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SUNUS

Tim dinya Ulkeleri 2011 yilinda ve gegtigimiz 2012’de yaklagik bes yil dnce yasanan ekonomik krizin
yaralarini sarmaya ¢alismislardir. ABD’de 2012 yili igin agiklanan ekonomik veriler, iktisadi faaliyetin
bir nebze de olsa hizlanmaya basladigini géstermektedir. Ancak “mali ugurum”a iliskin endiseler hala
devam etmektedir. Avrupa Bolgesi’'nde ise 2012 yilinda ekonomi kiigilmeye devam etmis ve 3 yil
aradan sonra bolge tekrar resesyona girmistir. Ayrica bolgede issizlik orani % 11,7’ye kadar ¢cikmistir.
Avrupa Ekonomik Ongérii raporunda 2013 yilinda bélgenin ancak % 0,1 gibi diisiik oranda bir biyiime
kaydedecegi tahmin edilmistir. Dlinyanin ikinci biyik ekonomisine sahip Cin’de 2012 yilinin ilk dokuz
ayinda ihracat ve i¢ talepte daralma yasanmis, fakat yilin sonlarina dogru ekonomik aktivitenin
yeniden toparlanma egilimine girdigine dair gostergeler olusmaya baslamistir. Ancak yine de blyliime
oranlari gostermektedir ki, Cin’in blylimesi hiz kaybetmeye devam etmektedir. 2012 igin tahmin
edilen blylime hizi % 7,8'dir ve bu oran 1999 yilindan sonraki en dusiik bliyime hizidir. Cin
Ekonomisi’'ndeki bu vyavaslama, ihracat pazarlarinin daralmaya devam ettiginin O6nemli bir
gostergesidir. Uluslararasi Para Fonu’'nun 2013 yil icin kiresel biylime tahmini % 3,6 oraninda
kalmistir.

Turkiye’de 2010-2011 doneminde gliclii ve i¢ talep kaynakh bir blylime siireci yasanmis, Tirkiye
Ekonomisi bu performansi ile diinyanin en hizli biylyen ekonomileri arasinda yer almistir. Bu iki yilin
ortalama biylime orani % 8,8 olmustur. Ancak blydme hizi 2012 yilinin ilk dokuz ayinda % 2.6’ya
dismistir. Ekonomideki bu yavaslama uzun siiredir rekor diizeylere ulasmis olan cari ac¢ig1 da diisme
egilimine sokmustur. Yilin ilk dokuz ayinda cari agik bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla % 35
daralarak 39,3 milyar dolar seviyesinde gergeklesmistir. Gliglli blylime performansi istihdamda ciddi
artislar yaratmis ve Tirkiye'nin issizlik orani yillar icinde devamh diserek 2012 yilinda % 9,2
seviyesine kadar gerilemistir. Ekim ve Kasim aylarinda TUFE’nin beklentilerin ¢ok altinda kalmis
olmasiyla, 2012 sene sonu enflasyonu %6,16 olarak gerceklesmistir. TCMB, 2012 yilinin Kasim ayinda
faiz koridorunun st bandi olan “bor¢ verme” faiz oranini 50 baz puan daha indirerek %9,0’a
distrmastiir. Bununla birlikte, 6nimizdeki donemde finansal istikrar acisindan gerekli gorilmesi
halinde politika faizinde ve gecelik borg alma faizinde 6lgill bir indirimin glindeme alinabileceginin
bildirilmesi, piyasa faizlerinde rekor disusleri beraberinde getirmistir. 2011 yilinin ortalarindan
itibaren Avrupa Bolgesi’'nde yasanan olumsuz gelismeler yurtici mali piyasalarda dalgalanmalara
neden olmustur. Ancak 2012 yilinda Tirkiye Sermaye Piyasalari 2011 yilinda yasanan kayiplari biyik
Olclde telafi etmistir.

Tim bu gelismelerin yaninda 2012 senesi, Tlrkiye Sermaye Piyasalari’nda 6nemli yeni adimlarin
atildig bir sene olmustur. 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu 30 Aralik 2012 tarihinde yirurlikten
kalkarak, 6362 sayili yeni Sermaye Piyasasi Kanunu kabul edilmistir. Yeni bir kanun hazirlanmasindaki
en 6nemli etkenler: yeni Tlrk Ticaret Kanunu ile anonim sirketler hukuku alaninda yapilan reformlar,
AB miktesebatina uyum, eski SP Kanunu’nun bir¢cok konuda yetersiz kalmasi sayilabilir. Yeni kanunun
amaci, uluslararasi piyasalardaki gelismeler dikkate alinarak sermaye piyasasinin isleyisinin ve
gelisiminin saglanmasi, rekabet glclnin arttirilmasidir. Bunun yaninda yatirimcilarin haklarini
korumak ve gliven altina almak da yeni kanunun amaglari arasinda yer almaktadir. Kanunun getirdigi
yenilikleri alti bashk altinda toplamak mimkindir: Sermaye piyasasi araclari ve ihraggilar, finansal
raporlama, bagimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme, sermaye piyasasi faaliyetleri, aracilar,



0z diuzenleyici kuruluslar, kurumsal yatirimcilar, denetim ve tedbirler ve piyasa suglari ve yaptirimlari.
Bu kanunla birlikte Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi’nin yapisi revize edilerek, birligin
sadece araci kurumlarin degil sermaye piyasasinda faaliyet gésteren tim paydaslarin temsiline olanak
veren bir yapilya donldsimdi saglanmistir.

Sermaye piyasalarindaki ikinci énemli degisim, iIMKB’nin bir anonim sirket haline gelerek Borsa
istanbul adiyla farkli bir yapiya biriinmesi calismalaridir. 2012 senesi IMKB icin bu yeni yapinin
hazirhklarinin yapildigi bir yil olmustur. Merkezimiz tarafindan hazirlanan “Kiresel Rekabette
iIMKB’nin Yapisal Konumlanmasi ve Alternatif Modeller” baslkli calisma da bu hazirliklarin bir
parcasini olusturmustur. Borsa istanbul’un 2013 yilinin Haziran ayina kadar faaliyete gecmesi
hedeflenmektedir. istanbul Altin Borsasi ve Vadeli islemler ve Opsiyon Borsasi’'nin, sirketlestikten
belli bir siire sonra hisse senetleri halka arz edilecek olan Borsa istanbul A.S. iginde yer almasi
beklenmektedir.

Hazirladigimiz “Tirkiye Sermaye Piyasasi 2012 Yili Raporu” 2012 yilinda Diinya ve Tirkiye
Ekonomisi’'nde yasanan gelismelerle ilgili 6zet bilgiler verirken, Tlrkiye Sermaye Piyasasi’ni detayli bir
sekilde incelemistir. Raporumuzda Tiirk Finansal Sistemi’nin 2012 yilindaki durumu gecmis yillarla ve
diger Ulke piyasalariyla karsilastirilarak kapsamli bir sekilde irdelenmis; IMKB, IAB, kolektif yatirim
kuruluslari ve VOB ile ilgili gelismeler tablolar ve grafikler yardimiyla ele alinmistir.

Akademik cercevede ve ayrintili analizlerle Merkezimiz tarafindan hazirlanan bu raporun karar
ahlicilara ve tim ilgililere faydali olmasini temenni eder, bu calismada basta Prof. Dr. Ahmet Kose ve
Yrd. Doc.Dr. Serra Eren Sarioglu olmak lizere emegi gecen tim Merkez calisanlarimiza tesekkiiri bir
borg bilirim.

Prof. Dr. Mehmet Sukrii Tekbas
SERPAM Mudiri



1. DUNYA SERMAYE PiYASALARINDAKI GELISMELER

Tum dinya Ulkelerini etkileyen 2008-2009 ekonomik krizi, 2009 yilinin Gglincl ¢eyregine kadar (lke
ekonomilerinde ve finansal piyasalarinda derin izler birakarak devam etmistir. 2010 yilinda yaralarini
sarmayan c¢alisan (Ulkeler, art¢i sarsintilara ragmen ekonomilerini diuzlige ¢ikartmak icin
ugrasmislardir. Bunun en 6nemli gostergesi, 6zlenen blylime rakamlarinin gelismekte olan ulkeler
oncultglinde yakalanmis olmasidir. 2010 yilinda kiiresel ekonomi ylizde 5,2 oraninda hizl bir biyiime
yakalarken, bunda en biiyiik pay ylzde 7,3 ile gelismekte olan ekonomilere aittir. Gelismis Glkeler ise
yalnizca ylzde 3,2 oraninda biylyebilmistir.

Hikimetlerin, 2010 yilinda uygulamaya basladiklari genisletici maliye ve para politikalarini
durdurmak, hatta geriye almak istedikleri 2011 yili, bazi risklerin olusmaya basladigl bir dénem
olmustur. 2011 yilinin ikinci yarisindan itibaren AB (lkelerinin kamu borg krizinin derinlesmesiyle,
diinya yeni bir durgunluk dénemine girmistir. Bu yilda mali genisleme tedbirleri altinda, durgunluga
giren ekonomileri canlandirmak igin kamu harcamalari arttiriimis ve vergi indirimleri yapilmistir. 2011
yihnin ilk yarisinda kiiresel ekonomide iyilesme devam etmesine ragmen, borg krizi ve ¢ift kutuplu
bliyimeye bagli olarak piyasalardaki belirsizlikler artmistir. Yilin ortalarina dogru diinya ekonomisinde
belirsizlige yol acan sorunlar belirginlesmistir. Bunlar Avrupa ve ABD’nin borgluluk sorunlarinin
derinlesmesi, Cin Ekonomisi'ndeki yavaslama, Japonya’daki depremin ekonomide yarattig
belirsizlikler, gelismis Ulkelerde issizlik ve gelismekte olan Ulkelerde asiri 1sinma sinyalleri olmustur
(Maliye Bakanhgi, Yillk Ekonomik Rapor 2011: 9).

Gelismis llkelerin ekonomilerinin 2012 yilinda duraklamasi ve hatta bazilarinin kiigilmesi, 2010-2011
doneminde rekor biylimeler kaydeden gelismekte olan ekonomileri etkilemeye baslamistir. Diinya
tlkelerinin birbirlerine bagimhhklarini ve gelismekte olan Ulkelerin gelismis lkelerin sorunlarindan
etkilenmelerini en belirgin sekilde ortaya koyan gelisme, hi¢ kuskusuz ki, 2012 yilinda diinya ticaret
hacmindeki hizli yavaslamadir. Gelismis llkelerin yonetimlerine, krizi cozmekte yalniz para ve maliye
politikalarina odaklandiklari igin elegtiriler gelmis; ¢6zim igin ticaret politikalarinin gézden gegirilmesi
gerektigi vurgulanmistir (TUSIAD, Tiirkiye Ekonomisi 2013: 6-7). Para politikalarinin gelismis tilkelerde
birincil politika araci haline gelmesinin en 6nemli sebepleri: Amerika’daki mali ugurum sorunu,
Avrupa Birligi’'ndeki kamu borcu krizi ve Japonya’daki kamu borcunun sirdirebilirligi agisinda gelinen
sorunlu asama olmustur.

2008-2009 ekonomik krizinden en cok etkilenen finansal piyasalar Avrupa ve Japonya borsalari
olmustur. Bu borsalar heniiz 2002 vyili baslangic degerlerini yakalayamamislardir. Gelismis
ekonomilerde varlik getirileri sifira hatta reel olarak negatife dogru gerilemistir. Avrupa ve Japonya
piyasalarinda durum béyleyken ABD hisse senedi piyasalari 2012 senesini yiiksek bir biiyiime oraniyla
kapatmistir.

Yukaridaki paragraflarda diinya ekonomisinin ve sermaye piyasalarinin son birka¢ yildaki durumu
kisaca aktarilmaya calisilmistir. Fakat en dogru olani rakamlar séyledigi icin, asagidaki alt béliimlerde
diinya sermaye piyasalarinin 2012 yilindaki gorinimi tablolarla ve bu tablolarin yorumlariyla
yansitilmaya calisiimistir.



1.1. Hisse Senetleri Piyasalari

Dilinya hisse senetleri piyasalarinda 2012 yili oldukga zorlu bir yil olarak ge¢mistir. Diinya Borsalari
Federasyonu’na (WFE-World Federation of Exchanges) liye borsalarda hisse senedi islem hacmi 2011
yilina gore yaklasik % 23 oraninda (Bkz.Tablo 1.3) dismustir. Faiz oranlarinin disik olmasi tirev
piyasalarini olumsuz yonde etkilemistir. Buna ragmen piyasa kapitalizasyon degeri % 15 oraninda
artmistir (Tablo 1.1). Borsaya kote sirket sayisi ise hemen hemen ayni diizeyde artmistir. Fakat sirket
sayisini Ulkeler bazinda tek tek incelemek daha anlamli yorumlar yapilmasina yardimci olacaktir.

Tablo 1.1 Borsalarin Piyasa Degeri (milyar dolar)

Sira (2012) Borsa Adi 2011 2012 Toplamdaki Payi 2011/2012
(2012) Degisim
1 NYSE Euronext 11.796 14,086 % 25.8 %19
2 NASDAQ OMX 3.845 4,582 % 8.4 %19
3 Tokyo SE Grubu 3.325 3,479 % 6.4 %5
4 Londra SE Grubu 3.266 3,397 % 6.2 %4
5 NYSE Euronext (Avrupa) 2.447 2,832 % 5.2 %16
6 Hong Kong Borsasi 2.258 2,832 % 5.2 %25
7 Shanghai SE 2.357 2,547 % 4.7 %8
8 TMX Grup 1.912 2,059 % 3.8 %8
9 Deutsche Borse 1.185 1,486 % 2.7 %25
10 Avustralya SE 1.198 1,387 % 2.5 %16
29 iMKB 197 315 % 0.5 %60
Toplam* 47.447 54,570 % 100 %15
Kaynak: WFE

*Toplam degere Osaka ve Ulusal Hindistan borsalar ¢ifte kotasyondan dolay1 dahil edilmemistir.

WFE'ye lye toplam 53 borsa bulunmaktadir. Bu borsalarin 2012 vyilinda piyasa degerlerini
inceledigimizde ve bir siralama yaptigimizda yukaridaki Tablo 1.1’e ulasmaktayiz. Bu 53 borsanin
toplam piyasa degeri 2011 yilina gére %15 oraninda artmistir. %17.2'lik artigla en iyi performansi
Amerika borsalari yakalamistir. Hong Kong Borsasi ve Deutsche Borse ise %25’lik deger artiglariyla st
siralarda yer almislardir. IMKB, piyasa kapitalizasyonuna gére 29. sirada yer almaktadir ve gegen
seneye goére bu deger %60 oraninda biylimustiir. Ancak IMKB’nin diinya borsalari toplam piyasa
degeri icindeki payl henliz %1 dlizeyine gelememistir.

Borsaya kote sirket sayisina gore olusturulan tablo asagida Tablo 1.2 olarak yer almaktadir. Sirket
sayisinda toplamda 6nemli bir degisme olmamistir. Gelismis Ulkelerde sirket sayisinda %1-%4
arasinda bir azalma dikkat cekmektedir. IMKB ise 2011 yilinda 363 olan sirket sayisini 404’e ¢ikartarak
% 11'lik bir artis saglamistir.



Tablo 1.2 Borsaya Kote Toplam Sirket Sayisi

Sira  Borsa Adi 2011 2012 Toplamdaki Payi 2011/2012
(2012) Degisim
1 BSE Hindistan 5,112 5,191 % 11.2 %2
2 TMX Grup 3,945 3,972 % 8.6 %1
3 BME ispanya Borsasi 3,276 3,200 % 6.9 -%2
4 Londra SE Grubu 2,886 2,767 % 6.0 -%4
5 NASDAQ OMX 2,680 2,577 % 5.6 -%4
6 NYSE Euronext 2,308 2,339 % 5.0 %1
7 Tokyo SE Grup 2,291 2,304 % 5.0 %1
8 Avustralya SE 2,079 2,056 % 4.4 -%1
9 Kore Borsasi 1,816 1,784 % 3.9 -%2
10 Ulus Hindistan Borsasi 1,640 1,665 % 3.6 %2
26 iMKB 363 404 % 0.8 %11
Toplam 46.391 46,332 %100 -%1
Kaynak: WFE

Borsalarda 2012 yilinda yasanan gelismelerden en dramatik olani islem hacmindeki diiststir. 2011
yilina gére WFE'ye (iye toplam 53 borsanin islem hacmi %23 oraninda azalmistir (Tablo 1.3). Toplam
islem hacminin binde 7’lik kismini olusturan iIMKB’de ise diisiis % 12 diizeyinde olmustur.

Tablo 1.3 Borsalarin islem Hacmi (milyar dolar)

Sira  Borsa Adi 2011 2012 Toplamdaki Payi (2012) 2011/2012
Degisim
1 NYSE Euronext 18,027 13,443 % 27.5 -%25
2 NASDAQ OMX 12,723 9,784 % 20.0 -%23
3 Tokyo SE Grup 3,986 3,463 % 7.1 -%13
4 Shanghai SE 3,670 2,599 % 5.3 -%29
5 Shenzhen SE 2,843 2,369 % 4.8 -%17
6 Londra SE Grup 2,826 2,194 % 4.5 -%22
7 NYSE Euronext 2,125 1,576 % 3.2 -%26
(Avrupa)
8 Kore Borsasi 2,022 1,518 % 3.1 -%25
9 TMX Grup 1,541 1,357 % 2.8 -%12
10 Deutsche Borse 1,751 1,276 % 2.6 -%27
20 iMKB 405 358 % 0.7 %12
Toplam 63,168 48,925 %100 -%23
Kaynak: WFE

Asagida Tablo 1.4’te WFE’ye iye ilke borsalarinin getiri performanslari yer almaktadir. iIMKB
yatirimcisina %52.6 yillik getiri saglayarak birinci sirada yer alan borsa olmustur. Yiksek getiri
saglayan ilk 10 borsanin bilyilk cogunlugu gelismekte olan llkelere aittir.



Tablo 1.4 Borsalarin Endeks Getiri Performanslari

Sira  Borsa Adi 2011/2012
Degisim
1 iIMKB %52.6
2 Misir Borsasi %50.8
3 Tayland Borsasi %35.8
4 Atina Borsasi %33.4
5 Filipinler Borsasi %33.0
6 Ulus.Hindistan Borsasi %31.8
7 BSE Hindistan %31.2
8 Varsova Borsasi %26.2
9 Deutsche Borse %24.8
10 NASDAQ OMX Nordic Copenhagen %24.2

1.2. Sabit Gelirli Menkul Kiymet Piyasalari

Hisse senetleri piyasalarinda oldugu sabit gelirli menkul kiymet piyasalarinda da 2012 yili zorlu
gecmistir. Tahvil piyasasinda islem hacmi bir 6nceki seneye gére % 20 oraninda diismustir. 2010 ve
2011 yillarinda bu piyasada oldukga yliksek artislar gerceklesmisti (2012 WFE Market Highlights, Ocak
2013:5).

Tablo 1.5 Organize Piyasalarda Sabit Gelirli Menkul Kiymetlerin islem Hacmi (milyar dolar)

Sira Borsa Adi 2011 2012 2011/2012
Degisim
1 BME ispanya Borsasi 17,412 11,132 -%36.1
2 Londra SE Grup 5,394 4,575 -%15.2
3 NASDAQ OMX Nordic 2,674 3,031 %13.3
4 Johannesburg SE 2,898 2,805 -%3.2
5 Kore Borsasi 747 1,226 %64.1
6 Kolombiya Borsasi 916 836 -%8.7
7 iIMKB 518 520 %0.3
8 Oslo Borsasi 590 505 -%14.5
9 Gre Tai Men.Kiy.Borsasi V.y. 352 -
10 MICEX/RTS 301 334 %11.2
Kaynak: WFE

Sabit gelirli menkul kiymetler (SGMK) borsalarinda islem géren SGMK’larin islem hacimleri gecen
seneye gore cogu borsada diismistiir. Ozellikle Avrupa borsalarinda bu diisiis cok hizli olmustur (BME
ispanya ve Oslo Borsasi). Kore Borsasi’nda ise % 64’liik bir artis gbze carpmaktadir. islem hacmine
gore diinyada 7. sirada yer alan iIMKB Tahvil ve Bono Piyasasi’nda islem hacmi 2011 yilina goére ayni
diizeyde kalmistir.



Tablo 1.6 Segilmis Bazi Ulkelerin Sabit Gelirli Menkul Kiymet Stoklari (milyar dolar)

Ulke Adi 2008 2009 2010 2011 2012/6
Japonya 12,099 12,099 14,347 15,520 15,466
Gin 2.210 2.567 3.046 3.389 3.486
Brezilya 1.117 1.675 2.006 2.117 2.091
Kanada 1.054 1.326 1.487 1.549 1.627
Kore 741 943 1.049 1.110 1.162
Danimarka 649 739 711 715 631
Hindistan 42 51 46 499 529
Meksika 319 365 428 445 488
isveg 169 186 439 437 434
Tirkiye 181 222 231 202 222
Kaynak: BIS

Secilmis bazi llkelerin SGMK stoklarinin yer aldigi Tablo 1.6'yi inceledigimizde, genellikle 2012 yilinin
ilk alti ayinda 2011 yilinin tamamindaki tahvil stoku miktarina ulasiimistir. Hindistan’in 2011 yilinda
neredeyse 10 katina ¢ikan SGMK stoku dikkat ¢ekicidir. Tlrkiye'nin ise 2011 yilinda stoklari 231 milyar
dolardan 202 milyar dolara diismistur.

1.3. Vadeli islem ve Opsiyon Piyasalar

2012 yihinda dislik faiz oranlari ve volatilitedeki anlamh disls, korunma ihtiyacini azaltarak tirev
piyasalarini olumsuz yonde etkilemistir. Borsalarin bircogunda islem hacimleri 2011 yilina gore
diismistir (Tablo 1.7). BM&FBovespa ve MICEX-RTS buna bir istisna olarak gdsterilebilir. islem hacmi
acisindan 29. sirada olan VOB’da ise 2011 yilina gére 6nemli bir islem hacmi degisimi olmamustir.

Tablo 1.7 Vadeli islem ve Opsiyon islem Hacmi (milyon adet)

Sira Borsa Adi 2011/6 2012/6 Yillik Degisim
1 CME Grubu 1,708 1,555 -%8.9
2 Kore Borsasi 2,124 1,394 -%34.3
3 Eurex 1,421 1,262 -%11.2
4 NYSE Euronext 1,169 1,025 -%12.3
5 Ulusal Hindistan Borsasi 1,048 972 -%7.2
6 BM&FBovespa 734 866 %17.9
7 CBOE Grubu 595 605 %1.7
8 NASDAQ OMX 653 568 -%13.0
9 MICEX-RTS 444 506 %13.9
10  Hind. Coklu Emtia Borsasi 568 489 -%13.9
29  Vadeli Islem ve Opsiyon 34 36 %5,8

borsasi (VOB)
Kaynak: BIS

Tirlerine gore tezgah-ustl tlrev Urln piyasasini inceledigimizde asagida Tablo 1.8 ve Tablo 1.9 ile
karsilasmaktayiz:



Tablo 1.8 Tezgah-Ustii Tiirev Uriinleri (tutar, milyar dolar)

Tiirev Uriin Tiirev Uriin Tutar

2008 2009 2010 2011 2012/6
Doviz Soz. 50.042 49.181 57.796 63.349 66.645
Faiz S6z. 432.657 449.875 465.260 504.117 494.018
Hisse Senedi Soz. 6.471 5.937 5.635 5.982 6.313
Emtia S6z. 4.427 2.944 2.922 3.091 2.993
Kredi Temerriitl
Takaslar 41.883 32.693 29.898 28.626 26.931
Diger Soz. 62.667 63.270 39.536 42.610 42.028
Kaynak: BIS

Not: Veriler G-10 ilkeleri ve isvicre rakamlarindan olusmaktadir. Aralik 2011’den itibaren Avustralya ve ispanya da dahil
edilmektedir.

Tezgah-Ustl tirev Urinlerde en blylk pay faiz sézlesmelerine aittir. 2012 yilinin ilk alti ayinda tiirev
Urlin tutarlari tim so6zlesme tirlerinde neredeyse 2011 yili rakamlarina esit ¢ikmistir. Diger s6zlesme
tirleri 2010 yilindaki hizli diististen sonra heniiz 2009 yilindaki degerlerini yakalayamamistir.

Tablo 1.8 Tezgah-Ustii Tiirev Uriinleri (briit piyasa degeri, milyar dolar)

Tiirev Uriin Briit Piyasa Degeri

2008 2009 2010 2011 2012/6
Doviz Soz. 4.084 2.070 2.482 2.555 2.217
Faiz Soz. 20.087 14.020 14.746 20.001 19.113
Hisse Senedi Soz. 1.112 708 648 679 645
Emtia S6z. 955 545 526 481 390
Kredi Temerriitu 5.116 1.801 1.351 1.586 1.187
Takaslar
Diger Soz. 3.927 2.398 1.543 1.976 1.840
Kaynak: BIS

Not: Veriler G-10 iilkeleri ve isvicre rakamlarindan olusmaktadir. Aralik 2011’den itibaren Avustralya ve ispanya da dahil
edilmektedir.

Tim tidrev Grln sézlesmelerinin piyasa degerlerinde 2009 senesinde neredeyse yari yariya bir deger
kaybi olmustur. Hicbir sdzlesme tiri 2008 yilindaki degerini heniiz yakalayamamistir. 2012’nin ilk alti
ayinda yine tim soézlesme tirlerinde 2011 yilina gore disik degerler mevcuttur.

1.4. Yatirim Fonlari

Yatirim fonlarinin sayisi 2012 yilinin ilk dokuz ayinda 2011’e gore ¢ogu llkede artmistir (Liksemburg,
Fransa ve ispanya harig). Net aktif degerleri inceledigimizde tiim ilkelerde degerlerin az da olsa
arttigini gormekteyiz. Tirkiye’de gegen sene 337 olan fon sayisi bu sene 351’e ¢ikmistir. Fonlarin net
aktif degerleri ise yaklasik %15 diizeyinde artmistir.
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Tablo 1.9 Yatirim Fonlari Sayisi

Sira(2012) Ulke Say1(2011) Say1(2012/9)
1 Giliney Kore 9.064 9.443
2 Liiksemburg 9.462 9.433
3 ABD 7.637 7.663
4 Fransa 7.744 7.510
5 Brezilya 6.513 7.289
6 Japonya 4.196 4.351
7 Irlanda 3.085 3.091
8 Kanada 2.655 2.826
9 Ispanya 2.474 2.348

10 Sili 2.150 2.257
28 Tiirkiye 337 351

Kaynak: EFAMA

Tablo 1.10 Yatirinm Fonlarinin Net Aktif Degeri (milyar dolar)

Sira(2012) Ulke NAD 2011 NAD 2012/9
1 ABD 11.622 12.754
2 Liiksemburg 2.277 2.510
3 Avustralya 1.440 1.610
4 Fransa 1.382 1.440
5 [rlanda 1.061 1.217
6 Brezilya 1.009 1.052
7 Ingiltere 817 939
8 Kanada 754 841
9 Japonya 745 754

10 Cin 339 373
31 Tiirkiye 14 16




2. TURKIYE SERMAYE PiYASASINDAKI GELISMELER

2007 yilinin ikinci yarisinda ABD’de “mortgage krizi” olarak nitelendirilen ekonomik kriz, dnce finansal
piyasalari ardindan tim diinya ekonomisini etkisi altina almigtir. 2009 yilinin ilk ¢eyregine kadar
diinya sermaye piyasalari tzerinde etkili olan kriz, mevcut diizen ve uygulamalarin sorgulanmasina
neden olmustur. Diinya sermaye piyasalarinin anlatildigi 6nceki bolimde de bahsedildigi lizere, basta
AB liyesi (ilkeler olmak iizere bircok gelismis tilke halen krizin etkilerinden kurtulabilmis degildir. ilk
yillar gelismekte olan (lkeler Gzerinde etkisi kuvvetli olmayan kriz, 2012 yilindan baslayarak bu
Ulkeleri de etkisi altina almaya baslamistir. AB Uyesi (lkelerde dis ticaret hacminin daralmasi, bu
Ulkelerle ticari iliskileri olan gelismekte olan Ulkelerin piyasalarini olumsuz yénde etkilemistir.
Bliyiime hizlari yavaslamis, ekonomik gostergeler bu (ilkelerde de bozulmaya baslamistir. Tlrkiye de
2011 yilinda % 8.5’luk bir bliyime orani yakalamisken, 2012 yilinin ilk dokuz ayinda bu oran % 2.6’ya
dismistar.

Bu bélimde Tiirkiye Sermaye Piyasasi’nin 2012 yili gelisimi ayrintili olarak incelenecektir. Oncelikle
2012 yilinda Turkiye Finansal Sistemi’'ndeki gelismeler kisaca ele alinacak, daha sonra sermaye
piyasasinin Ulke ekonomisi ve finansal sistem igindeki yeri irdelenecektir. Ardindan tilkemiz sermaye
piyasasi, ekonomik gelismislik dlizeyi (ilkemize benzeyen llke piyasalari ve gelismis Ulke piyasalari ile
karsilastirilacaktir.

2.1. Tirkiye’de 2012 Yilinda Finansal Sistem

Tirk Finans Sektori’nlin yapisi asagida Tablo 2.1’de yer almaktadir. Tablodan da gorilebilecegi gibi,
bankacilik sektorii 2012 yilinda da finans sektoriiniin toplam biyiikliglinin 6nemli bir kismina
sahiptir. Bankalarin aktif buylklGginin sektor aktif biylkliglne orani 2011 senesinde % 63,6 iken
oran 2012 senesinde % 60,8’e diismustir. Diger finansal kuruluslarin payi toplam buylklik iginde
oldukca dusiiktiir. Bankaciliktan sonra en yiiksek pay % 2.2 ile sigorta sirketlerine aittir. Ugiincii en
biyik pay % 1,3 ile yatinm fonlarina aittir. Turk finansal sistemi iginde bankacilik, dominant
konumunu korumakta ve sermaye piyasasinin roli kiclik boyutlarda kalmaktadir. Ancak 2012
senesinde IMKB’nin toplam biiyiikliik icindeki payr % 23,6’ya ¢cikmistir (2011’de bu oran % 19,9 idi).
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Tablo 2.1 Turkiye’de Finans Sektoriiniin Aktif Biliytikl{igii (2007-2012/9) (Milyar TL)

2008 2009 2010 2011 2012/9 20;2;;';: (;‘)’re

TCMB 113,5 110,0 128,5 146,2 188,6 29
iMKB (kapitalizasyon) 182,0 350,8 472,6 381,2 507,6 33
Bankalar 732,5 834 1006 1217,6 1308,5 8

Finansal Kiralama Sirketleri 17,1 14,6 15,7 18,6 19,8 7

Faktoring Sirketleri 7,8 10,4 14,5 15,7 16,3 4

Tiiketici Finansmani Sirketleri 4,7 4,5 6 8,9 10,6 19
Varlk Yonetim Sirketleri 0,4 0,4 0,7 0,9 1,0 11
Finansal Holding Sirketleri 5 4,9 51 5,5 V.. V.y.
KGF 0,1 0,1 0,1 0,2 LAY V.y.
Sigorta Sirketleri 26,5 31,8 35,1 39,9 47,4 19
Reasiirans Sirketleri 1,4 1,6 1,6 1,6 V.. V..
Araci Kurumlar® 4,2 5,2 7,5 9,6 VLY. v.y.
Menkul Kiymet Yatirim Ort. 0,6 0,7 0,8 0,7 0,7 0

Gayrimenkul Yatirim Ort. 43 4,7 17,2 18,7 V.. V.y.
Girisim Sermayesi Yatirim Ort. 0,1 0,2 0,2 0,6 V.y. V.y.
Portfoy Yonetim $irketleri1 0,3 0,3 0,3 0,3 V.. V.y.
Menkul Kiymet Yatirim Fonlari 24 29,6 33,2 32,2 29,7 -8
Emeklilik Yatirim Fonlari 6 9,1 12 14,1 18,4 31
Toplam 1130,5 1412,9 1757,1 1912,5 2148,7 12

Kaynak: BDDK,”Finansal Piyasalar Raporu”, Eylil 2012

Ekonomik istikrar ve strdirilebilir bir biylime igin etkin bir finansal sistem son derece 6nemlidir.
Serbest piyasa ekonomisine dayal liberal finansal sistemlerin etkinli§inde en 6nemli unsurlar
piyasalardir. Asagida Tablo 2.2’de Tirkiye Sermaye Piyasasi’na iliskin temel gostergeler 2008-2012/11
doénemi igin yer almaktadir. Sermaye Piyasasi Kurulu kaydina alinan sirket sayisi 2012 senesinde 600’e
cikmistir. 36 yeni sirket hisse senedi IMKB’de islem gérmeye baslamistir. Bunda IMKB’nin Halka Arz
Seferberligi ile halka acilmayi ve borsada islem gérmeyi tesvik etmesinin pay! blyuktir. Halka agik
iIMKB sirketlerinin piyasa degerleri TL bazinda % 40 civarinda artmistir. 2011 yilinda % 62 seviyesine
diisen yabanci yatirimci payr 2012’de % 65’e ¢ikmistir. 2012 yilinda sisteme iki yeni banka daha
katilmistir. 11 yeni bireysel emeklilik fonu, 1’er yeni gayrimenkul yatirim ortakligi ve girisim sermayesi
ortakhgi, 5 yeni portféy yonetim sirketi, 10 gayrimenkul degerleme sirketi ve 1 yeni derecelendirme
kurulusu sistemde vyerlerini almislardir. Tlrkiye'nin onci sektorlerinden olan insaat sektorinin son
yillarda oldukc¢a hareketli olmasinin da etkisiyle gayrimenkul yatirim ortakliklarinin ve gayrimenkul
degerleme sirketlerinin sayilarinda ciddi artislar dikkat cekmektedir.
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Tablo 2.2 Tiirkiye Sermaye Piyasasi’na iliskin Temel Gostergeler (2008-2012/11)

2008 2009 2010 2011 2012/11
Kurul Kaydindaki Sirketler (Adet) 570 548 566 586 600
IMKB Sirketleri (Adet) 323 322 344 368 404
Borsa Disi Kurul Kaydindaki Sirketler (Adet) 247 226 222 218 193
Piyasa Degeri (Halka Agik Kisim, Milyon TL) 61.581 124.320 165.727 139.970 197.572
Yabanci Payi (Halka Agik Kisim, Yiizde) 67,5 67,3 66,2 62,1 65,5
Piyasa Kapitalizasyonu (Milyon TL) 182.025 350.761 472.553 381.152 514.801
Piyasa Kapitalizasyonu/GSYH (Yuzde) 19,15 36,82 42,81 (VA2
Araci Kuruluglar (Adet) 145 144 144 140 142
Araci Kurumlar (Adet) 104 103 103 100 100
Bankalar (Adet) 41 41 41 40 42
Menkul Kiymet Yatirim Fonlari (Adet) 340 316 486 595 589
Net Aktif Deger (Milyon TL) 23.979 29.608 33.220 30.219 30.184
Bireysel Emeklilik Fonlari (Adet) 121 130 140 165 176
Net Aktif Deger (Milyon TL) 6.042 9.105 12.018 14.345 19.698
Yabanci Yatirim Fonlari (Adet) 80 77 69 55 41
Net Aktif Deger (Milyon TL) 54 58 55 53 34
Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari (Adet) 34 33 31 26 18
Net Aktif Deger (Milyon TL) 553 712 750 689 709
Gayrimenkul Yatirim Ortakhklari (Adet) 14 14 21 23 24
Net Aktif Deger (Milyon TL) 4.269 4.740 17.246 11.708 13.410
Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklari (Adet) 2 2 2 4 5
Net Aktif Deger (Milyon TL) 141 153 187 710 762
Portfoy Yonetim Sirketleri (Adet) 23 23 28 31 36
Net Aktif Deger (Milyon TL) 30.738 39.952 46.889 47.851 54.300
Bagimsiz Denetim Sirketleri (Adet) 97 95 92 92 92
Gayrimenkul Degerleme Sirketleri (Adet) 50 63 82 113 123
Derecelendirme Kuruluslari (Adet) 8 9 9 9 10

Kaynak: SPK, Merkezi Kayit Kurulusu, TUIK, iMKB, Emeklilik Gozetim Merkezi

Tirkiye’de uzun yillardir kamu agiklarinin finansmaninda borg¢ kullaniimasi bir devlet politikasi
olagelmistir. Bu nedenledir ki, kamuya ait menkul kiymetler Tiirkiye Sermaye Piyasasi’nda her zaman
agirhkli bir yere sahip olmustur. Fakat bu agirhgin gittikce azaldigini séylemek mimkindidr. 2002
senesinde toplam menkul kiymet stoklari igcinde kamunun payi ylizde 92 iken, bu oran 2012’de ylizde
75,7’e kadar dismustir. 1990’li yillarin basindan itibaren mali piyasalarda kamu menkul kiymetleri
lehine gli¢li bir “crowding out” etkisi yasanmis ve fonlarin biyik kismi kamu kesimi tarafindan
kullanilmaya baslanmistir. 1990’ yillarda 6zel sektér menkul kiymetlerinin toplam menkul kiymet
stoku icindeki payinin hizla distis gostermesi sonucunda, bu pay 1990’larin basindaki ytzde 40’l
oranlardan 2001 yilinda yizde 8’lere kadar inmistir. Bundan sonraki donemde, uygulanan ekonomik
program ve bunun getirdigi mali disiplinle birlikte 2002 yilindan itibaren 6zel sektér menkul
kiymetleri lehine bir gelisme yasanmistir. Bu donemde 6zel sektor menkul kiymetlerinin toplam
stoklar icindeki payi, 2008 yilina kadar kesintisiz bir artis kaydetmistir. 2008 yilinda ylzde 18,9’a
ulasan 6zel sektor menkul kiymetlerinin toplam igindeki payi, 2009 yilinda tekrar bir miktar diserek
ylzde 17,6 olmus; ancak takip eden (g yilda da yine artis gostererek, 2011 yilinda ylizde 22'ye
¢tkmistir. Bu oran 2012 yilinin ilk onbir ayi itibariyle yiizde 24,3 olmustur. Asagida Tablo 2.3’te menkul
kiymet stoklarinin kamu ve 6zel kesim olarak ayrimlari yapilmis ve 2002-2012/11 dénemi itibariyle
diizenlenmistir.
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Tablo 2.3 Turkiye Sermaye Piyasas’’nda Menkul Kiymet Stoklari (2002-2012/11)

Kamu Sektorii Ozel Sektor Toplam

Yillar Milyon Toplam GSYH’ye Milyon Toplam GSYH’ye Milyon Yizdesel | GSYH’ye

Dolar igindeki Orani Dolar igindeki Orani Dolar Degisim Orani

Payi Payi
(yuzde) (yuzde)

2002 92.345 92,0 39,7 8.062 8,0 3,5 100.407 - 43,1
2003 140.421 91,6 46,1 12.901 8,4 4,2 153.322 52,7 50,3
2004 169.447 90,0 43,1 18.766 10,0 4,8 188.214 22,8 47,9
2005 180.531 88,8 37,3 22.673 11,2 4,7 203.205 8,0 42,0
2006 177.497 86,1 33,5 28.552 13,9 5,4 206.049 1,4 38,9
2007 220.227 83,0 33,4 45.049 17,0 6,8 265.276 28,7 40,2
2008 181.700 81,1 24,5 42.048 18,9 5,7 223.748 -15,6 45,7
2009 213.648 82,4 34,6 45.763 17,6 7,4 259.411 15,9 42,0
2010 235.171 80,3 32,0 57.742 19,7 7,8 292.913 12,9 39,8
2011 220.825 78,0 28,8 62.214 22,0 8,1 283.039 -3,4 36,9
2012/11 221.825 75,7 28,3 71.258 24,3 9,1 293.083 3,6 37,4

Kaynak: SPK

2.2. Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

Raporun bu béliimiinde Tirkiye Sermaye Piyasas’nin dnemli kurumlarindan biri olan IMKB ile ilgili
2012 yilina iliskin veriler degerlendirilecektir. Oncelikle hisse senedi piyasalari, ardindan tahvil ve
bono piyasalar lizerinde durulacaktir. Yabanci menkul kiymetler ve gelisen isletmeler piyasalarina
kisaca deginilecektir.

2.1.1 IMKB Hisse Senetleri Piyasasi

Kuruldugu 1986 yilindan bu yana iIMKB hisse senetleri piyasasi, sirketlere daha uzun vadeli ve daha
uygun maliyetli alternatif bir finansman kaynagl saglamanin yani sira kurumsallasma, yurtici ve
yurtdisinda taninma, ortaklara likidite saglama ve kredibiliteyi arttirma gibi amaclara da hizmet
etmektedir. IMKB hisse senetleri piyasasinda farkli nitelikteki sirketlerin menkul kiymetlerinin islem
gorebilecegi cesitli pazarlar olusturulmustur. Bu amagla, kotasyon kosullarini saglayan sirketlerin
hisse senetlerinin islem gorebilecegi kot ici pazarlarin yani sira, kotasyon kosullarini saglayamayan
kiicik ve orta olgekli sirketlerin hisse senetlerine de islem gérme imkani veren kot disi pazarlar
bulunmaktadir. Bunlardan ulusal pazar ve kurumsal Griinler pazari kot ici, ikinci ulusal pazar ve gozalti
pazari da kot disi pazarlardir.
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Bu alt béliimde IMKB hisse senetleri piyasasina iliskin temel gdstergeler yillar bazinda incelenecektir.
ilk olarak temel gostergelerden islem hacmi, ardindan sirasiyla piyasa degeri, islem géren sirket sayisi,
islem gérme oranlari, IMKB-100 Endeksi’nin seyri ve hisse senetlerinde yabanci ortaklarin payi
ayrintih olarak irdelenecektir.

Islem Hacmi

Ulkemiz finansal sistemi igerisinde iIMKB 6nemli bir yer tutmaktadir. Ozellikle gerceklestirilen birinci
ve ikinci el piyasa islemlerinin biyiik kismi IMKB {izerinden yapilmaktadir. Hisse senedi piyasasinda
kuruldugu yil olan 1986’da nominal fiyatlarla 8.700 TL olan yillik islem hacmi, 2012 yili verilerine gére
568 milyar TL'ye ulasmistir. (Tablo 2.4). Dikkat c¢ekici nokta, 2012 yilinda islem hacminin 2011
senesine gore dolar bazinda % 12 diizeyinde dlismis olmasidir.

Tablo 2.4: IMKB Hisse Senetleri Piyasasi islem Hacmi Verileri

YiL is TOPLAM TOPLAM iSLEM | GUNLUK ORT. GUNLUK | SOZLESME
GUNU | iSLEM HACMI MIKTARI iSLEM HACMi | ORT.iSLEM | SAYILARI
SAYISI [ (MILYON TL) (NOMINAL (MILYON TL) MIKTARI (MiLYON
MILYON TL) (NOMINAL ADET)
MILYON TL)
1986 247 0,01 0,00 0,00 0,00 -
1987 266 0,11 0,01 0,00 0,00 -
1988 253 0,15 0,03 0,00 0,00 0,11
1989 255 1,74 0,24 0,01 0,00 0,25
1990 247 15,31 1,53 0,06 0,01 0,75
1991 247 35,56 4,54 0,14 0,02 1,45
1992 251 56,40 10,30 0,22 0,04 1,68
1993 246 255,65 35,29 1,04 0,14 2,82
1994 253 651,79 100,09 2,58 0,40 5,29
1995 251 2.374,80 306,25 9,46 1,22 11,67
1996 247 3.039,63 390,92 12,31 1,58 12,45
1997 252 9.272,35 918,56 36,80 3,65 17,06
1998 248 18.096,86 2.242,53 72,97 9,04 21,58
1999 236 36.903,11 5.823,86 156,37 24,68 25,79
2000 246 111.340,97 11.075,69 452,61 45,02 32,43
2001 248 93.116,23 23.938,15 375,47 96,52 31,38
2002 252 106.302,35 33.933,25 421,83 134,66 28,97
2003 246 146.644,97 59.099,78 596,12 240,24 29,94
2004 250 208.422,95 69.614,65 833,69 278,46 41,51
2005 254 269.932,29 81.099,50 1.062,73 319,29 43,94
2006 248 324.131,34 91.634,55 1.306,98 369,49 45,49
2007 252 387.777,42 116.824,18 1.538,80 463,59 48,34
2008 251 332.604,69 114.793,16 1.325,12 457,34 45,94
2009 252 474.611,10 201.194,28 1.883,38 798,39 67,40
2010 250 635.664,40 204.082,25 2.542,66 816,33 81,46
2011 253 695.327,55 202.146,19 2.748,33 798,99 101,85
2012 233 568.458,55 160.602,53 2.682,75 757,40 74,94
Kaynak: SPK
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IMKB’nin toplam islem hacminin GSYH’ya orani Grafik 2.1’den izlenebilir. Kuruldugu yilda IMKB hisse
senetleri piyasasinin islem hacmi GSYH’nin yizde 0,01’i iken, 2011 yilinda bu oran yizde 54,2’ye
ctkmistir. 2012 yilinda ise oran dramatik bir sekilde diiserek % 41,6 olmustur. IMKB’nin islem hacmi
ancak son yillarda GSYH’nin yaklasik ytzde 50’si kadar olabilmisken, OECD (lkelerinde bu oran yizde
150’lerin Gzerindedir. Bu anlamda borsamizin kat etmesi gereken oldukca fazla mesafe
bulunmaktadir.
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Grafik 2.1 IMKB Islem Hacmi/GSYH
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Kaynak: SPK Grafik 2.2 Ulke Borsalarinin Islem Hacmi/GSYH
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Islem Géren Sirket Sayisi

iIMKB’de islem goren sirket sayisi 1986 yilinda 80 iken, 2012 yilinda bu rakam 404’e ¢ikmistir (Grafik
2.3). Borsa’nin kurulusunun ilk yillarinda bu rakamda hizl bir artis olmasina karsin, daha sonralari
sirket sayisinda fazla artis olmamustir. Ozellikle 2000 yilina kadar gézlemlenen hizli artisla 315 adetlik
sirket sayisina ulasiimis ancak daha sonraki ddonemde bu sayida 6nemli bir artis kaydedilmemistir.

Blyuk sanayi kuruluslari arasinda Tirkiye'nin ilk 500 biylik sirketinin ancak 105'inin hisseleri, ikinci
500 buyiik sirketin de 140'inin hisseleri halka agik durumdadir. Bir baska bakis agisiyla ilk 500 biiytk
kurulustan 395, ikinci 500 blyiik kurulustan da 465, toplamda ilk biyik 1.000 sanayi kurulusundan
860 sirketin hisse senetleri borsada islem gérmemektedir.
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Kaynak: iMKB

Grafik 2.3 IMKB’de islem Goéren Sirket Sayisi

Son yillarda tim sermaye piyasasi kurumlarinin katilimi ile basta halka arzlarin artirilmasi olmak
Uzere, yatirim araclarinin cesitlendiriimesi, pazarlarin yeniden yapilandirilmasi, islem sistemleri
altyapisinin yenilenmesi ve gelistirilmesi, yatirimcilarin korunmasi ve kamunun aydinlatilmasi konulari
olmak Uzere bir¢ok alanda galisma baslatiimis ve kurumlar arasinda etkin ve surekli bir isbirligi tesis
edilmeye calisiimistir. Bunun sonucu olarak 1990-1999 yillari arasinda yilda ortalama 23 sirket halka
actlirken, 2000-2009 vyillari arasinda bu rakam 9’a diismus olup, 2011 yilinda rakam 25’e ulagmistir.
2012 yilinda ise 26 sirket halka a¢ilmis olup, ayrica halen halka arz siireci igerisinde ¢alismalari devam
eden basvurular bulunmaktadir. Son vyillarda gerceklestirilen basarii “Halka Arz Seferberligi”
¢alismalari, tlke ekonomisinde saglanan istikrar ile birlestiginde sermaye piyasalarina ilgi artmis ve
bunlarin sonucunda halka acik sirket sayisinda 6nemli bir artis saglanmistir.
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Borsalarda islem Goren Sirket Sayilari (2012/12)
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Kaynak: SPK Grafik 2.4 Ulkelerin Borsalarinda Islem Goren Sirket Sayilari

Islem Géren Sirketlerin Pivasa Dederi

Borsada islem goren sirketlerin toplam degeri veya diger bir deyisle piyasanin toplam degeri, borsalar
icin ®nemli bir gdstergedir. IMKB’de piyasa degeri hisse senedi piyasasinda kuruldugu yil olan 1986’da
nominal fiyatlarla 709.000 TL iken 2012 yilinda 515 milyar TL'ye ulasmistir. Sabit fiyatlarla
bakildiginda piyasa degeri 35 milyon TL'den 245 milyar TL'ye ¢cikmistir (Tablo 2.5). Yalniz 2011 yilinda
islem goren sirket sayisi artmis olmasina ragmen, piyasa degeri 2010 yilina gére daha distk
gerceklesmistir (sabit fiyatlarla ylizde 29’lik bir gerileme). 2012 yilinda ise artis olmasina ragmen,
2010 yilinin piyasa degerini yakalayamamistir iMKB.



Tablo 2.5 IMKB Hisse Senetleri Piyasasi’nda islem Géren Sirketlerin Piyasa Degeri

YIL NOMINAL FiYATLARLA SABIT FIYATLARLA, 1994=100 ve 2003=100**
TOPLAM NOMINAL TOPLAM PiYASA TOPLAM NOMINAL TOPLAM PiYASA
SERMAYE (MILYON KAPITALIZASYONU SERMAYE KAPITALIZASYONU
TL) (*) (MILYON TL) (MILYON TL) (MILYON TL)
1986 0,29 0,71 14,63 35,33
1987 0,47 3,18 17,61 119,23
1988 0,84 2,05 18,50 45,03
1989 2,65 15,55 35,57 208,50
1990 10,04 55,24 88,34 486,19
1991 22,49 78,91 127,43 447,15
1992 31,85 84,81 111,33 296,46
1993 46,76 546,32 103,18 1.205,60
1994 97,20 836,12 97,20 836,12
1995 191,25 1.265,00 102,82 680,11
1996 361,32 3.275,04 110,43 1.000,93
1997 783,23 12.654,31 99,43 1.606,49
1998 1.669,96 10.611,82 137,43 873,33
1999 3.392,83 61.137,07 171,40 3.088,51
2000 6.866,82 46.692,37 261,49 1.778,08
2001 10.515,93 68.603,04 212,37 1.385,44
2002 13.176,82 56.370,25 203,38 870,07
2003 18.008,19 96.072,77 243,94 1.301,43
2004 25.186,44 132.555,53 299,70 1.577,33
2005 31.916,22 218.317,84 26.096,67 178.510,09
2006 40.925,55 230.037,68 29.990,88 168.575,17
2007 51.685,08 335.948,41 35.750,90 232.377,68
2008 63.299,59 182.024,74 40.501,37 116.466,02
2009 70.060,81 350.761,08 42.317,48 211.863,42
2010 81.805,81 472.552,58 45.384,64 262.165,09
2011 89.274,07 381.262,49 43.703,96 186.646,35
2012 95.878,79 514.801,12 45.758,98 245.693,38

(*) Borsa Kotunda Bulunan Sirketlerin Toplam Nominal Sermayeleri. Toplam nominal sermaye, ilave kotasyon islemleri
heniiz tamamlanmamis olan son sermaye artirim tutarlarini da icermektedir. (**) Cari Degerler DIE Toptan Esya Fiyat

Endeksi (1994=100)ve TUIK Uretici Fiyat Endeksi (2003=100) ile Deflate Edilmistir.

Kaynak: SPK

1986 yilinda piyasa degerinin GSYH’ya orani ylizde 1,03 iken, 2010 yilinda bu oran yizde 42,76, 2011
yilindaysa gerileyerek yiizde 29,75 olarak gergeklesmistir (Grafik 2.5). Piyasa degerinin GSYH’ye orani

2012 senesinde ylizde 37,6’ya ¢ikmistir.
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Grafik 2.5 iIMKB Piyasa Degeri/GSYH

Asagida Grafik 2.6’da gesitli borsalarin toplam piyasa degerlerinin GSYH’ye orani yer almaktadir. Bu
grafige gére IMKB, piyasa degerinin GSYH’ye orani agisindan diger borsalar arasinda son siralardadir.

Piyasa Kapitalizasyonu/GSYH (2012)
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Liksemburg

Kaynak: SPK Grafik 2.6 Ulkelerin Borsalarinin Piyasa Kapitalizasyonu/GSYH Oranlan



Islem Gérme Oranlari

Borsalarin en o6nemli fonksiyonlarindan biri likidite saglamalaridir. Likidite, borsalarin
performanslarinin dlglilmesinde 6n plana ¢ikan kriterlerden biridir. Likiditeyi, yeni bir bilgi olmadan,
bir menkul degeri bir dnceki islem fiyatindan ¢ok farkl olmayacak bir fiyattan alabilme veya satabilme
olarak tanimlayabiliriz. Bu tanimda likiditenin iki 6zelligi ortaya ¢ikmaktadir: alim satim isleminde siire
ve uygun fiyat. Bunlardan ilki, menkul degerin kisa sirede nakde donuUstlrilmesini iceren
pazarlanabilme kabiliyeti olup ikincisi bunun en disiik kayipla paraya gevrilebilmesidir. Bu nedenle
pazarlanabilme, likidite icin gerekli bir kosul olmakla birlikte yeterli degildir. Likiditede 6nemli nokta,
fiyatin devamliligi veya istikraridir. Bu 6zellik, yeni bir bilgi olmadan, fiyatin bir islemden digerine
degismeden ayni kalmasidir. Bu 6zellik pazara devamlilik ve gliven kazandirir. Stirekli pazar igin ayrica
derinlik de gerekir. Mevcut fiyatin altinda ve Ustindeki dizeylerde ¢ok sayida alici ve saticinin olmasi,
fiyattaki degisiklik halinde, bunlarin devreye girmesiyle fiyatta onemli bir degisiklik olmamasina
imkan yaratir.

Likiditenin en temel gostergesi islem gorme oranidir (islem hacmi / toplam piyasa degeri, turnover
ratio). islem gérme orani finansal piyasalarin likiditesi hakkinda énemli bilgiler verir ve pazarin
derinligini gosteren bir 6l¢i olarak da kabul edilir.

IMKB’de islem gérme orani 1989 yilinda 11,17 iken 2012 yilina gelindiginde 110,42 olmustur. 2000
yilinda 238,46 ile en ylksek degerine ulasmistir. 2000 yilindan sonra islem gérme oraninda yavaslama
ve gerileme olmustur. Benzer ilke borsalariyla mukayese edildiginde iIMKB, islem gérme orani en
yiksek borsalardan birisidir (IMF, Financial Stability Report 2011). Buna gére iIMKB likit bir borsa
olarak da yorumlanabilir.

Halka Arzlar

Ekonomiye kaynak saglama acisindan kullanilabilecek 6nemli bir gosterge halka arzlardir. Halka
arzlari, dogrudan borsalarin basari veya basarisizligi olarak degerlendirmek dogru olmasa da ikinci el
pazarlarin ekonomiye verdikleri sinyallerin kaynak dagiliminda 6nemli oldugu bilinmektedir. Bu
cercevede ikinci el pazarlarin sagladiklari likidite ve yatirimcilarin yatirim igin tercih ettikleri sektorleri
belli etmeleri, bu sektorlerdeki sirketlerin halka agilmalarini 6n plana gikarmaktadir. Diger bir deyisle
ikinci el piyasalar olan borsalar, birinci el piyasalara yatirimcilarin ragbet ettikleri sektorler hakkinda
sinyaller vermekte ve likidite saglamaktadir. Birinci el piyasalar da bu sinyaller dogrultusunda halka
arzlarin gerceklesmesini mimkin kilmaktadir. ikinci el piyasanin veya likiditenin olmamasi
durumunda birinci el piyasa faaliyetleri de gelismemektedir. ikinci el piyasa faaliyetleri veya halka
arzlar ekonomide yatirimlarin artmasina, ekonomik bliyiimeye ve istihdama katkida bulunmaktadir.
Bu agidan halka arzlar ekonomide ¢ok 6nemli bir yer tutmakta ve kaynaklarin etkin dagilimina imkan
saglamaktadir.

Halka ac¢ilmalarda borsalarin performanslari yaninda kamu otoritesinin aldig kararlar ile bu siirece
olumlu veya olumsuz katkisi kaginilmazdir.

iIMKB’de halka arzlara bakildiginda 1990 yilinda 35 sirketin toplam 937 milyon dolarlik halka arz
gerceklestirdigi gortilmektedir. 2012 yilina gelindiginde ise 26 sirketin halka arz yaptigi gériilmektedir.
Bunlarin 16 adedi birincil halka arz, 10 adedi gelisen isletmeler piyasasidir. Sirketler, 2012 yilinda
gerceklesen halka arzlardan toplam 619 milyon TL (352 milyon dolar) hasilat elde etmistir. Ayrica
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2012 vyilinda Halkbank’in ikinci halka arzinda da c¢ok 6nemli bir yatirnmci kitlesinin katihmi
gerceklesmis ve 4,515 milyar TL toplanmustir.

Tablo 2.6 iMKB’de Halka Arzlar

YIL SIRKET SAYISI SATIS TUTARI (HACIM) (*)
MILYON $

1990 35 937
1991 24 392
1992 14 94
1993 16 152
1994 25 270
1995 29 247
1996 27 168
1997 29 420
1998 20 383
1999 10 91
2000 35 2.806
2001 1 0
2002 4 56
2003 2 11
2004 12 483
2005 9 1.744
2006 15 931
2007 9 3.290
2008 2 1.877
2009 1 7
2010 22 2.104
2011 25 826
2012 26 352

Kaynak: Borsa Trendleri Raporu, Ocak-Aralik 2012, TUYiD-MKK

Yabanci Yatirimcilarin Menkul Kivmet i;IemIeri

Yabanci yatirnmcilarin - Tilrkiye Sermaye Piyasas’'na ilgilerini son bes yilik dénem igin
degerlendirdigimizde, Ozellikle 2007 vyilinda Tirkiye gibi gelismekte olan lkelerin sermaye
piyasalarina ilginin artmis oldugunu, ancak kiresel krizin etkisini tim borsalarda 2008 vyilinda
gosterdigini soylemek mimkiindir. Tablo 2.6’daki 2008 yili verileri bu saptamayi dogrular niteliktedir.

Menkul kiymet portféy degerlerini yatirimcilar bazinda inceledigimizde, son vyillarda yabancilarin
toplam portfoyiin yaklasik 2/3 UnU ellerinde bulundurduklarini séylemek mumkindir. Asagidaki
tabloda toplam portféy degeri icinde yabanci yatirimcilarin payi yillar bazinda verilmistir (Tablo 2.6)
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Tablo 2.7 Yabanci Yatirnmcilarin Saklama Bakiyeleri ve Alim Satimlar

Yillar Saklama Tutari Saklama Orani Alg Tutan Satis Tutari
(milyon dolar) (yluzde) (milyon dolar) (milyon dolar)
2002 3,450 43,00 6,427 6,442
2003 8,690 51,50 9,173 8,163
2004 15,283 54,70 19,399 17,969
2005 33,812 66,30 42,594 38,508
2006 49,313 65,30 44,833 43,688
2007 70,213 72,30 74,332 69,800
2008 42,152 67,46 69,568 72,557
2009 56,246 67,29 46,246 43,991
2010 71,267 66,83 67,638 65,535
2011 45,919 62,16 65,058 67,068
2012 72.763 65,46 58.125 53.519

Kaynak: Takasbank, MKK

2.2.1 IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi

IMKB biinyesinde Tahvil ve Bono Kesin Alim ve Satim piyasasi 17.06.1991 tarihinde kurulmustur.
isleme basladigi 1991 yilindan itibaren iIMKB Tahvil ve Bono Piyasasi siirekli gelisme gostermis ve
gerek islem hacmi gerek islem sayisi olarak iIMKB’nin bu alanda ¢ok énemli bir konuma gelmesine
imkan saglamistir. Ozellikle islem hacimlerinde 2003-2010 déneminde yasanan hizh yiikselis dikkat
cekicidir (Tablo 2.7). 2012 senesinde bankalar arasi repo-ters repo pazarinda oldukga ytiksek bir islem
hacmi olmustur.
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Tablo 2.8 IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi islem Hacimleri

YiL KESIN ALIM-SATIM | NiTELIKLi YATIRIMCIYA |  REPO, TERS-REPO | BANKALARARASI REPO MENKUL KIYMET TOPLAM GUNLUK ORTALAMA
PAZARI iHRAG PAZARI PAZARI TERS REPO PAZARI | TERCIHLi REPO PAZARI

MILYONTL | MILYON $ | MILYON TL | MIiLYON $ | MILYON TL | MILYON $ | MILYON TL | MIiLYON $ | MIiLYON TL | MILYON'$ | MILYON TL | MILYON $ | MILYON TL | MiLYON $
1992 18 2.406 18 2.406 0,07 10
1993 123 10.728 59 4.794 182 15.522 0,78 66
1994 270 8.832 757 23.704 1.027 32.536 4 129
1995 740 16.509 5782 | 123.254 6.522| 139.763 26 555
1996 2.711 32.737 18.340 |  221.405 21.051| 254.142 84 1.008
1997 5.504 35.472 58.192 | 374.384 63.696 |  409.856 253 1.626
1998 17.996 68.399 97.278| 372.201 115.274 |  440.601 461 1.762
1999 35.430 83.842 250.724| 589.267 286.154 |  673.109 1.154 2.714
2000 166.336 |  262.941 554.121| 886.732 720.458 | 1.149.673 2.870 4.580
2001 39.777 37.297 696.339 |  627.244 736.115 |  664.541 2.933 2.648
2002 102.095 67.256 736.426 |  480.725 838.520 |  547.982 3.314 2.166
2003 213.098 | 144.422 1.040.533 |  701.545 1.253.631| 845.967 5.015 3.384
2004 372.670|  262.596 1.551.410 | 1.090.476 1.924.080 | 1.353.072 7.635 5.369
2005 480.723 | 359.371 1.859.714 | 1.387.221 2.340.436 | 1.746.591 9.214 6.876
2006 381.772| 270.183 2.538.802 | 1.770.337 2.920.573 | 2.040.520 11.636 8.130
2007 363.949 | 278.873 2.571.169 | 1.993.283 2.935.118 | 2.272.156 11.647 9.016
2008 300.995 |  239.367 2.935.317 | 2.274.077 3.236.312 | 2.513.444 12.894 10.014
2009 417.052 | 269.977 2.982.531| 1.929.031 3.399.583 | 2.199.008 13.490 8.726
2010 446.183 | 297.710 40 27| 3.012.293| 2.010.217 3.458.517 | 2.307.954 13.834 9.232
2011 478.282 |  291.088 279 151 | 2.902.584 | 1.744.291|  732.756| 408.465 8.391 5.065| 4.122.292 | 2.449.059 16.294 9.680
2012 340.251| 189.885 1.184 663 | 3.428.521| 1.914.229| 2.582.952 | 1.440.426 8.236 4591 | 6.361.144 | 3.549.794 27.419 15.301

Kaynak: iMKB




iIMKB Tahvil ve Bono piyasasi 2012 yilinda yillik 3.550 milyar dolarlik islem hacmiyle diinyanin sayili en
blylk piyasalari arasina girmistir. Tahvil ve Bono piyasasinin gosterdigi bu gelisme Tirk tahvil ve
bonolarina kurumsal yabanci yatirimcilarin ilgisinin artmasina da katki saglamigtir. 1991-2011
doneminde Tahvil ve Bono piyasasinin islem hacmi sistematik bir sekilde artmistir. Bu artista en
onemli sicrama 2000’li yillarin basinda yasanmistir. Bu tarihe kadar borsa disi sabit getirili menkul
kiymetler piyasasi da ayni paralelde bir gelisim gostermis ancak bu tarihten itibaren borsa disi sabit
getirili menkul kiymetler piyasasindaki hacim énemli oranda gerilerken, IMKB biinyesindeki Tahvil ve
Bono piyasasinin islem hacmi kayda deger bir sekilde artmistir (Grafik 2.7)
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Grafik 2.7 iIMKB Tahvil ve Bono Piyasasi ve Borsa Disi Menkul Kiymetler Piyasasinin islem
Hacimlerinin Toplam islem Hacmindeki Paylan

2.3. Kolektif Yatirim Kuruluslari

Kolektif yatirim kuruluslan bashgi altinda menkul kiymet yatirim fonlari, menkul kiymet yatirim
ortakliklari, gayrimenkul yatirim ortakliklari ve girisim sermayesi yatirim ortakliklar incelenmistir.
2012 senesinde bu kuruluslarin degerleri, islem hacimleri ve gecen senelere goére degisimleri ayrintili
olarak irdelenmistir.

“Kurumsal yatirrmci” olarak isimlendirilen bireysel yatirimci ve vakif ve kooperatif gibi kurumlar
disindaki yatirimcilarin 2012 yili itibariyle sayilari ve toplam portfoy buyiklikleri asagidaki tabloda
verilmistir:



Tablo 2.9 Kurumsal Yatirimcilarin Sayilari ve Portfoy Biiyiiklikleri (2012)

Sayi Net Aktif Degeri (TL)
Menkul Kiymet Yatirim Fonlari 293 25.132.800.000
Borsa Yatirim Fonlari 16 380.735.034
Emeklilik Yatirim Fonlari 172 19.694.451.000
Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari 18 709.378.000
Gayri Menkul Yatirnm Ortakliklar 24 22.561.915.000
Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhiklari 5 663.573.000

Kaynak: www.spk.gov.tr, mkk.com.tr

2.3.1 Menkul Kiymet Yatirim Fonlari

2012 yih Kasim ayi itibariyle Tlrkiye Sermaye Piyasasi’'nda toplam 137 adet A-Tipi Yatirnm Fonu ve
toplam 452 adet B-Tipi Yatirim Fonu islem gérmektedir. 2012 yilinda A-Tipi fonlarin portfoy degeri bir
onceki yila gore ylzde 8 oraninda artarak 0,78 milyar dolardan 0,84 milyar dolara; B-Tipi yatirim
fonlarinin portfoy degeri de ayni sekilde ylizde 8 oraninda artarak 15,26 milyar dolardan 16,43 milyar
dolara ¢ikmistir (Grafik 2.8).
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Grafik 2.8 A ve B Tipi Yatirim Fonlarinin Dolar Bazli Portféy Degerleri

2.3.2 Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklar:

Tirkiye Sermaye Piyasasi’nda 2012 Kasim ayi itibariyle 18 adet A-Tipi ve B-Tipi yatirnm ortakhg
bulunmakta olup, ortakliklarin net aktif degeri 709 milyon TL'dir. Yatirim ortakliklarinin portféylerinin
ylzde 32’si hisse senedinden, ylizde 27’si devlet tahvili ve hazine bonosundan, ylizde 16’sI ters repo
islemlerinden; kalan kisim ise borsa para piyasasi islemleri, yabanci menkul kiymetler ve diger bazi
varliklardan olusmaktadir.

2012 yili sonu itibariyle yaklasik 421 milyon TL tutarinda gikarilmis sermayesi, 500 milyon TL piyasa
degeri ve 709 milyon TL net aktif degeri bulunan 18 adet A-Tipi ve B-Tipi yatirnm ortakligi faaliyet
gostermektedir.


http://www.spk.gov.tr/

2.3.3 Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari

Turkiye'de toplam piyasa degeri 13.409 milyon TL olan 24 adet gayrimenkul yatirim ortakligi faaliyet
gdstermektedir. IMKB’ye kote olan bu ortakliklar gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye

piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi
araglarina yatirirm yapmaktadirlar.

2.3.4 Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklar:

Tlrkiye’de 2012 sonu itibariyle toplam net aktif degeri 663 milyon TL ve toplam piyasa degeri 779
milyon TL olan 5 adet halka agik girisim sermayesi yatirim ortaklig faaliyet gdstermektedir. IMKB'ye
kote olan bu ortakliklar, sermayelerini esas olarak girisim sermayesi yatirimlarina yoneltmektedirler.

2.4. Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi

Serbest pazar ekonomisine sahip Ulkelerde fiyatlar piyasada gerceklesen arz ve talebe gore
olusmaktadir. Tirkiye'de Ozellestirme giderek hiz kazanmakta ve hiikimetler serbest pazar
ekonomisinin kosullarini saglamaya yonelik politikalar uygulamaktadir. Bu olgunun paralelinde
Ulkeler arasinda sermayenin serbest dolasimi tesvik edilmekte ve bu alandaki kisitlamalar
uygulamaya konulan yeni diizenlemelerle kaldiriimaktadir. Serbest pazar ekonomisi baglaminda
olusan bu gelismeler sonucunda Tirkiye'de faaliyet gosteren tiim firmalar kiiresel ekonomik
dalgalanmalara karsi daha hassas hale gelmektedir. Bu nedenle risk yonetimi araglarina duyulacak
ihtiyag son derece belirgin olup, Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi bu riskleri yénetmek isteyenlere
onemli firsatlar ve enstriimanlar sunmaktadir.

Kuruldugu giinden bu yana hizli bir gelisim sergileyen VOB’da islem miktari ve hacmi de hizli bir
sekilde artmustir.
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2.5. istanbul Altin Borsasi

istanbul Altin Borsasi (IAB), altinin finansal sisteme kazandiriimasinda, altina dayali yatirim araglarinin
gelistirilmesinde ve uluslararasi boyut kazanmasinda énemli bir asama olmustur. iAB ile birlikte altin
fiyatlari dinya fiyatlariyla paralellik kazanmis, ithal edilen altinlarin genel kabul goéren saflik ve
standartta olmasi zorunlulugu getirilmis ve altinin kayit altina alinmasiyla sistemin seffaf bir yapi
kazanmasi saglanmistir.
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Tablo 2.10 iAB 2002-2012/11 Dénemi islem Miktari ve Hacmi Bilgileri

islem Miktar islem Hacmi
Yillar TL/kg $/ons Toplam Milyon TL Milyon Dolar
2002 47.837 95.149 142.986 749 942
2003 77.643 155.016 232.659 1,320 1,782
2004 58.839 221.425 280.264 1,068 2,909
2005 19.907 306.145 326.052 369 4,344
2006 7.875 224.421 232.296 227 4,409
2007 36.131 292.251 328.382 1,015 6,507
2008 4.567 332.462 337.029 165 9,300
2009 5.130 221.464 226.594 257 6,814
2010 4.234 110.470 114.704 254 4,382
2011 26.061 200.696 226.757 2,527 10,429
2012/11 16.417 276.045 292.462 1,600 14,612

Kaynak: iAB

Altin sektoriindeki liberallesme calismalariyla piyasanin  kurumsallasmasi ve vyeni araclarin
gelistirilmesi yoniinde énemli adimlar atilmistir. iAB'nin kurulmasi ile birlikte mevcut Kapaligarsi
piyasasinin yanisira altin piyasasi teskilath bir yapi ve uluslararasi bir boyut kazanmis, rekabetci
fiyatlarla maliyetler gercekci bir seviyede olusmustur. iAB'nin kurulmasi piyasada devam edecek bir
gelisim siirecini baslatmis, altina dayali mali araglarin gelisimi icin de zemin hazirlamistir. Asagida
Tablo 2.8’de iAB’de 2002-2012/11 yillari arasinda gerceklesen islem hacim bilgileri yer almaktadir.
2012 yilinda 16.417 TL/Kg olarak gerceklesen islem miktari, 2011 yilina gore yaklasik yizde 37
oraninda diserken, $/Ons islemlerinde yaklasik yizde 38’lik artis yasanmistir. TL/Kg cinsinden islem
hacmi bir dnceki yila gore yiizde 37 oraninda diismustir. $/Ons cinsinden gerceklesen islem hacmi ise
14.612 milyon dolar diizeyinde olup bir 6nceki yila gére ylizde 40 oraninda bir artisi ifade etmektedir.
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3. GENEL DEGERLENDIRME

Yasanan kiiresel kriz gelismis ekonomilerde etkilerini resesyon halinin devam etmesi seklinde
sirdirmesine ragmen, Tlrkiye gibi gelismekte olan ekonomiler -en azindan ilk yillar- krizden ¢ok
etkilenmeden ekonomik kalkinmalarini arttirabilmislerdir. 2012 senesinde ise gérinim biraz daha
farkli bir hal almis, diinyada daralan ticaret hacminin de etkisiyle bu Ulkelerin makroekonomik
verilerinde bozulmalar baslamistir. Bulasma etkisi tim diinyay etkiler hale gelmistir ancak yine de
gelismekte olan Ulkelerin ekonomileri ABD ve Avrupa Birligi llkeleri basta olmak lzere kalkinmis
ekonomilerden oldukga iyi durumdadir.

Tirkiye Ekonomisi 2012 yilinda 2011 yilindaki ekonomik performansini yakalayamamis olmasina
ragmen (blylme hizi yavaslamistir), diinya dlkeleri ile kiyaslandiginda yine de oldukga iyi bir noktadir.
Sermaye piyasalarini konu alan bu raporda 0Ozellikle vurgulanmalidir ki, Tirkiye Sermaye Piyasasi
ekonomideki gelismeleri yansitmamaktadir. Son birka¢ yildir Tirk Finansal Sistemi gelisme ve
genisleme gdstermistir ama bu istenilen diizeylerin altinda kalmistir. Oniimiizdeki yillarda sistemin
etkinliginin arttirlmasi yaninda, yatirimci sayisinin ve sirket sayisinin hizli bir sekilde artmasi
hedeflenmektedir.

Tirkiye Sermaye Piyasas! artilari ve eksileriyle Tiirkiye Ekonomisi'ne 2012 yilinda da yon vermeye
devam etmistir. Yeni olusumlarin ve kanunlarin temellerinin atildigi 2012 senesinin ardindan,
gelistirilmesi gereken bircok alan ve konu sirada beklemektedir.
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I.U. SERMAYE PiYASALARI ARASTIRMA VE UYGULAMA MERKEZI (SERPAM)

3 Aralik 2006 tarih ve 26365 sayili Resmi Gazete’de ydnetmeligi yayimlanmis olan i.U.Sermaye
Piyasalari Arastirma ve Uygulama Merkezi (SERPAM)’ In amaglari ve faaliyet alanlari asagida yer
almaktadir:

Merkezin amaglan:

a) Universitenin isletme Fakiiltesi ile diger fakiilte ve enstitiilerinde finans-sermaye piyasalari egitimi
alan 6grencilerden, bu alanda uzmanlasmak isteyenlerin sermaye piyasalari hakkinda her tirla bilgiye
ulasmasini ve bilgi edinmesini saglamak,

b) Sermaye piyasalariile ilgili bilimsel arastirma yapmak, bilgi vermek ve 6gretilmesini saglamak,

c) Sermaye piyasalari ile ilgisi bulunan ya da bu konular isleyen fakilteler ile diger egitim
kurumlarinin egitim sireglerinde izlenen programlarin giincel ve gelismis bilgiyi icerecek sekilde
gerceklestirilmesine, bu alanda faaliyette bulunan uzman kadrolarin yetistirilmesine ve egitimine
katkida bulunmak,

¢) Sermaye piyasalari konusunda faaliyette bulunan baska akademik ve diger kurumlar ile gondlli ve
uluslararasi kuruluslarla ishirligi yapmak, ortak projeler gelistirmek ve bu tir gelistirilmis projelere ve
calismalara katki ve katilimda bulunmak,

d) Sermaye piyasalari, kurumlari ve araglari hakkinda kamuoyunu aydinlatmak,

e) Sermaye piyasalarinda ¢alisanlarin uzmanhk sertifikasi almalarina yonelik kurs ve benzeri egitim
programlari diizenlemek, bu konuda baska kurumlarla isbirligi yapmak,

f)Sermaye piyasalarinda olusan bilgileri, endeks ve benzeri gostergeler diizenleyerek veri seti
olusturmak ve kamuoyunun kullanima sunmak.

Merkezin faaliyet alanlari:

a) Ogrenciler ile finans-sermaye piyasalari alanina ilgi duyanlarin uzman olarak yetismelerini
saglayacak programlari gelistirmek, uygulamak ve mevcut uygulamalara katkida bulunmak,

b) Sermaye piyasalarina yonelik olarak ilgili konularda ulusal ve uluslararasi nitelikte her tirli, egitim
ve bilgi, deneyim aligverisini saglayacak etkinlikler diizenlemek ve bu tir etkinliklere katilmak. Bu
dogrultuda kurs, seminer, konferans, kongre ve her tiirli bilimsel toplantilar diizenlemek, bunlarla
ilgili olarak Turkiye ve yurt disindaki kuruluslarla isbirligi yapmak,

c) Sermaye piyasalari ile ilgili olarak dergi, brosiir ve kitaplar yayinlamak, elektronik ortamda yayin
etkinliklerinde bulunmak,

¢) Sermaye piyasalar ilgili olarak tek basina ve/veya yurt icindeki veya yurt disindaki kuruluslarla,
birlikte, egitim ve bilgi Gretmeye yonelik olarak gesitli calismalar yapmak, bu tir ¢alismalari kapsayan
projeler gelistirmek ve/veya mevcut projelere katilmak,

d) Sermaye piyasalarindaki yeni gelismeleri takip etmek, bunlara yonelik egitim programlari
gelistirmek,

e) Sermaye piyasalarinda faaliyette bulunacak kadrolarin yetistirilmesi icin uzmanlik programlari
diizenlemek, bu konuda baska kurumlarla isbirligi yapmak.
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Merkezin Faaliyet Raporu
Merkezimiz 2011 ve 2012 yillarinda asagidaki faaliyetleri gergeklestirmistir:

- 2011 yiinin Kasim ayinda IMKB ydnetimine “Kiiresel Rekabette iMKB’nin Yapisal
Konumlanmasi ve Alternatif Modeller” Raporu sunulmustur.

- Turkiye Sermaye Piyasalari 2011 Yili Raporu, Eyliil 2012.
- Istanbul Bolgesel ve Uluslararasi Finans Merkezi (iIFM) Raporu, Kasim 2012.

- “Changes in the Corporate Governance and Ownership Structure in Stock Markets:
Demutualization of Stock Stock Exchange, Serra Eren Sarioglu, Annales Universitatis
Apulensis Series Oeconomica, Vol:2, Issue:14, 2012. Bu calisma, SERPAM’In hazirladigi
“Kiiresel Rekabette IMKB’nin Yapisal Konumlanmasi ve Alternatif Modeller” raporunu
temel almaktadir ve SERPAM tarafindan desteklenmistir.

Merkezimizin devam etmekte olan galismalari:

- Periyodik raporlar,
- Arastirma projeleri,
- Egitim galismalari.
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