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1. Finansal Kurumlarin Tanitiimasi

isletmeler, finansal olan ve olmayan olmak Uzere iki grupta incelenebilir. Finansal
olmayan igletmeler araba, bilgisayar gibi UrUnler Ureterek uretim sektorinde veya
tasimacilik, elektrik-su, bilgisayar programciligi gibi hizmetler saglayarak hizmet
sektorinde galisirlar. Finansal igletmeler ise, ticari bankalar, yatirrm bankalari, kredi
birlikleri gibi mevduat kabul eden kurumlar olabilecegi gibi sigorta sirketleri, yatirim
sirketleri gibi prim veya katilma payi alan finansman kurumlardir. Tablo 1, Turkiye'de
faaliyet gOsteren finansal kurumlari adet olarak raporlamaktadir. Bu ders kapsaminda
her bir kurum ve bu kurumlarin karsilastigi riskler ayrintilariyla incelenecektir.

Tablo 1: Finansal Sektorde Faaliyet GOsteren Kurumlar

2

Adet 2005 2006 2007 2008 2009 Mar.10 Eyl.1o Ara.10 Mar.11

Bankalar 51 50 50 49 49 49 49 49 48
Mevduat 34 33 33 32 32 32 32 32 31
Katihm 4 4 4 4 4 4 4 4 4
Kalkinma Yatirm 13 13 13 13 13 13 13 13 13
Yerli Ozel 26 21 18 16 16 16 16 16 16
Kamu 3 8 9 9 9 9 9 92 9
Kiresel Sermaye 17 1 13 24 bl 24 24 24 23
Finansal Kiralama 84 81 68 50 47 47 47 35 35
Faktoring 88 86 86 81 78 80 78 76 74
Tiiketici Finansmani 9 9 9 10 10 10 10 n 1
Varlik Yénetimi 4 5 5 5 6 6 6 6 6
Finansal Holding Sirketleri 0 D 0 3 3 3 3 3 3
Sigortaailik (1) 46 47 51 62 55 57 57 57 58

Bireysel Emeklilik (1) 1 1 1 12 13 14 14 14 16

Reastirans (1) 1 1 1 2 1 1 1 1 1

Diger Sigortacilik (1) 34 35 39 48 M 42 42 42 M
Menkul Kiymet Aract Kuruluslar (1) 101 100 104 104 103 103 103 103 103
Menk. Kiym. Yatirim Ort. 26 30 33 34 33 33 33 31 31
Gayrimenkul Yat. Ortakliklar 10 1 13 14 14 14 15 18 24
Girisim Sermayesi Yatirim Ort. (2) 2 2 2 2 2 2 2 2 4
Portféy Yonetim Sirketleri(2) 19 19 19 23 23 23 24 28 28
Toplam Kurulus Sayisi 440 440 440 437 423 427 427 419 425

Kaynak: BDDK, HM, SPK, TSRB, TSPAKB.
(1) Mart 2011 verleri yayimlanmedi@ndan Arclik 2010 verileri kullanilmishr. (2] Aralk 2010 verisi yayimlanmadiéindon Kasim 2010 veriler kullanimishr.

Finansal isletmeler ya da kurumlar asagida sayilan hizmetlerden birini veya birkagini
gerceklestirirler:

1. Finansal varliklarin degisimi islemi ile ilgilenirler. Ornegin; ticari bankalar mevduat
toplar; topladiklari mevduatlar ile kredi verir veya devletlerin ya da sirketlerin gikarmis
oldugu tahvil, hisse senedi, bono gibi varliklara yatirim yaparlar.

2. Musteriler hesabina ve kendi hesaplarina finansal varliklari degistirirler.

3. Musteriler icin yeni finansal araglar gelistirirler ve bu finansal araclar diger piyasa
katihmcilarina da satarlar.

4. Piyasa katilmcilarina yatirim tavsiyelerinde bulunurlar.
5. Piyasa katihmcilarinin yatirim portfoylerini yonetirler.
6.Para politikalarinin uygulanmasinda aracilikta bulunurlar.

7. Kredi dagitimi ve refah transferini saglarlar.
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8. Cek, EFT, kredi karti, Fedwire, Western Union gibi 6deme hizmetleri saglarlar.

9. Kuguk yatirimclilar igin yatirnm yapabilecekleri miktarda ara¢ saglayarak ylksek
getiri elde etme ve sermayeyi tabana yayma imkani sunarlar.

Bu boélumde ilerleyen bdlimlerde daha genis olarak agiklanacak olan finansal
kurumlar tanitilarak, finansal aracilik iglemleri, araci kurumlar, varlik/bor¢ yénetimi ve
mevcut yasal duzenlemelere kisaca yer verilmigtir.

2. Finansal Aracilarin Rolu

Finansal aracilar piyasa katilimcilarin elde ettikleri fonlari krediler ya da menkul
kiymetler olarak yatirrma dondurur. Finansal aracilarin yapmis olduklari bu yatirimlar
dogrudan yatirimlardir. Piyasa katilimcilari ise finansal aracilardan finansal arag satin
alarak dolayh yatirimlar yapmaktadirlar; ¢lnki finansal kurum finansal araglarin
satilmasina aracilik yapmaktadir. Ornegin; bir yatirm sirketi hisse senedi, tahvil,
bono gibi varliklara dogrudan yatirim yaparak bir portfdéy kurar. Siz ise bir yatirrm fonu
alarak bu portfoye ortak olup belirli bir kazan¢ elde edersiniz ve dolayl bir yatirhm
yapmis olursunuz. Burada yatirim sirketi sizin adiniza yatirnma aracilik yapmaktadir.

Finansal aracilik iglemi ya da finansal varliklarin degisimi sureci 6zetle dort temel
ekonomik faydayi da beraberinde getirmektedir:

1. Vade araciligi: Genelde yatirnmcilar uzun vadeli bor¢ verme ya da mevduat
yatirma konusunda isteksizdirler. Finansal aracilar uzun vadeli alacaklari kisa vadeli
borca gevirerek bu problemi ¢ozerler. Boylece drnegin ticari bankalarda yatirimcilarin
yatirdid1 kisa vadeli mevduatlar uzun vadeli kredilere donusebilmektedir. Vade
araciligi sayesinde yatirimcilar g¢esitli vadelerden fon alip fon verebilirler. Ayrica uzun
vadeli bor¢ veren Kkisilere daha yuksek faiz kazanci saglanilarak uzun vadeli
yatirrmlarin da 6nu agilmis olur.

2. Cesitlendirme yoluyla riskin azaltiimasi: Yatirnm sirketleri cesitli araglara yatirim
yaparak bireysel ve kuguk vyatirrmcilarin sinirh olarak yapabilecekleri yatirm
alternatiflerini genisletirler ve daha iyi kazanglar elde ederler. Finansal aracilar, riskli
varliklarin yaninda risksiz varliklar da tutarak yatirrmcilarin risk alma istahina gore
cesitlendirme derecesi farkl portfoyler kurarlar.

3. Kontrat maliyetlerinin ve bilgi alma surecinin azaltiimasi: Araci kurumlar
blnyesinde uzman Kkisiler calistirdiklari igin standart kontratlari rahatlkla
hazirlayabilmekte  ve  karmasik islemleri ise daha c¢abuk sekilde
tamamlayabilmektedirler. Bazi yatirrmcilarin bu iglemleri yapabilmek i¢in bos vakti
olsa da, profesyonel ve kurumsal yatirimcilar agisindan kontrat maliyetlerinin
azaltiimasi ¢ok 6nemlidir. Ayrica finansal varliklar konusunda bilgi alma sureci de bu
aracllar sayesinde ¢ok kolaylagmaktadir.

4. Odeme mekanizmalarinin olugsmasi: Kredi kartlari, ¢cek, EFT pek gok islem
bankalar ve diger aracilar tarafindan sisteme sunulur.

3. Araci Kurumlar

“Araci kurulus” terimi, sermaye piyasasinda faaliyette bulunmak Uzere yetki belgesi
almis olan banka, araci kurum ve vadeli iglemler aracilik sirketlerini (VIAS) ifade
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etmektedir. 2010 yilinda Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi (TSPAKB)
verilerine gore 85 adet araci kurum, 1 adet vadeli islemler aracilik sirketi ve 39 banka
sermaye piyasasi faaliyetinde bulunmustur. ilgili diizenlemeler uyarinca araci
kurumlar IMKB’deki tim piyasalarda islem yapmaya yetkilidir. Ayrica, VOB’da da
islem yapabilmektedir. Vadeli islemler aracilik sirketleri ise araci kurum statlisinde
olmalarina ragmen, yalnizca VOB'da iglem yapabilmektedir. Bankalarin ise IMKB’de
yalnizca tahvil-bono piyasasinda ve VOB’da islem yapma imkani bulunmaktadir
(TSPAKB, 2010).

Aktif buyuklugune gore TSPAKB tarafindan yapilan siralamada asagida Tablo 2'den
gorulecedi gibi Yapi Kredi Yatirm Menkul Degerler A.S. ve Ak Yatirm Menkul
Degerler A.S. basta yer almaktadir.

Tablo 2: Araci Kurumlar

YAPI KREDI YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. 101,309,144

AK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. 96,361,564
iS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. 83,755,955
KOC YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. 70,470,486
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. 60,979,796
OYAK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. 50,815,059
TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. 47,255,383
YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S. 38,188,108
HSBC YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. 35,609,702
VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. 34,469,622
ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. 32,457,877
DIS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. 27,409,934

Araci kurumlarin faaliyet alanlari asagida tablo 3'de sunulmustur:

Tablo 3: Araci Kurumlarin Faaliyet Alanlari
Yetki ve Izin Belgelerine Giire Arac Kurumlar (VIAS dahil)

2009 2010
Alim-Satima Aracilik 103 103
Repo/Ters Repo Islemleri 56 54
Halka Arza Aracilik 54 53
Portfoy Yonetimi 48 49
Yatinm Darnismanhd 57 58
Tiirev Araclann Alim Satimina Aracilik 71 79
Kredili Menkul Kiymet, Aciga Satis ve Menkul 98 99

I(|Emetl erin {jdljni Alma ve Verme iilemleri

2010 yihinda, 103 araci kurum alim-satima aracilik yetki belgesine sahiptir. Krizin
ardindan, 2008 ve 2009 vyillarinda araci kurumlarin yetki belgelerini iptal ettikleri
gozlenmigti. 2010 yilinda ise s0z konusu gerileme durmugtur. 2010 yil sonu itibariyle
portfdy yonetimi ve yatinnm danismanligi yetki belgesine sahip araci kurum sayisi 1’er
adet artarak sirasiyla 49 ve 58’e yukselmigtir. 2010 yilinda halka arza aracilik yetki
belgesine sahip araci kurum sayisi ise 3 araci kurumun yetki belgesini iade etmesi ve
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2 aracl kurumun da ilk defa halka arz yetki belgesi almasi ile 53’e gerilemistir. Araci
kurumlarin tdrev araclarin alim satimina olan talebi artmig, tlrev lisansina sahip olan
aracl kurum sayisi 79’a ¢ikmistir. Bununla birlikte, ilerleyen bdlimlerde dedinilecegi
Uzere, her ne kadar 79 araci kurumun yetki belgesi olsa da, 2010 yilinda 66 araci
kurum VOB’da iglem yapmistir.

Tarkiye'de araci kurumlarin faaliyetleri SPK ve TSPAKB tarafindan diuzenlenmekte
iken yurtdisinda daha genis kapsamli orgutler mevcuttur. Bu érgutler ile ilgili detaylar
icin Altas'in (2009) calismasina bakiniz. Asagida bazilari hakkinda bilgiler verilmistir:

a) Avrupa Menkul Kiymetler Birligi Forumu (EFSA):

* Avrupa’daki Uye kurumlarinin ortak cikarlarini korumak amaciyla Fransa
(AMAFI), italya (ASSOSIM), ingiltere (LIBA), isve¢ (SSDA) ve ispanya (AMF)
Ocak 2007’de Avrupa Menkul Kiymetler Birligi Forumu’nu (EFSA)
olusturmusglardir.

* EFSA’nin amaci, uye birlikler arasinda isbirligi saglamak ve uyelerin ortak
goruslerini  duzenleyici otoritelere Dbildirerek Avrupa sermaye piyasasinin
gelisimine katkida bulunmaktir.

b) Finansal Piyasalar Birligi (FMA):

« Avrupa’daki 1955 yilinda, ingiltere ve Fransa Merkez Bankalari ile ulusal déviz
barolari onculugunde kurulan Ulusal Kambiyo Birligi'nin (ACIl) tye profilinin
genislemesi sonucu adini degistirerek 1995 yilinda ACI - Finansal Piyasalar
Birligi (ACI-FMA) adini almigtir.

» Baslangicta sadece doviz piyasasinda faaliyet gosteren kurumlar birlige Gyeyken,
zamanla sermaye piyasasindaki diger kurumlar da birlik Gyeleri arasina dahil
olmustur.

c) Uluslararasi Sermaye Piyasasi Birligi (ICMA):

* ICMA; daha 6nce, 6nde gelen uluslararasi banka ve araci kurumlar énderliginde
kurulan ve zamanla ihrag, islem, takas ve saklama ile ilgili kurallar olusturan
Uluslararasi Menkul Kiymet Piyasasi Birligi (ISMA) ve Uluslararasi Birincil Piyasa
Birligi'nin (IPMA) birlegsmesiyle 2005 yilinda olusmustur.

» Birligin amaci, piyasalarin duzenli ¢alismasini gézlemek ve piyasalari etkileyen
konularda uyelerinin goruslerini temsil etmektir.

d) Uluslararasi Menkul Kiymet Birlikleri Konseyi (ICSA):

* Uluslararasi Menkul Kiymet Birlikleri Konseyi (ICSA), araci kurulus birliklerini
temsil eden bir olusumdur ve 1988 yilinda ABD, Fransa, Ingiltere, Kanada ve
Japonya araci kurulus birlikleri tarafindan kurulmustur.

* ICSA’nin amaci, uye birlikler arasinda igbirligi saglayarak uluslararasi sermaye
piyasasinin saglam bir sekilde buyimesine katkida bulunmaktir.

. _Konseyi_n ABD, Almanya, Avustralya, Danimarka, Fransa, Guney Afrika, ingiltere,
Isveg, Italya, Japonya, Kanada, Kore, Tayvan ve Turkiye’den 15 dQyesi
bulunmaktadir.
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» Turkiye’den TSPAKB, ICSA’nin Gyeleri arasindadir.
d) Yatirnmci Egitimi Forumu (IFIE):

* ICSA’nin (Uluslararasi Menkul Kiymet Birlikleri Konseyi), yatirnmci egditimine
iliskin calisma grubunun Uyeleri olan ingiltere, Kanada, Japonya, Gliney Kore ve
ABD’yi temsil eden kurumlarin girisimiyle, Uluslararasi Yatirimci Egitimi Forumu
(IFIE) 2005 yihinda bagimsiz bir organizasyon olarak kurulmustur.

* IFIE’nin dncelikli hedefi, global ¢apta yatirrmci egitimini gelistirerek, yatirrmcilarin
bilingli kararlar verebilmesini saglamaktir.

4. Varlik/Bor¢ Yonetimi

Finansal kurumlar elde ettikleri fonlarin maliyeti ile getirisi arasindaki fark olarak
tanimlanan 'spread' kazanci elde etmeye c¢alisirlar. Pozitif bir spread elde edebilmek
icin yatinnm yapilan varliklarin getirisinin bu varliklari finanse etmek icin kullanilan fon
maliyetinden blyUk olmasi gerekmektedir.

Mevduat kabul eden bir ticari bankanin isi para alip, para satmaktir. Yani
yatirrmcilardan mevduat toplayan banka, isletmelere veya bireysel yatirrmcilara
menkul kiymet satar, kredi verir. Burada mevduat kabul eden kurumun pozitif spread
elde edebilmesi igin mevduata Odeyecegi faiz bedelinin kredilerden veya diger
menkul kiymet yatirnmlarindan elde edecedi faiz kazancindan daha disuk olmasi
gereklidir.

Burada bankanin olusturacagi stratejiler buyuk 6l¢gide borglarin dogasindan
etkilenmektedir. Diger sigorta sirketleri ve yatirim sirketleri de ayni mantikla ¢aligirlar.
Asagida tablo 4 bir bankanin borglarinin dogasini gostermektedir:

Tablo 4: Borglarin Dogasi

Nakit Cikisi Nakit Cikisi
Borg¢ Turu Miktari Zamanlamasi
Tip | Biliniyor Biliniyor
Tip 11 Biliniyor Bilinmiyor
Tip 111 Bilinmiyor Biliniyor
Tip IV Bilinmiyor Bilinmiyor

Kaynak: Fabozzi, Modigliani, Jones (2010)
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Tip | borglarda finansal kurum 6deyecedi borcun miktarini ve zamanini kesinlikle bilir.
Ornegin, 50.000 TLIik 6 ay vadeli bir mevduat icin banka 6. ayin sonunda anapara
arti faiz yukimluligu 6demek zorunda kalacaktir.

Tip Il borglarda bir nakit cikis miktari biliniyor iken, nakit ¢ikisinin zamani belirli
degildir. Ornegin bir hayat sigortasi sirketi kisiyi 100000 $ 'a kadar sigortalayabilir;
ancak kisinin ne zaman 6lecegi ya da hastalanacagi belli degildir.

Tip Il borglarda nakit ¢ikisinin zamani belli ancak miktari belli degildir. Ornegin, 3
ayda bir degisken faizli tahvil tutan bir finansal kurum 3 ayda bir ddeme yapacagini
bilir, fakat ddeme miktari 3 ayda bir piyasa kosullarina gore degisecektir.

Tip IV borglar ise finansal kurum agisindan en riskli bor¢ tirl olup nakit ¢ikiginin
miktari ve zamanlamasi bilinmemektedir. Yangin, deprem, kaza gibi olaylari
sigortalayan sigorta sirketleri Tip IV kapsaminda hareket eder. Kaza veya yanginin
ne zaman olacagi ve ne kadar hasar yaratacagi belirli degildir.

Bankacilik faaliyetlerinden daha kapsamli olarak sadece varlik yonetimiyle ilgilenen
sirketler 'varlik ybnetim girketi' adini almaktadir. Bankalar, 6zel finans kurumlari ve
diger mali kurumlarin alacaklari ile diger varlklarinin satin alinmasi, yeniden
yapilandirilarak satilmasi amacina yonelik olarak faaliyet géstermek Uzere kurulan
sirketlerdir.

Varlik yonetim sirketlerinin diger faaliyetleri su sekilde siralanabilir:

e Banka, 0Ozel finans kurumu ve diger mali kurumlarin alacaklari ile diger
varliklarinin  yeniden yapilandirilmasi veya Uguncu Kigilere satisinda
danismanlik ve aracilik hizmeti verebilir.

e Sermaye piyasasi mevzuatl dahilinde ve gerekli izinleri almak kaydiyla
faaliyette bulunabilir ve menkul kiymet ihrag edebilir.

o Faaliyetlerini gergeklestirmek amaciyla istirak edinebilir.

e Diger varlik yonetimi sirketlerinin satisina aracilik ettigi veya ihrag ettigi
finansal Grlnlere yatirim yapabilir.

o Sirketlere kurumsal ve finansal yeniden yapilandirma alanlarinda danismanlik
hizmeti verebilir.

Turkiye'de faaliyet gOsteren varlik yonetim girketleri BDDK’'nin web sitesinde su
sekilde siralanmistir: Anadolu Varlik Yonetim A.S., Bebek Varlik Yonetim A.S.,
Girisim Varlik Yonetimi A.S., LBT Varlk Yonetim A.S., RCT Varlik Yonetim A.S.,
Standard Varlik Yonetim A.S.

4. Mevcut Yasal Duzenlemeler

Finans mevzuati bayuk 6lgude 2499 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve 5411 Sayili
Bankacilik Kanunu ile sekillenmistir.

2499 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'na asagidaki linkten ulasabilirsiniz:

http://www.mevzuat.adalet.gov.tr/html!/551.html
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Ozellikle banker dolandiriciliklarinin yaratti§i problemler ve finansal sistemin
serbestlesmesiyle birlikte 28/07/2011 tarihinde olusturulan Sermaye Piyasasi Kanunu
sermaye piyasas! araglarinin kurul kaydina alinmasi, ihraci, halka arzi ve satigi,
sermaye piyasasi araglar1 ve faaliyetleri, araci kurumlar ve denetime iligkin kanunlar
ile ilgili bilgiler icermektedir.

5411 Sayili Bankacilik Kanunu

Bu kanunun amaci, finansal piyasalarda gliven ve istikrarin saglanmasina, kredi
sisteminin etkin bir sekilde calismasina, tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerinin
korunmasina iliskin usul ve esaslari dizenlemektir. Turkiye'de kurulu mevduat
bankalari, katihm bankalari, kalkinma ve yatirrm bankalari, yurt diginda kurulu bu
nitelikteki kuruluglarin Tarkiye'deki subeleri, finansal holding sirketleri, Turkiye
Bankalar Birligi, Turkiye Katihm Bankalari Birligi, Bankacilik Duzenleme ve

Denetleme Kurumu, Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu ve bunlarin faaliyetleri bu
Kanun hukumlerine tabidir.

Tlrkiye sermaye piyasasinda dizenleyici resmi kurumlar ise asagidaki gibidir:

TURKIYE MERKEZ BANKASI (TCMB)

TCMB, Turkiye para piyasalarinin en st duzey duzenleyici ve denetleyici mercidir.
Tarkiye’nin para politikasini belirleyen TCMB, ayni zamanda finans piyasalarinda
aktif bir rol oynar, Turkiye’nin yabanci kaynaklarini yonetir, Turk kagit paralarini
dagitir ve Turk Hukimeti'ne karsi bankaci gibi hizmet verir. TCMB’nin internet
sitesinde faiz oranlari , degisen kurlar, para ve kredi artiglari gibi istatistikler ve islem

ve arastirmalariyla ilgili yayinlar yer alir.
BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU (BDDK)

BDDK Turkiye Cumhuriyeti Banka sektorunun duzenleyici ve denetleyici kurumudur.
Sitenin ingilizce sayfalari mevzuat, duyurular ve cesitli raporlari da iceren sekilde

bankacilik sektorunt tum yonleriyle yansitir.
SERMAYE PiYASASI KURUMU

SPK, Turkiye Cumhuriyeti menkul kiymetler piyasasindan sorumlu dizenleyici ve
denetleyici kurumdur. 1981 yilinda yurlrlige girmis olan Sermaye Piyasasi Kanunu
tarafindan yetkilendirilmis olan SPK, Turkiye’deki piyasalari dizenleme k ve sermaye
piyasasi araglarini ve kurumlarini gelistirmek icin ayrintili dizenlemeler yapmaya

yetkilidir.
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Diger 0zerk duzenleyici kuruluslar ise resmi kurumlardan daha etkili olabilmektedir.
Bunlarin bazilari sunlardir:

TURKIYE SERMAYE PIYASASI ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluglari Birligi (“Birlik”) Turk sermaye piyasasinda
0z dluzenleyici kurulus olarak hareket etmek Uzere Mart 2001’de kurulmustur. Birlik
Uyeleri Sermaye piyasasi islemleri icin yetkilendirilmis araci kurumlar ve bankalardan

olusur.

TURKIYE BANKALAR BIRLIGI (TBB)

TBB tuzel kisilige haiz ve Turkiye'de faaliyet gosteren tim bankalarin temsilci
organidir. Turkiye'de faaliyet gosteren tum bankalar TBB’nin Uyesi olmaya kanunen
zorunludurlar, internet sitesinin ingilizce sayfalari; TBB'nin fonksiyonu ve

organizasyonu kadar hukuki durumunu da tarif etmektedir.

TURKIYE KURUMSAL YATIRIMCI YONETICILERI DERNEGI

Tarkiye Kurumsal Yatirrmci Yoneticileri Dernegi kar amaci gutmeyen, kurumsal
yatirrm endustrisini desteklemek amaciyla kurulan bir kurulustur. Birlik, seminerler ve
konferanslar duzenleyerek kamu bilincini arttirmak, arastirmalar yapmak, bu
arastirmalara sponsor olmak igin portfdy yatirrm sirketlerinin, yatirrm fonlarinin,
kurumsal portfoy yoneticilerinin, 6zel emeklilik fonlarinin, yasam sigortasi sirketlerinin
ve bu sirketlerin Urtnlerinden faydalanan hissedarlarin ortak ¢ikarlarini desteklemek

amacindadir.

TURKIYE ODALAR VE BORSALAR BIRLIGI
Tarkiye Odalar ve Borsalar Birligi (TOBB), yerel formatta kurulmus 364 Gyesiyle 6zel
sektoru temsil eden, ticaret, sanayi, ticaret ve sanayi, deniz ticaret, emtia borsalari

odalarindan olugan Turkiye’'nin en Ust dizey tuzel kigiligidir.

TURKIYE SANAYICILER VE IS ADAMLARI DERNEGI (TUSIAD)
TUSIAD, binlerce sirketi temsil eden sanayi kollari derneklerinden ve yerel endiistri

ve igletme derneklerinden olugan gonullu olarak kurulmus bir sivil toplum 6rgutuduar.
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TURKIYE KURUMSAL YONETIM DERNEGI (TKYD)
TKYD kar amaci gutmeyen, 6zel sirketler tarafindan Turk piyasalarindaki kultaru
gelistirerek ve uygulamalara yon vererek kurumsal ydnetimin en iyi uygulamalarini

yaymak igin kurulmus bir kurulustur.

YATIRIMCI iLISKILERI DERNEGI (TUYID)
TOYID, 6zel sirketler tarafindan kurulmus, Tirk piyasasinda yabanci yatirimci
iligkileri standartlarini gelistirmek ve desteklemek amaciyla kurulmus kar amaci

gutmeyen bir kurulustur.

YASED - Uluslararasi Yatirimcilar Denegi
YASED Uluslararasi Yatirimcilar Dernegi, uyeleri Turkiye'de faaliyet gosteren

uluslararasi girketler olan, kar amaci gutmeyen bir kurulustur.
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Finansal Krizler: Finansal Kurumlarin Batisi (Saunders ve Cornett, 2011)

2000'lerin sonunda Amerika basta olmak Uizere bitiin diinyada 1930 Blylk Buhrani'ndan beri yasanan en
buyuk finansal kriz gerceklesmistir. 2009 Mart ortasinda Dow Jones endeksi % 53.8 deger kaybederek
1937-1938 yilinda yasanan % 49'luk distsiu asmistir. Goldman Sachs ve Morgan Stanley gibi diinya
capinda bulylk finansal kurumlar iflas etmistir. En blylk sigorta sirketi AIG ancak federal hikimetin
destegiyle ayakta kalabilmistir. Yine ticari bankacilik devi Citigroup da hiikimet garantisi ve para
enjeksiyonu ile ayakta kalabilmistir. Bu sirada Chrysler ve General Motors gibi Unli araba sirketleri de iflas
etmis ve issizlik %10'un tGzerine sigramigtir. 2006 yilinda Amerikan ekonomisinde baslayan problemler ev
fiyatlarini asir artirmig ve mortgage ile ev alan kigiler mortgage kredilerini bankalara geri 6deyemez
duruma gelmistir. Ozellikle ikinci dereceden yeterli borglularin icra davalari 2006 Haziran'dan 2007
Temmuz'a %93 artis gostermistir. Finansal kurumlar, mortgage borglulari kredilerini 6édeyemez duruma
geldikgce kendilerini finanse etmek Uzere mortgage kredilerine dayali senetler cikararak krize zemin
hazirlamaya devam etmislerdir. ikinci derecede kalitesiz kredilerden ve bu kredilere dayali menkul
kiymetlerden olusan ¢okiigiin ederi tiim diinyada 400 milyar dolara ulasmistir. 2007 yilinda Citigroup, Merill
Lynch ve Morgan Stanley 40 milyar dolarlik batik kredi kapatmis, Lehman Brothers ise 52 milyar dolarlik
kayipla karsilasmistir. Daha kriz henliz baslamadan CountryWide Financial ve IndyMac Bank gibi kiicik
Olcekli bankalar ise batmigtir.

Yatirim bankalari ve menkul kiymet firmalari 2000li yillarin baginda bu kredileri kullandiklari igin buytk
kayiplarla karsilastilar. Amerika'nin en buyuk yatirnm kuruluslarindan Bear Stearns'in satiimamasi igin
merkez bankasi harekete gecmis ve JP Morgan Bear Stearns'i 236 milyon dolara veya hisse basina 2 dolar
diyebilecegimiz ¢ok ucuz bir fiyattan satin almistir. Boylece Amerikan Merkez Bankasi Fed tarihinde ilk kez
bir Wall Street yatinm bankasina dogrudan bor¢ vermis oldu . Daha sonrasinda Fed faiz oranlarini Mayis
2008 yilinda asagi gekti . Fed siklikla elestiriimeye ve bankalarin yaninda diger finansal yatirim firmalarinin
da isine karismaya baslamis oldu. Eylil 2008 krizin déniim noktasi oldu. 8 Eylil'de Amerikan hikimeti
Fannie Mae ve Freddie Mac gibi ABD mortgage kredilerinin 1/3'inl saglayan firmalarin kontrolini ele
gecirdi. 15 Eylil'de batmasina imkansiz goziyle bakilan 158 yillk yatinm bankasi Lehman Brothers icin
iflas dosyasi hazirlandi ve Unli Lehman biraderler Bank of America, AIG ve Washington yatirima teslim
edildi. Bu sirada Dow endeksi 500 puan kaybederek dip yapti. O persembe yatinmcilar 115.5 milyar
dolarlik fonu para piyasasindan geri ¢ektiler ve bu nedenle ticari bor¢ piyasalari 52.1 milyar dolarlik kayipla
haftayi kapattl. Bu sebepten kisa vadeli giderlerini karsilayamayan pek ¢ok isyeri ve fabrika kapandi. Eylil
ortasinda finansal piyasalar durma noktasina geldi; Londra Bankalararasi Borglanma Orani LIBOR iki
katina yukseldi ve bankalar birbirlerinden bor¢ alarak hayata tutundular. Fakat Agustos 2007 itibariyle artik
bankalararasi gliven de sarsilmaya ve kredi piyasasi donmaya basladi.

18 Eylil Persembe guni Fed ve diger merkez bankalari kredi piyasalarini harekete gegirmek igin global
finansal piyasalara 180 milyar dolar yatirnm yaptilar ve 700 milyar dolarlik kurtarma plani harekete
gecirilerek toksik ya da zehirli mortgage kredilerden ve gereksiz varliklardan sistem arindirilmaya calisildi.
Mevduat sigorta tutari 100000 dolardan 250000 dolara c¢ikarildi. Bu sirada finansal kriz bitiin diinyaya
sigradi. Ekim 2008'de Alman hukimeti tim banka mevduatlarini garanti kapsamina aldi ve ulkenin ikinci
biyilik gayrimenkul sirketi Hypo gayrimenkulu kurtarma kapsamina aldi. ingiltere Bradford & Bingley
mortgage firmasini ulusallastirdi ve hesap basina mevduat sigortasini 62220 dolardan 88890 dolara
cikard. irlanda mevduatlara garanti verirken alti bilyiik finansal kuruma bor¢ vermeye basladi. izlanda en
buytk bankasinin %75 hissesini 860 milyon dolara satin alarak kurtarirken; Belcika, Liksemburg ve
Hollanda merkez bankalari birleserek 16.37 milyar dolar Fortis Bankasina aktardilar. Asya merkez
bankalari da bankalararsi borglanmada isteksizlik neticesinden bankalara bor¢ vermeye basladilar.
Buyuyen Cin ekonomisi borg kisitlari neticesinde %1lik bir kayip yasadi. Kasim 2008'e kadar 22 Amerikan
bankas! daha batti. 54 banka ve finansal kurum daha siipheli statiisiine alindi. ingiltere Merkez Bankasi
faiz oranlarini %1 disirdu; diger Ulkelerde de faizlerde disusler yasandi. Krizin etkileri 2009 bahar ayina
kadar butun dinvada hikim sirmeve devam etti.
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