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flgi: TBMM Baskanligr’nin 10/10/2011 tarih ve A.01.0.GNS.0.10.02.00-22291 sayill yazilar1.

ilgi yaz: eki Tekirdag Milletvekili Faik Oztrak tarafindan Tiirkiye Biyik Millet Meclisi
Baskanhgina sunulan 7/435 sayih yazihi soru dnergesinin cevabina iliskin olarak, T.C. Merkez
Barkasi ile Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun yazilan ekte sunulmaktadir.

Bilgilerine arz ederim.
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9848 sayili yazis1 ve eki (3 sayfa)
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T.C.
BASBAKANLIK
Sermaye Piyasasi1 Kurulu

SAYI : B.O21SPK.O.14-£63.09 [1£3-83863 24 /102011
KONU : Bilgilendirme.

T.C.
DEVLET BAKANLIGI VE BASBAKAN YARDIMCILIGI
(Sn. Ali BABACAN)

Ilgi: Devlet Bakanlifi ve Bagbakan Yardimctlign Makami'nin 12.10.2011 tarih ve
B.02.0.002-610-2851 sayili Evrak Akis ve Talimat Formu.

ligide Kkayith Evrak Akis ve Talimat Formu ekinde yer alan Tekirdag Milletvekili
Saymn Faik OZTRAK’m, kredi notunun artmlmasinn ardindan meydana gelen spekiilatif
olaylara iligkin yazili soru Onergesinde 6zetle; 20.09.2011 tarihinde Standard & Poor’s
derecelendirme kurulusunun Tiirkiye’nin sadece yerel para cinsinden kredi notunu artirmastna
kargin, piyasalara bu durumun Tiirkiye'nin kredi notunun yatirim yapilabilir iilke statiistine
getirildigi seklinde yansitildigi, seans devam ederken gelen bu haberin etkisi ile Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB)'nin %3,1 prim yaptigi, ancak seansin kapamgina yakin
gergek durumun ortaya ¢iktigr, Standard & Poor’s kararmin yabanci bir ajans tarafindan
piyasalara parga parga, yanhs haber akisi ve zamanlama ile aktariimas: neticesinde ortaya
¢ikan fiyat hareketleri hakkinda Kurulumuz ve IMKB tarafindan herhangi bir sorusturma
agilip ag¢ilmadigy, ¢esitli basin organlarinda not artigindan bir giin &nce, yabanci bir bankanin
yuklii miktarda pozisyon agmaya ¢alistigima ydnelik haberler bulundugu, bunun not artisi
haberinin sizdinldigy yoniindeki siipheleri arttirdif, not artim kararindan hemen &nce
pozisyon agan veya agmaya g¢alisan yatirimeilar hakkinda herhangi bir inceleme baslatilip
baglatilmadiy, kiiresel bir ¢alkantimin hemen oncesinde kimlerin bu haber sonucunda ¢ok
elverigli sartlarla borsadan ¢iktifi ve bu hisse senetlerini satan yatirimcilarin bunlan
IMKB’den ne zaman aldigi hususlarinda bilgi istendigi ve belirtilen hususlarin
cevaplandirilmasinmn talep edildigi belirtilmektedir.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)’nun “Konu ve Amag” bashkli 1’inci maddesinde;
“Bu Kanunun konusu, tasarruflarin menkul kiymetlere yatirilarak halkn ikiisadi kalkinmaya
etkin ve yaygin bir sekilde katilmasini saglamak amaciyla; sermaye piyasasimn giiven, aciklik
ve kararhilik icinde ¢alismasini, tasarruf sahiplerinin hak ve yararlarimn korunmasini,
diizenlemek ve denetlemektir.” hitkkmiine yer verilmektedir.

SPKn’nun “Gérev ve Yetkiler” baglikli 22’inci maddesinin birinci fikrasiin (f)
bendinde “Bu Kanuna tabi ihrageilarm 50'nci maddenin (a) bendi hiikiimleri cercevesinde
bankalarin, sermaye piyasast kurumlarinin ve borsalar ve teskilatlanms diger piyasalarin
Jaaliyetlerinin bu Kanuna, Kurul yonetmelik, teblig ve kararlarina ve sermaye piyasalart ile
ilgili diger mevzuata uygunlugunu gerekli her tirli bilgi ve belgeyi isteyerek, izlemek ve
denetlemek,” (n) bendinde ise “Sermaye pivasast araclarvun takas:, saklanmast ile sermaye
pivasast kurumlarimn ve sermaye piyasast araclarinin derecelendirilmesini diizenlemek ve
denetlemek,” Kurulumuzun gorev ve yetkileri arasinda sayilmustir.
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Bu kapsamda, IMKB'de ve Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi’nda gergeklestirilen
islentler gerek Kurulumuzun gerekse borsalarn ilgili birimleri tarafindan jzlenmekte ve
gerekli gorilen hallerde ayrnul inceleme yapiimaktadir. Yapilan incelemeler sonucunda
islemlerde sug unsuru tespit edilmesi halinde ise sorumlular hakkinda gerekli yasal ilemler
tesis edilmekte ve inceleme sonuglari  Kurulumuz haftalik biiltenleri ile kamuya
duyurulmaktadir.

Yukarida yer alan gorev ve vetkiler gergevesinde, ilgideki Soru Onergesinde bahsi
gecen sorulara iliskin hususlan da icerecek sekilde samaninda inceleme baglatilmig olup sbz
konusu incelemeler halen devam etmektedir.

Bilgilerine arz ederim. (L\N

A. Vedat AKGIRAY
Kurul Bagkam

Ek: Soru Onergesi'nde yer alan Kurulumuz gorev ve yetki alanma giren sorular ve Kurulumuzun
cevabi. (1 Sayfa)
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. Fk: Soru Onergesi’nde yer alan Kurulumuz gorev ve yetki alamna giren sorular vé
Kurulumuzun cevabt.

Soru:

Standard & Poor’s kararinin yabanct bir ajans tarafindan piyasalara par¢a pared, yanlis
haber akig1 ve zamanlama ile aktariimasi neticesinde ortaya ¢tkan fiyat hareketleri hakkinda
Sermaye Piyasast Kurulu ve IMKB herhangi bir sorugturma acmig midir?

Not artirim kararmdan hemen dnce pozisyon agan veya agmaya calisan yatinmeilar
hakkinda herhangi bir inceleme baslatibmig madir?

Kiiresel bir ¢atkantimn hemen sncesinde kimler bu haber sonucunda gok elverigh
sartlarla borsadan ¢ikmistir ve bu kagitlari satan yatirimetlar bunlari ne zaman IMKB’den
almustir?

Cevap:

iMKB’de ve Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasr’nda gerceklestirilen iglemler gerek
Kurulumuzun gerekse borsalarin jlgili birimleri tarafindan stirekli olarak jzlenmekte ve
gerekli gorilen hallerde ayrmtili inceleme yapilmaktadir. Yapilan incelemeler sonucunda
islemlerde sug unsuru tespit edilmesi halinde ise sorumlular hakknda gerekli yasal islemler
tesis edilmekte ve inceleme sonuglart  Kurulumuz haftalik  biiltenleri ile kamuya
duyurulmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kanunuwnda yer alan gorev ve yetkiler cergevesinde Soru
Onergesinde bahsi gegen sorulara iliskin hususlan da icerecek gekilde Sermaye Piyasasi
Kanunu kapsaminda zamanmda inceleme baglatilmis olup sdz konusu incelemeler halen
devam etmektedir.
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Cevaplarda su isaretlerin tekrarmi dileriz:
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Ilgi: 11.10.2010 tarih ve B.02.0.002-610-2851 sayili Evrak Akig ve Talimat Formu.

llgide kayith yaza ckinde Bankamiza ulagan Tekirdag Milletvekili Faik Oztrak’m 7/433

sayili yazli soru dnergesi incelenmis olup, Bankamuz degerlendirmesi iligikte gonderilmektedir.

Bilgilerinize saygilanimizla arz ederiz.

TORKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

idare Merkezi ;
M.{brahim TURHAN o
Bagkan Yardimcisi Hiiseyin ZAFER
Genel Muiduor

Ek: 1 Zarf

T.C. '
BASBAKAN YARDIMCILIG!
(AL BABACAN)

TARI: 94 {0.20M
TsAv: 0934

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI istiklal Cad. 10 06100 Ulus-Ankara
ANONDM SIRKETI Tel: (312) 507 50 00 Faks: (312) 507 56 40
) SERMAYESI: 25.000 TL E-Posta; iletisimbilgid@temb.gov.tr Swift: tembir2a
IDARE MERKEZI, ANKARA Genel A http:/www_tcmb.gov.ir
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TEKIRDACG MILLETVEKILI SAYIN FAIK OZTRAK’IN
7/435 SAYILI YAZILI SORU ONERGESINE fLiSKIN
TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI’NIN DEGERLENDIRMESE

Merkez Bankasi, hitkiimetle birlikte aldig1 karar cergevesinde 2001 yihndan bu yana
dalgah ddviz kuru rejimi uygulamaktadir. Uygulanmakta olan bu kur rejiminde déviz kuru bir
politika araci olarak kullanilmamakta, Merkez Bankasi’nin nominal ya da reel herhangi bir
kur hedefi bulunmamaktadir. 2002 yilindan itibaren ilan edilmekte olan yillik para ve kur
politikalar duyurularinda belirtildigi lzere, dalgal kur rejiminde doviz kurlar: piyasadaki arz
ve talep kosullan tarafindan pelirlenmektedir. Déviz arz ve talebini belirleyen esas unsurlar
ise uygulanan para ve maliye politikalan, ekonomik temeller, uluslararast geligmeler ve

bekleyislerdir.

Merkez Bankas: dalgali kur rejimi uygulamakla birlikte, ddviz piyasasimn saghklh
calismast ve doviz likiditesinin desteklenmesi amaciyla, gerekli onlemleri imkanlari
blciisiinde ve basiretli bir gekilde almaktadir. Bu gercevede, déviz piyasasinda derinligin
kaybolmasina baglt olarak saghksiz fiyat olusumlari gozlendiginde dalgali ddviz kuru rejimi
ile celismeyecek sekilde doviz satim ihaleleri diizenlenebilmektedir. Euro bdlgesi gevre
iilkelerinde siiregelen kamu borcu sorunlarimn bazi merkez iilkelere de yansimasi ve bunun
sonucu olarak Ispanya ve italya gibi lilkelerin kamu bor¢lanma maliyetlerinin yakin tarihin en
yitksek diizeylerine erigmesinin kiiresel ekonomiye dair belirsizlikleri hizh bir sekilde
artirmas1 ve yakin dénemde kiiresel iktisadi faaliyete iliskin verilerin giderek kotiilesmest ve
beklentilerin belirgin olarak altinda kalmasinin risk istahindaki bozulmayi hizlandirmast
iizerine Merkez Bankasi, kiiresel ekonomiye dair siiregelen sorunlarin yurt igi piyasalar
iizerinde olusturabilecegi olumsuz etkileri sintrlamak amaciyla hazirlamakta oldugu kapsamli
tedbir paketini uygulamaya koymasinin yerinde olacagina karar vermistir. Bu dogrultuda 5
Agustos 2011 tarihinden itibaren gerek goriildiigh giinlerde ddviz satim ihaleleri yoluyla
piyasaya déviz likiditesi saglanmasi uygun goriilmiigtiir. Bu Onlemlerin amaci, kiiresel
ckonomiden kaynaklanabilecek olast bir finansal calkanti durumunda piyasaya thtiyact olan
likiditenin zamaninda, kontrolli ve etkili bir sekilde saglanabilmesi igin gerekli altyapiyl

hazirlamaktir.

2008 yilindan bu yana devam eden kiiresel kriz, Agustos ayindan itibaren yeniden
ivme kazanmis, gerileyen risk istahryla birlikte gelismekte olan iilke para birimlerindeki deger

kayiplan hizlanmgtir. {Tlkelerin temel makro gdstergelerinden ¢ok, panigin hakim oldugu bu
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tiir, donemlerde artan déviz kuru oynaklif, yatirimecilann kur hareketlerini tek yonlil
algilamalarna ve spekiilatif pozisyonlann agilmasina neden olabilmektedir. Bozulan
beklentiler kanaliyla ihtiyact olmayan kesimlerin de doviz talep etmeleri fiyat hareketlerini
hizlandirabilmektedir. Yakin donemde iilkemizin de dahil oldugu gelismekte olan ilkelerin
daviz kurlarinda iktisadi temellerden kopuk asirt oynaklik ve diizensiz hareketler gézlenmeye
baslanmasi izerine 22 Eylil 2011°de gergeklestirilen G-20 toplantisinda da bu hareketlerin
ekonomik ve finansal istikrar agisindan olumsuz etkileri oldugu vurgulanmistir. Bu tespit
dogrultusunda gelismekte olan iilkelerin merkez bankalan déviz kurlarina uygun gérdiikleri
arac ve yontemlerfe gicli ve etkili miidahalelerde bulunmaya baglamuislar, Tirkiye
Cumburiyet Merkez Bankasi da gerekli gordiigii ginlerde, yitksek miktarh ddviz satim

ihaleleri yoluyla piyasaya doviz likiditesi saglamaya karar vermigtir.

Merkez Bankasi doviz piyasasmna yonelik onlemler alinmasim degerlendirirken g
hususu dikkate almaktadir: (1) Déviz piyasasiun etkin igleyip islemedigi, (2) Doviz
piyasasinda doviz likiditesinin bulunup bulunmadig, (3) Déviz piyasasindaki oynakhigin
seviyesi. Diger bir deyisle Merkez Bankasinca déviz piyasasina iliskin bir dnlem alinmasi
hususunda belirleyici olan unsur déviz kurunun seviyesi degil, ddviz piyasastmin derinligine,
likiditesine ve oynakligina iliskin gdstergelerdir. Birbirleri ile yakin iligkisi olan bu ¢
gosterge doviz piyasasinda olusan fiyatin sagilkh olup olmadifi konusunda da temel

belirleyicidir.

Ekonomi literatiiriinde yapilan ¢aligmalara gore farkli varlik simflarindaki oynakliklar
arasinda iliski bulunmaktadir. Ornegin hisse senedi piyasalanndaki oynakhk, ¢esitli kanallar
aractipryla emtia piyasalarindaki oynakhifn da etkileyebilmektedir. Her ne kadar 2000°li
yillarda ekonomik istikranin giiglenmesi ve temel makro dengelerin diizelmesiyle dnemini bir
miktar yitirmis olsa da déviz kurlarnindaki oynakhik hala yatirimcilann risk algilamalan
agisindan dikkatle izlenen bir gosterge olma ve tahvil ve hisse senedi gibi diger piyasalardaki
oynakliklan artirma niteligini korumaktadir. Bu ytizden Merkez Bankasi, fiyat istikran ve
finansal istikrar Gzerinde doBurabilecegi etkiler nedeniyle doviz piyasalarinda yaganilan

oynaklif1 azaltmaya yonelik 6nlemler almaktadir.

Merkez Bankasi, doviz satim ihaleleri yoluyla piyasaya doviz likiditesi saglayarak
Tiirk Lirasindaki gerek tarihsel volatilitenin, gerekse de opsiyon fiyatlarindan elde edilen
zimni volatilitenin karsilastirma yapabilecegimiz diger bazi gelismekte olan ilke para
birimlerininkine gore daha diisiik seviyelerde seyretmesine katkida bulunmaktadir. Ekte yer

alan Grafik 1’de Brezilya Reali (BRL), Giiney Afrika Rand1 (ZAR) ve Tiirk Liras’’mn 30
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