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Konu: “Ozel Sektir Borg:lanma Araglarmm ihrgcz_nda Karsilasilan Sorunlar ve  Coziim Onerileri
Kapsanunda Doviz Cinsi Tahvil Ihract’na Iliskin” TUSIAD Sermaye Piyasast Calisma Grubu Goriigleri

TUSIAD biinyesinde islev yapmakta olan gesitli ¢alisma gruplarindan biri olan Sermaye Piyasasi Calisma
Grubu, konularinda tecriibeli ve sektdérde sz sahibi kurumlarin mensuplart olan iiyeleri ile Tiirk Sermaye
Piyasalarmin gelismesine ve diinya standartlarina, 6ncelikle de Avrupa Birligi standartlarina, uygun hale
gelmesine iliskin olarak gelistirmeye c¢alistigi onerilerini konu bagliklarma bagli olarak ilgili diizenleyici
mercilere ve gerektiginde bagli Bakanliklara gerek mektuplar gerekse kapsamli raporlar seklinde iletmektedir.
Calisma Grubu basligimiz geregi en fazla iletisim i¢inde oldugumuz kurum Sermaye Piyasast Kurul’u (SPK)
olup; devam eden baskanligim siiresince Kurul Bagkan1 ve ilgili Daire Baskanliklar nezdinde ¢ok sayida gdriis
bildirimlerimiz gergeklesmistir. Ozellikle SPK tarafindan goriise agilan taslak “Cagri Teblig”, “Borglanma
Araglart Teblig”, “Birlesme Islemleri Teblig” tizerindeki caligmalarimiz ve goriis bildirimlerimizle ilgili
sonuglar ¢ok olumlu olmus; verdigimiz goriisler biiyiik 6lgiide degerlendirmeye alinarak nihai Teblig

iceriklerine yansitilmistir.

Bu kapsamda 2008 yilindan bu yana ele almakta oldugumuz konulardan biri olan “Ozel Sektor Borglanma
Araclarinin ihracinda Karsilasilan Sorunlar” ve ilgili Teblig basta olmak lizere diger diizenleme Onerilerimizi
SPK’ya iletmemizi takip eden giinlerde; 21 Ocak 2009 tarih ve 27117 sayilt Resmi Gazete’de yayinlanarak
yiirtirliige giren Seri 1 No:22 sayil1 “Borglanma Araglarnin Kurul Kaydina Alinmasi ve Satigina [liskin Esaslar
Hakkinda Teblig” goriislerimizin énemli bir kismina yer vermis olarak piyasadaki kurumlar tarafindan olumlu
karsilanmis; ancak halen uygulamada gelistirilmeye agik olan hususlar tespit edilmis ve devam eden
yazismalarda SPK ilgili Daire Bagkanligi’na aktarilmustir. Bu tespitlerimiz iginde 6nemle lizerinde durdugumuz
hususlar sunlar olmustur:

> Bu iiriinlerin likit hale gelmesi ve fonlanmasini saglamak iizere repo-ters repo islemlerine konu
olmasini, teminat olarak kabul gormesini ve kurumsal yatirimetlar agisindan cazip hale gelmesini
saglayacak diizenlemelere ihtiyag vardir.

> Ihragct maliyetini olumsuz etkileyen unsurlardan “SPK harglari” ve “vergi” konusuna iligkin
olumsuzlugun giderilmesi faydali olacaktir.
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Bir ¢ok iilke sermaye piyasasinda GSMH’nin 6nemli bir oranina tekabiil eden hacimlerde 6zel sektor tahvil
ihract gerceklesirken; Tiirkiye’de bu oran %1’in altinda kalarak Sermaye Piyasalarimizda onemli bir eksiklik
olarak dikkati ¢ekmektedir ve bu sebeple konunun her ydniiyle dikkatle ele alinmas1 gerektigine inantyoruz. Bu
kapsamda yukarida belirtmis oldugumuz konulara ilave olarak, 6zel sektoriin ve oOzellikle gelirleri doviz
izerinden olan firmalarin “ddviz bazh tahvil ihracir” talep ve ihtiyacinmm da altini ¢izmek gerektigini
diisiintiyoruz. Firmalarin hem finansman ihtiyaglarint bu yolla karsilarken, hem de belirli kur risklerine karst
kendilerini korumalarina da yardim edecek olan doviz bazli tahvil ihraci imkanmnm, son haftalarda
Hiikiimetimiz tarafindan getirilen diizenlemelerle firmalarin yurti¢i déviz bor¢lanmasina iliskin yeni alinan
kararlar cercevesinde olusabilecegi goriisiinii SPK ile paylasmis olmakla birlikte; konuyu sadece SPK degil,
olasi diizenleme kararlarinda yetkili mercilerden olan Hazine Miistesarligt ve T.C. Merkez Bankas1 nezdinde de
goriis ve bilgilerinize arz etmemiz gerektigini diisiindiik.

Bu konuda SPK’nim gerekli girisimleri yapmasinin nemine dikkat ¢ekerek; TUSIAD olarak bu girisimlerle
ilgili bulunabilecegimiz katki varsa yerine getirmeye hazir oldugumuzu kendilerine ilettik. Bu kapsamda
TUSIAD olarak baslatmis oldugumuz temaslarimiz gergevesinde; uygun goriilmesi halinde tiim taraflarin bir
arada olacagi bir toplanti planlamast igin girisimde bulunabilir; uygun tarih ve vyer tespiti ile konunun ilgili
taraflar nezdinde goriisiilerek hizli ¢dziim Onerilerinin gelistirilmesi i¢in talimatlariniz dogrultusunda hareket

ediyor olabiliriz.

Son Hiikiimet diizenlemeleri ile 16.06.2009 tarih, 27260 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Bakanlar Kurulu
karart dogrultusunda; Tiirk Parast Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili kararda yapilan degisikliklerle
bankalarin yurticinde déviz kredisi kullandirabilmesi miimkiin hale geldiginden hareketle ve bu gelismeye
paralel olarak, Sermaye Piyasalarimizda ¢ok 6nemli eksigi kapatacak ve gerek ihragci gerekse yatirimer
ihtiyaclarma cevap verecegine inandigimiz “ddviz cinsi tahvil ihrac1” konusunun uygulama imkan: bulabilmesi
icin Kurumunuz nezdinde yapilabilecek goriisme ve takiben diizenlemeler igin konuyu bilginize arz eder; bu
vesile ile TUSIAD adina Tiirk sermaye piyasalari igin gerek potansiyel ihragcilar gerekse yerli-yabanci
yatiimeilar agisindan ciddi dnem tasiyan bu konuda gdstereceginiz ilgi ve dikkatiniz i¢in simdiden
tesekkiirlerimizi sunariz.

Sa.y%/nla,
etim
TUSIAD

Sermaye Piyasalar1 Calisma Grubu



