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BASBAKANLIK
Sermaye Piyasasi1 Kurulu

Sayi :B.02.1.SPK.0.15- 313 13919 8.112/2009
Konu : 7/10549 sayil1 Soru Onergesi hk.

DEVLET BAKANI VE BASBAKAN YARDIMCILIGINA
(Saym Ali BABACAN)

Ilgi: (a) 18.11.2009 tarih ve B.02.0.003/13/4256 say1li evrak akig ve talimat formu.
(b) 16.11.2009 tarth ve A.01.0.GNS.0.10.00.02-16987 sayih yaz1.

Tlgi (a) form ekinde Kurulumuza gonderilen, Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi Bagkanlig1
Genel Sekreterligi Kanunlar ve Kararlar Dairesi Bagkanlifi Kanunlar ve Kararlar
Miidiirliigi’niin ilgi (b)’de kayith yazismda, Ardahan Milletvekili Ensar OGUT tarafindan
verilen yazi eki 7/10549 sayili soru dnergesinin cevaplandirilmasi talep edilmistir.

S6z konusu dnergede yer alan sorulara iligkin cevaplarumiz ekte yer almaktadir
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Kurul Bagkani

Bilgilerine arz ederim.

EK: 1-Cevap Metni (3 sayfa)
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SORU 1:

Portfoy yinetim sirketlerinin aldigt komisyon oramlarma hakl tepkiler
gosterilmeye basland1 faizlerin yiizde 50 seviyelerinde iken alman yiizde 3-5’lik
komisyonun normal oldugu ancak faizlerin yiizde 7-8’lere inmesi sonucu ahnan yiizde
5’lik komisyonun daha asagiya ¢ekilmesi icin bir cahsmamz var midir? Varsa ne zaman
uygulamaya koyacaksimz?

CEVAP 1:

Kurulumuzun Seri: V, No: 59 Sayilt “Portf6y Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette
Bulunacak Kurumlara Iliskin Esaslar Tebligi nin (Teblig) “Portfoy yonetim sirketi ve portfoy
yoneticiligi” bashkli 4’iincii maddesinde;

“Portfoy yoneticiligi; finansal varliklardan olusan portfoylerin, her bir miisteri admna,
miigterilerle yapilacak portfGy yonetim sozlesmesi cergevesinde maddi bir menfaat saglamak
tizere vekil sifatiyla yonetilmesidir. ”

ve “Portfdy yonetim stzlesmesi” baslikli 16°nc1 maddesinde;

“Yetkili kurumun; miisterileri ile sundugu faaliyete iligkin Kurulca belirlenecek standartiara
uygun yazil bir sozlesme akdetmesi zorunludur.

Sozlesmelerde,; miisterinin sozlesmeyi imzalamadan once bu Teblig hiikiimlerini ve Tebligin
(3) numaral ekinde sayilan asgari unsurlar: iceren yetkili kurumu ve faaliyetlerini tamtici
bilgilerin ver aldig formu, okuyup anladigina iliskin beyanuun yer almasi zorunludur. Yetkili
kurum, bu formun stirekli olarak giincel olmasmdan sorumludur.

Sozlegmelerde belirtilen portféy yoneticisinin, yetkili kurumdan ayrilmasi veya degistirilmesi
halinde, yetkili kurum soz konusu durumu miisterilerine yazuli olarak derhal bildirmek
zorundadir. Miigteriler, yeni tayin olunan portfoy yoneticisini uygun gormedikleri takdirde
sozlesmeyi tek tarafli olarak feshedebilirler.

Sozlesmeler, miiteselsil sira numarall ve en az iki niisha olarak diizenlenir ve bir ornegi
miisteriye verilir.

Sozlesmelerde Kurul diizenlemelerine ve borsa mevzuatina aykir: hikiimler ile miisterilerin
haklarim zedeleyici ve yetkili kurum lehine tek tarafli olagamistii haklar saglayan hikiimlere
ver verilmez. Sézlegmede hiikiim bulunmayan hallerde genel hitkiimler uygulanr.”

hiikiimleri yer almaktadir. Teblig hiikiimlerinden de anlagilacag: iizere portfdy yo6netim
sirketlerinin miisterilerinden aldiklar1 komisyon vb. tutarlar miisteri ile yapilan sézlesmede
belirlenmekte stz konusu sozlesmenin sadece asgari unsurlar (taraflari tanitici bilgiler,
sozlegsmenin konusu, portfoy yoneticilifi faaliyetine iliskin ilkeler, portfy yonetimine konu
araglarin secimi ve idaresi, sozlesme taraflanmin birbirine bilgi verme esaslart vb.)
Kurulumuzca belirlenmekte ve komisyon oranlarina iliskin herhangi bir belirleme
yaptlmamakta mevcut yasal diizenlemelerde de konuya iliskin bir hitkiim yer almamaktadur.
S6z konusu iicretler stzlesmesel oldugundan ve taraflar arasinda serbest¢e belirlendiginden
bunlara iliskin bir diizenleme ¢alismamiz bulunmamaktadir.




Yatinm fonlaninda ise yOnetim {icretleri iltihaki bir s6zlesme olan fon igtiziigiinde
belirlenmektedir. Fon ictiizigli, katilma belgesi sahipleri ile kurucu, saklayici ve yonetici
arasmnda fon portfoyiinéin inangh miilkiyet esaslarma gore saklanmasim, vekalet akdi
hitkiimlerine gore yonetimini ve garantili fonlarda kurucunun kurdugu fona garantsr olmasi
halinde garantiye iliskin esaslari konu alan genel islem sartlanm iceren iltthaki bir
sbzlesmedir.

Ulkemizde hilihazirda, tim yatinm fonlarmda portféy degeri tizerinden sabit oranl
iicretlendirme yapilmaktadir. Ulkemizde fon giderlerinin biiyiik bir bolimiini (yaklastk
%95°1) olugturan fon yonetim ticretleri ile fonun tiirii ya da biiyiikligii arasinda belirgin bir
iligki bulunmamaktadir. 31.12.2008 tarihi itibariyle yillik agirlikh ortalama yonetim iicretleri
orani likit fonlarda %4,53, likit fonlar disindaki fonlarda %2,80 ve tiim fonlarda %4,27 olarak
gerceklesmigtir.

Diger taraftan yurtdigi orneklerde, fon yonetim f{icretinin yam swa fonda kalma
siiresine, fonun hangi dagitim kanalindan alndigina, fon tiirlerine ve yatirimci grubuna gore
deisen oranlarda satig @icretleri (girig-¢ikis komisyonlan) alinmakta iken iilkemizde bu tiir
masraflar fon yOnetim {icretine yedirilmis durumdadir. Yatirimeilarin kurumsal portfoy
yonetiminden yararlanarak daha giivenli yatirim yapabilmeleri, profesyonel portféy yonetimi
hizmetinden faydalanmalari, yatinm cesitliliginin saglanmasi karsiliginda séz konusu
komisyonlar bireysel yatinmcilardan talep edilmektedir. Bu baglamda, iilkemizdeki yénetim
tcreti oranlan ile yurtdisindaki oranlann birebir karsilagtinlmasin ¢ok saghikli olmadig
digiinlilmektedir.  Meveut durumda 58 adet kurucunun 368 adet yatirim fonu bulunmakta
olup bu fonlarm toplam degeri 31.308 milyon TL’dir. Kurucu ve fon sayist gesitliligine
bakildiginda fon sektoriinde soz konusu oranlarin serbest piyasa kosullarinda belirlendigi
agiktir. Yatinmeilarin dofru ve tam bilgilendirilmesini teminen fonlara iligkin bilgiler
kurucular tarafindan fon bazinda stirekli bilgilendirme formlan araciligiyla diizenli olarak
kamuya agiklanmaktadir. Son donemdeki faiz oranlanndaki diisiise paralel olarak
yatmmcilarm yénetim iicretlerine olan duyarlilifi artrms olup bu kapsamda fon kurucularin
serbest rekabet kogullan cergevesinde yonetim iicretlerini yeniden gdzden gecirmeleri ve
yatinnmci talebine bagh olarak agag: ¢ekmeleri beklenmektedir.

SORU 2: Sermaye piyasalarmm bugiine kadar en biiyiik problemlerinden biri
iiriin kithgidir. IMKB’de su anda islem géren 300 civarmda sirket bulunmaktadir. Her
giin bir milyon TL’lik -iglemin yapidipn IMKB’de islem yapan sirket sayismin
artinlmasi igin bir ¢cahsmamz var midir? Varsa ne zaman yapacaksiniz?

CEVAP 2: Sirketlerin sermaye piyasalarindan fon temin edebilmeleri amaciyla son
donemde #riin gesitliligi acisindan Snemli diizenlemeler yapilmstir. Tahvil ve diger
bor¢lanma araglarinda maliyetleri diigiiriicii ve siireci hizlandiric: yenilikler getiren
“Bor¢lanma Araglarimn Kurul Kaydina Almmasi ve Satisina Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig”; sirketlerin oydan yoksun pay ve ortaklik varantlar: ihrag edebilmelerinin &niinii agan
ve pay sahiplerine taminan haklar ve bu haklann kullamim sartlanm iceren “Oydan Yoksun
Paylara Iligkin Esaslar Tebligi” ve “Ortaklik Varantlarimin Kurul Kaydina Alinmasina ve
Alm Satim Islemlerine lliskin Esaslar Tebligi”; yatirimcilara hisse senedi piyasalarinda
yapmis olduklar1 yatinmlarimin ileriye yonelik agir1 fivat dalgalanmalanindan etkilenmemesini
ve hisse senedi piyasasmun gelisimini saglayacak “Araci Kurulus Varantlanmin Kurul
Kaydina Almmasma ve Alm Satim Islemlerine Iliskin Esaslar Tebligi”; ihraccalann aym
zamanda genel yiikiimliiliigii niteliginde olan ve alacaklarini teminat gostermek suretiyle ihrag
edebilecekleri bor¢lanma araci ihract esaslann: igeren “Varlik Teminatlh Menkul Kiymetlere




Tligkin Esaslar Tebligi”; paylar nominal degerin altinda islem goren sirketlerin nakit sermaye
artinmlarina imkén saglamak amacini tasiyan “Halka Ag¢ik Anonim Ortakhklar Igin Fon
Cikis1 Gerektirmeyen Sermaye Azaltim Siirecine Iliskin {lke ve Esaslar” bu tiir diizenlemelere
Ornek olarak verilebilir.

Bunun yannda kicitk ve orta o&lgekli isletmelerin daha kolay sartlarla halka
agilmalarina imkan saglayacak Gelisen Isletmeler Piyasasi, Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi biinyesinde kurulmustur.

Diger taraftan, sirketlerin halka acilmalarma yonelik diizenlemeleri igeren
tebliglerimizde de yasanan finansal kriz ve Avrupa Birligi diizenlemeleri de dikkate ahinarak
gerekli giincelleme ¢ahigmalan devam etmekte olup 2010 yili iginde yapilacak halka arzlarda
s6z konusu yeni diizenlemelerin esas alimmas: planlanmaktadir.

Ayrica, bulundugu cografyanin finans merkezi olma hedefindeki tlkemiz i¢cin Kérfez
sermayesinin ¢ekilmesi ve geleneksel finansal enstriimanlarina bir alternatif olmasi adina
bityiik 6nem arz eden “Kira Sertifikalarina ve Varlik Kiralama Sirketlerine Iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig Taslagy” kamuoyunun goriislerine agilmigtir.

Bununla birlikte, gerek ortaklik hakki veren gerekse borglanma amaci tasiyan sermaye
piyasas: araclarinin halka arz edilebilmesi i¢in yasal diizenlemeler yaninda makroekonomik
kosullar ve bu sermaye piyasasi araglarina yonelik talepler de nemli rol oynamaktadir. Bu
amagla da Kurulumuzca sirketlerin halka arza iliskin ilgilerinin artinlmasma yonelik
caligmalar siirdiiriilmektedir. Bu kapsamda Kurulumuzca basta Istanbul Menkul Kiymetler
Borsas: olmak uzere; Tirkiye Odalar ve Borsalar Birligi, Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci
‘Kuruluslan Birligi gibi kuruluslar ile beraber sermaye piyasalarimizi ve iiriinlerimizi tanitim
¢aligmalar: devam etmektedir.




