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Ozet

Yerel kalkinma ¢abasinda yiiz yiize gelinen en biiyiik sorunun sermaye birikimi
yetersizlikleri oldugu konusunda, bir goriig birligi bulunmaktadir. Yerel isletmelere
teknik, egitimsel, pazarlama gibi konularda destek veren girisimlerin yani sira,
finansman desteklerin saglanmast kritik bir onem tasimaktadir. Yerel kalkinmada,
olcekleri ¢ok da biiyiik olmayan isletmelerin, sikintisimi ¢ektikleri finansman temini
konusunda iilkemizde IMKB biinyesinde 1995 yilinda “Bélgesel Pazar” adu ile kurulan,
2003 yilinda “Ikinci Ulusal Pazar” ismini alan hisse senetleri pazart bulunmaktadir.
Bu pazarda KOBI hisse senetlerinin likit, giivenli ve seffaf bir ortamda islem gormesi
amaglanmaktadwr. Bélgesel Pazar’in faaliyete ge¢mesinden bu yana gegen 12 yillik
siirede, gerceklesen islemler oldukca yetersiz kalmigtir. 2006 yili sonu itibariyle 15
firmanin hisse senetleri bu piyasada islem gormekte olup, islem hacmi sadece 4,8
milyar YTL olarak gerceklesmistir. Bu rakamlar Bolgesel Pazar'in, KOBI lerin iilkemiz
ekonomisine sagladigi katkiyr artiracak olgiide gelismis olmadigini ortaya koymaktadir.
Bu katkimin artirimasi icin, IMKB yonetimine ve KOBI birliklerine gorevier
diismektedir.
Anahtar Kelimeler: Yerel Kalkinma, Bolgesel Pazar, Ikinci Ulusal Pazar, KOBI IMKB.

Abstract

There is consensus that the biggest problem faced in local development efforts is
undercapitalisation. It is critical to provide local business with financial support as
well as iniatives on technological, educational and marketing assistance. In order to
procure funds companies whose sizes are not very big can use a stock market called as
Secondary National Market in 2003, which was set tup by the name of Regional Market
in 1995. The stocks of small and medium sized enterprises (SMEs) are aimed to be
traded in a liquid, secure and transparent environment created by this market. The
transactions made have not yet reached to the sufficient volume since the establisment
of Regional Market. The stocks of 15 companies were traded and the volume of
transactions were only 4.8 billion in 2006. These figures show that Regional Market
has not made enough progress to help small and medium sized companies(SMEs) to
increase their contributions to Turkish economy. Hence the management of Istanbul
Stock Exchange and associations for SMEs can play a major role in enchancing SMEs
and their contributions to the economic growth.
Keywords: Local development, Regional Market, Secondary National Market, SMEs,
IMKB.
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Giintimiizde wuluslararas1 rekabetin
yogunlastigr global ekonomik diizende,
firmalarin sadece ulusal pazarlar igin
degil uluslararasi pazar igin de liretime
yoneldikleri goriilmektedir. Bu
gelismeler, firmalarin basarili olabilmesi
icin diinya ekonomisi ile entegre olmasini
gerekli hale getirmistir.  Ulkemizde
oldugu gibi, diger iilkelerde de
ekonominin temel direklerini kiigiikk ve
orta biiyiikliikteki isletmeler
olugturmaktadir.

Ulusal kalkinma ¢abalarinda oldugu
gibi, bolgesel veya yerel kalkinma
cabalarinda da Kkarsilagilan en biiyiik
zorluk, isletmelerin yeterli sermaye
birikimlerinin olmamasidir (Aras,
2001;77). Ulkemizde isletmelerin bu
zorlugu asmalari, teknolojik yeniliklere
ayak uydurabilmeleri, nakit sikintisin
giderebilmeleri ve yeni yatirimlar
yapabilmeleri i¢in 1995 yilindan itibaren
IMKB gozetiminde yeni hisse senedi
pazarlar1 igerisinde “Bolgesel Pazar”
(ikinci Ulusal Pazar) olusturulmustur.
IMKB igerisinde Giimriik Birligi’ne gegis
ile KOBI’lerin Kkarsilasacaklar1 yogun
rekabet karsisinda finansman giicliiklerini
sermaye piyasast yoluyla asabilmeleri ve
yeni finansman kaynaklarina
kavugabilmeleri i¢in Bolgesel Pazarlar
biiyiikk 6nem arz etmektedir (Kii¢iikgolak,
1997:139).

Bu caligmada, Bolgesel Sermaye
Pazari’nin yerel kalkinmaya getirecegi
katkilarin Onemine deginilerek,
finansman ihtiyact igerisinde bulunan
yerel ekonomi kapsamindaki isletmelere
IMKB“de kurulan hisse senetleri piyasast
icerisindeki bulunan Bolgesel Sermaye
Pazari’ndan sermaye temini alternatifi

2. SERMAYE PiYASALARI,
IMKB VE BOLGESEL
PAZARLAR

2.1. Sermaye Piyasalari

Sermaye piyasasi, uzun siireli fon
ihtiyac1 olan anonim ortakliklarin kendi
menkul kiymetlerini satarak bu fonu
sagladiklar1 ve daha sonra bu menkul
kiymetlerin  alinip satildi§i  piyasadir
(Sarikamis, 2005). Sermaye piyasalarinin
en Onemli islevi ekonomik biiylimeyi
saglayan fonlarin bir araya getirilmesi ve
iretimde kullanilmasidir (Kondak ve
Yayla, 2002:125).

Sermaye piyasanin varligi ve etkin
calismast {i¢ kosulun var olmasma
baglidir. Bunlardan ilki, iilkede uzun
siireli fon ihtiyacini yaratacak diizeyde bir
kalkinma gergeklestirilmis ve firmalarin
uzun siireli fon ihtiyaci yaratacak biiyiik
yatirimlar ~ yapmalarini  6zendirecek
ekonomik, siyasal ve sosyal yapmnin var
olmasidir. Digeri, yatirimci firmalarin,
¢ogunlukla anonim ortaklik statiisiinde
olmasi ve sirket ortaklarinin ortaklig1 ve
belki de sirketin yonetimini baskalari ile
paylasmay1 iglerine sindirebilmelidirler.
Ucgiinciisii ise, tiiketim fazlas1 olan 6zel ve
tiizel bireylerin tasarruflarin1 sermaye
piyasasina yonlendirmeye arzulu olmasi
ve  devletin  bu  ydnlendirmenin
6zendirilmesi igin gerekli ekonomik ve
siyasal alt yapiyr hazirlamis olmasidir
(Sarikamig, 2005).

Sermaye piyasalarinin  ekonomiye
onemli ve olumlu katkilarinin olmasi igin
itimada dayanan, seffaf bir ortam

olusturulmasi gerekir. Bu pazarlarda ¢ok
kit ve limitli olan sermaye kaynaklarini
en verimli  projelere  dagitabilen
kuruluglarin olmasi gerekir. Bu dagitimin

konusunda acilimlar getirilmeye  randimanlt  yapilmasi ve pazarlarin
caligilmugtir. caligmasi, her seyden Once yatirim
olanaklarinin potansiyel
performanslarimin dogru olarak
Olgiilebilecegi bir ortam yaratmakla
miimkiin olur.
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Her performans o6l¢iisiiniin iki boyutu
vardir: risk ve getiri. Dolayistyla gelismis
bir sermaye piyasasi, riskin dogru olarak
Olciilmesini miimkiin kilan ve getirinin bu
risk ile orantili olarak belirlenmesini
basariyla saglayabilen bir pazardir.
Sermaye piyasalarinin  bu olgunlugu
kazanmalart bir iilke ekonomisinin
gelismesinin  son etabint temsil eder
(Tarhan, 2007). Yukarida sayilan kriterler
gdz Oniine alindiginda  ilkemizde
sermaye piyasasinin isleyisinin diizgiin
olmasini engelleyen bazi etkenlerin var
oldugunu gérmekteyiz.

Tiirkiye’nin sermaye hareketlerinin
liberal hale getirilmesi ¢abalarinin en
onemli ayag1 1963 Ankara Anlagmasi ile

baslayan Avrupa Birligi'ne katilma
surecidir.
Turk finansman sektori  1930°lu

yillarda kurulan kamu sermayeli ihtisas
kalkinma bankalar1 ile baglar, 1932
yilinda TC. Merkez Bankasi Kanunu ile

Merkez Bankast  kurulmus, 1950°li
yillarda 6zel sermayeli bankalarin
kurulmasi ile devam etmistir. 1980’li

yillara kadar finans sektoriiniin bankalar
tasimaktaydi. Finans sektorii icinde
bankacilik sektorii ile sanayi kesimi
arasindaki siki iliski, sermaye
piyasalarinin  kurulmasimi  engelledi.
Sermaye piyasasimnin kurulmasi ile ilgili
calismalarin 1960 yilinda baslamasima
karsin, 1982 de yasanan banker krizine
kadar higbir diizenleme yapilmamus,
1982’den itibaren mevzuat c¢alismalari
baslamistir (Kondak ve Yayla, 2002:122).

24 Ocak 1980 tarihinde
gergeklestirilen  reform  politikalari,
merkezden  yOnetim  yerine piyasa

mekanizmalarina giderek daha fazla
agirlik verilmesi big¢iminde bir felsefe
degisikligini de beraberinde getirmistir.

tasarruflarin menkul kiymetlere
yatirilarak, halkin iktisadi kalkinmaya
etkin ve yaygm bir sekilde katilmasini
saglamaktir. Ertesi yil Tiirk sermaye
piyasasinda diizenleyici ve denetleyici
gorevlere sahip Sermaye Piyasas1 Kurulu
olusturulmustur. 3 Ocak 1986 tarihinde
ise Tirk ekonomisinin gelisiminde son
derece 6nemli bir rol oynayan Istanbul
Menkul Kiymetler Borsast (IMKB)
faaliyete gecmistir (www.byegm.gov.tr

15.04.2007).

Finansal reformlarin en Onemlileri
sermaye piyasasinin kurulmast,
IMKB’nin agilmas1 olmustur. Bu yolla,
tilkenin uzun vadeli ekonomik
kalkinmasinda o6nemli rol oynayacak
kurumlart olusturulmustur (Kondak ve
Yayla, 2002:123).

Ulusal kalkinma c¢abalarinda oldugu

gibi, bolgesel veya yerel kalkinma
cabalarinda da karsilasilan en biiyiik
zorluk, isletmelerin sermaye

birikimlerinin olmamasidir. Bu darbogazi
asmak tizere 1995 yilindan itibaren
IMKB gozetiminde (Aras, 2001;77) yeni
hisse senedi pazarlart olusturulmustur.
IMKB igerisinde, Giimriik Birligi ile
KOBI’lerin  karsilasacaklart  yogun
rekabet karsisinda finansman giigliiklerini
sermaye piyasasi yoluyla asabilmeleri ve

yeni finansman kaynaklarma
kavusabilmeleri icin bu piyasalar biiyiik
6nem arz etmektedir

(Kiiglikgolak,1997:139).
2.2. istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi (iMKB)

2.2.1. IMKB Hisse Senedi
Piyasasimin Gelisimi
Menkul Kiymet Borsalari birincil
piyasalarda ihrac1 yapilan menkul

kiymetlerin ihra¢ sonrasi diizenli alim-
satiminin yapildigi, bu menkul kiymetlere

Sermaye piyasalarindaki yeniden  likiditenin saglandig1 ve uygun fiyatlarin

yapilanma ve gelismeler sonucunda 1981 olusturuldugu pazarlardir.

yilinda  Sermaye Piyasasi Kanunu IMKB, hisse senetleri, hazine bonolart

ylrilirliige girmistir. Kanun'un amaci;  ve devlet tahvilleri, gelir ortaklig
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sertifikalari, Ozel sektor tahvilleri,
yabanct menkul kiymetler, gayrimenkul
sertifikalar1  ve uluslararas1 menkul

kiymetlerin alim ve satiminin yapilmasini
saglamak amaciyla 26 Aralik 1985 giini
kurulmus olup, 3 Ocak 1986 yilinda
faaliyete baglamistir.

1994 yilinin  sonunda, Borsanin
kurulusundan o doneme kadar islem
yapilan pazarmn adi Ulusal Pazar olarak
belirlenmis ve sadece borsa kotunda
bulunan sirketlerin hisse senetlerinin bu
pazarda iglem  gdormesine  olanak
taninmistir. 1995 yilmin ilk aylarindan
itibaren kotasyon sartlarini saglayamayan
sirketler i¢in Bolgesel Pazar ve Yeni
Sirketler Pazari faaliyete gecirilmistir. Bu
siire¢ igerisinde piyasadaki gelisime
paralel olarak Toptan Satiglar Pazari ve
Gozalt1 Pazarlar1 da kurulmustur. 3 Mart
2003  tarithinden itibaren Bodlgesel
Pazar’m ismi Ikinci Ulusal Pazar olarak
ve Yeni Sirketler Pazari’nin ismi ise Yeni
Ekonomi Pazari olarak degistirilmistir
(Condur ve Evlimoglu, 2007).

2.2.2. IMKB’de Birincil ve ikincil
Piyasa islemleri

Hisse senetlerini halka arz eden
sitketler ile alicilarm, yani tasarruf
sahiplerinin, dogrudan dogruya
karsilastiklar1 piyasadir. Birincil piyasada
yapilan hisse senedi satiglari sonucunda
sirkete nakit sermaye girer.

Halka arz isleminin Borsa'da yapildig1

piyasa  “Birincil  Piyasa”  olarak
adlandirilmigtir. Yapilan iglemlerin Borsa
birincil piyasasi islemi niteliginde

sayilmasi i¢in, satigin halka arz seklinde
olmasi zorunludur.

Blok satis seklinde gerceklesen
birincil piyasa islemleri, Toptan Satislar
Pazari'nda yapilmaktadir. Toptan Satislar

Pazari'nda, riichan hakki kullanimina
kisitlama getirilerek (mevcut ortaklara
sermaye  artirimina  katilma  hakki

tanimayarak) sermaye artirimi yoluyla
ihra¢ edilen hisse senetlerinin, blok

halinde satis1 islemi de sirkete nakit girisi
sagladigr icin bir tiir birincil piyasa
islemidir. Ancak satig halka arz yerine
blok satis seklinde olursa, bu islemler
Toptan Satiglar Pazari'nda gergeklestirilir
(Bal, 2007).

Ikincil piyasa, birincil piyasada alinan
hisse senetlerinin, paraya c¢evrilmesini
saglayan piyasadir. Ikincil piyasada el
degistiren menkul kiymetlerden saglanan
fonlarin bunlar1 ¢ikaran sirketle bir ilgisi
yoktur. Sirketlerin kasasina nakit girisi
saglamayan, sadece menkul kiymetlerin
sahiplerinde degisiklik yaratan ikincil
piyasa islemleri,

Ulusal Pazar, Ikinci Ulusal Pazar
(Bolgesel Pazarlar), Yeni Ekonomi
Pazari, (Yeni Sirketler Pazar1) ve Gozalti
Pazar1 biinyesinde gergeklestirilmektedir
( Sarikamis vd., 2004:72).

IMKB’de halen ii¢ piyasa faaliyet
gostermektedir. Bunlar; Tahvil ve Bono
Piyasasi, Yabanci Menkul Kiymetler
Piyasast (Uluslararas1 Pazar) ve Hisse
Senetleri Piyasasi’dir.

IMKB Hisse Senetleri Piyasasi’nda
asagida belirtilen, yedi Pazar
bulunmaktadir.

1. Ulusal Pazar

2. Ikinci Ulusal Pazar ( Bolgesel
Pazar)
3. Yeni Ekonomi Pazart (Yeni

Sirketler Pazar1)

4. Fon Pazan
Fonlar1

5. Gozalt1 Pazari

6. Birincil Piyasa

7. Toptan Satiglar Pazar (Korkmaz ve
Ceylan, 2006: 91).

2.3. Bolgesel Pazar (ikinci Ulusal

Pazar)
Ulkemiz isletmelerinin sayisal olarak

ve Borsa Yatirrm

yaklasik  %99,5’ini olusturan, kaynak
ihtiyacint kargilamada banka
kredilerinden %3-4 oraninda

yararlanabilen, sadece &zkaynaklar ile
Omiirlerini silirdirme ve biiyliyebilme
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miicadelesi veren KOBT’lerin,
(www.imkb.gov.tr 08.04.2007) sermaye
piyasalarindan yararlanmalarini saglamak
ve tesvik etmek amaciyla (Sarikamis
vd.,2004:73) IMKB biinyesinde “Ulusal
Pazar” sartlarin1 saglayamayan sirketler

2. Sirket yonetimindeki kontrolii
kaybetmeksizin, kiiciik Olgekli
sirketlerine  diisik maliyetli kaynak

saglamak isteyen biiyiik ortaklarin, ¢ok
sayida kisiye kiiciikk miktarlarda satis
yapabilen etkin bir piyasanin varligina

icin “Ikinci Ulusal Pazar” kurulmus  ihtiya¢ duyulmasi,

bulunmaktadir (www.imkb.gov.tr 3. Sirketlerin ve biiyiik ortaklarin

08.04.2007). hisse senetleri icin birinci el piyasada
2.3.1. Amac ve Islevi kullanabilecegi objektif bir referans
Bu uygulamanin amaci; “Kotasyon  fiyatinin ancak etkin, saglikli ve

Yonetmeliginde belirtilen maddi kosullar1
saglamayan, yoresel nitelikteki kiiciik ve
orta Olgekli sirketlerin halka acilarak
sermaye piyasasindan kaynak
kullanabilmelerini ve dolayisiyla yatirim
ve aktiflerini artirarak Ulusal Pazar
kriterlerine ulagmalarint saglamak, bu
sire  icerisinde  hisse  senetlerinin
fiyatlarinin diizenli ve seffaf bir piyasada,
rekabet kosullara i¢inde olugmasini temin
etmektir” (Sarikamig vd., 2004: 73).
Ikinci Ulusal Pazar”da islem goérmek igin
aranan sartlar “Ulusal Pazar”da islem
gormek icin aranan sartlara gore daha
esnek olarak diizenlenmistir
(www.imkb.gov.tr, 08.04.2007).

Makro ekonomik agidan bakildiginda,
ilkemizde kiigiik ve orta Olgekli
sitketlerin  kaynak bulmakta giiclik
¢ektikleri bilinmekte; iiriin ve hizmet
sunumundan elde ettikleri gelirlerin bu
sitketlere  ancak isletme sermayesi
saglayabildigi, fakat yeni yatirimlarin
gerceklestirilmesinde yetersiz kaldigi
gozlenmektedir. IMKB kurulan Ikinci
Ulusal Pazar’in (Bolgesel Pazar’in) en
biiyiik islevinin KOBI’lere Fon temin,
dolayisiyla ekonomiye kaynak yaratarak
iktisadi  biliyiimeyi saglamak oldugu
sOylenebilir. Buna ek olarak;

1. Sirket agisindan bakildiginda, vade
zorlamasi ve kaynak maliyeti olmaksizin
fon temin edilebilmesinin, girket hisse
senetlerinin borsa pazarindan birinde
islem gormesine bagli olmasi,

giivenilebilir bir piyasada olusan fiyatla
miimkiin olabileceginin bilinmesi,

4. Sirket yapisinda  meydana
gelebilecek olumlu ya da olumsuz
gelismelerin hisse senedi fiyatina aym
duyarlilikta yansiyabilmesinin objektif ve
saglikli bilginin kolaylikla ortaya ciktigi,
arz ve talebin serbestge karsilastigi
giivenilir, etkin bir piyasanin varligina
dayali olmast

5. Sirketin yoresel nitelikte olmaktan
cikip, wulusal ve hatta uluslararasi
boyutlarda tanman bir sirket haline
gelmesine, lirlin ve markanin yurt capinda
taninmasina vermesi ve

6. Halka acik, Borsa Bolgesel
Pazari’nda islem goren bir sirket olarak
kredibilitesi ~ artan  girketin  diger
finansman olanaklarindan da daha kolay
ve siiratli yararlanabilecegi Ikinci Ulusal
Pazar’in (Bolgesel Pazar’in) islevini
aciklamaktadir (Kiiciikgolak, 1997: 140—
141).

2.3.2. lslem Gérme Sartlar

Ikinci Ulusal Pazar’da islem gorecek

hisse senetlerini belirleme yetkisi IMKB

Yonetim  Kurulu'na  aittir. Hisse
senetlerinin Ikinci Ulusal Pazar’da islem
gormesi  i¢in  basvuruda  bulunan

sirketlerin Pazar’a kabul sartt asagida
verilmistir:

— Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
kaydina alinan ve hisse senetlerinin
Borsa'da islem goérmesi i¢in basvuruda
bulunan sirketlerin ikinci Ulusal Pazar’a
kabul edilebilmeleri i¢in, hisse
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senetlerinin tedaviilinii engelleyici bir
husus bulunmamak kaydiyla, sirketin
mali ve hukuki durumu, faaliyetleri, hisse
senetlerinin tedaviil hacmi gbz Oniine
alinarak, sirket hisse senetlerinin Ikinci
Ulusal Pazar’da islem gorebilmesi igin
yapilacak  degerlendirme  sonucunda
Borsa Yonetim Kurulu’nun olumlu karar
vermesi gerekmektedir.

— Kot I¢i Pazar'da islem gérme
kosullarin1 kaybeden ve hisse senetlerinin
Borsa Yonetim Kurulu'nca gecici veya
siirekli olarak Ikinci Ulusal Pazar’da
islem gdrmesine karar verilen sirketlerin
Ikinci  Ulusal  Pazar’a  kabuliinde
yukaridaki sart aranmayabilir
(www.imkb.gov.tr 08.04.2007).

Ozetle, resmi olarak Borsa Yonetim
Kurulu’nun karari ikinci Ulusal Pazar’da
halka agilma icin yeterlidir. Bunun igin
gerekli prosediir ve kosullar ise;

1. Menkul kiymetin piyasada mevcut
ya da muhtemel tedaviil hacminin Borsa
yonetimince yeterli kabul edilmesi,

2. Son yil ve ilgili ara donemler (ara
donemde bagvurmussa) dahil olmak iizere
mali tablolarin bagimsiz denetimden
geemis olmasi,

3. Borsa tarafindan istenen beyan
yazisinin Borsa Bagkanligi’na teslim
edilmesi,

4. Esas sozlesmenin Ikinci Ulusal
Pazarda iglem gorecek hisse senetlerinin
devir ve tedaviiliinii kisitlayic1 veya senet
sahibinin haklarin1 kullanmasina engel
olacak kayitlar icermemesi,

5. Sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri gergevesinde kamunun
aydinlatilmasinda azami 6zenin
gosterilmesi  ve yatirimeilarin - yatirim

karar1 almasinda etkili olacak ve menkul
kiymetin piyasa degerinde degisiklik
yapabilecek her tiirlii bilgi ve belgeyi
derhal en seri haberlesme vasitasiyla
kamuya agiklanmak {izere yazili olarak
Borsa’ya bildirileceginin taahhiidi,

6. Sirketin iiretim ve faaliyetlerini
etkileyecek onemli hukuki
uyusmazliklarin  ¢dziimlenmis  olmast

veya makul bir siire icinde ¢oziimlenebilir
nitelikte olmasi,

7. Borsa’ca gerekli goriilen bilgi ve
belgelerin siiresi iginde Borsa’ya teslim
edilmis olmasi, Borsa yonetimince gegerli
kabul edilebilecek durumlar disindaki
nedenlerle son bir yil iginde iiretimine 3
aydan fazla ara vermemis olmasi, tasfiye
veya konkordato ilan edilmemis olmasi
ve Borsa’ca belirlenen diger benzeri
durumlarin yasanmamis olmasi (Tiirkiye
Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar
Birligi, 2006:4-5),

8. Borsa yonetimi s6z konusu hisse
senetlerinin bir bankaya veya IMKB
takas ve Saklama A.S.’ne depo edilmesini
isteyebilir ( Kiiciikgolak, 1997: 142).

Goriildiigii iizere, IMKB Ikinci Ulusal
Pazar’inda neredeyse higbir resmi
kotasyon kosulu bulunmamaktadir. Halka
acilmak isteyen sirketler, piyasa kosullar
disinda bir engelle karsilagmamaktadir

(Tirkiye  Sermaye  Piyasast  Aract
Kuruluslar Birligi, 2006: 4-5).
3. YEREL EKONOMIK
KALKINMA VE FINANSAL

SORUNLAR

Kalkinma, sadece ekonomik geligsme-
biliylime anlami1 olan bir kavram degildir.
Giintimiizde kalkinmanin insani yonii 6n
plana c¢ikmis ve kalkinma geleneksel
anlaminda oldugu gibi sadece ekonomik
bliylimeyi  degil, insanlarin  hayat
kalitelerini arttiran diger faktorleri de
kapsayan bir anlama kavusmustur.

Kiiresellesme ile birlikte ulusal
sinirlarin ve kurumlarin giic
kaybetmelerine paralel olarak, yerel
unsurlarin daha avantajli pozisyonlara
kavusmaya basladiklari
gozlemlenmektedir. Yerel birimlerin
kiiresel ekonomi icerisinde yeni birer
ekonomik birim olarak ortaya c¢ikisi,
klasik politik ekonomi gelenegindeki
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Adam Smith ve Ricardo gibi klasik
iktisat¢ilarin 18, 19 ve 20. yiizyillara
belirleyiciligini veren “Uluslarin
karsilastirmali Gstiinliigi” anlayisini da
degistirmekte ve yerine “bolgelerin ve
sehirlerin  karsilagtirmali  iistiinliikleri”
anlayisint 6ne ¢ikarmaktadir (Sentiirk,
2007:1).
3.1. Yerel Ekonomik Kalkinma
Anlayisinin Teorik Temelleri

Yerel kalkinma yaklasimi; yerel
dinamiklerin harekete gecirilerek, yerel
topluluklarin fiziki, ekonomik, sosyal,
kiiltiirel ve siyasal alanda siirdiiriilebilir
kalkinma ilkelerine uygun  olarak
gelisimini  saglamayr  hedeflemektedir
(www.pendik.bel.tr). Bir bolge i¢in bir
gelisme stratejisi belirlenirken, o bolgenin
sosyo-ekonomik kosullarinin, evriminin,
dogal ve beseri kaynaklarinin, ana ticaret
eksenleri, ithal ve ihrag¢ kapilar itibariyle
konumunun, iilkede ve  diinyada
olabilecek muhtemel gelismeler
baglaminda olasi durumun, zayif ve giiglii
yonlerinin iyi bilinmesi gerekir (Mutlu,
2005:111).

Bu strateji  belirlenirken bdlgenin
ozelliklerinden dolayr karsilasilabilecek
sorunlar1 birka¢ baslik altinda toplamak
miimkiindiir: ~ (Gokday1 ve  Erlat,
2005:200).

— Sinirlt firsatlar
Beklenmeyen durumlara karsi
hassasiyet

— Yapisal eksiklikler

— Dengesiz gii¢ yapilari

1990’lh yillarin  basindan itibaren,
yerel ekonomik sorunlarin tanimlanmasi
ve ¢Ozimiine yonelik gesitli politika
onerilerinin gelistirildigi birgok bilimsel

ayak uydurmada yasadigi giigliiklerdir.
Ikincisi ise; o yillara kadar uygulanan
bolgesel kalkinma politikalart sonucunda

istenilen basarinin saglanamadigi
seklindeki goriislerdir (Cakmak, 2006:
47).

Bu yaklasimin teorik temellerinin
olusturulmasinda katkist olan baslica
iktisat¢ilardan biri Paul Krugman’dir.
Krugman, giiniimiizde gelismis veya
geligmekte olan yerel ekonomilerin en
carpict Ozelliklerinden ikisini olusturan
“kent ekonomilerinin  yiikselisi” ve
“kiimelenme”nin temellerini
aciklamaktadir (Cakmak, 2006: 51).

Gilinlimiizde yerel ekonomik
kalkinmada Krugman’in bu gorisleri,
KOBTI’lerin kiimelenmesi seklinde
kendini gostermektedir. Bunun nedeni
siiphesiz ki KOBI’lerin yerel ekonomik
kalkinmanin yap1 tasini olusturmasidir.
Teknolojik gelismelerle birlikte {iretim
teknolojilerinin esnek hale gelmesi ve
mallar arasindaki farkliliklarin azalmasi,
KOBI’lerin iiretimlerini piyasanin
degisen taleplerine gore
degistirebilmelerine imkan tanimaktadir.
KOBI’lerin kiigiik ve esnek iiretim
birimleri olarak, kendi kiiciikliklerinin
dezavantajin1 bolgesel olarak birbirlerine
dayanan bir {retim sistemi sayesinde
agmalar1 ve bunu ortak bir etkinlige
doniistiirebilmeleri yerel kalkinmanin en
onemli tetikleyicisi olmaktadir.

Yerel ekonomik kalkinma anlayiginin
gelistirilmesinde ikinci katki R.P. Nelson
ve S.G. Winter’mn “bilginin yayilmasi ve
ortak Ogrenme” goriislerinden gelmistir.
Bu goriislere gore, bir bolgedeki
isletmelerin kendilerini degisime adapte

calismada  geleneksel  yaklasimlarin  etmelerinin en Onemli yolu, cografi
disinda kalan bir yaklagim olan “Yerel  yakinliklarmmin avantajmi  kullanarak,
Ekonomik Kalkinmanin ortaya  kendilerine 06zgli iiretim yoOntemlerini
¢tkmasinda bagslica iki etkenin oldugunu  gelistirerek bunlar1 yaymalaridir. Bilginin
sOylemek miimkiindiir. Bunlardan  yayilmasi ve ortak Ogrenmenin yerel
birincisi; bdlge ekonomilerinin ~ ekonomik kalkinmadaki &nemi, yerel
kiiresellesmenin yol actigr degisikliklere — beseri ve sosyal sermayenin
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gelistirilmesinin Onemine katkida
bulunmaktadir. Ayrica, sadece ayn1 bdlge
icinde birbirleriyle iligki i¢inde bulunan
firmalarin degil, bunlarla iligkili tim
yerel kurumlar arasinda bir “6grenme
gevresi’nin  olusturulmast ve bunun
kurumsallastirilmasi da saglanmaktadir.

Yerel ekonomik kalkinmaya tiglincii
katki “yOnetisim” alanindan gelmistir.
A.J. Scott ve M. Storper, kiimelenme,
bilginin yayilmasi ve ortak Ogrenme
stireclerinin koordine edilemedigi
bolgelerde uzun donemde siirdiiriilebilir
kalkinmanin  saglanamayacagimi  6ne
sirmisledir  (Cakmak, 2006: 52). Bu
baglamda yonetisim, yerel kalkinma
siirecinin seffaf, esitlik ilkesi i¢inde ortak
o0grenme ve ortak etkinlik cergevesinde
sirketleri belirsizlikten kurtarabilecek bir
olgudur. Sonu¢ olarak, yerel kalkinma
anlayist bolgesel olarak kiimelenmis,
esnek {iretim faktorlerine sahip yerel
KOBI’lerin birbirleriyle etkilesimi, bu
etkilesimden dogan yenilik¢i bir alan ve
bu sistemi yonetecek bir kurumsal sistemi
temel almaktadir. Buna bagl olarak yerel
potansiyeli kullanan ve yeni yerel
potansiyelleri yaratanlar da KOBI’ler
olacaktir (Cakmak, 2006: 53).

3.2. Yerel Ekonomik Kalkinma

Yaklasiminin Temel Ozellikleri

Yerel ekonomik kalkinma
yaklagiminin  birinci  6zelligi “yerel”
olmasidir. KOBI’ler yardimiyla sektorler

arasinda  kiimelenmeler  olusturarak
bolgenin diger bolgeler karsisinda rekabet
glicliniin  arttirllmas1  bu  yaklagimin
onemli ozelliklerinden birini

olusturmaktadir. Bu sayede, sadece firma
odakli degil tiim yereli kapsayan bir
yaklagim olusmaktadir. Bu yaklasimda
kamu ve Ozel sektor ortakliklari tesvik

karsilagtirmali tistiinliiklerini gelistirmeye
yonelik” cabalar orgiitlenmektedir
(Cakmak, 2006: 55).

Ikinci temel &zellik, kalkinma
politikalarmin ~ dikkat ¢ektigi alana
birlestirici bir anlayigla yaklagilmasidir.
Yerel ekonomik kalkinma anlayisinin
baslica araci, yatirimcilar i¢in
kolaylagtirilmis bir is ¢cevresi yaratmaktir.
Burada  amaglanan  durum, yerel
firmalarin bliytiyiip giiclenmesini
saglamak ve bu sayede genis is aglarma
ulasarak  bolgenin  biitiin olarak
yasanabilir olmasini saglamaktir. Sosyal
degisim, kalkinma anlayisinin {gilincii
Ozelligi olarak tanimlanabilir. Genellikle
yerel ekonomik kalkinma dendiginde
teknik bir olay tizerinde durulmaktadir.
Fakat kalkinmanin taniminda da oldugu
gibi kalkinma, sadece teknik degil aymi
zamanda sosyal 6geleri de barindiran bir
kavramdir. Ozellikle bilgi yogun mal ve
hizmet tiirlerinin 6neminin artmasi ve
yeni hizmet tirlinlerinin ~ ortaya
citkmasindan dolay1 beseri sermaye yerel
kalkinmanin en temel faktorlerinden biri
olmustur.

Dordiincii
planlamasinda o
insanlarin  karar  verici  olmalarii
saglayacak bir sistemi olusturmaktir.
Kiiresellesmenin giderek yayginlasmasi
ile birlikte fikir akimlar1 da bolgeden
bolgeye yayillmaya baslamis, bireylerin
kendi yasamlarmi etkileyecek siireglere
katilmalar1 saglanmistir. Besinci 6zellik
olarak yerel kalkinmanmn kaynaklar
tizerinde durulabilir. Yerel kalkinmanin
saglanabilmesi i¢in 6ncelikle bolgenin ig
kaynak yapisi degerlendirilmelidir. igsel
dinamikler harekete gegcirilerek kalkinma
tetiklenmelidir.

ozellik,
bolgede

yerelin
yasayan

edilmekte, yerel toplum ve potansiyel Son  Ozellik olarak da yerel

yatirnmcilar  igin  yereldeki yasam  kalkinmanin kurumsal yapisi iizerinde

kalitesinin iyilestirilmesi hedeflenmekte  durmak gerekmektedir. Yerel

ve tim yerel aktdrlerin ortak karari ile  dinamiklerin  kalkinmadaki  roliiniin

belirlenmis alanlarda “yerelin  giderek artmasi, devletin ekonomik
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faaliyetlerdeki  yerini  azaltmaktadir.
Sonu¢  olarak, yerel dinamiklerin
kalkinma stirecini koordine edebilecek
yeni bir kurumsal yap1 olusturmasi énem
arz etmektedir.
3.3. Yerel Ekonomik Kalkinmanin
Onderi KOBI’ler Ve
Finansman Sorunlar
Ekonominin temel taslarin1 olusturan
KOBT’ler; istthdam alani yaratan,
toplumsal istikrar1 korumada rolii olan,
yeni fikirler yaratan ve yenilikleri takip
eden, degisikliklere kolay ayak uyduran,
ekonominin genislemesine ivme
kazandiran, bolgesel kalkinmay1
hizlandirarak biiyiik yerlesim yerlerine
gocli engelleyen, bireysel tasarruflar
yatirmrma yonlendirerek biiyikk sanayi
kuruluglarinin tamamlayicist olan
isletmelerdir (Y1lmaz, 2007:1).

KOBI’lerin esnek ve dinamik iiretim
yapilarina sahip olma 6zelligi nedeniyle,
kiiresellesme siirecine paralel olarak artan
kiiresel  rekabet  kosullarina  uyum
acisindan,  biiyilk  olgekli  entegre
sanayilere gore Onemli stlinlikleri
vardir. Buna gore; KOBI’lerin
ekonomideki agirligmin artmasi,”ulusal
ekonomi” ve  “ulusal  kalkinma”
anlayislarin1 zayiflatip, “yerellesme” ve
“yerel gelisme” anlayislarini
giiclendirmektedir (Ataay, 2005: 16-17).
KOBI’ler hem kendi baslarma biiyiiklerle
rekabet icinde nihai trlin ve hizmet
iiretmek suretiyle ekonomik kalkinmaya,
hem de biiyiik isletmelerin kullandiklar:
yart mamul girdileri {reterek onlarin
gelisimlerini tamamlamalarina katkida
bulunurlar. Boylece ekonomide bir yan
sanayi olusturarak biiyiik isletmelerle bir
ortak yasam kurarlar. (Bedik vd.,
2005:57). KOBI’lerin bu 6zelliklerine
bagli olarak ekonomiye katkilarini 5
baslikta toplayabiliriz: (Oktay ve Giiney,
2002:2)

a) Istihdam yaratiimas1

b) Esneklik
hizla uyum

¢) Girisimciligi tegvik

d) Butik iiretim sayesinde
farklilagmast

e) Biiyiik isletmelere ara mali temini

Teknoloji ve buna bagl olarak iiretim
teknolojisi hizla degigsmektedir. Bununla
birlikte tiiketici egilimleri de siirekli
degisim halinde, insanlar artik siradan
herkesin kullandigt {irtinler yerine kendini
6zel hissedecegi iirtinleri tercih eder hale
geldi. Bu durum KOBI’lerin 6nemini
daha da arttirmaktadir. Ciinkii
degisimlere esnek ve kiigiik yapilar
sayesinde biiyiik isletmelerden daha hizli

sayesinde yeniliklere

uriin

uyum saglama sansina sahiplerdir.
KOBI’ler ekonomideki daralma ve
hareketlenmelere biiyiik isletmelerden

daha kolay uyum saglarlar. Bu esneklik
onlara avantaj saglar.

KOBI'’lerin  sorunlari  konusunda
TUSIAD tarafindan yapilan bir anket
calismasinda finansman sorununun en
onemli sorun olarak en basta geldigi
tespit  edilmistir  (Yilmaz, 2007:1).
KOBI’lerin finansal kaynak konusunda
sorun yasamasi, beraberinde girdi temini,
iiretim, pazarlama, satig sonrasi hizmet,
Ar-Ge faaliyetleri ve egitim sorunlarini
da getirmektedir (Bediik vd., 2005:59).

KOBI’lerin finansman sorunlarinin
temelinde  6zsermaye ve  isletme
sermayelerinin yetersiz olusu
gelmektedir. Ozsermaye yapilar1 yeterli
olmayan igletmeler biiylimede ve
faaliyetlerini  siirdiirmede  zorluklarla
kargilagmaktadir. Kaynak sorunu
KOBI’lerin piyasa paylarini korumada ve
disa agilmada en biiylik sikintilaridir. Pek
cok iilkede, KOBI’ler finansman
sorununun asilmasinda: ya borg¢lanma ya
da sermaye artiromi yoluna
gitmektedirler. Bor¢lanma segeneginde
satici kredileri, banka kredileri en 6nemli
kaynaklart  olusturmaktadir.  Sermaye
artiriminda ise ya mevcut ortaklarin ya da
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yeni ortaklarin  sermaye  artirimina
katilmasi1  ifade edilmektedir. Kar,
ortaklara dagitilmayip biinyede tutularak
da sermayenin giiclenmesi saglanabilir.
Eski ortaklarin sermaye katilimindaki
paylar1 yeterli olmadig1 durumlarda, yeni
ortaklar almarak sermaye gii¢lendirilir
(Y1ilmaz, 2007:2). Ozsermayenin yetersiz
olmasinin yaninda, isletme yoneticilerinin
yonetimsel yeteneklerinin, oOzellikle de
finansal yonetim konusundaki bilgi ve
deneyimlerinin eksik olmasi da finansal
sorunlarin temelini teskil etmektedir.
KOBI’lerin hemen hepsinde y&neticiler
teknik kokenli olduklarindan finansman
ve muhasebe konusunda ¢ok az bilgiye
sahiptirler. Bu tiir bilgileri uzman
kisilerden saglama imkanlar1 ise sinirlidir
(Bediik vd., 2005:59). KOBI’lerin
sorunlarindan en 6nemlilerinden biri de,
banka kredilerinden yeterince
yararlanamamalaridir.

Bunun nedeni; reel faiz oranlarmin
yiiksek olmasi ve biiyiik 6l¢ekli isletmeler
gibi kredi maliyetlerini irettikleri malin
fiyatina  yansitamamalaridir.  Bunun
yaninda bankalarin kendilerini gilivence
altina almak i¢in istedikleri teminatlar
saglamakta KOBI’ler oldukca
zorlanmaktadir. KOBI’lerin
bilangolarinda yeterli 6zsermayeye sahip
olmamalar1 ve aktif bilyiikliiklerinin

yeterli olmamasi da bankalart kredi
konusunda diisiindiirmektedir.

KOBI’lerin finansman saglama
konusunda  karsilastiklari ~ zorluklari
asabilmeleri konusunda IMKB

biinyesinde 1995 yilinda Bolgesel Pazar
adi ile kurulan ve 2003 yilindan Ikinci
Ulusal Pazar olarak adi1 degistirilen pazar,
KOBI’lere bir segenek sunmaktadir.
Izleyen kisimda, iilkemizde Bolgesel
Pazar (ikinci Ulusal Pazar) gelisimi ile
ilgili sayisal degerler verilmistir.

3.4. Bolgesel Pazarn (ikinci Ulusal

Pazar) Gelisimi

Bolgesel Pazarin (ikinci Ulusal Pazar)
gelisimi
konusu, asagida yillar itibariyle pazarda
islem goren sirket sayilari, islem miktar
ve soOzlesme sayilari, islem hacmi
incelenmis, 2006 yili rakamlar1 ise
ayrintili olarak analiz edilmistir.

3.4.1. Sirket Sayis1 Yoniinden
Gelisim

Tablo 1°den goriildiigi gibi, 1995
yilinda 12 sirketin Ikinci Ulusal Pazar’da
hisse senetleri islem goriirken, izleyen
yillarda azalarak 1998 yilinda 7 sirkete
kadar gerilemis, 1999 yilindan itibaren
artmaya  baslayarak, 2004 yilinda
donemim en yiiksek sayisi olan 17 sirkete
ulagsmistir. 2005 yilindan itibaren yine
sirket sayisi azalmaya baglamis ve 2006
yili i¢in 15 sirket olarak gerceklesmistir.

Tablo 1iIMKB ikinci Ulusal Pazar’da islem Goren Sirket Sayis1 *

Yillar 1995 | 1996 [ 1997

1999

2001 | 2003 [ 2004 | 2005 | 2006

Sirket Sayisi 12 11 7

10

13 16 17 16 15

Kaynak: www.imkb.gov.tr/veri.htm

*{kinci Ulusal Pazar 03.03.2003. tarihinden itibaren faaliyete gegmis olup, bu tarihten dnceki

veriler Bolgesel Pazara aittir.

3.4.2. islem Miktar1 ve S6zlesme
Sayis1 Yoniinden Gelisim
fkinci  Ulusal Pazar’da  islem
miktarlariin gelisimini gosteren Tablo: 2
incelendiginde, 19962006 yillart
arasinda siirekli bir yiikselmeyle 12.675

bin YTL’den 1.465.228 bin YTL’ ye

ulagtigt  goriilmektedir.  Yine aym
tablodan, 1996 yilinda 492 bin olan
sozlesme sayisinin izleyen yillarda daha
disik  gerceklestigi, 2000 yilindan
itibaren ise siirekli bir artigla 2006 yilinda
yaklasik 2 milyona ulastigi
goriilmektedir.

Tablo 2ikinci Ulusal Pazarda islem Miktar1 ve Sézlesme Sayisi
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Yillar 1996 1997 1999 2001 2003 2004 2005 2006
Islem Miktar1 (Normal | 12.765 | 11.889 | 52.554 | 140.757 | 682.824 | 1.073. | 1.295. | 1.465
Bin YTL 251 396 228
Sozlesme Sayisi 492 402 342 532 689 1.387 | 1.678 | 2.02
(‘000 Ad)

Kaynak: www.imkb.gov.tr/veri.htm

3.43. islem Hacmi Yoéniinden
Gelisim
Ulusal pazarlarda islem hacmi,

inceledigimiz donemde yillar itibariyle

YTL’ye ulagmistir. Dolar bazinda duruma
baktigimizda, dénem basindaki 46 milyon
dolarlik islem hacminin, yine dalgali bir
artis seyri gostererek, 2006 yilinda 3,4

siirekli bir artis trendi ¢izmistir. 1995 milyar dolara ulastifi izlenmektedir
yilinda 2 milyon YTL’lik hacim dalgali  (Tablo:3)
bir artigla 2006 yilinda 4,8 milyar
.Tablo:3 ikinci Ulusal Pazarda islem Hacmi
Yillar 1995 | 1996 | 1997 [ 1999 [ 2000 [ 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Milyon YTL 2 84 90 391 958 818 999 1335 | 2.980 | 4.794
Milyon ABD § | 46 976 587 894 1.554 | 549 658 947 2.226 | 3.406
Kaynak: http: //www.imkb.gov.tr/veri.htm
3.4.4. 2006 Yilinda ikinci Ulusal kosullarin1  saglamayan sirketlere ait
Pazar islemlerdir (Korkmaz ve Ceylan, 2006:
2006 yili Ikinci Ulusal Pazar islemlerinin ~ 91). Inceledigimiz yil igerisinde Riichan
toplu  olarak  gosterildigi  Tablo:4  Hakki Kupon Pazari’nda yaklasik 3 bin
incelendiginde, pazarda yil igerisinde  sozlesme ile yaklasik 1 milyon YTL’lik
yaklagtk 4,8 milyar YTL’lik iglem  islem miktar1 ve 807 bin YTL’lik islem

hacminin yaklasik 2 milyon sozlesme ile
gergeklestigi goriilmektedir. Bu
islemlerin  neredeyse tamami ikinci
Ulusal Pazar Sirketlerinden olugmaktadir.
Geriye kalan 22 milyon YTL’lik islemler
ise Ulusal Pazar’dan gegici veya siirekli
olarak ¢ikarilan sirketler ile Ulusal Pazar
icin gecerli kotasyon ve islem gorme

hacmi gerceklesmistir. Birincil Piyasa’da
yaklagik 30 bin s6zlesme ile 8,3 milyon
YTL’lik islem miktar1 ve 21,4 YTL’lik
islem hacmi gergeklesmistir. Resmi
Miizayede de ise 5 sozlesme ile 33 bin
YTL’lik islem miktar1 ve yaklasik 53
milyon YTL’lik islem hacmi
gerceklesmistir.

Tablo:4 IMKB ikinci Ulusal Pazar 2006 Yili islemleri

Islem Hacmi (YTL)
(Normal Emirler)

Islem Miktar1 (YTL)
(Normal Emirler)

Sozlesme Sayisi
(Normal Emirler)

ikinci Ulusal Pazar 4.793.939.786 1.465.227.639 2.021.736
Ikinci Ulusal Pazarlar Sirketleri 4.771.706.852 1.455.863.181 1.989.653
Toptan Satig Pazarlarn | emeememeeee | memeeeee | mmemeeee
Riichan Hakki Kupon Pazari 807.919 1.079.692 3.133
Birincil Piyasa 21.372.241 8.251.633 28.945
Resmi Miizayede 52.773 33.133 5

Kaynak: www.imkb.gov.tr/veri.htm

4. SONUC

Hizla gelisen teknoloji ve siirekli
degisim, ulusal pazarlar ve uluslararasi
rekabeti
Ulkemizde oldugu gibi, diger iilkelerde

pazarlarda

de ckonominin temel taglarmi olusturan
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devam ettirmeleri ve bolgesel kalkinmaya
katk: saglamalar1 i¢in finansman kaynak
maliyetleri ~ diisik  fonlara  ihtiyag
duyulmaktadir. Sermaye piyasalarinda
fon saglamakta giicliik ceken KOBI’lerin,
finansman alternatiflerinin ¢ok diisiik
oldugu goriilmektedir.

Makro ekonomik agidan bakildiginda,
iilkemizde KOBI’lerin kaynak bulmakta
glclik cektikler bilinmekte; iiriin ve
hizmet sunumundan elde ettikleri
gelirlerin bu sirketlere ancak isletme
sermayesi saglayabildigi, fakat yeni
yatirimlarin gerceklestirilmesinde
yetersiz kaldigi gozlenmektedir
(Kiigiikgolak, 1997:140-141).

Ulkemiz isletmelerinin sayisal olarak
yaklasik 9%99,5’ini olusturmasina karsin,
kaynak ihtiyacin1 karsilamada toplam

etmek amaciyla IMKB biinyesinde
“Ulusal Pazar” sartlarin1 saglayamayan
sitketler icin “Ikinci Ulusal Pazar”
(Bolgesel Pazar) kurulmus
bulunmaktadir. (www.imkb.gov.tr)

IMKB biinyesinde 1995 yilinda
kurulan Ikinci Ulusal Pazar’in (Bdlgesel
Pazar) en biiyiik islevinin KOBI’lere fon
temini, dolayisiyla ekonomiye kaynak
yaratarak iktisadi biliyiimeyi ve yerel
ekonomik kalkinmayr saglamak oldugu
sOylenebilir.

Yaklagik 12 yillik ge¢mise sahip olan
Ikinci Ulusal Pazar’m 2006 yili sonu
itibariyle geldigi nokta, pazarda islem
goren 15 sirket, bu sirketlerin kagitlarina
iliskin 2 milyon sozlesme ile 1,5 milyar
YTL islem miktar1 ve 4,8 milyar YTL
islem diizeyidir. Siiphesiz ki bu diizey,

banka kredilerinden %3—4 yeterli degildir. Ikinci Ulusal Pazar’in

oraninda yararlanabilen, sadece  gelistirilmesi i¢im gerek IMKB’ye,
Ozkaynaklar1 ile omiirlerini slirdiirme ve  gerekse yerel ekonomi birliklerine
bliyliyebilme miicadelesi veren  gorevler diismektedir. Bu ¢abalarla ikinci
KOBI’lerin, sermaye piyasalarindan ~ Ulusal Pazar’in  gelismesi miimkiin
yararlanmalarint  saglamak ve tesvik  olabilecektir.www.imkb.gov.tr/veri.htm
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