Presidents” Committee)

» Gelismekte Olan Piyasalar Komitesi (EMC - Emerging Markets Committee)
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» Avrupa Bolge Komitesi (ERC- European Regional Committee)
» Gelismekte Olan Piyasalar Komitesi Calisma Gruplari (EMC Working Groups)
» Gelismekte Olan Piyasalar Komitesi Danisma Kurulu (EMC Advisory Board)

2002 vyili icerisinde IOSCO ile ilgili olarak Kurulumuzca gergeklestirilmis olan
calismalara asagida yer verilmistir.

5.10.1.1 Yillik Konferans

IOSCO Yillik Konferansi’nin 27'ncisi Sermaye Piyasasi Kurulu ev sahipliginde 18-24
Mayis 2002 tarihleri arasinda Istanbul'da gerceklestirilmistir. “Kiiresellesme: Firsatlar ve
Zorluklar” ana temasi altinda gergeklestirilen Konferans, menkul kiymetler dizenleyicileri ve
sektdr katilimailar igin, sinir 6tesi finans hizmetlerinin etkinliginin ve giivenilirliginin artiriimasi
ile bununla ilgili uluslararasi sermaye akislarina iliskin temel sorunlarin konusuldugu bir forum
teskil etmistir.

Konferans, ayrica menkul kiymetler diizenleyicileri ve sektor katilimcilar igin 11 Eyll
2001 olaylarindan sonra blyiik 6nem kazanan isbirligi ve bilgi paylasimi konularinin ve son
zamanlarda yasanan uluslararasi 6nemdeki kurumsal basarisizliklarin ele alindigi bir tartisma
ortami yaratmistir. IOSCO, s6z konusu olaylarin ortaya cikardigi sorunlarla miicadele
edilebilmesi ve glvenilir bir hukuki altyapinin olusturulmasini destekleyerek, menkul kiymet
komisyonlari arasinda uluslararasi diyalogun gelistiriimesine calismaktadir.

Konferansin ilk dort gliniinde, IOSCO Teknik Komite (Technical Committee), Ylritme
Komitesi (Executive Committee), Gelismekte Olan Piyasalar Komitesi, Gelismekte Olan
Piyasalar Komitesi Danisma Kurulu, Oz diizenleyici Kuruluslar Danisma Komitesi, Baskanlar
Komitesi ile Bdlgesel Komiteler ve anilan komiteler blinyesinde faaliyet gdstermekte olan
calisma gruplarinin toplantilari yapilmistir. 20 Mayis 2002 tarihinde yapilan Gelismekte Olan
Piyasalar Komitesi toplantisinda, anilan Komite baskanliina Kurul Baskani Dr. Dogan
CANSIZLAR secilmistir.

Ayrica, 22 — 24 Mayis 2002 tarihlerinde asagida belirtilen konularda, IOSCO (yeleri ile
sermaye piyasasl alaninda faaliyet gosteren cesitli 6zel kurulus ve uluslararasi kurumlar
temsil eden konusmacilarin katildigi paneller, tiim katimcilara agik olarak gergeklestirilmistir.

TABLO 5.15
I0SCO PANELLERI

Panel 1 22.05.2002 Global Finans Ortaminda Diizenleme ve Denetim

Panel 2 23.05.2002 Sinir 6tesi Suclar — Denetim Zorlugu

Panel 3 23.05.2002 Sll’logt()jllel:ortfoy Yatinmlari - Gelismekte Olan Piyasalardaki Firsatlar ve
Panel 4 23.05.2002 Menkul Kiymet Analizcileri

Panel 5 24.05.2002 Kurumsal Yi)'netiiim

Gelismekte Olan Piyasalar Komitesi Bagkanligi'nin gerektirdigi calismalarin daha iyi
yuritilebilmesi amaciyla, bir IOSCO Grubu olusturulmustur. Anilan Grubun gérev alani;
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« IOSCO binyesinde faaliyet gosteren cesitli Komiteler, Calisma Gruplari ve I0SCO
Genel Sekreterlidi ile iligkilerin yuritiilmesi ve koordinasyonun saglanmasini,

» IOSCO EMC buinyesindeki Calisma Gruplarini yonlendirici faaliyetlerde bulunulmasi ve
galisma konulari ile proje dnerileri gelistirilmesini,

e Kurul iginde yapilan mevzuat ve diger ilgili galismalarda, I0SCO ilkeleri ve diger llke
uygulamalarina uygunluk agisindan degerlendirmelerde bulunulmasini,

e Kurulun IOSCO binyesinde yirutilen c¢alismalar ve sonuglari hakkinda
bilgilendirilmesini,

kapsamaktadir. Bu gergevede, Kurulun 2002 yili igerisinde IOSCO biinyesinde aktif olarak
katkida bulundugu calismalar asagida 6zetlenmektedir.

5.10.1.2  Gelismekte Olan Piyasalar Komitesi (EMC)
2002 yihnda EMC faaliyetlerine iligkin olarak:

» 28 — 31 Ekim 2002 tarihlerinde Kuala Lumpur'da gergeklestirilen EMC ara ddnem
toplantisi diizenlenmis ve bu toplantiya katim saglanmistir.

« EMC faaliyetlerinin ve EMC biinyesinde faaliyet gdstermekte olan Calisma Gruplarinin®
verim ve etkinliginin artinimasina yonelik oneriler hazirlanmis ve bu konuda EMC
uyeleri ile gérismeler yapilmistir.

« EMC lyelerinin egitim ihtiyaclarinin belirlenmesine yonelik olarak hazirlanan anket ve
Onerilere iligkin gorus bildirilmis, s6z konusu anket cevaplanmigtir.

e 2002 yih Ekim ayinda Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan 3 uzman Madrid'de I0SCO
Ilkelerinin Uygulanmasi ve Cok Tarafll Mutabakat Zapti konularinda, 1 uzman ise
Kuala Lumpurda Gugli ve Rekabetci Menkul Kiymet Piyasalarinin Olusturulmasi
konusunda gergeklestirilen egitim programina katilmistir.

e« EMC biinyesinde faaliyet gostermekte olan Calisma Gruplarinca yuritilecek yeni
calisma konularinin belirlenmesi icin dnerilerde bulunulmustur.

e Ayrica, 2002 yili igerisinde EMC Bagkanligi sifatiyla Yiriitme Komitesi toplantilarina
Uye, Teknik Komite toplantilarina ise gdzlemci olarak katiim saglanmistir.

5.10.1.3 Diger Calisma Gruplari

Kurulun 2002 yilinda istirak etmis oldugu diger I0SCO calisma gruplari asadida yer
almaktadir:

IOSCO Cok Tarafli Mutabakati Izleme Grubu: Isbirligi ve bilgi paylasimi hakkindaki
IOSCO Cok Tarafl Mutabakati Mayis ayinda Istanbul’da gergeklestirilen Yillik Konferans
sirasinda onaylanmis olup, Izleme Grubu Mutabakati imzalamayl talep eden kuruluslarin

* EMC biinyesinde faaliyet gstermekte olan Galisma Gruplari asagida yer almaktadir:
e Calisma Grubu 1 — Kamuyu Aydinlatma ve Muhasebe,
« Calisma Grubu 2 — Ikinci El Piyasalarin Diizenlenmesi,
» Galisma Grubu 3 — Piyasa Aracilarinin Diizenlenmesi,
+ Calisma Grubu 4 — Denetim ve Bilgi Degisimi,
e Calisma Grubu 5 — Yatirnm Yonetimi.
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basvurularinin dederlendiriimesi amaciyla kurulmustur. Basvuruda bulunan kuruluslarin
Mutabakata taraf olup olamayacaklari ise nihai olarak, Teknik Komite, Gelismekte Olan
Piyasalar Komitesi ve Yiriitme Komitesi baskanlarindan olusan Karar Organi (Committee of
Chairmen) tarafindan, Izleme Grubunun onerisi {izerine belirlenmekte olup, Kurulumuz
Baskani da EMC Bagkani olarak Karar Organinda goérev almaktadir. Ayrica, s6z konusu
Mutabakat 2002 yili icinde Kurul tarafindan da imzalanmistir.

Uygulama Komitesi (Implementation Committee): IOSCO tarafindan yayimlanmis olan
“Menkul Kiymet Diizenlemelerinin Amac ve Ilkeleri"nin degerlendirilerek uygulamaya
gecirilmesine yodnelik ydntemlerin gelistirilmesi ve s6z konusu standartlara uyulmasinda
uluslararasi mali kuruluslarin (6zellikle IMF ve Diinya Bankasi) rolii ve isbirligi olanaklarinin
tespiti amaciyla 1999 yilinda kurulmustur. Mevcut durumda Uygulama Komitesi tarafindan,
tiye Ulkelerin IOSCO Amag ve Ilkelerine uyum derecesinin 6lgiilmesi amaciyla “kiyas yoluyla
degerlendirme” (benchmarking) kriterleri hazirlanmaktadir. Ayrica, Uye (Ulkelerin menkul
kiymetler diizenlemelerinin  I0SCO Ilkelerine uyumunun tespit edilmesine iliskin &z
degerlendirme anketleri® de 2002 yili icerisinde cevaplandirilarak IOSCO Genel Sekreterligine
iletilmistir.

Uyelik Kriterlerine Iliskin Calisma Grubu (Task Force on Membership Criteria): Calisma
Grubu, IOSCO uyesi olmak talebiyle basvuruda bulunan kuruluglarin basvurularinin
incelenmesinde kullaniimakta olan standartlarin gdzden gegirilmesi amaciyla 2002 yilinda
kurulmustur.

Islami Sermaye Piyasalari Calisma Grubu (Islamic Capital Markets Task Force): Islami
sermaye piyasalarinin bliydkligi ve potansiyel bliylimesi ile yatinmailarin bu piyasalara olan
ilgisi dikkate alinarak, IOSCO’nun Uye Ulkelerde bu konudaki gelismeleri incelemesi ve yasal
diizenleme ihtiyacini ortaya cikarmasinin gerekli gériilmesi (zerine, 2002 yilinda Islami
sermaye piyasalar konusunda bir calisma grubu olusturulmustur.

5.10.1.4  Finansal Istikrar Forumu Calismalari

Finansal Istikrar Forumu (Financial Stability Forum — FSF) G7 Maliye Bakanlar ve
Merkez Bankasi Baskanlar tarafindan, uluslararasi finansal istikrarin artinlmasi, mali
piyasalarin isleyisinin gelistiriimesi ve mali krizlerin (lkeler arasinda yayilmasinin
engellenmesine yonelik caligmalar yapilmasi amaciyla, 1999 yili Nisan ayinda kurulmustur.
Mevcut durumda FSF calismalarina 11 llkenin merkez bankalari, hazine, denetim kuruluslari
gibi ulusal otoriteleri ile uluslararasi finansal kurumlar, uluslararasi diizenleme/denetleme
orgitleri, merkez bankaciigi uzman komiteleri ve Avrupa Merkez Bankasi temsilcileri
katilmaktadir. EMC Baskani sifatiyla Sermaye Piyasasi Kurulu Baskani, Teknik Komite Baskani
ile beraber IOSCO’yu temsilen, 2002 yili Eyliil ayinda yapilmis olan FSF toplantisina katilmistir.
Anilan toplantida, uluslararasi mali sistemin zayifliklari, 2002 yilinda yasanan kurumsal
basarisizliklar karsisinda piyasa katilimcilar, ulusal otoriteler ve uluslararasi kuruluslar
tarafindan alinabilecek énlemler gibi konular tartigiimistir.

5 Bu kapsamda cevaplandirilan anketler:

Ust diizey anket (High — level survey),

Duizenleyici kuruluslara iliskin ilkeler (Principles Relating to Regulators),

Thragar kuruluslara iliskin ilkeler (Principles Relating to Issuers),

Ikincil piyasalara iliskin ilkeler (Principles Relating to Secondary Markets),

Araci kuruluslara iliskin ilkeler (Principles Relating to Market Intermediaries),

Kolektif yatinm kuruluslarina iliskin ilkeler (Principles Relating to Collective Investment Schemes).

o=
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5.10.1.5 Toplantilar

IOSCO faaliyetleriyle ilgili olarak 2002 yili icerisinde Sermaye Piyasasl Kurulunca istirak
edilen toplantilara asagida yer verilmistir.

- TALO 5.16
KURULCA ISTIRAK EDILEN IOSCO TOPLANTILARI

Gelismekte Olan Piyasalar Komitesi Danisma Kurulu 30 Ocak 2002 Hong Kong
IOSCO Yillik Konferansi 20 — 24 Mayis 2002 Istanbul
Izleme Grubu 12 Temmuz 2002 Varsova
Finansal Istikrar Forumu 3 — 4 Eyliil 2002 Toronto
Uygulama Komitesi 09 — 10 Eylil 2002 Frankfurt
Avrupa Bolge Komitesi 04 Ekim 2002 Budapeste
Teknik Komite ve Yiriitme Komitesi 07 — 09 Ekim 2002 Cancun

Geliimekte Olan Piiasalar Komitesi 28 — 31 Ekim 2002 Kuala Lumiur

5.10.2. Diger Uluslararasi Kuruluslar Ile Iligkiler

Giineydogu Avrupa Isbirligi Projesi (Southeast European Cooperative Initiative
Project- SECI) kapsaminda Menkul Kiymet Piyasalari Arasinda Isbirligi (Cooperation Among
Securities Markets) alt projesi calismalarn yiritiimastir. Ayrica, Dinya Bankasi ve OECD ile
iligkilerin strdurilmesine devam edilmistir.

5.10.3. Mutabakat Zapti (Memorandum of Understanding)

1998 yilinda diger Ulkelerdeki sermaye piyasalarinda diizenleme ve denetim yetkisine
sahip kuruluslarla isbirligi cercevesinde Mutabakat Zapti (Memorandum of Understanding)
imzalanmasi icin baslatilan girisimler sirdiriimistir. Bu cercevede 2001 yilinda, italya,
Avustralya, Isvec, Malta, Yunanistan ve Portekiz sermaye piyasasi otoriteleri ve ABD Emtia
Vadeli Islemler Komisyonu ile isbirligi ve bilgi alisverisine yénelik mutabakatlar imzalanmistir.
2002 yilinda ise Malta Finansal Hizmetler Merkezi (Financial Services Center) ile mutabakat
zapti imzalanarak sermaye piyasalarini diizenleyici otoritelerle imzalanan mutabakat sayisi
11’e yikselmistir.

Bu konuda diger bazi ke otoriteleriyle de Mutabakat Zapti imzalanmasi galismalari
devam etmektedir.

5.11. TANITIM VE EGITIM

Kurulun kamuyu aydinlatma fonksiyonlari cercevesinde yayinlanan brosir, hazirlanan
tanitict ve bilgilendiricic Web sayfasi yaninda cesitli tanitim ve bilgilendirme toplantilari
yapilmistir.

5.11.1. Tanitim ve Bilgilendirme Toplantilari

Sermaye piyasalarini ve Kurulu tanitmak amaciyla gesitli Gniversiteler ve kurumlarla
toplam 26 adet "tanitim ve bilgilendirme" toplantisi yapilmistir.

Ayrica yurt disinda calisan vatandaslarimizin olusturdugu tasarruflarin  Ulkemize
cekilmesi ve daha glvenilir, daha etkin bir sekilde yatinmlara kanalize etmelerine yardimci
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olmak amaciyla Disisleri Bakanligi ile isbirligi halinde Belgika (Briiksel), Hollanda (Amsterdam-
Rotterdam) ve Avusturya (Viyana)'da tanitim ve bilgilendirme toplantilari yapiimigtir.

5.11.2. Aylk Konferanslar

Kurulumuzca 2002 yilinda: Vadeli Islemler Uzerine; Finansal Kriz Sonrasi Bankacilik
Sektériinin Durumu; Sermaye Piyasasinda Vergileme; Tirkiye'de Makro Ekonomik Risk
Yonetimi ve Enflasyonla Miicadele; Ekonominin Toplumsal Boyutlari; e-devlet; Enflasyon
Muhasebesinin Sermaye Piyasasina Etkileri ve Finansal Piyasalarin Entegrasyonu: Turk
Sermaye Piyasasi Acisindan Degerlendiriimesi konularinda sekiz adet Aylik Konferans
dizenlenmistir.

5.11.3. Dis lligkiler ve Egitim Grubu Faaliyetleri

Kurulun 6zel galisma grubu kurulmus olan iligkileri digindaki yurt digi iligkilerini
ylriitmek; Kurul Personelinin genel ve teknik bilgi anlaminda gelismelerini saglamak (izere
egitim fonksiyonlarini ve toplumun sermaye piyasasi konusunda bilgilendiriimesi calismalarini
yuriitmek amaciyla Dig Iligkiler ve Egitim Grubu (DIE) olusturulmustur.

DIE Grubu bu cercevede

e Meslek Personel Yardimcisi yarisma sinavlarinin  koordinasyonunu yapmak ve
sonuglandirmak,

* Meslek Personel Yardimcilarina yetki verilmesi islemleri ile Yeterlik Sinavlarinin
Koordinasyonunu yapmak;

e Yurt igi ve yurt disinda surekli veya gegcici olarak gorevlendirilecek personele iligkin
onay ve kararlari hazirlamak;

e Sirekli hizmet ici egitim de dahil olmak (izere personelin egitim ihtiyaglarini
belirleyerek, programlari planlamak ve koordinasyonunu yapmak;

« Kurul disindan gelen egitim taleplerinin takibini ve organizasyonunu gerceklestirmek;

e Kurul igerisindeki bilgi birikiminin tim personele aktariimasi igin birimlerdeki
ihtisaslagsmis personelin kayitlarini tutmakla;

gorevlendirilmistir.

Meslek Personeli Yardimcilarinin giris sinavlari organizasyonu ve sinavlari yapilmis ve
sinavlara giren adaylarda 14’'G Uzman Yardimcisi, 6'si ise Uzman Hukukcu Yardimcisi olarak
sinavlari kazanmiglardir. 16. Dénem Uzman Yardimcilari ile Uzman Hukukgu Yardimcilarinin
Yeterlik Etltlerine danismanlik yapilmis ve “Yeterlik Sinav”lar yapilmistir. 17. Donem Meslek
Personel Yardimcilari, yetistirme programlarinin ilk iki dénemi olan Tanitma ve Hazirlama
Donemi ile Uygulamall EGitim Donemlerini basari ile tamamlamalarinin ardindan, kendilerine,
Baskanlik Makaminca bagli basina inceleme ve arastirma yaparak rapor diizenleme yetkisi
verilmistir. Ayni dénem meslek personeli yardimcilarinin “Yeterlik Etit”G konulan tespit
edilmis, kendilerine danismanlik yapilmis ve Etitleri “Yeterlik Sinavi” icin teslim edilmistir. 19.
Donem meslek personeli yardimcilarinin 6 ay siren hizmet ici egitim programi organize
edilmis ve tamamlanmistir. Kurul personelinin egitimi icin gerek Kurul biinyesinde
diizenlenen, gerekse diger kurum ve kuruluslarca diizenlenen ve asagida aciklanan egitim
programlarindan yararlaniimistir.
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Meslek Personeline “Mali Tablolarin Enflasyona gére Diizenlenmesi” ile “Konsolide Mali
Tablolar” hakkinda 19-20 Aralik 2002 tarihlerinde Ankara’da seminer yapilmistir.

Ayrica, yurt ici ve yurt disinda cesitli kurumlarin dizenledigi egitim, toplanti ve
seminerlere  Kurulumuz personelinin  dinleyici olarak katiimasi  saglanmistir.  Bu
organizasyonlarin ilgili konulari sunlar olmustur:

“Finansal Tablo Analizi”, “Zaman Yoénetimi”, “Yonetim Muhasebesi”, “Toplanti
Yonetim Becerileri”, “Makro Ekonomik Gostergeler”, “Proje Yonetimi”, “Medeni Kanunda
Bankalar ile ilgili Diizenlemeler”, “Risk Yénetimi ve Vadeli Islemler” “2003 Yilina Girerken
Piyasadaki Beklentiler”, Bankacik Sektériinin Yeniden Yapilandiriimasi”, Mevduatlarin
Korunmasinda Garanti Sistemi”, “Bankalar Kanunu” gibi konular olmak lizere 91 Meslek
Personelinin Istanbul ve Ankara'da cesitli egitim programlarina katilmasi saglanmigtir.

Ote yandan Amerika Birlesik Devletleri Wharton School’da Kurulumuz igin diizenlenen
Ozel Egitim Programina 15 Meslek Personelinin katiimi saglanmistir. 6 meslek personeli
ABD'nin kendi dalinda ©6nde gelen Universitelerinde  ylksek lisans yapmak (zere
gorevlendirilmiglerdir.

Yurtdisinda yapilan ve Kurulumuzdan katihm saglanan kisa dénemli olmak lzere 11
egitim, 26 tanitim ve bilgilendirme toplantisi ve 10 konferansa katiimi amaciyla toplam 91
gorevilendirme yapilmigtir. Kurulumuz personelinin gesitli kurum ve kuruluslarca diizenlenen
egitim amagh 26 toplantiya 50 meslek personelinin egitimci ve konusmaci olarak katiimasi
saglanmistir.

5.12. TURKIYE SANAYI SEVK VE IDARE ENSTITUSU iSBIRLIGI iLE
YURUTULEN FAALIYETLER

Kurul calismalarinda verimliligin ve etkinligin artinlmasi, musteri odakli hizmet
anlayisinin  yerlestirilmesi, musteri ve c¢alisan memnuniyetinin artirnimasi, ¢alisanlarin
motivasyonunun, kuruma aidiyet duygusunun ve katiliminin saglanmasi, sirekli kurumsal
gelisim yontem ve tekniklerinin yaygin olarak kullaniimasini saglamak amaciyla Tirkiye
Sanayi Sevk ve Idare Enstitiisii (TUSSIDE) ile isbirligi halinde faaliyetler yiiritiilmistir.

Bu cergevede; Surekli Kurum Gelisimi Projesi ile ilgili olarak 25.01.2002 tarih ve 11/7
sayill Kurul Karari ile TUSSIDE ve Kurul arasinda sézlesme yapilmasina karar verilmis, 8
Subat 2002 tarihinde “Sirekli Kurumsal Gelisim Protokolli” imzalanmistir. Yukaridaki amaglar
ve imzalanan protokol gercevesinde 2002 yilinda asagidaki faaliyetler yapilmistir :

1. 15.02.2002 — 17.10.2002 tarihleri arasinda degisik periyotlarda (10 grup), tim Kurul
personelinin katiimin saglandigi, Temel Kalite Kavramlari ve Kurum Kuiltlirli Egitimleri,

2. Yoneticiler igin 30.11-1.12.2002 tarihleri arasinda Stratejik Yonetim Egitimi ,

3. 30.09.2002 ve 25.11.2002 tarihlerinde iki grup halinde, birer haftalik Sireg Yonetimi
Egitimi,

4. 23.12.2002 tarihinde ise, bir hafta siiren lyilestirme Takimlari ve Oneri Sistemleri
Egitimi
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5.13. BILGI SISTEMLERI ve TEKNOLOJiK ALTYAPI CALISMALARI

Kayda alma, denetim ve g6zetim fonksiyonlari basta olmak lizere Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun fonksiyonlarini etkin bir sekilde yapilabilmesini temin edecek bilgisayar sistemleri
gelistiriimesi calismalari 2002 yilinda da yurGtilmustdr.

5.13.1. Sermaye Piyasasi Bilgi Sistemleri Projesi (Sp-Net)

Sermaye Piyasasi Kurulunun temel gorevi, sermaye piyasasinin glven, aciklik ve
kararllik icinde calismasi ile tasarruf sahiplerinin hak ve yararlarinin korunmasini saglamaktir.
Bu cergevede ve oOzellikle son yillardaki gelismeler gézoniine alindiinda, Sermaye Piyasasi
Kurulunun temel godrevlerini yerine getirmesinde bilisim teknolojilerinden en Ust diizeyde
faydalanmasi kaginilmazdir.

Bu kapsamda, Sermaye Piyasasi Kurulu’nda yeniden yapilanma cercevesinde bilgi
sistemleri/teknolojileri alt yapisini kullanarak olusturulacak Sermaye Piyasasi Bilgi Sistemleri
ile sermaye piyasalarindaki her tiirlii hareketi (manipllasyon, iceriden bilgi alma vb.) aninda
izleyebilecek, denetime yardimci olacak genel ve 6zel amagl yonetim bilgi sistemlerinin
kurulmasi galismalari baslatiimis olup yogun bir sekilde devam etmektedir.

Bilgi caginda toplumun her kesiminin kullandigi ve kullanmayl hedefledigi Bilgi
Sistemleri Teknolojileri, Sermaye Piyasasi Kurulu'nda da giinimiiziin gerektirdigi en son
olanaklariyla kullanima alinmaktadir.

5.13.2. Sp-Net Hedefleri

Sermaye Piyasas! Bilgi Sistemleri Projesi SP-NET ile; Piyasa Gozetim Denetim- Erken
Uyari ve Mudahale Bilgi Sistemi, Kamuyu Aydinlatma Bilgi Sistemi, Kurumsal Bilgi Sistemleri
(Aract Kuruluslar, Anonim Sirketler, Yatinrm Fonlari ve Ortakliklar, Bagimsiz Denetim
Kuruluglari, Portfdy Yonetim Sirketleri) ve Belge Erigsim ve Arsiv Sisteminden olusan Yonetim
Bilgi Sistemleri kurularak bilgiye dogru, hizl, gilivenli, etkin ulasiimasi ve Sermaye
Piyasalarinda son derece etkin bir yer alinmasi hedeflenmektedir. Ayrica internet diinyasinda
Sermaye Piyasasi Kurulu olarak daha etkin bir yer almak amaglanmaktadir.

Bu proje ile;

« Ihraca sirketlere ait kamuya aciklanacak bilgilerin merkezi bir elektronik platformdan
yayinlanmasi,

« SPK, IMKB, iIAB, TSPAKB, MKK, TAKASBANK, araci kuruluslar ve halka agik sirketlerin
ortak bir elektronik ortamda bulusturulmasi, etkin bir veri tabani olusturularak piyasa
denetim ve gozetiminin buradan saglanmasi,

e GUn 1g1ginda yonetim, bilgi edinme 6zgirliginin saglanmasi (kamuoyuna her zaman
aclk olmasi),

« Seffaflik, hizh ve zamaninda bilgilendirme, oto-kontrol, piyasa bazli denetimin
saglanmasi,

» Teknoloji kullanimi, uzaktan erisim, gdzetim ve erken uyari yapisinin kurulmasi,

« IMKB, IAB, TAKASBANK, MKK, TSPAKB Acil Durum Merkezi (Disaster Recovery
Center) kurulmasi,
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 Dijital ekonomiye gegis, teknoloji kullaniminin artmasi, kaditsiz ofis gibi konular
gergeklestirilmis olacaktir.

5.13.3. Sp-Net Alt Projeleri
5.13.3.1 GOzetim Sistemi Projesi

IMKB Hisse senedi piyasas islemlerinin gercek zamanl olarak izlenmesi ve normal digi
hareketlerin belirlenmesine yonelik, SPK ve IMKB tarafindan ortak yiriitiilen bir projedir.
Mayis 2001'de baslanan projenin SPK-IMKB biinyesinde 6z kaynaklar kullanilarak
gerceklestiriimesine karar verilmistir. SPK-IMKB taraflarinin hazirlamis oldugu fonksiyonel
tanimlamalar dokimani temel alinarak, teknik ekip calismasi baslatiimistir. Teknik tasarim
galismalari tamamlanmis olup, kodlama calismalari devam etmektedir. Bu proje, Piyasa
Gozetim Denetim- Erken Uyari ve Mudahale Bilgi Sistemi adiyla da aniimaktadir.

Sistem, Sermaye Piyasasl Kurulu’nda Piyasa Gozetim ve Diizenleme Dairesi Baskanhgi
bilnyesinde kurulacak ve Kurul uzmanlar tarafindan gdzetim ve denetim yapilacak konuya
ozel donanimlar (izerinde gercek zamanli (Real Time) olarak calisacaktir. Sistem, IMKB'de
seanslar basladiginda anlk olarak hizmet verecek ve slipheli hisse senedi hareketleri
konusunda erken uyarida bulunacaktir.

Yine bu proje kapsaminda bir de denetim moduli tasarlanmistir. Bu modiil takas sicil
numaralarinin da giriimeye baslanmasiyla genigleyecek olan veri tabanina hizla ulagiimasini,
glvenli veri transferini ve verilerin hizli sekilde islenmesini saglayacaktir. Bu modiil, bugiin
birbirini izleyen 5 ayr islem sonucunda ulastigimiz analiz sonuglarina tek bir islemle
ulasiimasini saglayacaktir.

5.13.3.2 Kamuyu Aydinlatma Bilgi Sistemi (Kamuyu Aydinlatma Projesi)

SP-NET Projesinin dnemli ayaklarindan birisini de SPK-IMKB Kamuyu Aydinlatma
Projesi olusturmaktadir. “Kamuyu Aydinlatma Projesi”, SPK, IMKB ve TUBITAK Bilgi
Teknolojileri ve Elektronik Arastirma Enstitiisii (BILTEN) tarafindan gerceklestirilecek olan,
sermaye piyasalarinda islem goéren halka acik sirketlerin ve arac kurumlarin kamuyu
aydinlatma amaci ile bilanco ve mali tablolarina iliskin olarak yapacaklar bildirimler ile sirket
0zel durum agiklamalarinin, bilgisayar aglari lzerinden elektronik ortamda glivenli olarak
iletilecegi bir projedir. “Kamuyu Aydinlatma Projesi”, sirketlerin internet (izerinden
gonderecekleri bilango ve mali tablolar igin, bilgi glivenligi kosullarini saglamak amaciyla agik
anahtarli altyapi teknolojilerini kullanmayi éngdrmistir. Bu kapsamda proje en son yazilim
teknolojilerinin  kullanildig, is verimini arttiran ¢addas uygulamalar igin iyi bir 6rnek
olusturmaktadir. E-kimlik ve e-imza olarak isimlendirilen teknolojiler ve bu teknolojilerin yer
aldigi proje, bu alanda Tirkiye'de gergeklestirilecek ilk uygulama olacaktir. Projede calismalar
devam etmektedir.

5.13.3.3  Kurumsal Bilgi Sistemleri

Kurumsal Bilgi Sistemleri, Sermaye Piyasasi Kurulu Uzmanlarinin gozetim ve denetim
faaliyetlerini daha hizli ve etkin bir sekilde yerine getirmelerine yardimc olmak amaciyla
tasarlanmis bir dizi projeden olugsmaktadir. Bunlar kisaca:

+ Gozetim ve Denetim Sistemi: Kurul'un ilgi alanina giren butiin tlizel ve gergek
kisilerin temel bilgilerini, Kurul’a yaptiklar her tirli bagvuruyu ve bunlarin sonuglarini,
bunlara iliskin denetleme raporlarini, mali durum bilgilerini, araci kuruluslarin, yatinm
fonlar ve yatinm ortakliklarinin, bagimsiz denetleme sirketlerinin, portfdy yodnetim
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sirketlerinin, anonim ortakliklarin calisanlarini, ortaklik yapisini, halka aciima bilgilerini,
istirak bilgilerini ve hukuksal bilgilerini veri tabaninda saklayan, Uzerinde cgesitli
islemler yapan ve rapor haline getiren bir uygulama yazihimidir. Kurul tarafindan
gercek ve tizel kisilere getirilen borsada islem yapma yasagina iliskin bilgiler de bu
yazilmda tutulmakta ve Kurul Internet Sitesinden gercek zamanl olarak kamuya
duyurulmaktadir. Proje ginlik kullanimda olup, iyilestirme ve bakim calismalari
devam etmektedir.

« Yatirnm Fonlan ve Ortakhiklan Giinliikk Takip Sistemi: Yatinrm Fonlarinin ve
Yatinm Ortakliklarinin portféy yapilarini gtinliik olarak takip etmek amaciyla hazirlanan
bir uygulama yaziimidir. Bu gercevede ilgili sirketlerin giinliik bilgileri IMKB Takas ve
Saklama Bankasindan otomatik olarak sistemimize alinmakta ve ilgili veri tabanina
kaydedilmektedir. Bu yazilm aracili§i ile olusturulan cesitli raporlar, Kurul internet
sitesinde gergek zamanli olarak kamuya duyurulmaktadir. Proje ginlik kullanimda
olup, iyilestirme ve bakim galismalari devam etmektedir.

« Eslestirme Sistemi : IMKB'de gerceklesen emirler ile araci kuruluslardan alinan
islem dagitim listelerinin eglenmesi amaciyla yazilmis bir programdir. Program
vasitasiyla emirlerin kimler arasinda gerceklestirildigi arastiriimakta, manipilasyon ve
iceriden 6grenenlerin ticareti incelemeleri igin bir alt yapi olusturulmaktadir. Sistem,
Nisan 2002'den bu yana kullanimdadir. 15 glinlik ve 15 arac kuruma ait borsa islem
defterinin eglestiriimesi bu program kullaniimaksizin yaklasik 3 ay strmesine karsin,
sistemin kullaniimasiyla 55 saniye icerisinde eslestirme yapilabilmektedir. Proje ginlik
kullanimda olup, iyilestirme ve bakim galismalari devam etmektedir.

« Sermaye Yeterliligi Sistemi : Arac Kurumlarin mali yapilarini gliclendirmeye
yonelik bir sistemdir. Araci Kurumlarin muhasebe hesaplari, misteri hesaplari, IMKB
Takas ve Saklama Bankasi hesaplari, Kurumun isletme hesaplari v.b. mali durumlarini
gosteren verileri icerir. Amag, Kurulumuz tarafindan Araci Kurumlarin, teblig edilen
kistaslara uymalarini saglamak, Araci Kurumlarin mali yapilarini giiglendirerek risk
pozisyonlarinin azaltiimasini saglamak ve bununla beraber miisterilerinin de daha
giivenli bir kurumla calismalarini saglamaktir. Onceleri sadece Araci Kurumlara yénelik
olarak kullanilan Sermaye Yeterliligi Sistemi, yapilan bir calisma ile Portfoy Yonetim
Sirketlerini de kapsayacak sekilde genigletilmistir.

« Internet Uzerinden Giivenli Veri Aktanim Projesi : Yatinm Fonlari, Yatirm
Ortakliklari ve Portfdy Yonetim Sirketlerinin surekli bilgilendirme faaliyetleri
cercevesinde, 2002 Aralik ayinda, internet Uzerinden givenli veri iletiminin
saglanmasi amaciyla, SPK SSL (Secure Socket Layers) internet web sitesi
olusturulmustur. Bu alt yapi ileride Kurula iletilen tim verilerin gtivenli bir gekilde
internet Gzerinden alinmasi igin de kullanilacaktir. Veri iletiminde kullaniimak Uzere
Yatirim Fonlari, Yatirim Ortakliklari ve Portfdy Yonetim Sirketleri icin 6zel bir algoritma
ile glvenli sifreler Gretilmis ve firmalara teslim edilmistir. Sirketler Ocak ayinin ilk
haftasina kadar surekli bilgilendirme formlarini hazirlamis ve adreslerini SSL internet
sitesi izerinden glincellemislerdir.

« Sirketler Bilgi Sistemi : Kurulun faaliyet alanina giren sirketlerin gdzetim ve
denetiminin daha hizli ve etkin bir sekilde yiritilebilmesi icin entegre bir sistem
olusturmayi amaglayan bir projedir. Proje 2002 yilinin son g¢eyreginde baslamistir.
Calismalar halen devam etmektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu 98/99



5.13.3.4  Belge Erisim ve Arsiv Sistemi (Kagitsiz Ortam)

Teknolojideki son gelismeler i1siginda basta Yonetim Bilgi Sistemleri olmak lizere Ofis
Otomasyonunun en temel unsurlarindan olan kagittan arindinimis, tim bilgi, belge ve
dokiimanin elektronik ortamda tutulmasi ve paylasilmasi projesidir. Bu proje ile, islemlerin
hizlandinlmasi ve is veriminin artirlmasi hedeflenmektedir.

5.13.3.5 Acil Durum Merkezi (Disaster Recovery Center)

SPK, IMKB, Takasbank, IAB, TSPAKB ve MKK Bilgi Sistemleri konusundaki tim bilgileri
(veri, veri yapllari, veri tabanlari, kodlar vb.) acil durum merkezi olarak Ankara’da planlanan
Kurul Yeni Hizmet Binasi Bilgi Sistemleri Merkezinde toplanarak yedeklenecektir.

5.13.3.6  Kurul Internet Sitesi

Kurul Internet Sitesi tamamen yenilenmis, kullanici dostu ve icerik acisindan daha
etkin ve zengin bir yapiya getirilmistir. Sitede statik ve dinamik sayfalar bir arada yer
almaktadir. Dinamik sayfalar veri tabani baglantili olup Kurumsal veri tabanlarindan dinamik
olarak veri almaktadir.

Sitede ana basliklar halinde asagidaki konular hakkinda bilgiler yer almaktadir:
« SPK Hakkinda Bilgiler (Kuru/ misyonu, organizasyon yapisi ve insan kaynakiari),
+ Sermaye Piyasasi Mevzuat,

 Haber ve Duyurular (Aylk ve haftalik blltenler, basin agiklamalari, lisanslama
sinav duyurular, giincel tebligler, teblig taslakilar, uygulamaya yonelik duyurular),

« Yatirnmai Kosesi (Yatinm yaparken dikkat edilmesi gereken hususlar, sik¢ca sorulan
sorular, yatirmec soru ve sikayetlerinin Kurula iletilebilecedi alaniar),

« Sermaye Piyasasi Kurumlan ve Sirketler (Z/gili kurum sayfalarina linklerin yari
sira Araci Kurumiar, Sirketler, Yatirnm Fonlar, Yatinm Ortaklikiari, Portfoy Yonetim
Sirketleri, Gayrimenkul Degerleme Sirketleri ve Bagimsiz Denetim Sirketlerine
fliskin istatistiki ve periyodik bilgiler, Yatirim Fonlarinin portfoy bilgiler?),

« Davalar (Islem yasaklilar listesi, su¢ duyurulari ile ceza ve iflas davalarina fliskin
bilgiler),

« SPK Yayinlan (Arastirma Raporiari ile Yeterlik Etdtlerinin listesi)
« Uyelik Sistemi (Bu sistem ile Internet Sitemize (ye olan herkese, istedine gdre yeni

yayinlanan duyurular, tebligler, teblig taslakiari, haftalik ve aylik biltenle ile basin
aciklamalari elektronik posta yoluyla gonderilmektedir)
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