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YONETICi OZETi

Sermaye piyasasinin temel fonksiyonu fon ihtiyaci olan
kesimlere uzun ve orta vadeli fon temin edip, etkin kaynak dagihimini
saglayarak ekonomik kalkinmayi finanse etmektir. Sermaye piyasasi
fon arz ve talep edenleri bulusturarak bu fonksiyonu yerine getirir.

1982-2002 yillari arasinda Turkiye sermaye piyasasinda
yaratilan cari rakamlarla toplam 331.419,1 Trilyon TL kaynagin
323.207,4 Trilyon TL’si kamu kesimi tarafindan, 8.211,7 Trilyon TL’si
ise 6zel sektor tarafindan kullanmistir. ABD Dolari cinsinden toplam
538,3 Milyar Dolara tekabll eden kaynadin 516,4 (%95,9) Milyar
Dolari kamu kesimi, 21,9 Milyar Dolari 6zel sektér tarafindan
kullanilimigtir(%4,1).

1982 yilindan itibaren azalarak 1990 yilinda %80’e dusen
kamu borglanma araci ihraglarinin toplam ihraglar igindeki payi,
sonraki yillarda artis gostererek 2001 yilinda %99,2 gibi yiksek bir
orana ulagsmistir. 1990 sonrasinda kamu borglanma araglari ihracinin
toplam ihraglara oraninin artmasinin ana sebebi kamu kesimi
bor¢lanma gereginin tamamiyla kamu borglanma araci ihraciyla
finanse edilmesidir. Kamu borglanma araglari ihracinin  yiksek
miktarda olmasi ve bu araglara vergisel anlamda saglanan bazi 6zel
avantajlarin 6zel kesim borclanma aracglarina saglanmamasi 6zel
kesim bor¢lanma araclarinin arz ve talebinin azalmasina yol agmistir.
Bu surecin sonucunda 1997 yilindan sonra finansman bonosu ihraci
durmus olup, tahvil ihraci da 1998 yilindan sonra 2000 yilinda 1 sirket
tarafindan gergeklestiriimistir.

Sermaye piyasasinin talep tarafinda, hisse senetleri ve kamu
bor¢lanma araglarinda en blylk alici hane halki-diger kesim ve
bankacilik sektérudir. Kurumsal tasarrufgulara bakildiginda ise A tipi
yatinm fonu dizenlemelerinden sonra yatirrm fon ve ortakliklarinin
portfoylerindeki hisse senedi miktarinda artis gdzlenmektedir.

2001 yihinda hisse senedinden dolayr Kurul kaydinda olan
sirket sayisi 854’tiir. Bu sirketlerin 142 tanesi, iSO tarafindan
aciklanan Tirkiye'nin ilk 500 firmasi arasindadir. 1982-2001
doéneminde Kurul kaydindaki sirketlerin biyik ¢odunlugu (700 tane) 5



veya daha az defa sermaye artinmi yapmistir. 10 defanin Uzerinde
artinm yapanlarin sayisi 103 tanedir. Kurul'a tabi sirketlerin blylk
kisminin 20 yil boyunca sermaye artirrminda bulunmamalari ve
Ulkemizdeki enflasyonist ortama karsin, biyuk bir kisminin da sadece
bir kez sermaye artinminda bulunmalari, gergek anlamda faaliyette
bulunmayan Kurul'a tabi bir cok sirket olabilecegini gostermektedir. Bu
nitelikteki sirketlerin ve TTK'ya gb6re asgari sermaye sartini
saglamayan sirketlerin Kurulca kayittan gikariimasi uygun olacaktir.

Kurulun Seri:lV, No:9 Tebligi'nin 5. maddesi 1. ve 2.
fikralarinda anonim ortakliklarin Kurul kaydindan c¢ikariimalari ortak
sayisl, aktif toplami seklinde 2 sarta baglanmistir. Bu sartlarin
gerceklesmesi halinde ihracggcilar talep Gzerine kayittan c¢ikarilabilirler.
1. ve kismen 2. fikranin iglerligini ortadan kaldiran anilan Teblig
maddesinin 3 fikrasindaki “veya” ifadesinin “ve” seklinde degistiriimesi
ve Kurul'un sirketleri resen kayittan ¢ikarmasini diizenleyen bir fikra
eklenmesi yerinde olacaktir.

Sermaye piyasasi araci ihrag eden sirketlerin %60’1 imalat
sektoériine dahil olmalarina ragmen, bu sektorin ihraclardaki payi
2001 yihnda %10'un altindadir. 1982-2001 d6éneminde imalat
sektérinin GSMH igindeki payl ise %18 ile %23 arasinda
degismektedir. ihraglarda sektorel bazda en fazla payl %27 ile mali
sektdr almistir.

Sermaye buylkleri gdéz 6nine alinip alti sermaye dilimine
ayrilarak sirket ve ihraclarin dagimina bakildiginda ihraclarin ¢ok
bayudk kisminin (%95'in Gzeri) en Ust sermaye dilimindeki sirketlerce
gergeklestirildigi, ancak Kurul kaydindaki sirketlerin yaklasik %40’nin
en alt sermaye dilimine dahil olduklari gériimektedir.

1982-1993 ddéneminde vyapilan hisse senedi ihraglarinin
%25’ini, borglanma araci ihraglarinin  %3%’ini holding/grup veya
bunlara bagh nitelikteki sirketler gerceklestirirken, 1994-2001
doéneminde bu oranlar sirasiyla %75 ve %93 olmustur.

1982-1993 doéneminde ilk 20 sirket toplam hisse senedi
ihraclarinin %42,1’ini gerceklestirirken, bu oran 1994-2001 déneminde
%63,8'e cikmigtir. ilk 40 sirket ise 1994-1982 ddénemindeki hisse
senedi ihraglarinin  %54,3’GnlG  gergeklestirirken,  1994-2001
doéneminde ise %74,5'ini gerceklestirmistir.



Sermaye piyasasindan kaynak saglayan sirketler genellikle
gelismis bdlgelerde yerlesik, grup veya holding mensubu girketlerdir.
Ozel kesim tarafindan yapilan ihraglarin blyiik bir kismi az sayida
sirket tarafindan gergeklestirilmistir. Kurul kaydinda bulunan dusik
sermayeli sirketler ¢ogunluktayken, yaratilan kaynaklar iginde bu
sirketlerin pay! ¢ok dusik dizeydedir. Ayrica 6zel kesim ihraglarinda
imalat sektoriniin payi son yillarda gittikge azalmakta, bunun yerine
mali sektdér ve hizmet sektoru ihraclar artis gostermektedir. Bu
bulgular Turk sermaye piyasasinda kaynaklarin etkin dagiliminin
saglanmasinda istenilen dlizeye henuz ulagilamadigini
gOstermektedir.
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1 GIRIiS

Alici ve saticilarin birbirleri ile karsilikli iletisim icinde olduklari
ve karsilikli degisimin meydana geldigi yer iktisadi agidan piyasa
olarak tanimlanir. Piyasa kavrami genellikle teorik ve mekandan
soyutlanmis bir kavramdir. Piyasa kavrami somut olarak dusinalirse,
daha ¢ok borsa olarak tanimlanabilir. Borsa hangi tirde olursa olsun,
arz ve talebin karsilastigi bir mekandir.

Bir Ulkede fon kullananlar ile fon arz edenler arasinda fon
akimlarini dizenleyen kurumlar, akimi saglayan arac¢ ve gerecler ile
bunlari dizenleyen hukuki ve idari kurallardan olusan yapiya mali
piyasa denilmektedir. Mali piyasa bes ana unsurdan olusmaktadir,
bunlar; tasarruf sahipleri (fon arz edenler), ihraggilar (fon talep
edenler), yatinm ve finansman araglari, yardimci kuruluslar ile hukuki
ve idari duzen olarak siralanabilir.

Mali piyasalar para ve sermaye piyasalari olmak tzere ikiye
ayriir. Sermaye piyasasinin tipik 0Ozelligi ve para piyasasindan
ayrildigi en belirgin niteligi bu piyasanin orta ve uzun vadeli fonlardan
olugmasidir. Bu vade bir yildan fazla olmaldir.

Sermaye piyasasinin  kaynaklari  tasarruf  sahiplerinin
birikimleridir. Bu birikimler fon arzedenlerden fon talep edenlere hisse
senedi tahvil gibi menkul kiymetler yoluyla aktarilir.

Sermaye piyasasi birincil piyasa ve ikincil piyasa olmak tzere
ikiye ayrilir. Hisse senedi ve tahvil gibi menkul degerleri ihra¢ eden
sirketler ile alicilarin yani tasarruf sahiplerinin dogrudan dogruya
karsilastiklar piyasalara birincil piyasa (Primary Market) denir. Buna
hisse senetleri ile tahvillerin ilk kez suralip "ihra¢"tan alindi§i piyasa
da denilebilir.

Menkul kiymetleri ihragtan alanlar, bunlari tekrar paraya
cevirmek istediklerinde, hisse senetlerinde hicbir zaman, tahvillerde
ise vadeden 6nce bunlari ihrag eden kurulusa miracaat edemezler.
Bu durumdaki menkul kiymetlerin paraya c¢evriimesini saglayan
piyasaya da ikincil piyasa (Secondary Market) denir. ikincil piyasayi
tanimlamada en iyi 6rnek menkul kiymet borsalaridir.



Sermaye piyasalarinin temel amaci bireylerin ve kurumlarin
ellerindeki ihtiyag fazlasi fonlarin (atil fon) ekonomiye aktarilarak
ekonomik kalkinmanin finanse edilmesi ve kaynaklarin etkin
dagiliminin saglanmasidir. Bu amagla Ulkemizde 1981 yilinda
sermeye piyasalarini dizenlemeye yonelik olarak Sermaye Piyasasi
Kanunu (SPKn) cikariimis olup bu kanuna dayanarak 1982 yilinda,
Ulkemiz sermaye piyasasinda dizenleyici ve denetleyici kurulug olan
Sermaye Piyasasi Kurulu (SPKr) kurulmustur.

Bu c¢alismada, SPKrnun kurulusundan bu yana fon
arzedenler, fon talep edenler ile yatirim ve finansman araclari
acisindan  sermaye  piyasasinda  gerceklestirilien  faaliyetler
incelenmeye caligilacaktir. Bdylece gunimize kadar sermaye
piyasasinda ne kadar ve nasil kaynak yaratildigi ve bu kaynaklardan
hangi kesimlerin yararlandidi belirlenecektir. Bu konuda Kurul’da daha
once 1982-1993 yillarini  kapsayan bir calisma yapilmistir'.
Calismalarda paralelligin  saglanmasi icin anilan c¢alismadaki
sistematik kullanilarak 1982-1993 ile 1994-2001 déneminde yaratilan
kaynaklar ve bu kaynaklardan yararlananlar arasinda bir farkhlik olup
olmadigi arastiriimis ve 1982-2001 ddénemi genel olarak sermaye
piyasasl agisindan gézden gegcirilmigtir.

2 SERMAYE PiYASASI
ARACILIGIYLA YARATILAN KAYNAKLAR

2.1 YARATILAN KAYNAKLARIN ARZ YONU

Sermaye piyasasi 1982 yilindan gunimize kadar blytk
gelisme gostermistir. 1982 yilinda 21.4 milyar TL olan &6zel kesim
menkul kiymet ihraglari 2002 yili sonunda 1.597.316,8 milyar TL gibi
bir rakama ulagmigtir. Ancak bu gelismenin yaninda 6zel sektor
ihraglarinin toplam ihraglar igindeki pay! yillar icinde artis géstermek
bir yana azalmistir. Bunun en 6nemli ve en biylk nedeni kamu kesimi

' ESER, Rilya “Sermaye Piyasasinda Yaratilan Kaynaklar ve Dagilimi” Tiirkiye'de Kaynak Aktarim
Sirecinde Sermaye Piyasalarinin Roli: 1980 Sonrasi Ddnemin Bir Degerlendirmesi, SPK —
Arastirma Dairesi, Yayin No:17 (1995) ss. 25-56



borglanma gereg@inin finansmaninda sermaye piyasasinin talep
tarafinda bulunan kesimin fonlarinin kullaniimasidir. Bu durum &zel
sektdr sermaye piyasas! araglarina olan talebin azalmasina sebep
olmustur. Ote yandan devlet tahvili ve hazine bonosuna o©zel
avantajlar (istisna, stopaj oraninin sifir “0” olmasi, beyan sinirinin
yuksek olmasi) saglanirken 6zel sektdér menkul kiymetlerinde bu
avantajlarin bulunmamasi kamu menkul kiymetleri ile 6zel sektor
menkul kiymetleri arasinda haksiz rekabete yol acip 6zel sektor
menkul kiymetlerine olan talebi azaltan diger bir unsurdur. Yeterli
miktarda talebin olmamasi da sirketler icin sermaye piyasasi yoluyla
finansman saglamayi olduk¢a maliyetli bir hale getirmis ve fon acigi
olan kesimlerin sermaye piyasasina yonelmesine engel olmustur.

Sermaye piyasasinda 1982 yilindan 2002 yilina kadar toplam
331.419.136,9 Milyar TL kaynak yaratiimigtir. Ancak bu kaynaklarin
323.207.430,7 milyar TL’si kamu kesimi menkul kiymetleri
ihraglarindan kaynaklanmaktadir. Kamu kesimi ihraclarinin ABD
Dolari cinsinden tutari 516,4 milyar dolar olup toplam ihraglarin
%95,9'unu (TL bazinda cari rakamlarla %97,5) olusturmaktadir. Kamu
kesimi ihraglari devlet tahvili, hazine bonosu, gelir ortaklidi senetleri
ve 6zellestirme tahvillerinden olusmaktadir. Gelir ortakhdi senedi 1994
yilina kadar ihrag edilmis olup, 1994 yilinda Ozellestirme idaresi
Baskanligrnin kurulmasi ile yerini 6zellestirme tahvillerine birakmistir.

1982-1993 ddneminde yapilan menkul kiymet ihraglarina
bakildiginda, kamu ihraglarinin toplam ihraglar iginde ¢ok buyuk bir
agirhda sahip oldugu gértlmektedir. 1982 yilinda %93,7 olan toplam
ihraclar igcindeki kamu ihraglarinin payr 1990 yilina kadar disme
egilimi gostermis olup, 1990 yilinda %80,9 olmustur. Ancak daha
sonraki yillarda bu egilim tam tersine doénerek kamu ihraglarinin
toplam ihraglar icindeki payi artmaya baglamis, 6nce 1991 yilinda
%89 seviyesine, daha sonralari ise %90’in Uzerine g¢ikarak 2001
yilinda bu pay en yiksek degeri olan %99,2 olarak gerceklesmistir.
1982 yilindan 2002 yilina kadarki toplam ihraglar icinde kamu
ihraglarinin agirhgi TL bazinda cari rakamlarla %97,5'tir.



Tablo-1: Yillar itibariyle Sermaye Piyasasinda Yaratilan Kaynaklar Milyar TL
KAMU iHRAGLARI (KKi) OZEL KESIM iHRAGLARI (OKi) ) o o )
Hazine Ozellest. Hisse Finans. Toplam |KKI/Topl.| OKI/ OKI | KKI

yillar KKi Devlet Tahvili| Bonosu | G.0.8* | Tahvili OKi Senetleri | Tahvil | Bonosu |KzoB**| lhraglar | lhr. (%) |GSMH (%)| (Mr. $)| (Mr. $)
1982 316,8 59,2 257,6 0,0 0,0 21,4 9,0 12,4 0,0 0,0 338,2 93,7 0,24 0,1 1,7
1983 278,1 199,9 78,2 0,0 0,0 52,2 34,7 17,5 0,0 0,0 330,3 84,2 0,45 0,2 1,0
1984 704,5 199,4 495,1 10,0 0,0 75,6 63,8 11,8 0,0 0,0 780,1 90,3 0,41 0,2 1,6
1985 2.030,7 673,1 1.217,6]  140,0 0,0 133,1 96,4 36,2 0,0 0,5 2.163,8 93,8 0,47 0,2 3,5
1986 3.277,8 1.269,9 1.787,9]  220,0 0,0 213,6 101,9] 1109 0,0 0,8 3.491,4 93,9 0,54 0,3 43
1987 6.659,7 2.045,2 3.954,5|  660,0 0,0 561,2 187,2| 3176 55,8 0,7 7.220,9 92,2 0,96 0,5 6,5
1988 8.931,1 3.816,2 5.114,9 0,0 0,0 846,4 364,4| 210,8] 2710 0,2 9.777,5 91,3 0,84 0,5 4,9
1989 17.201,6 8.983,6 7.634,3| 5837 0,0 2.043,3 971,5] 604,5 4653 2,0 19.244,9 89,4 1,19 0,9 74
1990 21.500,5 12.458,4 8.442,1] 600,0 0,0 5.088,0  4.106,6| 7623 215,11 4,0 26.588,5 80,9 1,29 1,7 73
1991 47.932,3 12.291,6 34.277,3| 1.363,4 0,0 59062 4.4435 813,3] 6344 150 53.838,5 89 0,95 1,2 9.4
1992 142.348,0 61.845,4 75.926,1| 4.576,5 0,0 7.106,2| 53228 7969 9265 60,0  149.454,2 95,2 0,64 08 16,6
1993 338.887,3 150.090,2|  179.150,9| 9.646,2 0,0 114939 95733 7152| 1.2054 0,0  350.381,2 96,7 0,6 08 234
1994 873.112,9 186.593,0  647.752,1/38.767,8 0,0 382006| 37.553,00 4911 156,5 0,0 911.3135 95,8 0,98 1,00 227
1995| 1.464.666,4 343.345,4| 1.096.321,0 0,0| 25.000,0] 55.048,8] 51.332,7| 1.883,1| 1.533,0] 300,0] 1.519.7152 96,4 0,72 09 239
1996| 4.997.698,0] 1.247.869,0| 3.722.028,0 0,0/ 27.801,0 106.311,4| 102.202,4| 1.229,0| 2.880,0 0,0| 5.104.009,4 97,9 0,71 1,0 46,4
1997| 6.377.2250 3.185.561,0| 3.074.401,0 0,0{117.263,0] 309.427,6| 305.732,1| 1.495,5| 2.200,0 0,0| 6.686.652,6 95,4 1,05 1,5 311
1998 14.293.091,0] 4.708.066,0| 9.546.260,0 0,0| 38.765,0 699.354,6| 696.821,8| 2.532,8 0,0 0,0 14.992.445,6 95,3 1,31 22| 456
1999| 26.923.046,0| 20.027.770,0| 6.858.638,0 0,0/ 36.638,0| 678.870,7| 678.870,7 0,0 0,0 0,0 27.601.916,7 97,5 0,87 1,3 497
2000] 32.518.220,0| 26.685.862,0| 5.782.683,0 0,0| 49.675,0| 3.009.136,8/3.007.974,0| 1.163,8 0,0 0,0| 35.527.356,8 91,5 2,39 45| 483
2001| 209.700.365,0| 164.183.336,0| 45.429.899,0 0,0/ 87.130,0| 1.684.497,8|1.684.497,8 0,0 0,0 0,0/211.384.862,8 99,2 0,94 1,2| 1453
2002| 25.469.938,0| 20.653.205,0| 4.816.733,0 0,0/337.943,5( 1.597.316,8/1.597.316,8 0,0 0,0 0,0| 27.067.254,8 94,1 0,58 1,0 155
Toplam| 323.207.430,7| 241.475.539,5| 81.293.051,6|56.567,6720.215,5| 8.211.706,2|8.187.576,4| 13.204,7| 10.543,0] 383,2|331.419.136,9 97,5 21,9 5164

* Gelir Ortaklig1 Senetleri

**Kar ve Zarar Ortakligi Belgesi

Kaynak:Hazine Miistesarligi, SPK




Sermaye piyasasinda vyaratilan kaynaklarin iginde kamu
ihraclarinin ¢ok yliksek oranlara ulasmasinin, kamu kesimi borglanma
gereginin finansman bigimiyle yakindan alakasi vardir’. 1980 sonrasi
yillar itibariyle i¢ bor¢ stokuna bakildiginda (Grafik-1) i¢c bor¢ stoku
icinde devlet tahvili ve hazine bonosunun payinin gittikce arttigi ve
1997 yilindan sonra bu araglarin i¢ bor¢ stokuna oraninin %100’e
vardidi goértlmektedir.

Grafik-1: Devlet Tahvili ve Hazine Bonosu Miktarinin ic Bor¢ Stoku
Igindeki Payi

Oran

Devlet Tahvili ve Hazine Bonosu Miktarinin ig Borg Stoku igindeki Pay!
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Kaynak: Hazine Miistesarlig ‘ O Devet Tahvili B Hazine Bonosu

1982-2002 déneminde 6zel sektdr tarafindan gergeklestirilen
toplam ihrag tutari 8.211.706,2 milyar TL'dir. Ozel sektér ihraglarinin
%99’unu hisse senedi ihraglari olusturmaktadir. Bu donemdeki hisse
senedi ihraglar tutari 8.187.576,4 milyar TL'dir. Ozel sektor

21997 yilindan nce kamu kesimi borglanma gereginin finansmaninda kisa vadeli avans
kullanilirken 1997’den sonra tamamen devlet tahvili ve hazine bonosu ihraciyla finansman
saglanmaktadir.




ihraclarina doviz cinsinden bakildiginda, 1982 yilindan 2002 yilina
kadar gergeklestirilen 6zel sektor ihraglari 21,89 milyar $'dir.

Ozel sektdr borglanma araglari ihrag rakamlari incelendiginde,
tahvil ihracinin 1986 yilinda bir sigrama yaptii, daha sonra 1994
yilina kadar dalgalanma g0Ostererek, 1994 yilinda Ugte bir oraninda
dustigu gorilmektedir. Bu tarihten sonra 1998 yilina kadar araliksiz
suren tahvil ihract 1998 yilindan itibaren yalnizca 2000 vyilinda
gerceklestirilmistir.

ilk olarak 1987 yilinda baslayan diger bir 6zel sektdr
borglanma araci olan, finansman bonosunun ihraci, 1988 yilinda 4
katina c¢ikmistir. Sonraki yil artan finansman bonosu ihraci 1990
yiinda bir 6nceki yila goére yaklasik %55 oraninda duserek 215,1
milyar TL olarak gergeklesmistir. Daha sonraki yillarda 1997 yilina
kadar suren finansman bonosu ihraci, 1994 yilh haric 1 trilyonun
Uzerinde gergeklestirmistir. 1994 yilinda Nisan krizinin etkisiyle 6zel
sektér borglanma araclari ihraci 6nceki yila goére yaklasik %60
oraninda dismustr.

Hisse senetleri ihraglari ise 1982 yilindan 2000 yilina kadar
surekli artarak 2000 yilinda en yiiksek ihraca ulasiimistir (3.009.136,8
Milyar TL). Sonraki yillarda ise hisse senedi ihraglari gittikce diismeye
baglamis, 2002 yilindaki hisse senedi ihraci 1.597.316,8 milyar TL
olarak gerceklesmigtir.

Kar ve zarar ortakhdi belgesi ihraci ¢ok dusuk miktarlarda
olup, 1995 yilindan sonra s6z konusu menkul kiymet ihraci hig
yapilmamistir.

Ozel sektdr ihraclarinda reel rakamlar (izerinden bakacak
olursak, 1982 yilinda %0,24 olan 6zel sektdr ihraglarinin GSMH’ya
orani ilk olarak 1989 yilinda %1’in Uzerine ¢ikarak %1,19 dizeyinde
seyretmistir. 1992 vyilinda yine artan bu oran %1,29 olarak
gerceklesmistir. Daha sonra tekrar %7'in altina disen 6zel sektor
ihraglarinin GSMH’ya orani 1997 ve 1998 yillarinda tekrar %1’in



tzerine gikarak sirasiyla %1,05 ve %1,31 olarak gergeklesmistir. Ozel
sektdr ihraglarinin GSMH’ya orani en ylksek degerine %2,39 ile 2000
yilinda ulagsmigtir. Ancak sonraki yillarda tekrar %1’in altina dusen
Ozel sektér ihraglarinin GSMH’ya orani 2002 yilinda %0,58 dlizeyine
inmigtir.

2.2 SERMAYE PiYASASINDA YARATILAN
KAYNAKLARIN TALEP YONU

Sermaye piyasasi araglarinin talep tarafinda bireysel ve
kurumsal tasarrufcular bulunmaktadir. Kurumsal tasarrufgularin
baslicalari sosyal guvenlik kurumlari, 6zel emeklilik sandiklari, sigorta
ve reasurans sirketleri, yatirnm fonlari ve ortakliklari, sirketler ve
bankalardir. Bu tasarrufgulardan ulasilabilenlerin mali tablolarinda
dénen varliklar icindeki menkul kiymetler kaleminden dizenlenen
tabloda (Tablo-2) bu kesimlerin portféylerinde yer alan kamu ve 6zel
kesim menkul kiymet miktarlar® bir arada verilmektedir*. Tablodan
gorulecegdi hisse senetleri stoklarinin %80°’den daha fazlasi hane halki
ve diger kesimin elinde bulunmaktadir. Hisse senedine hane halki-
diger kesimden sonra en fazla talep sirketler kesiminden gelmistir.
Burada dikkat cekici olan gelisme yatirim fonlarinda A tipi ve B tipi
olarak cesitlendirmeye gidildikten sonra yatirim fon ve ortakliklarinin
portfdylerinde yer alan hisse senedi miktarinin dnceki yillara gére artis
gOstermesidir. Yatirnm fon ve ortakliklari ortakliklarinin portféylerinde
bulunan hisse senetleri miktari bazi yillarda bankalarin portféyindeki
hisse senedi miktarini agmigtir.

Son yillarda (1993 sonrasi) sosyal guvenlik kuruluglarinin
(SSK, Emekli Sandigi ve Bagd-Kur) portfdylerinde hi¢ hisse senetleri
yer almamaktadir. Bunun yani sira bu kuruluslarin portféylerine
bakildiginda portféylerinde kamu menkul kiymetlerinin de diger
kurumsal tasarrufculara nazaran daha az oldudu goértimektedir.

3 Tabloda o6zel sektor tahvillerine yer veriimek istenmisse de c¢odu kurumsal tasarrufgunun
bilangolarinda 6zel sektdr tahvili kalemi ayri olarak yer almadigindan 6zel sektér tahvillerini ayristirip
yer vermek mimkuin olmamistir.

* Ozel Emeklilik Sandiklari'nin mali tablolarina ulasilamadigindan, bunlara tabloda ayri bir bélimde
yer verilememis, diger kesim iginde kabul edilmislerdir.
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Bunun en buylk nedeni bu kuruluglarin son yillarda giderlerinin
gelirlerini agmalari sonucu dustikleri maddi sikinti olarak goérilebilir.

Kamu borglanma araglarinin dagilimina bakildiginda ise, hane
halki ve diger kesimin portfoyiinde bulunan kamu borglanma
araglarinin stokun %50’sine yakin oldugu gorilmektedir. Hane halki-
diger kesimden sonra en fazla talep bankalardan gelmistir. Oysa
1980’li yillardan 1990 yilina kadar bankacilik sektdérinin elindeki
devlet borglanma araglari hane halki-diger kesimin elinde
bulunanlardan daha fazladir.
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Tablo 2: Sermaye Piyasasi Kaynaklarinin Talep Tarafi (Milyar TL)

Yillar 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989| 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

igorta ve Reasiirans

irketleri
Hisse senetleri 16 21 59 93 180 333 535 621 1.145 2.932 3.650 11.053 20.035 25.628 23.449 144.497 187.875
Devlet Tahvili ve Bonosu 34 48 68 135 348| 586 1.273 2.855 6.534 | 15.487 32.606 95.422 204.599 374.588 675.326 | 1.108.554 | 1.721.026
IYatinm Fon ve
Ortakliklari
Hisse senetleri 0 0 0 0 9 32 43 40 2.787 1.812 3.360 10.313 39.013 39.544 213.320 284.513 419.787
Devlet Tahvili ve Bonosu 0 0 13 12 126| 1.117 1.142 5.540 | 11.281 | 24.827 29.025 111.915 47.302 124.624 328.036 256.280 | 1.596.372
IAract Kurumlar
Hisse senetleri b b b b b 4 12 64 109 647 1.514* 3.865* 10.949 12.552 50.219 32.414 51.508
Devlet Tahvili ve Bonosu b b b b b 24 33 80 177 1.294 3.028 7.729 253.726 311.501 113.966 186.856 186.475
Sirketler
Hisse senetleri 2 4 15 29 71| 182 133 243 46 4.117 13.143 14.193 44.008 54.522 224.385 367.321 744.995
Devlet Tahvili ve Bonosu 23 51 161 310 619| 2.094 1.402 5.729 7.969 | 79.543 173.701 333.916 748.752 | 1.169.313 | 1.887.576 | 2.802.241 | 2.921.370
[Sosyal Giivenlik
Kuruluslan
Hisse senetleri 1 2 8 11 15 16 22 46 52 0 0 0 0 0 0 0 0
Devlet Tahvili ve Bonosu 153 183 203 156 486| 609 682 71 41 5.222 5.380 8.533 7.226 10.150 13.016 53.517 14.535
Bankalar
Hisse senetleri 0 1 21 17 100 175 379 590 1.602 2.909 9.732 9.133 48.912 168.446 79.287 251.071 587.973

Devlet Tahvili ve Bonosu 959 | 1.476 | 3.516 | 6.055 [10.408|15.199 | 28.522 | 49.959 | 87.637 | 147.293 259.111 894.002 | 1.781.867 | 3.611.852 | 10.204.042 | 14.319.049 | 55.309.044

Hane Halki ve Diger

Kesim
Hisse senetleri 79 114 534 260 | 2.736({10.305 | 14.658 | 15.357 | 104.452 | 154.807 221.600 606.450 | 2.367.945 | 1.821.673 | 11.636.755 | 8.258.659 | 11.728.471
Devlet Tahvili ve Bonosu 354 577 370 755 | 2.411| 4.665 9.963 | 54.123 | 180.727 | 263.390 640.216 | 1.326.474 | 2.902.330 | 6.010.857 | 9.698.184 | 17.694.123 | 60.408.438
[Stoklar
Hisse senetleri** 98 142 636 410 | 3.111[11.048 | 15.781 16.962 | 109.263 | 167.224 253.000 655.008 | 2.530.862 | 2.122.364 | 12.227.415 | 9.338.475 | 13.720.608

Devlet Tahvili ve Bonosu 1.522 | 2.334 | 4.331 | 7.422 [14.400[24.270 | 42.955 | 115.357 | 254.201 | 537.055 | 1.143.067 | 2.777.991 | 5.945.801 | 11.612.886 | 22.920.146 | 36.420.621 [122.157.260

Hane Halki Talebi/Stok (%)
Hisse senetleri % 80,0 | 804 | 839 634 | 879 933 92,9 90,5 95,6 92,6 87,6 92,6 93,6 85,8 95,2 88,4 85,5
Devlet Tahvili ve Bonosu% | 23,3 | 24,7 86| 10,2| 16,7 19,2 23,2 46,9 71,1 49,0 56,0 47,7 48,8 51,8 42,3 48,6 49,5

b veri bulunamadi
*Araci Kurumlarin 1994-96 yillari arasindaki menkul kiymetler kalemi %25 oraninda hisse senetleri %75 oraninda ise kamu kesimi menkul kiymetlerine dagitiimistir.
** Toplam piyasa kapitalizasyon degerinin %20’si olarak alinmistir. Kaynak: Eser, 1995; Sigorta Murakebe Kurulu, TCMB, Bag-kur, Emekli Sandigi, SSK
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3 SERMAYE PiYASASINDA iHRAGTA BULUNAN
SIRKETLERIN OZELLIKLERI

3.1 HISSE SENEDi IHRACINDAN DOLAYl KURUL
KAYDINDA BULUNAN SIRKETLER

Yillar itibariyle hisse senedi nedeniyle SPKr kaydinda bulunan
sirketlere bakildiginda, 1983 yilinda hisse senedi ihraci veya ortak
say|S|5 nedeni ile kurul kaydinda bulunan sirket sayisi 557°dir.
Sermaye piyasasinda gergek anlamda hisse senedi arz ettidi icin
SPKr kaydinda bulunan sirket sayisi daha azdir. Cunkd 1980
oncesinde gegerli tesvik mevzuati uyarinca faiz farki iadesi alabilmek
icin halka acgik gibi genel kurul toplantisi yapan sirketler ile ortak sayisi
100’0 gegen sirketler SPKn uyarinca halka acgik sirket kabul
edilmektedir. Ancak bu sirketlerin ne menkul kiymetleri halka arz
edilmis ne de halk tarafindan talep edilmiglerdir (Eser, 1995:32).

1983 yilinda 557 olan hisse senedinden dolay! kurul kaydina
tabi olan sirket sayisi, yillar iginde artis gostererek 1990 yilinda 739'a,
2001 yilinda ise 854’e ulasmistir. 2001 yilinda hisse senedi ihracindan
dolayi kurul kaydinda bulunan sirketlerden sadece 142 tanesi istanbul
Sanayi Odasi tarafindan agiklanan uretimden satiglara Turkiye'nin ilk
500 firmasi arasinda bulunmaktadir.

Tablo-3: 1982-2001 Déneminde Hisse Senedi ihraci Nedeniyle
Kurul Kaydinda Bulunan Sirketler
Sirket Sirket Sirket
Yillar Sayisi Yillar Sayisli Yillar Sayisi
1983 557 1990 739 1997 803
1984 564 1991 758 1998 817
1985 605 1992 779 1999 828
1986 631 1993 815 2000 852
1987 652 1994 845 2001 854
1988 673 1995 846
1989 698 1996 830

®1999 yilinda 4487 sayili Kanun’la SPKn’unda yapilan degisiklikle 100 olan bu sayi 250 olarak
degistirilmistir.
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3.2

HISSE SENEDI iIHRACI NEDENIYLE KURULA TABI
SIRKETLERIN SERMAYELERI

1994-2001 doéneminde hisse senedi ihraci nedeni ile Kurul

kaydinda bulunan sirketlerin yillar itibariyle sermaye buyukliklerine
gére dagilimini  bulmak igin, kullanilan sermaye dilimlerinde
enflasyonun etkisini arindirmak amaciyla 1994 yilindan itibaren
Toptan Esya Fiyatlari Endeksi’nin (TEFE) 12 ayhk yluzde degismeleri
referans alinmigtir. Kullanilan sermaye dilimlerinin yillar i¢cinde temsil

ettigi sermaye miktarlari asagidaki tabloda verilmektedir (Tablo 4).

Tablo-4: Sirketlerin Sermaye Biiyiikliiklerine Gore Gruplandirmalarinda Kullanilan

Dilimlerin Degerleri (Milyon TL)
Yillar TEFE| 1. Dilim | 2. Dilim 3. Dilim 4. Dilim 5. Dilim 6. Dilim

13:925 <500 500-2.000 2.001-4.000 4.001-6.000 6.001-10.000 >10.000
1994 | 1,50 <1.250 |  1.250-5.000 5.001-10.000 | 10.001-15.000 15.001-25.000 >25.000
1995 | 0,65 <2.000 | 2.000-8.0000 8.001-16.000 | 16.001-25.000 25.001-40.000 >40.000
1996 | 0,85 <4.000 | 4.000-15.000 | 15.001-30.000 | 30.001-45000 45.001-75.000 >75.000
1997 | 0,91 <7.500 | 7.500-30.000 | 30.001-60.000 | 60.001-90.000 | 90.001-150.000 |  >150.000
1998 | 0,54 <12.500 | 12.500-45.000 | 45.001-90.000 | 90.001-135.000 | 135.001-225.000 |  >225.000
1999 | 0,63] <20.000 | 20.000-75.000 | 75.001-150.000 |150.001-220.000 | 220.001-350.000 |  >350.000
2000 | 0,33 <25.000 [25.000-100.000 | 100.001-200.000 [200.001-300.000 | 300.001-500.000 |  >500.000
2001 | 0,89) <45.000 |45.000-180.000 | 180.001-350.000 |350.001-500.000 |500.001-1.000.000 | >1.000.000

Hisse senedi ihra¢g eden sirketlerin sermaye buytkliklerine

bakildiginda, 1989 yilinda 500 milyon TL’den az sermayesi olan sirket
orani %50,2 iken, 1992 yilinda bu oran %37,3’e, 1993 yilinda ise
%32,4’e dismustir. 500 milyon TL’'den az sermayesi olan sirketlerin
%62’sini, hisse senetlerini hi¢ halka arz etmeyen ortak sayisi 100°0
gectigi icin SPKn tabi olan sirketler olusturmaktadir. Sermayesi 10
milyar TL'nin (zerinde olan sirket sayisi ise 1989 yilinda %9 iken,
1992 yilinda %25,2, 1993’de %37,2 olmustur (Eser, 1995:33).

1994-2001 ddneminde, Kurul kaydinda bulunan sirketlerin
sermayelerine gdére dagdilmina bakildidinda, en fazla sirketin ilk
sermaye diliminde bulundugu ve bu dilimde bulunan sirketlerin toplam
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sirketlere oraninin 1994 sonrasinda 1999 yilina kadar %41,3’ten
%47,3’e kadar arttigi, ancak bu oranin 2000 yilinda %45,3’e dustugu
g6rulmektedir.

ilk dilimden sonra Kurul kaydinda bulunan en fazla sirket son
sermaye dilimine dahildir. 1994 yilinda son sermaye diliminde bulunan
sirketlerin tim sirketlere orani %30,4 iken, bu oran yillar iginde artarak
2000 yiinda %35,6’'ya kadar yikselmis, 2001 yilinda ise %34,4’e
dismustir. Yani 2001 yihinda hisse senedi ihracindan dolayl Kurul
kaydina tabi sirketlerin %45,7’sinin sermayesi 45 Milyar TL’nin
altindayken, %34,4’inin sermayesi 1 Trilyon TL’nin Gzerindedir. 45
Milyar ile 1 Trilyon TL araliginda sermayeye sahip sirketler ise %19,9
oranindadir. Asagidaki tabloda (Tablo-5) goruldiga gibi Kurul
kaydindaki sirketlerin dagilimina bakildiginda ilk ve son dilimde
yogunlasma oldugu gorulmektedir. ilk dilimdeki yogunluk buyik
oranda, halka arzdan degilde Kanun’da sayilan diger nedenlerden
dolaylr Kurul kaydina alinan sirketlerden kaynaklanmaktadir. Son
dilimdeki yogunlasmanin sebebi ise daha c¢ok buylk sirketlerin
sermaye piyasasina yonelmelerinden kaynaklanmaktadir.

Tablo-5:Yillar itibariyle Kurul Kaydinda Bulunan Sirketlerin Sermayelerine
Gore Dagilimi %

Sermaye Gruplari | 1989| 1990| 1991]| 1992| 1993| 1994| 1995| 1996| 1997 1998| 1999| 2000| 2001
Birinci Dilim 50,3 44,7| 39,8 37,4| 32,4| 41,3 42,9| 43,2| 45,1| 47,6 47,3| 45,3| 45,7
ikinci Dilim 23,4 23,4| 18,9| 16,8| 12,8 12,4| 11,5 11,8 12,3| 7,5 7,6/ 8,7 8,9
Ugiincii Dilim 79 78 79 78 71 64 61 57 46/ 53 58 39 45
Dérdiincii Dilim 49 55 62 71 61 46| 44 27 23 33 20 31 25
Beginci Dilim 4,6 4,7 53 56| 44 49 35 39 46| 33 38 35 41
Altinci Dilim 9,0 13,8] 21,9 25,3 37,2| 30,4 31,6] 32,6] 31,2 33,0] 33,5 35,6 34,4
Toplam 100 100] 100{ 100] 100] 100/ 100] 100] 100| 100] 100[ 100] 100

3.3 SERMAYE PiYASASI KANUNU’NA TABI
SIRKETLERIN SEKTOREL DAGILIMI
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SPKr'una tabi sirketlerin sektérel dagilimlari incelendiginde,
imalat sanayi6 sektoranun ilk sirada yer aldigi gortulmektedir. Kurul
kaydindaki girketlerin 1992 yilinda %66,3’0 imalat sanayi sektérinde
bulunurken, imalat sanayi sektérinin bu payr 1993 yilinda ise
%63,2’ye, 2001 yilinda ise %61,3’e dusmustir. 1994 6ncesinde imalat
sanayi disindaki sektorel dagilimda ise toptan ticaret sektort ile
holdingler, imalat alt sektérinde ise gida-icki-titln ile madeni esya ve
makine sektorleri siralamaya girmektedirler. 2001 yilindaki dagilima
bakildiginda, imalat alt sektérinde madeni esya ve makine sanayi
sektérinin payinin azaldigi, ayrica, 2001 yilinda dnceki yillara oranla
mali sektériin payinda artis oldugu goérilmektedir. 1993 yilinda %3
olan mali sektor sirketlerinin Kurula kayith sirketler icindeki payi, 2001

Holdin§lalat Sanayi Sektériine gida-igki-ty
s?a@ayi, kagit-basim-yayin, kimya-petrd
Madeamadyk madeni esya-makine sanayi,

tin sanayi, dokum—@y

l-lastik-plastik sanayi, ta
otomotiv-yedek pddcd

Im-deri sanayi, orghal
ve topraga dayali $an

irind-mobilya 5§ 4
yi, metal ana
e diger imalat s@rﬂyiralt sektorleri 0,9

Tablo-6:SPKr’una Tabi Sirketlerin Sektorel Dagilimi (%)
Sektorler 1992 1993 2001
imalat Sanayi 66,3 63,2 61,3
Gida igki Tutdn 16,3 16,0 19,5
Dokuma Giyim Deri 9,8 9,7 10,2
Orman Uriinii Mobilya 34 3,3 3,7
Kagit Basim yayim 3,6 34 3,8
Kimya Petrol Lastik Plastik 8,3 7,8 5,0
Tas ve Topraga Dayali San. 8,3 7,9 9,5
Metal Ana San. 2,6 2,7 2,6
Madeni Esya Makine San 12,1 11,9 46
Otomotiv ve yedek Parga 1,9 2,0 1,8
Diger imalat Sanayi 0,1 0,1 0,6
Elektrik 0,5 0,5 3,8
insaat, Bakim Onarim 1,3 1,3 1.1
Toptan Ticaret 14,7 14,7 10,4
Perakende Ticaret 1,0 1,1 2,3
Turizm Otel ve Lokanta 4,0 3,9 3,7
Tasimacilik 1,8 2,0 2,0
Mali Kuruluslar 1,9 3,0 7,0
Sigorta Kuruluslari 0,3 0,4 0,7
Hizmet 3,3 3,3 14

[ ——___daniidir.
Toplam

100

100

100
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yilinda %7’ye ¢cikmstir.

3.4 SERMAYE PiYASASI KANUNUNA TABI
SIRKETLERIN COGRAFi DAGILIMI

SPKr'una tabi sirketlerin cografi dagilimina bakildiginda,
agirhgin g biyik ilde toplandigi gériilmektedir. 1992 yilinda istanbul
%55,7 ile ilk sirada yer alirken bunu izmir %8,4 ve Ankara %7,1 ile
izlemektedir. 1993 yilinda ise SPKr'una tabi sirketlerin dagilimi bu g il
bakimindan sirasiyla %45,7, %7,3 ve %6,8°dir. 1989 yilinda SPKr'una
tabi sirketlerin %43’ istanbul’da yer alirken, yillar itibariyle istanbul’da
yer alan sirket sayisi azalmistir (Eser, 1995:33).

2001 yihndaki sirketlerin cografi dagilimina bakildiginda, en
fazla sirketin yine istanbul’da oldugu gériilmektedir. 2001 yilinda Kurul
kaydinda bulunan sirketlerin  %34,9'u istanbul’da bulunurken,
istanbul’dan sonra %8,2 ile izmir ve %7,3 ile Ankara gelmektedir.
1993 sonrasi déneme genel olarak bakildiginda, 1993 yilina gére ig
Anadolu Bolgesi, Akdeniz Bodlgesi ve Ege Boélgesindeki Kurul
kaydinda bulunan sirket oraninda artis gorilirken, buna karsin
Marmara Bolgesi ve diger bdlgelerdeki sirket sayisinda azalig
g6rulmektedir.

Tablo-7:Sermaye Piyasasi Kurulu’na Tabi Sirketlerin Cografi Dagilimi

iller 1989 1990 1991 1992 1993 2001
Marmara Bolgesi 47,7 46,4 46,7 60,8 50,3 43,5
istanbul 43 416 41,6 55,7 45,7 34,9
Bursa 2,9 3 3,2 3,3 3 3,5
Balikesir 1,8 1,8 1,9 1,8 1,7 2,1
ic Anadolu Bélgesi 11,1 11,4 10,5 11,2 10,6 18,6
Ankara 6,7 6,8 6,3 7,1 6,8 7,3
Konya 2,8 2,9 2,6 2,5 2,4 3,2
Kayseri 1,6 1,7 1,6 1,6 1,4 1,9
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| Ege Bélgesi 9,6 10,6 10,3 11,1 9,9 16,5
izmir 6.8 7,6 7.4 8,4 73 8,2
Kiitahya 1,4 1,5 1,3 1,3 1,2 1,5
Denizli 1,4 1,5 1,5 1,4 1,4 2
Akdeniz Bolgesi 3,2 3,7 3,7 3,7 2,6 6,8
Adana 1,8 25 27 2,6 1,7 1,4
icel 1,4 1,2 1 1 0,8 1,3
Diger 28,4 27,9 28,8 13,3 26,7 14,7
Toplam 100 100 100 100 100 100

3.5 SERMAYE PiYASASI KANUNU’NA TABI
SIRKETLERIN HOLDINGLER/GRUPLAR ARASINDA DAGILIMI

1993 ve dncesi déneme bakildiginda, gercek anlamda Holding
faaliyetinde bulunan veya grup sirketi olarak faaliyet sirdiren 27 adet
sirket bulundugu ortaya ¢ikariimistir (Eser,1995:35).

1994 ve sonrasi doéneme bakildijinda ise, sermaye
piyasasinda ihracta bulunan 52 adet sirketler grubu veya holding
bulunmustur. Ancak bu dénemde de ismi holding olarak gecmekle
birlikte, gercekte bu tur faaliyetlerde bulunmadigi anlasilanlar kapsam
disi birakilmiglardir. 1993 ve 6ncesinde holding/gruplara ait sermaye
piyasasinda ihraclarda bulunmus sirket sayisi 115 iken, 1993 sonrasi
dénemde holding/grup sirketlerinden 200 tanesi sermaye piyasasinda
ihraclarda bulunmuslardir. 1994-2001 déneminde SPKr'una hisse
senedi ihracindan dolay! tabi sirket sayisinin 800-850 arasinda
degistigi géz o6nunde bulunduruldugunda, bu sirketlerin yaklagik
%25’nin holding/grup sirketi oldugu anlasiimaktadir. Bir diger dikkat
¢ekici husus ise, sermaye piyasasindan fon temin eden sirketlerin iki
holding/grubun binyesinde birden yer almalaridir. Bu durumun asil
sebebi 90 yillarda yasanan Ozellestirmeler nedeniyle birden fazla
holding/grubun konsorsiyum seklinde bir araya gelerek, 6zellestirilen
sirketlerin paylarini satin almalaridir.
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Tablo-8: Sermaye Piyasasindan Yararlanan Holding/Gruplar ve Bunlarin Sirket

Sayilan
1993 ve Oncesi 1994 ve Sonrasi

Sir. Sir. Sir.
Holdingler/Gruplar Say. | Holdingler/Gruplar Say. Holdingler/Gruplar Say.
Alarko Holding 3 | Akin Holding 4 Ihlas Holding 5
Anadolu Endustri Holding 2 | Akkok Grubu 4 Is Bankasi Grubu 19
Bilfar Holding 2 | Alarko Holding 3 Isbir Holding 3
Bodur Holding 4 | Anadolu Endustri Holding 5 Keban Holding 1
Boyner Grubu 1 Avrupa Amerika Holding 3 Kog Grubu 17
Cankurtaran Holding 1 Bilfar Holding 1 Kog-Yasar Grubu 1
Cukurova Holding 3 Bingdl Holding 1 Mazhar Zorlu Holding 6
Dingkdk Grubu 2 Borova Holding 1 Medya Holding 4
Dogan Sirketler Grubu 2 Borusan Grubu 2 Merko Holding 2
Eczacibas! Holding 3 Boyner Grubu 2 Mutlu Holding 1
Elginkan Holding 3 | Cankurtaran Holding 1 Nergis Holding 3
Enka Holding 3 | Cingilli Holding 3 Net Holding 2
Ercan Holding 4 | CBS Holding 2 Okan Holding 1
Gedik Holding 5 | Celebi Holding 1 QOyak Grubu 7
H. &. Sabanci Holding 10 | Gukurova Grubu 9 QOyak-Sabanci Grubu 1
Hurriyet Holding 2 Deva Holding 3 Park Grubu 3
Keban Holding 4 Dogan Grubu 10 Sabanci Grubu 1
Kog Holding 17 | Dogu Halk Holding 2 Sonmez Endustri Holding 2
Net Holding 4 Dogus Grubu 4 Transtirk Holding 2
Okan Holding 5 Eczacibasi Holding 5 Uslu Holding 2
Profilo Holding 2 EGS Holding 5 Uzan Grubu 3
Santral Holding 5 | Emsan Holding 2 Vakifbank Grubu 6
Tekfen Holding 3 Enka Holding 3 Yasar Grubu 9
Transtlrk Holding 3 Fiba Holding Grubu 5 Yazicilar 3
T. Sise Cam Grubu 9 | GSD Holding 1 Yazicilar-A. End. Holding 1
Yasar Holding 10 | Isiklar Grubu 2
Yibitag Holding 3 | Ibrahim Polat Holding 1
Toplam 115 200

3.6

SERMAYE ARTIRIM SIKLIGI
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1982-1993 doéneminde hisse senedinden SPKr'una tabi
sirketlerden 226 tanesi hi¢ hisse senedi ihracinda bulunmamislardir.
Bu sirketlerin biyudk bir kismi ortak sayisindan dolayr SPKr'una tabi
olan sirketlerdir (Eser,1994:4). 1994-2001 déneminde ise Kurul
kaydindaki sirketlerden 33 tanesinin hi¢ sermaye hisse senedi ihraci
gergeklestirmedigi gorilmustir. Bu durum Kanun’un yirirlige girdigi
ilk 10 yilhk donemde ortak sayisi nedeniyle daha fazla sirketin Kurul'a
tabi oldugunu, ikinci 10 yilhk ddnemde ise daha az sirketin ortak sayisi
nedeniyle Kurul’a tabi oldugunu géstermektedir.

1982-2001 ddéneminde sermaye piyasasina tabi sirketlerin
sermaye artinmlarinin incelenmesi sonucunda sirketlerin buyuk
cogunlugunun (280) 1 defa artinm yaptigi anlasiimistir (Tablo-9).
Diger taraftan 2 ile 5 defa artirnm yapan girketlerin sayisi 480°dir.
Dolayisiyla sirketlerin blaydk bir kismi 22 yillik dénemde ¢ok az
sermaye artinminda bulunmustur. Sermaye artirrmi yapan sirketlere
bakildiginda 10 defanin lizerinde artirim yapan sirketlerin sayisi 103
tanedir. Kurul'a tabi sirketlerin blylk bir kisminin 20 yil boyunca
sermaye artinminda bulunmamalari ve Ulkemizdeki enflasyonist
ortama karsin, blUylk bir kisminin da sadece bir kez sermaye
artinminda bulunmalari, Kurul’a tabi olup gergcek anlamda faaliyette
bulunmayan bir ¢ok sirket olabilecegini gdstermektedir. Kurul
tarafindan bu nitelikteki sirketler belirlenerek miflis ve tasfiye
surecinde olanlarin veya TTK'da yapilan degi§iklerle7 asgari sermaye
sartini saglamayanlarin kayittan ¢ikariimalar yerinde olacaktir.

Tablo-9:1982-2001 Dé6neminde Sirketlerin Sermaye Artirim Sikhgi
Artirnnm Sayisi | Sirket Sayisi | Artinm Sayisi | Sirket Sayisi
1ile5 700 16 ile 20 19
6ile 10 209 21ile 25 4
11ile 15 79 26 ile 30 1

7 27.06.1995 tarihinde 559 saylll KHK TTK'da yapilan degisiklikle anonim sirketler igin asgari
sermaye miktari 500.Milyon TL’den 5 Milyar TL'ye g¢ikariimig ve 2 yil icerisinde belirlenen asgari
sermaye sartlarini saglamayan sirketlerin minfesih sayilacagi belirtiimistir. Ayrica, anilan KHK
Bakanlar Kurulu'na bu miktari 10 katina kadar artirma yetkisi vermistir. 19.01.2002 tarihli 24645
sayill Resmi Gazete’de yayimlanan 2001/3500 Bakanlar Kurulu Karari ile asgari sermaye 5 milyar
TL'den 50 milyar TL'ye gikariimis olup, Sanayi ve Ticaret Bakanhgi 2002/4 sayili i¢ Ticaret Tebligi ile
anonim sirketlerin sermaye artirimi igin son miracat stresi 31.12.2003 olarak belirlenmistir.
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SPKn. Md. 11-4’te “Bu Kanun kapsamina giren ihraggilardan;
anonim ortaklik niteligini haiz olmayanlar, sermaye piyasasi araglarini
halka arz etmeyenler, aktif toplami, brit satis hasilati, ihrag veya
halka arz tutari Kurulun belirleyecedi miktardan az olanlar veya diger
sermaye piyasasi araglarini ihrag veya halka arz edenler Kurulca bu
Kanuna tabi olmalarindan kaynaklanan yukumliliklerinden kismen
veya tamamen muaf tutulabilirler. Bu muafiyet sartlari, ihraggilarin
Kurul kaydindan c¢ikma veya cikarilma esaslari ile halka arz
islemlerinden kismen muafiyet sartlar tebliglerle belirlenir.”
denilmektedir.

Kurulun Seri:lV, No:9 “ihraggilarin Muafiyet Sartlarina ve
Kurul Kaydindan Cikarilmasina iligkin Esaslar Tebligi’nin 5. maddesi
1. ve 2. fikralarinda Anonim Ortaklklarin Kurul kaydindan
cikarilmalarini diizenlemistir. Buna gore Kurul kaydindan gikarilma; 1)
Gegmis iki yillik sure icerisinde ortak sayisinin 200’Un altina
distigunin Kurul'ca belirlenen esaslara gére mahkeme karari ile
tespit ettiriimesi (ortak sayisi), 2) Kurul'ca belirlenen standarlarda
hazirlanmis gegmis iki yillk mali tablolarinda devamli olarak aktif
toplamlarinin 134 milyar TL%nin altinda kaldiginin Kurul'ca belirlenen
esaslara gore tespit ettirilmesi (aktif toplami) seklinde 2 sarta
baglanmistir. Bu sartlarin gerceklesmesi halinde ihraggilar talep
Uzerine Kurul kaydindan gikarilabilirler.

Ayni Tebli§ maddesinin 3. fikrasinda, “Bu ortakliklar, ortak
sayisinin 250’yi veya aktif toplaminin 134 milyari asmasi hallerinde bu
durumun 6grenildigi tarihten itibaren 30 gun iginde Kurul'a bildirimde
bulunmak zorundadirlar.” denilmektedir. Ancak 3. fikradan, ortak
sayisl nedeniyle cikariimig olan sirketin aktif toplami zaten 134 milyar
TL’nin Gzerindeyse cikarildiktan 1 ay sonra bildirimde bulunacagi
anlasiimaktadir. Dolayisiyla 3. fikra, 1. ve kismen 2. fikranin islerligini
ortadan kaldirmaktadir. Bu sebeple 3. fikradaki “veya” ifadesinin “ve”
seklinde degistirilerek gercek anlamda hisse senedi halka arz

8 Aktif biiytikligtine iliskin bu rakam, Teblig'de belirtildigi gibi her yil Maliye Bakanligr'nca ilan edilen
yeniden de@erleme katsayisi oraninda artirilarak dikkate alinmig 2003 yili igin uygulanacak tutardir
(2002 igin 84 milyar TL).
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etmemis ve kicuk sirketlerin Kurul kaydindan cikariimalari uygun
olacaktir.

Ayrica s6z konusu Teblig’'de kayittan ¢ikariima sartlarinin
saglanmasi durumunda talep Uzerine cikariima gergeklesmektedir.
Kurul'un resen sirketleri kurul kaydindan ¢ikarmasi dizenlenmemistir.

En fazla sermaye artirrmi yapan sirketlere bakildiginda ise, en
fazla sermaye artirmi yapan sirket 29 defa ile Arcgelik A.$.dir.
Arcelik’ten sonra en fazla sermaye artirimi gergeklestiren sirket Kog
Holding A.S.’dir. Kog Holding A.S. 25 defa sermaye artirimi yapmistir.
Arcelik A.S. ve Kog Holding A.S. disinda 20 defa ve lizerinde sermaye
artinmi gergeklestiren sirketler Kaleseramik Canakkale Kalebodur
Seramik Sanayi A.S., Anadolu Cam Sanayi A.$., Turkiye Sise ve Cam
Fabrikalarl A.S., Aygaz A.S. ve Turk Demir Dokum Fabrikalari A.S.dir.
Asagidaki tablo (Tablo-10) incelendiginde 20 defanin Uzerinde
sermaye artirrmi yapan Kurul kaydindaki sirketlerin 4 tanesinin Kog
Grubu’'na ait oldugu, iki tanesinin de Is Bankasi grubu’na ait oldugu
gorulmektedir.

Tablo-10:En Fazla Sermaye Artirimi Gergeklestiren ilk 20 Sirket

Sira | Unvan Artinm Sayisi
1 Arcelik A.S. 29
2 Kog¢ Holding A.S. 25
3 Kaleseramik Canakkale Kalebodur Seramik Sanayi A.S. 24
4 Anadolu Cam Sanayi A.S. 22
5 Turkiye Sise ve Cam Fabrikalar A.S. 21
6 Aygaz A.S. 20
7 Tark Demir Dékim Fabrikalart A.S. 20
8 Birko Birlesik Koyunlulular Mensucat Ticaret ve Sanayi A.S. 19
9 Kog Yatirim ve Sanayi Mamulleri Pazarlama A.S. 19
10 Bsh Profilo Elektrikli Geregler Sanayii A.S. 18
11 Doktas Dokiumciuliik Ticaret ve Sanayi A.S. 18
12 Hektas Ticaret T.A.S. 18
13 izmir Demir Celik Sanayi A.S. 18
14 izocam Ticaret ve Sanayi A.S. 18
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15 Net Holding A.$. 18
16 Tofas Tiurk Otomobil Fabrikasi A.$. 18
17 Cimentas Izmir Cimento Fabrikasi T.A.S. 17
18 Demirbank T.A.S. 17
19 Ford Otomotiv Sanayi A.S. 17
20 Tire Kutsan Oluklu Mukavva Kutu ve Kagit Sanayii A.S. 17
4 SERMAYE PiYASASINDA YAPILAN

IHRAGLARIN OZELLIKLERI

41 IHRAGLARIN SIRKETLERIN SERMAYE
BUYUKLUGUNE GORE DAGILIMI

Sermaye buyukligi kriterine gore ihraglara bakildiginda,
1982-1993 dénemi boyunca yapilan toplam hisse senedi ihraglarinin
neredeyse tamamina yakininin (%97) 6édenmis sermayesi 10 milyar
TLl’nin  Uzerinde olan sirketler tarafindan  gergeklestirildigi
go6rulmektedir. 1982 yilinda toplam sermaye artirminin %68,7’si
sermayesi 10 milyar TL’nin Uzerinde olan sirketler tarafindan
gercgeklestirilirken, bu oran 1986 yilinda dénemdeki en disik degeri
olan %57,4'e dusmus, sonraki yillarda %80’in ve %90'in Uzerine
cikarak enflasyonun da etkisiyle artarak 1992 yilinda %97,8, 1993
yilinda %99 seviyelerine ulasmistir. Odenmis sermayeleri 6 milyar TL
ile 10 milyar TL arasinda olan sirketler ise 1982-93 déneminde toplam
sermaye artirminin %20,92’sini, 4-6 milyar TL arasinda olan sirketler
%0,84’Unu gerceklestirmislerdir.

1994-2001 dénemindeki menkul kiymet ihracglarinin sirketlerin
sermaye buyudkliklerine godre degerini  bulmak icin  1994’ten
baslanarak TEFE endeksine gdre her sermaye dilimi enflasyondan
arindinimistir (Bkz. Tablo 4).

1994-2001 donemindeki ihraglarin  sirketlerin  sermaye
blayukliklerine gdére dagilimina bakildiginda, bu dagilimin 1993 ve
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oncesi donemdeki dagilimlarla ayni Ozelliklere sahip oldugu
goérulmektedir. 1993 sonrasi dénemde vyapilan hisse senedi
ihraclarinin  hemen hemen tamamina yakini en st sermaye
dilimindeki (altinci dilim) sirketler tarafindan gerceklestirilmistir. Altinci
dilimdeki sirketler ihraglardaki en disik payr %91 ile 1995 yilinda
almiglardir. Bunun disindaki yillarda bu oran sirekli %96'nin
Uzerindedir. 2001 yilinda altinci dilim digindaki ilk bes dilimde bulunan
sirketler toplam hisse senedi ihraglarinin %2,9'unu
gerceklestirmiglerdir.
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Tablo-11: 1982-2001 Yillan Arasinda Sirketlerin Sermaye Biiyiikliiklerine Gére Hisse Senedi ihraglarinin Dagilimi (Milyon

TL)
Sermaye Dilimleri
Birinci Dilim Ikinci Dilim Ugiincii Dilim Dérdiinci Dilim Besinci dilim Altinci Dilim Genel Toplam
ihrag Oran | Oran | Oran | Oran | Oran | Oran |
Yillar Miktari (%) lhrag Miktari | (%) lhrag Miktari | (%) lhrag Miktari | (%) lhra¢ Miktari | (%) lhrag Miktari (%) Ihrag Miktari

1982 593 6,6 664 74 388 4.4 722 8,1 426 4,8 6.146 | 68,7 8.939
1983 1.051 3,0 3.319 9,6 2.390 6,9 4.200 | 12,1 220 0,6 23.520 | 67,8 34.700
1984 1.534 2,4 4.414 6,9 2.504 3,9 3.035 4,8 2.919 4,6 49.443 | 77,4 63.849
1985 2.309 2,4 9.668 | 10,1 7.075 7,3 11.898 | 12,3 873 1,0 64.592 | 66,9 96.415
1986 1.826 1,8 5.357 5,3 13.388 | 13,2 9.843 9,6 12.986 | 12,7 58.578 | 57,4 101.978
1987 1.016 0,6 11.034 5,9 4.054 2,2 6.559 3,5 5.510 2,9 159.029 | 84,9 187.202
1988 1.920 0,5 10.100 2,8 11.526 3,2 11.587 3,2 14.064 3,8 315.281 86,5 364.478
1989 1.352 0,1 15.135 1,5 12.993 1,3 26.665 2,8 22.654 24 892.744 | 91,9 971.543
1990 1.723 0,1 18.116 0,4 30.483 0,8 27.942 0,7 52.458 1,2 3.975.915| 96,8 4.106.637
1991 200 0,0 17.343 0,4 20.570 0,5 46.744 1,0 57.327 1,3 4.301.316 | 96,8 4.443.500
1992 789 0,0 8.595 0,2 17.405 0,3 45.431 0,8 48.147 0,9 5.202.461 97,8 5.322.828
1993 412 0,0 2.992 0,1 51.060 0,5 21.781 0,2 18.495 0,2 9.478.560 | 99,0 9.573.300
1994 46.037 0,1 252.891 0,7 214.711 0,6 321.806 0,9 524.333 1.4 36.193.222 | 964 37.553.001
1995 626.390 1,2 889.770 1,7 1.247.915 24 465.563 0,9 1.365.400 2,7 46.737.614 | 91,0 51.332.652
1996 285.495 0,3 368.333 0,4 415.316 0,4 973.104 1,0 1.992.479 1,9 98.167.659 | 96,1 102.202.386
1997 549.237 0,2 1.966.373 0,6 2.041.062 0,7 1.598.445 0,5 4.730.252 1,5 294.846.697 | 96,4 305.732.067
1998 1.700.847 0,2 296.511 0,0 2.106.772 0,3 1.352.800 0,2 2.532.582 0,4 688.832.253 | 98,9 696.821.765
1999 3.325.719 0,5 2.285.146 0,3 4.298.100 0,6 1.716.920 0,3 4.187.992 0,6 663.056.788 | 97,7 678.870.665
2000 535.340 0,0 | 20.113.765 0,7 392.654 0,0 9.802.054 0,3| 17.788.482 0,6 | 2.959.341.746 | 98,4 | 3.007.974.041
2001 1.610.051 0,1| 18.516.179 1,1 5.197.374 0,3 7.571.327 0,4 9.101.016 0,5| 1.642.501.139 | 97,5| 1.684.497.086
Toplam | 8.693.841| 0,13 | 44.795.705| 0,68 | 16.087.740 | 0,24 | 24.018.427 | 0,36 | 42.458.615| 0,64 | 6.454.204.703 | 97,94 | 6.590.259.031
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1982-2001 ddénemine bir butin olarak bakildidinda, bu
dénemin alt dénemlerle ayni 6zellikler gosterdigi gérilmektedir. 1982-
2001 dénemindeki ihraglarda en ust dilim sermaye grubuna dahil
sirketler en buylk paya sahiptirler. En Ust sermaye dilimine dahil
sirketlerin toplam hisse senedi ihraglari icinde pay1 1982 yilinda %68,7
ile baslamis olup, bu oran 2001 yilinda %97,5’e ulagsmistir. Bu
dénemdeki toplam hisse senedi ihraglarinin girketlerin sermaye
blyUkliklerine gére dagihmina bakildiginda, en Ust dilimdeki
sirketlerin payi %97,94 iken, diger bes dilimdeki sirketler %2,06 gibi
¢ok disuk paya sahiptir.

Hisse senedi ihrac eden sirketlerin finansman bonosu
ihraclarinin sermaye buyukligune gore dagilimina bakildiginda 1982-
1993 déneminde 1988 ve 1999 yillari hari¢ finansman bonosu ihrag
eden tim sirketlerin 10 milyar TL Ustl sermayeye sahip olduklari
gOrilmektedir.

1994-1997 (1997 yilindan sonra finansman bonosu ihraci
yapilmamistir.) ddneminde de finansman bonosu ihraglarinin sermaye
blyikligine goére dagihminda o6nceki doéneme ait tablo
degismemektedir. 1994-1997 ddneminde hisse senedi ihracinda
bulunan sirketlerin finansman bonosu ihraglarinda en Ust dilimdeki
sirketlerin ihraglari %99 gibi yiuksek bir oranda olup, ilk iki dilimdeki
sermaye miktarlarina sahip sirketlerin finansman bonosu ihraci yoktur.
Bu dénemde hisse senedi ihra¢c eden sirketler toplam finansman
bonosu ihraglarinin %96,7’sini gergeklestirmiglerdir (Tablo-12).

Hisse senedi ihrag eden sirketlerin finansman bonosu
ihraclarina sermaye buyikligine goére bakildiginda, 1982 yilindan
sonraki donemde gergeklestirilen ihraglarin %98,4’Gnin en (st
sermaye  dilimindeki  sirketler  tarafindan  gergeklestirildikleri
go6rulmektedir. Diger taraftan hisse senedi ihra¢c eden sirketler bu
dénemdeki finansman bonosu ihraglarinin %81,6’sIni
gerceklestirmislerdir.
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Tablo-12:  1982-2001 Déneminde Sirketlerin Sermaye Biiyiikliiklerine Gére
Gergeklestirdikleri Finansman Bonosu lhraglari (Milyon TL)
) Dérdlncu

Serm. | Ugtincl Dilim Dilim Besinci Dilim Altinci Dilim Genel Toplam

Oran Oran Oran Oran Oran | Top. Fin. | Oran
Yillar | Miktar | (%) |Miktar | (%)  Miktar | (%) Miktar | (%)  Miktar (%) | Bon.lhr. | (%)
1987 0 0,0 0 0,0 0 0,0 50.300 100 50.300 | 100 | 55.800 | 90,1
1988 0 0,0 0 0,0 0 0,0 | 103.500 100 | 103.500 | 100 | 271.000 | 38,2
1989 0 0,0 0 0,0 | 1.000 05| 234500 | 99,5| 235500 | 100| 465.350 | 50,6
1990 0 0,0 0 0,0 0 0,0 | 156.000 100 | 156.000 | 100 | 215.100 | 72,5
1991 70'08 19,5 0 0,0 0 00| 289198 | 80,5| 359.198 | 100 | 667.369 | 53,8
1992 0 0,0 0 0,0 0 0,0 | 539.000 100 | 539.000 | 100 | 1.006.630 | 53,5
1993 0 0,0 0 0,0 0 0,0 | 710.000 100 | 710.000 | 100 | 1.205.450 | 58,9
1994 0 0,0 0 0,0 0 0,0 | 126.500 100 | 126.500 | 100 | 156.500 | 80,8
1995 60'08 43 0 0,0 0 0,0 | 1.350.000 96 | 1.410.000 | 100 | 1.533.000 | 92,0
1996 | 8.000 0,3 0 0,0 0 0,0 | 2.800.000 100 | 2.808.000 | 100 | 2.880.000 | 97,5
1997 0 0,0 0 0,0 0 0,0 | 2.200.000 100 | 2.200.000 | 100 | 2.200.000 | 100
Toplam [138.000 1,6 0 0| 1.000 0,0 | 8.558.998 | 98,4 | 8.697.998 | 81,6 [10.656.199

Hisse senedi ihra¢ eden sirketlerin tahvil ihraclarinin sermaye

blyUkligine gére dagilimina bakildiginda, 1982-1993 déneminde 10
milyar TL Usti sermayeye sahip sirketler bu dénemdeki tahvil
ihraglarinin %88’i ile %99’unu gercgeklestirmislerdir. Diger sermaye
dilimlerindeki sirketlerin tahvil ihraclari bu dbénemde ¢ok dusuk
seviyelerdedir.

Tahvil ihracindaki 1982-1993 ddénemindeki mevcut durum
1993 sonrasi daha da belirgin hale gelmistir. 1993 sonrasinda tahvil
ihra¢ eden ve hisse senedi ihracindan dolayi Kurul kaydinda bulunan
sirketlerin tamami en Ust sermaye dilimine dahil sirketlerdir. Hisse
senedinden dolayr Kurul kaydinda bulunan sirketler 1982-2001
dénemlerindeki toplam tahvil ihraglarinin %65,7’sini, 1994 yilindan
sonra da toplam tahvil ihracinin %81,3’Unu gergeklestirmisleridir.
Tahvil ihraglari 1993’'ten sonra 1998 yilina kadar kesintisiz strmus
daha sonra bir sirket tarafindan 2000 yilinda tahvil ihraci yapilmistir.
1999 ve 2001 yillarinda tahvil ihraci yapiimamistir (Tablo-13).

28




Tablo-13: Yillar itibariyle Yapilan Tahvil ihraglarinin Sirketlerin Sermayelerine Gore
Dagilimi
Sermaye Dilimleri
) Ugiincii Dérdiinci Genel
Ikinci Dilim Dilim Dilim Besinci dilim Altinci Dilim Toplam
= g = g = g = g = g = E_& g
82| 5| 2|5/ 82| §| 82| & gL & ge| 2Z%| §
Yilar | £3| 6| £5|6|£35| 6| £3| & £35| & £5| 28£| &
1982 105| 1,5 0[0,0]| 737] 102 0] 00 6.391 | 884 7.233 12.400 | 58,3
1983 0] 0,0 129 |1,5 0| 00 98| 1,2 8.225| 97,3 8.452 17.500 | 48,3
1984 0] 0,0 00,0 0| 00 60| 0,8 7.800 | 99,2 7.860 11.800 | 66,6
1985 250 | 1,2 500 [2,4 0| 00 0] 00 19.800 | 96,4 20.550 36.200 | 56,8
1986 290 | 05| 2.400(3,7| 750| 1,2 0] 00 60.983 | 94,7 64.423 110.982 | 58,0
1987 | 2550 | 1,7 50 0,0 0| 00| 12200| 82| 133.177| 90,0 147.977 317.531 | 46,6
1988 | 3.000 | 3,6 0[0,0]1.000| 12 280| 03 78.000 | 94,8 82.280 210.860 | 39,0
1989 | 6.425| 4,3| 1.100(0,7 | 1.700 | 1.1 0| 00| 139.000| 93,8 148.225 604.514 | 24,5
1990 500 | 0,2| 1.690|0,5| 2.000| 0,6|114.000 | 356 | 201.700 | 63,1 319.890 762.344 | 42,0
1991 | 4.900 | 2,3 0[0,0] 4075| 1,9 0| 00| 200.500]| 957 209.475 813.335 | 25,8
1992 0] 00| 7.000|3,7(10.000| 5,2 0| 00| 174.000| 91,1 191.000 796.900 | 24,0
1993 | 5.000 | 1,6 00,0 0| 00 0| 00| 306.000| 984 311.000 715.234 | 43,5
1994 0] 0,0 00,0 0| 00 0| 0,0 220.000]| 100 220.000 491.090 | 44,8
1995 0] 0,0 00,0 0| 00 0| 00| 650.000]| 100 650.000 | 1.883.100 | 34,5
1996 0] 00 00,0 0| 00 0| 0,0/ 1.150.964| 100 | 1.150.964 | 1.228.964 | 93,7
1997 0] 00 00,0 0| 00 0| 0,0 1495460| 100 | 1.495.460 | 1.495.460 | 100
1998 0] 00 00,0 0| 00 0| 00| 2472760 | 100 | 2.472.760 | 2.532.760 | 97,6
2000 0] 00 00,0 0| 00 0| 0,0 1.162.824| 100 | 1.162.824 | 1.162.824 | 100
Toplam| 23.02| 0,3 | 12.869 [0,1 [20.262 | 0,2 [126.638 | 1,5| 8.487.584 | 97,9 | 8.670.373 | 13.203.798 | 65,7
Borglanma araglari ihraglarinda dikkat ¢eken husus,

bor¢clanma araci ihrag eden sirket sayisindaki digmedir. 1990 yili ve
Oncesinde hisse senedi ihra¢ eden sirketler tarafindan yapilan tahvil
ihrac sayisi 271 iken, bu sayi 1990 sonrasinda 54’e dismustur (1993
yili sonrasinda 12). Finansman bonosu ihracinda ise bu say1 1990 ve
Oncesinde 62 iken, sonrasinda 46 olarak gerceklesmistir (1993 yili
sonrasinda 10).

4.2

IHRAGCLARIN SEKTORLERE GORE DAGILIMI
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421 Genel Sektorel Dagihm

Sermaye piyasasinda yaratilan kaynaklarin sektorlere gore
ayristirilmasinda, sermaye piyasasinda agirlikh olarak hangi sektériin
islem yapmakta oldugu ve hangi sektérlerin sermaye piyasasi
araciigiyla ne kadar finansman sagladigi acikga ortaya
konulmaktadir. 1982-2001 déneminde 6zel kesim tarafindan yapilan
sermaye piyasas! ihraclarinin sektérel dagihmi ayrintili olarak ek
tablo-1’de verilmektedir.

1993 yilina kadar toplam ihrag tutari agisindan ilk 5 sirayr mali
kuruluslar, madeni esya ve makine sanayi, kimya-petrol-lastik-plastik
sanayi, tas ve topraga dayall sanayi ve metal ana sanayi sektorleri
almistir. S6z konusu sektorlerin  toplam ihraglar igindeki payi
%60,3’tdr.

Yine ayni déneminde sektdrlerin ara¢ bazinda ihraglarina
bakildiginda, hisse senedi ihraglarinda ilk bes sirayl alan sektorler
sirasiyla %15,80 ile mali kuruluslar, %13,74 ile kimya-petrol-lastik ve
plastik sanayi, %11,57 ile metal ana sanayi, %10,64 ile tas ve topraga
dayali sanayi, %10,43 ile de madeni esya ve makine sanayi
gelmektedir.

1994-2001 doneminde sektorlerin  hisse senedi ihrag
dagilimlarina bakildidinda, ilk bes siraylr alan sektorler sirasiyla
%27,16 ile mali kuruluslar, %23,94 ile hizmet, %23 ile holdingler,
%3,50 ile perakende ticaret ve %2,92 ile elektrik sektérleridir.

1982-2001 ddénemine toplu olarak bakildiginda ilk bes sirayi
alan sektorler sirasiyla %27,12 ile mali kuruluslar, %23,85 ile hizmet,
%22,93 ile holdingler, %3,48 ile perakende ticaret ve %2,93 ile de tas
ve topraga dayall sanayi sektorleridir.

Yillar itibariyle bakildiginda, mali sektérin sermaye
piyasasindan yararlanma oraninin arti§i gérilmektedir. mali sektorin
payinin ¢ok yiksek olmasi. sermaye piyasasindaki kaynaklarin blytk
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kisminin dretim yapmayan bir sektore gittigini, daha sonra bu
kaynaklarin buyuk bir ihtimalle daha yuksek maliyetle dolayl olarak
reel sektdre gittigini gostermektedir. Mali sektor ile hizmet sektdri
tarafindan sermaye piyasasinda yaratilan kaynaklarin
%571 ’kullaniimaktadir. Diger taraftan 1993 ve o&ncesi dénemde
ihraclarda 6nemli paylara sahip olan imalat sektérlerinden kimya-
petrol-lastik ve plastik sanayi, metal ana sanayi ve tag ve topragda
dayali sanayi sektorlerinin hisse senedi ihraglari 1993 sonrasi
dénemde yerlerini hizmet, holding ve perakende ticaret gibi imalat disi
sektorlere birakmislardir.

Tablo-14: Hisse Senedi ihraglarinin Sektorel Dagilimi (Milyon TL)
Dénemler 1982-1993 1993-2001 1982-2001

) Oran | Oran | Oran
Sektorler lhrag Miktar | % lhra¢ Miktari % Ihra¢ Miktar %
Mali Kuruluglar 3.994.123 | 15,80 | 1.783.079.327 | 27,16 | 1.787.073.450 | 27,12
Kimya Petrol Lastik Plastik 3.472.595 | 13,74 181.375.440 | 2,76 184.848.035 | 2,80
Hizmet 19.701 0,08 | 1.571.945.380 | 23,94 | 1.571.965.081 | 23,85
Metal Ana San. 2.924.641 | 11,57 117.424.552 | 1,79 120.349.193 | 1,83
Holdingler 1.620.889 6,41 | 1.509.648.734 | 23,00 | 1.511.269.623 | 22,93
Tas ve Topraga Dayal San. 2.688.472 | 10,64 190.538.077 | 2,90 193.226.549 | 2,93
Perakende Ticaret 23.772 0,09 229.493.782 | 3,50 229.517.554 | 3,48
Madeni Egya Makine San 2.636.678 | 10,43 55.661.038 | 0,85 58.297.716 | 0,88
Elektrik 544.755 | 2,16 191.881.305 | 2,92 192.426.060 | 2,92
Diger 7.349.825 | 29,08 733.936.033 | 11,18 741.285.858 | 11,25
Toplam 25.275.451 100 | 6.564.983.666 100 | 6.590.259.117 100

Borclanma araclarinda

1986-1993 doneminde

ihraglarin

sektorel dagiimi farkli bir durum arz etmektedir. Tahvilde en fazla
paya sahip olan bes sektdér, madeni esya ve makine sanayi, dokuma
giyim ve deri sanayi, mali kuruluslar, toptan ticaret ve kimya-petrol-
lastik ve plastik sanayidir. Bu sektorlerin toplam tahvil ihraglari icindeki
paylari %62,75'tir.

1993 sonrasi ddonemde ise dagiim degismistir. 1993 ve
oncesinde tahvil ihraclarinda ilk sirayl alan madeni esya ve makine
sanayi sektorl, bu dénemde ilk bes sektdr icine bile girememistir. Bu
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dénemde tahvil ihraglarinda mali sektdr %92,47 gibi ylksek bir
rakamla ilk siraya gecerken, ardindan sirasiyla toptan ticaret, elektrik,
gida igki ttin ve dokuma giyim ve deri sektéri gelmektedir.

Tahvil ihraglarinin  sektérel dagihmina bir bUtin olarak
bakildiginda, 2001 yilina kadar yapilan ihraglarda sirasiyla mali
kuruluglar %65,19 ile, madeni esya ve makine sanayi %5,83 ile,
toptan ticaret %5,59 ile, dokuma giyim ve deri %5,41 ile, kimya-petrol-
lastik ve plastik sanayi %3,52 ile ilk bes sirayl alan sektérler olup,
bunlarin ihraglar i¢cindeki toplam paylari %86,57’ye ulagmaktadir.

Tablo-15: Tahvil ihraglarinin Sektérel Dagilimi (Milyon TL)
Dénemler 1982-1993 1993-2001 1982-2001

. Oran | lhrag Oran | lhrag Oran
Sektorler lhrag Miktan | % Miktan % Miktari %
Mali Kuruluglar 474.614 | 10,77 | 8.132.008 | 92,47 | 8.606.622 | 65,19
Madeni Esya Makine San 711.101 | 16,13 58.000 | 0,66 769.101 5,83
Toptan Ticaret 473.977 | 10,75 264.090 | 3,00 738.067 5,59
Dokuma Giyim Deri 652.461 | 14,80 62.000 | 0,71 714.461 5,41
Kimya Petrol Lastik Plastik 438.796 9,95 30.000 | 0,34 468.796 3,55
Elektrik 27.426 0,62 120.000 | 1,36 147.426 1,12
Gida lgki Tiitiin 266.494 6,04 80.000 | 0,91 346.494 2,62
Diger 1.363.784 | 30,93 48.100 | 0,55 | 1.411.884 | 10,69
Toplam 4.408.653 100 | 8.794.198 100 | 13.202.851 100

Finansman bonosu ihraglarinda 1993 o6ncesi dénemde
%30,77 ile madeni esya makine sanayi, %13 ile tas ve topraga dayali
sanayi, %12,19 ile holdingler, %11,34 ile de kimya-petrol-lastik ve
plastik sanayi sektorleri finansman bonosu ihracinda énde gelen
sektorlerdir.

1993 sonrasi donemde finansman bonosu ihraglarinda madeni
esya makine sanayi sektori ihraglar icindeki %49,51’lik payi ile ilk
sirayl alirken, ikinci sirada %44,32’lik ihra¢ pay! ile holdingler
gelmektedirler. Bir diger dikkat c¢ekici husus ise, 1993 sonrasi
dénemde sadece 5 sektér finansman bonosu ihracinda bulunmustur.
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Yillar itibariyle toplam finansman bonosu ihraglarinin sektorel
dagilimina bakildiginda ise, madeni egya ve makine sanayi sektoru ile
holdingler toplam ihraglarin %75,62’sini gerc¢eklestirmislerdir.

Tablo-16: Finansman Bonosu Ihraglarinin Sektdrel Dagihmi  (Milyon
TL)
Doénemler :1982-1 993 :1993-2001 :1982-2001

lhrag Oran | lhrag Oran | lhrag Oran
Sektorler Miktar % Miktar % Miktar %
Madeni Esya Makine San 1.161.252 | 30,77 | 3.351.500 | 49,51 | 4.512.752 | 42,80
Holdingler 460.100 | 12,19 | 3.000.000 | 44,32 | 3.460.100 | 32,82
Tas ve Topraga Dayali San. 490.665 | 13,00 0 0,00 490.665 4,65
Kagit Basim yayim 174.000 4,61 | 265.000 3,91 439.000 4,16
Kimya Petrol Lastik Plastik 427.900 | 11,34 0 0,00 427.900 4,06
Mali Kuruluglar 326.800 8,66 0 0,00 326.800 3,10
Dokuma Giyim Deri 219.633 5,82 0 0,00 219.633 2,08
Elektrik 0 0,00 123.000 1,82 123.000 1,17
Hizmet 150.000 3,98 30.000 0,44 180.000 1,71
Diger 363.200 9,62 0 0,00 363.200 3,44
Toplam 3.773.550 | 100,00 | 6.769.500 | 100,00 | 10.543.050 | 100,00

1993 6ncesi donemde mali kuruluglar hisse senedi ihracinda
ilk sirada yer alirken, tahvil ve finansman bonosu ihracinda daha arka
siralarda yer almaktadirlar. Ancak, 1993 sonrasi donemde mali
kurulusglar tahvil ihracinda da 6n siraya yerlesirken, finansman bonosu
ihracinda pek bulunmamiglardir. Diger bir konu ise 1993 ve dncesi
doénemde ticaret kesiminin siralamada yer almamasidir. Sadece tahvil
ihnracinda toptan ticaret sirketleri siralamaya girerken, finansman
bonosu ve hisse senedi ihracinda ticaret sirketleri pek
bulunmamaktadir. Bunun baslica nedeni ticaret sirketlerinin genellikle
kiguk sirketler olmasi, bundan dolayi 1992 yilina kadar gecerli olan
finansman  bonosu igin  gerekli asgari sermaye  sartini
saglayamamalari soylenebilir (Eser, 1995:41). Ayrica, ticaret sirketleri
1993 sonrasi dénemde finansman bonosu ihracinda siralamaya
girmedikleri gibi, bu dénemde hisse senedi ve tahvil ihraci icindeki
paylari da azalmistir.
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4.2.2 ihraglarin Ana Sektér Gruplarina Gére Dagilimi

inraglarin  ana sektoér gruplar itibariyle dagilimlarina
bakildiginda, imalat sanayi 1982-1993 ddénemi ihracglarda %70
civarinda bir paya sahiptir. imalat sanayinin menkul kiymet
ihraclarindaki paymin agirhigi 1990 sonrasi donemde azalmaya
baglamigtir. imalat sanayinin 1982 yilindaki ihraglar icindeki %79,6
olan payi, sonralari % 10’luk bir bantta dalgalanarak 1992 yilinda
%72,5 seviyesinde gerceklesmistir. Daha sonraki yillarda imalat
sanayinin pay! toplam ihraglarda ve finansman bonosu ihracinda 1995
yilindaki %92’lik payl disinda tum araclar bazinda dusmeye
basglamistir.

Sermaye piyasalarinin ekonomi igindeki pay artarken imalat
sektoriine dahil sirketlere aktarilan kaynaklarin orani azalmigtir.
Bunun nedeni 1989 yilinda baslayan halka agilma slrecine mali
sektor icindeki bankalarin da katilmasi ile ¢ok biyuik sermayeye sahip
olan bu kuruluglarin sermaye piyasasindan fon saglamalaridir (Eser,
1995:42).

Tablo-17: imalat Sanayi Sektorii Sirketlerinin Menkul Kiymet ihraglan

icindeki Payi (%)

P i Imalat Sanayinin

Yillar g:asnseedi Tahvil ;?:S:Tan ihra;ra?'{:granl GSMH’deki!{’ayl
1982 86 75 0 80 20
1983 91 84 0 89 19
1984 89 69 0 86 18
1985 81 81 0 81 18
1986 83 92 0 88 22
1987 86 86 67 84 22
1988 87 88 32 70 23
1989 83 83 83 74 23
1990 78 64 71 76 22
1991 67 65 90 69 22
1992 73 54 85 73 21
1993 55 58 55 55 21
1994 49 16 81 49 22
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1995 36 5 92 36 22
1996 32 5 38 31 21
1997 31 0 45 31 21
1998 15 0 0 15 19
1999 29 0 0 29 19
2000 15 0 0 15 19
2001 8 0 0 8 20

1982-2001 doéneminde imalat sanayi sektérinin GSMH
icindeki payi yillar itibariyle %18 ile %23 arasinda degismektedir.
imalat sanayi sektériiniin hisse senedi ihraglarindan aldigi pay ise
1982 yilinda %86 oraninda iken bu oran sonraki yillarda dismeye
baglamis 2001 yilinda %8 degerini almistir. Bu durum imalat
sanayinin son yillarda ekonomik buyumeye yaptigi katki oranindan
daha az bir oranda sermaye piyasasindan yararlandigini
gOstermektedir.

43 SERMAYE PiYASASI ARACI iHRAGLARININ
BOLGESEL DAGILIMI

Bu kisimda ihraglarin nasil bir cografi dagilim izledigi hakkinda
fikir edinebilmek icin 1993 sonrasi donemdeki hisse senedi
ihraclarinin hangi bdlgelerde vyerlesik sirketlerce gerceklestirildigi
incelenmigtir. 1994 sonrasi hisse senedi ihraglarina bakildiginda,
Marmara Bélgesinin ihraglarin %75'ini gergeklestirdigi, ardindan ig
Anadolu Boélgesinin %12 ile, Ege Bdlgesinin de %9 ile siralandigi
gorulmektedir. Diger 4 bolge sirketleri ise bu donemdeki toplam hisse
senedi ihracglarinin %4’Gnd gergeklestirmislerdir. Bu durum Ulkenin
belli kesiminin sermaye piyasasi kaynaklarindan pek yararlanmadigini
ortaya koymaktadir.

Grafik-2: 1994-2001 Hisse Senedi ihraglarinin Cografi Dagilimi
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1994-2001 Dénemi Hisse Senedi Ihraglarinin Cografi Dagilimi
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44 SERMAYE PiYASASI IHRAGLARININ
HOLDINGLER/GRUPLAR ARASINDA DAGILIMI

Sermaye piyasasi kaynaklarinin holding/gruplar arasinda
dagilimmna  bakildiginda  1982-1993 déneminde 27  adet
holding/grubun toplam ihraglarin %27,7’sinden pay aldig1 ortaya
cikmistir. Bu dénemdeki menkul kiymet ihraglari icinde en buyuk payi
2.610 milyar TL ile Kog Holding almaktadir. Bunu sirasiyla Is Bankasi
Grubu ve Cukurova grubu izlemektedir. Ara¢ bazinda incelendiginde
ise, bu donemde hisse senedi ihraglarinda %25,3'U, tahvil ihraglarinda
%31,8’i, finansman bonosunda %38,9'u bulmaktadir. Yillilk bazda
1982-1993 doéneminde holding/grup sirketlerinin tahvil ve finansman
bonosu ihraglarinin  %50’sini  gergeklestirdigi  s6ylenebilir (Eser,
1995:43). 1982-2001 dénemindeki sermaye piyasasi araci ihraglarinin
holding/gruplar arasinda dagilimi detayh olarak ek tablo-2’de yer
almaktadir.

Tablo-18: 1982-1993 Dénemindeki Menkul Kiymet ihraglarinda
Holding/Gruplarin lhraglari ve Aldiklan Paylar

Hisse Senedi Tahvil Finansman Bonosu
Miktar [Toplam Oran Miktar Toplam Oran Miktar Toplam Oran
Yillar _ (Milyon TL) % Milyon TL) % Milyon TL) %
1982 3.868 42,98 5.886 47,47 0 0,00
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1983 12.750 36,74 12.888 73,65 0 0,00
1984 11.242 17,62 6.200 52,54 0 0,00
1985 32.008 33,20 24.325 67,20 0 0,00
1986 39.188 38,46 72.664 65,52 0 0,00
1987 96.129 51,35 146.100 46,02 41.300 74,01
1988 133.226 36,56 97.650 46,50 111.000 40,96
1989 302.277 31,11 158.100 26,15 278.750 59,90
1990 1.078.227 26,26 198.700 26,06 131.000 60,90
1991 1.267.104 28,52 231.075 28,41 257.199 40,54
1992 1.411.069 26,51 251.000 31,50 551.000 54,74
1993 2.021.040 21,11 199.000 27,82 100.000 8,30
Toplam 6.408.128 25,35 1.403.588 31,84 | 1.470.249 38,15

1994-2001 dénemindeki ihraglara bakildidinda, ihraglarin
blyuk bir kismini holding/grup niteligindeki sirketlerin
gergeklestirdikleri  gortlmektedir. Bu dbénemde 1996 yilinda
holding/grup sirketleri %60,2 ile hisse senedi ihraglarindaki en dustk
seviyeye ulasmiglardir. Holding/Grup sirketleri 1996 yili disinda daha
yuksek oranlara ulasarak, 2001 yilinda hisse senedi ihraglarinin
%82,58'ini gerceklestirmislerdir. Bu gruptaki sirketlerin 1994-2001
déneminde gercgeklestirdikleri hisse senedi ihraglarinin, ayni
dénemdeki toplam hisse senedi ihraglarina orani %75,6'dir. Bu
dénemde Cukurova Grubu toplam ihraglarin %32,53'Uni, is Bankasi
Grubu da toplam ihraglarin %13,04’Unu gergeklestirmistir. Cukurova
Grubunun bu kadar yiiksek bir rakama ulagsmasinin en dnemli sebebi
Turkcell iletisim Hizmetleri A.S.’nin bu dénemde halka acilmasindan
kaynaklanmaktadir.

Holding/grup sirketleri 1994-2001 ddénemindeki toplam tahvil
ihraglarinin ~ %92,47’sini, finansman bonosu ihraglarinin  ise
%93,83’Unu gergeklestirmiglerdir.

Tablo-19: 1994-2001 Doénemindeki Menkul Kiymet ihraglarinda
Holding/Gruplarin lhraglari

Hisse Senedi Tahvil Finansman Bonosu
Miktar
Miktar Toplam Miktar Toplam (Milyon Toplam
Yillar (Milyon TL) Oran % (Milyon TL) | Oran % TL) Oran %
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1994 27.118.026 72,21 200.000 40,73 1.500 0,96
1995 35.135.560 68,45 1.650.000 87,62 | 1.350.000 88,06
1996 61.509.346 60,18 1.150.964 0,94 | 2.800.000 97,22
1997 218.676.536 71,53 1.495.460 100,00 | 2.200.000 100,00
1998 516.435.577 74,11 2.472.760 0,98 0 0,00
1999 463.744.181 68,31 0 0,00 0 0,00
2000 2.251.952.222 74,87 1.162.824 100,00 0 0,00
2001 1.391.032.828 82,58 0 0,00 0 0,00
Toplam 4.965.604.276 75,64 8.132.008 92,47 | 6.351.500 93,83

5  SERMAYE PiYASASI ARAGLARINDA
YOGUNLASMA

Bu bdlimde sermaye piyasasi aracigiyla yaratilan kaynaklarin
hangi miktarlarda ve ne kadar sayida sirkete dagildigi ortaya
konulmaya calisilacaktir.

1982-1993 doéneminde toplam hisse senedi ihraglarinin
%42,1’1 ilk 20, %54°0 ilk 40 ve %60,6’s! ise ilk 60 sirket tarafindan
gerceklestiriimistir. Bu donemde ihrag edilen tahvillerin %34,7’si ilk 20,
%49,8'i ilk 40 ve %59,7’si ise ilk 60 sirket tarafindan ihra¢ edilmistir.
Finansman bonosunda ise toplam ihraglarin %67,3’0 ilk 20, %89,1’i ilk
40 ve %97,8'i ise ilk 60 sirket tarafindan gerceklestirilmistir. Géraldugu
gibi 1994 o6ncesi donemde hisse senedi ve tahvil ihraglari dagilimi
benzerlik arz etmektedir.

Tablo-20: 1982-1993 Déneminde Menkul Kiymet Ihraglarinda
Yogunlasma  (Milyar TL, %)

Sirketler | ilk 20 | ilk 40 | ilk 60

Menkul Kiymet ihrag Oran ihrag Oran ihrag Oran

Hisse Senedi 10.649 421 13,722 54,3 15.321 60,6
Tahvil 1.531 34,7 2.199 49,8 2.634 59,7
Finansman Bonosu 2.539 67,3 3.363 89,1 3.691 97,8

1994-2001 ddéneminde ise bu dagiim 1994 &6ncesine goére
daha carpici bir hal almistir. Bu dénemde ilk 20 sirket toplam hisse
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senedi ihracinin %63,8’ini, ilk 40 sirket %74,5'ini ve ilk 60 sirket ise
%80,5'ini gergeklestirmistir. Tablo:21'de goérildugu gibi ilk 60 sirket
sermaye piyasasindaki hisse senedi ihraglarinin beste dérdinid
gerceklestirmistir.  1994-2001 doéneminde en fazla hisse senedi
ihracinda bulunan ilk 60 sirket ek tablo-3'te yer almaktadir.

1994-2001 doneminde sermaye piyasasinda finansman
bonosu ihracini 20’den az sayida, tahvil ihracini da 40’'tan daha az
sayida sirket gerceklestirmisti. Bu nedenle asagidaki rakamlar
yogunlasma igin bir fikir vermedigi gibi, bu kadar az sayida sirketin
borclanma araci ihra¢ etmesi yogunlasmaya pek de imkan
vermemektedir.

Tablo-21: 1994-2001 Doéneminde Menkul Kiymet ihraglarinda
Yogunlagma (Milyar TL, %)

Sirketler ik 20 ik 40 ik 60 Toplam
Menkul Kiymet lhrag Oran | lhrag Oran | ihrag Oran | ihrag)
Hisse Senedi 4.411.647 63,8 | 5.148.701 74,5 | 5.561.694 80,5 | 6.910.595
Tahvil 8.726 99,2 8.794 100 0 0 8.794
Finansman Bonosu 6.770 100 0 0 0 0 6.770

1994-2001 ddneminde hisse senedi ihraci nedeniyle ilk
siralarda yer alan sirketler; Turkcell iletisim Hizmetleri A.S., Turkcell
Holding A.S., Tirkiye is Bankasi A.S. ve Haci Omer Sabanci Holding
A.S.dir. 1982-1993 déneminde ise hisse senedi ihracinda ilk siralari,
Eregli Demirgelik, Tark Hava Yollari ve Eskisehir Bankasi almaktadir.

1994-2001 ddéneminde borglanma araglarindan Tahvil
ihracinda iktisat Finansal Kiralama A.S., Facto finans Alacak Alimi
A.S. ve Kog Tuketici Finansmani A.S., Finansman Bonosu ihracinda
da Arcelik A.S. ile Dogan Holding A.S. ilk siralardaki sirketlerdir. 1994-
2001 dénemine gore bor¢lanma araci ihraglarinin daha yogun oldugu
1982-1993 déneminde tahvilde Siimerbank Holding, iktisat Finansal
Kiralama A.$. ve Manisa Pamuklu Mensucat A.$., finansman
bonosunda ise Telsetas, Argelik ve Simerbank Holding ilk G¢ sirayi
alan sirketlerdir.
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6 SONUC

Sermaye piyasasinin temel fonksiyonu, fon fazlasi olan
kesimlerden fon ihtiyaci olan kesimlere orta ve uzun vadeli fonlar
aktarma yoluyla kaynaklarin etkin dagilmini saglayarak ekonomik
kalkinmayi finanse etmektir. Tasarruf sahipleri (fon arz edenler) bir
takim gayelerle ellerindeki atil fonlari sermaye piyasasi araglarina
yatirarak kaynaklari sermaye piyasasina aktarirlar. ihraggilar (fon
talep edenler) ise sermaye piyasasi araci ihra¢g ederek bu piyasadan
kaynak saglarlar.

1982-2002 yillari arasinda sermaye piyasasinda yaratilan
toplam kaynak miktari cari rakamlarla 331.419.136,9 milyar TL’dir.
Ancak yaratilan bu kaynaklarin %97,5’i (323.207.430 Milyar TL)
borglanma araci ihraci yoluyla kamu kesimi tarafindan kullaniimistir.
Ozel sektor kesimi ise yaratilan bu kaynaklarin % 2,5'ini (8.211.706,2
milyar TL) kullanmistir. ABD Dolari cinsinden 1982 yilindan 2002
yilina kadar 6zel sektér tarafindan toplam 21,9 (%4,1) Milyar ABD
Dolari, Kamu kesimi tarafindan toplam 516,4 (%95,9) Milyar ABD
Dolari tutarinda kaynak yaratiimigtir.

Sermaye piyasasinda yaratilan kaynaklar yillar itibariyle
artarken, Ozel kesim sermaye piyasasi ihraglarinin yillar itibariyle
GSMH’ya orani ¢godu zaman %1’in altinda gergeklesmis olup, bu 21
yilhk donemde 6zel sektdr ihraglarinin GSMH’ya orani 4 defa %1’in, 1
defa da %2'nin Gzerinde gergeklesmistir.

1990 yilinda %80 olan kamu ihraglarinin toplam ihraglar
icindeki payinin 90’li yillarda daha da artmasinin ana sebebi, kamu
kesimi borclanma geredinin tamamiyla kamu kesimi tarafindan
¢ikarilan borglanma araglari yoluyla elde edilen kaynaklarla finanse
edilmesidir. Kamu borglanma araglarinin 6zel kesim borglanma
araclarindan daha az riskli olmasi, 6zel sektér borglanma araclarina
olan talebi azaltirken, kamu bor¢ stokunun yliksek olmasi nedeniyle
faizlerin de ylkselmesi 6zel kesim borglanma araglarinin ihracini
sirketler agisindan maliyetli bir hale getirmektedir. Ote yandan devlet
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tahvili ve hazine bonosuna istisna, stopaj oraninin sifir “0” olmasi,
beyan sininnin yiksek olmasi gibi bazi 6zel avantajlar saglanirken
Ozel sektér menkul kiymetlerinde bu avantajlar saglanmamistir. Bu
durum kamu menkul kiymetleri ile 6zel sektdér menkul kiymetleri
arasinda haksiz rekabete yol agmaktadir.

Ozel sektér borglanma araci ihraci da yukarida anlatilan
duruma bagli olarak son yillarda azalmigtir. 1997 yilindan sonra
finansman bonosu ihraci durmus olup, tahvil ihraci da 1998 yilindan
bu yana sadece 2000 yilinda 1 sirket tarafindan gergeklestirilmistir.

Sermaye piyasalarinda yaratilan kaynaklarin talep tarafina
bakildiginda ise, hisse senetlerinin blylk kisminin hane halki/diger
kesimin elinde iken, kamu bor¢lanma araglarinda ise hane halki/diger
kesim ile bankalarin stoklarin baylk bir bdlimdnd ellerinde
bulundurduklari gériimektedir. Diger taraftan kurumsal tasarrufgulara
bakildiginda A tipi yatirnm fonu dizenlemelerinden sonra yatirrm fon
ve ortakliklarinin portféylerindeki hisse senedi miktarinin arttigi
g6zlenmektedir.

1982 yilinda hisse senedinden dolayr Kurul kaydinda olan
sirket sayisi 557 iken, bu rakam 2001 yilinda 854’e ulagsmistir. 2001
yilinda hisse senedinden dolayr Kurul kaydindaki sirketlerin 142
tanesi, ISO tarafindan aciklanan Uretimden satislara Tirkiye'nin ilk
500 firmasi arasinda yer almaktadir. 1982-1993 doéneminde hisse
senedinden SPKruna tabi sirketlerden 226 tanesi, 1994-2001
déneminde ise 33 tanesi hi¢ hisse senedi ihracinda bulunmamislardir.
Hisse senedi ihraci gerceklestirmeyen sirketler gergcek anlamda
sermaye piyasasindan yararlandiklari i¢in degil de ortak sayisindan
dolayr Kanun kapsamina girmelerinden dolayl Kurul kaydina alinan
sirketlerdir. Kanun’un yurirlige girdigi ilk 12 yilhk dénemde ortak
sayisi nedeniyle daha fazla sirketin Kurul'a tabi oldugunu, sonraki 8
yillik ddnemde ise daha az sirketin ortak sayisi nedeniyle Kurul'a tabi
oldugunu gdéstermektedir.

1982-2001 ddéneminde sermaye piyasasina tabi sirketlerin
sermaye blylk ¢ogunlugu (700 tane) 1 ile 5 defa arasinda artirm
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yapmistir. Dolayisiyla sirketlerin baylk bir kismi 22 yillik dénemde ¢ok
az kere sermaye artirminda bulunmustur. 10 defanin (zerinde
sermaye artirrmi yapan sirketler 103 tanedir. Kurul’a tabi sirketlerin
blyUk bir kisminin 20 yil boyunca sermaye artirrminda bulunmamalari
ve Ulkemizdeki enflasyonist ortama karsin, buyuk bir kisminin da
sadece bir kez sermaye artirminda bulunmalari, gergcek anlamda
faaliyette bulunmayan bir c¢ok sirketin Kurula tabi olabilecegini
goOstermektedir. Kurul tarafindan bu nitelikteki sirketler belirlenerek
miiflis ve tasfiye sirecinde olanlarin veya TTK'da yapilan degisiklerle
asgari sermaye sartini saglamayanlarin, Kurulun Seri:lV, No:9
“Ihraggilarin Muafiyet Sartlarina ve Kurul Kaydindan Cikariimasina
lliskin Esaslar Tebligi’'nde gerekli degisikliklerin yapilarak Kurul
tarafindan resen kayittan gikariimalari yerinde olacaktir.

En fazla sermaye artirrmi yapan sirketlere bakildiginda, 20
defa ve Uzerinde sermaye artirimi gergeklestiren sirketler Argelik A.S.,
Kog¢ Holding A.S., Kaleseramik Canakkale Kalebodur Seramik Sanayi
A.S., Anadolu Cam Sanayi A.S., Tirkiye Sise ve Cam Fabrikalari
A.S., Aygaz A.S. ve Turk Demir Dokum Fabrikalari A.S.’dir. 20 defanin
Uzerinde sermaye artirnmi yapan Kurul kaydindaki sirketlerin 4
tanesinin Kog Grubu'na ait oldudu, iki tanesinin de Is Bankasi
Grubu’na ait oldugu gortlmektedir.

Sermaye piyasasi yoluyla reel sektore aktarilan kaynaklar
incelendiginde, sermaye piyasas! araci ihra¢ eden Kurul kaydindaki
sirketlerin %601 imalat sektdrine dahil olan sirketler olmalarina
ragmen yapilan ihracglarin dagihmina bakildigimda imalat sektérinin
ihraglardaki payr 1992 yilindan sonra diusmeye baglamigtir. Mali
sektoriin payl ise giderek yikselmis olup mali sektdriin toplam
ihraglardan aldigi pay %27 civarindadir. 1982-2001 déneminde imalat
sanayi sektérinin GSMH igindeki %18 ile %23 arasinda
degismektedir. imalat sanayi sektériiniin hisse senedi ihraglarindan
aldigi pay ise 1982 yilinda %86 oraninda iken bu oran sonraki yillarda
dismeye baslamis 2001 yilinda %8 degerini almistir. Bu durum imalat
sanayinin son yillarda ekonomik buyumeye yaptigi katki oranindan
daha az bir oranda sermaye piyasasindan yararlandigini
goOstermektedir.
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Yapilan ihraclar girket sermaye buyUkliklerine goére
incelendiginde ihraglarin ¢ok bulyidk kisminin (%95'in Uzeri) buyuk
sermayeli sirketler tarafindan gerceklestirildigi, kicUk sermayeli
sirketlerin sermaye piyasasindan vyeterince yararlanmadiklari
anlasiimaktadir.

Kurul'a kayith sirketlerin cografi dagilimina bakildiginda dortte
lice yakin kismini Marmara, i¢ Anadolu ve Ege bdlgelerinde
bulundugu, ihraglarin dagiiminda ise bu Uu¢ bdlgemizin toplam
ihraclarin %96’sin1 gergeklestirdikleri gérilmektedir. Buda bu Gg¢ boélge
disindaki bdlgelerde kalan sirketlerin  sermaye piyasasindan
yararlanmadiklarini ortaya koymaktadir.

Diger taraftan sermaye piyasasinda yapilan ihraglarin bu
piyasada islem yapan holding/grup veya bunlara bagl sirketlere goére
dagihmina bakildiginda, bu nitelikteki sirketlerin  1982-1993
déneminde hisse senedi ihraglarinin %25’ini, borglanma araci
ihracglarinin  %3%’ini  gerceklestirdikleri; 1994-2001 ddneminde ise
hisse senedi ihraglarinin %75’'ini, borglanma araglarin  %93’Un{
gerceklestirdikleri gorilmektedir.

Sermaye piyasasi araglari ihraglarinda yogunlasmaya
bakildiginda, hisse senedi ihraglarinda 1982-1993 déneminde ilk 20
sirket toplam hisse senedi ihracglarinin %42,1’ini gerceklestirirken, bu
oran 1994-2001 déneminde %63,8’e cikmistir. ilk 40 sirket ise 1994-
1982  donemindeki hisse senedi ihraglarinin  %54,3’Gnu
gerceklestirirken, 1994-2001 déneminde ise %74,5'ini
gergeklestirmistir. S6z konusu dagilim sermaye piyasasi kaynaklarinin
blylk c¢ogunlugunun nispeten az sayida sirket tarafindan
paylasildigini géstermektedir.

Butin yapilan bu incelemeler neticesinde, sermaye
piyasasinda 21 yilik dénemde yaratilan kaynaklardan &6zel sektor
sirketleri fazla yararlanamamistir. Yaratilan kaynaklarin ¢ok blylk
kismi kamu kesimine aittir. Kamu kesiminin sermaye piyasasina
yonelmesi 6zel sektori bu piyasadan dislayici bir etki yaratmistir.
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Ozel sektéor tarafindan yaratilan kaynaklar agisindan
bakildiginda homojen olmayan bir dagilim s6z konusudur. Sermaye
piyasasindan kaynak saglayan dzel sektor sirketleri genellikle gelismis
bolgelerde yerlesik, grup veya holding mensubu sirketlerdir. Ozel
kesim tarafindan yapilan ihraglarin blyudk bir kismi az sayida sirket
tarafindan gercgeklestirmektedir. Kurul kaydinda bulunan disik
sermayeli sirketler c¢ogunluktayken, yaratilan kaynaklar icinde bu
sirketlerin pay! ¢cok dusik duzeydedir. Ayrica dzel kesim ihraglarinda
imalat sektérinin payi son yillarda gittikce azalmakta, bunun yerine
mali sektér ve hizmet sektdrl ihraglar artis gdstermektedir. Mali
sektor, hizmet sektori ile birlikte sermaye piyasasindaki kaynaklarin
yarisindan faydalanmaktadir. Mali sektére aktarilan kaynaklarin fazla
olmasi sermaye piyasasinin reel sektoriin finansmanini saglamasini
glclestirmektedir. Turkiye'de sermaye piyasasinda ihraggilar ve
yaratilan kaynaklar incelendiginde ortaya ¢ikan tablo, Turk sermaye
piyasasinda, kaynaklarin etkin dagiiminin saglanarak ekonomik
kalkinmanin finanse edilmesi amacinda heniiz hedeflenen dizeye
gelinmedigini géstermektedir.
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EKTABLOLAR

Ek Tablo-1: Menkul Kiymet ihraglarinin Sektorel Dagilimi (Milyon TL-Adet- %)

1982 1983 1984
HS ihraglar Tahvil ihraglar HS ihraglan Tahvil ihraglar HS ihraglar Tahvil ihraglan
' ls |§)ran . L ’Oran ' ls |§)ran . L ’Oran ' ls L} ' Oran
Mikt. ayl % Mikt. ayl % Mikt. ayl % Mikt. ayl % Mikt. ayl ran % Mikt. ayl %

Imalat Sanayi 7.687 43 85,82 9.314 46 '5,11 |31.535 116 0,85 |14.698 38 33,88 [56.947 91 89,20 | 8.120 24 68,94
Gida igki Tutin 668 16 7,46 2.260 818,23 | 3.585 3510,33 | 2.683 615,31 | 5.318 24 8,33 | 1.700 7 14,43
Dokuma Giyim Deri 1.997 9 22,300 467 3 3,77 | 4258 1512,27 | 1.470 4 8,39 | 5.967 7 9,35 600 1 5,09
Orman Uriinii Mobilya 365 3 4,08 361 3 291 487 3 1,40 0 0 0,00 1.378 7 2,16 45 1 0,38
Kagit Basim yayim 248 1 2,77 0 0 0,00 | 1.500 6 4,32 840 3 479 | 2494 8 391 930 3 7,9
Kimya Petrol Lastik Plastik 190 2 212 783 8 6,31 | 1.860 9 5,36 | 1.550 6 8,85 (10.266 12 16,08 1185 5 10,06
Tas ve Topr. Dayali San. 1.393 5 15,55 1.280 410,32 | 9.600 197,66 | 4.750 827,11 | 3.169 9 4,96 1700 2 14,43
Metal Ana San. 530 1 592 298 2 2,40 | 1.455 5 4,19 | 2.505 914,30 (15.724 10 24,63 0 0 0,00
Madeni Esya Makine San 2.296 6 25,63 3.292 1426,55| 6.349 1618,29 600 1 3,42 | 8.689 7 13,61 120 2 1,02
Otomotiv ve yedek Parca 0 0 0,0q 335 2 2,70 | 2.441 8 7,03 0 0 0,00 [ 3.942 7 6,17 1500 2 12,74
Diger Imalat Sanayi 0 0 0,0 238 2 1,92 0 0 0,00 300 1 1,71 0 0 0,00 340 1 2,89
Elektrik 0 0 0,0 0 0 0,00 1.130 3 3,26 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Insaat, Bakim Onarim 0 0 0,0 40 1 0,32 219 2 0,63 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Toptan Ticaret 352 6 3,93 259 3 2,09 464 3 1,34 350 5 2,00 [ 1.528 15 2,39 30 2 0,25
Perakende Ticret 48 1 0,54 300 12,42 104 1 0,30 0 0 0,00 390 1 0,61 0 0 0,00
Turizm Otel ve Lokanta 0 0 0,0 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Tasimacilik 0 0 0,0 75 1 0,60 0 0 0,00 170 10,97 210 1 0,33 0 0 0,00
Mali Kurulusglar 0 0 0,0 1.540 212,42 0 0 0,00 | 1.800 210,27 0 0 0,00 2950 2 25,05
Sigorta Kuruluslar 0 0 0,0 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Hizmet 0 0 0,00 534 2 4,31 0 0 0,00 105 1 0,60 145 3 0,23 378 3 3,21
Holdingler 870 3 971 338 2 2,73 | 1.260 6 3,63 399 4 2,28 | 4.620 10 7,24 300 2 2,55
Madencilik 0 0 0 0 0 0 0 0 0,0 0 0 0,0 0 0 0,00 0 0 0,0
Toplam 8.957 53 100 |12.400 58 100 [34.712 131 100 |17.522 51 100 |63.840 121 100 | 11.778 33 100
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Ek Tablo-1: Menkul Kiymet ihraglarinin Sektdrel Dagilimi (Milyon TL-Adet- %)

1985 1986 1987
HS lhraglan Tahvil ihraglan HS lhraglan Tahvil ihraglan HS lhraglan Tahvil ihraglan Fin. Bon.ihraglan
. ‘ Oran | ‘ Oran | | Oran | Oran | ‘ Oran | Oran | Oran
Mikt.  [Sayi | % Mikt.  |Sayi| % Mikt. Sayi | % Mikt. Sayi | % Mikt. Sayi |% Mikt. Say | % Mikt.  |Sayi [ %
imalat Sanayi 78.119 140 81,02| 29.205 38 80,71| 84.861 116 83,32|101.283 100 92,21/160.092 117 85,52(274.723 162 86,48| 37.300 9 66,85
Gida lgki Titin 10989 34 11,40 3.000 4 8,29 10.802 36 10,59| 7.750 6 6,99 21.357 21 11,41 19.701 13 6,20 7.000 2 12,54
Dokuma Giyim Deri 5587 17 5,79 2.430 6 6,72 13.279 9 13,02 14.439 19 13,02 15.680 18 8,38 66.130 28 20,82 0 0 0,00
Orman Uriinii Mobilya 2915 6 3,02 1.000 1 2,76 1.307 5 1,28 950 2 0,86 2.098 4 1,12 600 2 0,19 0 0 0,00
Kagit Basim yayim 4680 6 4,85 1.500 1 4,15 4.279 8 4,201 4.619 5 4,16 4.973 9 2,66| 13.290 10 4,18/ 9.500 3 17,03
Kimya Petr. Lastik Plastik 8051 15 8,35| 3.100 4 8,57 8.870 10 8,70 17.485 22 16,66 38.581 19 20,61| 39.640 25 12,48| 16.500 2 29,57
Tas ve Topr. Dayali San. 20036 33 20,78 8.500 9 23,49 15.890 14 15,58 16.450 17 14,83 22.642 22 12,09 33.900 18 10,67 0 0 0,00
Metal Ana San. 14485 8 15,02] 1.500 1 4,15 9.995 8 9,80, 5.000 1 4,51 36.169 11 19,32 18.757 10 5,90 1.300 1 233
Madeni Esya Makine San 6240 17 6,47| 4.625 9 12,78 13.785 20 13,52 21.740 19 19,60 11.194 11 5,98 76.105 52 23,96 3.000 1 5,38
Otomotiv ve yedek Parga 5136 4 533 3.050 2 8,43 6.654 6 6,63 11.650 8 10,50, 7.398 2 3,95 6.600 4 2,08 0 0 0,00
Diger imalat Sanayi 0 0 0,00 500 1 1,38 0 0 0,000 1.200 1 1,08 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Elektrik 4290 4 4,45 0 0 0,00, 5.280 3 5,18 0 0 0,000 5.680 1 3,03 2.426 1 0,76 0 0,00
ingaat, Bakim Onarim 0 0 0,00 0 0 0,000 2.515 2 247 200 1 0,18 1.335 1 0,71 3.000 1 0,94 0 0 0,00
Toptan Ticaret 3499 18 3,63 1.430 4 3,95 2264 12 2,22| 4.990 8 4,50 3.871 4 2,07 17.810 27 5,61 0 0 0,00
Perakende Ticret 450 1 047 0 0 0,00 0 0 0,00 500 2 045 0 0 0,00 2.750 3 0,87 0 0 0,00
Turizm Otel ve Lokanta 0 0 0,00 0 0 0,00 475 2 047 0 0 0,000 3.100 2 1,65 3.000 2 094 0 0 0,00
Tasimacihk 100 1 0,10 100 1 0,28 80 1 0,08 70 1 0,06 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Mali Kuruluglar 0 0 0,00] 4.750 2 13,13 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 1.000 1 0,31 0 0 0,00
Sigorta Kuruluslari 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Hizmet 251 1 0,26 0 0 0,00 110 2 0,11 289 2 0,26 4 1 0,01 2.900 5 091 0 0 0,00
Holdingler 9656 10 10,01 700 2 1,93 4.707 8 4,62 2.600 4 2,34 13.120 15 7,01] 10.040 8 3,16/ 18.500 2 33,15
Madencilik 58 1 0,06 0 0 0,000 1.676 3 164 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Toplam 96.423 176 100] 36.185 47 100/101.968 149 100{109.932 118 100/187.202 141 100|317.649 210 100| 55.800 11 100
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Ek Tablo-1: Menkul Kiymet ihraglarinin Sektorel Dagilimi (Milyon TL-Adet- %)

1988 1989
HS lhraglan Tahvil ihraglan Fin. Bon.ihraglari HS lhraglan Tahvil ihraglan Fin. Bon.ihraglari
. ‘ Oran| | Oran | ‘ Oran | _ . ‘ Oran
Miktar __ |Sayi |% Miktar _ |Sayi |% Miktar _[Say1 % Miktar |Sayi |[Oran % |Miktar |Sayi |Oran % |[Miktar _ |Sayi |%
imalat Sanayi 315.720 12286,63| 186.416 91 88,40| 86.000 14 31,73(804.717 126  82,83|313.378 126 82,83| 384.850 59 82,71
Gida icki Titlin 23.612 22 6,48 9.600 6 4,55 0 0 0,00 49.662 30 5,11 19.750 30 5,11 30.000 2 645
Dokuma Giyim Deri 36.744 2510,08| 50.340 19 23,87 0 0 0,00{110.040 14 11,33 84.800 14 11,33 22.000 8 473
Orman Uriinii Mobilya 2.283 7 0,63 200 1 0,09 0 0 0,00 4.600 6 0,47| 1.500 6 0,47 0 0 0,00
Kagit Basim yayim 19.340 8 5,31| 12.240 5 5,80 10.000 1 3,69 27.585 9 2,84/ 15.000 9 2,84| 33.000 6 7,09
Kimya Petrol Lastik Plastik 66.094 1618,13| 49.943 20 23,69| 31.500 3 11,62(170.744 20 17,57| 65190 20 17,57| 88.550 10 19,03
Tas ve Topr. Dayali San. 57.800 1715,86| 27.900 13 13,23| 11.500 3 4,24{126.447 18 13,02 24.000 18 13,02| 105.900 19 22,76
Metal Ana San. 65.745 1218,04 4.393 5 2,08 0 0 0,00{190.959 11 19,66 11.000 11 19,66 0 0 0,00
Madeni Esya Makine San 43.652 1411,98] 27.300 20 12,95 33.000 7 12,18| 60.842 12 6,26| 79.638 12 6,26 0 11 19,82
Otomotiv ve yedek Parca 450 1 0,12 2.000 1 0,95 0 0 0,00 63.838 6 6,57 11.000 6 6,57| 92.250 3 283
Diger Imalat Sanayi 0 0 0,00 2.500 1 1,19 0 0 0,00 0 0 0,00 1.500 0 0,00/ 13.150 0 0,00
Elektrik 12.676 5 3,48 0 0 0,00 0 0 0,00 51.500 4 5,30, 0 4 5,30 0 0 0,00
insaat, Bakim Onarim 188 2 0,05 500 1 0,24 0 0 0,00 428 1 0,04 6.300 1 0,04 0 0 0,00
Toptan Ticaret 7470 15 2,05| 13.740 29 6,52 0 0 0,00 25558 10 2,63 23.186 10 2,63 1.500 1 0,32
Perakende Ticret 0 0 0,00 2.000 1 0,95 0 0 0,00 0 0 0,00 3.200 0 0,00 0 0 0,00
Turizm Otel ve Lokanta 7.103 4 1,95 0 0 0,00 0 0 0,00 46.777 8 4,81 32.000 8 4,81 0 0 0,00
Tasimacilik 364 2 0,10 550 2 0,26 0 0 0,00 0 0 0,00 700 0 0,00 0 0 0,00
Mali Kuruluglar 0 0 0,00 4.604 2 2,18 0 0 0,00 0 0 0,00 14.500 0 0,00 0 0 0,00
Sigorta Kuruluslar 1.422 2 0,39 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Hizmet 684 4 0,19 50 1 0,02 0 0 0,00 2.843 5 0,29 6.250 5 0,29 0 0 0,00
Holdingler 16.751 9 4,60 3.000 2 1,42/185.000 6 68,27 39.720 7 4,09| 205.000 7 4,09] 79.000 6 16,98
Madencilik 2.100 1 0,58 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00, 0 0 0,00 0 0 0,00
Toplam 364.478 166 100 210.860 129 100/271.000 20 100/971.543 161 100| 604.514 161 100| 465.350 66 100
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Ek Tablo-1: Menkul Kiymet ihraglarinin Sektdrel Dagilim (Milyon TL-Adet- %)i

1990

1991

HS ihraglan Tahvil ihraglan | Fin. Bon.ihraglan HS ihraglar Tahvil ihraglan Fin. Bon.ihraglari
. | Oran| ‘ Oran | ‘ Oran| ‘ Oran| ‘ _ ‘ Oran
Miktar Say |% Miktar _ |Sayi |% Miktar _[Say1 |% Miktar Sayi % Miktar _ [Sayi |Oran % [Miktar [Sayi |%

Iimalat Sanayi 3.202.456 15677,98| 491.156 92 64,43|153.000 1771,14| 2.972.317 19066,89| 527.995 78 64,92|571.650 30 90,11
Gida lgki Titin 338.081 34 8,23| 27.500 6 3,61 0 0 0,00 120.276 33 2,71 44.100 9 5,42 0 0 0,00
Dokuma Giyim Deri 357.957 23 8,72| 243.535 21 31,95| 28.000 413,02| 427.304 31 9,62 98.800 14 12,15(104.933 7 16,54
Orman Uriinii Mobilya 41.799 8 1,02 1.500 1 0,20 0 0 0,00 11.035 6 0,25 6.500 2 0,80 0 0 0,00
Kagit Basim yayim 157.508 10 3,84 50.100 11 6,57 6.500 2 3,021 154.782 11 3,48| 45.175 5 5,55| 34.000 3 5,36
Kimya Petrol Lastik Plastik | 697.059 2016,97| 34.900 13 4,58 11.500 2 5,35 483.120 3010,87/ 110.420 13 13,58/190.000 8 29,95
Tas ve Topr. Dayali San. 706.838 2517,21| 50.500 7 6,62 77.000 635,80 431.177 39 9,70, 46.000 4 5,66| 70.265 4 11,08
Metal Ana San. 257.035 8 6,26 11.500 5 1,51 0 0 0,00 672.923 815,14 4.000 1 0,49 0 0 0,00
Madeni Esya Makine San 436.261 2110,62| 67.171 25 8,81 30.000 313,95 413.185 24 9,30[ 173.000 30 21,27(152.452 7 24,03
Otomotiv ve yedek Parca 209.918 7 511 4.450 3 0,58 0 0 0,00 258515 8 5,82 0 0 0,00( 20.000 1 3,15
Diger imalat Sanayi 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Elektrik 141.794 3 3,45 0 0 0,00 0 0 0,00 108.132 3 243 0 0 0,00 0 0 0,00
ingaat, Bakim Onarim 12.194 2 0,30 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00{ 35.000 4 4,30( 18.500 1 2,92
Toptan Ticaret 39.266 17 0,96 47.938 33 6,29 3.500 1 1,63 52.045 13 1,17 93.870 36 11,54| 10.250 1 1,62
Perakende Ticret 0 0 0,00 2.000 1 0,26 0 0 0,00 22.780 2 0,51 1.000 1 0,12 0 0 0,00
Turizm Otel ve Lokanta 116.901 8 2,85 1.800 1 0,24 0 0 0,00 46.381 9 1,04 14.100 5 1,73 0 0 0,00
Tasimacilik 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00f 814.800 218,34 0 0 0,00 0 0 0,00
Mali Kuruluslar 15.994 2 0,39| 120.000 6 15,74 0 0 0,00 100.858 6 2,27| 78.970 8 9,71| 20.000 1 3,15
Sigorta Kuruluglar 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 26.294 3 0,59 0 0 0,00 0 0 0,00
Hizmet 549 1 0,01 43.250 10 5,67 0 0 0,00 4.000 1 0,09 58.900 6 7,24 0 0 0,00
Holdingler 577.376  1614,06| 55.200 4 7,24| 58.600 227,24 295.893 15 6,66 3.500 2 0,43| 14.000 2 2,21
Madencilik 163 1 0,00 1.000 1 0,13 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00] 0 0 0,00
Toplam 4.106.693 206 100 762.344 148 100/215.100 20 100 4.443.500 244 100| 813.335 140 100/634.400 35 100
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Ek Tablo-1: Menkul Kiymet Ihraglarinin Sektérel Dagilimi (Milyon TL-Adet- %)

1991 1992
HS ihraglari Tahvil ihraglan | Fin. Bon.ihraglan HS ihraglari Tahvil ihraglan Fin. Bon.ihraglari
. ‘ _ Oran| | |Say Oran| | ‘ Oran| | | . | Oran
Miktar Sayi |Oran % |Miktar _|Sayi (%  |Miktar i % __ [Miktar Sayi |% [Miktar |Sayi |Oran %|Miktar |Sayi |%
imalat Sanayi 2.972.317 190 66,89|527.995 7864,92( 571.650 3090,11| 3.888.678 10673,05[429.900 63 53,95|787.000 24 84,95
Gida icki Titlin 120.276 33 2,71 44.100 9 5,42 0 0 0,00 256.004 17 4,81[101.450 12 12,73| 40.000 2 4,32
Dokuma Giyim Deri 427.304 31 9,62| 98.800 1412,15| 104.933 716,54 289.023 12 5,43| 47.450 9 5,95 18.000 1 1,94
Orman Uriinii Mobilya 11.035 6 0,25 6.500 2 0,80 0 0 0,00 16.359 9 0,31 5.000 1 0,63 0 0 0,00
Kagit Basim yayim 154.782 11 3,48| 45.175 5 5,65 34.000 3 5,36 85.331 7 1,60 47.500 6 5,96 36.000 3 3,89
Kimya Petrol Lastik Plastik 483.120 30 10,87/110.420 1313,58| 190.000 829,95 890.348 1716,73| 97.300 10 12,21 89.850 4 9,70
Tas ve Topr. Dayali San. 431.177 39 9,70 46.000 4 566 70.265 411,08 738.386 1513,87| 9.000 1 1,13|166.000 617,92
Metal Ana San. 672.923 8 15,14 4.000 1 0,49 0 0 0,001 742.697 913,95/ 11.000 2 1,38 0 0 0,00
Madeni Esya Makine San 413.185 24 9,30{173.000 3021,27| 152.452 724,03 615.497 1511,56/106.850 21 13,41|437.150 847,18
Otomotiv ve yedek Parca 258.515 8 5,82 0 0 0,00 20.000 1 3,15 255.033 5 4,79 4.350 1 0,55 0 0 0,00
Diger imalat Sanayi 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Elektrik 108.132 3 2,43 0 0 0,00 0 0 0,00 39.223 30 0,74] 25.000 1 3,14 0 0 0,00
insaat, Bakim Onarim 0 0 0,00[ 35.000 4 430 18.500 1 2,92 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Toptan Ticaret 52.045 13 1,17| 93.870 3611,54| 10.250 1 1,62 12.472 6 0,23158.000 29 19,83| 69.500 2 7,50
Perakende Ticret 22.780 2 0,51 1.000 10,12 0 0 0,00 0 0 0,00/ 8.000 2 1,00 0 0 0,00
Turizm Otel ve Lokanta 46.381 9 1,04/ 14.100 5 1,73 0 0 0,00 25.110 3 0,47 0 0 0,00 0 0 0,00
Tasimacilik 814.800 2 18,34 0 0 0,00 0 0 0,000 591.799 211,12 0 0 0,00 0 0 0,00
Mali Kuruluglar 100.858 6 2,27| 78.970 8 9,71 20.000 1 3,15 440.456 8 8,27(104.500 7 13,11| 20.000 1 2,16
Sigorta Kuruluglari 26.294 3 0,59 0 0 0,00 0 0 0,00 23.629 2 0,44 0 0 0,00 0 0 0,00
Hizmet 4.000 1 0,09| 58.900 6 7,24 0 0 0,00 0 0 0,00 51.500 6 6,46/ 30.000 2 3,24
Holdingler 295893 15 6,66/ 3.500 2 0,43 14.000 2 2,21 301.261 9 5,66/ 20.000 2 2,51 20.000 1 2,16
Madencilik 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 200 1 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Toplam 4.443.500 244 100/813.335 140 100| 634.400 35 100] 5.322.828 167 100(796.900 110 100{926.500 30 100
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Ek Tablo-1: Menkul Kiymet ihraglarinin Sektorel Dagilimi (Milyon TL-Adet- %)

1993 1994
HS lhraglan Tahvil ihraglan | Fin. Bon.ihraglari HS ihraglan Tahvil ihraglani | Fin. Bon.ihraglan
Oran Oran | Oran Oran Oran
Miktar [Sayi| % | Miktar [Sayi| % | Miktar |Sayi| % Miktar Sayl |Oran %| Miktar [Sayi| % | Miktar |Sayi| %
Iimalat Sanayi 5.288.017 11455,24/413.160 3757,76|657.350 12 54,53(18.327.424 152  48,80| 80.000 816,29|126.500 280,83
Gida igki Tutln 119.559 23 1,25| 27.000 3 3,77 0 0 0,00] 1.132.610 34 3,02| 15.000 2 3,05 0 0 0,00
Dokuma Giyim Deri 536.615 17 5,61 42.000 7 5,87| 46.700 2 3,87| 1.563.681 17 4,16| 32.000 3 6,52 0 0 0,00
Orman Uriinii Mobilya 28.964 6 0,30, 8.400 2 1,17 0 0 0,00f 198.759 8 0,53 0 0 0,00 0 0 0,00
Kagit Basim yayim 358.637 6 3,75 72.000 410,07| 45.000 2 3,73| 3.230.038 16 8,60, 0 0 0,00{125.000 179,87
Kimya Petrol Lastik Plastik |1.097.412 1311,46| 17.300 6 2,42 0 0 0,00| 3.009.150 18 8,01| 20.000 1 4,07 0 0 0,00
Tas ve Topr. Dayali San. 555.094 16 5,80| 12.000 1 1,68 60.000 2  4,98| 1.134.922 30 3,02 0 0 0,00 0 0 0,00
Metal Ana San. 916.924 3 9,58 19.800 3 2,77 0 0 0,00] 2.985.200 5 7,95 0 0 0,00 0 0 0,00
Madeni Esya Makine San [1.018.688 2510,64/150.660 1021,06|505.650 6 41,95 2.665.366 16 7,10 13.000 2 2,65 1.500 1 0,96
Otomotiv ve yedek Parca 656.124 5 6,85 64.000 1 8,95 0 0 0,00| 2.032.700 6 5,41 0 0 0,00 0 0 0,00
Diger Imalat Sanayi 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 375.000 2 1,00, 0 0 0,00 0 0 0,00
Elektrik 175.050 1 1,83 0 0 0,00 0 0 0,00| 1.283.792 13 3,42| 36.000 2 7,33 0 0 0,00
Iingaat, Bakim Onarim 0 0 0,00 0 0 0,00 30.000 1 2,49 0 0 0,00, 0 0 0,00 0 0 0,00
Toptan Ticaret 121.918 14 1,27|112.374 2215,71| 26.250 3  2,18| 154.194 9 0,41|161.090 1532,80 0 0 0,00
Perakende Ticret 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 698.250 5 1,86 0 0 0,00 0 0 0,00
Turizm Otel ve Lokanta 50.416 4 0,53 5.200 2 0,73 0 0 0,00 88.152 5 0,23| 6.000 0 1,22 0 0 0,00
Tasimacilik 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 1.500 1 0,00, 0 1 0,00 0 0 0,00
Mali Kurulusglar 3.436.815 2135,90|140.000 719,57|286.800 6 23,7910.040.417 30 26,74{200.000 240,73 0 0 0,00
Sigorta Kuruluglar 52.631 2 0,55 0 0 0,00 0 0 0,00] 1.355.900 6 3,61 0 0 0,00 0 0 0,00
Hizmet 11.115 3 0,12 4.500 2 0,63(120.000 1 9,96 6.000 1 0,02 8.000 1 1,63| 30.000 119,17
Holdingler 355.655 8 3,72| 40.000 1 5,59| 85.000 1 7,05 4.932.375 15 13,13 0 0 0,00 0 0 0,00
Madencilik 81.690 3 0,85 0 0 0,00 0 0 0,000 665.000 1 1,77 0 0 0,00 0 0 0,00
1.205.4
Toplam 9.573.307 170 100|715.234 71 100 00 24 100(37.553.005 238 1001491.090 29 100|156.500 3 100
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Ek Tablo-1: Menkul Kiymet Ihraglarinin Sektdrel Dagilimi (Milyon TL-Adet- %)

1995 1996
HS lhraglan Tahvil ihraglan Fin. Bon.ihraglari HS ihraglari Tahvil ihraglari Fin. Bon.ihraglari

_ ‘Oran _ ‘ Oran _ Oran _ ‘ Oran _ ‘ Oran . Oran

Miktar | Sayi| % Miktar |Sayi| % Miktar |Sayi| % Miktar Sayi| % Miktar | Sayi| % Miktar | Sayi %

imalat Sanayi 18.344.469 151 35,74/ 90.000 4 4,781.410.000 291,98 32.216.884 18531,52 60.000 2 4,88| 1.080.000 237,50
Gida igki Tutln 1.216.584 34 2,37 15.000 1 0,80 0 0 0,00 3.729.652 58 3,65 50.000 1 4,07 0 0 0,00
Dokuma Giyim Deri 3.040.126 26 5,92 30.000 1 1,59 0 0 0,000 7.674.292 32 7,51 0 0 0,00 0 0 0,00
Orman Uriinii Mobilya 302.811 8 0,59 0 0 0,00 0 0 0,00 17.475 3 0,02 0 0 0,00 0 0 0,00
Kagit Basim yayim 2.268.294 12 4,42 0 0 0,000 60.000 1 3,91 1.809.860 15 1,77 0 0 0,00 80.000 1 2,78
Kimya Petrol Lastik Plastik | 2.589.245 20 5,04 0 0 0,00 0 0 0,00 2.412.460 9 2,36 10.000 1 0,81 0 0 0,00
Tas ve Topr. Dayali San. 5.179.814 30 10,09 0 0 0,00 0 0 0,00 6.873.469 35 6,73 0 0 0,00 0 0 0,00
Metal Ana San. 2.069.380 6 4,03 0 0 0,00 0 0 0,00 6.548.230 9 6,41 0 0 0,00 0 0 0,00
Madeni Esya Makine San 1.076.210 8 2,10 45.000 2 2,39|1.350.000 188,06 1.679.920 13 1,64 0 0 0,00 1.000.000 134,72
Otomotiv ve yedek Parca 512.004 6 1,00 0 0 0,00 0 0 0,00 186.542 8 0,18 0 0 0,00 0 0 0,00
Diger Imalat Sanayi 90.000 1 0,18 0 0 0,00 0 0 0,00 1.284.984 3 1,26 0 0 0,00 0 0 0,00
Elektrik 1.150.351 8 2,24 9.000 1 0,48/ 123.000 1 8,02] 1.422.183 11 1,39 15.000 1 1,22 0 0 0,00
Ingaat, Bakim Onarim 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Toptan Ticaret 1.354.145 11 2,64 100.000 1 531 0 0 0,00 219.092 11 0,21 3.000 1 0,24 0 0 0,00
Perakende Ticret 500.100 4 0,97 20.000 1 1,06 0 0 0,00 2.108.622 12 2,06 0 0 0,00 0 0 0,00
Turizm Otel ve Lokanta 317.779 6 0,62 14.100 2 0,75 0 0 0,00 357.939 4 0,35 0 0 0,00 0 0 0,00
Tasimacilik 2.250.000 1 4,38 0 0 0,00 0 0 0,00 787.500 10,77 0 0 0,00 0 0 0,00
Mali Kurulusglar 18.594.720 32 36,22(1.650.000 5 87,62 0 0 0,00 40.897.417 4440,02| 1.150.964 4 93,65 0 0 0,00
Sigorta Kuruluglar 802.175 6 1,56 0 0 0,00 0 0 0,00 682.500 6 0,67 0 0 0,00 0 0 0,00
Hizmet 170.000 1 0,33 0 0 0,00 0 0 0,00 11.350 1 0,01 0 0 0,00 0 0 0,00
Holdingler 7.848.913 14 15,29 0 0 0,00 0 0 0,00[ 23.498.900 1222,99 0 0 0,00( 1.800.000 162,50
Madencilik 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Toplam 51.332.652 234 100[1.883.100 14 100[1.533.000 3 100[102.202.386 287 100| 1.228.964 8 100| 2.880.000 3 100
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Ek Tablo-1: Menkul Kiymet ihraglarinin Sektdrel Dagilimi (Milyon TL-Adet- %)

1997 1998
HS ihraglan Tahvil ihraglan Fin. Bon.ihraglari HS ihraglan Tahvil ihraglan
Oran Oran Oran Oran
Miktar Sayl| % Miktar | Say1| % Miktar _|Sayi| % Miktar Sayi [Oran %| Miktar | Sayi %

imalat Sanayi 94.390.111 229| 30,87 0 0| 0,00 1.000.000 145,45 101.307.349 143 14,54 0 0 0,00
Gida igki Ttln 11.473.999 70| 3,75 0 0f 0,00 0 0 0,00f 15.585.768 44 2,24 0 0 0,00
Dokuma Giyim Deri 33.521.148 55| 10,96 0 0f 0,00 0 0 0,00] 20.423.951 32 2,93 0 0 0,00
Orman Uriinii Mobilya 178.104 7] 0,06 0 0| 0,00 0 0 0,00 963.000 4 0,14 0 0 0,00
Kagit Basim yayim 3.262.622 14| 1,07 0 0| 0,00 0 0 0,00 4.154.060 12 0,60 0 0 0,00
Kimya Petrol Lastik Plastik 20.316.686 16| 6,65 0 0f 0,00 0 0 0,00] 24.374.000 10 3,50 0 0 0,00
Tas ve Topr. Dayali San. 10.209.640 21| 3,34 0 0f 0,00 0 0 0,00 21.777.987 19 3,13 0 0 0,00
Metal Ana San. 64.330 6| 0,02 0 0| 0,00 0 0 0,00 6.608.444 5 0,95 0 0 0,00
Madeni Esya Makine San 14.605.686 24| 4,78 0 0| 0,00 1.000.000 145,45 6.893.947 10 0,99 0 0 0,00
(Otomotiv ve yedek Parca 504.086 10[ 0,16 0 0f 0,00 0 0 0,00 167.240 3 0,02 0 0 0,00
Diger Imalat Sanayi 253.810 6| 0,08 0 0f 0,00 0 0 0,00 358.952 4 0,05 0 0 0,00
Elektrik 4.078.974 8| 1,33 0 0| 0,00 0 0 0,00 6.746.449 9 0,97 60.000 1 237
insaat, Bakim Onarim 6.480 2| 0,00 0 0| 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Toptan Ticaret 8.013.590 21| 2,62 0 0f 0,00 0 0 0,00 7.638.192 9 1,10 0 0 0,00
Perakende Ticret 1.513.060 9 0,49 0 0f 0,00 0 0 0,00 36.513.513 11 5,24 0 0 0,00
Turizm Otel ve Lokanta 1.230.354 9 0,40 0 0| 0,00 0 0 0,00 150.000 1 0,02 0 0 0,00
Tasimacilik 152.290 3| 0,05 0 0| 0,00 0 0 0,00| 10.000.020 2 1,44 0 0 0,00
Mali Kuruluglar 104.184.232 58| 34,08 1.495.460 2( 100 0 0 0,00| 387.728.206 56 55,64|2.472.760 2 97,63
Sigorta Kuruluglar 1.405.805 8| 0,46 0 0f 0,00 0 0 0,00 895.100 9 0,13 0 0 0,00
Hizmet 2.393.400 5/ 0,78 0 0| 0,00 0 0 0,00 554.810 8 0,08 0 0 0,00
Holdingler 88.353.884 21| 28,90 0 0| 0,00 1.200.000 154,55 145.288.126 20 20,85 0 0 0,00
Madencilik 9.886 1 0,00 0 0[ 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Toplam 305.732.067 374 100 1.495.460 2| 100 2.200.000 2 100| 696.821.765 268 100 2.532.760 3 100
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Ek Tablo-1: Menkul Kiymet ihraglarinin Sektorel Dagihmi

1999 2000 2001
HS ihraglan HS ihraglari Tahvil ihraglan HS lhraglan

Miktar |Say| ran % Miktar Sayi _[Oran % | Miktar |Say| |Oran % Miktar |Say| | Oran %
Imalat Sanayi 196.201.249 134 28,90 442.984.550 163 14,73 0 0 0,00 131.291.004 94 7,79
Gida Igki Tiitiin 12.752.712 38 1,88 76.139.227 42 2,53 0 0 0,00 11.933.299 16 0,71
Dokuma Giyim Deri 16.142.671 22 2,38 41.111.313 26 1,37 0 0 0,00 27.459.092 21 1,63
Orman Uriini Mobilya 368.961 4 0,05 84.000 1 0,00 0 0 0,00 1.563.691 5 0,09
Kagit Basim yayim 27.382.182 9 4,03 78715124 19 262 0 0 0,00 19.719.781 11 1,17
Kimya Petrol Lastik Plastik 18.820.908 10 2,77 81.625.564 17 2,71 0 0 0,00 28.227.427 10 1,68
Tas ve Topr. Dayali San. 36.461.551 24 537| 87.725.373 28 2,92 0 0 0,00 21.175.321 11 1,26
Metal Ana San. 27.717.618 9 4,08 65.170.750 13 2,17 0 0 0,00 6.260.600 2 0,37
Madeni Esya Makine San 22224167 11 3,27 2.560 5 0,00 0 0 0,00 6.513.182 8 0,39
Otomotiv ve yedek Parga 33.454.979 6 4,93 12.290.478 7 041 0 0 0,00 8.434.357 7 0,50
Diger imalat Sanayi 875.500 1 0,13 120.161 5 0,00 0 0 0,00 4.254 3 0,00
Elektrik 4.216.244 10 0,62 158.671.576 18 5,28 0 0 0,00 14.311.736 10 0,85
Insaat, Bakim Onarim 541.989 2 0,08 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Toptan Ticaret 5.011.534 9 0,74 8.431.471 12 0,28 0 0 0,00 31.113.139 12 1,85
Perakende Ticaret 5.631.000 4 0,83 108.158.212 15 3,60 0 0 0,00 74.371.025 4 4,42
Turizm Otel ve Lokanta 1.124.137 4 017 17.675.750 7 059 0 0 0,00 4.997.228 3 0,30
Tasimacilik 10.017.876 3 1,48 62.691.290 9 2,08 0 0 0,00 0 1 0,00
Mali Kuruluslar 342.509.482 45 50,45 421.331.303 63 14,01(1.162.824 1 100,00 457.793.550 41 27,18
Sigorta Kuruluslari 13.909.219 10 2,05 48.560.080 11 1,61 0 0 0,00 1.260.793 8 0,07
Hizmet 507.000 2 0,07/1.331.569.075 11 44,27 0 0 0,00 236.733.745 1 14,05
Holdingler 99.200.935 18 14,61| 407.900.734 14 13,56 0 0 0,00 732.624.866 18 43,49
Madencilik 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
Toplam 678.870.665 241 100]3.007.974.041 323 100{1.162.824 1 100] 1.684.497.086 192 100
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EK Tablo-2: Menkul Kiymet ihraglarinin Holding/Gruplar Arasinda Dagilimi (Milyon TL-%)

1982 1983 1984
Hisse Senedi Tahvil Hisse Senedi Tahvil Hisse Senedi Tahvil
Miktar [Oran % |Miktar [Oran %|Miktar [Oran %|Miktar [Oran %|Miktar [Oran %|Miktar [Oran %

Alarko Holding 70 1,81 0 0,00 50 0,39 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Anadolu Endistri Holding 0 0,00[ 1.357 23,05 600 4,71 2.000 15,52 600 5,34 940 15,16
Bilfar Holding 0 0,00 25 042 0 0,00 80 0,62 90 0,80 160 2,58
Bodur Holding 0 0,00 75 1,27 880 6,90 0 0,00 212 1,89 0 0,00
Boyner Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 780 6,05 0 0,00 600 9,68
Cankurtaran Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 15 0,13 0 0,00
Cukurova Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 1.350 10,47 0 0,00 200 3,23
Dingkok Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dogan Sirketler Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Eczacibas! Holding 0 0,00 400 6,80 200 1,57 2475 19,20 0 0,00 950 15,32
Elginkan Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 250 1,94 49 0,44 0 0,00
Enka Holding 800 20,68 0 0,00 700 5,49 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Ercan Holding 600 15,61 75 1,27 1.480 11,61 0 0,000 1.904 16,94 0 0,00
Gedik Holding 248 6,41 0 0,00 0 0,00 0 0,00 200 1,78 0 0,00
Haci Omer Sabanci Holding 0 0,00 40 0,68/ 1.905 14,94 700 5,43 1.805 16,06 300 4,84
Hurriyet Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Keban Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 160 1,42 0 0,00
Kog Holding 870 22,49 1.675 28,46| 3.910 30,67 870 6,75 2.837 25,34 1.000 16,13
Net Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Okan Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Profilo Holding 0 0,00 300 5,10 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Santral Holding 280 7,24 0 0,000 1.225 9,61 0 0,00 700 6,23 0 0,00
Tekfen Holding 200 5,17 0 0,00 300 2,35 0 0,000 1.000 8,90 0 0,00
Transtlrk Holding 0 0,00 739 12,56 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
T. Sise Cam Grubu 800 20,68 1.100 18,69 0 0,00 3.200 24,83 0 0,000 1.850 29,84
Yasar Holding 0 0,00 100 1,70 1.500 11,76 1.183 9,18/ 1.670 14,86 200 3,23
Yibitag Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Toplam 3.868 100, 5.886 100] 12.750 100] 12.888 100] 11.242 100, 6.200 100
Toplam ihraglar 9.000 12.400 34.700 17.500 63.800 11.800

Grup/Top. Ihraclar 0,4298 0,4747 0,3674 0,7365 0,1762 0,5254
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EK Tablo-2: Menkul Kiymet ihraglarinin Holding/Gruplar Arasinda Dagilimi (Milyon TL-%)

1985 1986 1987
Hisse Senedi Tahvil Hisse Senedi Tahvil Hisse Senedi Tahvil Fin. Bonosu
Miktar [Oran % |Miktar |Oran % [Miktar  [Oran % |Miktar  [Oran % [Miktar [Oran % [Miktar  [Oran % [Miktar [Oran %
Alarko Holding 700 2,19 0 0,00 0 0,00 700 0,96 1.000 1,04 1.000 0,68 0 0,00
Anadolu Endustri Holding 600 1,87 3.500 14,39 0 0,00 5.700 7,84 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Bilfar Holding 100 0,31 0 0,00 0 0,00 495 0,68 230 0,24 0 0,00 0 0,00
Bodur Holding 750 2,34 0 0,00 6.067 15,48 0 0,00 2.500 2,60 0 0,00 0 0,00
Boyner Grubu 0 0,00( 1.000 4,11 0 0,00 1.200 1,65 0 0,00 6.000 4,11 0 0,00
Cankurtaran Holding 0 0,00 0 0,00 50 0,13 0 0,00 0 0,00 8.100 5,54 0 0,00
Cukurova Holding 1.300 4,06 3.150 12,95 4.460 11,38 1.700 2,34 750 0,78/ 17.700 12,11 0 0,00
Dingkdk Grubu 0 0,00 0 0,00 5.728 14,62 0 0,00 9.750 10,14 5.000 3,42 0 0,00
Dogan Sirketler Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Eczacibasi Holding 300 0,94 75 0,31 0 0,00/ 13.100 18,03 0 0,00( 10.400 7,12 0 0,00
Elginkan Holding 54 0,17 0 0,00 742 1,89 300 0,41 810 0,84 2.000 1,37 0 0,00
Enka Holding 1.420 4,44 0 0,00 0 0,00 0 0,00 3.097 3,22 400 0,27| 8.000 19,37
Ercan Holding 5.000 15,62 0 0,00 0 0,00 469 0,65 0 0,00 2.000 1,37 0 0,00
Gedik Holding 1 0,00 300 1,23 0 0,00 0 0,00 450 0,47 700 0,48 0 0,00
H. ©. Sabanci Holding 400 1,25 550 2,26 1.650 4,21 8.500 11,70 6.450 6,71| 14.500 9,92| 2.000 4,84
Huirriyet Holding 0 0,00 0 0,00 95 0,24 0 0,00 39 0,04 0 0,00 0 0,00
Keban Holding 2.838 8,87 0 0,00 2.500 6,38 0 0,00 4.250 4,42 0 0,00 0 0,00
Kog Holding 8.931 27,90/ 2.500 10,28 9.946 25,38 13.700 18,85 23.285 24,24| 22.000 15,06 4.300 10,41
Net Holding 950 2,97 0 0,00 1.000 2,55 1.000 1,38 6.000 6,24 3.000 2,05 0 0,00
Okan Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Profilo Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 3.000 4,13 0 0,00 0 0,00( 10.500 25,42
Santral Holding 903 2,82| 1.000 4,11 1.600 4,08 5.550 7,65 968 1,01 4.900 3,35 1.500 3,63
Tekfen Holding 1.400 4,37 0 0,00 1.100 2,81 0 0,00 18.500 19,24 0 0,00 15.000 36,32
Transtiirk Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
T. Sise Cam Grubu 2.875 8,98| 10.500 43,17 1.050 2,68| 14.250 19,61 1.050 1,09 22.250 15,23 0 0,00
Yasar Holding 3475 10,86 1.750 7,19 3.200 8,17 3.000 4,13 17.000 17,68 26.150 17,90 0 0,00
Yibitag Holding 11 0,03 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Toplam 32.008 100| 24.325 100 39.188 100| 72.664 100 96.129 100]| 146.100 100/ 41.300 100
Toplam ihraglar 96.400 36.200 101.900 110.900 187.200 317.500 55.800
Grup/Top. Ihraglar 0,3320 0,6720 0,3846 0,6552 0,5135 0,4602 0,7401
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EK Tablo-2: Menkul Kiymet Ihraglarinin Holding/Gruplar Arasinda Dagilimi (Milyon TL-%)

1988 1989
Hisse Senedi Tahvil Fin. Bonosu Hisse Senedi Tahvil Fin. Bonosu

Miktar [ Oran % | Miktar [ Oran % | Miktar [ Oran % | Miktar | Oran % | Miktar | Oran % | Miktar [ Oran %
Alarko Holding 875 0,66 0 0,00 0 0,00 1.225 0,41 0 0,00 0 0,00
Anadolu Endustri Holding 0 0,00 1.500 1,53 0 0,00 0 0,00 3.000 0,99 0 0,00
Bilfar Holding 156 0,12 200 0,29 0 0,00 600 0,20 0 0,00 0 0,00
Bodur Holding 14.732 11,06 0 0,00 4.000 3,60 0 0,00 12.000 3,97 6.600 2,37
Boyner Grubu 0 0,00 7.000 7,16 0 0,00 0 0,00 12.000 3,97 6.000 2,15
Cankurtaran Holding 0 0,00 3.000 3,07 3.000 2,70 0 0,00 6.000 1,98 0 0,00
Cukurova Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 20.540 6,66 15.000 5,16 0 0,00
Dingkdk Grubu 8.440 6,34 0 0,00 0 0,00 33.740 11,16 0 0,00 0 0,00
Dogan Sirketler Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 2.000 0,66 0 0,00
Eczacibasi Holding 0 0,00 35.550 36,38 0 0,00 0 0,00 3.000 0,97 0 0,00
Elginkan Holding 689 0,52 5.900 6,04 0 0,00 2.651 0,88 8.500 2,81 0 0,00
Enka Holding 0 0,00 0 0,00 20.000 18,02 2.600 0,86 0 0,00 42.100 15,10
Ercan Holding 11.500 8,63 500 0,51 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Gedik Holding 980 0,74 1.000 1,07 0 0,00 1.000 0,33 0 0,00 1.000 0,36
Haci Omer Sabanci Holding 24.736 18,57 2.500 2,56 0 0,00 76.244 25,22 7.000 2,32 15.250 5,47
Hurriyet Holding 140 0,11 0 0,00 0 0,00 212 0,07 0 0,00 6.500 2,33
Keban Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kog Holding 31.300 23,49 13.500 13,81 26.000 23,42 83.850 27,74 0 0,00 90.250 32,38
Net Holding 2.000 1,58 1.500 1,53 0 0,00 7.500 2,43 2.500 0,83 0 0,00
Okan Holding 780 0,59 0 0,00 0 0,00 10.140 3,35 0 0,00 0 0,00
Profilo Holding 0 0,00 0 0,00 15.000 13,51 17.550 5,81 0 0,00 4.900 1,76
Santral Holding 16.260 12,20 20.000 20,46 1.500 1,35 2.025 0,57 30.000 9,92 2.400 0,86
Tekfen Holding 0 0,00 0 0,00 25.000 22,52 40.000 13,73 0 0,00 0 0,00
Transtiirk Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
T. Sise Cam Grubu 2.100 1,58 5.500 5,63 16.500 14,86 0 0,00 11.100 3,47 | 103.750 37,22
Yasar Holding 17.947 13,47 0 0,00 0 0,00 2.400 0,79 46.000 15,22 0 0,00
Yibitag Holding 591 0,44 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Toplam 133.226 100 97.650 100 | 111.000 100 | 302.277 100 | 158.100 52,27 | 278.750 100,00
Toplam ihraclar 364.400 210.000 271.000 971.500 604.500 465.350
Grup/Top. Ihraglar 0,3656 0,4650 0,4096 0,3111 0,2615 0,5990
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EK Tablo-2: Menkul Kiymet Ihraglarinin Holding/Gruplar Arasinda Dagilimi (Milyon TL-%)

1990 1991
Hisse Senedi Tahvil Fin. Bonosu Hisse Senedi Tahvil Fin. Bonosu

Miktar [ Oran % [ Miktar [ Oran % | Miktar | Oran % | Miktar [ Oran % | Miktar [ Oran % | Miktar [ Oran %
Alarko Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 10.800 0,85 0 0,00 0 0,00
Anadolu Endustri Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Bilfar Holding 1.830 0,17 0 0,00 0 0,00 3.000 0,24 0 0,00 0 0,00
Bodur Holding 10.000 0,33 0 0,00 0 0,00 72.200 5,70 0 0,00 18.265 6,37
Boyner Grubu 0 0,00 9.000 4,53 15.000 11,45 72.000 5,68 4.000 1,73 8.000 3,13
Cankurtaran Holding 310 0,03 1.500 0,75 3.000 2,21 568 0,04 42.000 18,18 0 0,00
Cukurova Holding 12.245 1,14 0 0,00 0 0,00 15.005 1,18 0 0,00 0 0,00
Dingkok Grubu 22.135 2,05 0 0,00 0 0,00 51.450 4,06 0 0,00 0 0,00
Dogan Sirketler Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Eczacibagi Holding 195.900 18,17 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Elginkan Holding 500 0,05 13.500 6,79 0 0,00 14.800 1,17 10.500 4,54 0 0,00
Enka Holding 15.900 1,47 0 0,00 0 0,00 5.770 0,46 0 0,00 0 0,00
Ercan Holding 0 0,00 0 0,00 41.000 31,30 45.000 3,55 2.000 0,87 0 0,00
Gedik Holding 1.000 0,09 1.000 0,50 0 0,00 112.060 8,84 0 0,00 0 0,00
H. O. Sabanci Holding 165.109 15,31 2.000 1,01 0 0,00 0 0,00 0 0,00 66.934 26,23
Hurriyet Holding 0 0,00 8.000 4,03 0 0,00 3.000 0,24 2.900 1,26 0 0,00
Keban Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 349.000 27,54 0 0,00 0 0,00
Kog Holding 174.550 16,17 0 0,00 0 0,00 8.600 0,68 | 100.000 43,38 30.000 11,76
Net Holding 42.224 3,92 10.000 5,03 0 0,00 23.121 1,82 9.675 4,19 0 0,00
Okan Holding 1.500 0,14 0 0,00 0 0,00 310 0,02 0 0,00 0 0,00
Profilo Holding 27.787 2,58 0 0,00 0 0,00 13.000 1,03 0 0,00 56.000 21,94
Santral Holding 0 0,00 80.000 40,26 0 0,00 180 0,01 0 0,00 0 0,00
Tekfen Holding 50.000 4,64 8.000 4,03 0 0,00 1.140 0,09 0 0,00 0 0,00
Transtirk Holding 3.225 0,30 5.700 2,87 0 0,00 44.300 3,50 10.000 4,33 0 0,00
T. Sise Cam Grubu 208.912 19,38 36.000 18,12 72.000 54,06 20.800 1,64 0 0,00 78.000 30,56
Yasar Holding 140.100 12,99 24.000 12,00 0 0,00 10.700 0,84 50.000 21,64 0 0,00
Yibitas Holding 5.000 0,40 0 0,00 0 0,00 390.300 30,80 0 0,00 0 0,00
Toplam 1.078.227 100 | 198.700 100 | 131.000 100 | 1.267.104 100 | 231.075 100 | 257.199 100
Toplam ihraclar 4.106.600 762344 215.100 4.443.500 813.300 634.400
Grup/Top. Ihraglar 0,2626 0,2606 0,6090 0,2852 0,2841 0,4054
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EK Tablo-2: Menkul Kiymet Ihraglarinin Holding/Gruplar Arasinda Dagilimi (Milyon TL-%)

1992 1993
Hisse Senedi Tahvil Fin. Bonosu Hisse Senedi Tahvil Fin. Bonosu

Miktar [ Oran % [ Miktar [ Oran % | Miktar [ Oran % | Miktar | Oran % [ Miktar [ Oran % | Miktar [ Oran %
Alarko Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Anadolu Endistri Holding 32.775 2,32 20.000 7,97 0 0,00 15.003 0,74 0 0,00 0 0,00
Bilfar Holding 5.000 0,35 14.500 5,78 0 0,00 5.485 0,27 0 0,00 0 0,00
Bodur Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 58.194 2,88 0 0,00 10.000 100,00
Boyner Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Cankurtaran Holding 0 0,00 | 100.000 39,84 0 0,00 0 0,00 85.000 42,71 0 0,00
Cukurova Holding 173.440 12,29 0 0,00 0 0,00 500.000 25,74 64.000 32,16 0 0,00
Dingkdk Grubu 65.299 4,63 0 0,00 0 0,00 214.390 10,61 0 0,00 0 0,00
Dogan Sirketler Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 107.400 5,31 0 0,00 0 0,00
Eczacibasi Holding 109.050 7,73 0 0,00 0 0,00 10.800 0,53 0 0,00 0 0,00
Elginkan Holding 0 0,00 29.500 11,75 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Enka Holding 1.400 0,10 0 0,00 0 0,00 6.000 0,30 0 0,00 0 0,00
Ercan Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Gedik Holding 0 0,00 10.000 3,98 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
H. ©. Sabanci Holding 0 0,00 0 0,00 18.000 3,27 6.000 0,30 50.000 25,13 0 0,00
Hurriyet Holding 40.560 2,87 4.000 1,59 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Keban Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kog Holding 664.500 47,09 0 0,00 | 286.000 51,91 666.138 31,96 0 0,00 0 0,00
Net Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 106.040 5,25 0 0,00 0 0,00
Okan Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Profilo Holding 114.535 8,12 0 0,00 85.000 15,43 10.050 0,50 0 0,00 0 0,00
Santral Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Tekfen Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 125.000 6,18 0 0,00 0 0,00
Transtirk Holding 16.730 1,19 0 0,00 0 0,00 159.240 7,88 0 0,00 0 0,00
T. Sise Cam Grubu 155.255 11,00 0 0,00 | 162.000 29,40 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Yasar Holding 29.025 2,06 73.000 29,00 0 0,00 2.700 0,13 0 0,00 0 0,00
Yibitag Holding 3.500 0,25 0 0,00 0 0,00 28.600 1,42 0 0,00 0 0,00
Toplam 1.411.069 100 | 251.000 100 | 551.000 100 | 2.021.040 100 | 199.000 100 10.000 100
Toplam ihraglar 5.322.800 796.900 1.006.630 9.573.374 715.234 1205400
Grup/Top. Ihraglar 0,2651 0,3150 0,5474 0,2111 0,2782 0,0083
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EK Tablo-2: Menkul Kiymet ihraglarinin Holding/Gruplar Arasinda Dagilimi (Milyon TL-%)

1994 1995
Hisse Fin.
Senedi Tahvil Bonosu Hisse Senedi Tahvil Fin. Bonosu
Oran Oran Oran Oran Oran
Miktar % Miktar % |Miktar _ |% Miktar % Miktar Oran % |Miktar %

Akin Holding 300.000 1,11 0 0,00 0 0,00 590.520 1,68 0 0,00 0 0,00
Akkok Grubu 352.291 1,30 0 0,00 0 0,00 1.239.160 3,53 0 0,00 0 0,00
Alarko Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 398.606 1,13 0 0,00 0 0,00
Anadolu End. Hold. 378.000 1,39 0 0,00 0 0,00 714.000 2,03 0 0,00 0 0,00
Avrupa Amerika Hold. 55.067 0,20| 200.000 100, 0 0,00 117.500 0,33| 650.000 39,39 0 0,00
Bilfar Holding 23.500 0,09 0 0,00 0 0,00 20.000 0,06 0 0,00 0 0,00
Bingdl Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Borova Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Borusan Grubu 600.000 2,21 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Boyner Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 100.699 0,29 0 0,00 0 0,00
Cankurtaran Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 440.000 1,25 0 0,00 0 0,00
Cingilli Holding 1.600.000 5,90 0 0,00 0 0,00 94.000 0,27 0 0,00 0 0,00
Cbs Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 523.840 1,49 0 0,00 0 0,00
Celebi Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Cukurova Grubu 2.561.550 9,45 0 0,00 0 0,00 2.690.500 7,66 0 0,00 0 0,00
Deva Holding 151.200 0,56 0 0,00 0 0,00 1.984.100 5,65 0 0,00 0 0,00
Dogan Grubu 4.334.500 15,98, 0 0,00 0 0,00 2.046.600 5,82 0 0,00 0 0,00
Dogu Halk Holding 34.500 0,13 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dogus Grubu 1.585.700 5,85 0 0,00 0 0,00 2.400.000 6,83 0 0,00 0 0,00
Eczacibasi Holding 104.400 0,38 0 0,00 0 0,00 1.950.000 5,55 0 0,00 0 0,00
Egs Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Emsan Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Enka Holding 20.500 0,08 0 0,00 0 0,00 20.000 0,06 0 0,00 0 0,00
Fiba Holding Grubu 684.000 2,52 0 0,00 0 0,00 809.375 2,30 0 0,00 0 0,00
Gsd Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Isiklar Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 51.610 0,15 0 0,00 0 0,00
ibrahim Polat Holding 105.000 0,39 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
ihlas Holding 1.854.083 6,84 0 0,00 0 0,00 346.688 0,99 0 0,00 0 0,00
is Bankasi Grubu 300.354 1,11 0 0,00 0 0,00 5.193.636 14,78 0 0,00 0 0,00
isbir Holding 43.440 0,16 0 0,00 0 0,00 36.356 0,10 0 0,00 0 0,00
Keban Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 20.916 0,06 0 0,00 0 0,00
Kog Grubu 3.364.500 12,41 0 0,00 1.500 100| 2.503.000 7,12| 1.000.000 60,61| 1.350.000 100
Kog-Yasar Grubu 4.000 0,01 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Mazhar Zorlu Holding 127.500 0,47 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Medya Holding 1.410.360 5,20 0 0,00 0 0,00 2.252.000 6,41 0 0,00 0 0,00
Merko Holding 162.000 0,60, 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Mutlu Holding 375.000 1,38 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nergis Holding 110.000 0,41 0 0,00 0 0,00 925.000 2,63 0 0,00 0 0,00
Net Holding 232.850 0,86 0 0,00 0 0,00f 1.212.599 3,45 0 0,00 0 0,00
Okan Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 68.790 0,20 0 0,00 0 0,00
Oyak Grubu 638.914 2,36 0 0,00 0 0,00[ 1.024.010 2,91 0 0,00 0 0,00
Oyak-Sabanci Grubu 25.615 0,09 0 0,00 0 0,00 76.844 0,22 0 0,00 0 0,00
Park Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0 0,00
Sabanci Grubu 3.492.224 12,88 0 0,00 0 0,00f 1.411.976 4,02 0 0,00 0 0,00
Sénmez End. Holding 580.000 2,14 0 0,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0 0,00
Transtiirk Holding 253.077 0,93 0 0,00 0 0,00 497.835 1,42 0 0,00 0 0,00
Uslu Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 402.500 1,15 0 0,00 0 0,00
Uzan Grubu 70.000 0,26 0 0,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0 0,00
Vakifbank Grubu 458.750 1,69 0 0,00 0 0,00 830.000 2,36 0 0,00 0 0,00
Yasar Grubu 725150 2,67 0 0,00 0 0,00[ 2.142.900 6,10 0 0,00 0 0,00
Yazicilar 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Yazicilar-A. End. Hold. 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0 0,00
Toplam 27.118.026  100| 200.000 100 1.500 100| 35.135.560 100[ 1.650.000 100,00 1.350.000 100
Toplam ihraglar 37.553.001 491.090 156.500 51.332.652 1.883.100 1.533.000

Grup/Top. Ihraglar 72,21 40,73 0,96 68,45 87,62 88,06
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EK Tablo-2: Menkul Kiymet ihraglarinin Holding/Gruplar Arasinda Dagilimi (Milyon TL-%)

1996 1997
Hisse Senedi Tahvil Fin. Bonosu Hisse Senedi Tahvil Fin. Bonosu
Oran Oran Oran Oran ‘Oran ‘Oran
Miktar % Miktar % |Miktar % Miktar % Miktar % Miktar %

Akin Holding 1.389.644 2,26 0 0,00 0 0,00 1.474295 0,67 0 0,00 0 0,00
Akkok Grubu 1.172.705 1,91 0 0,00 0 0,00 2603.192 1,19 0 0,00 0 0,00
Alarko Holding 2.258.852 3,67 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Anadolu End. Hold. 495.109 0,80 0 0,00 0 0,00 58.310 0,03 0 0,00 0 0,00
Avrupa Amerika Hold. 52.059 0,08 1.150.964 100 0 0,00 431.040 0,20 1.495.460 100 0 0,00
Bilfar Holding 120.000 0,20 0 0,00 0 0,00 425.000 0,19 0 0,00 0 0,00
Bingdl Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Borova Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Borusan Grubu 150.000 0,24 0 0,00 0 0,00 3.900 0,00 0 0,00 0 0,00
Boyner Grubu 668.549 1,09 0 0,00 0 0,00 150.000 0,07 0 0,00 0 0,00
Cankurtaran Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Cingilli Holding 3.021.525 4,91 0 0,00 0 0,00 14.720.000 6,73 0 0,00 0 0,00
Cbs Holding 218.500 0,36 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Celebi Holding 787.500 1,28 0 0,00 0 0,00 131.250 0,06 0 0,00 0 0,00
Cukurova Grubu 1.893.200 3,08 0 0,00 0 0,00 15.918.070 7,28 0 0,00 0 0,00
Deva Holding 226.000 0,37 0 0,00 0 0,00 1.850.000 0,85 0 0,00 0 0,00
Dogan Grubu 1.531.925 2,49 0 0,00{1.800.000 64,29| 4.803.675 2,20 0 0,00(1.200.000 54,55
Dogu Halk Holding 60.750 0,10 0 0,00 0 0,00 97.000 0,04 0 0,00 0 0,00
Dogus Grubu 7.373.104 11,99 0 0,00 0 0,00 15.337.650 7,01 0 0,00 0 0,00
Eczacibas! Holding 179.680 0,29 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Egs Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 1.695.000 0,78 0 0,00 0 0,00
Emsan Holding 287.870 0,47 0 0,00 0 0,00 408.510 0,19 0 0,00 0 0,00
Enka Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 897 0,00 0 0,00 0 0,00
Fiba Holding Grubu 3.501.442 5,69 0 0,00 0 0,00 11.750.000 5,37 0 0,00 0 0,00
Gsd Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Isiklar Grubu 276.190 0,45 0 0,00 0 0,00 154.830 0,07 0 0,00 0 0,00
ibrahim Polat Holding 750.000 1,22 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
ihlas Holding 787.500 1,28 0 0,00 0 0,00 3.273.080 1,50 0 0,00 0 0,00
is Bankasi Grubu 5.572.315 9,06 0 0,00 0 0,00 6.552.617 3,00 0 0,00 0 0,00
isbir Holding 98.600 0,16 0 0,00 0 0,00 70.560 0,03 0 0,00 0 0,00
Keban Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kog Grubu 702.000 1,14 0 0,00{1.000.000 35,71| 2.571.846 1,18 0 0,00(1.000.000 45,45
Kog-Yagar Grubu 39.000 0,06 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Mazhar Zorlu Holding 138.600 0,23 0 0,00 0 0,00 5.075.000 2,32 0 0,00 0 0,00
Medya Holding 2.355.250 3,83 0 0,00 0 0,00 2.143.500 0,98 0 0,00 0 0,00
Merko Holding 406.000 0,66 0 0,00 0 0,00 248.505 0,11 0 0,00 0 0,00
Mutlu Holding 675.000 1,10 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nergis Holding 360.000 0,59 0 0,00 0 0,00 615.000 0,28 0 0,00 0 0,00
Net Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 1.750.000 0,80 0 0,00 0 0,00
Okan Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 300.000 0,14 0 0,00 0 0,00
Oyak Grubu 1.427.994 2,32 0 0,00 0 0,00 2418344 1,11 0 0,00 0 0,00
Oyak-Sabanci Grubu 109.887 0,18, 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Park Grubu 194.400 0,32 0 0,00 0 0,00 6.829.796 3,12 0 0,00 0 0,00
Sabanci Grubu 7.290.672 11,85 0 0,00 0 0,00/102.884.510 47,05 0 0,00 0 0,00
S6nmez End. Holding 240.000 0,39 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Transtlirk Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 1.645900 0,75 0 0,00 0 0,00
Uslu Holding 110.000 0,18 0 0,00 0 0,00 1.134.000 0,52 0 0,00 0 0,00
Uzan Grubu 1.010.025 1,64 0 0,00 0 0,00 7.520 0,00 0 0,00 0 0,00
Vakifbank Grubu 4.255.000 6,92 0 0,00 0 0,00 1.731.465 0,79 0 0,00 0 0,00
Yasar Grubu 9.322.500 15,16 0 0,00 0 0,00 5.370.601 2,46 0 0,00 0 0,00
Yazicilar 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Yazicilar-A. End. Hold. 0 0,00 0 0,00 0 0,000 2.041.675 0,93 0 0,00 0 0,00
Toplam 61.509.346 100,00 1.150.964 100(2.800.000 100,00|218.676.536 100,00] 1.495.460  100{2.200.000 100
Toplam hraglar 102.202.386 1.228.964 2.880.000 305.732.068 1.495.460 2.200.000
Grup/Top. Ihraglar 60,18 0,94 97,22 71,53 100,00 100,00
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EK Tablo-2: Menkul Kiymet ihraglarinin Holding/Gruplar Arasinda Dagilimi (Milyon TL-

%)
1998 1999 2000 2001
Hisse Senedi Tahvil Hisse Senedi Hisse Senedi Tahvil Hisse Senedi
Oran Oran Oran Oran ‘Oran Oran
Miktar % Miktar % |Miktar % Miktar % Miktar % Miktar %
Akin Holding 3.210.214 0,62 0 0,00 12.125.000 2,61 945.000 0,04 0 0,00 20.340.200 1,46
Akkok Grubu 1.250.300 0,24 0 0,00 2.307.493 0,50 41.616 0,00, 0 0,00 0 0,00
Alarko Holding 0 0,00 0 0,00 1.485.773 0,32 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Anadolu End. Hold. 3.377.118 0,65 0 0,00 0 0,00 13.098.898 0,58 0 0,00 35.185.000 2,53
Avrupa Amerika Hold. 1.340.000 0,26|2.472.760 100 2.771.419 0,60 1.920.000 0,09|1.162.824 100 0 0,00
Bilfar Holding 1.900.000 0,37| 0 0,00 1.100.000 0,24 1.250.000 0,06 0 0,00 3.450.000 0,25
Bingdl Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 300.000 0,01 0 0,00 0 0,00
Borova Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 810.000 0,06
Borusan Grubu 10.444 0,00 0 0,00 0 0,00 277.809 0,01 0 0,00 0 0,00
Boyner Grubu 8.100.000 1,57 0 0,00 0 0,00 3.300.000 0,15 0 0,00 14.851.988 1,07
Cankurtaran Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Cingilli Holding 18.871.500 3,65 0 0,00 11.230.000 2,42| 69.600.470 3,09 0 0,00 2.000.000 0,14
Cbs Holding 0 0,00 0 0,00 2.633 0,00 95.000 0,00 0 0,00 10.700 0,00
Celebi Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 188.500 0,01 0 0,00 0 0,00
Cukurova Grubu 32.484.187 6,29 0 0,00 67.412.066 14,54(1.314.900.000 58,39 0 0,00 697.474.42050,14
Deva Holding 500.000 0,10 0 0,00 0 0,00 8.750.000 0,39 0 0,00 0 0,00
Dogan Grubu 65.617.500 12,71 0 0,00 39.607 0,01 11.250.000 0,50 0 0,00 164.980.401 11,86
Dogu Halk Holding 448.000 0,09 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 1.255.600 0,09
Dogus Grubu 641.520 0,12] 0 0,00 1.278.216 0,28/ 13.250.250 0,59 0 0,00 51.569.300 3,71
Eczacibasi Holding 199.998 0,04 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Egs Holding 21.383.125 4,14 0 0,00[ 76.000.000 16,39 174.310.000 7,74 0 0,00 0 0,00
Emsan Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Enka Holding 162.000 0,03 0 0,00 1.041 0,00 0 0,00 0 0,00 4.036.691 0,29
Fiba Holding Grubu 19.200.000 3,72 0 0,00 5.000.000 1,08 12.535.717 0,56 0 0,00 80.800.000 5,81
Gsd Holding 0 0,00 0 0,00 2.000.000 0,43 0 0,00 0 0,00 8.600.000 0,62
Isiklar Grubu 280.266 0,05 0 0,00 167.685 0,04 365.550 0,02 0 0,00 0 0,00
ibrahim Polat Holding 2.196.000 0,43 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 9.180.000 0,66
ihlas Holding 6.000.000 1,16 0 0,00 5.940.140 1,28 565.050 0,03 0 0,00 0 0,00
is Bankasi Grubu 192.109.135 37,20 0 0,00( 148.647.375 32,05 282.767.508 12,56 0 0,00[ 215.257.38115,47
isbir Holding 688.800 0,13 0 0,00 1.255.840 0,27 466.800 0,02 0 0,00 0 0,00
Keban Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kog Grubu 3.359.617 0,65 0 0,00 10.095.040 2,18 3.162.118 0,14 0 0,00 18.824.105 1,35
Kog-Yasar Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 263.250 0,01 0 0,00 0 0,00
Mazhar Zorlu Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 49.400.000 2,19 0 0,00 1.296.000 0,09
Medya Holding 9.295.463 1,80 0 0,00 26.572.565 5,73 4.750.000 0,21 0 0,00 0 0,00
Merko Holding 1.386 0,00, 0 0,00 202.125 0,04 1.006.662 0,04 0 0,00 0 0,00
Mutlu Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nergis Holding 1.000.000 0,19 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Net Holding 7.364.000 1,43 0 0,00 0 0,00 12.951.000 0,58 0 0,00 20.554.275 1,48
Okan Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 2.400.000 0,11 0 0,00 0 0,00
Oyak Grubu 7.876.874 1,53 0 0,00 11.123.721 2,40 3.544.630 0,16 0 0,00 2.316.400 0,17
Oyak-Sabanci Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Park Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 4.800.000 0,21 0 0,00 0 0,00
Sabanci Grubu 85.065.550 16,47 0 0,00[ 63.745.000 13,75 176.368.160 7,83 0 0,00 27.572.567 1,98
S6nmez End. Holding 0 0,00 0 0,00 0 0,00 1.685.000 0,07| 0 0,00 0 0,00
Transtiirk Holding 8.465.030 1,64 0 0,00 8.409.367 1,81 7.477.580 0,33 0 0,00 0 0,00
Uslu Holding 800.000 0,15 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Uzan Grubu 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Vakifbank Grubu 2.801.050 0,54 0 0,00 950.000 0,20 250.000 0,01 0 0,00 4.700.000 0,34
Yasar Grubu 10.436.500 2,02 0 0,00 3.882.075 0,84 337.500 0,01 0 0,00 5.967.800 0,43
Yazicilar 0 0,00 0 0,00 0 0,00 73.378.154 3,26 0 0,00 0 0,00
Yazicilar-A. End. Hold. 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Toplam 516.435.577 100[2.472.760 100| 463.744.181  100|2.251.952.222 100|1.162.824 100[1.391.032.828 100
Toplam ihraglar 696.821.765 2.532.760 678.870.665 3.007.974.041 1.162.824 1.684.497.761
Grup/Top. Ihraglar 74,11 0,98 68,31 74,87 100,00 82,57849076
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Ek Tablo-3: 1994-2001 Déneminde En Fazla Ihrag Gergeklestiren Sirketler

Oran |lhrag
Sira | unvan ihrag Toplam | % Sayisi

1 | Turkcell lletisim Hizmetleri A.S. 1.550.583.745 | 22,44 3
2 | Turkcell Holding A.S. 456.300.000 | 6,60 2
3 | Tirkiye is Bankasi A.S. 394.322.858 | 5,71 7
4 | Hact Omer Sabanci Holding A.S. 311.160.000 | 4,50 5
5 | Is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 217.490.000 | 3,15 6
6 | Egs Holding A.S. 212.500.000 | 3,07 4
7 | Akbank T.A.S. 130.272.257 | 1,89 9
8 | Demirbank T.A.S. 116.090.025 | 1,68 12
9 | Dogan Sirketler Grubu Holding A.$. 113.900.904 | 1,65 7
10 | Dogan Yayin Holding A.S. 113.720.527 | 1,65 6
11 | Yapi Ve Kredi Bankasi A.S. 111.077.623 | 1,61 9
12 | Finansbank A.S. 106.637.130 | 1,54 15
13 | Turkiye Kalkinma Bankasi A.S. 100.020.142 | 1,45 4
14 | Tirk Hava Yollari A.O. 84.751.520 | 1,23 7
15 | Ak Enerji Elektrik Uretimi Otoprodiiktér Grubu A.S. 75.750.000 | 1,10 2
16 | Yazicilar Holding A.S. 73.378.154 | 1,06 2
17 | Sekerbank T.A.S. 65.740.000 | 0,95 9
18 | Tansas Perakende Magazacilik Ticaret A.S. 62.567.054 | 0,91 5
19 | Tirk Ekonomi Bankasi A.S. 60.760.000 | 0,88 3
20 | Sanko Pazarlama ithalat ihracat A.S. 54.625.000 | 0,79 3
Toplam 4.411.646.939 | 63,84 120

Ek Tablo-3: 1994-2001 Déneminde En Fazla Ihrag Gergeklestiren Sirketler

ihrag Oran | Ihrag
Sira_| unvan Toplam % Sayisi
21 | Zorlu Enerji Elektrik Uretimi Ve Otoprodiiktér Grubu A.S. 42.000.000 | 0,61 2
22 | Tupras Tirkiye Petrol Rafineriler A.S. 35.485.709 | 0,51 3
23 | Toprakbank A.S. 33.419.500 | 0,48 3
24 | Tofas Tirk Otomobil Fabrikasi A.$. 37.655.150 | 0,54 6
25 | Tekstil Bankasi A.S. 37.984.509 | 0,55 13
26 | Soda Sanayii A.S. 40.665.200 | 0,59 3
27 | Sinai Yatinm Bankasi A.S. 48.750.000 | 0,71 3
28 | Petrol Ofisi A.S. 34.984.000 | 0,51 4
29 | Petkim Petrokimya Holding A.S. 29.250.000 | 0,42 1
30 | Net Holding A.S. 40.850.724 | 0,59 8
31 | Kardemir Karabiik Demir Celik Sanayi Ve Ticaret A.S. 32.642.869 | 0,47 6
32 | Karadeniz Bakir isletmeleri A.S. 30.855.630 | 0,45 8
33 | Kaleseramik Canakkale Kalebodur Seramik Sanayi A.S. 41.600.027 | 0,60 9
34 | Eskisehir Bankasi T.A.S. 33.630.000 | 0,49 6
35 | Egs Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. 35.018.125| 0,51 3
36 | Efes Sinai Yatirim Holding A.S. 32.214.178 | 0,47 4
37 | Ayen Enerji A.S. 35.685.000 | 0,52 3
38 | Anadolu Hayat Sigorta A.S. 47.500.000 | 0,69 3
39 | Alternatifbank A.S. 38.942.118 | 0,56 9
40 | Medya Holding A.S. 27.921.650 | 0,40 6
737.054.38 | 10,6
Toplam 9 7 103
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Ek Tablo-3: 1994-2001 Déneminde En Fazla ihrag Gergeklestiren Sirketler

S ihrag Oran | ihrag
ra | unvan Toplam % Sayisi
41 | Garsi Bliyuk Magazacilik A.S. 26.917.500 | 0,39 6
42 | Turkiye Garanti Bankasi A.S. 26.186.970 | 0,38 9
43 | Gima Gida Ve Ihtiyag Maddeleri T.A.S. 24.601.423| 0,36 9
44 | Bayrakli Boya Ve Vernik Sanayii A.S. 24.011.250 | 0,35 5
45 | Turkiye Titlncller Bankasi Yasarbank A.S. 23.405.000 | 0,34 6
46 | Altinyag Kombinalari A.S. 23.250.240 | 0,34 3
47 | Batisoke Soke Cimento Sanayi T.A.S. 21.093.750 | 0,31 2
48 | Sezginler Gida Sanayi Ve Ticaret A.S. 20.726.000 | 0,30 2
49 | Alkim Kagit Sanayi Ve Ticaret A.$. 20.580.000 | 0,30 3
50 | Kombassan Holding A.S. 20.000.000 | 0,29 1
51 | Migros Turk T.A.S. 19.640.000 | 0,28 4
52 | Turcas Petrol A.S. 19.055.000 | 0,28 1
53 | Kog Holding A.S. 18.921.853 | 0,27 6
54 | Turkiye Sise Ve Cam Fabrikalar A.S. 18.621.840 | 0,27 6
55 | Anadolu Cam Sanayii A.S. 18.400.598 | 0,27 7
56 | Al Baraka Tiirk Ozel Finans Kurumu A.S. 18.216.000 | 0,26 8
57 | Asya Finans Kurumu A.S. 18.000.000 | 0,26 3
58 | Menderes Tekstil Sanayi Ve Ticaret A.S. 17.633.353 | 0,26 4
59 | Asil Celik Sanayi Ve Ticaret A.S. 17.133.798 | 0,25 3
60 | Alkim Alkali Kimya A.S. 16.598.000 | 0,24 2
Toplam 412.992.575 | 5,98 90
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