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Finansal Mimari: Finansal piyasalar ve finansal piyasalardaki gelismeler ekonomideki tim birimleri yakindan
ilgilendirmektedir. Faiz oranlarinda bir artis, alinacak kredinin faiz oranini arttiracagindan daha fazla maliyete
katlanmak durumunda kalinacak ya da kredi almaktan vazgecilecektir. Diger taraftan faiz oranlarindaki memnuniyet
verecektir. Yine borsa ya da doviz kurlarindaki bir dalgalanma sadece isletmeleri, devleti ya da devleti temsilen
hikiimetleri degil, tiim toplumu yakindan ilgilendirmektedir. Faiz, altin, tahvil, déviz, borsa endeksleri gibi finansal
varliklarin fiyat hareketleri, birimlerin hem mevcut servet dizeyini hem de gelecekle ilgili finansal kararlarini
etkiledigi icin finansal piyasalara olan ilgi her gegen glin artmaktadir. Servet: Ekonomik birimlerin sahip oldugu tim
varliklaridir.

Unite 1 Finansal Sistem ve Finansal Piyasalar

Finansal Piyasalar Neden Vardir, Fonksiyonlari Nelerdir?

Piyasa genel anlamda arz ve talebin karsilastigl ortamlardir. Bir ekonomide piyasalari reel piyasalar olarak iki temel
grupta toplamak miumkindur.

Reel Piyasalari: Mal ve hizmet alim-satiminin yapildigi mal ve hizmet piyasalari ile mal ve hizmetlerin Giretiminde
kullanilan Gretim araclarinin alinip satildigi piyasalar olusturmaktadir.

Finansal piyasalar: Fon arz eden birimlerle, fon talep eden birimleri karsilastirarak her iki tarafin da ihtiyaglarinin
giderilmesine, refah diizeylerinin artmasina, bu baglamda da ekonominin gelismesine olanak saglamaktadir.

Bir ekonominin temel birimleri hane halki(bireyler), isletmeler ve devlettir. Finansal piyasalarda fon sunanlar tasarruf
fazlasi veren birimler, fon talep edenler tasarruf agigi olan birimler olarak adlandiriimaktadir.

Ekonominin gelisimi, refah diizeyinin arttirilmasi icin tasarruf eden birimlerle (Fon arz eden birimler) yatirim yapacak
birimlerin (fon talep eden birimler) karsilastiriilmasi gerekmektedir. Béylece daginik halde bulunan tasarruflarin bir
araya getirilerek, yatirnm yapacak birimlere, gliven ortami icinde aktariimasi saglanabilir.

Finansal piyasalar sadece tretime yonelik harcamalar icin degil, ayni zamanda tiketim harcamalari icin gerekli fonlarin
da temin edildigi piyasalardir.

Finansal Piyasalar ve Finansal Sistem: Finansal piyasalarda fonlarin, arz edenlerden talep edenlere aktarilmasinda
etkin isleyen bir sisteme ihtiyag vardir. Finansal sistemin etkinligi arttig1 6l¢lide fon arz ve talebinin uygun kosullarda,
uygun fiyatlarla karsilasma olanagi artmaktadir.

Finansal piyasalar, fon arz edenler ve fon talep edenler yaninda fon akimlarina aracilik eden kurumlar, fon akimini
saglayan finansal varliklar; Piyasalarin adil, seffaf ve giiven ortami icinde calismasini saglayacak hukuki ve idari
diizenlemelerden olusan bir sistem olarak diisiinmek gerekir.

Finansal sistemi olusturan unsurlar;

*Tasarruf sahipleri(Fon arz edenler)

*Yatirnmcilar (Fon talep edenler)

*Yardimci ve finansman araglari

*Yardimci kuruluslar

*Hukuki ve idari diizenlemeler seklinde sayilabilir.

Bireylerin gelirleri ve harcamalari zaman icinde degismektedir. Bazi donemlerde harcamalari gelirlerinden fazla bazi
dénemlerde az olmaktadir. Dolayisiyla bireylerin geliri ile harcamalari cogu zaman esit degildir. isletmeler giinliik
faaliyetlerini strdirmeleri yaninda biliyiimek, rekabet (stlnligl saglamak, teni yatirnmlar yapmak durumundadir.
isletmeler devamli biiyiime, yeni girisimlerde bulunma istediginde oldugundan fon agigi veren, diger bir ifade ile fon
talep birimlerdir. Devletlerin de yatirimlari ve cari harcamalari igin paraya ihtiyaglari vardir. isletmeler gibi devletler de
toplamda fon talep eden birim olarak finansal piyasalarda 6nemli agirlikli olan birimlerdir.

Yabancilar dogrudan yatirimlar veya portfoy yatirimlari ile iilkelere fon girisine yol acarken benzer sekilde yerliler de
yabanci Ulkelere fon transferi gerceklestirmektedir.

Dogrudan Yatirimlar: Bir sirketin Gretimini ana merkezinin bulundugu Ulke sinirlari disina yayarak yabanci tlkelerde
yalniz ya da ortaklarla tretim tesisi kurmasi, mevcut tesisleri satin almasi ya da bu tesislerle birlesmesidir.

Portfoy Yatinnmlari: Yabancilarin iretime yonelik yatirnm degil de menkul degerlere yapilan yatirimlaridir. Sicak para
olarak da adlandirilan bu tlr yatirimlarin amaci Ustlenilen risk karsiliginda en yiiksek getiriyi elde edebilmektir.
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Finansal Piyasalarin Siniflandirniilmasi:Finansal piyasalari farkl agilardan siniflandirmak mimkiindir. Asagida daha ¢ok
benimsenen siniflandirmalara yer verilmistir.

Finansal Varligin niteligine gore;

*Borg piyasalari

*Oz Sermaye Piyasalari

Finansal Varligin Siiresine gore;

*Para piyasalari

*Sermaye Piyasalari

Finansal Varligin ilk kez alinip satilmasina gore;

*Birincil piyasalar

*ikincil Piyasalar

Odemelerin hemen ya da gelecekte yapilmasina gore;

*Nakit ya da spot piyasalar

*Vadeli piyasalar

Orgiitleme durumuna gore;

*Qrglitlenmis piyasalar (Organize Piyasalar)

*Qrglitlenmemis piyasalar (Organize olmamis piyasalar, tezgah (istii piyasalar)

Borg Piyasasi ve Oz sermaye piyasasi:Finansal piyasalarda en yaygin bicimde kullanilan finansman yénetimi
borglandirmalardir. Borg; bankalardan saglanabilecegi gibi borglanma araglari ihrag edilerek tasarruf sahiplerinden
de saglanabilir. Bor¢lanma araglarinin iki temel 6zelligi, belirlenmis bir vadesinin ve faizinin olmasidir. Borg alanlar,
vade i¢inde faizi ve anaparayl 6demek zorundadir. Bor¢glanma amacina bagl olarak borcun vadesi kisa ya da uzun
olabilir. Hazine bonolari, devletin kisa siireli fon ihtiyacini karsilama da en ¢ok kullanildigi para piyasasi
araclarindandir.
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isletmeler de yine kisa siireli fon ihtiyacini karsilamada banka kredilerini ve finansman bonolarini kullanabilmektedir.
Oz sermaye piyasasinda hisse senedine yatirm yapan yatirimcilar kuruma ortak olmakta, kurumun kari ve varliklari
lzerinde hakka sahip olmaktadir. Ayrica hisse senedi sahipleri kurma ortak olduklari icin oy hakkina ve yoneticileri
belirleme hakkina da sahiptirler. Ortaklik hakki veren finansman araglariyla borglanma araglarinin diger bir farki faiz
6demesi yapilmadiktan sonra ortaklara kar payr 6demesinin yapilabilmesidir. Tasfiye durumunda da borg verenlerin
oncelik hakki vardir; tasfiye sonucunda dnce borglulara 6deme yapilir, kalan 6z sermaye sahiplerine 6denir.

Para Piyasalari ve Sermaye Piyasalari: isletmeler genellikle kisa siireli varliklarini finanse etmede, kisa siireli
harcamalarini karsilamada para piyasalarindan orta ve uzun vadeli varliklarini finanse etmede de sermaye
piyasalarindan faydalanir.

isletmelerde sermaye piyasalarindan saglanan fonlar, genellikle orta ve uzun siireli varliklarin finansmaninda
kullanilir. Bir Glkede sermaye piyasasinin gelisebilmesi icin asagida belirtilen kosullarin olusmasi gerekir; *Ekonomide
tasarruf diizeyinin yiikselmesi

*Ozel ya da kamu isletmelerinin uzun sireli fonlara ihtiyaglarinin olmasi

*Menkul degerlere yatirim yapilmasina uygun ortamin olmasi, *Cok

sayida halka acik anonim ortaklarinin olmasi

*Sermaye piyasasinda aracilik yapacak araci kurumlarin gelismis olmasi

*Halka aciklanacak bilgileri izleyecek, yatirim analizleri yapabilecek kisi ve kurumlarin olmasi,

*Sermaye piyasasinin given, aclik ve kararhlik icinde calismasini saglayacak yasal diizenlemelerin olmasi gibi sayilabilir.

Not: Sermaye piyasalari, piyasa ekonomisinin var oldugu kapitalist ekonomilerde sistemin vazgecilmez bir 6gesidir. Bu
piyasalarin saglkli bir bicimde isleyerek lGlke ekonomisine gerekli katkiyr saglayabilmesi icin ekonominin saghkl ve
istikrarli olmasinin roli bliyliktiir. Para piyasasi ile sermaye piyasasi arasindaki temel farkliliklar su sekilde siralanabilir
*Para piyasasinda risk sermaye piyasasina gore daha dusiiktiir. Para piyasasinda vade kisa oldugu icin sermaye
piyasasina gore risk daha diistk olur. Riske bagli olarak para piyasasinda getiri de sermaye piyasasina gore daha distk
olacaktir.

*Para piyasasi finansal araglarin likiditesi sermaye piyasasina gore daha yiiksektir.Likidite finansal varliklarin kisa
surede, kolaylikla ve degerinden 6nemli kayip olmaksizin alinip satilabilmesidir.

Organize Piyasa-Organize Olmayan Piyasa (Tezgah iistii piyasalar) : Finansal piyasalar organize olup olmamasina gére
organize piyasalar ve organize olmayan piyasalar olarak siniflandirilabilir. Organize Piyasalarda yatirimcilar tarafindan
bilgilere erisim kolay ve disiik maliyetli olur, cok sayida alici ve satici oldugu igin tam rekabet kosullari daha gegerli
olur, alici ve saticilarin tek baslarina piyasayi etkileyebilme giicli olmaz. Bu baglamda o6rglitlenmis piyasalarda finansal
varliklarin fiyati dogru olarak belirlenir. Organize olmamis piyasalarda finansal varliklarin fiyatlari pazarlikla olusur. Bu
tlr piyasalarda genellikle islem yapan tasarruf sahiplerinin kimligi bilinmedigi gibi araci kurumda bilinmez. Organize
olmamis piyasanin aldatilma olmasi devamlilik géstermemesi gibi sakincalari olmasina karsilik kiiglik ve riski yuksek
olan isletmelerin finansal varliklarina likidite kazandirmasi agisindan énemli islevleri bulunmaktadir.

Para piyasasinin érgiitlenmis kurumu bankalar sistemidir. Orgiitlenmis para piyasasi banka sisteminin disinda kalan
piyasadir. Bankalar disindaki kisi ve kuruslar da bazen isletmelere kisa vadeli fon saglanmaktadir. Sermaye
piyasalarinin érgitlenmis temel kurumu borsalardir.

Birincil piyasa-ikincil piyasa: Finansal varliklarin ilk kez alicilara satildig piyasa birincil piyasa denir. ikinci piyasalar ise
daha 6nce alinip satilan finansal varliklarin tekrar islem gordiigi piyasalardir.

Spot piyasa- vadeli piyasa: Odemenin ve teslimatin hemen ya da 2 is giiniinde yapildigi piyasalara spot piyasa denir.

Yatirnm ve Finansman Araglari: Finansal piyasalara fon sunanlarin sunduklari fon karsiiginda fon talebinde
bulunanlardan aldiklari varliklara Finansal varlik (Finansal arag¢ )denir. Finansal varliklar fon talebinde bulunanlar
tarafindan yaratilip fon sahiplerine fonlarinin karsiliginda verilir. Finansal varliklarin arsa, bina gibi reel varliklara gére
farkhhigr degerinin tasidig haktan kaynaklanmasidir. Finansal varlk, ihrag eden birim agisindan bir yikimlalik iken
satin alan acisindan bir varliktir. Sermaye piyasasi kanunu’na (SPK) gére menkul kiymet ortaklik veya alacaklilik hakki
saglayan, belli bir meblagi temsil eden, yatirim araci olarak kullanilan donemsel gelir getiren misli nitelikte seri
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halinde cikarilan ibareler ayni olan ve sartlari sermaye piyasasi kurulu tarafindan belirlenen kiymetli evrak olarak
tanimlanmaktadir.

Tum finansal varlklar alacak hakki veren (¢ikaran birim agisindan borg ifade eden) finansal varliklar ve ortaklik hakki
veren finansal varliklar olarak iki temel grupta toplanabilir. Alacak hakki veren ya da borg ifade eden finansal varliklari
ihra¢ eden kurumlar sabit ya da degisken oran lzerinden faiz 6demek durumundadir. Diger taraftan hisse senedini
satin alan yatirimcilar ise bu senedi ihrag¢ eden firmanin ortagidir ve faiz gibi sabit bir nakit akisi beklentisi olmayacaktir.
Hisse senedi yatirimcilarinin firmanin karindan pay alma ve hisse senedinin degerinin artmasi durumda sermaye
kazanci elde etme hakki vardir.

Borglanma araglarinin nakit girisleri, faiz ve anapara 6demeleri iken hisse senetlerinin nakit girigleri kar payi ve sermaye
kazancidir. Nakit akislarin elde edilme olasiligina bagl olarak finansal varliklarin getirisi ve fiyati farklilk gosterecektir.

Riskin tahmin edilebilirligi: Bir finansal varligin riski, getirisindeki 6l¢tlebilir oynaklikla ilgilidir. Finansal varliktan elde
edilecek nakit akislarinin gerceklesmesi olasiligl arttikca risk diisecektir. Risk, finansal varligin tiriine, vadesine ¢ikaran
kurumun durumuna goére degisecektir. Finansal varligin riski, finansal varhgi ¢ikaran kurumun niteligine bagl olarak
farkhlik gosterir. Devletin cikardigi tahviller ile 6zel firmalarin ¢ikardigi tahviller ayni risk diizeyinde degildir. Riske bagli
olarak finansal varliklarin fiyati da degisecektir.

Nakit Akislari: Bir finansal varligin getirisi belirli bir zaman diliminde o finansal varliktan saglanacak nakit girisleriyle
hesaplanir. Finansal varligin tlriine gore elde edilecek nakit akislari degisecektir.

Vade: Finansal varliklarda vade 6nemli bir faktordiir. Finansal varliklarin vadesi uzadik¢a finansal varliklardan elde
edilecek nakit akislarinin gergceklesme olasiligi diisecek, buna bagl olarak risk artacaktir.

Likidite: Likidite, paraya donustirilebilme 6zelligi olarak da ifade edilebilir. Finansal varliklar ne kadar kisa siirede
degerinden 6nemli kayip olmaksizin kolaylikla paraya dénisebiliyorsa likiditesi o kadar yliksek olacaktir.
Boliinebilirlik: Bu 6zellik finansal varliklarin en az hangi miktarlarda paraya donistirilebilecegi ile ilgili bir 6zelliktir.
Finansal varliklar ne kadar bollnebilir ise diger bir ifade ile ne kadar kigilk birimlerle alinabilme 6zelligine sahipse o
kadar kolay alinip satilabilecektir.

Vergi 6zelligi: Finansal varliklarin diger bir 6zelligi vergi statiilerinden kaynaklanmaktadir. idari diizenlemelerle bir
kisim finansal varliklara vergi muafiyeti getirilirken bazilarina disiik vergilendirme yapilabilir.

Para Birimi: Finansal varliklar tilke parasi disinda bir para birimiyle de gikarilabilir. Serbest déviz kuru sistemlerinin gegerli oldugu glinimiiz ekonomilerinde finansal varligin para birimi 6nemli hale gelmektedir.

tek bir para birimiyle T, $, £, ¥ gibi ihra¢ edilmektedir. Cogu finansal varliklar

Finansal Aracilik Ve Finansal Kurumlar:Finansal piyasalarda fon arz ve talebi dogrudan ya da

finansal aracilar vasitasiyla karsilasabilir. Finansal araci kurumlar, fonlarin arz edenlerden talep edenlere kolay ve etkin
bir sekilde transfer edilmesinde yardimci olan kuruluslardir. Finansal sistemde fonlarin el degistirmesi genellikle
finansal araci kurumlar tarafindan gergeklestirilir.

Finansal varlklarin araya bir kurum girmeksizin aracisiz el degistirmesine dogrudan finansman, aracilar vasitasiyla el
degistirmesine dolayl finansman denir. Fonlar daha ¢ok finansal kurumlar olarak da adlandirilan araci kuruluslar
aracihgi ile el degistirmektedir.

il

DOLAYLI FINANSMAN

FINANSAL ARACILAR

Fon Fazlas: Olanlar Fon Acig Olanlar
(Tasarrufcular) (Yaurimacilar)

v Hanehalk: v Isletmeler

J Isletmeler I v Devlet

\/ Devlet N Hanehalk:

v Yabancilar N Yabancilar

DOGRUDAN FINANSMAN
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Dogrudan finansmanda fonlar, fon arz edenlerden fon talep edenlere dogrudan transfer edilmektedir. Menkul
kiymetler borsasindaki islemler dogrudan finansman 6zelligi géstermektedir. Bu piyasada tasarruf sahipleri fonlarini
uygun gordiikleri finansal varliklara yatirir. Bu yatirimla ilgili riskleri de kendileri tstlenir. Dogrudan finansmanda fon
arz ve talebi dogrudan karsilamakta, ancak bu siireci hizlandirmak ve etkinligi arttirmak icin bazi kurumlarin aracilik
etmesi dogrudan finansman 6zelligini kaybettirmemektedir. Bu kurumlar;

Brokerlar: Bir komisyon karsiliginda fon arz edenlerle talep edenleri karsilastiran kurumlardir. Brokerlar kendi nam ve
hesabina islem yapmazlar.

Dealer: Baskalari ve kendi nam ve hesabina islem yapan araci kurumlardir.

Yatinm Bankalari: Mevduat kabul etmeyen, kredi vermeyen isletmelerin menkul kiymet ihraglarinda danismanlik ve
aracihk yapan kurumlardir.

Dolayli finansmanda ise fon arz edenlerle talep edenler dogrudan karsilasmaz araya araci kurumlar girer. Araci
kurumlar tasarruf sahiplerinden sagladiklari fonlari fon talep edenlere vererek aracilik hizmeti sunar ve riski Gstlenir.
Finansal piyasalarda araciligi gerekli kilan iki tiir maliyetten bahsedilebilir.

*islem Maliyeti: Fon transferinin gergeklestirilebilmesi igin gerekli zaman ve harcanmasi gereken paradan olusur.
*Esik Bilgilenme Maliyeti: Finansal islemlerde taraflarin ayni dlciide, bilgiye sahip olmalari cok miimkin degildir.
Taraflardan birinin eksik bilgiye sahip olmasi asimetrik bilgi sorununu ortaya ¢ikarmaktadir. Kredi verenin eksik bilgiye
sahip olmasi iki 6nemli soruna neden olacaktir.

*Ters se¢im sorunu: Kredi verenin eksik bilgilendiriimesinden kaynaklanmaktadir.

*Kotii niyet: Kredi sozlesmesi yapildiktan sonra kredi kullanan tarafin krediyi geri 6deme olasiligini azaltan
davranislarda bulunmasindan kaynaklanmaktadir.

Finansal araci kurumlar, bilgi asimetrisinden dogan ters secim ve kotli niyet sorunlarinin azaltilmasinda, finansal
piyasalarin etkinliginin arttirilmasinda 6nemli gorevler Ustlenmektedir. Klgilk tasarruf sahiplerinin tek baslarina
Gstlenemeyecegi islem maliyetlerini, bilgi asimetrisinden kaynaklanan ters secim ve kot niyet rizikolarini azaltmasi
nedeniyle araci kurumlari tercih etmeleri durumunda daha yiksek geri elde etmeleri s6z konusu olmaktadir.

Finansal Kurumlar: Finansal kurumlari farkli agilardan siniflandirmak mimkindir. Para yaratma durumu dikkate
alindiginda finansal kurumlar para yaratan ve para yaratmayan finansal kurumlar olarak siniflandirilabilir.

Finansal piyasalarda finansal araci kurumlar arasinda etkinligi ve 6nemi en fazla olan kurumlar para yaratan finansal
kurumlardir. Ulkemizde para yaratan kurumlar Merkez Bankasi, Ticari Bankalar ve Katilim Bankalaridir.

Merkez Bankalari: Merkez bankalarinin ayirt edici 6zelligi emisyon yetkisine sahip olmalaridir. Banknot ihracinin bir
bankaya taninmasi, banknotlarda yeknesakligin saglanmasi, para ve kredi hacminin devletge belirlenen amaglara goére
ayarlanmasi agisindan énemlidir. Merkez bankalari para, kredi ve doviz politikalarini belirleyip, uygulayan kurumlardir.

Ticari Bankalar:Ticari bankacilik terimi genel olarak mevduat kabul eden kredi kurumlarini ifade eder. Tim mevduat
bankalarinin temel fonksiyonu mevcut toplamak ve bor¢ vermektir. Ticari bankalarin fon kaynaklarini genellikle kisa
sureli mevduatlar, fon kullanimlarini ise isletme kredileri olusturdugu igin ticari bankalar para piyasasinin temel
kurumu olarak goralir. Ticari bankalarin banka sistemi icinde en 6nemli faaliyetlerden birisi de kaydi para yaratmasidir.

KaydiPara :Bankaya yatirilan mevduatin bir bolimiiniin kanunu karsilik ayrildiktan sonra kredi olarak kullandiriimasi
sonucu olusur.

Katilim Bankalari:Katihm bankalari dini inanclari geregi faiz gelirini kabul etmeyen birimlerin tasarruflarini sisteme
kazandirmak Uizere olusturulan kurumlardir.

Kalkinma ve Yatirim Bankalari:Kalkinma ve yatirirm bankalari, gelismekte olan llkelerde sermaye yetersizligi agigini
giderme, sanayilesme siirecini hizlandirma gorevini tGstlenen kurumlardir.

Sigorta Kurumlari: Gelecekte olusabilecek tehlikelere karsi olusacak zararlari azaltmak ya da tamamen karsilamak
Uzere faaliyette bulunan kurumlardir.

Araci Kurumlar:Araci kurumlar finansal piyasalarda hem birincil hem de ikincil piyasada aracilik yapmak tizere
faaliyetlerine izin verilen kurumlardir.
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Menkul Kiymetler Borsalari: Borsaya kote olmus menkul kiymetlerin alim ve satiminin yapildigi fiyatlarin tespit ve ilani
isleriyle yetkili olarak kurulan tizel kisilige sahip kurumlardir.

Faktoring ve Forfaiting Sirketleri: Alacaklari vadesinden 6nce paraya donistiiren finansal kurumlardir.

Finansal Kiralama Sirketleri:isletmelere gerekli olan varliklari satin almak yerine kiralayarak hizmet sunan finansal
kurumlardir.

Finansman Sirketleri: Mal yada hizmetin alimlarini kredilendirmek amaciyla kurulmus sirketlerdir.

Varlik Yonetim Sirketleri: Finansal kurumlarin alacaklarini tahsil etmek varliklarini yeniden yapilandirmak ve
satilmasini saglamak amaglarla olusturulmus kurumlardir.

Yatirim Ortakliklari: Ortakliga katilan birimlerin uzmanliklari sayesinde birikimlerini ¢esitli finansal varliklara yatirarak
riski dagitmak ve sinirlandirmak bu kurumlara fon sunanlarin yatirim portfoyiini tek baslarina basaramayacaklari etkin
bir bicimde yonetmek tizere kurulan kurumlardir.

Yatinm Fonlari: Katilma belgeleri karsiliginda toplanan paralarla sermaye piyasasi araglarindan ve kiymetli
madenlerden olusan portfoyl isletmek tzere olusturulan mal varligidir.

Risk sermayesi sirketleri: Ulkemizde risk sermayesi sirketleri girisim sermayesi yatirim ortakliklari olarak
adlandiriimaktadir. Bu ortaklar girisicilerin sermaye ihtiyaclarini karsilamak tzere kurulmuslardir.

Finansal Kurumlarin Fonksiyonlari: Hem fon hem de talep edenlere hizmet vermekte olan finansal kurumlarin baslica
fonksiyonlari su sekilde 6zetlenebilir.

Kaynaklara aracilik Saglama: Finansal kurumlar hem ulusal hem de uluslararasi diizeyde fon agigi verenlerle fon
fazlaligi verenleri bulusturarak kaynaklara akicilik saglamaktadir.

islem ve Bilgilenme Maliyetlerini Azaltmak: islem maliyeti, bilgilenme maliyeti portfdy yénetimi, Pazar arastirmasi ,
finansal analiz ve yatirim faaliyetleri gibi faaliyetleri cok sayida fon arz ve talep eden adina Gstlendikleri igin finansal
kurumlar 6nemli maliyet tasarrufu saglamaktadir.

Vade ve Miktar ayarlamasi yapma: Genellikle tasarruf sahipleri kliciik miktarlarda ve kisa siireli olarak fon talep
etmektedir. Finansal kurumlar kiiglik miktardaki ve kusa siireli fonlari tasarruf sahiplerinden toplayarak daha uzun
sureli ve blyuk miktarlarda fon talep edenlere sunabilmektedir.

Risk Ayarlanmasi Yapmak: Finansal kurumlar tek bir birimin yapamayacagi olclide cesitlendirme yaparak risk
ayarlamasi yapabilir, Finansal kurumda toplanan fonlarin farkli riskteki finansal araglara donistirilerek riskin
dagitilabilmesi tek bir ekonomik birime gore daha kolaydir.

Kaynak Kullaniminda Etkinligi Saglama:Finansal kurumlar sahip olduklari uzmanliklari nedeniyle topladiklari fonlari
uygun ve oncelikli sektorlere verimli karl alanlara aktararak kaynaklarin kullaniminda etkinligi arttirir.

Finansal Danismanlik Hizmeti sunmak: Finansal kurumlar, portféy analizi piyasa analizi finansal analiz gibi konularda
da hem fon sunanlara hem de fon talep edenlere hizmetler sunabilmektedir.

Odeme Mekanizmasi Saglar: Bilgi teknolojilerinde yasanan hizli degisime paralel olarak para, senet, cek gibi 6deme
araglari yerine elektronik 6deme araclarinin kullanimi artmistir. Yakin gelecekte tiim 6demelerin elektronik olarak
yapilacagi, nakitsiz bir topluma dogru gidilecegi distiniimektedir.

Finansal Piyasalarda Diizenleyici ve Denetleyici Kurumlar: Finansal sistemden belenen fonksiyonlarin en iyi sekilde
yerine getirilebilesi sistemin etkin bir sekilde isleye bilmesi i¢in finansal sistemin isleyisinden sorumlu diizenleme ve
denetleme otoriterlerine ihtiyag vardir. Temelde given unsuruna dayali olan sistemde godzetim ve denetim
mekanizmasi ne derece saglikl islerse kaynaklarin uygun alanlar ve uygun zamanlarda aktarilmasi o derece kolaylikla
gerceklesir. Finansal piyasalarin diizenlenmesi ve denetlenmesine yonelik diizenlemeler;

*Yatirnm yapacaklarin bilgi eksikligini gidermeye yonelik diizenlemeler
*Finansal sistemin saglikli calismasina yonelik diizenlemeler,

*Devlerin para politikalarinin kontrolini saglamaya yonelik diizenlemeler olarak 3 grupta toplanir.
Turkiye’de Finansal piyasalari diizenleyen ve denetleyen kurumlar olarak;

*Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi *Hazine Mustesarligl * Sermaye Piyasasi Kurulu
*Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu *Tasarruf Mevduati sigorta fonu sayilabilir.
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Faiz, Finansal sistemi ve ekonomiyi en fazla etkileyen degiskenlerden biridir. Faiz parayi arz edenler agisindan bugtinki
kullanim hakkindan vazge¢cmenin getirisi, parayi talep edenler agisindan da gelecekte kullanilacak parayi bugiinki

Faiz Orani ve Faiz Oranlarini Yapisi:

kullanmanin bir bedelidir. Piyasa orani, Cari faiz orani denildiginde nominal faiz orani ifade edilmektedir. Nominal faize
kote edilen faiz orani da denilir. Faiz oraninin nasil belirlendigi konusunda literatirde iki teori vardir.

*Fisher’in borg verilebilir fonlar teorisi: Odiing verilebilir fonlar teorisinde denge faiz oraninin édiing verilebilir fon arz
ile 6diing verilebilecek fon talebin esitlenmesiyle belirlenecegi ifade edilmektedir.

*Keynes’in Likidite tercih teorisi: Denge faiz oraninin para arz ve talebine gore belirlenebilecegi ileri siirilmektedir.
Notlar:
*(Qdiing verilebilir fonlar teorisine gére toplam édiing verilebilir fon arzi S ile fon talebi D ile ifade edilirse;

S=Hanehalki 6diing verilebilir fon arzi + isletmelerin 6ding verilebilir fon arzi + Devletin 6dling verilebilir arzi +
Yabancilarin 6diing verilebilir fon arzi

D= HanehalkiOdiing Verilebilir Fon Talebi+ isletmelerin Odiing Verilebilir Fon Talebi+Devletin Odiing Verilebilir Fon
Talebi +Yabancilarin Odiing Verilebilir Fon Talebi olarak yazilabilir. Denge faiz orani ise $=D olmasiyla saglanacaktir.
D>S oldugunda faizler yiikselecek, D<S oldugunda faizler diisecektir.

Faiz Orani ve Enflasyon:IrvingFisher, enflasyonun faiz oranlarini etkileyecegini, enflasyon arttiginda fon arz edenlerin

paranin satin alma glicindeki kaybi dengelemek icin ilave prim bekleyeceklerini ileri stirmektedir.
Nominal faiz oram “i ", reel faiz oram “ i.”, beklenen enflasyon E(l) ile goste-

n

rildiginde;
o
i, =E(D+i

Faiz oranlanyla beklenen enflasyon orani arasindaki iliski Fisher etkisi olarak
adlandinhr. Esitlik, reel faizi verecek sekilde yeniden diizenlenirse;

i,= i - E(D olur.
Faiz oranlan kiiciik degerlerde oldugunda yukandaki esitlikle reel faiz hesap-

lamas: yapilabilir. Daha hassas bir sekilde hesaplamada;

. (1+i.)
(1+1.)= -

—_— esitdigi kullamimalidur,
1+ EM

Eger nominal faiz oranlari beklenen enflasyon oranina esitse reel faiz orani sifir olacaktir. Gelecekteki enflasyonu
buglinden tahmin etmek zor oldugu i¢in zaman zaman negatif faizlerle karsilasmak miimktnddar.

Faiz Oranlarinin Yapisi: Bir menkul kiymetin degeri, piyasa faiz oranlariyla bu menkul kiymeti g¢ikaran kurumun
Ozelliklerine baglidir. Menkul kiymet getirilerinde farklilik yaratan faktorler;

*Odenmeme riski: Saglanan fonlar icin faizin ya da anaparanin vadesinde 6demesiyle ilgilidir.

*Likidite riski: Yatirnmcilar menkul kiymetlerin kisa siirede ve deger kaybetmeksizin paraya donisebilmesini tercih
etmektedir.

*Vergi durumu: Yatirimcilar vergi 6ncesi gelirden daha ¢ok vergi sonrasi gelirle ilgilidir.

*Vade Yapisi: Menkul kiymetlerin getirilerinin farkli olmasinin bir nedeni de vadelerinin farkli olmasidir.

*Ozel Kosullar: Bazi menkul degerler, yatirimcilarin getiri oranini etkileyebilecek dzellikte ¢ikarilabilmektedir.
*Odeme Pirimi: Odeme riski olmayan bir tahvil ve riskli bir tahvilin nominal faizleri arasindaki farktir.

Finansal Piyasalarda Kiiresellesme:GiliniimUiz diinyasi blylik 6lclide globallesmis ve entegre olmus bir diinyadir.
Globallesme (ke sinirlarinin dneminin azalmasi biciminde karakterize edilebilir. Finansal piyasalarda artan
globallesmeyle birlikte kisi ve kurumlar yerel finansal piyasalarla sinirli degildir.

Finansal Liberallesme: Diinyada 1980 yillarindan sonra uluslararasi finansal piyasalarda ¢ok hizli gelisme gorilmustr.
Liberallesme, Ulkelerin ekonomik kalkinmayi hizlandirmak amaciyla sermaye akisi éniindeki engellerin kaldirilmasi
yoniinde uygulamalarini icermektedir.

Finansal Yenilikler ve Teknolojik ilerlemeler: Finansal piyasalarda yasanan diger gelismeler de piyasalarda daha ¢ok
sigorta sirketleri emeklilik fonlar, yatirim ortakliklari, yatirm fonlari gibi kurumsal yatirimcilarinin agirliginin
artmasidir.
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Mali Krizler: Finansal liberallesmeyle birlikte finansal krizlerin de arttig1 gérilmektedir. Son yillarda yasanan krizler
hem sik olmakta hem de bu krizlerin Ulkeleri etkileme hizi ve derecesi daha 6nce yasanan krizlerden daha buyuk
olmaktadir.

Finansal Piyasalarda Yakinlagsma:Finansal piyasalarda liberallesme faaliyetleri uluslararasi piyasalarda islem yapabilme
kolayliklari saglayan teknolojik gelismeler finansal piyasalari yakinlastirmistir.

Finans Sektoriinde Birlesmeler ve Devralmalarin Artmasi: Yakinlasma ve globallesme egilimleri 6zellikle finansal
hizmetler sektoriinde rekabeti arttirma, bankalari yeni finansal Grinler Gretmeye, var olan lriinlerde daha etkin hale
gelmeye zorlamaktadir.

Dogrudan Yatirimlarin Artmasi: Finansal liberallesme, artan rekabet, kar marjlarinin daralmasina paralel olarak
isletmeler daha karli olacaklari ilkelere dogrudan yatirimlara yoénelmislerdir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerin
sermayeyi Ulkelerine cekme konusunda politikalar izlemesi dogrudan yatirimlari arttirmistir.

Unite 2 Diizenleme Faaliyetleri ve Diizenleyici Kurumlar

Diizenleme Kavrami:Diizenleme kavrami disiplinler arasinda bir kavram olmasi nedeniyle farkh sekillerde
tanimlanmaktadir. Hukuk agisindan bakildiginda, kural koyulmasi ve bu kurallarin uygulanmasi ve denetimi konulari
on plana cikmaktadir. iktisadi bilimi acisindansa, cesitli ekonomik faaliyetler cercevesine devletin miidahalesi iceren
uygulamalar biitiinii olarak ele alinmaktadir. Diizenleme Kavrami isletme bilimi agisindan da faaliyetlerin bir pargasi
olarak 6nemle ele alinan bir kavram olmaktadir.

Ekonomik diizenlemelerin ilk ortaya cikisi 1870’lere kadar gotirebilmekteyiz. ABD nin sirketlerinin blylmeye
baslamasi ile devlet rekabet kosullarini saglamak amaciyla diizenleme yapmak yoluna gitmis ve 1890 da Sherman Anti-
tekel yasasi cikmistir. Ekonomide en aktif dizenlemeler ulastirma, elektrik hizmetleri ,haberlesme alanlarinda
gorilmastar.

Finansal Piyasalarin Diizenlenmesi: Genel olarak ekonominin gesitli alanlarinda yapilabilen diizenleme faaliyetlerinin
en 6nemlilerinden biri finansal sektorde yapilan diizenlemelerdir.

Finans piyasalarinin devletler tarafindan diizenlenmesinin ilk nedeni olarak makroekonomik istikrarin korunmasi
sayilabilir. ikinci nedeni mikro istikrarin saglanmasidir. Finansal diizenlemelerin bir diger hedefi de piyasalarda
kurumlarda seffafligi saglamasi ve yatirimcilarin korunmasidir. Ulke finans sistemleri temel olarak bankacilik, sermaye
piyasalari ve sigortacilik olarak 3 temel ayrima tabi tutulabilir.

Finansal Piyasalarin Diizenlenmesinin Nedenleri:Finans sektorli diinya ¢apinda tim (lkelerde diizenlenmektedir.
Finansal diizenleme ve gozetim, finans kurumlarinin saglkl islev gostermelerini, sistemik riskin azaltiimasini,
piyasalarin esitlik ve seffaflik icinde faaliyet gostermelerinin ve vyatirimcilarin ve mausterilerin korunmasini
hedeflemektedir.

Digsallik:Dissallik belirli bir isleme taraf olanlarin disindakilerin bu islem nedenleriyle etkilenmeleri anlamina
gelmektedir.

Not: Finans kurumlari karar alirken topluma yiiklenebilecek maliyetleri gz 6niinde bulundurmuyorsa bu durumda
sektor, devlet tarafindan toplumun gikarlari disliniilerek diizenlenmelidir.

Piyasa Yetersizlikleri ve Basarisizliklari:Piyasalarda bulunan bazi yetersizlikler finans piyasalarinin ve kurumlarinin
diizenlemesini gerekli kilmaktadir.

*Bilgi asimetrileri *Asil-Vekil problemleri ve gikar ¢atismalari olmasi

Finans Kurumlarinin Gézetimi Gerekliligi: Yatirrmcilarin finans kurumlariyla yaptiklari s6zlesmelerin uzun dénemli
olmasi nedeniyle finans kurumlarinin devamli olarak izlenmesi gerekmektedir. Yatirimcilarin finans kurumlarini
gbzetim ve izleme gibi bir fonksiyonu yerine getirme imkanlari olmadigindan yatirimcilar lehine dizenleyici kurumlara
finans sirketlerinin hareketlerini izleme goérevi verilmektedir. Yatirimcilar lehine uzman bir diizenleyici kurumun tim
finans kurumlarini izlemesi ayrica ekonomik nedenlerle, 6lcek ekonomisi olmasi nedeniyle de avantaj saglamaktadir.

Sistemin Kilitlenmesi:Diizenleyici kuruluslarin yoklugunda finans kurumlari yatirnmcilarin gikarlarinin aleyhine hareket
etmeye yonelebilirler. Finans kurumlari bir diizenleyici kurumun bulunmadigl durumda yatirimcilarin gikarlarini
korumalari gerektigini bilmelerine ragmen, kisa vadeli avantaj saglamak amaciyla ve rakiplerinin de benzer stratejiler
benimseyecegi endisesiyle yatirimcilarin ¢ikarlarinin aleyhine davranislar sergileyebilirler.
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Dizenleyici kuruluslar sektére yonelik asgari standartlar getirerek sektordeki kaliteyi ylkseltmektedir. Clinki 6zellikle
finans kurumlarinin yiiksek standartlarin diger kurumlar tarafindan da uygulanacagina yonelik gliveni tamsa kurallara
uyma olasihigr yikselmektedir.

Ahlaki Cokiintii:Devletin finans piyasalarina sagladigi glivenceler hem finans kurumlari hem de yatirimcilar agisindan
ahlaki ¢okiintl riskini beraberinde getirmektedir. Finansal kurumlar devletin sagladigi glivenlik 6nlemlerini kotlye
kullanabilirler. Devletin finans sistemine sagladigl baslica koruma 6nlemleri mevduat garantisi ve merkez bankasinin
bankalara sagladigi likidite olanagidir.

Finansal kontratlar ve Reel sektér Kontratlari Arasinda Fark Olmasi:Finansal alanda yapilan kontratla finansal
olmayan alanlarda yapilan kontratlar arasinda farkliliklar bulunmaktadir. Finansal kontratlarin kendine has 6zellikleri;
*Cok sik satin alinmazlar, bu ylizden yatirimcilarin bilgisi ve tecriibesi azdir *Bir garantisi bulunmamaktadir.

*Bozukluklar giderilemez

*Tuketicilerin aliklari diger Grinlerin aksine , hizmet saglayan firma batarsa yatirimcinin birikimi kaybolabilir

*Satin alindigi sirada alina Griiniin iyi olup olmadigini bilmek ¢ok zordur.

Rekabetin Zayif olmasi: Bir veya birkac¢ finansal kurumun piyasayi domine etmesi durumunda veya finansal kurumlarin
aralarinda anlasarak rekabeti azaltmalari durumunda da dizenleyici kurumlarin diger sektorlerde oldugu gibi
miidahalede bulunmasi gerekmektedir.

Yatirimcilarin Bilgi Diizeylerinin Diisiik olmasi ve bilgiye dayali karar vermede zorluk yagsamalari:

Yatinnmcilarin finansal egitim diizeylerinin genel olarak diisik olmasi durumunda dizenleyici kurumlarin gerek genel
finansal okuryazarliga artiracak gerekse finans kurumlarinin yatirmcilari her konuda en iyi sekilde aydinlatmalarini
saglayacak dizenlemeler yapmasi gerekmektedir.

Finans Piyasalarinin Diizenlemesinde Kurumsal Yapi:Ulkelerde diizenlemeye yénelik altyapi genellikle hukuksal
yaplya ve finansal piyasalarindaki gelismelere bagl olarak sekillenmistir.

1)Mali Diizenleme ve Go6zetim: Banka araci kurum veya sigorta sirketi olsun, teker teker her bir sirketin saghkli olarak
islenmesini saglayacak diizenlemeleri ve gdzetimi gerceklestirmek finansal diizenlemelerin en 6nemli hedefleridir.
2)Sistemik Diizenleme ve Gozetim: Sistemik diizenleme ve gdzetim amaci ise finans sisteminin bir bitin olarak
istikrarlarinin ve sagliginin korunmasidir.

3)Yatirimcilarin Korunmasi: Piyasalarda yatirimcilarin gikarlarina zarar verecek islemlere karsi, finans kurumlarinin
yatirimcilarin haklarina zarar vermelerini engelleyecek diizenlemelerin ve gézetiminin yapilmasidir.

4)Piyasalarda rekabetin saglanmasi: Finans sektoriinde rekabeti engelleyen uygulamalarin ve olusumlarin
engellenmesi bu tip diizenlemelerin amacidir. Bunun disinda sektorel bir ayrima girebilir. *Bankacilik sektori *Araci
kurumlar *Sigortacilik *Kurumsal Yatirimcilar *Finansal danismanlik

Finansal

-
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1)Kurumsal yaklagim: Diizenlenen kurumun niteligi hangi diizenleyici kurumun yetki alanina girdigini belirmektedir.
2)Fonksiyonel Yaklasim: Fonksiyonel yaklasimda ise diizenlenen kurumun yaptigi islem hangi diizenleyici kurumun
yetkili oldugunu ortaya koyar.

3)Biitiinlesik Yaklagsma: Bitlinlesik yaklasimda tek bir mega diizenleyici kurum tiim finansal hizmetler sektoriiniin
dizenlemesinden ve gézetiminden sorumlu olmaktadir.

4)ikiz Tepe Yaklagimi: Amag bazli bir diizenleme yaklasimi olan ikiz tepe yaklasiminda iki diizenleyici kurulus mali
diizenleme ve is yapisi dizenlemesini paylasmaktadirlar. Biitlin mali dizenleme ve gozetimin tek bir kurumda tim is
yapisi dizenleme ve gozetimin ise diger bir kurumda oldugu ikiz tepe modelinin bazi avantajlar
bulunmaktadir.Avantajlari su sekilde siralayabiliriz.

¢ Bitin mali dlizenleme ve gozetiminin tek bir kurumda, tiim is yapisi diizenlemesi ve gozetiminin ise diger

bir kurumda oldugu modelde iki ayri kurumun ¢ok agik hedefleri oldugu igin bu bliylk avantaj saglamaktadir.

¢ Gorevlendirmenin ve hedeflerin agik olmasi kurumlarin hesap verebilirligini de arttirmaktadir.

¢ iki temel dliizenleme ve gbzetim alan> ayildigi i¢in, tek bir kurumda olacagi senaryoda oldugu gibi birinin

digerini golgede birakma olasiligi yoktur.

¢ Yine, her iki diizenleme ve gézetim alaninin tek bir kurumda toplandiginda yasanan iki farkli kilttri kaynastirma
problemi yasanmamaktadir.

e Eger iki alan arasinda bir problem yasanirsa, bu kamuoyu 6niinde tartisilacak ve ¢ozilecektir.

¢ Tek bir kurumda oldugu gibi, gliclin asiri yogunlagsmasi durumu yasanmamaktadir

Tum Finans Sektoriine Yonelik Tek bir Diizenleyici Kurum Olusturmanin Avantajlari: Bankacilik, sigortacilik ve
sermaye piyasalarina yonelik mali diizenleme ve gozetim yapmak lzere tek bir diizenleyici kurum olusturulmasini
savunanlarin gorisleri asagidaki gibi siralayabiliriz.

*Duzenleyici kurumlar arasindaki rekabet nedeniyle bilgi paylasimi kisitl olabilir Bu cercevede bitilinlesik bir
diizenleyici kurum olusturulmasi bilgi paylasim problemlerini ortadan kaldiracaktir.

*Tek bir diizenleyici kurum farkli sektérlerde bulunmasina ragmen ayni 6zelliklere sahip finansal Griinlere ve hizmetler
yonelik uyumlu kurallar ve gdzetim gerceklestirebilir.

*Tek bir diizenleyici kurum krizlerin finansin farki sektérlerini ve finansal sistemin tamamini nasil etkileyecegini daha
iyi anlatir.

*Tek bir dizenleyici kurum degisik diizenleme alanlarina yonelik kaynaklari daha etkin dagitabilir

*Tek bir dizenleyici kurum uluslararasi capta diizenleyici kurumlarla daha etkili is birligi gerceklestirebilir.

*Tek bir dlzenleyici kurum kamuoyunun ve diizenlenen sektérlerin anlamasi ve tanimasi acisindan kolaylik
saglayacaktir.

*Tek bir dizenleyici kurum diizenleme ve goézetim anlaminda bosluklari ortadan kaldirabilir.

*Duzenleme arbitraji olasiligl ortadan kalkacaktir.

Tum finans Sektoriine Yonelik Tek Bir Diizenleyicinin Kurum Olusturmasinin Dezavantajlari ve Birden Fazla
Diizenleyici Kurum Olusturmasinin Avantajlari:

*Tek bir dizenleyici kurumun birden ¢ok ve belirsiz hedefleri olabilecegi icin odaklanma sorunu yasanabilir.

*Tek bir diizenleyici kurum olusturulsa bile bankacilik, sermaye piyasalari ve sigortacilik farkl dizenlemelere tabi
olduk¢a kapsam ekonomisine ulasmak zor olabilir.

*Farkh dizenleyici kurumlar arasinda etkili bir iletisim ve esglidim saglanabilirse finansal sistemin diizenlenmesinde
tek bir dlizenleyici kuruma sahip olmanin avantajlari yakalanabilir.

*Tek bir diizenleyici kurum diizenleme alanindaki problemlere yonelik olarak daha kati bir tutum takinabilir.

*Tek bir diizenleyici kurumun olusturulmasi tek bir bakis agisinin olusturulmasina yol agacaktir.

*Tek bir dizenleyicinin kurum olusturduktan sonra beklenen 6lgek ekonomilerin elde edilemeyebilir.

*Kurum ¢ok blyliyeceginden ¢ok birokratik hale gelebilecektir.

*Tek bir dlzenleyici kurum asiri glicli hale gelebilecektir.

Sermaye Piyasalarinin Diizenlenmesinde Uygulamalar: Sermaye piyasalarinda dizenleyici otoriteler tarafindan
olusturulan ve uluslararasi bir kurulus olan I0SCO tarafindan menkul kiymet piyasalarinda givenilirlik, bliyiime ve
gelisimin glgli ve etkin bir dizenleme cergevesi ile miimkiin olabilecegi diisiincesinden hareketle yatirimcinin
korunmasi, piyasalarin etkin, adil ve seffaf ¢alismasi ve sistemik riskin azaltilmasi amaclari ¢ercevesinde belirlenmis
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olan standartlar da lye Ulkelerin diizenlemelerinde géz 6niinde bulundurulmaktadir. Bu standartlar baglayici olmayip
tavsiye niteligindedir.

Finansal piyasalarin bitini igin dinya uygulamalarinin genel bir gérinimi vermesi agisindan 2009 yilinda IMF
tarafindan yayimlanan ve 103 iilkeden 140 finansal gozetim otoritesini kapsayan bir anket ¢alismasi oldukgca 6nemlidir.
Bu calismaya gore;

*Finansal sektor dlzenleyici-denetleyici otoritelerinin yaklasik vyarisi, idare icinde ayri 6zerk kurulus olarak
orgutlenmistir.

*Bu kurulus yaklasik %30 u merkez bankasi icerisinde orgitlenmis olup bunlarin biylk kismi da %55 bankacilik
sektoruyle ilgili birimlerdir.

*Sigorta sektoriint diizenlemekle ilgili birimlerin yaklasik %57’i sermaye piyasasi, %5, bankacilik otoritesi icinde %20
‘si ise maliye bakanhgi icinde 6rgitlenmistir.

*Bagimsiz otorite seklinde orgitlenenlerden %75’inin denetleme/ gozetim faaliyetlerinde, %58’i ise dizenleme
faaliyetinde islevsel bagimsizligi vardir.

*Tim finansal sektorlerde diizenleyici- denetleyici kurumlarin %601 yonetim kurulu tarafindan yonetilmektedir.
Yénetim kurullari sadece %25’inde sektér temsilcisi vardir. Ozel olarak sigortacilik sektériinii diizenleyen kuruluslarin
ise %441 sektor temsilcisi vardir.

ABD Uygulamalari: ABD ‘de diizenleyici yapi 3 ayakli sekilde 6rguitlenmistir. Bu ayaklardan ilk borsa ve araci kurumlarin
bir araya gelmesiyle olusan Ulusal Ataci Kurumlar birligi (NASD)’dir ve 6z diizenleyici kurum olarak
nitelendirilmektedir. ikinci diizenleyici ayak SecuritiesandexchangeComission ;(SEC) ve
commoditiesFuturesComissoion (CTFC)’dir. Bu kurumlar islemleri izlemekte borsaya kayith sirketlerin kontroliini
yapmakta ve sermaye piyasasi kanini cercevesinde piyasalarin gézetimini yapmaktadir.

Dodd-Frank Wall Street Reformu ve Tiiketici Koruma Yasasi: ABD’de finansal kriz sebebiyle ortaya cikan yapisal ve
diger tip sorunlari gidermek amaciyla 21 Temmuz 210 Tarihinde uygulamaya konulmus olup 1930’dan bu yana
yapilan en kapsamli reformdur. Bu yasanin amaci “ ¢ok biyik oldugu icin batmasina géz yummama uygulamasinin
sona erdirilmesi, Amerikan vergi 6deyicilerinin, sirket kurtarmalarin sona erdirilerek korunmasi, tiiketicilerin ayartici
finansal hizmet uygulamalarindan korunmasi ve diger amaglar igin finansal sistemde hesap verme ylikimlilGgin ve
seffafligin arttirilmasi yoluyla Birlesik Devletler’de finansal istikrarin tesvik edilmesidir. Bu yasaninin énemli noktalart:

*Bagimsiz ve otorite yoluyla yatirimcilarin korunmasi

*Cok buyik oldugu icin batmasina g6z yumulmayacak sirketlerin kurtarilmasinin sona erdirilmesi
*ileri seviye uyari sistemi saglanmasi

*Egzotik enstrimanlarla ilgili seffaflik ve hesap verme sorumlulugu

*Yonetici Ucretleri ve kurumsal yonetim *Kayitlar ile ilgili

diizenlemelerin gliclendirilmesi

*Egitim: Yeni bir finans okuryazarligi yaratilmasi hedeflenmektedir.

Avrupa Birligi Uygulamalari: Finansal hizmetler, iki temel seviyede ( toptan satis ve perakende) yirGtilmektedir.
Toptan satis seviyesinde , yatirimcilar ve sirketler sorunu menkul deger ve paylarin alim satimi, yatirimcilar ve
sirketlerin borsalari araciligiyla farkh finansal araglarda sermaye ve miktar artirimina gitmesi konulari yer almaktadir.
Perakende seviyesinde ise, Tiketiciler mortgage , sigorta, emeklilik ve tasarruf plani satin alabilmektedir.

Mevcut Durum:Avrupa Birligi komisyonu tarafindan 1999 yilinda baslatilan finansal hizmetlerinientegrasyonu sireci
dogrultusunda hedefler biiylik 6lclide gercgeklestirilmistir. Buna ragmen tiketici kredisi direktifi, mortgage kredisi,
toptan satis ayaginda ise prospektisler, piyasa suistimali ve sigorta direktifleri gibi bazi énemli dizenlemelerde
herhangi bir gelisme kaydedilememistir. Basel Il (Yeni Basel Sermaye Uzlasisi) ve MiFID’nin (Finansal Enstriimanlar
Piyasalari Direktifi) uygulama siiregleri ise halen devam etmektedir.

Finansal Hizmetler Tiiketici Grubu:Tiketicilerin finansal hizmetlerin yasal diizenleme siirecinde daha etkin olabilmesi
icin komisyon, temmuz 2006’da finansal hizmetler tlketici grubu adh bir danisma kurulu olusturmustur. Finansal
hizmetler konusunda yapilan ¢alismalar sunlardir;

*Menkul Kiymetler alaniyla ilgili bitin kurallari dizenleyen iki direktif bulunmaktadir: Finansal Hizmetler Piyasalar»
Direktifi (MiFID) ve transfer edilebilir menkul kiymetlere yapilan toplu yatirimlari diizenleyen (UCITS).

*Avrupa Odemeler alani: Bu alandaki hedef, engellerin kaldirarak sinir 6tesi her tiirlii §demenin kolayca yapilabilmesi
saglanmaktadir.
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*Mortgage ve Tiketici Kredileri: Tiketicilerin korunmasi, politik olarak hassa bir alan oldugu icin bu alanda
gerceklestirilen yasal giincellemelerde glicliiklerle karsilasmaktadir.

*Finansal Sahtecilik ve Para Aklama: Ekim 2005’te kabul edilen 3.para aklama direktifi ile bu alandaki kurallar
glncellenmistir.

Avrupa Birligi’'ndeki Son Gelismeler:

*ingiltere:Krizden &nceki sistemde sermaye piyasasi, bankacilik ve sigortacilik alanindaki tim diizenleyici kurumlarin
birlestirilerek bltln yetkilerinin Finansal Servis Otoritesi (FSA) e devredildigi, ayrica 6z diizenleyici organizasyonlarin
tamaminin da tek bir kurum altinda birlestirildigi gériilmektedir. ingiltere Merkez Bankasiise bor¢lanmada son merci
roll ¢cergevesinde, sistemin istikrarini korumak amaciyla sinirli sekilde faaliyet yiriitmektedir.

*Almanya:2002’de kurulan BaFin Maliye Bakanligi’'na bagh, ancak ayr tiizel kisilige sahiptir ve diizenleyici otorite
olarak Merkez Bankasi ile koordineli hareket etmektedir. 2.700 banka, 800 finansal hizmet kurumu ve 700 sigorta
sirketinin gozetimi ve denetimi BaFin tarafindan yapilmaktadir. Uygulamadaki diizenlemeler daha ¢ok Maliye Bakanhgi
tarafindan yapilmakta, BaFin ise gbzetim gorevini yerine getirmektedir. BaFin’in altinda bankacilik denetimi, sigortacilik
denetimi ve menkul kiymetler/varlik yénetimi direktorlikleri bulunmaktadir.

*Fransa: Fransa’da bankacilik alanina iliskin diizenleme ve denetim Merkez Bankasi ve Bankacilik Otoritesi tarafindan
yapilirken sermaye piyasasina iliskin dizenleme 1 Agustos 2003 tarihli “Financial Security Act” ile kurulan
TheAutoritédesmarchésfinanciers (AMF) tarafindan yapiimaktadir.

AB’de Finansal Regiilasyonla ilgili Diger Gelismeler:

*Krizden Korunma: Krizden korunma i¢in erken miidahale araglari Gizerinde bir beyaz teblig yayinlanmistir.
*Tiirevler: Turevler ve diger karmasik yapiya sahip trtnlerle ilgili olarak komisyonun mali istikrar ve seffafligin
artirilmasi yoniindeki girisimleri devam etmektedir.

*Denetim kurallar: 2009 da baslatilan eylemlerle birbiriyle uyumlu diizenleme kurallarinin belirlenmesi hedeflendi
*Fransa ve Almanya kiresel finans piyasalarini reglle edecek siki kurallari ve vergiye siginmayi iceren ortak bir
strateji benimsememektedir.

*Komisyon mali kuruluslarda risk yonetimini gelistirmeye ve 6deme tesviklerini diizenlemeye iliskin yasal diizenleme
yapmistir.

Japonya Uygulamalari:Japonya’da, 1998 yilindan beri bankalar, menkul kiymet sirketleri ve sigorta sirketleri
dahil battin mali kuruluslarin gdzetimi ve denetimi Basbakanliga bagh Finansal Gézetim Kurumu tarafindan
yapilmaktadir.

Unite 3 BORSALAR

Borsa Kavrami, Borsalarin Onemi ve Tarihsel Gelisimi:

Borsa Nedir : Bir ekonomik sistemde yer alan mali piyasalar, tasarruf sahipleri ile fon talep edenler arasindaki fon
akimini saglayan kurumsal ve hukuki mekanizmalardan olusur.

Borsalar: Borsada islem gérmesi uygun gorilen finansal araclarin alim satiminin belirli esaslar ve kurallar ¢ercevesinde
yapilmasini saglayan olusan fiyatlarin ve islem bilgilerinin kamuya duyurulmasiyla yetkili olan kurumlardir.

Borsalarin Ekonomik Agidan Onemi :

*Ekonomiye kaynak yaratmak:Borsalar, yatirimcilara sunduklari finansal araglarla tasarruflara hareket ve canhlik
kazandirmaktadir. Borsalarin blinyesindeki piyasalarda menkul kiymetlerin arz ve talebi karsilasmaktadir. Bu agidan
bakildiginda, borsalar, sirketlerin ve kuruluslarin ihrag ettikleri menkul kiymetleri yatirimcilara en iyi sekilde
sunabilecekleri bir piyasa niteligindedir.

* Likidite Saglamak:Menkul kiymetleri ellerinde bulunduranlarin bunlari nakde gevirebildikleri yerler ikincil piyasa
olan borsalardir. Her menkul kiymeti her an almak veya satmak mimkiin olacagindan, menkul kiymetin
pazarlanabilirligi yani likiditesi saglanmis olur. Likiditesi olmayan, istenildigi zaman nakde ¢evrilemeyen bir menkul
kiymetin talebi dliiseceginden, gerek arz gerekse talep yoniinden sermaye piyasalarindaborsalar kilit rol oynamaktadir.
*Ekonominin Gostergesi Olmak:Borsalar her giin cok sayida finansal arag islem gérmekte, bunlarin fiyatlari anlik
olarak yayimlamaktadir.

*Sermayeyi Tabana Yaymak:Borsalar finansal araglarin kolaylik el degistirmesini saglayarak sermayenin el
degistirmesine ve halkin ki¢lik tasarruflarla blylk sirketlere ortak olabilmesine imkan saglamaktadir.

*Finansal araglarla ilgili bilgilere kolay ulagmak: Finansal araclarin alim satiminda glvenli ve dogru bilgi akisi esastir.
Menkul kiymetleri borsada islem goren sirketler tim faaliyetleri hakkinda kamuyu bilgilendirmekle yiikiimliddrler.
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*Guven Saglamak: Borsalari diger piyasalardan ayiran en 6nemli 6zellik, borsalarda gerceklesen islemlerin kurallara
bagl olarak yapilmasidir.

*Ekonomide yapisal degisikligi kolaylagtirmak:Borsalarin kamuyu aydinlatma fonksiyonlari ile sagladiklari tanitim
olanag, yatirimcilarin yatirim karari vermelerine 6nemli 6lglide yardimci olmaktadir. Bu durum stratejik ortakliklar,
birlesmeler veya devralmalar ile yeni yatirim imkanlarinin dogmasina elverisli bir ortam saglamaktir.

Borsalarin Tarihgesi: Borsalarin baslangic tarihi cok eski zamanlara dayanmakta olup ilk borsalarin temeli kiymetli
madenlerin alim satimi ile atiimis ve bu meslek sarraflik seklinde gelismistir. Zamanla kiymetli madenlerin alim satimi
aracilarin da devreye girmesiyle genislemis kredi belgeleri ile ticari senetlerin alinip satildigi bir piyasaya donlismdastir.

Avrupa’dailk borsa 1487 yilinda Hollanda’nin Anvers sehrinde kurulmustur.16. Yizyilda bu borsanin yerini Amsterdam
Borsasi almistir. Londra’da menkul kiymet alim satim isleri 17.ylizyilda bir kahvehanede baslamistir. Borsa ibaresi ilk
defa 1773 yilinda kahvehanenin Gstiine “Thestock Exchange’ levhasinin asilmasiyla kullanilmaya baslanmistir. 3 Mart
1801'de lcrete tabi Uyelik sistemi gerektirilerek borsa yeniden aciimistir. Boylece modern anlamda ilk borsa
kurulmustur.

Osmanli bor¢lanma tahvilleri ¢ikartiimaya baslandiktan sonra, istanbul’da bunlarin bir piyasasi olusmus, nakit varlik
sahibi olan gayrimislim bankerler Galata’da bu isle ugrasmaya baslamislardir.1866 yilinda istanbul’da kurulan borsa,
1873 yilinda cikarilan bir nizamnameyle“Dersaadet Tahvilat Borsasi” adini almis, borsaya Maliye Nezareti’'nce bir
komiser atanmistir.1906 yilinda c¢ikartilan Esham ve Tahvilat ve Kambiyo ve Nukut Borsasi Tizigl’'yle “Esham ve
Tahvilat Borsasi”na donustiralmastir. Bu kurulus Cumhuriyet dénemine kadar varligini stirdtirmustar.

Cumbhuriyet doneminde, Savas vyillarinda borsa disina kayan kambiyo islemlerinin yeniden borsa da yapilmasi
saglanmistir. istanbul borsasi hisse senedi alim satimindan ¢ok kambiyo islemlerinin yapildigi bir yerdir. 1929 yilinda
borsanin yapisi yeniden diizenlendi ve istanbul Menkul Kiymetler ve Kambiyo Borsasi Adini Aldi. 1938 Yilinda ¢ikartilan
bir kararnameyle istanbul Borsasi Kapatilarak Ankara’ya tasindi ve orda Calismaya Basladi, bunun nedeni déviz
fiyatlarinda meydana gelen dalgalanmalarin yarattigi endisedir. 1941 Yilinda Borsa yeniden istanbul’a nakledildi. 1958
yilinda Maliye bakanligi doviz islemlerinin merkez bankasinda yapilmasina karar verince borsadaki kambiyo islemleri
sona erdi. 1980 6ncesinde hisse senedi islemleri istanbul Sirkeci’de IV.Vakif Han’da bulunan borsa binasinda
yapiliyordu 24 Ocak 1980 kararlari ile yasanan ekonomik serbestlesme hareketlerinin ardindan Tirkiye ekonomisinin
ihtiyacini karsilayacak nitelikte bir borsanin kurulmasi gerekliligi ortaya cikti.

Turkiye’de sermaye piyasalarinin donim noktalari arasinda sermaye piyasasi kanununun 30 temmuz 1981’'de
yarirlige girmesi 6nemli yer tutmaktadir. Sermaye piyasasi kanununun amaci tasarruflarin menkul kiymetlere
yatirilarak halkin iktisadi kalkinmaya yaygin ve etkin katilmasini saglamak olarak tanimlanmistir.

1983 yilinda gikarilan 91 sayil KHK ile menkul kiymet borsalari, menkul kiymetlerin alim ve satimi, fiyatlarinin tespit ve
ilani isleriyle yetkili olarak kurulan tiizel kisiler olarak tanimlanmistir.1984 yilinda da Menkul kiymetler borsalarinin
kurulus ve calisma esaslari hakkinda yénelik ¢ikariimasinin ardindan istanbul’da bir menkul kiymetler borsasinin
kurulmasi SPK tarafindan hiikiimete teklif edildi ve bu teklif 19 Ekim 1984 tarihinde onaylandi.istanbul menkul
kiymetler borsasi ilk kez bu teklife gegmistir. 1 Mart 1985’te Muharrem Karsli {iclii kararnameyle iIMKB baskanligina
atandi. 26 Aralik 1985 tarihinde faaliyete gecen istanbul Menkul kiymetler borsasi’nda ilk islemler 3 Ocak 1986’da
gergeklestirildi.

Turkiye Sermaye Piyasalarinda Faaliyet Gosteren Borsalar:Tirkiye sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren borsalar 3
baslikta toplanmaktadir.

*istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB): iMKB piyasalarinda hisse senetleri, tahvil bonolar, borsa yatirim fonlari
ve varantlar islem gérmektedir. IMKB menkul kiymetlerin, organize piyasalarda giivenli ve seffaf bir ortamda islem
gormesini ve fiyatlarinin rekabet kosullarinda olusmasini saglamaktadir. Gliven, seffaflik ve yatirimcinin korunmasi
IMKB nin temel ilkeleridir. IMKB’de Yer alan Piyasalar Asagidaki Resimde yer almaktadir.
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Hisse Senetleri: hisse senetleri piyasasi’nda islemler elektronik alim satim sistemi araciligiyla fiyat ve zaman 6nceligi
kurali baz alinacak “Coklu Fiyat Siirekli Miizayede” esaslarina gore otomatik olarak gerceklesmektedir. islemler biri
sabah (09.30-12.30) digeri 6gleden sonra (14.00-17.30) olmak Uzere iki ayri seansta yapilmaktadir. Her iki seansinda
basinda tek fiyat sistemine gére “Aclilis Seansi” Dizenlenmektedir. Acilis Seans saatleri 1.seans icin 09:30-09:50
2.seans i¢in 14:00-14:20 dir.

*Hisse senetlerine Yatirim: Kisa uzun vadeli yatirim imkani: Hisse senedi, sahibine hem kisa hem uzun vade de getiri
elde etme firsati saglamaktadir. Hisse senetleri, kisa vadeli getiri firsatinin yani sira uzun vadede istikrarli, diizenli ve
diger yatirim araglarina gore daha yuksek getiri potansiyeline sahiptir.

Kar Payi (Temettii): Hisse senedi, sahibine sirketin yillik net karindan pay alma hakki verir. Sirket genel kurulunda kar
dagitim karari alinmasi durumunda hisse senedi sahiplerine temettii ddemesi yapilir.

Sermaye Kazanci: Kisa uzun vadedeki fiyat degisiklikleri degerlendirilerek, hisse senedi alim satimindan elde edilen
gelirdir. Yerli yabanci tiim yatirimcilarin hisse senedi alim satimindan elde ettigi gelirden vergi alinmamaktadir. Hisse
senedi alim satimindan elde ettigi gelirlerden vergi alinmaktadir. Hisse senedi alim satiminda hisse senetlerinin deger
kaybetmesi halinde zarar etme riski de bulunmaktadir.

Vergi Avantaji: Hisse senedi alim satimindan elde edilen gelire uygulanan stopaj orani %0 dir.

*Borsa Yatirim Fonlarina Yatirim: Borsa yatirim fonlari (BYF) bir endeksi baz alan, baz aldigi endeksin performansini
yatirimcilara yansitmayi amacglayan ve paylari borsalarda islem goren yatirim fonlaridir. BYF’ler yatirimcilara yalnizca
bir tek Urin satin alarak endekse yatirim fonlaridir. BYF'ler yatirimcilara yalnizca bir tek Griinlin satin alarak endekse
yatirim yapma imkani vermektedir. BYF araciligiyla bir Griinle birden fazla menkul kiymete yatirim yapilmasi, portfoyde
cesitlendirmeyi ve riskin azaltilmasini saglamaktadir.

*Aracl_Kurulus Varantlara Yatirim:Varant elinde bulunduran kisiye, dayanak varligi ya da gostergeyi onceden
belirlenen bir fiyattan belirli bir tarihte veya belirli bir tarihe kadar alma veya satma hakki veren ve bu hakkin kaydi
teslimat ya da nakit uzlasi ile kullanildigi menkul kiymet niteligindeki sermaye piyasasi aracini ifade etmektedir. Varant
satin alan yatinnmci 6dedigi bedel karsiliginda bir dayanak varligi degil, o dayanak varligi alma ya da satma hakkini satin
alr.
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Takas ve Saklama Sistemi: Hisse senetleri piyasasinda yapilan islemlerin takasi Trkiye’deki tek yetkili takas kurulusu
olan IMKB takas ve saklama bankasi A.S tarafindan gerceklestirilmektedir. Menkul kiymetlerin saklamasi kaydi olarak
merkezi kayit kurulusu A.S’de yapiimaktadir.

Hisse Senetleri Piyasasi’ndaki Pazarlar: Hisse senetleri piyasasinda islemler asagidaki pazarlarda gerceklesmektedir.
*Ulusal Pazar:iIMKB kotasyon sartlarini tiimiyle karsilayan sirketler Ulusal Pazar’'da islem gérmektedir.

*jkinci Ulusal Pazar:Ulusal Pazar igin gecerli kotasyon ve islem gérme kosullarini saglayamayan sirketler ve ulusal
Pazar’dan gegici veya siirekli olarak gikartilan sirketler ikinci ulusal pazarda islem gérebilmektedir.

*Kurumsal Uriinler Pazari: Menkul kiymet yatinm ortakliklari, gayrimenkul yatinm ortakliklari ve girisim sermayesi
yatirim ortakliklari hisse senetleri ile borsa yatirim fonlari katilma belgeleri ve araci kurulus varantlari kot ici Pazar
niteligindeki kurumsal Grlinler pazarinda islem gérmektedir.

*Gozalt1 Pazari: Gozalti pazari, sirketlerin izleme ve inceleme kapsamina alinmasi durumlarinda sirekli gozetim,
denetim ve izleme ortaminda, yatirimcilarin devaml ve zamaninda bilgilendirilmesini saglayacak énlemlerle birlikte,
hisse senetlerinin IMKB biinyesinde islem gérebilecegi pazardir.

Serbest islem Platformu:SPK kaydinda bulunan ancak paylari borsada islem gérmeyen SPK tarafindan belirlenen
sirketlerin paylari Serbest islem Platformu’nda islem gériirler. Bu pazarin amaci, halka acik anonim ortaklik
statlistindeki sirketlerin borsada islem gérmelerinin saglamaktir.

Hisse Senetleri Piyasasi’nda islemler

Hisse Senetleri Piyasasinda Fiyatlarin Olusumu Yontemi: Hisse senetleri piyasasinda verilen bir emrin karsi bir emir
tarafindan karsilanmasi sirasinda, sistemin uyguladigi bir takim islem kurallari vardir. Emirler, belirlenen 6ncelik
kurallarina uygun sekilde sistem tarafindan otomatik olarak eslestirilir. Bu kurallar fiyat ve zaman 6nceligi kurallardir.
Emirlerin islem goérme siralamasinda ilk Oonce fiyatta, fiyatin ayni olmasi durumunda ise zaman onceligine
bakilmaktadir.

A)Fiyat onceligi: Sistemde islem gérmek lizere bekleyen emirlerden

*Daha disik fiyath satis emirleri daha yiksek fiyath satis emirlerinden

*Daha yiiksek fiyatli emirleri daha duslk fiyath alim emirlerinden 6nce islem gérmektedir.

B)Zaman onceligi

Girilen emirlerde fiyat esitligi olmasi halinde, sisteme zaman acisindan daha 6nce kaydedilen emir daha once islem
gormektedir.

Hisse senetleri Piyasasinda islem Yéntemleri: IMKB Hisse senetleri piyasasinda
*Surekli Miizayede-Cok Fiyat

*Piyasa Yapicil Surekli Miizayede-Cok Fiyat

*Tek Fiyat islem yéntemleri kullanilir.

Siirekli Miizayede-Cok Fiyat Yéntemi: Sisteme gonderilen alis ve satis emirlerinin seans boyunca farkl fiyat
seviyelerinde eslesebilmesi dolayisiyla ayni seans icinde farkli islem fiyatlarinin olusmasi nedeniyle bu yénteme siirekli
miizayede c¢ok fiyat yontemi denir.

Piyasa Yapicili Siirekli Miizayede islem Yontemi: Bu yontemin ”siirekli miizayede-gok fiyat yontemi”’nden temel farki,
borsa yonetim kurulu tarafindan aranmis bir piyasa yapici (aract kurulus) Gye bulunmasidir. Strekli miizayede
yontemiyle islem géren menkul kiymetlerde iIMKB yonetim kurulu tarafindan atanmis bir piyasa yapici lye tarafindan
surekli ¢ift tarafli kotasyon verilmek suretiyle o menkul kiymette islem gerceklesebilecek fiyat araliginin belirlendigi ve
likiditenin hedefledigi islem yontemidir.

Tek Fiyat islem Yontemi: Bu yontemi belirli bir zaman dilimi boyunca emirlerin eslestirme yapilmaksizin alim satim
sistemine kabul edilip bu siire sonunda en yiiksek miktarda islemin gerceklesmesini saglayan fiyat seviyesinin
hesaplandigi tiim islemlerin bu fiyat sayesinde gerceklestigi islem yontemidir.

Gelisen isletmeler Piyasasi: Borsa kotasyon sartlarini saglayamayan gelisme ve biiyiime potansiyeline sahip sirketlerin
sermaye piyasalarindan fon saglamak amaciyla ihrag edecekleri menkul kiymetlerin islem gorebilecegi seffaf ve duzenli
bir ortam yaratmak amaciyla IMKB biinyesinde ayri bir piyasa olarak Gelisen isletmeler piyasasi (GiP) kurulmustur.
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Tahvil ve Bono Piyasasi: ikinci el sabit getirili menkul kiymet islemlerinin gerceklestirildigi kesin alim satim, repo-ters
repo, menkul kiymet tercihli repo ve bankalar arasi repo ters repo pazari ile bor¢clanma araglarinin ihrag islemlerinin
gerceklestirildigi nitelikli yatirimciya ihra¢ pazari’ndan olusmaktadir.

Kesin Alim
Satim
Pazan

L3

Tahvil Tahvil
ve ve
Bono , Bono
Piyasasi ﬁ Tahvil ‘ Piyasasi
ve Bono
Piyasasi
Kesin Alim Kesin Alim
Satim Satim
Pazan Pazan

Kesin Alim — Satim Pazari : Kesin Alim-Satim pazarinda (KES) sabit getirili menkul kiymetlerin dogrudan alim/ dogrudan
satim islemleri yapilir. Pazarda asagida siralanmis menkul kiymetler islem gorebilir.

*Tirk Lirasi ve doviz ddemeli ihrag edilmis menkul degerler

*Devlet i¢c borglanma senetleri

*Gelir ortaligi senetleri, 6zel sektor borglanma araglari

*QOzellestirme idaresi baskanligi , toplu konut idaresi baskanligi ve mahalli idarelerce ihrag edilen tiirk lirasi ve déviz
o6demeli borglanma senetleri

*Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan ihrag edilen likidite senetleri

*Borsa yonetim kurulu tarafindan islem gérmesine karar verilen diger menkul kiymetler.

Repo-Ters Repo Pazari: IMKB repo-ters repo pazari, diinyadaki sayili organize repo pazarlarindan biridir.
Repo bir devlet tahvili veya hazine bonosunun

*islem baslangig valoriinde geri alim vaadiyle satilmasi

*Bitis valoriinde ise anapara ve faizin geri 6denerek menkul kiymetin geri alinmasi islemidir.

Ters repo, bir devlet tahvili veya hazine bonosunun,

*islemin baslangigvaltériinde geri satim vaadiyle alinmasi

*Bitis valtorlinde ise anapara ve faizin geri alinarak menkul kiymetin geri satilmasi islemidir.

islem Goren Menkul Kiymetler: Bu pazarda 6zelliklerine gére gruplandiriimis menkul kiymetler tizerinde islem yapilir.
Emir girisi sirasinda repo karsilig teslim edilmek istenen yada ters repo islemi karsilig teslim alinmak istenen menkul
kiymet grubu belirtilir. Emir giris asamasinda teslim edilecek / alinacak menkul kiymet gruplari ve icerecekleri menkul
kiymetler asagidaki gibi belirmistir.

*TL 6demeli devlet i¢ borclanma senetleri ve TCMB likidite

senetleri *Doviz 6demeli devlet i¢ bor¢glanma senetleri

Pazarin isleyisi: Pazarda ayni giin veya ileri baslangi¢ valorlii islemler yapilabilir. Tutar, repo orani, baslangi¢ ve bitis
valorleri ile islem yapilmak istenen menkul kiymet grubu belirtilerek iletilen repo ve ters repo emirleri oran ve zaman
onceligine gore sistemde siraya konulur. Bildirilen menkul kiymetler baslangi¢ valtériindeTakasbank’a teslim edilerek
takas yukidmlalGgu yerine getirilir. Bu menkul kiymetler ters repo yapan Uye adina bitis valoriine kadar bloke bir
hesapta saklamada tutulur. Ter repo yoluyla alinmis menkul kiymetler ilk islemin vadesinden kisa olmak kosuluyla ters
repo yapan lye tarafindan bagka bir repo isleminde kullanilabilir. IMKB yénetim kurulu tarafindan belirlenen menkul
kiymetlerde emir blylkligi bazinda kiiclik emirler veya normal emirler pazarinda islem yapltlir.
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Emirlerin Eslesme Kurallari: Pazarda islemler siirekli mizayede ¢ok fiyat yontemine gore gerceklestirilir. Buna gore
repo emirleri ayni ya da daha diistik oranl ters repo emirleri ile ters repo emirleri ise ayni ya da daha yliksek oranh
repo emirleri ile eslestirilir. Pazara iletilen emirler oran ve zaman 6nceligine gore isleme konur.

Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari: Menkul kiymet tercihli repo pazarinin amaci, organize piyasa igerisinde, tercih
edilen menkul kiymetler lzerinde repo yapilmasina ve sonrasinda bu menkul kiymetlerin aliciya teslimine olanak
vermektedir.

Pazarda islem Géren Menkul Kiymetler:

*Pazarda Turk lirasi cinsinden ihrag edilmis menkul degerler,
*Devlet i¢ Bor¢clanma Senetleri *Gelir Ortaklig senetleri

*Borsa Kotunda olan 6zel sektor borglanma araglari

*QOzellestirme idaresi Baskanligi, Toplu Konut idaresi Baskanhgi ve Mahalli idarelerce Tiirk Lirasi Cinsinden ihrag
edilmis borclanma senetleri

Pazarin isleyisi:Menkul kiymet tercihli repo pazarinda repo ters repo pazarindan farkli olarak;

*islem gerceklesmeden 6nce emir asamasinda alici ve satici taraflar islem karsilig menkul kiymet olarak hangi
fiyattan hangi menkul kiymeti alip satacagini bilir.

*islem karisigi bildirilen menkul kiymetler bloke degildir, Ters repocu tarafindan kullanimina sunulur.

Pazarda ayni giin ve ileri baslangig valérii islemler yapilabilir.

Emirlerin Eslesme Kurallari: Pazarda islemler ¢ok fiyat stirekli miizayede yontemine gore gerceklestirilir. Emirlerin
gerceklesmesinde ilgili vadedeki repo orani, menkul kiymet fiyati ve zaman onceligi dikkate alinir. Buna gore *Repo
emirleri ayni da ya daha diisiik oranli ve ayni ya da daha yiiksek menkul kiymet fiyatli ters repo emirleri ile *Ters repo
emirleri ise ayni ya da daha yiksek oranli ve ayni ya da daha disik menkul kiymet fiyatli repo emirleri ile

Bankalar Arasi Repo- Ters Repo Pazari : Bankalarin organize piyasa kosullari igerisinde geri alim vaadiyle satim ve geri
satim vaadiyle alim islemlerini zorunlu karsilik ayirmak zorunda olmadan gergeklestirmelerinin saglanmasi amaciyla
olusturulmustur.

Pazarin isleyisi: Bu pazarda repo ters repo islemlerine devlet tahvilleri ve hazine bonolari ile TCMB likidite senetleri
konu olur. Pazarda sadece liye bankalarin T.C Merkez Bankasi ve Kendi aralarindaki geri alim vaadi ile satim ve geri
satim vaadi ile alim islemleri yapilir. Pazarda bankalar sadece portféy hesabina islem yapilir. Fon, Ortaklik ve diger
misteriler hesabina islem yapamazlar.

Nitelikli Yatinmciya ihrag Pazar (Birincil Piyasa): SPK nin ilgili tebliginde belirtilen ihraglarin izahname ve sirkiler
diizenlemeksizin ihra¢ edebilecekleri ve yalnizca sermaye piyasasi mevzuatinda tanimlanan nitelikli yatirimcilar
tarafindan satin alinabilecek bor¢lanma araclarinin ihrag islemlerinin gerceklestirdigi pazardir.

ihraci Tamamlanan Borglanma Araglarinin islem Gérmesi: Pazarda nitelikli yatinmcilara ihraci tamamlanan borglanma
araclari, ihracin tamamlanmasini veya satis siresinin sona ermesini izleyen is glini herhangi bir sart aranmaksizin tahvil
ve bono piyasasi kesin alim satim pazarinda nitelikli yatirimcilar arasinda kot disi olarak islem gérmeye baslar.

Emir Esleme Kurallari: Pazarda emirler siirekli miizayede cok fiyat yontemiyle eslesmektedir. ihracci tarafindan iletilen
satis emrinin karsilanmasinda en yiksek fiyatli alim emirlerin dncelik verilir. Ayni fiyatli emirlerde zaman onceligi
uygulanir.

Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasi: Yabanci menkul kiymetler piyasasi biinyesinde faaliyet gosteren uluslararasi Tahvil
pazarinda T.C Hazinesi tarafindan ihra¢ edilen ve borsa kotunda bulunan dis borglanma araglari (Eurotahvil) islem
gormektedir. Eurotahvillerin takas islemleri takasbank tarafindan yapilmaktadir. Ancak pazarda islem gorecek menkul
kiymetlerin yurt disinda bulunmasi ve islemlerin déviz cinsinden yapilmasi nedeniyle Takasbank s6z konusu islemleri
muhabir bankalari araciligi ile sonuglandirmaktadir.

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S (VOB) :Vadeli islem ve opsiyon borsalarinin en énemli fonksiyonu etkin risk
yonetimi ve gelecege yonelik fiyat kesfidir. Bu borsalarda islem goren sozlesmeler gerek yatirim gerekse korunma
amagli olarak genis bir kitle tarafindan kullanilmaktadir.
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Vadeli islem Sozlesmelerinin Kullanim Amaglan: Vadeli islem sézlesmeleri genellikle ti¢ amagla kullanilir.

*Korunma: Vadeli islemler yatirimcilar ve sirketler icin fiyat belirsizliginin yaratacagi risklere karsi korunma imkani
sunmaktadir.

*Yatirim: Tlrev araglar etkin bir yatirim alternatifi sunmaktadir. Geleneksel yatirim araglarindan farkh olarak tlrev
araclarda;

*]Ik yatinm daha az gerekmektedir.

*Fiyatlarindaki diistl beklentisine de yatirim yapilabilmektedir.

*Riskin istenilen diizeyde sinirlandirilmasi imkani yiiksektir.

*Arbitraj:Vadeli fiyatlarla spot fiyatlar arasinda ve ayni vadeli islem s6zlesmesinin degislik vadeleri arasinda belirli
iliskiler vardir. Bu fiyatlardan birisinin bu iliskiyi bozmasi durumunda sézlesme ve spot varligin alim satimi yapilarak
risksiz bir getiri elde etmek mimkin olacaktir.

VOB’da islem Géren Sdzlesmeler: VOB da dért ayri (iriin grubu icin vadeli islem sdzlesmeleri islem gérmektedir.

Islem Géren Vadeli Islem Vadeli ISLEM Sézlesmesine
Sozlesmeleri Dayanak Varlklar

IMKB 100 Endeksi
IMKB 30 Endeksi

Uriin Grubu

Hiis & Sastadi Hisse senedi endekslerine dayali

vadeli islem s&zlesmeleri IMKB 30-100 Endeks Farki
t / Dolar
; t / Euro
Déviz S Suancl pariiars dayaivaiel EUR/USD Capraz Kuru
3 ¥ Fiziki Teslimath © / Dolar

Fiziki Teslimath © / Euro

Hazine bonosu, devlet tahvili veya

. it bt alorm: Gésterge DIBS
sozlesmeleri
Pamuk (EGEST-1)
e (Sjgyllaré!arln d'?mdlalealandemti.ia vz . Buggay (AKS)
mtia i;lge?'(: sg?:;;eﬁ:il ara dayali vadeli Sgll(at:/”?ns K
Canli Hayvan

VOB da U farki Pazar bulunmaktadir Bunlar;

Ana Pazar: Normal seans ya da fiyat sabitleme seanslari sirasinda emirlerin eslestirildigi esas pazardir.

*Fiyat onceligi kurali: daha duslk fiyatli satim emirleri daha yiiksek fiyatli satim emirlerinden, daha yiiksek fiyatli alim
emirleri, daha dustk fiyatl alim emirlerinden dnce karsilanir.

*Zaman onceligi kurali: Fiyat esitligi halinde, zaman acgisindan daha dnce gelen emirler 6nce karsilanir.

Emirlerin eslesebilmesi icin her iki emir icin de yeterli teminatin bulunmasi sarttir.

Ozel Emirler Pazari ve Ozel Emir ilan Pazari: Ozel emirler, ana pazarda olusan fiyatlari etkileyebilecek biiyiikliikte olan
yiiksek miktarli emirlerdir. Ozel emir ilan pazarinda ise sadece bir tarafli belirli olan &zel emirler girilebilir. Girilen emrin
eslesmesi durumunda islem borsasinin onayi alinmak kaydiyla yine 6zel emirler pazarinda gerceklesir.

VOB da islem Yontemleri: Vadeli islem ve opsiyon borsasinda “stirekli miizayede” ve “tek fiyat” olarak adlandirilan iki
farkh islem yontemi uygulanabilir

Siirekli miizayede Yontemi: Siirekli miizayede yéntemi “normal seans’” ta kullanilir.

Tek fiyat Yontemi: Fiyat sabitleme seanslarinda kullanilir.

islem Teminatlari: Borsada alinmak istenen acik pozisyonlar igcinTakasbank’ta bulundurulan teminat tutarina islem
teminati denir. 3 ‘e ayrilir.

*Bagslangi¢c Teminati: Borsada pozisyon almak icin gerekli olan teminat tutarina baslangi¢ teminati denir.

*Siirdiirme Teminati:Borsada olusan zararlar ya da nakit disi teminatlarinin degerlerinin diismesi sonucunda baslangi¢
teminatinin inebilecegi en dislik seviyeye slirdlirme teminati denir.

* Olaganiistii Durum Teminati: Borsa Yonetmeliginde belirlenen esaslar ¢ergevesinde borsa tarafindan baslangi¢
teminatina ek olarak olagantstii durum teminati da talep edilir.

VOB islem sisteminde islemlerin gerceklesmesinde islem teminati kontroll anlik yapilir.
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Takas Esasalar : Borsada islem goren sozlesmelerin takasi Takasbank tarafindan yapilir.

Takasbank, ilgili mevzuatta dngorilen sekilde merkezi muhatap olarak s6zlesmelerin alicisina karsi satici ve saticisina
karsi alici rolG Ustlenir.

Takas Siireleri: Her borsa glinli seans bitiminden sonra saat 17:45 itibariyle giin sonu uzlasma fiyatlari kullanilarak
hesap bazinda kar/ zarar rakamlari belirlenir ve tim hesaplar tasabank tarafindan giincellestirilir.

Fiziki Teslimata konu s6zlesmelerin ise son islem giiniine kadar nakdi uzlasmadan dogan takas yliktiimliliklerinin yerine
getirilmesi, genel takas esaslari cercevesinde gerceklestirilir.

istanbul Altin Borsasi (iAB) : 26 Temmuz 1995 tarihinde faaliyete gegen istanbul altin borsasinin baslica islevi teskilatl
bir kurum kimliginde likidite saglamak, kiymetli maden islemlerinde referans fiyati belirlemek basta altin olmak lizere
kiymetli madenlere dayali yatirnm araglari vasitasiyla finansal Griin yelpazesini genisleterek ulusal ve uluslararasi
piyasalara entegrasyonu saglamaktir.

iAB nin Faaliyet Alani, Gorev ve Yetkileri:Hazine Mistesarlig tarafindan tanimlanan ve standartlari belirlenen kiymetli
madenler istanbul Altin Borsasi lyeleri arasinda agik, diizenli ve serbest rekabet sartlari icerisinde alinip satilmakta,
olusan fiyatlar Borsaca kayit altina alinarak ilan edilmektedir. Mevcut diizenlemeler gergevesinde standart islenmemis
durumda olan kiymetli madenlerin (altin, gimis, platin ve paladyum) ithalat> sadece Turkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi ve istanbul Altin Borsasi liyeleri tarafindan yapilabilir. Tiirkiye, diinya elmas ticaretinin kontrolii cercevesinde
olusturulmus Kimberley Siireci Sertifika Sistemi’ne 2007 yilinda iye olmustur. Bu siire¢ dogrultusunda, <AB ham elmas
ithal ve ihracatinda tek otorite olarak belirlenmistir.

iAB’de Yer Alan Piyasalar:istanbul Altin Borsasi’nda standart, standart disi, cevherden iretim altin, glimis, platin ve
paladyum tzerine spot islemlerin yapildigi Kiymetli Madenler Piyasasi, 6diing ve sertifika islemlerinin yapildigi Kiymetli
Madenler Odiing Piyasasi ile elmas ve kiymetli taslarin islem gérebildigi Elmas ve Kiymetli Tas Piyasasi bulunmaktadir.

Kiymetli Madenler Piyasasi:Kiymetli Madenler Piyasasi’nda islemler, tye islem temsilcileri tarafindan seans salonunda
bulunan islem terminalleri veya uzaktan erisim ile iletilen emirlerin “otomatik eslesme” kuralina gére en iyi alim ve en
iyi satim emirlerinin birbirini karsilamasi suretiyle gerceklesmektedir. islemler, fiyat ve zaman 6énceligi kurallarina
uygun olarak cok fiyat yontemine gore yiratilmektedir.

Kiymetli Madenler Piyasasi’nda, Hazine Miistesarligindan faaliyet izni almis ve akabinde istanbul Altin Borsasi Yénetim
Kurulunun gerekli gérdigl hususlari yerine getirmis olan;

* Bankalar,

e Yetkili Miesseseler,

¢ Kiymetli Madenler Araci Kurumlar,

e Kiymetli Maden Uretimi veya Ticareti ile istigal Eden Anonim sirketler,

¢ Yurt Disinda Yerlesik sirketlerin Tirkiye’deki subeleri islem yapabilirler.

Takas: Borsa Takas Merkezi alici i¢in satici, satici icin alici rollinli Gstlenerek altin ve nakit alacaklarini taraflari fiziki
olarak karsilastirmadan yerine getirir. Takas merkezi Ustlendigi bu konumu geregi yikimlaliklerin yerine
getirilmemesi riskini de tistlenmis olur. Ustlenilen bu risk nedeniyle borsa tarafindan lyelerden yapacaklari islemler
karsiliginda teminat tesis etmeleri istenir.

Fon islemeleri: Sermaye Piyasasi Kurulu’nun borsa yatirim fonlari, yatirim fonlari ve yatirim ortakliklarina iliskin ilgili
tebligleri uyarinca fon islemlerine ve yatirim ortakliklarina iliskin kiymetli madenlerin saklamasi istanbul Altin Borsasi
tarafindan yapilmakta ve ayrica bu fonlarin kiymetli maden alim satim islemleri de istanbul Altin Borsasi’nda
yapilmaktadir.

Kiymetli Maden Odiing Piyasasi: Kiymetli madenlerin ddiing alinabilmesi ve édiing verilebilmesini diizenlemek igin
kurulmustur. Buna ilave olarak, 6diing islemlerinin gerceklestigi seans sonunda 6diing veren tarafin talep etmesi
halinde 6diing alacaklarini temsil etmek {izere sistem tarafindan kiymetli maden 6diing sertifikalarini temsil eden
kayitlar diizenlenir ve s6z konusu sertifikalar da bu piyasada islem gorir. ve s6z konusu sertifikalar da bu piyasada
islem gorir. Kiymetli madenleri 6diing alan taraf, vade sonunda olusan kiymetli maden degerini 6dling veren tarafa
odemekle yukamlidur.
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Kiymetli Maden Odiing Sertifikalari: Odiin¢ alinan kiymetli maden miktarini ve/veya degerini temsil etmek Uzere
sistem tarafindan diizenlenen sertifikayi iceren kayitlar 6diin¢ veren tarafin alacak hakkini ifade eder. Sertifikalarin alim
satiminda kullanilan deger sertifikanin temsil ettigi kiymetli madenin vade sonu degerinin islem glinindeki cari
oranlara gore hesaplanmis degerini ifade etmektedir.

Sertifikalarin Alim Satim Yonetimi: Kiymetli maden 6ding sertifikasini elinde bulunduran taraf vadeden 6nce
sertifikay! satabilir. Sertifikayi alan taraf cikarilmis sertifikanin temsil ettigi kiymetli madenin vade sonundaki alacak
hakkini devir alir. Sertifikanin alim satimi ilgili glinde piyasada olusan cari faiz oranlari Gzerinden gercgeklesir. Sertifikay!
alan taraf elindeki sertifikayi tekrar satabilecegi gibi vade sonunu bekleyerek sertifikanin temsil ettigi kiymetli maden
miktarini 6diing alan liyeden Borsa araciligiyla tahsil edebilir

Sertifikalarin islem Yontemi:Piyasada sertifika alim-satim islemleri, her vadede verilen emirlerin, fiyat ve zaman
onceligi kuralina gore karsilastiriimasiyla gerceklestirilir. Sertifikalarin alim satimi sertifikanin temsil ettigi kiymetli
madenin cari degerlere goére hesaplanan tutarlari Gzerinden gerceklesir. Sertifika islemlerinde Tiirk Lirasi ve ABD
Dolari kullanilir.

Sertifikalarin Takasi:Takas islemleri Borsa Takas Merkezi veya Borsa’nin belirledigi takas bankasi araciligiyla ytrGtalar.
Sertifikalarin alim satimi sonucu gergeklesecek olan kiymetli madenin degerinin takas» ertesi is gini (T+1)
gerceklestirilir.

Elmas ve Kiymetli Tas Piyasasi: EImas ve kiymetli tas islemleri, borsa personeli ve liye temsilcilerinin de bulundugu
piyasa islemlerine yonelik olarak hazirlanan seans salonunda gergeklestirilir. Alici ve Satici iyeler seans salonunda
elmas ve diger kiymetli taslarin incelenmesine tartilmasina ve goériisilmesine uygun olarak hazirlanan ortamda bir
araya gelirler. Her bir elmas ve kiymetli tas ozellikli oldugundan elmas ve kiymetli tasin alim satimina iliskin
degerlendirmeler alici ve satici tarafindan yapilir.

Elmas ve Kiymetli Taglarin Borsada Saklanmasi: Piyasada elmas ve kiymetli taslarin saklanmasinda kullaniimak lzere
bir kasa odasi tesis edilmis olup bu kasanin glivenligi borsa tarafindan saglanmaktadir.

Seans: Duyurusu 6nceden yapilacak tatil ve diger haller disinda is glinlerinde 09.30-16.30 saatleri seans suresi olarak
belirlenmistir. Islemler, borsa tarafindan tahsis edilen piyasa seans salonunda gergeklestirilecektir.
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Sermaye Piyasasi Kurumlarn: Ulkemizde Sermaye piyasasi kurumlari 2499 sayili Sermaye piyasalari kanununda
diizenlenmis olup araci kurumlar, yatirim ortakliklari, yatirim fonlari ve sermaye piyasasinda faaliyet gostermesine izin
verilen diger kurumlar olarak yer almaktadir.

Unite 4 SERMAYE PiYASASI KURUMLARI

Sermaye Piyasasi Kurulu: Sermaye Piyasasi Kurulu 1981 yilinda 2499 sayili sermaye piyasasi kanunu ile kurulmustur.
Yetkilerini kendi sorumlulugu altinda bagimsiz olarak kullanan idari ve mali 6zerklige sahip dizenleyici bir kamu
kurumudur. Kurumun temel gorevi, sermaye piyasasinin gliven, aglik ve kararlilik icimde ¢alismasi ve tasarruf
sahiplerinin hak ve yararlarinin korunmasini saglamaktir. Kurul bakanlar kurulu karari ile atanan yedi Uyeden
olusmaktadir. Bakanlar kurulu yedi Gye arasindan bir kisiyi kurul baskani olarak belirlemektedir. Kurul Baskani ve
Uyelerin gorev sureleri alti yil olarak belirlenmistir. Siiresi bitenlerin tekrar aranmalari miimkindir. Bagkan disindaki
Uyelerin Ugte biri iki yilda bir yenilenir.

Kurulun temel amaci, sermaye piyasalarinin isleyis kurallarini belirlemek, piyasadan fon kullanan sirketlerin belli
kurallara uygun olarak en iyi sekilde yararlanmalarini saglamak, sermaye piyasasina yatirim yapan tasarruf sahiplerinin
hak ve yararlarini korumak, piyasalarin adil ve etkin ¢alismasini saglamaktir. Kurul bu hedeflere kanun, yénetmelik ve
tebliglerle diizenlemeler yaparak piyasalarin gbzetim ve denetimini saglayarak ulasmaya calismaktadir.

Sermaye piyasasi faaliyetinde bulunacak kurumlarin Kuruldan izin almalari zorunludur. Kurul, yatirim ortakliklar ve
yatirm fonlari, gayrimenkul yatirim ortakliklariportféy yonetim sirketleri, yatirrm danismanligi sirketleri, araci
kurumlar,derecelendirme sirketleri, genel finans ortakliklari, bagimsiz denetleme kuruluslari, risk sermayesi yatirm
fonu ve ortakliklarinin kurulusuna ve faaliyete gegcmesine izin vermektedir.

BORSALAR

istanbul Menkul Kiymetler Borsasi: istanbul Menkul kiymetleri borsasi (IMKB) 91 sayili kanun hilkmiinde kararnameye
dayanilarak kurulan, yetkilerini kendi sorumlulugu altinda bagimsiz olarak kullanan ve sermaye piyasasi kurlunun
gdzetim ve denetimine tabi kamu tiizel kisiligine haiz bir kurumdur. IMKB 26 Aralik 1985 tarihinde kurulmustur. Ve 3
Ocak 1986 Tarihinde Faaliyetine baslamistir. IMKB piyasalarinda hisse senetleri, kamu ve 6zel sektér borglanma
araclari, borsa yatirim fonlari ve varantlar islem gérmektedir. IMKB Menkul kiymetlerin, organize piyasalarda giiven ve
seffaflik ortaminda islem gérmesini ve fiyatlarinin rekabet kosullarinda olusmasini saglamaktadir.

IMKB de hakla acik anonim sirketleri hisse senetleri “hisse senetleri piyasasi”’ ve “gelisen isletmeler piyasasi’’ olmak
Uzere iki piyasada islem gormektedirler.

IMKB Genel kurul , ydnetim ve denetleme kurulu ile komiteler ve borsa baskani ile borsa baskanina bagl Bagkanlik
teskilatindan olusmaktadir.

IMKB Yénetim kurulu bir baskan ve alti iye olmak iizere yedi kisiden olusur. Borsa Baskani Yénetim Kurulunun da
Baskanidir. Borsa Baskani ve Yonetim Kurulunun 3 lyesi, Bakanlar kurulu tarafindan misterek kararname ile atanir.
Yénetim Kurulunun diger 3 tiyesi IMKB genel kurulunca tiyeleri arasindan grup ayrimi yapilmaksizin segilir. Yénetim
Kurulu ilk toplantisinda kendi Gyeleri arasindan bir baskan vekili secer. Borsa Baskaninin gorev siiresi 4 Yil, Yonetim
kurulu Uyelerinin gorev siireleri ise 3 yildir.

IMKB kendisine ait ézel biitce ile yénetilmektedir. IMKB gelirleri, Gyelerin giris ve yillik aidatlari, menkul kiymetlerin
kotasyon (cretleri, borsa islemlerinin tescil lcretleri, disiplin cezasi nedeniyle tahsil olunan paralar, liye kirtaj
Ucretlerinden borsa yonetimine ddenecek paylar, yonetim kurulunca belirlenecek sair aidat (cret ve tarife paylari ile
sair gelir ve bagislardan olusmaktadir.

Vadeli islem Ve Opsiyon Borsasi: Vali islem ve opsiyon borsasi A.S VOB 4 subat 2005 tarihinde faaliyete baslamistir.
VOB biinyesinde hisse senedi, déviz , faiz ve emtia olmak (izere 4 ayri piyasa mevcuttur.

VOB islemler tyeler araciligi ile gerceklestirilmektedir.

VOB un Ortaklari, Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi, izmir Ticaret Borsasi, IMKB, IMKB Takasbank A.S, Tiirkiye Sermaye

Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi, is Yatirinm Menkul Degerler A.S, Yapi ve Kredi Bankasi A.S, Vakif Yatirim Menkul Degerler
A.S, Turkiye Garanti Bankasi A.S, Akbank T.A.S, ve Tirkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi A.S dir.

istanbul Altin Borsasi: istanbul Altin borsasi (IAB) 1993 Yilinda Kiymetli Maden Borsalarinin Kurulus ve Calisma
Esaslarina Dair Genel Yonetmelik cercevesinde 26 Temmuz 1995 tarihinde faaliyete baslamistir.

IAB nin Organlari, Genel Kurul, Yonetim Kurulu, Denetleme Kurulu ve Borsa Baskani ile Borsa Baskani’na bagli Baskanlk
Teskilatindan Olusur.
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IAB Genel Kurulu Borsa iiyelerinden meydana gelir ve st karar organidir. idari Teskilati ise Borsa Baskanhgi, Baskan
Yardimciliklari ve Hizmet Birimleridir.

Takas ve Saklama Kuruluslari: IMKB nin faaliyete gectigi ilk dénemlerde, hisse senedi alim satim islemlerinin takasi
tiyelerin kendi arasinda gerceklesiyordu. Takas islemleri 1988 yilindan itibaren IMKB biinyesinde kurulan miidiirliik
tarafindan yapilmaya baslanmis, Ocak 1992 Tarihinde ise takas ve saklama yetkisi , IMKB ve (iyelerinin ortakligi ile
kurulan IMKB Takas ve Saklama A.S ‘ye verilmistir. 1996 Ocak ayindan itibaren IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S
(Takasbank) Adiyla kalkinma ve yatirim bankasina déniismustar.

Merkezi Kayit Kurulugu: Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 10/A maddesi uyarinca, Sermaye
piyasasi araclarini ve bunlara baglh haklarin, bilgisayar ortaminda tyeler ve hak sahipleriitibariyle kayden izlemek lizere
kurulmus bir anonim sirket olarak faaliyette bulunmaktadir.

MKK ningorev ve yetkileri, Bakanlar kurulu tarafindan 21 Haziran 2001 tarihinde resmi gazetede yayimlanan “Merkezi
Kayit Kurulusu’nun Faaliyet Calisma ve Denetim Esaslari Hakkinda Yonetmeli” ile belirlenmistir.

Kaydi saklama hizmeti sadece kaydi sermaye piyasasi arclarina verilmekte olup herhangi bir fiziki saklama hizmeti
verilmemektedir. MKK tarafindankaydilestirilecek ve kayden izlenecek menkul kiymetler SPK tarafindan
belirlenmektedir.

Finansal Piyasalarda faaliyet gosteren araci kurum ve bankalar, Sermaye piyasasi araci ihrag eden yerli ve yabanci
ihracci kuruluslar, yetkili takas ve saklama kuruluslari ile sermaye piyasasi kurulu tarafindan belirlenen diger kuruluslar
MKK ya tiye olabilmektedir.

Araci Kurumlar:Araci kurumlar , sermaye piyasasi araclarinin ihrac¢ veya halka arz yoluyla satisina aracilik, daha dnce
ihra¢ edilmis olan sermaye piyasasi araclarinin aracilik amaciyla alim satimi, ekonomik ve finansal gostergelere,
sermaye piyasasi araglarina, mala, kiymetli madenlere ve dovize dayali vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri dahil her
turlt turev araglarinin alim satiminin yapilmasina aracilik, sermaye piyasasi araglarinin geri alim veya satim taahhtidi
ile ahm satimi, yatirrm danismanhgi portféy isletmeciligi ve yoneticiligi, doviz mal kiymetli maden veya kurulca
belirlenecek diger varliklarin kaldiragh alim satimi, alim satimina aracilik ve bu islemlere yonelik hizmetleri yerine
getirmektedir. Borsada alim satim islemi yapacak araci kurumlarin, ilgili borsaya da liye olmalari gerekmektedir.

Vadeli islemler Aracilik Sirketleri: Vadeli islemler aracilik sirketi miinhasiran, borsada islem géren kiymetli maden
doviz ve emtiaya dayali vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinin alim satimina aracilik, borsada islem goren her tirlu
tlrev araglarin alim satimina aracilik, kaldiragh alim satim islemlerine iliskin aracilik faaliyetlerinden en az birini
yuritmek Gzere spkdan yetki belgesi almis sirkettir.

Yatirnm Ortakhiklari: Yatirnm ortaklari, sermaye piyasasi araglari, gayrimenkul , altin ve diger kiymetli madenler
portfoylerini isletmek amaciyla kurulan anonim ortakliklaridir. Yatirrm ortakliklarina kurulus ve faaliyet izni
verilebilmesi igin anonim ortaklik seklinde kurulmasi gerekmektedir.

Menkul Kiymet Yatinm Ortakliklari: Menkul kiymet Yatirim ortakliklari, sermaye piyasasi araclari ile ulusal ve
uluslararasi borsalarda veya borsa disi organize piyasalarda islem goren altin ve diger kiymetli madenler portfoyi
isletmek tGzere anonim ortaklik seklinde ve kayitli sermaye esasina gore kurulan sermaye piyasasi kurumlaridir. Menkul
kiymet yatirim ortakliklarinin temel fonksiyonu, riskin dagitilmasi ve profesyonel portféy yonetimi ilkeleri esasinda ,
kiiclik tasarruf sahiplerinin birikimlerini bir havuzda toplayarak degisik menkul kiymetlerden olusacak bir portféye
yatirmak ve bu yolla elde ettikleri kazanci ortaklarina paylari oraninda dagitmaktir.

Gayrimenkul Yatirnrm Ortaklari: Gayrimenkullere, gayrimenkule dayali projelere veya sermaye piyasasi araglarina
yatirim yapmak suretiyle faaliyet gosteren ve gelirleri kurumlar vergisinden istisna olan 6zel bir portfoy yonetim sirketi
tipidir.

Gayrimenkul yatirnm ortakli§inin amaci: Temelde getiri potansiyeli ylksek gayrimenkullere yatinm yapmak,
gayrimenkule dayali projelere yatirim yapmak, portfoyindeki gayrimenkullerden kira geliri elde etmek, gayrimenkul
alim satim kazanclari elde etmek olarak siralanabilir.

Gayrimenkul yatirim ortakliklari sadece gayrimenkule dayal portfoy isletmeciligi faaliyeti kapsaminda faaliyet gosterir.
Girisim (Risk) Sermayesi Yatinm Ortakliklari: Girisim sermayesi yatirnm ortakhg (GSYO) kayitli sermayeli olarak
kurulan ve c¢ikarilmis sermayelerini esas olarak girisim sermayesi yatirimlarina yénelten ortakhklardir.

FONLAR

Menkul kiymet Yatirimi Fonlari: Yatirim fonu, yatirnmcilardan katilma belgeleri karsiliginda toplanan paralarla belge
sahipleri hesabina riskin dagitilmasi ilkesi ve inan¢li milkiyet esaslarina gére sermaye piyasasi araglari, gayrimenkul,
altin, diger kiymetli madenler portféyi isletmek amaciyla kurulan mal varhgidir. Fonun tizel kisiligi yoktur. Fon mal
varligi rehnedilemez , teminat gosterilemez ve lgilinci sahislar tarafindan haczedilemez. Fon katilma payi, yatirbmcinin
fon portféyline kag adet payla ortak oldugunuzu gosterir. Fonun birim pay degeri, fonun toplam portféy degerinin ,
fon katilma payi sayisina bollinmesi ile elde edilir. Fon portféylniin degeri ise yatirim yaptigi kiymetlerin degerine gore
belirlenmektedir. Katiima paylarinin itibari degeri yoktur ve kaydi deger olarak tutulur. Fon tutarini temsil eden katilma
paylari kaydi olarak Merkezi Kayit kurulusu nezdinde yatirimci bazinda izlenir. Yatirim fon
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kuruculari, sermaye piyasasi kurulu tarafindan belirlenmis esaslara uyan bankalar, araci kurumlar, sigorta sirketleri ve
kanunlarinda engel bulunmayan emekli ve yardim sandiklari kuruldan izin almak kosuluyla fon kurup yonetebilirler.
Konut Finansmani Fonlari:Konut finansmani fonu, ihrag edilen ipotege dayali menkul kiymetler karsiliginda toplanan
paralarla, ipotege dayali menkul kiymet sahipleri hesabina inangl milkiyet esaslarina gore olusturulan mal varhgidir.
Fonun tizel kisiligi yoktur, ancak malvarligi kurucunun mal varhigindan ayridir.

Fon kurulu, ihrag edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin sahiplerinin haklarini koruyacak sekilde fonu temsil eder ve
yonetir. Fon portfoyline alinan varliklarin kayitlarinin dogrulugundan ve bu varliklarin korunmasi ve saklanmasindan
fon kurulu sorumludur.

Varlik Finansmani Fonlari: Varlik finansmani fonu ihrag edilen varliga dayali menkul kiymetler karsiliginda toplanan
paralarla, varliga dayali menkul kiymet sahipleri hesabina inangh milkiyet esaslarina gére olusturulan mal varligidir.
Bireysel Emeklilik Fonlari: Bireysel emeklilik tasarruf ve yatirim sistemi, bireylerin emeklilige yonelik tasarruflarinin
yatirima yonlendirilmesine odaklanmistir. Bireysel emeklilik sistemi, gonullllik esasina gore islemekte ve her
kesinimin katilimina agik bulunmaktadir. Emeklilik sirketleri tarafindan ,emeklilik yatirim fonlarinda
degerlendirilmektedir. Emeklilik sirketleri en az 3 farkli risk ve getiri bilesimine sahip emeklilik yatirim fonu kurarak
bireylerin kendi risk ve gelir beklentilerine uygun yatirim tercihleri yapabilmelerine olanak saglamaktadir. Emeklilik
yatirim fonunun varliklari, emeklilik sirketinin mal varligindan ayri olarak Tasbank’ta saklanir.

Portfoy Yonetim ve Saklama Sirketleri: Portfoy yoneticiligi faaliyeti, sermaye piyasasi araclari, para piyasasi arag ve
islemleri, vadeli islemler ve opsiyonlar, nakit, doviz, mevduat ile sermaye piyasasi kurulunca uygun gortlen diger varlik
ve islemlerden olusan portfoylerin yatirimcinin veya portfoy yonetisinin belirleyecegi risk getiri tercihi dogrultusunda
, musterilerle yapilacak portfoy yonetim sdzlesmesi cercevesinde vekil sifatiyla yonetilmesidir. Portféy yonetim sirketi,
sermaye piyasasl kurulundan yetki belgesi almis bir anonim sirketidir. Miinhasiran girisim sermayesine yonelik portfoy
yonetimi ve yatinm danismanligi hizmeti vermek lzere kurulan portfoy yonetim sirketleri “Girisim Sermayesi Portfoy
Yonetim Sirketi’ Olarak adlandiriimaktadir. Portfoy saklama kuruluslari, misterilerine ait finansal varliklarin saklanmasi
kayitlarinin tutulmasi, varlk ve nakit hareketlerinin idaresi ve kontroli faaliyetlerini ylriten ve ilgili tebligde belirtilen
nitelikleri taslyan bankalardir.

Yonetim Sirketleri:Bankalar , 6zel finans kurumlari ve diger mali kurumlarin alacaklar ile diger varliklarin satin alinmasi,
yeniden yapilandirarak satilmasi amacina yonelik olarak faaliyet géstermek tzere kurulan sirketlerdir. Varlik yonetim
sirketleri banka, 6zel finans kurumu ve diger mali kurumlarin alacaklari ile diger varliklarini satin alabilir, satabilir, satin
aldig alacaklari borg¢lusundan tahsil edebilir, varliklari nakde gevirebilir veya bunlari yeniden yapilandirarak satabilirler.

Gayrimenkul Degerleme Sirketleri: Gayrimenkul degerleme sirketleri, gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
ya bir gayrimenkule bagli hak ve faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerini bagimsiz ve tarafsiz olarak belirleyen
kurumlardir. Sirketler bu faaliyetlerini istihdam edecekleri yeterli bilgi ve tecribeye sahip degerleme uzmanlari
vasitaslyla yerine getirmektedir.

Yatirrm Danigmanhgi:Karsiliginda herhangi bir maddi menfaat temin etmek suretiyle, misterilere sermaye piyasasi
araglariile bunlari ihrag eden ortaklik ve kuruluslar hakkinda ve sermaye piyasasi ile ilgili diger konularda yonlendirici
nitelikte yazili veya s6zlli yorum ve yatirim tavsiyelerinde bulunulmasi faaliyetidir.

Yatinm danismanhgi faaliyeti, sermaye piyasasi kurulundan yetki belgesi almis kurumlarca yuiratilar. Yatirim
danismanhg faaliyetinde bulunacak yetkili kurumlarin biinyelerinde, yatirim danismanligi ve arastirma birimleri icin
yeterli mekan teknik donanim ile organizasyonu saglamis ve yeterli sayida yatirim danismanini istihdam etmis olmalari
gerekmektedir.

Bagimsiz Denetim Kuruluslari:Bagimsiz denetim, isletmelerin yillik finansal tablo ve diger finansal bilgilerinin, bu tablo
ve bilgiler i¢in belirlenen kriterlere uygunlugu ve dogrulugu hususunda makul glivence saglayacak yeterli ve uygun
bagimsiz denetim kanitlarinin elde edilmesi amaciyla, genel kabul gérmiis bagimsiz denetim standartlarinda 6ngérilen
gerekli tim bagimsiz denetim tekniklerinin uygulanarak defter, kayit ve belgeler lzerinden denetlenmesi ve
degerlendirilerek rapora baglanmasini ifade eder.

Bagimsiz denetim raporu, bagimsiz denetim sonucunda bagimsiz denetginin isletmenin finansal tablolari hakkinda
acikca ifade edilmis gorusini icermelidir.

Derecelendirme Kuruluslari: Sermaye piyasasinda derecelendirme faaliyeti, kredi derecelendirmesi ve kurumsal
yonetim ilkelerine uyum derecelendirmesi faaliyetlerini kapsamaktadir.

Kredi derecelendirmesi: isletmelerin risk durumlari ve ddeyebilirliliklerinin ve ya bor¢lulugu temsil eden sermaye
piyasasi araglarinin anapara, faiz ve benzeri ylkiumlillklerinin vadelerinde karsilanabilirliginin derecelendirme
kuruluslar tarafindan bagimsiz , tarafsiz ve adil olarak degerlendirilmesi ve siniflandirilmasi faaliyetidir.

Kurumsal Yénetim ilkelerine uyum derecelendirmesi ise, isletmelerin sermaye piyasasi kurulunca yayimlanan kurumsal
yonetim ilkelerine uyumlarinin derecelendirme kuruluslar tarafindan bagimsiz , tarafsiz ve adil olarak
degerlendirilmesi ve siniflandiriimasi faaliyetidir.
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Konut Finansmani Kurumalari: Konut finansmani konut edinmeleri amaciyla tiketicilere kredi kullandiriimasi
konutlarin finansal kiralama yoluyla tiketicilere kiralanmasi veya sahip olduklari konutlarin teminati altinda tiiketicilere
kredi kredi kullandiriimasidir. Bu kapsamdaki kredilerin yeniden finansmani amaciyla kullandirilan krediler de konut
finansmani kapsamindadir. Konut finansmani kuruluslari konut finansmani amaciyla dogrudan tiiketiciye kredi
kullandiran ya da finansal kiralama yapan bankalar ile Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan konut
finansmany faaliyetinde bulunmasi uygun goérilen finansal kiralama sirketleri ve finansman sirketleridir.

ipotek Finansmani Kuruluslar: ipotek finansmani kuruluslar, miinhasiran konut finansmanindan kaynaklanan
alacaklarin devralinmasi, devredilmesi, devralinan alacaklardan olusan varliklarin yénetimi ve alacaklarin teminat
olarak alinmasi suretiyle kaynak temini amaciyla kurulan, sermaye piyasasi kurumu niteligi haiz Anonim ortakliklaridir.
ipotek finansmani kuruluglar faaliyetlerinin gerektirdigi risk yonetimi amach islemleri yiritebilirler. Konut
finansmanlarindan kaynaklanan alacaklarin ve diger varliklarin teminat gosterilmesi suretiyle ipotek finansmani
kuruluslarindan kaynak temin edilmesi halinde teminat gosterilen varliklar, baska bir amacla tasarruf edilemez, rehin
edilemez, teminat gosterilemez.

Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu:Sermaye piyasasi lisanslama sicil ve egitim kurulusu , sermaye
piyasas! alaninda faaliyet gosterecek kuruluslar ile sermaye piyasasi kurumlarinin yonetici ve diger ¢alismalarinin
mesleki yeterliliklerini , bilgi ve becerilerini tespit etmek amaciyla lisanslama sinavlari yapmak, ilgili ihtisas alanlari
itibariyla mesleki vyeterliliklerini gosterir. Lisans vermek, egitim programlari dizenlemek, sermaye piyasasi
¢alisanlarinin sicilini tutmak ve bunlarin denetimini yapmak amaciyla 2011 yilinda kurulmustur. Sirketin organlari,
genel kurul, yonetim kurulu ve denetgilerdir. Sirketin isleri ve yonetimi genel kurulca secilen yonetim kurulu tarafindan
yaratalir. Yonetim kurulu ilk toplantisinda sermaye piyasasi kurulu temsilcilerinden birini yonetim kurulu baskani
olarak se¢cmektedir.

Yatirimcilari Koruma Fonu: Yatirimcilari koruma fonu (YKF) sermaye Piyasasi kanunu uyarinca, kamu tizel kisiligi haiz
olarak kurulmustur. YKF hakkinda tedrici tasfiye veya iflas karari verilen araci kuruluslarin sermaye piyasasi faaliyetleri
ve islemleri nedeniyle misterilerine karsi disse senedi islemlerinden dogan nakit 6deme ve hisse senedi teslim
yuakamlaluklerini yerine getirmek ve tasfiye giderlerini karsilamak amaciyla kurulmustur.

YKF, sermaye piyasasi araglarinin kaydini tutmakla gorevli merkezi kayit kurulusu A.S tarafindan idare ve temsil
edilmektedir. Fon’un merkezi istanbuldur. Bitiin araci kuruluslar, Yatirnm koruma fonuna katilmak zorundadir.
Haklarinda tedrici tasfiye ve iflas karari verilen araci kurumlarin ve faaliyetlerin durdurulan bankalarin yaptiklari
sermaye piyasasi faaliyetleri ve islemleri nedeniyle musterilerine karsi hisse senedi islemlerinden dogran nakit 6deme
ve hisse senedi teslim yukUmluliklerinin (2012 yili igin) 70.237 tl ye kadar olan bolimi YKF tarafindan
karsilanmaktadir. Bu tutar her yil yeniden degerleme oranina artirmaktadir

Sermaye Piyasasi Meslek Birlikleri

Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluglar Birligi: Sermaye Piyasasi kanununa dayanilarak sermaye piyasasinda
aracihk faaliyetinde bulunmaya yetkili kuruluslarin Gye oldugu tizel kisiligi haiz kamu kurumu niteliginde , 6zdlizenleyici
bir meslek kurulusu olan Tlirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar birligi (TSPAKB) nisan 2001’de faaliyete baslamistir.
r. Sermaye piyasasi aracilik faaliyet yetki belgesine sahip tim banka ve araci kurumlar TSPAKB’nin Gyesidir. 2011 yil
itibari ile 101 araci kurum, 1 vadeli islemler aracilik sirketi ve 40banka olmak (izere toplam 142 Uyesi bulunmaktadir.

TSPAKB’nin amaci, sermaye piyasasinin ve aracilik faaliyetlerinin gelismesini, Uyelerinin dayanisma ve sermaye
piyasasinin gerektirdigi 6zen ve disiplin icerisinde calismalarini, tyelerin iktisadi menfaatlerinin korunmasini, haksiz
rekabetin dnlenmesini, mesleki konularda Uyelerin aydinlatilmasini saglamak lzere Sermaye Piyasasi Kanunu ve bu
stati ile verilen gorevleri yerine getirmektir.

TSPAKB’in organlari genel kurul, yénetim kurulu ve denetleme kuruludur. Genel kurul en Ust karar olup Uyelerin
temsilcilerinden olusur. Yonetim kurulu 7 Gyeden olusur. Yonetim kurulu, tGyeleri arasindan bir yonetim kurulu baskani,
bir de baskan vekili secer. Gorev sireleri 2 yildir, stresi dolan tyeler tekrar secilebilirler ancak her lye (st Uste en fazla
iki donem gorev yapabilir. Yonetim kurulu Gyelerinin temsil ettikleri tye ile iliskilerinin kesilmesi halinde yonetim kurulu
Gyelikleri kendiliginden sona erer. Yonetim kurulu baskani ayni zamanda TSPAKB’nin de baskanidir.

TSPAKB'nin gelirleri, araci kuruluslarin bir defaya mahsus verecekleri giris licreti, gider paylari, yillik aidat, bir 6nceki
yildan devreden gelir fazlalari, her tiirli bagislar, yayin gelirleri, egitim, kurs ve seminer gelirleri ile sair gelirlerdir
Turkiye Degerleme Uzmanlan Birligi: Tlirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi (TDUB), Sermaye Piyasasi Kanunu’'nun
40/D maddesine dayanilarak 2009 yilinda Bakanlar Kurulunun karari ile kabul edilen Tirkiye Degerleme Uzmanlar
Birligi Statlsu ile 2010 yilinda, tiizel kisilige haiz, kamu kurumu niteliginde bir meslek kurulusu olarak faaliyete

24
www.acikogretim.biz



http://www.acikogretim.biz/

baslamistir. TDUB’nin Uyeleri sermaye piyasasi mevzuatina gore gayrimenkul degerleme uzmanligi lisansina sahip olan
degerleme uzmanlarindan olusmaktadir. TDUB’nin kurulus amaglar» arasinda, gayrimenkul degerleme faaliyetlerinin
gelismesi, Birlik Gyelerinin dayanisma, 6zen ve disiplin icerisinde ¢alismalarinin saglanmasi, Uyelerin mesleki
menfaatlerinin korunmasi, haksiz rekabetin 6nlenmesi, mesleki konularda UGyelerin aydinlatilmasi ve egitilmesi,
gayrimenkul bilgi merkezi kurularak bolgesel ve llke genelinde gayrimenkul degerleri konusunda istatistikler
olusturulmasi yer almaktadir.

TDUB’nin organlari genel kurul, yonetim kurulu ve denetleme kuruludur. Genel kurul Birliki en yiksek karar organi
olup Birlik Gyelerinden olusur. Yonetim kurulu ve denetleme kurulunun secimi, genel kurul tarafindan gizli oyla ve
yargl gozetimi altinda gergeklestirilir. Yonetim kurulu, genel kurulca secilen yedi asil ve yedi yedek liyeden olusur.
Yonetim Kurulu, ilk toplantisinda, tyeleri arasindan bir 104 Sermaye Piyasalari ve Finansal Kurumlar yonetim kurulu
baskani, bir de baskan vekili secer. Yonetim Kurulu baskani ayni zamanda Birlik’in de baskanidir. Baskan, Birlik’in en
st amiri olup Birlik’in genel yénetimi ve temsili ile gorevlidir.
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