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MALI (FINANSAL) PiYASALAR

PARA PiYASALARI
(KISA VADELI)

SERMAYE
PIYASALARI
(UZUN VADELI)
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Yatirim ve tasarruf kararlarinin farkli iktisadi birimler tarafindan verildigi
ekonomilerde fonlarin fazla verenlerden acik verenlere aktariimasi mali
piyasalar yoluyla gerceklestirilir.

Unsurlari:

a) Tasarruf sahipleri (fon arz edenler)

b) Yatinmcilar/Girigimciler (fon talep edenler)
c) Yatirnm ve finansman araclari

d) Yardimci kuruluslar

e) Hukuki ve idari duzen

Mali piyasalar, bu piyasada islem goren finansal Urlnlerin vade yapisina
gOre para ve sermaye piyasalari olarak ikiye ayrilir.
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Finansal Piyasalar-Fon Arzi

Arz yonu: Fon Fazlasi Verenler
Hanehalki
Sirketler
Devlet
Yabanci yatirnmcilar

Kurumsal yatirirmcilar
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Finansal Piyasalar — Fon Talebi

Talep Yonu: Fon Acigi Verenler
Devlet
Sirketler
Hanehalki
Yabanci yatirimcilar
Kurumsal yatirirmcilar
Fon ihtiyacinin Nedeni:
Yatirim intiyaci
Gelirleri ve giderleri arasinda zaman uyumsuzlugu

Tuketim ihtiyaci

INTERNATIONAL
‘\ﬁ VALUATION
‘\ STANDARDS
COUNCIL



Finansal Piyasalar- Kaynaklar ve ihtiyaclafté..

Hanehalki emeklilik i¢in birikim olusturup bunu yatirim olarak degerlendirmek
istiyor.

Karli ve belli bir olgunluga erismis olan sirketler nakit fazlasini degerlendirmek
istiyor veya belli bir streligine nakit fazlasi olan sirketler bu fonlari
nemalandirmak istiyor.

Hizli baylyen sektorde calisan sirketler yeni makine parki, fabrika veya diger
alanlara yatirrm yaparak kapasitesini genigletmek istiyor. Bunun icin uzun
vadeli sermaye teminine ihtiyag var.

Sirketler kisa vadeli nakit giris ¢ikislarindan kaynaklanan kisa vadeli nakit
ihtiyaglarini gidermek istiyor.

Devlet butce acigi nedeniyle borglanmak istiyor.

Hanehalki ev, otomobil almak veya tuketime yonelik kredi temin etmek igin

borclanmak istixor.
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Finansal Sistemde Yer Alan Kurumlar

Para Yaratan Finansal Kurumlar
Para Yaratmayan Finansal Kurumlar
Yari Finansal Kurumlar

Hizmet Saglayan Kurumlar

Duzenleyici ve Denetleyici Kurumlar
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Finansal Sistemde Yer Alan Kurumlar

Para Yaratan Finansal Kurumlar
Merkez Bankasi
Ticari Bankalar

Katilim Bankalari
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Finansal Sistemde Yer Alan Kurumlar

Para Yaratmayan Finansal Kurumlar

Yatirim Bankalari-Araci Kurumlar
Sigortacilik sirketleri

Faktoring ve Forfaiting sirketleri
Finansal Kiralama Sirketleri
Yatirim Fonlari

Yatirim Ortakliklari

Varlik Yonetim Sirketleri
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Finansal Sistemde Yer Alan Kurumlar

Yari Finansal Kurumlar

Sosyal Guvenlik Kurumlari
Zorunlu Sigortalar
Emeklilik Sirketleri
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Finansal Sistemde Yer Alan Kurumlar

Hizmet Sunan Kurumlar

Borsa istanbul

Takasbank

Merkezi Kayit Kurulusu
Derecelendirme Sirketleri
Degerleme Sirketleri
Bagimsiz Denetim Kuruluslari
Yatirimci Tazmin Merkezi
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Finansal Kurumlarin Sagladigi Fayda

Fon maliyetlerini azaltmak
portfoy yonetimi, piyasa arastirmasi, finansal analiz ve yatirim faaliyetlerini gok
sayida fon arz eden ve talep edenler adina Ustlenerek, maliyet tasarrufu
saglar.

Risk ayarlamasi
bir ekonomik birimin tek bagina yapamayacagi Ol¢cude cesitli finansal varliklara
yatirimlar yaparak risk dagitimini gerceklestirebilir.

Vade ayarlamasi

kullanilan finansal varliklarin vadelerini farkhlastirmak suretiyle, hem fon
sunanlarin hem de fon talep edenlerin ihtiyaglarina uygun vade ayarlamasi

yapar
Finansal danismanlik hizmeti

piyasa analizi, portfoy yonetimi, finansal varlik degerlemesi, firma degerlemesi
gibi hizmetler de sunar
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Bir diger ayirim

FINANS SISTEMI

BANKACILIK SERMAYE
(Dolayli PIYASALARI
Finansman) (Dogrudan

Finansman)




Finansal Piyasalar- Bankacilik

Dolayli Finansman

Fon ihtiyaci olan sirketler veya kisiler, bankalar araciligiyla fon temin
edenlerden dolayli olarak bor¢glanmaktadir.

Tasarruf sahipleri fonlarini bankalara mevduat olarak yatirmaktadirlar. Bu
bankanin yatirimciya karsi sorumlulugu olmaktadir.

Bankalar, topladiklari mevduatlari kendilerine kredi almak i¢in basvuran
sirketlere ve kisilere, kendi yaptigi finansal degerlendirmeler cercevesinde
kredi olarak dagitmaktadir.

Tasarruf sahipleri fonlarinin hangi sirketlere ve kisilere kredi olarak verildigi
konusunda bilgi sahibi degildir.

Bankalar kamunun denetimi altinda olan kurulusglar olup, devlet belli bir miktara
kadar mevduat garantisi vermektedir.
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Finansal Piyasalar- Sermaye Piyasalari

Dogrudan Finansman

Fon ihtiyaci icinde olan sirketler, dogrudan finans piyasalarinda
yatirrmcilara menkul kiymet satarak fon temin ederler. Satilan menkul
kiymetler, o sirketlerin varlik ve gelirleri uzerinde, satin alan kigiye
dogrudan hak saglamaktadir.

Sirketler tahvil, pay gibi menkul kiymetler ihrag etmekte, yatirnmcilar
kendi yaptiklari finansal analiz cercevesinde sirketlerin menkul
kiymetlerine yatirim yapmaktadirlar.

Yatirimcilar dogrudan sirketin riskini ustlenmektedirler.

Ayrica menkul kiymet ve sirket secerken de tasarruflarinin nasil
degerlendirilecegine yonelik sorumluluk ustlenmektedir.
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FONLAR

Tasarruf
Sahipleri
sHanehalki
sSirketler
sHiikiimet

*Yabancilar

FONLAR )

DOLAYLI
w

FINANS

KURUMLARI FONLAR

FINANS
PIYASALARI FONLAR

DOGRUDAN
FINANSMAN
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Para Piyasalari

Kisa vadeli fon arz ve talebinin karsilastigi piyasaya "para piyasasi”
denir. Para piyasasinin tipik 6zelligi kisa vadeli fonlardan olusmasi ve
vadenin genellikle bir yil asmamasidir.

Para piyasalarinda kisa vadeli likidite fazlasi olanlarla, kisa vadeli
likidite acigi olanlar karsi karsiya gelir. Likidite fazlasi olanlar,
tasarruflari karsiliginda bir 6dul yani faiz talep ederler, likidite acigi
olanlar ise tasarruf acigini belli bir bedel, yani faiz 6deyerek karsilarlar.

ARACLAR: Para/kredi, doviz, repo-ters repo ve bir yila kadar vadeli
menkul kiymetler (Hazine bonosu gibi).

KAYNAKLAR: Mevduat, bankalarin diger finansal araglar yolu ile
borclanmasi

GENEL KULLANIM YERI: Ddnen varliklarin finansmani
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Sermaye Piyasalari

En genel tanimiyla, orta ve uzun vadeli fon arz ve talebinin karsilastigi
piyasalardir.

Bir yildan uzun vadeli finansal varliklarin islem gordugu piyasalar
sermaye piyasasi olarak adlandirilir.

Dogrudan fonlamanin yapildigi piyasalardir. Sirketler sermaye
ihtiyaclarini dogrudan borg¢ verenden saglar.

ARACLAR: Pay, tahvil gibi menkul kiymetlerdir.

KAYNAKLAR: Hanehalki tasarruflari (bireysel yatirimcilar), kurumsal
yatirirmci/tuzel kisi fonlari, yabanci yatirirmcilar/fonlar

GENEL KULLANIM YERI: Bina, makine ve techizat gibi duran
varliklarin finansmani.
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Sermaye Piyasalari

BIRINCIL PIYASALAR

Tahsisli Satis
Belli Yatirimcilara

Halka Arz

Sermaye piyasasi araclarinin satin alinmasi i¢in her tirlt yoldan
yapilan genel bir cagriy1 ve bu cagri devaminda gercgeklestirilen
satisi ifade eder.
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Sermaye Piyasalari

IKINCIL PIYASALAR

Daha o6nceden birincil piyasalarda yatirimciya satiimig kiymetlerin
yatirimcilar arasinda alinip satildigi piyasalardir.

Yatirrmcilara likidite saglar.
Organize piyasalar - Borsalar (BIST, NYSE, LSE...)
Tezgah st piyasalar
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Sermaye Piyasalari

Sirketler birincil piyasalarda yapilan ilk ihragta fon temin etmektedir
Ikincil piyasalarda yapilan islemlerde sirketler finansman temin etmez.
Ikincil piyasanin 6nemi:
Likidite
Ikinci el piyasalar yatirmcilara birinci el piyasada satin aldiklar

menkul kiymetleri satabilme imkani taniyarak birinci el piyasayi
desteklemektedir.

Fiyatlama

Ikinci el piyasalarin diger énemli gdrevi, menkul kiymetlerin
sirketlerde ve ekonomideki gelismelere gore fiyatlanmasidir.
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Sermaye Piyasalari

Bor¢clanma piyasalari

Tahvil, finansman bonosu gibi borclanma araclari ihrag edilmekte ve ikinci el
piyasalarda iglem gormektedir. Bor¢glanma araglari satin alanlara donemsel
faiz getirisi ve vade sonunda da anaparanin geri 6denmesini saglamaktadir.

Pay piyasalari

Pay ve benzerlerinin ihrag edildigi ve ikinci el piyasalarda iglem gordugu
piyasalardir. Pay, sirketin kar payina ve yonetimine katilma hakki
saglamaktadir.

Tlrev piyasalar

Onceden belirlenmis sabit bir getirisi olmayan tiirev enstriimanlarin islem
gordugu piyasalardir. Baska finansal araclar, degerli madenler, mallar, doviz
kurlari ve finansal endeksler Uzerine yapiimaktadir. Spekulasyon veya
korunma amaciyla kullaniimaktadirlar.
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Finans Piyasalarinda Duzenleme
ve Duzenleyici Kuruluslar
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Finans Piyasalarinda Duzenleme

Duzenleme aslinda piyasa mekanizmasina yapilan bir
mudahaledir!

Serbest piyasa istiyoruz
Celiski yok mu?

Neden finans piyasalarinda dizenlemeler-hem de ¢ok siki
olabilen dizenlemeler- kabul goruyor?
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Duzenleme Nedenleri

Digsalliklar

Dissalliklar finans kurumlari batarsa, bunlarin batmalarindan
kaynaklanan maliyetlerin, banka sahiplerinin ve kreditorlerinin
zararlarini asarak tum topluma maliyet yuklemesi durumunda
ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum ozellikle sistemik acidan
onemli finans kurumlarinda ortaya ¢cikmaktadir.
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Duzenleme Nedenleri

Piyasa yetersizlikleri ve basarisizliklari
Yatirimcilarin yeterince bilgili olmamasi,

Finans kurumlari ve yatirimcilar arasinda bilgi asimetrileri
bulunmasi,

Vekalet maliyetleri (agency cost), yatirrmcinin aleyhine
kullanilmasina yol acabillir,

Asil-vekil problemleri ve ¢ikar catismalari,
Belirli bir kalitenin saglanmasina yonelik problemler

Kuguk yatirrmcilarin finans kurumlarinin sagligini
degerlendirme olanaklarinin bulunmamasi,

Kuguk yatirimcilarin finans Urunlerinin teknik yonlerini
degerlendirememesi,
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Duzenleme Nedenleri

Finans kurumlarinin gézetimi

Yatirirmcilarin finans kurumlariyla yaptiklari sozlesmelerin uzun donemli olmasi
nedeniyle, finans kurumlarinin devamli olarak izlenmesi gerekmektedir.
Yatirimcilarin finans kurumlarini gézetim ve izleme gibi bir fonksiyonu yerine
getirme imkanlari olmadigindan, yatirimcilar lehine duzenleyici kurumlara
finans sirketlerinin hareketlerini izleme gorevi verilmektedir.

Yatirirmci guveninin yok olmasi durumunda vyatirimcilarin iyi-kotlt bakmadan

piyasadan ¢cikmasi
Bilgi asimetrileri bulunmasi, yatirirmcilarin hem iyi hem de kotu urunler
bulundugunu bilmesine ragmen bunlarin ayrimini yapabilecek bilgi birikiminin
bulunmamasi, bazi durumlarda riskten kaginan vyatirimcilarin piyasadan
tamamen c¢ikmasina yol acmaktadir. Yatirirmcilar iyi drdnler bulundugunu
bilmesine ragmen, kotu bir trin almanin riski ve yuksek maliyeti nedeniyle hig
bir 4ran satin almamaktadir.
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Duzenleme Nedenleri

Sistemin kilitlenmesi

Duzenleyici  kuruluglarin  yoklugunda finans  kurumlari
yatirrmcilarin ~ c¢ikarlarinin ~ aleyhine  hareket  etmeye
yonelebilirler (Banker krizi, Titan Zinciri krizi gibi).

Finans kurumlari bir ddzenleyici kurumun bulunmadigi
durumda yatirrmcilarin ¢ikarlarini  korumalari  gerektigini
bilmelerine ragmen, kisa vadeli avantaj saglamak amaciyla ve
rakiplerinin de benzer stratejiler benimseyecedi endisesiyle
yatirimcilarin ¢ikarlarinin aleyhine davraniglar sergileyebilir.

Duzenleyici kuruluglar, sisteme yonelik asgari kurallar getirerek
bu durumu ortadan kaldirmaktadir.
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Duzenleme

Dikkat edilmesi gereken bir konu
Ahlaki ¢cokuntu

Finans kurumlarina devletin sagladigi olanaklarin yarattigi
bir ahlaki cokuntu riski bulunmaktadir.

Devletin finans piyasalarina sagladigi guvenceler hem
finans kurumlari hem de yatirimcilar agisindan ahlaki
¢okuntd riskini beraberinde getirmektedir. Ornegin son
bor¢ saglayicisinin bulunmasi bankalarin daha yuksek
riskler almasini beraberinde getirebilir.
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Finans Piyasalarinda Duzenleme

Bankacilik — dolayl finansman
Kurumlarin saglamligina odaklanma
Sermaye Yeterliligi vs.

Mevduat sahiplerinin korunmasi

Sermaye Piyasalari — dogrudan finansman
Piyasaya bilgi akisi
Kamuyu aydinlatma
Menkul kiymet sahiplerinin korunmasi
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Turkiye’de Finansal Duzenleme ile |Ig|I|z
Kuruluslar

Bagimsiz duzenleyici kurumlar
Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurumu (1999)
Sermaye Piyasasi Kurulu (1982)
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (2003 6zerklik-20056 diizenleme
yetkisi)
Duzenleme yapan diger kurumlar

Tuarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi — para ve kredi piyasasi,
kambiyo, dis ticaret, 6deme sistemleri

Hazine ve Maliye Bakanligi — kamu maliyesi, sigortacilik
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Turkiye’de Finansal Duzenlemeler

Bankacilik

9411 sayili Bankacilik Kanunu (2005)

Merkez Bankasi

1211 sayili Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu (1970)

6493 sayili Odeme Ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri, Odeme
Hizmetleri Ve Elektronik Para Kuruluslari Hakkinda Kanun (2013)

Sermaye Piyasalari

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu (2012)
Sigortacilik

5684 sayili Sigortacilik Kanunu (2007)
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