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Sermaye piyasalarinin glivenli, adil, seffaf ve etkin islemesini saglamak ve bunu yaparken yatirimcilarin
en st dizeyde hak ve menfaatlerini korumak amaciyla dizenleme, denetim ve uygulama
fonksiyonunu ylritmekte olan Kurulumuz icin Stratejik Plan, bu gorevlerin etkin ve sistematik bir
sekilde yerine getirebilmenin 6nemli aracglarindan birini olusturmaktadir.

2013 yili, 6362 sayili yeni Sermaye Piyasasi Kanunu’nun vydrirlige girmesi ile birlikte sermaye
piyasalarimizda yeni bir dénemin baslangici olmustur. Yeni SPKn ile birlikte bir yandan gelisen piyasa
kosullarina cevap verebilmek, diger yandan istanbul’'un Uluslararasi Finans Merkezi Projesini
gerceklestirmek icin sermaye piyasalarimizin hem hukuki ve teknik, hem de piyasa alt yapisini yeniden
yapilandirma firsati elde edilmistir. 2013 yili icerisinde denetim ve gbzetimi kapsaminda bulunan
kuruluslara yonelik yirutilen is ve islemlerin yani sira, Kurulumuzca gerceklestirilen islemlerin 6nemli
bir bélimini glicll bir finansal sistemin olusturulmasina hizmet eden yliksek standarttaki hukuki alt
yapinin olusturulmasi amaciyla yurutilen ikincil diizenlemeler olusturmustur. Bu kapsamda basta AB
diizenlemeleri olmak lizere uluslararasi standartlar referans alinmak suretiyle, yatirnmcilarimizi daha
etkin bilgilendirmek ve korumak, sirketlerimiz icin alternatif finansman kaynaklari olusturmak, aracilik
sektérimizin diinya ile rekabet edebilmesine imkan saglamak, temel kanunlarda vyapilan
degisikliklere uyum saglamak gibi hedefleri iceren yeni Kanunumuza dayanan alt diizenlemeler, piyasa
katilimcilarindan alinan goérusler de dikkate alinarak tamamlanmis ve kamuya duyurulmustur. S6z
konusu alt diizenlemeler ile paydaslarimizin ihtiyaclarini da en (st diizeyde dikkate alarak daha etkin
ve seffaf bir sermaye piyasasinin olusmasi icin 6nemli adimlar atilmistir.

Sermaye piyasalari diizenlemelerimizin revizyonuna paralel olarak, Sermaye Piyasasi Kurulunun 2014-
2016 yil stratejik plani, uluslararasi finans merkezi olma yolunda olan tlkemiz icin bu sirecin etkin bir
sekilde yonetilmesi ve bir firsata donustirilmesi anlayisiyla hazirlanmistir. 2014-2016 dénemine iliskin
olarak hazirlanan Stratejik Plan kapsaminda sermaye piyasalarinin arz ve talep yonlerinin
glclendirilmesi, sermaye piyasalarinda gliven ve etkinligin artirilmasi ve kurumsal kapasitenin
glclendirilmesi temel stratejik amaglar olarak belirlenmistir. Bu kapsamda, finansal Girlin gesitliliginin
artirilmasi, finansal farkindaligin artirilmasi ve finansal egitimin yayginlastirilmasi yoluyla Turkiye’de
sermaye piyasasl okur-yazarhginin artirilmasi ve kolektif yatirim kuruluslarinin gelistiriimesi yoniinde
diizenleyici c¢ergevenin glglendirilmesi yollariyla hem tasarruflarin sermaye piyasalarina
yonlendirilerek reel ekonomiye etkin fon aktariminin saglanmasi, hem de daha gli¢li bir sermaye
piyasasina ulasilmasi icin calismalar yapilmasi hedeflenmektedir. Diger taraftan, dizenlemelerin
uluslararasi uygulamalar ve piyasa kosullari dikkate alinarak sistematik bicimde revize edilmesi,
gozetim ve denetimlerin etkinliginin artirilmasi, uluslararasi kuruluslarla isbirligi calismalarinin
giglendirilmesi ve kurumsal yonetim uygulamalarinin gelistiriimesiyle ¢ok daha giincel ve dinamik bir
yaklasimla piyasadaki tim paydaslara hizmet edilmesi planlanmaktadir. Tim bu amaclara ulasabilmek
icin hem artan insan kaynaklari hem de calisma kosullarinin iyilestirilmesi, giincel teknolojik imkanlarin
gelistirilmesi yoluyla kurumsal kapasitenin gligclendirilmesi 6ngdrilmektedir.

Hazirlanmig olan plan diizenli araliklara kamu ile paylasilacak ve belirlenen amaglara yénelik gelismeler
yeni olusan ihtiyaglar cergevesinde gerekli glincellemeler de yapilabilmesini teminen siirekli izlenecek
ve gelistirilecektir.

Bu cercevede hazirlanan ve Kurulumuz ile sermaye piyasalari icin 6nemli bir yol haritasi niteliginde olan
2014-2016 Sermaye Piyasasi Kurulu Stratejik Planinin hayirl olmasini diler, planin hazirlanmasinda
emegi gecen herkese tesekkir ederim.
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BIAS Borsa istanbul A.S. MKK Merkezi Kayit Kurulusu
Uluslararasi Cocuk ve Gengler igin Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii
CYFI Finans Orgiitii (Child and Youth Finance || OECD (Organisation for Economic Co-
International) operation and Development)
Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi ABD Menkul Kiymetler ve Borsa
EBRD (European Bank for Reconstruction and || SEC Komisyonu (Securities and Exchange
Development) Commission)
Avrupa Sermaye Piyasasi Otoritesi
ESMA (European Securities and Markets SPKn 6362 sayili Sermaye Piyasasl Kanunu
Authority)
. - . . Gug, Zayiflik, Firsat ve Tehdit Analizi
FSB ;r;z?hs:yl Ilgsg;krrj)r Kurulu (Financial GZFT (Strenghts, Weaknesses, Opportunities,
Threats/SWOT)
Uluslararasi Muhasebe Standartlari Teknik Yardim ve Bilgi Paylasimi
IASB Kurulu (International Accounting TAIEX (Technical Assistance and Information
Standards Board) Exchange)
ICI Investment Company Institute Takasbank istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.
; . Turkiye Sermaye Piyasasi Aracl
IDB Islam Kalkinma Bankasi (Islamic TSPAKB/SPB Kuruluslari Birligi/ Sermaye Piyasalari
Development Bank) N
Birligi
Ozel Hukukun Birlestirilmesi
IFSB islami'Fin.ansaI.Hizmet.Ier Kurulu UNIDROIT Ulus'larara5| Enstitu.s'%'l (Ir?ternatio.nal
(Islamic Financial Services Board) Institute for the Unification of Private
Law)
IME Uluslararasi Para Fonu (International UERS Uluslararasi Finansal Raporlama
Monetary Fund) Standartlar
Uluslararasi Finansal Egitim Ag Amerika Birlesik Devletleri Finansall
. . . Muhasebe Standartlari Kurulu (United
INFE (International Network on Financial US FASB . . .
Education) States Financial Accounting Standards
Board)
Uluslararasi Menkul Kiymet
I0SCO Komisyon!arl Orglitd (.Ir.1ternational WB Diinya Bankasi (World Bank)
Organization of Securities
Commissions)
ISEDAK islam i_§birli§i Teskilati Ekonomik ve WEE Diinya Borsalar Federasyonu (World
Ticari Isbirligi Daimi Komitesi Federation of Exchanges)
Uluslararasi Standardizasyon Orgiitii
ISO (International Organization for

Standardization)




DURUM ANALIZi

1. KURUM iCi ANALIZ
1.1. Kurumsal Cerceve

Sermaye Piyasasi Kurulu, sermaye piyasasinin
glvenilir, seffaf, etkin, istikrarli, adil ve
rekabetci  bir ortamda isleyisinin  ve
gelismesinin saglanmasi, yatirimcilarin hak ve
menfaatlerinin  korunmasini diizenlemek ve
denetlemek amaciyla 1982 yilinda
kurulmustur.  Sermaye  Piyasasi  Kurulu
Turkiye’'nin ilk 6zerk diizenleyici ve denetleyici
kurumu olup vyetkilerini kendi sorumlulugu

altinda bagimsiz olarak kullanir.
1.2. Yasal Yiikiimliiliikler ve Mevzuat

Sermaye piyasas! alani ilk kez 28/7/1981 tarih
ve 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile
diizenlenmistir. 2499 sayili Kanun; daha sonraki
yillarda cesitli degisikliklere ugrasa da gelisen
ihtiyaclara ve 0Ozellikle son vyillarda kiresel
finans sisteminde yasanan gelismelere cevap
vermek ve 2023 istanbul Uluslararasi Finans
Merkezi projesini gerceklestirebilmek amaciyla
6362 sayili yeni SPKn 30.12.2012 tarihinde
Resmi Gazete'de yayimlanarak yurirlige
girmistir. SPKn’nun “Duzenleyici islemler”
bashkl Gegici 1’inci maddesinde; SPKn’nun
uygulanmasina iliskin ikincil dizenlemelerin
Kanun’un yayimi tarihinden itibaren bir yil
icinde vyurirlige konulacagl ve bu ikincil
diizenlemeler yirirlige girene kadar, mevcut
diizenlemelerin bu Kanun’a aykiri olmayan
hikimlerinin uygulanmasina devam olunacagi
hiikme baglanmistir. Bu c¢ercevede, yurttilen
ikincil diizenleme c¢alismalari blyik o6lctde

tamamlanmistir.

Yeni Kanun ile sermaye piyasasinin Tirkiye
ekonomisinin gliclini  yansitir bir yapiya
ulastirilmasi hedeflenmis, uluslararasi en iyi
uygulama ornekleri dogrultusunda yeni
finansal mimarinin unsurlarini iceren, kurumsal
yeniden yapilanmayi ve yatirimcilarin hak ve
yararlarinin etkin bir sekilde korunmasini
saglayan bir cerceve olusturulmaya

cahsiimustir.

6362 sayili Kanun’un 2’nci maddesine gore;
sermaye piyasasl aragclari ile bunlarin sermaye
piyasasi araclarinin ihraci, halka arzi ve satisi,
sermaye piyasasli araglarini ihrag veya halka arz
edenler, borsalar ve sermaye piyasasl
araglarinin islem gordigu diger teskilatlanmis
piyasalar, sermaye piyasasi faaliyetleri,
sermaye piyasasl kurumlari, piyasa isleticileri,
Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi, Tirkiye
Degerleme Uzmanlari Birligi, merkezi takas
kuruluslari, merkezi saklama kuruluslari,
Merkezi Kayit Kurulusu ve Sermaye Piyasasl

Kurulu SPKn hiktmlerine tabidir.

Sermaye Piyasasi Kanunu’nda Kurulun baslica
gorev ve yetkileri asagidaki  sekilde

belirlenmistir:

e 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile
verilen gorevler ile bu Kanun’un emrettigi
uygulamalarin  yerine getirilmesini ve
ongorilen neticelerin saglanmasini teminen
gerekli olan is ve islemleri yapmak,

e Kamunun zamaninda, yeterli ve dogru
olarak aydinlatilmasini saglamak amaciyla
genel ve 6zel nitelikte kararlar almak,

e Kanun kapsamina giren kurum ve

denetim,

ortakliklarin bagimsiz

derecelendirme, degerleme ve bilgi



sistemleri denetimi faaliyetine iliskin sartlari

ve ¢alisma esaslarini belirlemek ve bu

sartlari tasiyanlari listeler halinde ilan

etmek,
Finansal istikrar ve ulusal veya uluslararasi
mevzuatin gereklerinin saglanmasi
amaciyla diger finansal dizenleyici ve
denetleyici kurumlarla her tirli is birligini
yapmak ve bilgi alisverisinde bulunmak,
Sermaye piyasalarinda dlizenleme ve
denetimle  vyetkili muadili  yabanci
kurumlar ile sermaye piyasalariyla ilgili
olarak karsilikhlik ve mesleki sirrin
korunmasi ilkeleri cercevesinde karsilikh
bilgi alisverisinde bulunulmasina ve belge
taleplerinin ~ karsilanmasina,  yabanci
Glkelerdeki sermaye piyasalarinda faaliyet
gosteren kuruluslarin Turkiye'deki
merkez, sube veya ortakliklari ile yazili bir
sozlesme cercevesinde disaridan hizmet
aldiklari kurumlarda denetim yapilmasina
ve gerekli idari tedbirlerin alinmasina, bu
kapsamda yiritilecek faaliyetlere iligskin
masraflarin paylasimina yonelik ikili veya
cok tarafli mutabakat zabitlari imzalamak
ve sermaye piyasalariyla ilgili her turla is
birligini yapmak,
Sermaye piyasalarinin gelismesini teminen
yeni sermaye piyasasi kurumlarina ve
araglarina iliskin  usul ve esaslar
diuzenlemek ve bunlari denetlemek,
Halka acgik ortakhklarda gorev alacaklar,
sermaye piyasasi kurumlarinin yonetici ve
diger c¢alisanlarinin  mesleki  egitimi,
mesleki yeterliligi ve mesleki ehliyetlerini
gosterir  sertifika verilmesine iliskin
esaslari belirlemek, bu amaclarla merkez
veya sirket kurmak ve bunlarin faaliyet
usul ve esaslarini belirlemek,

Sermaye piyasasinda yatirimci ve tasarruf

sahiplerine yonelik  olarak  yatirm

tavsiyesinde bulunacak kisiler ve

kuruluslarin uyacaklari ilke ve esaslari
belirlemek,

Kamuyu Aydinlatma Platformunun isletim
ve galisma esaslari ile bu Kanun kapsaminda
Kurula yapilacak bildirim ve basvurularin
usul ve esaslarini belirlemek,

Sermaye piyasas! kurumlarinin, halka acik
sirketlerin, borsalarin ve 06z dizenleyici
kuruluslarin bilgi sistemlerinin isletimine ve
bu Kanun cercevesindeki denetimine iliskin
usul ve esaslari belirlemek,

Yerli veya vyabanci akademisyen veya
uygulamacilardan olusan g¢alisma gruplarina
veya kisilere, mevcut veya gelecekteki
dizenleme tercihlerinde esas teskil etmek
Uzere sermaye piyasalarina iliskin ulusal
veya uluslararasi nitelikli bilimsel
arastirmalar yaptirmak,

Kurulun yesi bulundugu uluslararasi
kuruluslar, mali, iktisadi ve mesleki
tesekkdller ile Tirkiye'nin dogrudan Uyesi
bulundugu uluslararasi kuruluslarin
¢alismalarina katilmak, bu kuruluslarla ortak
projeler gelistirmek ve projelerine katkida
bulunmak,

Kurulun goérev alani ile ilgili uluslararasi
kuruluslara, mali, iktisadi ve mesleki

tesekkdllere Giye olmak.

Kurul, vyetkilerini, dlzenleyici islemler tesis
ederek ve 0Ozel nitelikli kararlar alarak
kullanmaktadir. Diizenleyici islem niteligindeki
yonetmelik ve tebligler, Resmi Gazetede

yayimlanarak yururlige konur.

Kurul Kanun tarafindan verilen gorev ve
yetkiler cercevesinde asagida yer alan ana

faaliyetleri yaratdar:

Sermaye piyasasl araglarinin ihracina,
kamunun aydinlatiimasina ve ihraggilara
iliskin esaslarin belirlenmesi,

Sermaye piyasasi faaliyetleri ve sermaye

piyasasl kurumlarinin bu Kanun



kapsamindaki faaliyet esaslarinin
belirlenmesi, bu cercevede Kanun’un 35’inci
maddesinde sayillan sermaye piyasasl
kurumlarinin kurulus ve faaliyet sartlarinin
belirlenmesi, yatirim hizmetlerinin igerigi ve
bu faaliyette bulunabilecek kuruluslara
iliskin yetki belgesi verilmesi, yatirim
ortakliklari ve yatirim fonlari da dahil olmak

Gzere kolektif yatirim kuruluslarinin, konut

ve varlik finansmani ile ipotek finansmani

kuruluslarinin, sermaye piyasasinda

faaliyette bulunacak bagimsiz denetim,

derecelendirme ve degerleme

kuruluslarinin kurulus ve faaliyet sartlarinin

belirlenmesi, istenecek belgeler
cercevesinde gerekli yetki ve izin
belgelerinin verilmesi,

e Sermaye piyasalarinda borsalarin kurulus ve
faaliyet sartlarinin belirlenmesi, borsacilik
faaliyetleri kapsaminda ilgili borsalara
kotasyon, islemlerin durdurulmasi ve kottan
¢ikarma, borsalarin ve piyasa isleticilerinin
mali ve bilgi sistemleri denetimine iliskin
dizenlemelerin yapilmasi, istenecek
belgeler cercevesinde gerekli yetki ve izin
belgelerinin verilmesi,

e Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi ve Turkiye
Degerleme Uzmanlari Birligi, merkezi takas
kuruluslari, merkezi saklama kuruluslar ve
Merkezi  Kayit  Kurulusunun faaliyet
konularinin,  stattlerinin  belirlenmesi,
istenecek belgeler c¢ercevesinde gerekli
yetki ve izin belgelerinin verilmesi ve bahsi
gecen kurumlarin denetlenmesi, Yatirimci
Tazmin Merkezinin gérev taniminin ve ilgili
tazminin  kapsaminin, tedrici tasfiye
sisteminin belirlenmesi,

e Sermaye piyasalarinda getirilen

dizenlemelere uyumun c¢esitli sistemler

kurarak denetlenmesi, bu kapsamda

Kanun’a aykiri ihraglarda, ortali kazang
aktarimlarinda, sermaye piyasasi
kurumlarinin  hukuka aykiri faaliyet ve
islemlerinde, ilgili  kurumlarinin ~ mali
durumlarinin bozulmasinda, izinsiz sermaye
piyasasi faaliyetlerinin tespitinde, kamuya
aciklanan ilan, reklam ve acgiklamalarinda,
bilgi suiistimali ve piyasa dolandiriciliginda,
usulstiz halka arzlarda, gliveni kotiye
kullanma ve sahtecilik fiillerinde, bilgi belge
vermeme, denetimin engellenmesi, yasal
defterlerde, muhasebe kayitlarinda ve
finansal tablo ve raporlarda usulsiizlik
konularinda denetim yapip gerekli cezai
ve/veya idari yaptirimlarin uygulanmasi ve
gerekli tedbirlerin alinmasi,
e Sermaye piyasasinda yapilan diizenleme ve
denetim faaliyetleri kapsaminda
uluslararasi isbirligine gidilmesi, diger
finansal  dizenleyici ve  denetleyici
kurumlarla bilgi belge paylasimi
saglanmasina yonelik anlagsmalar yapilmasi,
uluslararasi mevzuatin yakindan takip
edilerek gelisen piyasa kosullarina uyum

saglanmasina yonelik calismalar yapilmasi.
1.3. Organizasyon Yapisi

Sermaye Piyasasi Kurulu, Kurul Baskani ve
Uyeleri (Kurul Karar Organi) ile Baskana bagli
olarak Kurul faaliyetlerini yurtten teskilattan
olusur. Kurul ¢calismalari Kurul Baskanina bagl
baskan yardimciliklar altinda ¢alisan hizmet
birimleri  tarafindan gergeklestirilmektedir.
Kurulun idari 0Ozerk vyapisi piyasalardaki
degismelere c¢abuk adapte olabilecek hizli
degerlendirme ve karar alma sireci

saglamaktadir.



Tablo 1: Organizasyon Semasi

Biilant Bire| Prof. Dr. Dr. Bekir Sitk Himmet Murat
GOKREM KiLE Nurullah Vahdettin SAFAK KARADAG KOG
) GENC ERE Kurul fkincl
Kurul Oyes| Kurul lyesi Baskanvekli Kurul Baskam Bagkani Fourul Oyess Wl Oyesi
Bagkanhk Eurul
Crzal Kalami Gzel Barosu
KURUL BASKAN
YARDIMCILART
|
I I I ]
Aracilik Piyasa Cozetim Muhasebe : Kurumsal :
D?;LETE Faalivetleri we Denetim Standartlan Hu;:lkhég:erl lletigim Kl_f_:#‘;lsl:nﬂ"l
Drairesi Dairesi Drairesi Dairesi
Ortakhklar Kurumisal o Bilgi Islem, Idari ve Strateji
Finansmani Yatimmalar D:I resi lIstatistik ve Enf. Mali Isler Gelistirme
Dairesi Dairesi Crairesi Dairesi Crairesi
Kurul Karar Organi, yedi tiyeden olusur. Uyeler, Dairesi, Strateji Gelistirme Dairesi ve idari ve
yluksekégrenim  sonrasi  mali  piyasalar, Mali isler Dairesinden olusmaktadir.

ekonomi, maliye, isletme, sermaye piyasalari,

bankacillk veya finans alaninda veya bu 1.4. Insan Kaynaklari

alanlarla ilgili hukuk dallarinda en az on vyl ) S

. - e Kurulun Ankara merkez ve Istanbul ofislerinde
deneyim sahibi olan veya sayilan 6grenim o .
e Arahk 2013 itibariyle yOnetici, meslek
dallarinda en az on yil 68retim (yeligi yapan ] ) o o
. personeli, kariyer disi ihtisas personeli, idari
kisiler arasindan Bakanlar Kurulunca atanir. . .
.. L . personel diger personel statiistinde toplam 579
Uyelerden en az birinin hukuk fakiltesi mezunu . ] ) L
L . kisi calismaktadir. Geng, dinamik ve iyi egitimli
olmasi, en az birinin on yillik deneyimi 6zel . N _
. . bir personel profiline sahip olan Kurulda,
sektdor sermaye piyasasi  kurumlarinda . ) _ ) )
. . yuksek lisans derecesine sahip personelin orani
kazanmis olmasi, en az birinin de Kurulda asgari ] i )
%46, doktora derecesine sahip personelin
on yil calismis olmasi sarttir. Bakanlar Kurulu, ) )
. o . . oraniise %5’tir.
Uyelerden birini Baskan olarak goérevlendirir.

Atama karari Resmi Gazete’de yayimlanir. Sermaye Piyasasi Kurulunun faaliyet alaninin
Kurul Karar Organi, Kurul Baskaninin teklifi ile yuksek derecede teknik uzmanlik gerektirmesi,
tiyelerden birini ikinci Baskan ve birini Bagkan faaliyetlerin gittikce karmasiklasan, degisen ve
Vekili olarak secer. gelisen bir ortamda vyuruatiliyor olmasi

. L . . rekabetgi bir se¢me sinavi ile kalifiye personel
Kurul Baskani ve Uyelerinin gorev sireleri bes

istihdam edilmesini gerektirmektedir. Nitelikli
yildir. Siresi bitenlerin bir defaligina tekrar 8

e personelin istihdami ve egitimi icin destek
atanmalari mimkandur.

veren Kurulda uzman yardimcilarinin segimi,

Hizmet  birimleri;  Denetleme  Dairesi, yetistirilmesi ve yetkilendirilmesi 6zel 6neme

Ortakliklar  Finansmani  Dairesi,  Aracilik sahip olup, belirli kurallara baglanmistir.

Faaliyetleri Dairesi, Kurumsal Yatirimcilar Yarisma sinavlari ile secilen adaylar en az iic

Dairesi, Piyasa Gozetim ve Denetim Dairesi, yillik bir yardimcilik déneminden sonra yeterlik

Arastirma  Dairesi, Muhasebe Standartlari sinavina tabi tutulmaktadir. Kurul tarafindan

Dairesi, Bilgi Islem, Istatistik ve Enformasyon hazirlanan genel ve 6zel yetistirme programlari

Dairesi, Hukuk isleri Dairesi, Kurumsal iletisim ile uzman yardimcilarinin en iyi bicimde



yetistirilmesi amaglanmaktadir.  Yetistirme
programlarinda, sermaye piyasasinda denetim,
gozetim ve dlizenleme goérevinin yerine
getirilmesi yonelik nitelik ve sorumluluk
bilincinin gelistiriimesi, bu alanlara yo6nelik
teorik, mesleki bilginin yerlestirilmesi, teorik ve
mesleki  bilginin  dinya ve  Tirkiye
uygulamalariyla desteklenmesi, mesleki
konularda bilimsel c¢alisma ve arastirma
ahskanligi kazandiriimasina onem

verilmektedir.

Kurul hem uluslararasi mesleki calismalara
katihm saglanmasina, hem de personelinin
yetkinliginin ve bilgi donaniminin strekli
gelisimine 6zen gostermekte olup, bu amacgla
uluslararasi organizasyon ve kuruluslarda staj
amach (secondee) personel gorevlendirerek
ilgili kuruluslari ve bu kuruluslarin galismalarini
yakindan takip etmekte ve bu galismalarda
aktif rol Ustlenmektedir. Diger taraftan, finans
piyasasinin giderek kiresel ve karmasik bir yapi
haline gelmekte olmasi da dikkate alindiginda,
bu yapinin denetimi ve diizenlenmesi amaciyla
Kurulun nitelikli  isglici  istihdami igin
Gcretlendirme politikasi 6Gnem arz etmektedir.

1.5. Fiziki Kaynaklar

Kurul faaliyetlerini Ankara ve istanbul’da
bulunan iki hizmet binasinda ylritmektedir.
istanbul Finans Merkezi projesine paralel
olarak artacak personel sayisi ile gorev ve
sorumluluklar cercevesinde istanbul’da yeni
hizmet  binasinin  yapimi  hususundaki
¢ahsmalar surduridlmektedir. Kurulun
merkezinin istanbul’a tasinmasina iliskin is ve
islemler tamamlanincaya kadar Kurulun

merkezi Ankara’dadir.
1.6. Mali Durum

SPKn’nun  130°uncu  maddesinde Kurulun
gelirlerinin  giderlerini  karsilamasinin  esas
oldugu, Kurul bitgesinin 5018 sayili Kamu Mali

Yoénetimi ve Kontrol Kanunu’nda belirtilen usul
ve esaslara gore hazirlanacagl belirtilmistir.
Kurulun tim giderleri, Kurul bitcesinden
karsilanmaktadir. Mevcut durumda ihracgilar
veya halka arz edenler, pay ihraglarinin
%0,2’sini, borclanma araci ihraglarinin vadeye
gore degisecek sekilde %0,05 - %0,2’si
tutarindaki kismini, yatirim fonlari ve degisken
sermayeli yatirnm ortakliklari icin ise lger aylik
donemlerinin son is gininde, net varlik
degerlerinin %0,005’i tutarinda bir tcreti Kurul
hesabina yatirmaktadir.  Kurul, sermaye
piyasasi aracl bazinda ihraglari tesvik edici
hikimler de  getirebilmektedir.  Kurul
tarafindan  diizenlenen ve  denetlenen
borsalarin ve diger teskilatlanmis piyasalarin,
merkezi takas kurumlarinin, merkezi saklama
kurumlarinin ve Merkezi Kayit Kurulusunun faiz
gelirleri harig tim gelirlerinin azami %10’u
Kurul butcesine Kurul tarafindan gelir olarak
kaydedilebilmektedir.

Kurul, 2012 yilinda toplam 111 milyon 664 bin
TL gelir elde etmis olup, ayni donemde giderler
78 milyon 543 bin TL olarak gerceklesmistir.
Sermaye Piyasasi Kurulu 2013 wyili bitge
odenegiise 95 milyon 510 bin TL'dir. Kasim ay
sonu gerceklesmelerine gore yilsonunda nakdi
gelirlerin 137 milyon 731 bin TL olmasi
beklenmektedir. Yilsonu itibariyle kayda alma
Ucretlerinden elde edilecek gelirin 89 milyon
379 bin TL'ye, diger gelirlerin ise 48 milyon 351
bin TL'ye ulasacagi tahmin edilmektedir.

SPKn’da, Kurulun gelirleri giderlerini
karsilamaya yetmedigi takdirde, agigin genel
bltceden vyapilacak Hazine yardimlarindan
karsilanmasi 6ngorilmis olmasina karsin, 1992

yilindan bu yana Hazine yardimi alinmamustir.

Kurul, SPKn ve ilgili mevzuat cercevesinde sahip
oldugu mali kaynaklarini gérev ve yetkilerinin
gerektirdigi 6lclide kendi bitcgesi ile 5018 sayili
Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu’nda



tabi oldugu esaslari da dikkate alarak
kullanmaktadir.

1.7. Teknolojik Altyapi

Sermaye Piyasas! Kurulu, faaliyetlerinin daha
etkin, hizh, glvenilir ve uluslararasi
standartlara uygun bir sekilde yapabilmesi
amaclyla bilgi sistemlerinin  gelistirilmesi,
isletiimesi, yonetilmesi ve glincellenmesine
o0zel ©6nem vermektedir. Bu kapsamda
gelistirilen bilgi islem alt yapisi, hem Kurul
icinde is sireglerinin sistematik yuratilmesini
ve raporlamasini saglamakta, hem de Kurulun
gozetim ve denetimi altindaki kurumlarin
faaliyetlerinin etkin bir sekilde izlenmesini
kolaylastirmaktadir.

Bu cercevede Kurulun calisma sisteminin
temeli olan Evrak ve is Takip Sistemi 2012 yili
basinda kullanima acgilmis olup, sistem ile evrak
ve isler elektronik ortama gegirilmis, is
surecinde Uretilen dokiimanlar merkezi olarak
saklanabilir hale gelmistir. Bilgi glivenliginin
saglanmasinin 6neminden hareketle, Sermaye
Piyasas! Kurulunda bilgi teknolojileri hizmetleri
kapsaminda ISO/IEC 27001 standardina uygun
olarak 2006 yilinda Bilgi Glvenligi Yénetim

Sistemi (BGYS) kurulmus olup, sistem Tirk

Standartlarn Enstitlsu tarafindan
belgelendirilmistir. Ayrica sistemin islerligini
saglamak ve gozetim ile denetim islevlerini
ylaratmek icin  Bilgi Guvenligi Forumu
olusturulmustur. Sistemin islerligi ile ilgili
olarak yonetim gbdzden gecirme toplantilari,
risk degerlendirme ve analizleri, i¢ denetimler

gibi BGYS siiregleri yerine getirilmektedir.

Ayrica sermaye piyasasinda dogru karar
verilebilmesi igin en 6nemli unsur olan bilginin
yatinnmcilara eszamanli, dogru ve tam olarak
ulastirilabilmesi amaciyla kurulan ve Haziran
2009’dan itibaren kullanima agilan Kamuyu
Aydinlatma Platformu daha etkin bir piyasanin
olusumuna katkida bulunmustur. Yine Kurulun
gozetim ve denetim gorevinin  yerine
getirilmesi amaciyla gelistirilen SPK Gozetim
Sistemi, Degerleme Kuruluslari Uzaktan Veri
Alimi Sistemi gibi sistemler ile Borsa istanbul,
MKK, Takasbank ve diger ilgili kuruluslardan
alinan verilerle gerceklesen islemlerin gergek
zamanli olarak elektronik ortamda takip
edilebilmesi ve incelenebilmesi saglanmakta,
gozetim etkin bir sekilde yerine
getirilebilmektedir.



1.8. TEMEL DEGER VE iLKELER

TABLO 2: SERMAYE PiYASASI KURULU TEMEL DEGER VE iLKELERI

Mesleki uzmanlik

Kurul faaliyetlerinin nitelikli uzman personelce kamu ¢ikarlari ve piyasanin ihtiyaclari gozetilerek,
sorumluluk bilinci icerisinde yuritilmesidir.

Bagimsizhik
Gorevlerini yerine getirirken herhangi bir talimat cercevesinde hareket edilmemesidir.

Giivenilirlik
Alaninda en dogru ve en giincel bilgilere sahip olunmasidir.

Etkinlik

Dizenleme, denetleme ve diger faaliyetlerin fayda/maliyet yaklasimina dayal olarak
ylratilmesidir.

Duyarhihk

Sermaye piyasalarinda olusabilecek risklere ve uygulamada karsilasilan sorunlara hizli ve etkili
sekilde cevap verilebilmesidir.

Zamanhhk

Faaliyetlerle ilgili olarak kisi ve kurumlarin basvurularinin zamaninda ve etkin sekilde
sonuglandiriimasidir.

Sirekli Gelisim
Dinyadaki gelismelerin yakindan takip edilerek piyasanin gelisimine yonelik calismalara 6ncelik
verilmesidir.

Tarafsizlik

Faaliyet alaniyla ilgili tim taraflara esit mesafede yaklasilmasi, her tirli ayrimciliktan kaginilmasi
ve adil davraniimasidir.

Seffaflik
Faaliyetler hakkinda kamunun periyodik olarak ve yeterli detayda bilgilendirilmesidir.

Katilimcilik

Dizenlemelerin olusturulmasinda ve uygulamayi yonlendirecek esaslarin belirlenmesinde ilgili
taraflarin goéruslerine 6nem verilmesidir.

isbirligi
ilgili ulusal ve uluslararasi kurum ve kuruluslarla yakin bir isbirligi ve dayanisma icinde
bulunulmasidir.

Saygi
Faaliyet alaniyla ilgili tim taraflara karsi saygili ve anlayisli davranilmasi, farkli diistince ve
gorislere deger verilmesidir.

Teknolojiden yararlanma

Bilgi sistemleri ve teknolojileri konularindaki gelismeleri takip ederek bunlardan en st diizeyde ve
en dogru sekilde faydalaniimasidir.




1.9. PAYDASLARIMIZ

kurum ve kuruluslar ile saglanan Urin ve

nel olarak, Kurul grudan v layli
Genel olarak, Kurulu dogrudan veya dolay hizmetlerden vyararlanicilar olarak ifade

olarak etkileyen veya Kurulun etkiledigi, kisi, edilebilecek paydaslanmiza Tablo 3'te yer

verilmektedir.

TABLO 3: PAYDASLAR

Yatirimcilar

Halka Agik Sirketler (Borsa sirketleri — Borsa disi sirketler)

Sermaye Piyasasi » Yatirim kuruluslar

Kurumlan » Kolektif yatirim kuruluslari

» Sermaye piyasasinda faaliyette bulunacak bagimsiz denetim, degerleme ve derecelendirme
kuruluglar

Portfoy yonetim sirketleri

ipotek finansmani kuruluslari

Konut finansmani ve varlik finansmani fonlari

Varlik kiralama sirketleri

Merkezi takas kuruluslari

Merkezi saklama kuruluslari

Kurulus ve faaliyet esaslari Kurulca belirlenen diger sermaye piyasasi kurumlari

Borsa istanbul A.S,
Merkezi Kayit Kurulusu

ilgili Kurum ve
Kuruluglar
istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.$

Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu
Yatirimci Tazmin Merkezi

Meslek Birlikleri ve Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligit

Dernekleri Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi

Turkiye Bankalar Birligi

YV VV V|VY VYV VI IVVYVYYVYYVYYVYVY

Turkiye Serbest Muhasebeci Mali Miusavirler ve Yeminli Mali Mdusavirler Odalari
Birligi(TURMOB)

Borsaya Kote Ortaklik Yoneticileri Dernegi(KOTEDER)

Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Dernegi(GYODER)

Tirkiye Kurumsal Yatirimci Yoneticileri Dernegi(TKYD)

Bagimsiz Denetim Dernegi (BDD)

Borsa Yatirimcilari Dernegi(BORYAD)

Tirkiye i¢ Denetim Enstitiisti(TiDE)

Digerleri

isbirligi Yapilan Yurt Basbakanlik ve Bagbakan Yardimciligi
ici Kamu Kurum ve

Kuruluslan

Maliye Bakanligi

Disisleri Bakanligi

Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi
icisleri Bakanhg

Kalkinma Bakanligi

Ekonomi Bakanhgi

YV VYV VV VYV VIV VYV VYV VYV

Hazine Mustesarlig

» Avrupa Birligi Bakanhgi

1 6362 sayili SPKn uyarinca tiim sermaye piyasasi kurumlarinin katilimiyla Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi olarak
orglitlenecektir.



TABLO 3: PAYDASLAR

» Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu

» Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

» Rekabet Kurumu

Kamu Gdzetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu
Mali Suglar Arastirma Kurulu

Tirkiye istatistik Kurumu

Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu

Merkezi Finans ve ihale Birimi

Basbakanlik Tiirk isbirligi ve Koordinasyon Ajansi Baskanlig
Bilgi Teknolojileri ve iletisim Kurumu

Digerleri

V|V VY V YV V VY V VY

Avrupa Komisyonu, Avrupa Komisyonu Tiirkiye Temsilciligi ve Avrupa Menkul Kiymetler ve
Piyasalar Otoritesi (ESMA),

Avrupa Komisyonunun Genislemeden Sorumlu Genel Midurligi biinyesindeki Teknik Yardim
Bilgi Paylagimi Ofisi (TAIEX)

Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD)

isbirligi Yapilan Yurt
Disi Kurum  ve
Kuruluglar

\4

Uluslararasi Menkul Kiymetler Komisyonlari Orgiitii (10SCO),

Ekonomik Kalkinma ve isbirligi Orgiitii (OECD)

Diinya Bankasi (WB)

Uluslararasi Para Fonu (IMF)

Diinya Ticaret Orgiitii (WTO)

Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (IASB)

islami Finansal Hizmetler Kurulu (IFSB)

islam isbirligi Teskilati Ekonomik ve Ticari isbirligi Daimi Komitesi (ISEDAK)

VV VYV VYV VY VY

islam Kalkinma Bankasi (IDB)

» Bagimsiz Denetim Dizenleyicileri Uluslararasi Forumu (IFIAR)

» Yabanci tlkelerin sermaye piyasalarini dizenleme ve denetimden sorumlu muadil kuruluglar
» Digerleri

Kurul Personeli

Kurulun Denetimini Yapan Kuruluslar (T.C. Sayistay Bagkanligi, Devlet Denetleme Kurulu, Bagbakanlik
Teftis Kurulu Bagkanlhigi)

Universiteler

Basin Yayin Organlari

Yargi Kurulug ve Mensuplari (Mahkemeler, Savciliklar)

Yasama Organi

Diger Yiiritme Organlan

Yukaridaki Tablo’da yer alan paydaslar yonettigi toplam varliklarin degeri yaklasik 32

acisindan Sermaye Piyasasi Kurulu Ekim 2013
itibariyle, 1 milyon kisiyi askin hisse senedi, 3
milyon kisiyi askin yatirrm fonu, 3,9 milyon
kisiyi askin bireysel emeklilik ve 172 bine yakin
Ozel sektor borglanma araci yatirimcisinin ve bu
yatirnmcilara hizmet sunan 141 vyatirm
kurulusunun, piyasa kapitalizasyonu 569 milyar

TL'yi asan 600’den fazla halka agik sirketin,

milyar TL olan 40 portfoy yonetim sirketi ve
800G askin yatirm ve bireysel emeklilik
fonunun, vyetkili 92 bagimsiz denetim
kurulusunun, 125 gayrimenkul degerleme
sirketi ve 10 derecelendirme kurulusunun ana
paydaslari oldugu piyasada gorevlerini yerine

getirmektedir.



Kurul faaliyetlerinin etkin ve verimli bir sekilde
gerceklestirilmesi, paydaslarin ihtiyag ve
taleplerinin yerine getirilebilmesi amaciyla,
sermaye piyasasl yatirimcilari ve ihraggilar ile
diger orgit ve kamu kurumlariyla diyaloga
bliyik ©6nem verilmektedir. Bu amacgla
dizenleme calismalarinda konu ile ilgili
paydaslarin  da sirece dahil edilmesi
saglanmakta, yapilan toplanti ve konferanslara
ilgili kisi, kurum ve sektor temsilcilerinin de
davet edilmesi, yazili, sézli ve/veya Kurul
internet sitesi araciligiyla gorislerinin alinmasi
vb. yontemlerle ilgili paydaslarin faaliyetlerle

ilgili streclere katilimlari saglanmaktadir.

Ayrica sermaye piyasasinda faaliyet gbsteren
kurum ve kuruluslar ile Borsa istanbul’da islem
goren sirketlerin yoneticilerin temel
makroekonomik degiskenlere ve sermaye
piyasamiza yonelik beklentilerinin izlenmesi ve
sonuglarinin kamu ile paylasiimasi amaciyla
aylik bazda “Sermaye Piyasasi Beklenti Anketi”
¢ahismalari yapilmakta olup, bu ¢alismalar bir
Olglide Sermaye Piyasasi Kurulunun
paydaslarinin  beklentilerine iliskin  baz
sinyalleri de icermektedir. Ayni sekilde Kurulun
internet sitesi Uzerinden iletilebilen bilgi
edinme talepleri, goris, 6neri ve talepler de
paydaslarin Kuruldan beklentileri ile ilgili

onemli veriler saglamaktadir.



2. CEVRE ANALIzi

2.1. Diinyadaki Durum ve Gelismeler

Global krizin finansal sistemin kirilganliklarini
on plana c¢ikardigi 2008 vyilindan itibaren,
krizden dogrudan ve dolayl olarak etkilenen
Glkelerde ve uluslararasi platformlarda bu
kirilganliklari  azaltmaya yonelik ¢aligmalar
yogunluk kazanmistir.

Krizden etkilenen tim dlkelerde ekonomik
kosullarin iyilestiriimesine ve ana risk
alanlarinin kontrol altina alinmasina yardimci
olan bir dizi 6nemli politika tedbirleri alinmis,
tedbirler sonucunda son donemde Amerika’da
tiketici talebi glglenmis, Japonya’da ve
ingiltere’de  biiyime  toparlanmis, Euro
bolgesinde iyilesme isaretleri gorilmeye
baslamistir. Gelismekte olan (ilkelerde genel
olarak biylime devam etmekle beraber bir
kisminda yavaslama goriilmektedir. Diger
taraftan, onimiizdeki déneme dair kiresel
blylme tahminleri sikca asagl yonde revize
edilmekte, bolgeler arasinda biliyimede
farkhliklar bulunmakta, 6zellikle geng niifusta
issizlik halen yiksek oranlarda seyretmekte ve
finansal piyasalarda volatilite gézlenmektedir.
Alinan o6nlemlere ve yapilmakta olan yeni
dizenlemelere ragmen iyilesme cok yavas ve
zayif seyretmekte, riskler halen devam
etmektedir. Uluslararasi ekonomik
platformlarda, zayif blylime ve issizlik, 6zellikle
gelisen ekonomilerde hizli degisen sermaye
hareketleri, emtia fiyatlarinda oynakliklar,
degisken piyasa kosullari nedeniyle bireysel
yatirimlarin azhg énliimiizdeki dénem kiresel
ekonomide yasanacak zorluklar  olarak
degerlendirilmektedir.  Gelismis  Ulkelerde

nifusun yas ortalamasinin artmasi, yatirimlar

icin katihm paylari belirli emeklilik planlarina
yonelme, alternatif yatirim araclarinin artmasi,
finansal kurumlarla ilgili yasal diizenlemelerde
degisiklikler, disiik getiri-ylksek risk faktori
sebebiyle hisse senedi yatirimlarindan kagis
gibi nedenlerle vyatirmcilarin  dniimuzdeki
donemlerde borsalarda yatirm  yapma
isteginin de azalmasi beklenmektedir. Bu
durumun, sirketlerin buylmelerini finanse
edecekleri fonlari bulmalarini zorlastiracagi,

~on

ortaya cikacak “sermaye a¢igl” sorunundan da
en cok gelismekte olan ulkelerin etkilenecegi

tahmin edilmektedir.

2000 vyilindan itibaren diinya ekonomisinde
gelismekte olan Glkelerin pay ylikselmektedir.
2000 yilinda gelismekte olan Ulkelerin kiresel
gayri safi milli hasiladaki payl %40 iken, 2010
yilinda %49’a yiikselmis olup, 2030 yilinda bu
oranin  %57’ye ¢ikmasi  beklenmektedir.
Finansal krizin basinda sofistike Urin ve
pazarlarda meydana gelen sorunlar gelismekte
olan piyasalara ilk anda ¢ok az yansimis olmakla
beraber gelismekte olan ekonomiler de krizin
ikincil  etkileriyle  ylzlesmisler,  yabanci
sermayenin bu Ulkelerden ¢ikmasi, uluslararasi
kredi kaynaklarinin azalmasi, doviz kuru
oynakhg gibi sikintilarla  karsi  karsiya
kalmiglardir.  Bu sikintilar, hisse senedi
piyasalarinda oynaklk ve likidite azlig
sorunlarini da beraberinde getirmistir. Ancak,
krizin  ilerleyen  dbnemlerinde  parasal
genisleme politikalari ve yliksek getiri arayisiyla
gelismekte olan piyasalar ilgi odagl haline
gelmis, 2013 yih ikinci c¢eyreginden itibaren
kiiresel para politikalarina iliskin artan
belirsizlikler gelismekte olan (lkelerden

sermaye cikislari yasanmasina neden olmustur.



Diger yandan, finansal kriz sonrasinda (2008 —
2012) halka arzlarla saglanan toplam sermaye
tutarinda azalis goriilmekle beraber, bu azalis
daha c¢ok gelismis Ulke piyasalarindan
kaynaklanmis, gelismekte olan lkelerde hisse
senedi piyasasinda halka arzla saglanan
fonlarda kriz 6ncesi doneme (2004 —2007) gore
Onemli artiglar gorilmistir. Krizden sonra
sirketlerin borsa kotundan ¢ikarilmasi gelismis
Ulkelerde siklikla gindeme gelmis, ancak
gelismekte olan llke piyasalarinda bu tedbir
¢ok az uygulanmistir. 2002 — 2011 vyillari
arasinda Avustralya, ingiltere ve ABD’de
borsaya kote sirketlerin ortalama %9’u kottan
cikarilirken, ayni donemde gelismekte olan
piyasalarda bu oran %2 olarak gergeklesmistir.
Basta Cin olmak lizere gelismekte olan (lke
sirketleri 1993 — 2003 déneminde toplam halka
arz gelirinin  %20’sinden daha azini elde
etmekte iken, bu oran son bes yilda %60
diizeyine ulasmistir. Yeni halka arzlarin artmasi,
kottan gikmanin azhgi ile birlikte kiiresel piyasa
kapitalizasyonu icerisinde gelismekte olan
Glkelerin piyasa payini artirmis, 1990 yilinda
%4’'ten az olan bu oran 2012 yilinda %24’e
ylkselmistir. Ancak bu hizli gelismeye ragmen
gelismekte olan (lkelerde 6zel sektor
yatirimlarinin  halihazirda %90"1 kisa vadeli

banka kredisi ile finanse edilmektedir.?

Onimiizdeki doénemde, ozellikle Amerika
Birlesik Devletleri olmak Uzere gelismis Ulke
ekonomilerindeki iyilesmeye bagl olarak
sermaye ve likidite hareketinin gelismekte olan
Ulkelerden gelismis Ulkelere yeniden kayma
olasihgi, gelismis (lkelerde genisletici para
politikalarindan ¢ikis ve hisse senedi, tahvil ve
doviz piyasalarinda artan volatilite riskini

ortaya c¢ikarmaktadir.  Gelismekte olan

2 Equity Market Development and Corporate
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piyasalarda ozellikle bireysel ve kurumsal

yatirmcr  katkisinin  artirilarak  yabanci
sermayeye bagli hareketliliklerin azaltilmasinin
onemli oldugu, 6zel sektor borglanma aracglari
piyasasinin gelistirilmesi, dlizenleyici yapilarin
ve  kurumlarin iyilestirilmesine  yonelik
calismalarin bu piyasalardaki artan volatilitenin
etkilerini azaltabilecegi degerlendirilmektedir.
Ayrica bliyiime icin gelismekte olan (lkelerin
tasarrufa ve bu tasarruflarin da uzun dénemli
sermaye yatirimlarina yonlendirilmesi yoniinde
calismalar yapmasi 6nem kazanmis olup, aksi
takdirde 6nimuzdeki donemlerde bu llkelerde
onemli sermaye aciklari ile karsi karsiya
kalinabilecegi tahminleri 6n plana ¢ikmaktadir.
Kiresel olarak krizin etkilerinin  halen
yasanmakta oldugu dikkate alindiginda,
onlmuzdeki dénemde blylmenin
gliclendirilmesi ve yatirimlarin uzun donemli
finansmani ile kiigik ve orta 6lgekli isletmelerin
finansman  destegi, ekonomik blylme,
istihdam yaratma ve kalkinma igin 6nemli
olacaktir. Bu amagla Ulkeler kendilerine 6zgii
farkh tedbirler uygulamaktadirlar. Finansal yapi
acisindan ise, Ozellikle finansal kurumlarin
sistem acisindan risk teskil edebilecek kadar
blylmesine izin verilmemesi, bu kurumlarin
krizlere karsi daha direncli hale getirilmesi,
piyasada seffafligin ve saglamligin artirilmasi,
dizenleme bosluklarinin giderilmesi, golge
bankaciliktan kaynaklanan risklerin 6nlenmesi
amach tedbirler alinmaya devam edilmesi

beklenmektedir.

Kriz sonrasinda dizenleyici otoritelerin,
finansal  kurumlarin ~ uymalari  gereken

standartlari stkilagtirmalari gerektigi
konusunda G-20 platformunda saglanan

uzlasma kapsaminda, finans kurumlarinin risk

2013, Organisation for Economic Co-operation and
Development



yonetimi, sermaye vyeterliligi, asgari likidite
oranlari gibi ylkimldliklerinde daha siki
uygulamalara gecilmistir. Bu kapsamda, daha
iyi risk yonetim sistemlerinin gelistirilmesi,
finansal  kurumlarin  asin risk almaya
yonelmelerinin 6nlenmesi ve finans sisteminin
ters soklara karsi daha dayanikli hale gelmesi
hedeflenmistir.

Kiresel krizle one c¢ikan bir baska konu da
finansal sistemin az dizenlenmis ya da hig
dizenlenmemis alanlarinin bulunmasidir. Bu
kapsamda “hedge fonlar”, tezgah Ustl tlrev
araglar, emtia borsalari ve kredi
derecelendirme  kuruluslarinin  daha  siki
gozetim ve denetim altina alinmasi oncelikli

konular haline gelmistir.

Bltlnlesik bir finansal sistem igerisinde birden
¢ok dlzenleyici otoritenin  olmasi, bu
otoritelerin isbirligi yapma, bilgi paylasma ve
ortak karar alabilmelerini 6nemli hale
getirmektedir. Bu kapsamda, sistemik 6neme
sahip finansal kurumlarin goézetimi ve sinir 6tesi
islemlerin diizenlenmesi igin hem (lke igindeki
hem de uluslararasi platformda dizenleyici
otoriteler arasi isbirligini gelistirici arayislar

ortaya ¢ikmistir.

Krizin ortaya cikmasindan itibaren finansal
piyasa kosullarini iyilestirmeye ve krizden
¢ikmaya yonelik 6zellikle G-20 platformunda
uzlasilan tedbirler kapsaminda yukarida
belirtilen tedbirler yaninda spesifik olarak,
standartlastiriimis tezgah Ustl tlirev araglarin
borsalarda veya elektronik  alim-satim
platformlarinda islem gormesinin, merkezi
takasinin ve raporlamasinin  yapilmasinin
zorunlu olmasi, kiresel olarak biliyiuk olgekli
sistemik ©6neme sahip banka ve sigorta
sirketlerinin  tespit edilerek olusturduklari
riskleri  hafifletecek  dlizenlemelere tabi
tutulmalari konularinda yeni diizenlemeler

yapilmistir. Uluslararasi platformlarda (CPSS-

I0OSCO) vyapilan 0Ozel projelerle, finansal
sistemin glivenli bir sekilde islemesi icin 6zel ve
sistemik 6neme sahip olan merkezi takas ve
saklama kuruluslarinin, merkezi karsi taraflarin
ve veri depolama kuruluslarinin  uymasi

gereken genel ilkeler belirlenmistir.

Yine piyasalarda seffafligin ve suarekliligin
artirilmasi, kurumsal yénetimin gliclendirilmesi
amaclyla, muhasebe standartlarinda kalite ve
yeknesakhgin saglanmasi, kredi
derecelendirme sirketlerinin ¢alisma ilkelerinin
yeniden dizenlenmesi, finans sisteminde bu
sirketlere olan bagimlilhgin azaltiimasi, sistemik
risklerin tespiti, Ol¢lilmesi ve azaltiimasi
konularinda 10SCO, AB, OECD, FSB, IASB, US
FASB tarafindan 6zel projeler yiritilmektedir.
Ayrica finansal yetkinlik, finansal egitim ve
yatirnmcinin  korunmasi konulari da kiresel
glindemde yer almakta olup, OECD ve Diinya
Bankasi yaninda birgok Ulke ve uluslararasi
kurumdan katilimlarla ortak proje gruplari
olusturulmaktadir.

Diinyada artmakta olan enerji ihtiyacindan
hareketle, strdirilebilir enerji ve global emtia
piyasalari giindemdeki kritik konulardan bir
digeridir.  Ozellikle petrol, gaz, koémiir
alanlarinda fiziki ve finansal emtia borsalarinin
ve emtiaya dayall tlrev arag¢ piyasalarinin
dizenleme, gbzetim ve denetiminin
gelistirilmesi ve bu piyasalarin etkin ve seffaf
islemesi icin diizenlemeler yapilmasi, bu alanda
kapasite gelistirilmesine yonelik ¢alismalar

yapilmaktadir.

Gelismekte  olan piyasalarin  finansal
dizenleyici otoriteleri de finansal krizin
getirdigi sorunlara denetim ve gozetime iliskin
kurallarin sikilastiriimasi, hedge fonlara iliskin
yeni dliizenlemeler getirilmesi, risk yonetimi ve
risk bazli gozetime 6nem verilmesi, sermaye
yeterliligi yuakimluliklerinin  sikilastiriimasi,

tezgah Ustl tdrev araclarin daha siki denetim



ve gozetimi, kamuyu aydinlatma
yukUmlaluklerinin gelistirilmesi gibi tedbirlerle
karsiik  vermislerdir. Bu slire¢ ayrica,
gelismekte olan piyasalarin, uluslararasi
finansal kurum ve organizasyonlarda ve karar
alma mekanizmalarinda daha etkin rol
almalarinin 6nemini de ortaya koymustur.
Bitlin bunlarin yaninda, tlkemizin de icinde
bulundugu gelismekte olan dlkeler icin
piyasalarin gelistiriimesi ve derinlestirilmesi,
kurumsal yonetim ilkelerine uyum, teknolojik
altyapinin gelistirilmesi, alternatif alim-satim
platformlari ve yatirim araglarinin (6zellikle
ozel sektér borglanma araglan) gelistirilmesi,
kiiclik ve orta o6lcekli isletmelerin finansman
imkanlarinin artirilmasi, diizenleyici
kapasitenin artirilmasi halen 6nemli temel

hedefler arasinda yer almaktadir.

Diger yandan, uluslararasi planda alinmakta
olan bu tedbirlerin gelismekte olan piyasalara
farkh yansimalarinin da olabilecegi
degerlendiriimektedir. Bu kapsamda, 2010
yilindan itibaren G-20’'nin talebiyle FSB, IMF ve
WB tarafindan 0Ozellikle gelismekte olan
piyasalarda finansal istikrar agisindan 6nemli
olan en temel hususlar “uluslararasi finansal
standartlarin uygulanmasi, gozetimde sinir
Otesi isbirliginin gelistirilmesi, dizenleme ve
gbzetim cercevesinin gelistirilmesi, déviz kuru
riskinin ~ yonetilmesi, yurt i¢ci sermaye
piyasalarinin  gelistirilmesi” olarak tespit
edilmis ve bu alanlarda gelisme saglanmasi igin
gelismekte olan lkelerin tesvik edilmesi ve
uluslararasi ¢alismalar yapilmasi
hedeflenmistir. Ayrica yine G-20 talebiyle FSB,
IMF ve WB tarafindan, krizden sonra G-20
tarafindan kararlastirilarak uluslararasi alanda

yapilmakta olan dizenleyici reformlarin

3 Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi,
“Turkish Capital Markets December 2013”, s. 86
http://www.tspakb.org.tr/eng/Portals/57ad7180-

gelismekte olan (lkelerde istenmeyen
sonuglara neden olup olmadig arastiriimistir.
Bu kapsamda, Basel Il ile getirilen sermaye
yeterliligi ve likidite  ylUktumliliklerinin
gelismekte olan (lkelerde faaliyet gosteren
bankalarin ve kiresel olarak sistemik 6neme
(G-SIFls)
maliyetlerinde artisa ve dolayl olarak

sahip finansal kuruluslarin
gelismekte olan piyasada likidite azligina yol
acabilecegi, tezgah Usti tlirev araclar icin nasil
bir piyasa ve dizenleyici altyapi kurulmasi
gerektigi yonlinde gelismekte olan llkelerde
net calismalar yapilamadig, bu durumun
kiiresel merkezi karsi taraflar ile yerel olanlar
arasinda rekabet esitsizligi olusturabilecegi ve
gelismekte olan piyasalarda yerel tirev arag
piyasalarinin  gelismesini  engelleyebilecegi
yoninde endiseler en kritik tespitler olarak
ortaya ¢cikmaktadir.

Belirtilen tiim bu g¢alismalar oldukg¢a bilyik
oOlcekli ve uzun vadeli oldugundan, 6nimiizdeki
dénemde de finansal diizenleme alaninda yine
glindemde olmalari ve Kurul ¢alismalarina da

yon vermeleri beklenmektedir.
2.2. Tiirkiye Piyasalari

Tasarruf sahiplerinin erisebildigi finansal araglarin
cesitliligi piyasa gelismislik seviyesinin 6nemli
gostergelerinden birisi olarak ortaya cikmaktadir.
Bu alanda lilkemizde 6zellikle son yillarda 6nemli
gelismeler gorilmis olmakla beraber,
tasarruflarin yatirrma aktarilmasinda bankacilik
sektorinin agirhg devam etmektedir. 2013 yilinin
Eyltl ayi itibariyle toplam tasarruflarin %62,8’i
mevduata aktarilmis bulunmaktadir. Bunu %14,5
ile pay senetleri ve sabit getirili kiymetler, %4 ile
yatinrm fonlari izlemektedir®. Diger taraftan,

finansal sektoriin aktif buydklGgh 2012 yilsonu

c5e7-49f5-b282-
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itibariyle 861 milyar ABD Dolari ile Gayri Safi Yurtigi
Hasilanin %108,4’(ine tekabul etmistir. Bankacilk
sektérinun yatirnmlarin dagilimindaki agirligina
paralel olarak finansal sektérin toplam aktif
blydkliglinin %89,3'lG de bankacilik sektoriine
aittir, bunu %3,4 ile sigorta ve emeklilik sektori

izlemektedir®.

Piyasada reel ekonomiye etkin fon aktariminin
saglanmasi, rekabet giiclintin artirilabilmesi daha
derin ve genis finansal piyasalarin varligina
baghdir. Tirkiye’de finansal piyasalar ozellikle
2001 yilindan itibaren hizh bir sekilde blylimesine
ragmen uluslararasi karsilastirmalar sermaye
piyasalarinin, Turkiye’nin ekonomik blyukligini

yansitmadigini ortaya koymaktadir.

2012 vyilsonu itibariyle 553 milyar TL piyasa
kapitalizasyonu ile hisse senetleri piyasasi gayri
safi yurt ici hasilanin %39’una tekabil etmis ve
hisse senedi piyasasi blyikligu agisindan Tirkiye
diinya capinda 36’nci sirada yer almistir®. Piyasa
kapitalizasyonu 2013 yili Eylil ay1 sonu itibariyle
545 milyar TL olarak gerceklesmis olup, gayrisafi
yurt i¢i hasilaya oraninin 2013 vyili igin %35

civarinda gerceklesmesi beklenmektedir®.

Hisse senetleri piyasasindaki yabanci yatirimci payi
genel seviyesini koruyarak, 2012 sonunda %65,8,
2013 yih Ekim ayr sonunda ise %63 olarak
gerceklesmistir’. Sermaye piyasalarimizin yabanci
yatirmcilar agisindan cazip olmasi piyasalara
duyulan glvenin bir gostergesi olarak olumlu bir
ozellik olmakla birlikte, bu durum ayni zamanda
piyasayi sicak para giris cikisindaki degisikliklere
asirt  duyarli hale getirmektedir. Dolayisiyla,
finansal piyasalarimizin yurtdisi yatirrm g¢ekme
glcl artirtirken ayni zamanda vyurtici tasarruf

oraninin artirilmasi ve bunlarin finansal piyasalara

4 Kalkinma Bakanligi, 2014 Yili Programi, s. 41 — 42,
http://www.kalkinma.gov.tr/DocObjects/View/15386/
2014_programi.pdf

5 Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi,
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istikrarli yatinm kaynagl olarak aktariimasi,
piyasanin sicak para hareketlerinden en az
dizeyde etkilenecek derinlige ulasmasi
bakimindan 6nem arz etmektedir. Bu cercevede,
yerli yatinnmcilarin ihtiyaglarina uygun yatirm
araglarina erisiminin saglanmasi, sirketlerin gerekli
kosullarda finansman temin edebilmesi ve ayni
zamanda yabanci fonlarin ekonomimize daha uzun
doénemli saglanmasi

yatirm  yapmalarinin

acisindan ara¢  ¢esitlendirmesine, yatirimci
glveninin artirilmasina yonelik calismalara ozel

onem verilmektedir.

Diger taraftan, gerek kamu bor¢lanma faizlerinde
onceki donemlere gore gorilen dusls gerekse
piyasa seffafliginin artirilmasi, kurumsal yénetim
uygulamalarinin gelistirilmesi, ihra¢c maliyetlerinin
azaltilmasi yonindeki dizenlemeler, bankalarin
borglanma aracl ihracina yonelik
duzenlemelerdeki degisiklikler sonucunda o6zel
sektor borclanma araglari piyasasinda 2010
yilindan itibaren istikrarh bir bliylime gorilmustar.
Kurul kaydina alinan borglanma araci tutari 2011
ve 2012 yillarinda sirasiyla 51,6 milyar TL ve 69,6
milyar TL olarak gerceklesmis olup, 2013 yili Kasim
ayina kadar Kurulca onaylanan borglanma araci
ihrag tavani tutari 158,5 milyar TL'ye ylikselmistir.
WFE ve Borsa istanbul verileri cercevesinde
yapilan degerlendirme sonucunda, Borsada islem
goren Ozel sektdor borglanma araci sayisi
bakimindan Tirkiye’'nin 34 (lke arasinda 21’inci
durumda oldugu gorilmektedir. Ayrica, faizsiz
finans piyasalarinda kabul géren ve piyasamizda
“kira sertifikasi” olarak diizenlenmis olan Sukuk ile
ilgili olarak Hazine Mustesarligi tarafindan 4 milyar
ABD Dolari, 6zel sektor tarafindan ise 2 milyar ABD

dolari tutarinda ihrag¢ yapilmis bulunmakta olup,

6 Kalkinma Bakanligi, 2014 Yili Programi, s. 46,

7 Sermaye Piyasasi Kurulu, “Aylik istatistik Bilteni”, Ekim
2013, “Sermaye Piyasalarina iliskin Temel Géstergeler,
http://www.spk.gov.tr/apps/aylikbulten/index.aspx?su
bmenuheader=-1
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kira sertifikalarina olan ilginin 6nimuzdeki

donemde artmasi beklenmektedir.

Yatirimlarin ekonomiye kazandiriimasinda
bankacilik disi araglarin kullaniminin yayginlagsmasi
icin piyasanin talep tarafinda kolektif yatirm
kuruluslari da blylik Onem tasimakta olup,
Turkiye’de kolektif yatirim kuruluslari genel olarak
istikrarli bir bliyime gostermektedir. Menkul
kiymet yatirim fonlarinin net aktif degeri 2011 ve
2012 yillarinda 30 milyar TL civarinda seyretmis,
2013 yili Ekim ayi sonu itibariyle yatirm fonu
sayisinin 592 den 522 ye diismesine ragmen net
aktif degeri %2,4’lik artisla 31 milyar TL'i
asmistir. Bu biylmeye ragmen ICl tarafindan
derlenen veriler cercevesinde, 2013 yilinin ikinci
ceyregi
yonetilen varhk blyukligl agisindan Avrupa’da 27

itibariyle Turkiye yatirrm fonlarinca

lilke arasinda 18’nci, diinyada ise 45 Ulke arasinda
31’inci
Emeklilik Fonlarinda da sistemin kuruldugu 2003

konumdadir. Diger taraftan Bireysel

yiindan bu vyana istikrarli blylime devam
etmektedir. Bireysel Emeklilik Sistemine iliskin
olarak bireysel emeklilik fonu kurulusunun ve
yatirmcilarin bu araglara olan talebinin tesvik
birlikte

yatirimci sayisi 4 milyonu asmis olup, emeklilik

edilmesine  yonelik  dizenlemelerle
fonlarinin toplam bayikligli de 2013 vyilsonu
itibariyle 25 milyar TL'yi asmis bulunmaktadir.
Bununla birlikte Bireysel Emeklilik Fonlarinin
ekonomi icindeki goreli blyikligu uluslararasi
piyasalara nazaran disuktir. Bireysel Emeklilik
Fonlarinca yonetilen varliklarin gayri safi yurt igi
hasilaya oranina bakildiginda, OECD {iyesi ulkeler
arasinda vyapilan degerlendirmede 2012 vyl
itibariyle Tirkiye %3,8 ile 34 Ulke iginde 29’uncu
sirada yer almistir. Dolayisiyla kolektif yatirim
sektériinde biylme potansiyelinin tam anlamiyla

gerceklestirilemedigi sOylenebilecektir.

Diger taraftan, kolektif yatirrm kuruluslarinin
portfoylerinde halen kamu borglanma araglari ve

ters repo islemlerinin agirligi gortilmektedir. 2013

yih - Eylil ayr itibariyle yatirrm fonlarinin
portfoylerinin yaklasik %20’si kamu borg¢lanma
aracglarina, %30'u ise ters repo islemleri
kullanilarak degerlendiriimektedir. Portfoy iginde
hisse senetlerinin payi ise %6 dolayindadir. Benzer
bir durum emeklilik fonlari igin de gecerlidir. Yine
2013 Eylil ayr itibariyle Bireysel Emeklilik Fonu
varhklarinin %59’u kamu borglanma araclarina
yatirilmaktadir, hisse senetlerinin payl ise %15
civarindadir. Dolayisiyla kolektif yatirim kuruluslari
vasitaslyla reel ekonomiye uzun vadeli ve etkin fon
aktariminin  teminine

yonelik iyilestirmelere

ihtiyac duyulmaktadir.

Mevcut durumda sinirh uzun vadeli finansman
olanag 6zel sektorin blylimesinin énidnde kritik
bir engel teskil etmektedir. Bu nedenle dogru
politikalarla sermaye piyasasinin biylimesi, hem
reel ekonomi icin hem de istanbul Finans Merkezi
Projesinin gerceklesmesi icin kritik 6nem arz
etmektedir. Bu calismalar kapsaminda son
donemde Tirk Ticaret Kanunu, Borglar Kanunu,
Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman
Sirketleri Kanunu, Bireysel Katilim Sermayesi
(Melek Yatinnmcilar) ile ilgili dizenlemeler, Bireysel
Emeklilik Sistemine yonelik tesvikler ve son olarak
da Sermaye Piyasasi Kanunu yirirlige
konulmustur. Ozellikle 6362 sayil
Piyasasi Kanunu’nun 30 Aralik 2012 tarihinde

ylriarlige girmesi ile sermaye piyasalarimizda bir

Sermaye

reform donemi baslamistir. Gerek mevcut piyasa
kosullari gerekse basta Avrupa Birligi olmak lzere
uluslararasi diizenleme ve denetim standartlarina

uyum saglanmasi ile piyasalarin glclendirilmesi ve

gelistiriimesi  amaclariyla  Kanun  hikimleri
cergevesinde;
e Kurumsal yonetim ve yatirrmct hak ve

cikarlarinin korunmasini giiclendirmeye yonelik
dizenlemeler yapilmis ve kamuyu aydinlatma

standartlari gelistirilmis,

e Halka arz olunmus sayillma kriteri 500'e

cikarilmis, paylari borsada islem gdrmeyen



ortakliklar icin, halka acik ortaklik statlsiini
elde ettikten sonra en gec iki yil icerisinde
borsalarda

paylarinin islem gdrmesi igin

borsaya basvurma zorunlulugu 6ngoérilmis,

e Kayda alma sisteminden izahname onay

sistemine  gecilmis, ihra¢  prosediirleri

kolaylastiriimis,

e Halka acik ortakhklarin kendi paylarini satin

veya rehin almasi hususunda, 6102 sayili TTK

hikiimlerinden  bagimsiz  olarak  Kurula
diizenleme yapma yetkisi verilmis,
o Ortakliklarin ~ 6nemli nitelikteki islemleri

tanimlanmis ve bu konuda Kurula diizenleme
yetkisi verilmis; 6te yandan bu islemler
gerceklestirilirken Kurulca belirlenen esaslara
uyulmamasi durumunda Kurula, idari para
cezasl tesisinin yansira islemin iptali ve bunun
disinda telafi edici tedbirler alma vyetkisi

verilmis,

e Onemli nitelikteki islemlere iliskin alinan genel
kurul kararlarina muhalefet eden ortaklara,
satarak ayrilma hakki

paylarini  ortakhga

taninmis,

e Halka acik ortakliklarda gonilli veya 6nemli
nitelikteki islemler nedeniyle zorunlu pay alim
teklifi yapilmasi ile ilgili usul ve esaslarin
Kurulca belirlenecegi diizenleme altina alinmis,
pay alim teklifinde bulunulmamasi halinde

uygulanacak vyaptirimlar agirlastirilmis, bu

zorunluluga uymayanlarin oy haklarinin
donacagl ve agir idari para cezalarina
hikmedilebilecegi diizenlenmis,

e Mevzuatimizda daha ©nce yer almayan

“ortaklktan ¢ikarma (squeeze out)” ve “satma

(sell-out)” haklari diizenlenmis,

o Genel kurullara ¢agri, katihm ve oy kullanmaya

iliskin ayrintili dizenlemeler yapilmis,

e Yatirim hizmet ve faaliyetleri ile yan hizmetler

yatirnm  kuruluslarina hizmet sunumunda

esneklik saglayacak sekilde yeniden

tanimlanmis,

o Kolektif yatirrm kuruluslarinin yénetim ve

saklamasinin ihtisaslasmis kuruluslarca
yapilmasi yoluyla yatirimcilarin varlklarinin
korunmasi ve etkin

portfoy  yonetimi

konusunda 6nemli bir adim atilmis,

e Yatirnmci Koruma Fonunun yerine olusturulan

Yatirrmci  Tazmin Merkezi ile saglanan
teminatin kapsami tim menkul kiymetleri
icerecek sekilde genisletiimis ve her bir
misteriye yapilabilecek tazmin tutari 100.000

TL'ye yikseltilmis,

e Borsalarin anonim sirket olarak orgitlenmeleri
esasl benimsenmis ve piyasa isleticisi kavrami

mevzuatimiza kazandirilmis,

e Piyasa altyapisina iliskin olarak merkezi takas
kurumlari, merkezi karsi taraflar, veri depolama

kuruluslar gibi dnemli kuruluglar tanimlanmis,

e Piyasa bozucu eylemler tanimlanarak idari

yaptirima baglanmis,

e Kurulun gbzetim ve denetime iliskin yetkileri

gelistirilmistir.

Sermaye Piyasasi Kanunu’nun uygulama esaslari
2013 yiliicinde yayimlanan ikincil diizenlemeler ile
belirlenmistir.  Yapilan ikincil dizenlemeler ile
finansal hizmetlerin AB miktesebati ¢ergevesinde
siniflandirimasi ve finansal aracilara esneklik
taninarak masterilerin ihtiyaglarina cevap vermek
Uzere yapilanmalarina yonelik sartlar belirlenmis,
derecelendirme, bagimsiz denetim ve finansal
raporlamaya iliskin dizenlemelerde degisiklik
yapilmis, yatinm faaliyetleri, kolektif yatirim

kuruluslari,  kurumsal  yonetim ilkelerinin

uygulanmasi, kamuyu aydinlatma, menkul

kiymetlerin kaydilestiriimesi, araci kurumlarin

oOzsermayeleri borsalar ve piyasa isleticileri,

Yatirbmci  Tazmin  Merkezi, merkezi takas

kuruluslar ve merkezi karsi taraf uygulamalari ve



bu kapsamda Takasbank’in merkezi karsi taraf
olmasina iliskin esaslar belirlenmistir. Ozellikle
yatirm hizmetleri ve yatirm fonlarina iliskin
diizenlemeler, sektoriin organizasyonunda énemli
degisikliklere yol acacagindan ilgili diizenlemelerin
belirlenen gecis slreleri dahilinde yirirlige
girmesi ve uygulanmasi amaglanmaktadir. Bu
cercevede, 2014 yihinin da ozellikle aracilik ve
kolektif yatirim sektorleri agisindan bir donisiim

yili olabilecegi soylenebilecektir.

Diger taraftan, Kanun’un ylrirlGgi ile birlikte
Borsa istanbul anonim sirket olarak kurulmus,
istanbul Menkul Kiymetler Borsasi ve istanbul Altin
Borsasinin tiizel kisilikleri, BIAS esas sdzlesmesinin
tescili ile son bulmus ve Vadeli islem ve Opsiyon
Borsasi A.S. (VOB) ile Borsa istanbul biinyesinde
kurulmus olan Borsa istanbul Vadeli islem ve
(ViOP)
tamamlanmistir. Ayrica istanbul Altin Borsasi da

Opsiyon Piyasasinin birlesme siireci
yine Borsa istanbul’a baglh Kiymetli Madenler ve

Kiymetli Taslar Piyasasi olarak faaliyete gecmistir.

Bu gelismelere ek olarak gikarilan tebligler ile son

donemde hizla biyliyen borglanma araglari

piyasasinin ihtiyaclarina ¢6ziim getirmek amaciyla
yapilmis;  pay,
sertifikasi, varant ve yatirim kurulusu sertifikasi

diizenlemeler gayrimenkul
ihraclarina iliskin diizenlemeler yararlige konmus;
izahname dizenlemeleri uygulamada karsilasilan
sorunlar ve Avrupa Birligine Uyelik slrecinde
dikkate

alinarak glincellenmistir. Ayrica 06zellikle arag

mevzuatin  uyumlastirilmasi  hususlari
cesitlendirmesine yonelik olarak faizsiz finansman

araglarinin Ulkemizdeki kullaniminin
gelistiriimesine amaciyla 2013 yili Haziran ayinda
yayimlanan bir diizenleme ile uluslararasi alanda
genel kabul goren, 5 yeni Sukuk (kira sertifikasi)
dizenlemesi yapilmistir. Ayrica yeni bireysel

emeklilik dizenlemeleri c¢ergcevesinde sadece
faizsiz araglara yatirim yapan Bireysel Emeklilik
Fonlari tanimlanmis ve yine 2013 yili Haziran

ayinda yayimlanan yatirim fonu dizenlemesi ile

“Katilim Fonu” adi altinda yalnizca faizsiz araglara
yatinm vyapacak yeni bir yatirrm fonu tiri

piyasalarimiza sunulmustur.

Bu dizenlemeler ve vyirirlige konulan yeni
uygulamalar sonucunda, Kiiresel Finans Merkezi
Endeksinde (g yil dnce 72'nci sirada gosterilen
Turkiye bu yil 44’lnci siraya ylkselmistir.

Yapilan diizenleme galismalarini takiben, sermaye
piyasalarina dayali ekonomik sistemin llkemizde
yayginlasmasi amaciyla Sermaye Piyasasi Kanunu
cercevesinde, Turkiye'nin kiresel sermayenin
onemli bir merkezi haline gelmesi, yerli yatirmci
tabaninin giiclendirilmesi, piyasalarin blylimesi ve
hukuki

olusturulmasi ve sermaye piyasalarinda tim

derinlesmesini  saglayacak zeminin
katilimcilar icin adil ve dirist islem yapma

imkaninin  korunmasina yonelik ¢alismalarin

surdiridlmesi 6nem tasimaktadir.
2.3. Ust Politika Metinleri

Onuncu Kalkinma Plani

Onuncu Kalkinma Planinda, istanbul Finans
Merkezi Projesine vurgu yapilarak, Plan donemi
sonunda istanbul’'un Kiiresel Finans Merkezleri
Endeksinde ilk 25 icinde yer almasi ve 6zel sektor
borclanma araglarinin artmasi hedeflenmistir. Bu
amagcla; istanbul’'un bdlgesel ve kiiresel bir finans
hedefi

koordinasyon vyapisinin giclendirilmesi, nitelikli

merkezi olmasi dogrultusunda
insan kaynaginin artirilmasi ve finansal drin ve
hizmetlerin cesitlendirilmesi, finans sektérindeki
tiketici ve yatirrmci haklarinin kurumsal yénetim
ilkeleri gercevesinde seffaf, adil ve tesvik edici
uygulamalarla gl¢lendirilmesi, teknolojik
gelismelere ve ortaya c¢ikan ihtiyaglara paralel
olarak 6deme sistemlerinin gii¢clendirilmesi, mali
piyasalarda Ar-Ge faaliyetlerinin desteklenmesi,
finansal piyasalarin saghkli islemesine, finansal
Urdn cesitliligi karsisinda bireylerin bilingli kararlar

almasina ve yurtici tasarruflarin artmasina katki



saglayan finansal egitimin yayginlastirilmasi, cevre
Ulkelerle mali sektérde isbirligini gelistirmeye

yonelik  uygulamalarin  hayata  gegirilmesi

uygulanacak  politika ve planlar olarak

Ongorilmustar.

Planda mali piyasa araglariyla tasarruflarin

ozendirilecegi, bu kapsamda, kiicik 6lcekli
yatirnmcilarin tasarruf imkanlarinin gelistirilecegi
ve sermaye araglarina

piyasasl erisimin

kolaylastirilacagi, girisim sermayesi, bireysel
katilim sermayesi, kredi garanti fonu, mikro kredi
uygulamalari ve sermaye piyasasi imkanlari
gelistirilerek, yeni girisim ve KOBI’lerin finansmana
erisiminin kolaylastirilacagi da ayrica

vurgulanmistir.
Orta Vadeli Program (2014-2016)

2014 — 2016 donemini kapsayan Orta Vadeli

Programda reel ekonominin ihtiyaglarini
karsilayan mali piyasalarin etkin ve seffaf isleyen
yapisinin guglendirilmesinin temel amag¢ oldugu
belirtilerek, bu kapsamda, mali piyasalarin
bliyiimeyi finanse edecek her tirli finansal aracin
ihrag edilebildigi, islem maliyetlerinin disik
oldugu, glicli bir teknolojik ve beseri altyapiya

sahip olmasi 6ncelikli hedef olarak belirlenmistir.

Bankacilik sektérinin diizenleme ve denetiminin
iilke sartlarina ve uluslararasi standartlara uyum

gozetilerek  gelistirilecegi, finansal istikrar

gozetilerek ekonomideki devresel hareketlerin
etkisini politikalarin

azaltmaya yonelik

yiritilecegi, Istanbul’un uluslararasi bir finans

merkezi olmasina yonelik ¢alismalarin
hizlandirilarak ~ finansal ~ hizmet  ihracatinin
artirllacagl, faizsiz  finansman  araglarinin

yayginlastirilacagl ve cesitlendirilecegi, finansal

farkindaligin artirilmasi icin ¢alismalar
ylritulecegi, finansal egitimin yayginlastirilacagi,
finans piyasalarina iliskin uyusmazhiklarin siiratli
ve etkin bir sekilde ¢6ziimiine yonelik diizenleme
yapilacagi ve

uygulamanin glclendirilecegi,

tasarruflarin uzun vadeli finansal araglara

kaydirilmasi  icin gerekli yasal dizenleme
yapilacagl, girisim sermayesi, bireysel katilim
kredi

uygulamalari ve

sermayesi, garanti fonu, mikro kredi

sermaye piyasasl imkanlari
gelistirilerek KOBI ve girisimcilerin finansmana

erisiminin kolaylastirilacag ifade edilmistir.
2014 Yillik Program

Programda, ylksek ve istikrarli bir blylime
dinamigi saglamak lizere, en glvenilir ve kalici
finansman kaynagl olan yurtici tasarruflarin
artinlmasi, artan vyurtici tasarruflarin Gretken
yatirimlara yonlendirilmesi ve israfin azaltilmasi,
reel ekonominin ihtiyaclarini karsilayan mali
piyasalarin etkin ve seffaf isleyen vyapisinin
glclendirilmesi Sermaye Piyasasi Kurulu faaliyet
alanlari ile ilgili amaglardir. Bu kapsamda, Onuncu
iliskin

Kalkinma Planinda belirtilen konulara

spesifik politika, tedbir ve eylemler belirlenmistir.

Bireysel emeklilik sistemindeki yonetim ve isletim
giderleri kesinti orani ortalamasinin uluslararasi
dizeylere vyaklastirilmasi, sermaye piyasasinin
seffaf,

glclendirecek diizenlemeler yapilmasi, 6362 sayili

istikrarll  ve  rekabet¢ci  yapisini

Sermaye Piyasasi Kanunu’na iliskin ikincil

mevzuat diizenlemelerinin yapilmasi (yatirm
kuruluslarinin yatirrm hizmet ve faaliyetlerini
sunumu sirasinda uyacaklari belge, kayit ve
muhasebe dizenine, vyatirrm kuruluslarinin
sermaye yeterliligine Takasbank’in merkezi karsi
tezgah (Ustl tirev

taraf olacag piyasalara,

araglarin veri depolama kuruluslarina
raporlanmasina  iliskin  alt  dlzenlemelerin
hazirlanarak  ydrirlige  konmasi),  finansal

tiiketicilerin korunmasina yonelik dizenleyici ve

denetleyici yapinin glglendirilmesi, finansal

egitime iliskin ulusal strateji ve eylem plani
yayimlanmasi, girisim sermayesi sektoriini
desteklemeye yonelik olarak bir Gst fon kurulmasi,
sermaye piyasalarindaki elektronik haberlesme,

iletisim ve islem altyapisinin konsolide edilmesi



Borsa Istanbul, Merkezi
Takasbank  bilgi

altyapilarina hizmet vermek Uzere yeni bir veri

kapsaminda Kayit

Kurulusu ve teknolojileri
merkezi kurulmasi 6ngorilmustiir. Programda
ayrica, ISEDAK c¢alismalarina agirlikli yer verilerek,
sermaye piyasalariile ilgili olarak amac ve hedefler
kapsaminda islam isbirligi Teskilati cercevesinde,

mali isbirligi konusunda menkul kiymetler

borsalari, merkez bankalari ve sermaye
piyasalari  diizenleme kurumlari arasindaki
isbirligi cahsmalarina hiz verilecegi ifade

edilmistir.

istanbul Finans Merkezi (iFM) Stratejisi ve

Eylem Plani

2 Ekim 2009 tarihinde Resmi Gazetede
yayimlanarak yirirlige giren “IFM Stratejisi ve
Eylem Plani” 23 adet 6ncelik ve 71 adet eylem
icermektedir. Planda, Istanbul’'un  &ncelikle
bolgesel, nihai olarak da kiiresel finans merkezi
olmasi vizyon olarak belirlenmistir. Bu vizyonu
gerceklestirmek icin; uluslararasi standartlarda
isleyen bir hukuk altyapisinin olusturulmasina,
finansal Grlin ve hizmet gesitliliginin artirilmasina,
sisteminin

vergi basitlestirilmesine ve

etkinlestirilmesine, dizenleyici ve denetleyici

cercevenin gelistiriimesine, fiziksel ve teknolojik

altyapinin  glglendirilmesine, nitelikli  insan
kaynagi ihtiyacini  karsilayacak bir egitim
altyapisinin  saglanmasina, dinya Olceginde

tanitim ve izleme yapacak bir organizasyon
yapisinin olusturulmasina yonelik Oncelik ve

eylemler belirlenmistir.

Plan kapsaminda belirlenen en temel 6ncelikler;
uyusmazhklarin siiratli ve etkin bir sekilde
¢Oziimii icin yargi sisteminde iyilestirmeler
tahkim merkezinin,

saglanmasi  (kurumsal

arabuluculuk sistemi), IFM Projesiyle ilgili yasa

tasarilarinin kanunlasma siireglerinin
hizlandinilmasi,  yasal altyapinin basta AB
miiktesebati olmak iizere uluslararasi

diizenlemelere ve uygulamalara uyumunun

saglanmasi, finansal piyasalarda seffafligin

artirilarak yatirnmcilari bilgilendirme
mekanizmalarinin gelistirilmesi, finansal iiriin ve
hizmetlerin gelistirilmesi, ¢esitlendirilmesi ve
gerekli altyapinin olusturulmasi, finansal iiriin ve
islemlerin vergisel avantajinin saglanmasi, halka
acilmanin ve sermayenin tabana yayilmasinin
sistemik riskin

tesvik edilmesi, tespiti ve

O6nlenmesi amaciyla mevcut Sistemik Risk

Komitesinin gérev ve  fonksiyonlarinin
giiclendirilmesi, uluslararasi standartlarin takibi
ve uyum diizeylerinin belirli araliklarla g6zden
gecirilmesi, borsalarin faaliyetlerini piyasa
verebilecek esneklikte
hukuki

statiiye kavusturulmalari, teknoloji ve iletisim

dinamiklerine cevap

gergeklestirebilmelerini  saglayacak
altyapisi giiglendirilmesi (sermaye piyasasinin
bilgi teknolojileri standartlari gelistirilerek finans
sektortindeki kurum ve kuruluslarla entegre bir
sekilde c¢alismasi, Tirkiye elektronik fon alim-
satim platformunun gelistirilmesi, kaydi ortaklk
haklarinin elektronik ortamda kullanimi), finans
alaninda  insan

kaynaklari  ve egitim

politikalarinin  belirlenmesi, verimliligin ve

mesleki donanimin artirilmasidir.

Avrupa Birligi Miiktesebatinin Ustlenilmesine

iliskin Ulusal Program

Avrupa Birligi Miktesebatinin  Ustlenilmesine
iliskin 2008 Turkiye Ulusal Programi kapsaminda
AB miiktesebatinin Sermayenin Serbest Dolasimi,
Sirketler Hukuku ve Mali Hizmetler basliklari
altinda uyuma yoénelik Sermaye Piyasasi Kurulu

taahhiitlerine yer verilmis bulunmaktadir.

Sermayenin serbest dolasimi kapsaminda ilgili

taahhitler temel olarak, yabanci menkul

kiymetlerin ihra¢ ve kotasyonu, yabanci yatirim
fonlari ve yabanci araci kuruluslarin Tirkiye'de
faaliyet gosterme imkani konularini
kapsamaktadir. Sirketler hukuku bashigi altinda ise
muhasebenin yani sira kayith sermaye sistemi,

birlesme ve bolinme islemleri, ¢cagri yoluyla hisse



senedi toplama islemleri ve Kurumsal Yonetim
ilkelerine iliskin taahhitler yer almaktadir. Diger
taraftan Sermaye Piyasasi Kurulunun en kapsamli
taahhtleri Mali Hizmetler bashg altinda yer
almakta olup, bu baslikta borsalar, yatirim hizmet
ve faaliyetleri, araci kurumlarin sermaye yeterliligi,
kolektif yatirnm kuruluslari, izahname standartlari
ve piyasa bozucu eylemlere iliskin diizenlemelerin
uyumuna yonelik c¢ok sayida taahhide vyer

verilmektedir.

6362 sayili Kanun ve Kanun’un yirirlige
girmesi sonrasinda cikarilan ikincil dizenlemeler
ile Ulusal Program taahhtleri biyik ol¢lide yerine
getirilmis olacaktir. Diger taraftan, Ulusal Program
kapsaminda Serbest

Sermayenin Dolasimi

basliginda tam uyuma yonelik bazi diizenlemelerin
Uyelikten 2 yil dnce gercgeklestiriimesi ve (yelikle
birlikte yirirlige girmesi dngdrilmustir. Ozellikle
Mali Hizmetler kapsaminda AB diizenlemelerine
ana unsurlar itibariyle uyum saglanmasi, AB
dizenlemelerinde tek pasaport esasina dayali
ancak tam

hikimler gibi tyelikle birlikte

uygulanabilecek  dizenlemelerin  bulundugu
durumlarda Avrupa Birliginde gecerli karsihklilik ve
Gglnca ulke kurallari dikkate alinarak diizenleme
yapilmasi, mevzuat degisikliklerinin sektor Gzerine
asiri ylik getireceginin tespit edildigi durumlarda
ise diizenlemelerin tedricen degistiriimesine iliskin
benimsenmesi

program ve gecis sUreleri

ongorilmektedir.



2.4. Durum Analizi (GZFT)

N

2

Guglii Yonler

Ozerk kurulus statiisi

Duzenleme ve denetim tecrubesi

ihtiyaclara gore giincellenmis mevzuat
Yerlesmis kurum kultiri

Geng, dinamik, yetismis insan kaynagi

Gugll ulusal ve uluslararasi baglantilar
Uluslararasi standart ve gelismeleri izleme ve
adapte etme yetisi

Yiksek teknolojik altyapi

i¢ Degerlendirme

1l

Firsatlar

Ust politika metinleri ve istanbul Finans Merkezi
Projesi ile saglanan siyasi destek

Kiresel finansal krizin etkilerinin sinirli olmasi
Dinamik ve yeni gelismelere adapte olma glici
ylksek sektor

Uluslararasi isbirligi ve teknik destek imkanlari

Zayif Yonler

Mali imkanlardaki geri gidisin personel
motivasyonu lzerindeki olumsuz etkileri
Sermaye piyasasinin ekonominin finansmaninda
yeterince kullanilmamasi

Dis Ortam
Degerlendirmesi

Ll

Vol

Tehditler

Klresel piyasa kosullarina bagli olarak fon
akimlarinda yasanabilecek olumsuz gelismeler
Yurtici tasarruf diizeyinin yetersizligi

Yatirim tercihlerinde bankacilik sektéri ve kamu
menkul kiymetlerinin agirhg

Bolgesel istikrarsizlik

Asiri diizenlemenin sektoriin maliyetlerini
artirmasi

Yetersiz diizenlemenin yatirimci gliveninde
azalmaya neden olmasi

Yetersiz kurumsal yatirimci




MISYONUMUZ

Sermaye piyasasinin giivenli, adil, seffaf ve etkin islemesini saglamak icin, uluslararasi
norm ve gelismelere paralel, degisen piyasa ihtiyaclarini karsilayan, objektif, sade ve
anlasilabilir yaklasimlarla hesap verilebilir diizenleme ve denetleme yapmak

VIZYONUMUZ

Ulusal ve uluslararasi alanda éncii, dinamik ve saygin bir kurum olmak



AMACLAR, HEDEFLER, STRATEJILER

SPK’nin 2014-2016 donemine iliskin amag,
hedef ve stratejileri bu bélimde yer
almaktadir. Vizyonumuz ve misyonumuz
cercevesinde belirlenen amac, hedef ve
stratejilerimiz; paydaslarimizin ihtiyaglari,
goris ve onerileriile uluslararasi muadil
otoritelerin tecriibeleri dikkate alinarak
hazirlanmustir.




SERMAYE
PIYASALARININ ARZ
VE TALEP YONLERI
GUCLENDIRILECEKTIR

HEDEF 1 FiNaNsAL  URUN  CESITLILIGI
ARTIRILACAKTIR.

HEDEF 2: FINANSAL FARKINDALIGIN ARTIRILMASI VE
FINANSAL EGITIMIN YAYGINLASTIRILMASI AMACIYLA
CALISMALAR GERCEKLESTIRILECEKTIR.

HEDEF 3: KOLEKTIF YATIRIM KURULUSLARININ
GELISTIRILMESI YONUNDE DUZENLEYICi CERCEVE
GUCLENDIRILECEKTIR.

HEDEF 4: SERMAYE PIYASALARININ  VE
AVANTAJLARININ BILINiRLIGi ARTIRILACAKTIR.



HEDEF 1: Finansal Uriin Cesitliligi Artinlacaktir

Finansal piyasalarin gelistiriimesinde mevcut
araclarin ihrag ve alim satiminin artirilmasina
ek olarak hem tasarruf sahiplerinin yatirim
ihtiyaclarina hem de sirketlerin finansman
ihtiyaclarina cevap verebilecek cesitlilikte
finansal Grlinin var olmasi, finansal piyasalar
aracihgiyla reel ekonomiye etkin fon aktarimi
saglanabilmesi icin basta gelen kosullardan
biridir. Sunulan finansal Uriin ve hizmetlerin
cesitliligi ile bunlarin sunuldugu kosullarin cazip
olmasi yurt disi fonlarin piyasaya c¢ekilmesi
acisindan da ®nem tasimakta olup istanbul
Uluslararasi Finans Merkezi Stratejisi ve Eylem
Plani  kapsaminda da finansal  drin
cesitlendirmesine temel hedefler arasinda yer

verilmigtir.

Ulkemiz finansal piyasalarinda yasanan olumlu
gelismelere  ragmen, vyatirm  tercihleri
bakimindan halen bankacilik sekt6érinin
agirhg siirmektedir. 2012 yili sonu itibariyle
yurtici yatirmcilarin yatirnmlarinin %77’sinin,
toplam vyatirimlarin ise  %62’sinin  banka
mevduatlarinda degerlendirildigi gorilmekte
olup, bu oranda son bes yil icinde 6nemli bir

degisiklik gozlenmemistir.

Menkul kiymet piyasasinda 6zel sektér menkul
kiymetler stoklarinin %74’i hisse senetlerinden
olusmaktadir. Ancak ekonomik istikrar ve faiz
oranlarinin diismesi ile 6zel sektér borglanma
araglari piyasasinda 2007 yilindan itibaren
hareketlenme gorilmustir. Bu gelismede
Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu
tarafindan 2010 vyilinda bankalarin  TL
borclanma araci ihraglarina izin verilmesi,
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan ilgili
kuruluslarin isbirligi ile ihrac ve islem

maliyetlerinin distrilmesi, isleyen bir piyasa

altyapisi, vergilendirme kosullarinin
esitlenmesi gibi tedbirler de etkili olmustur. Bu
gelismeler  sonucunda  6zel borglanma
araclarinin (tahvil, finansman bonosu, banka
bonosu) 6zel sektér menkul kiymet stoklari
icinde aldigi pay 2006 vyilindaki %0,3’lik
seviyeden 2012 vyilsonu itibariyle %20’ye
cikmistir.  Onimiizdeki donemde ilkemiz
ekonomisindeki istikrarli seyrin devam etmesi
ve faiz oranlarinin dists egilimini strdirmesi
durumunda 6zel sektor borglanma araglarinin
artisinda daha hizli bir blylime

beklenmektedir.

Hisse senetleri en fazla ihrac edilen menkul
kiymet olmakla birlikte genel olarak yiksek
riskli araclar olarak algilanmakta olup,
yatirimcilarin piyasalarin seffaflik ve

glvenilirliginin,  denetimlerin  etkinliginin
artinlmasina yonelik olarak Sermaye Piyasasi
Kurulunca alinan énlemlere ragmen bu araglar,
hanehalki tasarruflarinin degerlendirilmesinde
agirhk  kazanmamistir. Dolayisiyla mevcut
finansal araglarin gelisme ihtiyaci halen devam

etmektedir.

Diger taraftan, farkli araglarin ihracinin
hukuken miimkin olmasinin bu araclarin etkin
kullanimi igin tek basina yeterli olmayacagi
aciktir. Oncelikle ihrag ve sonrasindaki kamuyu
aydinlatma kosullarinin ¢ok agir belirlenmesi
sirketler agisindan bu araglarin ihracini
ekonomik olarak anlamsiz hale getirebilir.
Ayrica yetersiz kamuyu aydinlatma standartlari
da yatirimcilarin karar almalari icin yeterli
dizeyde bilgiye sahip olmalarina imkan
tanimayarak risklilikle ilgili kuskular doguracak
ve belirli araglarin tercih edilmemesine yol

acabilecektir. Dolayisiyla ihra¢ ve kamuyu



aydinlatma yukimluliklerinin, yatirm
kararlarinin alinabilmesi icin gerekli bilgileri
sunarken sirketler icin de asin yik
getirmeyecek sekilde dizenlenmesi Onem
tasimaktadir. Bunun 6tesinde disiik maliyetle
kisa slrede islem yapilmasina olanak saglayan
ikincil piyasa yapilari, uygun vergilendirme
kosullari ve tim ilgili taraflarin finansal araclar,
bunlarin o6zellikleri, risk — getiri 6zellikleri
hakkinda bilinclendirilmeleri de énemlidir. Bu
acidan, finansal arag ¢esitlendirmesi ve sunulan
araclarin etkin kullanimi kamu otoriteleri,
borsalar ve finansal aracilarin ortak gayretini

gerektirmektedir.

Son donemde Sermaye Piyasasi Kurulunca
cikarilan tebligler ile borglanma araglari
piyasasinin ihtiyaclarina ¢6zim getirmek
amaciyla  diizenlemeler vyapilmis;  pay,
gayrimenkul sertifikasi, varant ve vyatirim
kurulusu sertifikasi ihraglarina iliskin
dizenlemeler vyurirlige konmus; izahname
diizenlemeleri uygulamada karsilasilan
sorunlar ve Avrupa Birligine Uyelik siirecinde
mevzuatin uyumlastiriimasi hususlari dikkate

alinarak glincellenmistir.

Ayrica, faizsiz finansman araglarinin
Ulkemizdeki kullaniminin yayginlastiriimasina
yonelik olarak 2013 vy Haziran ayinda
yayimlanan bir dizenleme ile uluslararasi
alanda genel kabul géren, 5 yeni Sukuk (kira
sertifikasi) dlizenlemesi yapilmistir. Ayrica yeni
bireysel emeklilik diizenlemeleri ¢ercevesinde
sadece faizsiz araglara yatirrm yapan Bireysel
Emeklilik Fonlari tanimlanmis olup, 2013 Aralik
ay itibariyle bu fonlarin katilimci sayisi 300 bini
fon tutari ise 275 milyon ABD Dolarini asmis
bulunmaktadir. Yine 2013 yili Haziran ayinda
yayimlanan yatirm fonu dizenlemesi ile

“Katihm Fonu” adi altinda yalnizca faizsiz

araglara yatirim yapacak yeni bir yatirrm fonu

tlrd piyasalarimiza sunulmustur.

Finansal piyasalarin islerligine katkida bulunan
unsurlardan birisi de yatirimcilara riskten etkin
korunma imkani sunan tlirev piyasalarin
varhgidir. Ulkemizde tiirev ara¢ piyasalarinin
gelistirilmesini teminen baslatilan ¢ok sayida
girisim kapsaminda oOncelikle 2011 vyilinda
kaldiraglh alim satim islemleri, bu islemlere
aracilik ve ilgili hizmetlerin esaslari Sermaye
Piyasasi Kurulunca dizenlenmistir. Ayrica,
tlirev araglarin 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’'nda yer alan genisletilmis sermaye
piyasasl araci tanimina ve mevcut piyasa
kosullarina uygun olarak yapilandirilmasina
yonelik olarak, 2013 Temmuz ayinda Resmi
Gazetede yayimlanan ve 2014 Temmuz ayinda
ylrirlige girecek olan 111-37.1 sayih “Yatirim
Hizmetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig” c¢ercevesinde, kaldiragh
islemler de dahil olmak (zere tim tirev
araglara iliskin aracilik islemleri de diizenlenmis
ve bu islemlerin yapilmasinda yerine getirilecek
esaslar tezgah UstU tlrev araclar da dikkate
alinarak belirlenmistir. Diger taraftan, 2012
yilinda tek hisse senedine dayali vadeli islem ve
opsiyon  sozlesmelerinin  Borsada islem
gormesine baslanmistir. Tlrev arag
piyasalarinin gelistirilmesi kapsaminda ayrica
2013 Eylul ayinda varantlar ve yatirim kurulusu
sertifikalarina iliskin diizenlemeler de edilerek
yararlage girmistir.

Ulkemiz finansal piyasalarinin reel ekonomiye
etkin fon aktarimini saglamasinin éniindeki bir
diger engel ise yatirim tercihlerinin genellikle
kisa vadeli olmasidir. Kolektif yatirim kurulusu
portfoylerinin de benzer sekilde agirlikh olarak
kisa vadeli araclardan olustugu gortlmektedir.
isletmelerin ihtiyac duyabilecekleri uzun vadeli

finansmanin saglanmasi igin yatirrm fonu ve



ozellikle bireysel emeklilik fonu portfoylerinde
uzun vadeli aracglara daha c¢ok yer verilmesi
yonilinde girisim ve tesvikler bu agidan faydali
olacaktir. Bireysel emeklilik sisteminin tasarruf
sahipleri agisindan daha cazip bir arag olmasini
teminen saglanan devlet katkisi gibi tesviklere
ek olarak ozellikle uzun vadeli yatirimlarin
tesviki icin bireysel emeklilik sisteminin isveren
katkili ikinci ayaginin gelistirilmesi glindeme
gelmis ve bu kapsamda Bireysel Emeklilik
Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu ile Bazi
Kanun ve Kanun Hikmiinde Kararnamelerde
Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ile 6nemli bir
gelisme saglanmistir. Bunun yani sira Kurul
tarafindan girisim sermayesi ve gayrimenkul
yatirim fonlarina iliskin dizenlemeler ilk defa
yapilarak, bu tip vyapillar da (lkemize

kazandiriimgtir.

Gelismis sermaye piyasalarinda uygulamasina
sik¢a rastlanan yatirim ortakhgi ve yatirim fonu
yapisinin avantajlarinin bir arada sunuldugu, bir
baska ifadeyle tiizel kisiligi haiz agik uglu yatirim
ortakligt modeli olan degisken sermayeli
yatirim ortakliklarina iliskin olarak diizenleme
calismalari devam etmektedir. Oniimizdeki
doénemde finansal araglarin gesitlendirilmesi ile

ilgili olarak:

1. Tezgah (sti tlrev araglarin araci kurumlar
tarafindan hizmet sunulabilecek araglar
arasina dahil edilmesini takiben, ilgili
islemlere iliskin egilimler ve bunlarin
piyasaya etkileri takip edilerek piyasa
ihtiyaglar ¢ercevesinde ne yonde arag
gelistirilebilecegine iliskin cahsmalar

yapilmasi,

2. Faizsiz finansman araglarina iliskin mevzuat

kapsaminda uygulamanin izlenerek

karsilasilan sorunlar cercevesinde

mevzuatin yenilenmesi ve faizsiz finansman

araclarina yatirim yapan fonlar dahil diinya
uygulamalarinin incelenerek Ulke sartlarina
uygulanabileceklere yonelik dizenleme
yapilmasi ile bolge Glkelerindeki
yatirnmcilarin ~ taleplerinin  belirlenmesi,
kotasyon, alim satim, takas ve saklama
islemlerine iliskin teknolojik ve operasyonel

altyapi konularinda calismalar yapilmasi,

3. Varlik/ipotek teminath ve varliga/ipotege
dayal menkul kiymetlerle ilgili
dizenlemeler ve izahname formatlarinin da

yayimlanarak yurirlige girmesi,

4. 6362 sayll Sermaye Piyasasi Kanunu
cercevesinde, degisken sermayeli yatirm
ortakliklarina iliskin olarak sirmekte olan
dizenleme ¢alismalarinin tamamlanarak
ylrarlige girmesi, ayrica mevcut yapilarin
uygulamada karsilasilan sorunlara ¢ozim

getirilecek sekilde revize edilmesi,

5. ipotek finansmani kuruluslari ve varhk
finansmani fonlar tarafindan yapilacak
ihraglarin artirilmasina yonelik tedbirlerin

degerlendirilerek uygulamaya koyulmasi,

6. Sirketlerin finansman

karsilanmasi igin dogrudan halka agilmanin

ihtiyaclarinin

yaninda farkli finansman yontemlerinin de
fayda ve uygulanabilirliklerinin
degerlendirilmesi  ile  piyasaya  yeni
alternatifler  kazandirilacak  olup, bu
kapsamda, belirli kriterlerin karsilanmasi
durumunda, sirketlerin paylarini halka arza
iliskin diizenlemelere tabi olmaksizin halka
arz etmelerine imkan taniyan
“crowdfunding” yontemi gibi modern
finansman yontemlerinin analiz edilerek
piyasanin  gelisimi  acgisindan  faydal

gorulenlerin hayata gecirilmesi,

ongorilmektedir.



Stratejiler

Tirev Urunlere iliskin olarak piyasa kosullari incelenerek arag gelistiriimesine yonelik
¢alismalar yapilacaktir.

Finansal drinler faiz hassasiyeti bulunan vyatinmcilar dikkate alinarak
cesitlendirilecektir.

Degisken  sermayeli yatinm ortakliklarina iliskin  dlizenleme c¢alismalari
tamamlanacaktir.

Diinya uygulamalariizlenerek modern finansman yontemlerine (crowdfunding gibi) ve
Ulkemizde uygulanabilirligine yonelik calismalar yapilacaktir

ipotek finansmani kuruluslari ve varlik/konut finansmani fonlari tarafindan yapilacak
ihraclarin artirilmasi amaciyla bu kurulus/fonlara islerlik kazandirilmasina yonelik
¢alismalar yapilacaktir.



HEDEF 2: Finansal Farkindaligin Artirlilmasi ve Finansal
Egitimin Yayginlastiriimasi Amaciyla Calismalar

Gerceklestirilecektir

Piyasalarda finansal Grin ve finansal hizmet
cesitleri hizla artmakta ve karmasiklasmakta,
tiketicilerin ihtiyacglarina uygun, dogru kararlar
alabilmeleri icin gerekli bilgi ve egitime sahip
olmalari ¢cok daha 6nemli hale gelmektedir.
Tasarruf ve egitim diizeyinin disiik oldugu
toplumlarda bu egitimin 6nemi daha da
artmaktadir. Zira gerekli egitim ve donanima
sahip olmayan bireylerin aldiklari kararlar hem
kendi finansal durumlarina hem de piyasa
isleyisine zarar vermektedir. Bu durumun hem
ulusal hem de kiresel finansal istikrarin
bozulmasinin da en 6nemli nedenlerinden biri

oldugu degerlendirilmektedir.

Bu kapsamda, 6zellikle finansal kriz sonrasinda
sistemin “tlketici” ayagl ile ilgili olarak
“finansal tliketicinin korunmasi” ve “finansal
egitim” kavramlari uluslararasi alanda 6n plana
ctkmistir.  Uluslararasi  platformlarda 6zel
projeler yiritilen bu alanda, finansal egitim,
finansal erisim ve finansal tiketicinin
korunmasi kavramlar tartisiimakta, G-20
kararlari da bu Ucli yapiy! iceren bir ulusal
stratejinin  gelistiriimesi ve uygulanmasini

desteklemektedir.

Literatiirde finansal egitim, finansal
tiketicilerin bilgilendirilmesi, finansal
hizmetler, Urlnler, riskleri anlama guglerinin
artinlmasi,  finansal  tercihlerini  bilingle
yapmalarinin saglanmasi, bu konuda yardima
ve destege ihtiya¢ duyduklarinda nereye
basvurabileceklerini bilmeleri, bu kapsamda
genel olarak finansal eylemlerde bulunmak

konularinda finansal tiketicinin gerekli bilgi ve

becerilerinin gelistirilmesi olarak

tanimlanmaktadir.

Finansal egitimle finansal tlketicilerin,
karsilasacaklari finansal sorunlar, finansal
piyasalarin avantajlari ve imkanlari, finansal
piyasalara erisim yontemleri, tlketicilerin
finans piyasalarinda sahip olduklari hak ve
yuakimlalukler, finansal Griin ve hizmetlerin
cesitliligi, riskliligi, seffafligi gibi konularda
bilgilendirilmesi amaglanmaktadir. Bu
kapsamda uygulanan egitim politikalar ile
finansal tiketicinin finansal piyasalarda risk ve
getiri algilamalarini gelistirerek yerinde kararlar
verebilmelerine, finansal piyasalara yatirim
yaparak getiri elde edebilmelerine, finansal
varlik ve yukUmlaliklerini iyi
yonetebilmelerine, finansal bilgileri aktif olarak
kullanabilmelerine, finansal Griin ve hizmetler
ile bunlar tzerindeki haklari konusunda bilgi ve
hak talep edebilmelerine, finansal piyasalarin
farkinda

olabilmelerine yonelik kazanimlar edinmeleri

suiistimali durumlarinin

beklenmektedir.

Diger taraftan finansal egitim, piyasalarin
gelisimini de desteklemektedir. Finansal egitim
almis tiketicilerin daha ucuz ve daha kaliteli
finansal Griin ve hizmet talep etmesiyle finansal
hizmet saglayicilarin daha etkin ve rekabetgi
kosullarda faaliyet gosterecegi, bu durumun
sektorin

gelisimini destekleyecegi

degerlendirilmektedir. Bireylerin finans
piyasasiyla ilgili bilgi dlzeyinin artmasiyla
birlikte finansal kuruluslardan talep edecekleri

bilgiler de artacak, bu durum da finansal



piyasalarda seffafligin artmasina katkida
bulunacaktir. Ayrica, yatirirm konusunda daha
fazla bilgi sahibi olan bireylerin yatirrm ve
tasarrufa yonelmeleri, dolayisiyla borgluluk
oranlarinda azalma kaydedilmesi beklenmekte,
bu bireylerin finansal piyasalarda likiditenin ve
derinligin artmasina da katkida bulunacagi
degerlendirilmektedir.

Bu kapsamda, finansal egitimin
yayginlastiriimasiyla,  bireylerin  ekonomik
refahinin  artmasi,  yatirmci  tabaninin
genislemesi, finansal sektore nitelikli isglict
saglanmasi, finansal piyasalarda biyime ve
etkinligin artmasi, dolayisiyla uzun vadede ulke
ekonomisinin daha istikrarli bir hale gelmesi ve

toplumsal refahin artmasi beklenmektedir.

Belirtilen amaclar cercevesinde, mevcut
durumda Ulkemizde bir sermaye piyasasi
kiltirinidn olusmasi, sermaye piyasalarinda
glvenin ve farkindaligin artirilmasi diger bir
ifade ile finansal okuryazarligin artiriimasina
yonelik, belirlenmis farkli hedef kitlelere
ihtiyaclari ve donanimlari gozetilerek, uygun
iletisim kanallari aracihgiyla bilgilendirme
yapilmasi ve farkindahg artirici tedbirlerin
alinmasi yoninde cesitli egitim ve tanitim
faaliyetleri sdrdarilmektedir. Bu calismalar
istanbul Uluslararasi Finans Merkezi Eylem
Plani ile koordineli olarak yuaratalmektedir.
Calismalarin ~ Sermaye  Piyasasi  Kurulu
koordinasyonunda resmi bir c¢ercevede
sirdiiriilmesi amaciyla Kurul ile Borsa istanbul,
TSPAKB, Takasbank, MKK, TKYD ve Sermaye
Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusunun
taraf oldugu “Yatirmci Egitimi Seferberligi
isbirligi  Protokolii” 05.03.2012 tarihinde

imzalanmistir.

Ayrica, Kurul Finansal istikrar Komitesi

tarafindan “Finansal Egitim Ulusal Stratejisi”nin

hazirlanmasi konusunda gorevlendirilmistir. Bu
gorev kapsaminda, ilgili kurum ve kuruluslarin
gorisleri alinarak hazirlanan Finansal Egitim
Ulusal Stratejisi ve Eylem Plani, Finansal Erisim,
Egitim wve Tuketicinin Korunmasi Ulusal
Stratejisinin bir bileseni olarak Finansal istikrar
Komitesine sunulmustur. Stratejinin
Basbakanlik Genelgesi ile yirirlige girmesiyle
5 wyilhk bir donemi kapsayan eylem plani
uygulamaya gegcirilecektir. Halihazirda eylem
plani hedef kitlelere yonelik 36 eylemi ve 40

dan fazla paydas kurumu icermektedir.

Kurul OECD binyesinde yer alan ve diinya
capinda finansal egitim konusundaki ilkelerin
ve en iyi uygulamalarin belirlenmesi amaciyla
olusturulan INFE’ye ulusal koordinator sifatiyla
Uyedir. Bu olusum catisi altinda yer alan
“Kadinlarin Giglendirilmesi”, “Finansal Erisim”
ve “Ulusal Strateji” alt gruplarina da lye olup
s0z konusu gruplarin calismalarina aktif olarak
katihm saglanmaktadir.

Finansal egitim politikalarinin belirlenmesinde
ulusal diizeyde finansal okuryazarhk diizeyini
Olgen arastirmalar yol gosterici olmaktadir. Bu
kapsamda, sermaye piyasalari ile ilgili olarak
halkin  mevcut bilgi dlzeyini, yatirm
davraniglarini, tasarruf ve biitce planlama
aliskanliklarini  tespit etmek, egitim ve
farkindalik stratejisi olusturma ve vyiritme
faaliyetleri icin arastirmaya dayali, bilimsel bir
referans noktasi olusturmak amaciyla Sermaye
Piyasasi Kurulu, Diinya Bankasinin 12 ilkede
uygulamakta oldugu “Finansal Yetkinlik
Arastirmasi”nin Tiirkiye ayagina aktif olarak
katkida bulunmustur. Arastirma 21 Nisan — 4
Temmuz 2012 tarihleri arasinda, TUIK istatistiki
Bolge Birimleri Siniflandirmasi kapsaminda 12
bolgede, 40 il ve 142 ilcede; rassal orneklem
yontemiyle segilen 3009 hane (zerinde yiz

ylize milakat teknigiyle uygulanmistir.



tlkemizde hane

Arastirma  sonuglari,
halklarinin borg yonetimi, finansal Grinler
hakkindaki bilgi diizeyi ve bu Grlnleri kullanim
oranlarinin dastkligini ve finansal egitim
calismalarina duyulan ihtiyaci ortaya

koymustur.

Ulkemizde finansal egitim konusunda Kurul
paydaslari ile birlikte son vyillarda 6nemli
calismalar yapilmakta, ticaret ve sanayi
Universite

odalarinda konferanslar,

seminerleri, okullarda kompozisyon

yarismalari, sanal  portfoy  yarismalari

dizenlenmektedir. Ayrica, CYFI'nin ikinci

zirvesine Mayis 2013’te Merkez Bankasl ve
Borsa Istanbul ile birlikte ev sahipligi
yapilmistir. Bu galismalarin yani sira Universite
ogrencilerine yonelik olarak, her yil iki donem
halinde Kurulun istanbul ve Ankara ofislerinde
ylzlerce 6grenciye sertifikali egitim semineri

imkani saglanmaktadir.

Oniimiizdeki ddénemde de Finansal Erisim,
Egitim ve Tuketicinin Korunmasi Ulusal
amaciyla

Stratejisinin gerceklestirilmesi

faaliyetler gerceklestirilecektir.

Stratejiler

» Finansal Erisim, Egitim ve Tiketicinin Korunmasi Ulusal Stratejisinin gerceklestirilmesi
amaciyla diger ilgili kurumlarla isbirligi yapilacaktir.

» Finansal egitimle ilgili dokiiman ve calismalara yonelik ortak bir internet sayfasi
olusturulacak ve finansal egitim faaliyetlerinin sosyal medya yoluyla duyurulmasi

saglanacaktir.

» Hedef kitlelere yonelik egitim ve tanitim materyalleri, egitici gorseller, egitim
seminerleri, oyun, yarisma, reklam, afis gibi uygulamalarla finansal farkindaligin

artirilmasi saglanacaktir.

» Okullarda finansal egitimin gelistirilmesi icin Milli Egitim Bakanligi isbirligi ve
egiticilerin / 6gretmenlerin egitimi calismalari yapilacaktir.
» Finansal okuryazarlik seviyesi belli araliklarla 6lgllecek ve finansal egitim eylem plani

gozden gecirilecektir.



HEDEF 3: Kolektif Yatirrm Kuruluslarinin Geligtiriimesi
Yoninde Duzenleyici Cergeve Giclendirilecektir

Bireysel tasarruflarin  finansal piyasaya
cekilmesinde, ¢cok sayida tasarruf sahibinin
fonlarini bir araya toplayarak uzun vadeli ve
istikrarli bir fon kaynagl saglama kapasitesi
sunan kolektif yatirnm kuruluslar bliyiilk 6nem
tasimaktadir. Temel amaciyla kolektif yatirim
kuruluslari, kiguk tasarruflara sahip bireysel
yatirimcilara yatirm araclarinin
cesitlendirilmesi ve riskin etkin dagitilmasi
olanagini saglayarak bireysel yatirimlara oranla
daha iyi risk-getiri tercihleri sunabilmektedir.
Kolektif yatirim kuruluslari profesyonel portfoy
yoneticiligi cercevesinde piyasa ve araglara
iliskin bilgileri daha iyi degerlendirebilmekte ve
blyik hacimli islemler gerceklestirerek aracilik
maliyetlerini dusurebilmektedir. Bunlara ek
olarak ozellikle bireysel emeklilik fonlarina
yapilan yatirimlar uzun vadeli oldugundan bu
kolektif yatirim kuruluslari uzun vadeli sermaye
piyasalarinin istikrarli  gelismesi imkanini

saglamaktadir.

Konu ile ilgili klresel piyasa buyukliklerine
bakildiginda, 2012 yilinda OECD {ilkelerinde
kurumsal yatirmcilarin toplam 78,2 trilyon ABD
Dolari tutarinda varlik yonettikleri
gorlilmektedir. Toplam tutarin iginde, 30
trilyon ABD Dolari yatirim fonlari, 24,5 trilyon
ABD Dolari sigorta sirketleri, 21,8 trilyon ABD
Dolari ise Bireysel Emeklilik Fonlari tarafindan
yonetilen varliklardan olusmustur.2 2013 yilinin

ilk yarisinin sonu itibariyle dlinya capinda

8 OECD Pension Markets in Focus 2013, s. 7,
http://www.oecd.org/pensions/PensionMarketsInFocu
s2013.pdf

9 Investment Company Institute Worldwide Mutual Fund
Assets and Flows Supplementary Tables Second

yatirm  fonlarinca  yonetilen  varliklarin
toplaminin 27,4 trilyon ABD Dolari diizeyinde
oldugu gorialmektedir. Bu tutarin vyarisi
Amerika Birlesik Devletlerindeki fonlar, %31’
ise  Avrupa’da kurulu fonlar tarafindan
yonetilmektedir. Diger taraftan, Tirkiye'de
faaliyet gosteren yatirim fonlarinin yonettikleri
portfoy buyldkliglh Avrupa toplaminin ancak
%0,2’sine tekabil etmektedir.’

Bireysel emeklilik fonlarinin kolektif yatirim
sektort icindeki paylari dinya genelinde
istikrarli bir bliyime gostermektedir. 2009 —
2012 yillari arasinda bireysel emeklilik
fonlarinin ortalama yillik biylime orani %7,4
olmus, yatirm fonlarinda ise bu oran %3,8
olarak gerceklesmistir.  Bireysel emeklik
fonlarinin  ekonomi  icindeki  bulylklGgu
acisindan, 2012 yilinda Hollanda, izlanda ve
isvicre’de bireysel emeklilik fonu varliklarinin
gayri safi yurt ici hasilaya oraninin %100’( astig
goriilmektedir. Bu oran ingiltere’de %95,7,
Amerika Birlesik Devletlerinde %74,5 olarak
gergeklesmistir.  Bireysel emeklilik  fonu
varliklarinin gayrisafi hasilaya oraninin %3,8
oldugu Turkiye ise OECD Uyesi 34 (lke icinde

29’uncu sirada yer almigtir.X

Yatirrm amaglarina gore ¢esitli yatirm fonu
yapilarina ek olarak menkul  kiymet,
gayrimenkul ve girisim sermayesi yatirim
ortakliklari ile Bireysel Emeklilik Fonlari

Tirkiye’de mevcut kolektif yatirim kuruluslarini

Quarter 2013, Total Net Assets in US Dollars, Ekim
2013, http://www.ici.org/research/stats/worldwide

10 OECD Pension Markets in Focus 2013, s. 7, 10 — 11,
http://www.oecd.org/pensions/PensionMarketsinFocu
s2013.pdf
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olusturmaktadir. Tirkiye kolektif yatirim
sektor, ozellikle de bireysel emeklilik sistemi
kapsaminda istikrarli bir blylime
gostermektedir. Bununla birlikte, yonetilen
varhklarin blyuklGgi uluslararasi
karsilastirmalarda halen alt siralamalarda yer
almakta ve ozellikle menkul kiymet yatirim
fonu portfoylerinin  biylik kismi  kamu
bor¢lanma araglari ve ters repo gibi kisa vadeli
araglara yatirildigindan, reel ekonomiye uzun
vadeli fon saglamaktan ¢ok banka mevduatini
taklit eden bir yapiya burinmektedir. Diger
taraftan, Turkiye’nin demografik yapisi da
dikkate alindiginda basta emeklilik yatirim
fonlari  olmak (zere kolektif yatirm

kuruluslarinin biyime potansiyeli buydktdr.

Tasarruf  sahiplerinin kolektif  yatirm
kuruluslarina gosterdigi ilginin kisith ve yatirm
tercihinin kisa vadeli olmasinin sebepleri
arasinda, tarihsel olarak yasanan ekonomik ve
finansal istikrarsizlik sonucunda tasarruf
sahiplerinin  finansal piyasalara glveninin
gelismemesi ve bunun yerine gayrimenkul ve
altin gibi yatirim araclarinin tercih edilmesi gibi
cesitli etkenler bulunmaktadir. Kolektif yatirim
kuruluslarinin yiiksek bliyiime potansiyelinin
gerceklestirilmesi amaciyla fon getirilerinin ve
yonetim (cretlerinin rekabetci olmamasi gibi
etkenlerin ortadan kaldiriimasi da dahil olmak
lizere Sermaye Piyasasi Kurulunun dinya
uygulamalarindan da faydalanarak olumlu

yonde adimlar atmasi 6nem tasimaktadir.

Ozellikle 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’'nun ylrirlige girmesi ile birlikte
kolektif yatirim kuruluslarinin diizenlenmesi
konusunda o6nemli gelismeler yasanmistir.
Oncelikle Avrupa Birliginin UCITS Direktifi ile
uyum dizeyi artirilmis, bu cercevede kolektif
yatirm  portfoylerinin  yOnetilmesinde ve

saklanmasinda uzmanlasmaya yonelik

dizenlemeler vyapilmis, menkul kiymet,
gayrimenkul ve girisim sermayesi yatirim
ortakliklarina  iliskin  yeni  diizenlemeler
ylrirlige girmis, yatirm fonlari ve borsa
yatirm  fonlari  yeniden  dizenlenmis,
gayrimenkul yatirrm fonlari ve girisim
sermayesi yatirm fonlari ilk kez sermaye

piyasalarimiza kazandiriimistir.

Yatirnm fonlarina iliskin yeni dizenlemeler
kapsaminda portfoy yonetim sirketleri yatirim
fonlarinin  kurucusu ve yoOneticisi olarak
belirlenmis; ikincil diizenleme ile tanimlanan
yeni yapida tek bir ictlzik ile ‘semsiye fon’
yapisi cercevesinde yatirim fonu kurulmasina
ve farkh stratejilere sahip fonlarin sadece
izahname ve yatirrmci bilgilendirme dokiimani
ile pay ihrac edebilmesine imkan taninmis;
azami fon tutar belirlenmesi uygulamasi
kaldirilmis;  yatirm  yapilabilecek varliklar
gesitlendirilmis; kurulus islemlerini hizlandirici
mekanizmalar belirlenmis; yatinm fonlar
hakkinda ©6zet bilgileri icerecek yatirimci
bilgilendirme dokiimani diizenlenmis ve faizsiz
finansman araclarinin kullaniminin artiriimasi
ve bu araglara yatirim yapmak isteyen tasarruf
sahiplerine uygun segenekler sunulabilmesi
amaciyla “Katilim Fonu” adi altinda yalnizca
faizsiz araglara yatirim yapacak yeni bir yatirim
fonu tlrl piyasalarimiza sunulmustur. Buna
ilaveten yapilan yeni borsa yatinm fonu
dizenlemesi ile fon kurucusu ve fon
varliklarinin saklanmasina iliskin
diizenlemelerin yani sira portféye alinabilecek
varliklar ¢esitlendirilerek portféy yapisi ayrintili
bir sekilde belirtilmis, borsa yatirim fonlarinin
belirli bir endeksin takibine yonelik farkh
stratejiler belirleyebilmesine imkan saglanmis,
fon performansi ile endeks getirisi arasindaki
uyumun Olgilmesine iliskin yeni kavramlar
tanimlanarak  sapmalara iliskin  kamuyu
aydinlatma esaslari belirlenmis ve borsa
yatirim fonlarinda sadece nakit karsihgi birincil



piyasa islemlerinin gerceklestirilebilmesine
olanak saglanmistir. Portfoy yodnetimi ve
saklanmasinda uzmanlasmaya gidilmesine
paralel olarak ayrica, portfoy yonetim sirketleri
ile portféy saklama sirketlerine iliskin esaslar ve
kosullar belirlenmisgtir.

Yatinnm ortakliklarina iliskin olarak temelde
6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile
getirilen yeniliklere uyum saglanmasi ve yatirim
ortakliklarina  iliskin  olarak  uygulamada
karsilasilan  problemler ile piyasalarimizin
seffaf, etkin, glivenilir ve rekabetci bir ortamda
isleyisinin saglanmasi amaglari kapsaminda
onemli degisiklikler yapilmistir. Ozellikle girisim
sermayesi yatirim ortakliklari ile ilgili olarak bu
sirketlerin girisim sirketlerine ve KOBI'lere
yatirim saglamalari kolaylastiracak segenekler
sunulmus, ayrica nitelikli yatirrmcilara satis
yapmak (zere kurulan girisim sermayesi
yatirm ortakliklarina iliskin ayrintili
diizenlemeler yapilarak bu ortakliklara yatirim
sinirlamalarinda onemli esneklikler
saglanmistir.

Kolektif yatirnm kuruluslarina iliskin yeni
dizenlemeler ile ilgili sektériin daha esnek ve
rekabetgi bir yapiya kavusabilmesi icin gerekli
hukuki  altyapinin  sunulmasinda  6nemli
gelismeler  kaydedilmis olacaktir.  Ancak,
tasarruf  sahiplerinin kolektif  yatirim
kuruluslarina olan talebinde piyasa kosullarinin
etkisi dikkate alindiginda, hukuki 6nlemlerin
tek basina sektoriin biylmesini saglamakta
yeterli olmayabilecegi ve bu bliyiimenin genel
ekonomik istikrara bagh olarak uzun bir siireg
sonunda elde edilebileceginin de gbz onlinde
bulundurulmasi  gerekmektedir.  Bununla
birlikte,  kolektif yatinm  kuruluslarinin
gelistirilmesine yonelik bazi diger tedbirlerin de
degerlendirilmesi faydal olabilecektir.

Bu kapsamda degerlendirilebilecek

unsurlardan birisi fon dagitim

mekanizmalarinin  gelistirilmesi  olacaktir.
Ulkemizde kolektif yatirim sektériinin ilk
yillarindan itibaren yatirm fonu katiima
paylarinin - dagitimi ilgili araci  kuruluslar
tarafindan vyapilmistir. Bu durum ise fon
katilma payi satisinin agirlikh olarak bankalar
tarafindan yapilmasina yol agmistir, yatirim
fonu satislarinin yaklasik %80’inin  bankalar
aractligiyla gerceklestirildigi tahmin
edilmektedir. Buna karsilik Avrupa Ulkelerinde,
bankalarin yani sira sigorta sirketleri, bagimsiz
finansal danismanlar ve ‘stipermarket’ olarak
adlandirilan internet bazli fon dagitim
platformlarinin  kullanildigi  g6érilmektedir.
Ulkemizde fon dagitim mekanizmalarinin
bankalarda yogunlasmasi sonucunda
yatirimcilara sunulan fonlarin galistiklari banka
ve istiraklerine ait fonlarla sinirli kalmasina
neden olmakta, karsilagtirmali fon performans
ve maliyet verilerinin yeterli dizeyde olmamasi
ise yatirmcilarin  daha basarili fonlara
yonelmelerini zorlastirmaktadir. Dolayisiyla
yatirimcilarin yatirim ihtiyaglarina daha uygun
fonlara tek kaynaktan ulasabilmelerini teminen
elektronik bazli bir fon dagitim platformu
olusturulmasi  kolektif yatirnm sektoriinin
gelismesine katkida bulunabilecektir.
Elektronik bir fon dagitim platformunun
olusturulmasi istanbul Finans Merkezi Eylem
Planinda da vyer almis olup, Takasbank
bunyesindeki Tirkiye Elektronik Fon Alm-
Satim  Platformunun daha etkin olarak
kullanilmasina imkan saglanmasini teminen
isleyis esaslarinin degistirilmesi ve serbest
fonlar, 6zel fonlar, korumali ve garantili fonlar
gibi 6zel nitelikli fonlar hari¢ olmak Gzere tiim
fonlarin Platforma dahil edilmesi yonindeki
¢ahsmalar devam etmekte olup, plan
tamamlanmasi

doéneminde ¢alismalarin

planlanmaktadir.

Ozellikle yatirimlarin hisse senetlerine ve uzun
vadeli diger yatirimlara kaydirilmasi amaciyla,



diger Ulke uygulamalarindan faydalanilimasi
yoniinde calismalar  ylruttlecektir.  Bu
kapsamda o6rnegin ingiltere’de mevcut olan
bireysel pay plani (personal equity plan)
yapisina benzer bir yapi olusturularak yatirim
fonlarivasitasiyla paylara yapilacak yatirimin ve
bu yatirimlara iliskin farkindaligin artirilmasi;
egitim ve konut harcamalarina yoénelik uzun
vadeli tasarruflarin biriktiriimesi icin devlet
katkisi veya vergi tesviki ile asgari bir siire
tutulmasi zorunlu olan yeni fon tirlerinin
sunulmasi incelenebilecek 6rnekler arasinda
yer almaktadir.

Diger taraftan, kolektif yatirrm sektoérinde
rekabeti artirmaya yonelik olarak, uluslararasi
standartlara  paralel olarak tasarlanmis
performans Olcimi ve performansa dayal
Ucretlendirmenin  esaslarinin  belirlendigi
yiksek iz deger (high water mark) modelini
esas alan yeni bir gati olusturulmus, ayrica
kolektif yatirim kuruluslarinin notlandirma ile
siralama faaliyetine iliskin esaslar

belirlenmistir.

Bu cercevede Onlmuizdeki donemde kolektif
yatirim kuruluslariyla ilgili olarak;

1. Yatinm fonu paylarinin  merkezi bir
elektronik dagitim platformunda islem
goérmesine yonelik ¢ahismalarin

tamamlanmasi,

2. Reel ekonomiye uzun vadeli fon aktarimi
saglayabilecek konut ve egitim fonu gibi
diinyada uygulamasi olan yeni fon tirlerinin
olusturulmasina yonelik calismalar

yapilmasi,

3. Kolektif yatirim kuruluslarinin gelismesinin
tesvik edilmesi ve uygulamada karsilagilan
sorunlarin  giderilmesi amaciyla diger
kuruluslarla isbirligi icinde galismalarinda
bulunulmasi,

ongorilmektedir.

Stratejiler

» Yatirm fonu katilma paylarinin merkezi bir fon dagitim platformunda islem
gorebilmesi icin gerekli galismalar tamamlanacaktir.

» Farkli yapilarda ve farkli varliklara yatirrm yapabilen kolektif yatirnm kuruluslar
dizenlenecek ve mevcut diizenlemeler gézden gecirilecektir.

» Kolektif yatirim kuruluslarinin gelisimi amaciyla (vergi tesvikleri, tapu dizenlemeleri,
fonlarin yabanci para birimleri izerinden alinip satilabilmesi, vb. konulara yonelik
olarak) diger ilgili kurumlarla isbirligi yapilacaktir.



HEDEF 4: Sermaye Piyasalarinin ve Avantajlarinin Bilinirligi

Artinlacaktir.

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile
piyasanin blylmesinin onlindeki engellerin
kaldirilmasi, sirketler igin alternatif finansman
kaynaklari  olusturulmasi, bu kapsamda
sermaye piyasasinin hem yatirimcilar hem de
piyasa faaliyetleri icin fon elde etmek isteyen
sirketler acisindan avantajli bir ortam haline
gelmesine katki saglanmasi amaclanarak bircok
alanda yeni diizenlemeler getirilmektedir.

Bu ¢ercevede 6362 sayili Kanun'la, kayda alma
sisteminden izahname onay sistemine gecilmis,
ihrag prosediirleri kolaylastiriimis, izahnamenin
bir yil gecgerli olmasi saglanmis, ihrag
limitlerine, yurt disinda vyerlesik ihragcilara,
kredi derecelendirmesine iliskin diizenlemeler
yapilmis, Kurula 6denmesi gereken licretler
disdarilerek  ihrag  maliyetleri  azaltilimis,
borglanma araglarinin gesitliligi artinlmig, “kira
sertifikas’” ve “varlik kiralama sirketleri”
kavramlari ile bunlara iliskin temel esaslar
Kanun’la dlzenlenmistir. Ayrica uygulamaya
yonelik ayrintil ikincil dizenlemeler
yapilmistir.

Mevcut durumda gerek menkul kiymet stoklari
icindeki Ozel sektdr payinin yeterli olmamasi,
gerekse blyik sirketlerin ¢ok azinin Borsa
istanbul’da islem gérmesi sermaye piyasasinin
avantajlarinin potansiyel ihragcilar tarafindan
yeterince bilinmedigi gorislini destekler
niteliktedir. Sermaye piyasasinin uzun dénemli

yatirimlari finanse etmesi igin atilmasi gereken
adimlarin basinda borsada islem goren sirket
sayisinin ve halka acgiklik oraninin artiriimasi
gelmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu diger
ilgili kurumlarla birlikte 2008 yilindan itibaren
borsada islem goren sirket sayisini artirmayi
amaclayan Halka Arz Seferberligi calismalarina
baslamistir. Halka Arz Seferberliginin de etkisi
ile 2010 yilindan itibaren 75 sirketin hisse
senetleri halka arz edilmis, Ekim 2013 itibariyle
borsada islem goren sirket sayisi 419°a
¢tkmistir.  Bu  konudaki ¢alismalar ilgili
kurumlarla koordinasyon halinde
surdirilmekte, halka arz ve borsada islem
goérme yaninda kaynak temininde alternatif
finansman araglar (tahvil, finansman bonosu,
kira sertifikasi vb.) hakkinda da potansiyel
ihraggilarin bilgilendirilmesi cahismalari
gerceklestirilmektedir.

Bu kapsamda yapilan ¢alismalara, diizenleme
altyapisindaki degisikliklerden piyasa
aktorlerinin haberdar edilmesi, getirilen yenilik
ve avantajlarin aktarilmasi amaciyla devam
edilecektir. Finansal farkindaligin artiriimasi ve
finansal egitimin yayginlastirilmasi ile bir
yandan piyasanin talep yoni desteklenirken,
diger yandan da fon arz edenlerin piyasanin
kurallari ve avantajlari hakkinda
bilgilendirilmesi hedeflenmektedir.

Stratejiler

> KOBI’ler basta olmak lizere 6zel sektdér nezdinde sermaye piyasalari ve avantajlari yaygin bir
sekilde anlatilacak, bu amacla toplanti, konferans ve calistaylar diizenlenecektir.

» Mevzuat uygulama rehberleri hazirlanacaktir.

» Yenifon tlrlerinin tanitimi ve bu fonlarin yayginlastirilarak fon piyasasinin gelisiminin saglanmasi
konusunda calismalar yapilacaktir.

» Hedef kitleyi bilgilendirme amach kitap, brosir, cd vb. materyaller hazirlanacak ve bunlarin
dagitimi saglanacaktir.
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HEDEF 1: Dizenlemeler Uluslararasi Uygulamalar ve Piyasa
Kosullan Dikkate Alinarak Surekli Guclendirilecektir

Sermaye piyasalarinin  gelisebilmesi igin
ekonomik ortam yaninda, sermaye piyasasi ile
ilgili yasal altyapinin sermaye piyasalarini
destekleyici bir ortam olusturmasi ¢ok biyik
Oneme sahiptir. Gugcli bir hukuki alt yapi
kiiresel finansal krizlerin 6nlenmesi icin de
gerekliliktir.

Turkiye ekonomisinde son vyillarda yasanan
olumlu gelismeler ve biylyen finans piyasasi
dikkate alindiginda, yatirimci taleplerine hizla
cevap verebilecek, alternatif finansman
kaynaklari sunabilecek gliclii bir sermaye
piyasasinin varhg ulkemiz icin son derece
onemlidir.

Bu noktadan hareketle glicli bir hukuki altyapi
olusturulmasi, son on vyilda kiresel finans
sisteminde  yasanan gelismelere cevap
verebilecek nitelikte, AB ile uyumlu gerekli
hukuki  diizenlemelerin  gergeklestirilmesi,
yatirmcilarin daha etkin bilgilendirilmesi ve
korunmasi, piyasanin blylUmesinin 6nindeki
engellerin kaldiriimasi, sirketler icin alternatif
finansman kaynaklari olusturulmasi, aracilik
sektérinin diinya ile rekabet edebilmesine
imkan saglanmasi, basta yakin donemde
yurirlige giren yeni Tirk Ticaret Kanunu olmak
lUzere diger temel kanunlarda vyapilan
degisikliklere uyum saglanmasi amaclari
cercevesinde 2012 yilinda vyeni Sermaye
Piyasasi Kanunu ylrirlGge girmistir.

Bu Kanun’la, hem ({lkemizde tasarruflarin
artinlmasi hem de bu kaynaklarin (lke
ekonomisi icin en etkin sekilde kullanilmasinda
sermaye piyasamizin daha aktif bir rol
Ustlenebilmesi amaclanmaktadir. Ayrica
Kanun, istanbul Uluslararasi Finans Merkezi

Projesini gerceklestirebilmek icin sermaye

piyasasini hem hukuki, hem teknik, hem de
piyasa altyapisinin yeniden yapilandirilmasina
da imkan saglayacaktir. Kanun’un ayrica, diinya
ile  bitlinlesmis  bir sermaye piyasasl
olusturulmasina da onemli katki saglayacagi
degerlendirilmektedir.

Kanun’un yirirlige girmesini takiben ikincil
dizenlemelerin tamaminin yenilenmesi ve
glincellenmesi ¢alismalari  baslatilmis olup,
calismalar tamamlandiginda Tirk sermaye
piyasasinin kurumsal ve hukuki altyapisi
tamamen degismis olacaktir. Onimiizdeki
donemlerde Kanun ile sermaye piyasasinda
gelismeye acik olan, 6zellikle de Kanun’da yeni
tanimlanan alan, finansal yapi ve Urlnlerin
gelistirilmesi ¢alismalarina ikincil
dizenlemelerle yon ve hiz verilmesi
gerekmektedir.

Krizin ortaya ¢tkmasindan bu yana o6zellikle G-
tedbirler
kapsaminda, standartlastiriimis tezgah Usti

20 platformunda uzlasilan
tlrev araclarin borsalarda veya elektronik alim-
satim platformlarinda islem gdrmesinin,
merkezi takasinin ve raporlamasinin
yapilmasinin  zorunlu olmasi diizenlenmis,
finansal sistemin glvenli bir sekilde islemesi
icin 6zel ve sistemik 6neme sahip olan merkezi
takas ve saklama kuruluslarinin, merkezi karsi
taraflarin ve veri depolama kuruluslarinin
uymasi gereken genel ilkeler belirlenmistir. S6z
konusu ilkeler Kurulun diizenleme

calismalarina da yon verici niteliktedir.

Yine kriz sonrasinda dizenleyici otoritelerin,
finansal  kurumlarin  uymalari  gereken

standartlari sikilastirmalari gerektigi
konusunda G-20 platformunda saglanan

uzlasma kapsaminda, finans kurumlarinin risk



yonetimi, sermaye vyeterliligi, asgari likidite
oranlari gibi ylkimllliklerinde daha siki
uygulamalara gegcilmistir. Ayrica, 6362 sayil
Sermaye Piyasasi Kanunu’nun getirdigi yeni
sistematik cercevesinde yatirim hizmetlerinde
farkhlastirmaya gidilmistir. Bu kapsamda, araci
kurumlarin sermaye yeterliligi 6lciimlerinin riske
daha duyarli hale getirilmesi ve yeni yatirm
hizmetleri sistematigine uyarlanmasi yoniinde
calismalar yapilmasi ihtiyaci ortaya ¢ikmustir.

Yatirimlarin uzun dénemli finansmani ile kiiglik
ve orta Olgekli isletmelerin finansman
desteginin, ekonomik blylme, istihdam
yaratma ve kalkinma igin 6nemi de dikkate
alinarak bu amacla ilkemize 06zgli tedbirler
uygulanmasi 6nemlidir.

Son donemde borclanma araglari

piyasalarimizda olumlu gelismeler
yasanmaktadir. Ancak sirketlerin finansman
ihtiyaci ve bu alanin gelisme potansiyeli dikkate

alindiginda, yeni Sermaye Piyasasi Kanunu’nun

ardindan yapilan ikincil dizenlemelerde,
ihtiyaclara paralel olarak piyasayi gelistirmek
icin gerekli degisikliklerin yapilmasinin énemli
oldugu degerlendirilmektedir.

Diger taraftan, IFM Stratejisi ve Eylem Planinda
istanbul’'un kiiresel finans merkezi olmasi
vizyonunu gerceklestirmek icin uluslararasi
standartlarda isleyen bir hukuk altyapisinin
olusturulmasinin 6nemine dikkat c¢ekilmistir.
Bu amacgla Plan kapsaminda belirlenen en
temel 6nceliklerden biri uyusmazliklarin siratli
ve etkin bir sekilde ¢6zUimiu igin yargi
sisteminde iyilestirmeler saglanmasi
baglaminda yatirimcilar igin kurumsal tahkim
merkezinin ve arabuluculuk sisteminin etkin bir
sekilde kullanilmasinin  saglanmasidir. Bu
cercevede vyasal altyapi  ¢alismalarinin
gerceklestirilmesi  gerekmektedir. Sermaye
Piyasasi Kurulu gorev ve yetki alani kapsaminda
bu alanda calismalar yapmak onceliklilerimiz

arasinda yer almaktadir.

Stratejiler

» Borc¢lanma araclarina yonelik duzenlemelerde, ihtiyaglara paralel olarak piyasayi
gelistirmek icin gerekli degisiklikler yapilacaktir.

» Uluslararasi finansal dizenleme calismalari yakindan takip edilecek ve Sermaye
Piyasasi Kurulu goérev alani gergevesindeki hususlarin mevzuatimiza aktariimasina

yonelik girisimler slirdlrilecektir.

» Yatirim hizmet ve faaliyetlerinin barindirdiklari riskler, Basel diizenlemeleri ve FSB
oncelikleri dogrultusunda yeniden ele alinacak, yatirnm kuruluslarinin sermaye
yeterliligi dizenlemeleri revize edilerek ylrirlige konacaktir.

» Yatirnmci uyusmazliklarina iliskin hukuki altyapinin gelistirilmesi amaciyla ¢calismalar

gerceklestirilecektir.



BT

HEDEF 2: Gozetim ve Denetimlerin Etkinligi Artirilacaktir

Gozetim ve denetim faaliyeti Sermaye Piyasasi
Kurulunun asli fonksiyonlarindan biri olup,
ozellikle klresel krizin yasandigi 2007
sonrasinda  dizenleyici  otoritelerin  bu
fonksiyonlarinin énemi tim diinyada bir kat
daha artmistir. Finansal piyasalarda hizmet ve
Grin  ¢esitliliginin @+~ ve  piyasalar  arasi
baglantilarin ~ artmasina  paralel  olarak
piyasalarin givenilirliginin temini icin gozetim
ve denetimlerin etkinliginin de artiriimasi
gerekmektedir. Ornegin turev arag
kullaniminin ~ yayginlagsmasi  ve islemlerin
organize piyasalarla sinirh kalmayarak tezgah
Gsti piyasalari da kapsar hale gelmesi sermaye
piyasasl islemlerinin gézetim ve denetiminde
daha bitlncil bir yaklasimin benimsenmesini
gerekli hale getirmektedir. Diger taraftan,
uluslararasi piyasalar arasindaki baglantilarin
teknolojik ilerlemelere bagh olarak gliclenmesi
de denetimde uluslararasi  isbirliginin
glclendirilmesini gerekli kilmaktadir. Gézetim
ve denetim faaliyetinin teknoloji desteksiz
yapilmasi dislinilemez. Bu anlamda etkin
gozetim sistemlerinin kurulumu, calismasi ve
glncellenmesi faaliyetleri sermaye
piyasalarinin guvenilir, etkin, istikrarh ve adil

islemesi bakimindan son derece 6nemlidir.

Bu amagla 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’nda Sermaye Piyasasi Kurulunun
denetim vyetkisinin icrasinda kullanilabilecek
araglar ve  yetkiler de genisletilmis
bulunmaktadir. Kurula denetim faaliyetlerine
iliskin onemlilik ve oncelik ilkeleri ile risk
degerlendirmelerinde dikkate alinacak 6l¢utleri
ve uygulama esaslarini belirleme ve denetim
faaliyetini, onemlilik ve 6ncelik ilkeleri ile risk

degerlendirmeleri kapsaminda olusturulacak

program uyarinca ylritme yetkisi verilmistir.
Kanun’da ayrica denetim faaliyeti ve denetim
yetkisi detayli olarak tanimlanmistir. Kanun
uyarinca denetimle gorevlendirilenler,
ilgililerden Kanun ve ilgili diger mevzuatin
sermaye piyasasina iliskin hukimleriyle ilgili
gorecekleri bilgi ve belgeleri istemeye, bunlarin
vergi ile ilgili kayitlar dahil olmak Uzere tiim
defter ve belgelerini, elektronik ortamda
tutulanlar dahil tim kayitlarini ve sair bilgi
ihtiva eden vasitalarini, bilgi sistemlerini
incelemeye, bunlara erisimin saglanmasini
istemeye, bunlarin 6rneklerini almaya, islem ve
hesaplarini denetlemeye, ilgililerden yazili ve
sozlu bilgi almaya ve gerekli tutanaklar

diizenlemeye yetkili kihnmaktadir.

Sermaye piyasasi kurumlarinin, halka acik
sirketlerin, borsalarin ve 06z diizenleyici
kuruluslarin bilgi sistemlerinin glvenilir ve
etkin yoOnetimi, kesintilere karsi gerekli
onlemlerin alinmasi ile yedek sistem ve veri
tutulmasi unsurlarn finansal piyasalar ve
faaliyetlerin  kesintisiz ve dizenli isleyisi
acisindan 6nem tasimaktadir. Buna paralel
olarak Sermaye Piyasasi Kanunu ile Sermaye
Piyasasi Kuruluna taninan yeni yetkiler arasinda
Kanun’a tabi kuruluglarin  bilgi sistemi
yonetimine iliskin hususlarin diizenlenmesi ve
bilgi sistemlerinin denetlenmesi de
bulunmaktadir.  S6z  konusu  vyetkilerin
kullanimina yonelik olarak ©ncelikle bilgi
sistemi yonetim ve denetimine iliskin
diizenlemelerin  tamamlanmasi  ve hem
Sermaye Piyasasi Kurulu hem de ilgili kuruluslar
nezdinde yeni diizenlemelere uyum igin gerekli

hazirliklarin tamamlanmasi gerekmektedir.



Diger taraftan 6362 sayili Sermaye Piyasasl
Kanunu ile birlikte bilgi suiistimali ve piyasa
dolandiriciligi fiilleri ayrintih olarak tanimlanmig
ve bu fiillerin engellenebilmesi igin c¢esitli
tedbirler alinmasi amaciyla yasal dayanak
olusturulmustur. Bu cercevede asimetrik bilgi
kullaniminin engellenmesi igin yOneticilerin
gerceklestirdikleri islemler sonrasi elde ettikleri
net alim-satim  kazanglarini  ihraggilara
odemelerine iliskin dizenleme yirirlige
girmistir.  Bunun disinda piyasa bozucu
eylemlerin ayrintii tanimlanmasina olanak
saglayacak dizenlemeler yapilmasinin 6ni
acllmis ve konuya iliskin alt duzenleme
calismalari tamamlanma asamasina gelmistir.
Bir islemin bilgi suiistimali veya piyasa
dolandiriciligi suglarini teskil ettigine dair stiphe
bulunmasi halinde yatirim kuruluglarinin bu
durumu Kurula bildirmelerine iliskin
dizenleme calismalari da tamamlanmak
lzeredir. Bu kapsamda, s6z konusu
diizenlemelerin ydrirlige girmesiyle birlikte
tim paydaslarin da katilimiyla daha giivenli bir

piyasanin olusturulmasi hedeflenmektedir.

6362 saylli Sermaye Piyasasi Kanunu’nun
yararlige girmesi ile piyasa altyapilarinda
onemli gelismeler yasanmistir. Bu gelismeler
sonucunda menkul kiymetler, tiirev araclar ve
kiymetli maden ve kiymetli tas piyasalari Borsa
istanbul ¢atisi altinda birlestirilmistir. Bu
cercevede, oOncelikle temel olarak farkl
piyasalarda islem gbren sermaye piyasasl
araglarinin es zamanl goézetimine imkan
saglayan gdzetim sisteminin Borsa istanbul A.S.
ile birlikte hayata gegirilmesi gerekmektedir.
Diger taraftan, Borsa Iistanbul’un stratejik
ortaklik gériismeleri stirmekte olup, bu sirecin
sonuglanmasindan sonra Borsanin isletim ve
degisiklik

yapilacaktir. Bu cercevede, gerekli gozetim

gozetim sistemlerinde de

sisteminin stratejik ortaklik sonrasi yapinin

olusmasi sonrasinda kurulmasi gerekecektir.

Finansal piyasalarda uluslararasi baglantilar,
bircok baska piyasaya goére c¢ok gelismis
durumdadir. Finansal hizmet sunan kuruluslar
birden fazla tlkede faaliyette bulunabilmekte,
yatinm vyapilan araglar (lkeler arasinda
cesitlenmekte, borsalar ve takas kuruluslar
arasinda uluslararasi ortakliklar kurulmaktadir.
Tim bu gelismeler yatirimcilarin farkli yatirim
araclarina, sirketlerin ise cesitli finansman
kaynaklarina erisimini kolaylastirmakla birlikte
uluslararasi piyasalar arasindaki risk aktarimini
da giindeme getirmekte olup, kiresel finansal
krizin de gosterdigi gibi bir piyasada baslayan
olumsuzluk kisa siirede tim diinya piyasalarina
yayilabilmektedir. Bu  durumun  Oniine
gecilmesi i¢cin sermaye piyasasi alanindaki
dizenleyici ve denetleyici kuruluslar arasinda
denetim faaliyetinin icrasinda uluslararasi
kuruluslar vasitasiyla veya ikili olarak ishirliginin
tedbirler

gliclendirilmesi yoniinde

alinmaktadir. isbirligi esaslarinin
dizenlenmesinde kullanilan en 6nemli arag
mutabakat zabitlar olup, 6362 sayili Sermaye
Piyasasi Kanunu ile Sermaye Piyasasl
Kurulunun uluslararasi isbirligi girisimlerine ve
mutabakat zapti imzalanmasina iliskin yetkileri
de agikca dizenlenmis bulunmaktadir. Diger
taraftan, Kurul uluslararasi isbirligi konusunda
onemli adimlar atmakta olup, mevcut durumda
IOSCO c¢ok tarafli mutabakat zaptina ek olarak
32 ulkenin  dizenleyici ve denetleyici
kurulusuyla ikili mutabakat zapti, iki Glke ile
(ABD ve Maldivler) gorev tanim belgesi
(dizenleyici diyalog belgesi) imzalanmistir.
Ayrica, 2013 yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu ile
17 Avrupa Ulkesinin Menkul Kiymet Otoriteleri
fonlarinin

arasinda alternatif  yatirm



gozetiminde isbirligi ve  bilgi paylasimi
hususunda mutabakat zabitlari imzalanmistir.

Oniimizdeki  dénemde  ikili isbirliginin
gelistirilmesine yonelik ¢alismalar
sirdirtlecek, ayrica kredi derecelendirme
kuruluslarinin dizenlenmesi ve denetimine
iliskin olarak Avrupa gapinda yetkileri bulunan
ESMA ile kredi derecelendirme kuruluslari ile
ilgili bilgi paylasimina yonelik mutabakat zapti

imzalanmasina yonelik ¢alismalar yapilacaktir.

Finansal piyasalarda teknolojik gelismenin en
Ust dlzeyde kullaniliyor olmasi  Kurulun
gerceklestirdigi gbzetim ve denetim
faaliyetlerinin  de bu dizlemde vyerine
getirilmesini gerekli kilmistir. Bu cergevede
kolektif vyatirim kuruluslarinin gbzetim ve
denetiminin daha 6nce de kullanilan programin
teknolojik gelisime uyum saglayacak sekilde
iyilestirilmesi planlanmaktadir. Bununla birlikte
mevcut is glicliniin  etkin  bir sekilde
kullanilmasini teminen uzaktan erisimli anhk
gozetim ve denetim faaliyetlerinin farkl
bilgisayar programlari kullanilarak artirilmasi
ve boylece piyasanin dinamiklerine uyum

saglanmasi hedeflenmektedir.

Diger taraftan, Kurulun denetim gorev ve
yetkisinin icrasinda risk bazli denetim
yaklasiminin 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’nda benimsenmis olmasi, sermaye
piyasalarinda yapilacak denetimlerde 6nemlilik
ve oOncelik ilkeleri ile risk degerlendirmeleri
temel alinarak  denetim  faaliyetlerinin
programlanmasini  ve  gergeklestirilmesini
gerektirmektedir. Pek ¢ok denetim otoritesi
tarafindan benimsenen risk bazli denetim
yaklasiminda  yillik  faaliyet  planlamasi
cercevesinde denetim programina alinacak

denetimine tabi tiim sirketler ve olaylar belirli

onemlilik ve oncelik ilkeleri ile risk
degerlendirmeleri dikkate alinarak
belirlenmektedir. Bu sekilde; belli
metodolojiler kullanilarak, yliksek riskli alanlar
tespit edilmekte ve bu alanlara daha fazla
kaynak ayrilarak dogru bir kaynak yonetimi ve
etkin bir
amaclanmaktadir. Bu cercevede, Borsa

denetim gerceklestirilmesi
sirketlerinin finansal raporlari temel alinarak
risk bazli ve diger ilgili yontemlere dayanan,
Avrupa Birligi mevzuatina uygun gozetim ve
denetim sisteminin  Sermaye Piyasasi
Kurulunca olusturulmasi ve vydiritilmesine
iliskin olarak Hollanda Mali Piyasalar Otoritesi
(AFM) ile yuratilen galisma tamamlanmistir.
Bu proje kapsaminda belirlenen prensipler
cercevesinde borsa sirketlerinin  finansal
tablolarinin gozetim faaliyetleri yuratilmeye

devam edilmektedir.

Oniimiizdeki dénemde Sermaye Piyasasi
Kurulunun risk bazhh denetim yaklasimi
cercevesinde, etki ve olasilik analizleri ile yilhik
denetim programina alinacak halka acik
sirketlerin ve sermaye piyasasi kurumlarinin
belirlenmesine iliskin cahsmalar
tamamlanacaktir. Denetimle yetkili birimler ve
diger Daireler arasindaki koordinasyon, iletisim
ve isbirligi cercevesinde uygulanacak risk bazli
denetim  programi ile  Kurulun  sinirli
kaynaklarinin  piyasa glvenilirligini temin
etmeye vyonelik olarak en etkin sekilde
kullanimi amaglanmaktadir. Risk bazli denetim
kapsaminda hazirlanan yillik programlardaki
risk kriterleri edinilecek geri bildirimlerle her
sene dizenli olarak revize edilerek dinamik bir
sisteminin

denetim olusturulmasi

planlanmaktadir.



Stratejiler

Diger Ulke yetkili otoriteleri ile bilgi paylasimi ve isbirligine yonelik mutabakat zapti
imzalanmasi igin calismalar stirdirilecektir.

ESMA ile kredi derecelendirme kuruluslariile ilgili olarak bilgi paylasimina yénelik MoU
imzalanmasi yoninde ¢alismalar yapilacaktir.

Risk Bazli Denetime iliskin Usul ve Esaslar cercevesinde olusturulacak yillik denetim
programlari ile denetime ayrilan kaynaklar daha fazla riskli olan alanlara daha fazla
tahsis edilecek, bu sekilde denetimde kaynaklarin etkin kullanimi saglanacaktir.

Bilgi sistemlerinin yonetimine ve denetimine iliskin olarak hazirlanan mevzuat
uygulamaya konulacak, bilgi sistemlerinin yonetimi ve denetiminde etkinlik
saglanacaktir.

Gozetim faaliyetleri konusunda diger sermaye piyasasi kuruluslarinin  (BIST,
Takasbank) fonksiyonlari da dikkate alinarak kurumlar tarafindan etkin goézetim
yapilmasini saglamak amaciyla ilgili kurumlar ile ortak calismalar yiritilecektir.
GoOzetim sistemlerinin daha etkin galismasi, glincellenmesi ve piyasa sistemlerindeki
degisikliklere adapte edilmesi amaciyla gerekli glincelleme ve diizenlemeler
yapilacaktir.



HEDEF 3: Uluslararasi Kuruluslarla isbirligi Calismalari

Guclendirilecektir

Finansal piyasalarin kiresel bir goriinim

sergiledigi ve diinyanin neresinde
olundugundan c¢ok hangi alanlarin 6n plana
¢iktiginin  bilinmesinin ~ 6nem  kazandigl
glnimiiz mali sisteminde, gelismelerle paralel
hatta onlarin 6niinde yer alabilmek diizenleyici
otoritelerin en oOnemli amaclarindan biri
olmustur.  Gelismelerin  dizenli  takibi,
zamaninda harekete gecilebilmesi, uluslararasi
piyasalara entegre bir dizenleme altyapisi,
kiresel nitelikte calismalara dahil olup bunlari
yonlendirebilme, uluslararasi kuruluslarla yakin
isbirligini ve bu kuruluslarda aktif gorevler

Ustlenebilmeyi gerektirmektedir.

Yukarida Hedef 2 basligi altinda da belirtildigi
Uzere, uluslararasi isbirligi olanaklarinin
gelistirilmesinde Sermaye Piyasasi Kurulu
bugiine kadar I0SCO Cok Tarafli Mutabakat
Zaptina ek olarak 32 (lkenin sermaye
piyasalarini  dizenleme ve denetimden
sorumlu kurulusuyla mutabakat zapti, iki Glke
otoritesi ile duzenleyici diyalog belgesi
imzalamistir.  Onimizdeki dénem  diger
Ulkelerle isbirligi anlasmalarinin imzalanmasi

girisimleri sirdirulecektir.

Sermaye Piyasasi Kurulu, halihazirda 120'nin
Uzerinde menkul kiymet dizenleyici
otoritesinin Uiyesi oldugu I0OSCO'ya 1988 yilinda
Uye olmustur ve 2002 — 2006 ve 2010 — 2013
donemlerinde 10SCO’nun Gelismekte Olan
Piyasalar Komitesi  (Emerging  Markets
Committee — EMC) Baskanligi gorevini
ylaritmustir. Kurul, ayrica 2013 yilinda

olusturulan I0SCO Biylime ve Gelismekte Olan

Piyasalar Komitesi (Growth & Emerging
Markets Committee) lyesi olup, bu komitede
Ustlenecegi gorevler ve yiritecegi calismalarin
belirlenmesinde  rol alan  Ydnlendirme
Komitesine de (Steering Committee) lye olarak
secilmigtir. I0SCO nezdinde faaliyet gosteren
ve politika lGretme gorevini yiriten 8 adet
IOSCO Politika Olusturucu Komitesinden 7
tanesinde de Kurul, Komite lyesi olarak aktif

sekilde gorev almaktadir.

Kurul, dizenleme c¢alismalarinda AB ve
uluslararasi diger standartlari dikkate almakta,
gerektiginde belli bash konu baslklarinda
uluslararasi kuruluslarla ortak proje ¢calismalari
yliritmekte, oOncelik verdigi  konularda
uluslararasi  orgit binyesinde yuritilen
cahsmalara onderlik ederek baskan ya da es
baskan sifatiyla bu calismalarda yer almakta,
sinir otesi islemleri kolaylastirmaya yonelik
uluslararasi kuruluslarin girisimlerini
desteklemektedir. Tim  bu calsmalar,
uluslararasi organizasyonlar bilinyesinde Kurul
personelinin secondee olarak gérevlendirilmesi
ve uluslararasi kuruluslarin Tirkiye'de ofis
acarak faaliyetlerinin bir bolimiana tGlkemizde
sirdirmelerinin  saglanmasi gibi faktorler
piyasalarimizin ve bilinirligimizin artirilmasina
katkida bulunmaktadir. 2014 — 2016 vyillan
arasinda da bu girisimlerin sistematik ve artan
bicimde  strdirtlmesi icin  galismalar

ylritilecektir.

ESMA’'nin  Avrupa’da menkul kiymetler ve
piyasalara iliskin diizenlemelerin uygulanmasi

konusundaki belirleyici rolii dikkate alinarak



ESMA ile isbirligi calismalari baslatiimistir. Bu
kapsamda, 2012 yilinda ESMA ile Kurul
tarafindan Tiirk sermaye piyasasi mevzuatinca
uygulanan hisse senedi izahname rejiminin,
Avrupa Birligi mevzuatina esdeger
sayilabilmesine yonelik bir proje baslatiimistir.
Diger taraftan AB’nin Alternatif Yatirrm Fonu
Yoneticileri Direktifi cercevesinde AB Uyeleriile
Gglncl  Ulkeler arasinda  imzalanmasi
Ongorilen mutabakat zapti da Temmuz 2013
ESMA’nIn

koordinasyonunda 17 AB ve Avrupa Ekonomik

tarihinden itibaren

Alani Qyesi Ulkenin sermaye piyasalarini
diizenleme ve denetimden sorumlu otorite ile
imzalanmis  bulunmaktadir.  Oniimuzdeki
donem de benzer ishirligi calismalari

surdurilecektir.

Sermaye Piyasasi Kurulu OECD Kurumsal
Yonetim Komitesi Baskan Yardimciligi gorevini
ylritmektedir ve ayni zamanda kurumsal
yonetim alaninda ulusal esgidim birimidir.
2011 — 2012 doneminde Avrasya ve MENA
bolgelerinde kurumsal yonetimin gelistirilmesi
Gzerine OECD ile ortaklasa projeler yiritilmus
olup; ayrica 2012 — 2014 yillarinda stirdirilmek
lzere OECD’nin “Kurumsal Yonetim Deger
Artirma ve Ekonomik Biylime” konulu
projesine katki saglanmaya baslanmistir.
Projede OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri ile
deger artirma, yenilikcilik ve ekonomik biiylime
konulari arasindaki iliskiler, kurumsal
yatirimcilarin roliiniin artmasi, finansman ve
aracilik sektériinde goézlemlenen degisiklikler
1siginda ele alinmaktadir. Ayni zamanda, EBRD
ile kurumsal yonetim, tezgah Ust tirev araglar
ve merkezi karsi taraf konularinda isbirligi
faaliyetlerine yonelik girisimler
sirdirilmektedir. ilgili kuruluslarla
Onumuzdeki donem de isbirligi faaliyetleri

devam ettirilecektir.

Finansal egitim alaninda vyiritilen Kurul
calismalari o6zellikle uluslararasi kuruluslar
blinyesinde olusturulan bu yondeki girisimlerle
de desteklenmekte ve bu kuruluslarin
calismalarina onemli katki saglanmaktadir.
OECD tarafindan 2008 yilinda kurulan; Finansal
Egitim,  Finansal  Egitim  Programlarinin
Verimlilik Olciimii, Finansal Egitim Uzerine
Stratejiler gibi konular (zerinde (lke
uygulamalarinin degerlendirildigi INFE isimli
foruma Kurul 2010 vyilindan beri katilm
saglanmaktadir. Ayrica, ¢ocuk ve genclerin
finansal egitimini esas alan CYFI girisiminin

cahsmalarina da katki saglanmaktadir.

Faizsiz finans ilkelerine uygun isleyen sermaye
piyasalarina yonelik uygulama ve standartlarin
belirlenmesinde  uluslararasi  kuruluslarla
isbirligi 6nemlidir. Bu kapsamda gerek faizsiz
finansal  hizmetler  {izerine  standartlar
belirleyen ve tam (yesi oldugumuz IFSB,
gerekse islam Kalkinma Bankasinin uzmanlik ve
birikimleri Glkemize faizsiz finansman ilkelerine
uygun sermaye piyasasl Uriin ve faaliyetlerin
kazandirilmasinda biylk 6nem tasimaktadir.
Diger taraftan, 2011 yilinda kurulan ve bu
tarihten itibaren Sermaye Piyasasi Kurulunun
Baskanhgini  ylrGttigu  ISEDAK  Sermaye
Piyasalari Duzenleyici Otoriteleri Forumu
vasitaslyla bu alandaki girisimleri
yonlendirmede o6nemli bir basari elde
edilmistir. S6z konusu ¢alismalar 6nimizdeki

donem de surdirulecektir.

G-20 dénem bagkanliginin 2015 yilinda Turkiye
tarafindan Ustlenilmesi diger ilgili kamu
kurumlari gibi Sermaye Piyasasi Kurulunun da
uluslararasi orgitlerdeki roliini daha belirgin
hale getirecektir. G-20 donem baskanhgi
doéneminde Sermaye Piyasasi Kurulunun
ozellikle IOSCO ve OECD’de Ustlenilen gorev ve

calismalarin aktarilmasi kapsaminda 6nemli



roll olacagl distinilmekte olup, bu kapsamda

hazirliklar yapilacaktir.

Stratejiler

Diizenlemelerimizin AB Standartlarina esdegerligine yonelik olarak ESMA ile calismalar
ylritulecektir.

Stratejik ©neme sahip konularda uluslararasi kuruluslarla isbirligi faaliyetleri
gelistirilecektir. (Kurumsal yonetim icin OECD, EBRD, finansal egitim igin OECD, CYFI,
mevzuatin AB diizenlemelerine uyumu amaciyla AB projesi vb.)

IFSB, islam Kalkinma Bankasi, ISEDAK Sermaye Piyasalari Forumu vasitasiyla faizsiz
finans ilkelerine uygun sermaye piyasasl faaliyetlerine yonelik dizenleme ve
uygulamalar gelistirilecektir.

G-20 Donem Baskanhginin 2015 yilinda Tirkiye tarafindan Gstlenilmesi paralelinde
IOSCO, OECD gibi wuluslararasi kuruluslarda Ustlenen g¢alisma ve gorevlerin
aktarilmasinda kopri gorevi Ustlenilmesi amaciyla galismalar gergeklestirilecektir.



HEDEF 4: Kurumsal Yonetim Uygulamalan Gelistirilecektir

Son vyillarda ulusal ve uluslararasi alanda iyi
kurumsal yonetim uygulamalarina yoénelik
tartismalarin 6ne ciktig gézlemlenmektedir. iyi
kurumsal yonetim uygulamalarinin sirketlerin
yasam slresini uzattigi, distk maliyetle
finansman kaynaklarina erisimi kolaylastirdigi,
firma degerini artirdigi, firmanin paydaslari ile
olan iliskilerini gliclendirdigi, rekabet gliclini
artirdigir  pek ¢ok ampirik c¢alisma ile
desteklenmektedir. Bu agidan kurumsal
yonetim ilkelerine uyum saglayan sirketlerin
varhg,, Tark sermaye piyasasinin rekabet
glcini ve yabanci yatinmcilarin piyasalarimiza
olan glvenini pekistirecek, kaynaklarin etkin
kullanimi ile llke refahinin artmasina katki

saglayacaktir.

lyi kurumsal yénetim uygulamalarinin sermaye
piyasasl icin dnemi de dikkate alinarak Sermaye
Piyasasi Kurulu tarafindan ilk olarak 2003
yilinda “Uygula-Uygulamiyorsan Acikla”
yaklasimi altinda kurumsal yonetim ilkelerini
yayimlanmis, bu suretle kamuyu aydinlatma,
seffaflik, pay sahiplerinin ve paydaslarin
haklarinin korunmasi gibi hususlarda atilan
adimlar, ulkemizde  kurumsal ydnetim
uygulamalarinin yayginlasmasina katki
saglamistir. Daha sonraki donemde bu
anlayisin uygulamasini yayginlastirmak icin
ilkelerde yer alan bir¢ok diizenleme sermaye
piyasasi mevzuatina islenmis ve zorunlu

uygulama esaslari olarak benimsenmistir.

Kiresel piyasalari etkisi altina alan son finansal
kriz kurumsal yonetimin her diizeydeki 6nemini
bir kere daha ortaya koymustur. Bu nedenle,

gerek ulusal gerekse uluslararasi

organizasyonlar bu konudaki g¢alismalarini
hizlandirmis, yasanan gelismeler gcercevesinde
kurumsal yonetim alanindaki ilkelerin gézden
gecirilmesi ya da sirketlerin kurumsal yénetim
ilkelerine uyum diizeyinin artirilmasina yonelik

cahsmalar gerceklestirmistir.

2012 yili tlkemiz icin de kurumsal yonetim
alaninda 6nemli gelismelerin yasandig bir yil
olmustur. 2012 yilinda Turk Ticaret Kanunu ve
Sermaye Piyasasi Kanunu’nun vyrirlige
girmesi ile yatirnmcilarin daha etkin korunmasi,
seffafligin  artinlmasi  amaciyla  kurumsal
yonetim dizenlemeleri glglendirilmistir. Bu
cercevede, Sermaye Piyasasi Kanunu’nda
“onemli nitelikte islemler” tanimlanmis, gerekli
genel kurul nisaplari 6nemli islemler igin
agirlastirilmis, ayrilma hakki tanimlanmis, genel
kurul ilanlarinin zamanlamasina iliskin daha
ayrintili hikidmler belirlenmis, iligkili taraf
islemleri, yonetim kurulunun olasi menfaat
catismalarindan uzak bir bicimde etkili
¢alisabilmesini teminen bagimsiz ydnetim
kurulu Gyeleri gibi kurumsal yonetimin temel

unsurlariile ilgili dizenlemeler yapilmistir.

Kurumsal yonetim ilkeleri ile ilgili ulusal
dizeyde strdirtlen bu calismalarin yani sira,
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan uluslararasi
alanda da isbirlikleri gerceklestiriimekte olup,
bu amagla isbirligi yapilan en 6nemli platform

OECD Kurumsal Yonetim Komitesidir.

OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri, Finansal
istikrar Kurulu (FSB) tarafindan saglkli finansal
sistemler icin uygulanmasi gereken 12 temel
standarttan birisi olarak ilan edilmis olup,

Sermaye Piyasasi Kurulunun konu ile ilgili



cahismalarinda  temel referans  kaynagi
niteligindedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu, 34 uye ulkenin
temsilcilerinden  olusan OECD  Kurumsal
Yonetim Komitesinin Ulkemizdeki esglidiim
birimi olarak, kurumsal yénetim konusunu aktif
olarak takip etmekte ve OECD ile ortak cesitli

projelere de katkida bulunmaktadir.

Bu kapsamda, 2012 yilinda OECD ile birlikte
“Kurumsal Yonetim, Deger Artirma ve
Ekonomik Blylime” adi altinda, son on yilda
diinya sermaye piyasalarinda yasanan
gelismelerin  degerlendirilmesi ve OECD
Kurumsal Yonetim ilkelerinin revizyonuna
yonelik calismalarin desteklenmesi amaciyla
ortak bir proje baslatilmistir. Kiresel krizin
tetikledigi tartismalarin yani sira son on yilda
sermaye piyasalarinin isleyisinde ve sirketlerin
yapisinda ortaya cikan degisimlerin de OECD
ilkelerinin yeniden gdzden gegirilmesini gerekli
kildigi degerlendirilmesi yapilmaktadir. Proje
kapsaminda Kurul, gelismekte olan piyasalarin,
kurumsal yonetim ilkelerinin yeniden yazilmasi
surecinde daha iyi temsil edilmesi igin liderlik
yapmakta ve ylritilecek calismalara teknik
dizeyde  katihm  saglamaktadir.  Proje

sonuglarinin  OECD  kurumsal  ydnetim
ilkelerinin glncelleme calismasinin  temel
referans  dokiimanlarindan  birisi  olmasi
planlanmaktadir. Sermaye Piyasasi Kurulu
onlimlzdeki dénemde de gerek dinyadaki
gerek piyasadaki gelismeleri takip ederek
kurumsal yoénetim ilkelerinin glincellenmesi

¢alismalarina devam edecektir.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 2012
yilinda vydrirlige giren kurumsal ydnetim
kurallarinin icerik ve hukuki baglayicilik yoniyle

yeniden dizenlenmesi yaklasimi, etkin bir

gozetim sistemi ve sirketlerin ilkeleri

uygulamasini kolaylastiran yonlendirici
rehberler ve diger benzeri yardimci araclarin
hazirlanmasi girisimleriyle de desteklenmelidir.
Ayrica sirketlerin iyi kurumsal ydnetim
uygulamalarinin onemi yonindeki
farkindaliklarinin  artirilmasi,  uygulamada
karsilasilan sorunlara ortak ¢6zim Uretilmesi
amaclyla toplanti ve egitimler dizenlenmesi
kurumsal yonetim uygulamalarinin
yayginlagsmasina katki bulunacaktir. Bu amagla
dénemde

Onlmuzdeki diinyadaki iyi

uygulamalarin tespiti ve uluslararasi
kuruluslarin  tecrlibelerinden faydalanilmasi
amaclyla uluslararasi  kuruluslarla  ortak

projelerden de faydalaniimaya c¢ahsilacaktir.

Yapilan arastirmalar sonucunda, sirketlerin
finansal tablolar, denetim raporlari, faaliyet
raporlari, kurumsal yonetim raporlari,
surdarilebilirlik raporlari ve derecelendirme
raporlart  gibi dokiimanlar  araciligiyla
yatirmcilarina  ve ilgili diger menfaat
sahiplerine bilgilendirme yaptiklari; ilgili
mevzuat geregi bu raporlardan bazilarinin
hazirlanmasi zorunluyken, siirdirilebilirlik gibi
bazi raporlarin hazirlanmasinin ise istege bagl
oldugu; ancak sirketlerin bu raporlari
hazirlamak igin ciddi mesai harcamasina karsin,
yatirmcilar ve ilgili menfaat sahiplerinin bu
bilgi kaynaklarini cogu zaman “daginik” olarak
gordikleri ortaya ¢ikmistir. Bu gergevede son
derece Oonemli olan bu tir konularin farkh
raporlarda gosteriliyor olmasinin, yatirimcilarin
bilgiye dogrudan erisimini zorlastirdigi da

ortaya ¢ikmustir.

Buradan hareketle, Uluslararasi Entegre
Raporlama Konseyi (IIRC) farkli kaynaklarda
bulunan bu 6nemli bilgileri daha 6z ve verimli

bir sekilde, fakat ayni zamanda icerigi kiiresel



capta kabul gérmus bir raporlama yontemiyle

bir araya getirmeyi hedeflemektedir.

IIRC tarafindan olusturulmaya calisilan
“Entegre Raporlama” (integrated reporting)
temel olarak, sirketlerin ve kuruluslarin strateji,
yonetim, performans ve hedeflerinin, faaliyet

gosterilen sektérin ekonomik, sosyal ve

cevresel faktorlerinin birbirleriyle baglantisinin
da gosterildigi, firsatlarin ve risklerin anlasilir
bir sekilde yazildigi bir raporlama yontemi
olarak ortaya c¢ikmistir. Bu kapsamda halen
gelistirme asamasinda olan entegre raporlama
slreclerine Sermaye Piyasasl Kurulunca aktif

katihm saglanacaktir.

Stratejiler

» Kurumsal yénetim uygulamalarinin éneminin yaygin bir sekilde anlatiimasi yoninde

calismalar gergeklestirilecektir.

» Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulamasinin daha etkin izlenmesi yoniinde g¢alismalar

yapilacaktir.

» Kurumsal yonetim ilkeleri dinyadaki gelismeler ve piyasa sartlar c¢ercevesinde

gincellenmesi saglanacaktir.

» Entegre raporlama sireglerinin piyasalarimizda yayginlastiriimasi igin c¢alismalar
yapilacak, yatirimcilarin sirket yonetimleri hakkinda daha verimli sekilde bilgi edinmesi

saglanacaktir.



HEDEF 5: Finansal Piyasa Altyapinin Gugclendiriimesi

Calismalan Surdurulecektir

Finansal piyasalarda isleme konu olan araglarin
cesitlenmesi, piyasalarin givenilirligi ve yeterli
seffafhigin saglanabilmesi icin piyasa
altyapilarinin glclendirilmesini gerekli
kilmaktadir. Finansal piyasa altyapi kuruluslari,
menkul kiymet, tiirev ara¢ ve diger finansal
arac islemlerin netlestirme ve takasi ile kayit
altinda tutulmasini saglayan ve Uye finansal
kuruluslar ile isleticiden olusan c¢ok tarafl
sistemler olarak tanimlanmaktadir. Finansal
piyasa altyapi kuruluslari temel olarak tim
katilimcilara yonelik olarak olusturduklari ortak
kural ve strecler ile gerekli teknik altyapi ve risk
yonetim mekanizmalari cergevesinde faaliyet
gostermektedir.  Finansal piyasa altyapi
kuruluslart katilimcilarina birbirleri arasinda
veya her bir katimci ile merkezi bir karsi taraf
arasinda gerceklestirilen finansal islemlere
iliskin merkezi kayit tutma, netlestirme ve takas
olanagi sunarak etkinligin artiriimasi, risk ve
maliyetlerin  ise  azaltilmasina  katkida
bulunmaktadir. Bu kuruluglar ayrica, belirli
faaliyetlerin merkezilesmesi sonucunda
katilimcilarina, risklerini daha etkin ve verimli
bir sekilde yonetme ve bazi riskleri bertaraf
etme olanagl saglamakta, belirli piyasalarda
seffafligin artirlmasina da katkida
bulunabilmektedir. Finansal piyasa altyapi
kuruluslarinin organizasyon ve islevleri farklilik
gostermekte olup, finansal kurulus birlikleri,
takas kuruluglari ve 6zel bankacilik kuruluslan
seklinde  farkh  tizel kisilikler altinda
orgitlenebildikleri  goriilmektedir. islevleri
bakimindan temel finansal piyasa altyapi
kuruluslari, 6deme sistemleri, merkezi saklama

kuruluslari, menkul kiymet takas sistemleri,

merkezi karsi taraflar ve veri depolama

kuruluslari olarak sayilabilecektir.

Yasanan kiresel finansal kriz sirasinda 6zellikle,
tezgah Usti tlrev arag piyasasinin bir bolimi
olan kredi temerriit swap (credit default swap
/ CDS) piyasasi, artan mali zorluklar icinde
onemli bir rol oynamis ve bu sirecte iki tarafli
takas islemlerine tabi olan ve dolayisiyla yeterli
seffafligl saglamayan islemlerden kaynaklanan
karsi taraf riski belirgin hale gelmistir. Bu
gelismeler sonucunda 6zellikle, 6zlinde seffaf
olmayan tezgah Ustu tlrev aracglarda karsi taraf
riski ve operasyonel riskin azaltilmasi,
seffafigin artirlmasi ve piyasa kosullarinin
genel olarak izlenmesinin mimkin kilinmasi
yoluyla sistemik riskin kontrol altina alinmasi,
kriz sonrasi siirecte ele alinan temel 6nlemler

arasinda yer almistir.

Bu cergevede, kriz sonrasinda uluslararasi
kuruluslar ve diizenleyici otoriteler tarafindan
risklerin daha saglkh bir sekilde kontrol
edilmesi ve sistemik riskin azaltilmasina yonelik
olarak alinan oOnlemlerin en o6nemlilerinden
birisi mali altyapida bir kurumun temerrit
durumunun sistemin geneline yayllmamasi ve
soklarin daha kolay emilmesini saglayacak
degisiklikler yapilmasi olmustur. Ozellikle G-20
kararlari cercevesinde, s6z konusu altyapi
degisiklikleri kapsaminda standartlastiriimis
tezgah Gstl tlrev arag islemlerinin takasinin
merkezi karsi taraflarca gergeklestiriimesi ve
islemlerin  veri depolama  kuruluslarina
bildirilmesi yukimlulGglinin yayginlastiriimasina
yonelik dizenlemeler 6ne g¢ikmaktadir. En
temel tanimla merkezi karsi taraflar, iki taraf

arasinda islemlerde aliciya karsi satici saticiya



karst alici rolini Ustlenmekte, cok tarafli
netlestirme yapmakta ve bir takas Ulyesinin
yukUmlaliklerini yerine getirmemesinin diger
Gyeleri etkilemesini engellemek amaciyla bir
dizi dnlem almaktadir. Esas olarak merkezi karsi
taraflar, gercgeklestirilen her iki tarafl islem igin
sOzlesmeden kaynaklanan hak ve
yuakamlalukleri devralarak islemin iki tarafi igin
de karsi taraf haline gelmektedir. Merkezi karsi
taraflar  Gnemli bir  takas dyesinin
yukUmlaluklerini  yerine getirememesinden
kaynaklanan etkilerin sistem geneline yayilma
riskini azaltmaktadir. Bu fonksiyonun yerine
getirilmesi, merkezi karsi taraflarca kullanilan
teminat ve garanti fonu mekanizmalar
aracihgiyla risklerin takas Uyelerinin geneline

yayllmasina baghdir.

Merkezi karsi taraflar ayrica, islem kayitlarinin
tutulmakta olmasi nedeniyle sistem genelinde
seffafliga da olumlu etkide bulunmakta, tye ve
misteri risklerini cesitli algoritmalar araciligiyla
gercek zamanh olarak izleyebilmekte ve
potansiyel temerriitlerin diger takas Uyelerini
ve piyasayl olumsuz yonde etkilemesini 6nleyici

tedbirler alabilmektedir.

Merkezi karsi taraflarin etkinlik, seffaflik,
standartlasma, risk yonetim ve degerleme
tekniklerinin toplulastirilmasi ve karsi taraf
riskinin azaltilmasi gibi faydalari bulunmakla
birlikte, bu kuruluslarin  yukamlaliklerini
karsilayamayacak duruma gelmesi ihtimali,
mali sistemin bitinld acisindan kredi ve
operasyonel riskin tek noktada toplanmasi
anlamina gelmektedir. Mali sistemin bitlinGn{
etkileyecek  boylesi  buyidk  bir  riskin
gerceklesmesinin  engellenmesi  bakimindan
merkezi karsi taraflarin etkin dizenleme ve
denetime tabi olmalari ve glicli risk yonetim
sirecleri ile yeterli mali kaynaklara sahip

olmalarinin temin edilmesi gerekmektedir.

Ozellikle tiirev araclarla ilgili olarak sistemik
riski azaltmaya yonelik bir diger tedbir ise tim
tirev arag islemlerinin veri depolama
kuruluslarina  bildirilmesi  zorunlulugunun
getirilmesi yoluyla diizenleme ve denetimden
sorumlu kamu otoritelerinin piyasalardaki
gelismeler hakkinda agik  bilgiye sahip

olmalarinin saglanmasi olarak ortaya ¢ikmistir.

Piyasa altyapisina iliskin s6z konusu tedbirlerle
ilgili G-20 ve Finansal istikrar Kurulu girisimleri
sonucunda basta Avrupa Birligi olmak (izere
pek ¢ok uluslararasi kurulus ve ulusal otorite
merkezi karsi taraf ve veri depolama kurulusu
uygulamalarina iliskin dizenlemeler yapmis
bulunmaktadir. Ulkemizde ise finansal piyasa
altyapi kurulus ve uygulamalari, bugiine kadar
ozellikle Takasbank binyesinde yiritilen
takas faaliyetleri ve Merkezi Kayit Kurulusunda
gerceklestirilen misteri bazinda saklama
uygulamalari kapsaminda saglikh bir sekilde
ylratdlmuastar.  Bununla birlikte  6zellikle
bundan sonraki donemde finansal araglarin
cesitlenmesi, tlirev araglarin 6neminin artmasi
ve piyasanin uluslararasi  baglantilarinin
artmasi ile birlikte sistemik riskin kontrol altina
alinmasi ve piyasada gerceklesen islemlerin
daha yakindan takibi amaciyla finansal piyasa
altyapisinin  giclendirilmesi de giindeme
gelmektedir. Ozellikle kiiresel finansal krizden
cikarilan dersler cercevesinde 6nem kazanan
merkezi karsi taraf uygulamasinin
gelistiriimesine istanbul Finans Merkezi Eylem

Planinda da yer verilmis bulunmaktadir.

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile Gilkemiz
menkul kiymet piyasalarinin yapisinda énemli
degisiklikler meydana gelmistir. Oncelikle
menkul kiymet borsalarinin anonim sirket
olarak orgiltlenmesine imkdan taninmasi
sonucunda Borsa istanbul anonim sirket olarak

kurulmus, Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S.



(VOB) ile Borsa istanbul biinyesinde kurulmus
olan Borsa istanbul Vadeli islem ve Opsiyon
Piyasasinin (Vior)

tamamlanmistir. Ayrica istanbul Altin Borsasi

birlesme slireci

da yine Borsa istanbul’da Kiymetli Madenler ve
Kiymetli Taslar Piyasasi olarak faaliyete

gecmistir.

Diger taraftan, 6362 sayili Sermaye Piyasasl
Kanunu’nda merkezi takas kurulusu, merkezi
karsi taraf ve wveri depolama kurulusu
kavramlari ik olarak tanimlanarak bu
kuruluslara iliskin hukuki altyapinin
olusturulmasina baslanmistir. 2013 vyilinda
yapilan dizenlemeler ile Oncelikle merkezi
takas kuruluslarinin ve takas islemlerinin genel
cercevesi dizenlenmis ayrica, Takasbankin
mevcut durumda takas hizmeti sundugu farkh
piyasalarin ozellikleri dikkate alinarak teknik
dizeyde ayrintil diizenlemeler de

tamamlanmistir. Buna ek olarak merkezi karsi

taraf uygulamasinin yasal alt vyapisi da
dizenlenmis, hem organize hem de tezgah
Ustl piyasalarda gerceklestirilen islemlerde
merkezi karsi taraf uygulamasina
gecilebilmesine  yonelik  hukuki  zemin
olusturulmustur. Merkezi karsi taraf
uygulamasina ilk olarak Takasbank’in islettigi
odincg pay senedi piyasasinda gecilmesine izin

verilmigtir.

Finansal piyasa altyapisinin gelistirilmesi ile
ilgili olarak 6ntimiizdeki donemde basta Borsa
istanbul, Takasbank ve MKK olmak {zere ilgili

kuruluslarla isbirligi icinde;

1. Veri depolama kurulusu olusturulmasina,
2. Merkezi karsi taraf uygulamasinin tezgah
UstU tlrev araglar da dahil olmak Uzere

tiim piyasalarda kullanilmasina,

yonelik calismalarin uluslararasi kuruluslarin
isbirligine de basvurularak strdirtlmesi

ongorilmektedir.

Stratejiler

» Veri depolama kuruluslarinin gelistirilmesi yoniinde ¢alismalar yapilacaktir.
» Finansal arag piyasalarinda Merkezi Karsi Taraf uygulamasina gecilmesine yonelik
mevzuat ve takas altyapisinin tamamlanmasi yoninde ¢alismalar yapilacaktir.
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CALISMALAR YAPILACAKTIR.
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HEDEF 1: insan Kaynaklan Giiclendirilecek, Calisma
Kosullarinin lyilestirilmesi icin Calismalar Yapilacaktir

Her organizasyonda oldugu gibi glicli insan
kaynaklari, fiziki ve mali kosullar; yiksek
performans ile siirecte ve hizmetlerde kaliteyi
beraberinde getirecektir. Bir kariyer kurumu
olan Sermaye Piyasasi Kurulunun en 6nemli
niteliklerinden biri yetismis insan glicidur.
Sermaye piyasalarinin ¢ok hizli degisim iginde
olusu, karmasik yapisi ve piyasanin blylimesi,
¢alisan sayisindaki artis ihtiyaci yaninda
cahsanlarin surekli egitimi ihtiyacini da birlikte
getirmektedir. Plan doneminde de nitel ve nicel
isglict planlamasi yapilarakihtiyag planina gore
ilave kadrolar temin edilecek, sirekli egitim
cahsmalar gergeklestirilecek, yetkin ve yiksek
motivasyonlu ¢alisanlarin istihdamiicin calisma
kosullari ile ilgili devamli iyilestirme ¢alismalari
yapilacaktir.

Sermaye Piyasasi Kurulu, meslege alimdan
itibaren kurum iginde diizenlenen egitim
programlari ve kidemli uzman refakatinde
¢alisma do6nemi uygulamalariyla uzman
yardimcilarini ve uzman hukukgu yardimcilarini
meslege hazirlamakta, ayrica yurtici ve disinda
yuksek lisans ve doktora programlari
tamamlamak isteyen personele bu konuda
destek  saglamaktadir.  Kurul  uzmanlar
yurtdisindaki  gelismeleri takip amaciyla
diizenlenen c¢esitli seminer, konferans ve
calistaylara da katihm saglamaktadir. 2010 yih
ve sonrasinda ise Kurul uzmanlari uluslararasi
kuruluslarda secondee olarak gorev yapmaya
baslamis olup, bu gelisme ile birlikte Kurul

yabanci kuruluslar ile daha entegre bigimde

faaliyetlerini surdirebilme imkanina

kavusmustur.

Gelinen asamada, Kurul personeline yonelik
surekli egitim uygulamasinin hayata
gecirilmesi, uluslararasi  kuruluslar  kadar
yabanci muadil kuruluslar nezdinde de
secondee olarak personel gérevlendirilmesi ve
diger kuruluslarin da Kurula secondee olarak
personel géndermeleri imkaninin saglanmasi;
gerek ulusal gerekse uluslararasi kuruluslar
aracihgiyla gerceklestirilecek seminer,
konferans ve calistaylarda daha aktif roller
Ustlenilmesi ve konusmaci olarak katilim

saglanabilmesi tesvik edilecektir.

Fiziki c¢alisma ortamlarinin iyilestirilmesi,
calisma ortaminin yapilan is ve amaglara uygun
bicimde tasarlanmasi da personelin basarisini
ve yapilan isin kalitesini artirmada onemlidir.
Ayni zamanda c¢alisma ortaminda kullanilan
teknoloji ve diger ekipmanin da is sureglerini
kolaylastirici ve yapilan isi dogru ve zamaninda
tamamlamaya imkan verici nitelikte seg¢imi ve
kullanimi 6nem tasimaktadir. istanbul Finans
Merkezi projesi kapsaminda Kurul merkezinin
istanbul’a tasinacak olmasi da yeni bir hizmet
binasinin yapimini gerekli kilmaktadir. Bu
kapsamda  yiritilecek  faaliyetler  de
onumuizdeki donem oncelikleri arasinda yer

alacaktir.

Kurul faaliyetlerinin yeni mevzuat ¢ercevesinde
etkin ve hizli gerceklestirilebilmesi amaciyla is
akis suregleri degerlendirilerek bu sireglerde

iyilestirmeler gerceklestirilecektir. Bu



cahsmalar  kapsaminda Kurulun teskilat temelinden hareketle revizyon

yapisinda da goérev alanlari fonksiyonlar ve bu gerceklestirilmesi planlanmaktadir.

alanlarin en etkin bicimde yonetilmesi

Stratejiler

» Hizmet birimlerinin ihtiyacglari cercevesinde personel istihdami yapilacaktir.

» Kurul personeline ulusal ve uluslararasi finansal piyasalardaki degisim ve gelismeler
paralelinde mevzuat ve uygulamayi esas alan hizmet ici egitimler verilecek ve uzman
personele yurtici ve yurtdisi egitim olanaklari saglanacaktir.

» Hizmet kalitesini artirmak amaciyla Kurul personeline sirekli egitim imkanlar
saglanacak, uluslararasi kuruluslarda gecici olarak gorevlendirilmelerine yonelik
¢alismalar surdurilecektir.

> lIstanbul Finans Merkezi Projesi kapsaminda Kurul merkezinin istanbul’a tasinmasi
amaciyla istanbul’da hizmet binasi insaatinin tamamlanmasi icin gerekli ¢alismalar
yapilacaktir.

> s akis slregleri gozden gegirilerek etkinligin artiriimasina yonelik calismalar
yuratilecek, gerekli dizenleme degisiklik calismalari yapilacaktir.



HEDEF 2: Finansal Piyasalarin Daha Etkin izlenmesi

Saglanacaktir

Finansal piyasalarin dinamik yapisi nedeniyle,
degisime hizla ayak uydurabilme vyetisi
diizenleyici otoritelerin en onemli
onceliklerinden bir tanesini olusturmaktadir.
Global finansal piyasalarla uyumlu faaliyet
gosterebilmek, piyasalarin etkin izlenmesi ile
dogrudan ilintilidir. Piyasalardaki gelismeleri
yakindan takip edebilmenin en etkili
yollarindan bir tanesi uluslararasi kuruluslar
blinyesinde yurutilen ve glincel gelismelerle
ilgili tedbir almay! hedefleyen calisma gruplari
icerisinde yer almaktir.

Diger taraftan, ulusal ve uluslararasi isbirligini
glclendirici girisimler, finansal piyasalarin
takibinde o6nemli katkilar saglamaktadir. Bu
amagla imzalanan mutabakat zabitlari ve
diizenleyici diyalog belgeleri isbirliginin
cercevesini olusturmaktadir. Ayni zamanda
muadil yabanci kuruluslar ya da uluslararasi
kuruluslar ile ortaklasa yiritllen proje ve buna
bagl toplanti, seminer gibi organizasyonlar,
cok uluslu katilimi da tesvik eden ve bilgi akisini
hizlandiran 6nemli etkinlikler olarak karsimiza

¢citkmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu, {yesi oldugu
IOSCO’nun politika belirleyici komitelerinde
gorev alma yoniinde g¢alismalarini 6zellikle
2012 yilindan beri artirmistir. Global finansal
piyasalardaki diizenleme ve uygulamalara
yonelik teknik calismalar yiriten bu c¢alisma
gruplari, Kurul uzmanhginin yurtdisi piyasalari
kapsayan bir sekilde gelistiriimesinde 6nemli
bir unsur olmustur. Oniimiizdeki dénem s6z

konusu komitelerdeki calismalarda cesitli

gorevler Ustlenilmesi ve giincel konularin takibi
amaciyla olusturulacak forum ve c¢alisma

gruplarina katilim girisimleri strdlrilecektir.

Uluslararasi kuruluslarla ortaklasa seminer,
calistay ve benzeri organizasyonlarin
dizenlenmesi Tirk sermaye piyasalarinin
tanitimi ve uluslararasi gelismelerin takibinde
onem tasimaktadir. Bu amagla gectigimiz
dénem [0SCO, OECD, UNIDROIT, ISEDAK
Sermaye Piyasalari Duzenleyici Otoriteleri
Forumu, IDB gibi uluslararasi kurulus ve
orgitler ile Amerikan sermaye piyasalarini
diizenleme ve denetimden sorumlu SEC ile
isbirligi icinde Turkiye ve dinyanin cesitli
yerlerinden katilimcilarin hazir bulundugu bir
dizi toplanti dizenlenmis olup, uluslararasi
isbirliklerimizin  gelismesi  ve  dlnyadaki
gelismelerin  yakindan takibi amaciyla bu

etkinliklerin artarak devami saglanacaktir.

Uluslararasi isbirligi ve galismalar kadar énemli
bir diger unsur da finansal piyasalari etkin bir
bicimde izleyebilmek Uizere tasarruf sahiplerive
sektorle siirekli iletisimde bulunmak ve
piyasalarda karsilasilan gliclikleri tespit ederek
¢6zim  Onerileri  gelistirmektir.  Sermaye
Piyasasi Kurulu, gerek sektordeki birliklerle
yurattagi iliskilerinde ve piyasa katilimcilariyla
bir arada gerceklestirilen toplantilarda, gerekse
tasarruf sahiplerinin bilgi edinme birimi
araciligiyla dogrudan yonlendirdikleri talep ve
gorisleriyle piyasalardaki gelismeleri
kaynagindan takip edebilmektedir. Ayrica
mevzuat hazirlama c¢alismalarina dayanak

olusturan bu goézlemler ayni zamanda



hazirlanan mevzuat taslaklarinin sektoriin de
gorislerine acilmasiyla piyasa ile daha bitincdl
bir dizenleme ortaminin olusturulmasina
imkan tanimaktadir. Onimizdeki dénem
piyasalardaki gelismelerin takibi ve zamaninda
tedbir alinabilmesini saglamak lizere Sermaye

Piyasasi  Kurulunun stratejik  oncelikleri

sektoérin inisiyatif almasi da saglanmaya
cahsilarak sdrdiridlmesi  hedeflenmektedir.
Ayrica mevzuat hazirlama siirecinde sorunlarin
paylasimi ve etkin koordinasyon saglanmasini
teminen gerek kurum igi iletisimin artiriimasi,
gerekse diger Kamu kurum ve kuruluslariyla

iliskilerin  gelistiriimesi yoniinde ¢aba sarf

kapsaminda sektor ile diyalogun artirilarak ve edilecektir.
mimkin oldugu ol¢tide belli alanlarda
Stratejiler

» Uluslararasi  kuruluslarca olusturulan forum/calisma gruplarindaki faaliyetler

surduarilecektir.
» Ulusal ve uluslararasi isbirligi

olanaklarinin gelistirilmesi yoninde ¢alismalar

gergeklestirilecek seminer ve calistay gibi etkinlikler de diizenlenecektir.

» Duzenleme calismalarinda sermaye piyasasinda faaliyet gosteren kurumlar ile tasarruf
sahipleri ve temsilcisi 6rgitlerle diyaloga 6nem verilecek, kamu ve sermaye piyasasi
kurumlari ile iletisim de gelistirilecek, Kurul igi iletisim artirilacaktir.



HEDEF 3: Kurumsal Kapasitenin Guclendirilmesi i¢

in

Teknolojik Imkanlar Gelistirilecektir

GUnumuizde bilgi teknolojileri yasamin her
alaninda giderek artan olgide kullaniimaya
baslamis olup; bu gelismelerin sermaye
piyasalari alanina yansitiimasi; faaliyetlerin
dogru, hizli, esanli ve gilvenilir bicimde
gerceklestirilebilmesi icin  sayisiz  firsatlar
sunmaktadir. Bilgi islem teknolojilerinin Kurul
gorev alanina giren konularda daha etkin
kullanimi gerek Kurulun is ylki gerekse piyasa
katilimcilarinin karsilasabilecegi fiziki zorluklar

asmada onemli bir aragtir.

Kurulun hedeflerinden bir tanesi olan kamunun
zamaninda ve yeterli olclide
bilgilendirilmesinin  saglanmasi i¢in  Kurul
internet sayfasinin etkin olarak kullanilmasi
amaglanmaktadir. internet sayfasindan piyasa
katilimcilarina sunulacak glincel ve sirekli bilgi
akisi, piyasa ile iletisimi kolaylastiracak ve
surekli bicimde bilgilendirmeyi mimkiin hale
getirebilecektir. Kurul internet sayfasi kurumsal
yapl, piyasalar, Kurulca dretilen bilgi ve
calismalarin paylasimi, sermaye piyasalarina
iliskin  gelismeler ve  verilerin  piyasa
katimcilarinin  bilgisine sunumu agisindan
onemli bir kaynak gorevi gormekte ve Kurulun
tanitimina aracilik etmektedir. Bu nedenlerle
Onlmuzdeki donem internet sayfasinin sozi
edilen hususlarla birlikte revizyonu ve ingilizce
internet sayfasi da dahil olmak Uzere sirekli
gincel  tutulmasina  yonelik  calismalar

strdirilecektir.

Sermaye Piyasasi Kurulunda tamamiyla
elektronik ortamda yiiriitiilen Evrak ve is Takip
Sistemi 2012 yihinin ilk aylarinda kullanima

acilmis olup, daha dnce evrakla yapilan islemler

e-imza teknolojisi de kullanilarak timuyle
elektronik ortama tasinmis ve birimlerdeki
belgelerin elektronik sistemden aktarimi
mimkin hale gelmistir. Kurul icinde basari ile
ylratilen bu sistemin 6nimizdeki donem dis
paydaslara/piyasa katilimcilarina yonelik olarak
gelistirilmesi icin gerekli altyapi ¢alismalarinin

ve yazihmlarin yiratilmesi planlanmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu gbzetim

¢alismalarinda teknolojik altyapidan
faydalanilmakta olup, bu kapsamda goézetim
sistemleri 2012 yilinda gilincellenerek kullanima
acilmistir. S6z konusu sistemle Borsa istanbul,
MKK, Takasbank ve diger ilgili kuruluslardan
alinacak verilerle gerceklesen islemlerin gercek
zamanli olarak elektronik ortamda takip
edilebilmesi ve incelenebilmesi miimkiin hale
gelmistir. Uyari ve analizlerin
gerceklestirilmesi, daha cok bilgiye hizl erisim,
rapor ve uyari takibinde etkinlik, uyari ve sinyal
tanimlanabilmesi ve gruplanabilmesi ve hisse
bazinda parametre tanimlama ve raporlama bu
sistemin  baslica  o6zellikleri  arasindadir.
Teknolojideki  gelismeler ve piyasalarda
yasanan degisim gozetim sistemlerinin siirekli
giincel tutulmasi ihtiyacini ortaya gikardigindan
bu kapsamda onlimizdeki dénem Kurulun
faaliyet alanlarinin  timinde  gbzetim
sisteminin etkinliginin artirilmasina yonelik
glincelleme c¢alismalari devam ettirilecektir.
Ayrica kurumsal ihtiyaclar dogrultusunda
uygulama gelistirme faaliyetlerine ve bu
dogrultuda ihtiya¢ duyulan donanimlarin

teminine de devam edilecektir.



Stratejiler

> Internet lizerinden bilgi toplama, basvuru ve basvuru takibinin saglanmasi islevlerinin

gergeklestirilmesini  teminen gerekli altyapinin  kurulmasi ve yazilimlarin
gelistiriimesine devam edilecektir.

Kamunun etkin bir sekilde bilgilendirilmesi amaciyla Kurul internet sitesinin glincelligi
saglanacaktir.

Kurumsal ihtiyaglar dogrultusunda uygulama gelistirme faaliyetlerine (mevcutlarin
iyilestirilmesi ve yenilerinin olusturulmasi) ve bu dogrultuda ihtiya¢ duyulan
donanimlarin teminine devam edilecektir.



Stratejik  Planin  uygulama  ddneminde
performans olcitleri ile stratejik hedefler
birlikte ele alinacak, stratejik amag ve hedeflere
ulasma dizeyinin belirli o6lcltlere gore
izlenmesi ve degerlendiriimesi ve elde edilen
bilgilerin  kullanilarak gerekli revizyonlarin

yapilmasi saglanacaktir.

Faaliyetlerin gerceklesme durumlari, takvim ve
hedeflere uygunluk degerlendirilirken;

(a) kurumsal kapasite ve faaliyetlere esas
teskil eden ortamdaki degisimler,

(b) stratejiler ve Ongorilen faaliyetlerin

gerceklesme durumu,

hedefler

dogrultusunda kaydedilen ilerlemelerin

(c) stratejik amaclar ve

beklentiler 6l¢lisiinde olup olmadig,

hususlari g6z oOnine alinarak, s6z konusu

unsurlarda o6nemli bir sapma olmadig

PERFORMANS iZLEME VE DEGERLENDIRME

durumda planda revizyona gidilmeyecek; aksi
takdirde plan revize edilerek giincellenmis hali
ile uygulama sirdirilecektir. Planin izlenmesi
ve gerekli revizyonlarin yapilmasi kurumsal
iyilestirmeye katkida bulunacagl gibi hesap
verilebilirlik ve daha sistematik bicimde
kurumsal gorevlerin yerine getirilmesine imkan

taniyacaktir.

6362 sayil Kanun’un 130’uncu maddesinin
besinci fikrasi uyarinca her yil Haziran ayi
sonuna kadar hazirlanacak faaliyet raporunun
Kurulun performans hedefleri ve uygulama
sonuglarini da icermesi 6ngorildiginden,
performans degerlendirmesi siireci yilda en az
bir kez ve bir dnceki yilin faaliyetlerine iliskin
olarak (Ocak — Aralik) izleyen yilin Haziran ayi

sonuna kadar yapilacaktir.



