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OZET

Sermaye Piyasasi Kanunu 'na eklenen 10/4 maddesi, kaydi sistemi Tiirkiye sermaye piya-
salarinin giindemine sokmus ve bu sistemin Tiirkiye 'deki uygulayicist olan Merkezi Kayit
Kurulusu’nun onemli bir finansal kurum olarak sermaye piyasasinda yer almasinin yolu-
nu agmusti. Ulkemiz son alti-yedi yilda kaydilestirme konusunda ¢ok ciddi bir mesafe kat
etmigstir. Merkezi kaydi sistem sayesinde artik hisse senetleri, tahviller, borsa yatirim fon-
lart, varantlar, varliga dayali menkul kiymetler ve Devlet I¢ Bor¢lanma Senetleri varlik-
larmn fiziken degil, elektronik ortamda bir kayit olarak siirdiirmektedirler. Bu ¢alismada,
kaydi sistemin iilkemizdeki gelisim siireci ve avantajlar: ele alinmaktadr.

Anahtar Kelimeler: Sermaye Piyasalari, Sermaye Piyasast Kanunu, Kaydi Sistem, Mer-
kezi Kayit Kurulusu

ABSTRACT

The addition of Article 10/4 to the Capital Markets Law has introduced the demateri-
alized system and the implementer of the system, Central Registry Agency Inc., to the
Turkish capital markets literature as an important actor. Turkey has accomplished a great
progress in dematerialization with respect to many developed countries. With the dema-
terialization process, stocks, bonds, exchange traded funds, mutual funds, asset-backed
securities and government borrowing instruments are being issued in fully dematerialized
form instead of physical certificates. In this article, the development process and advanta-
ges of dematerialization are studied.

Key Words: Capital Markets, Capital Market Law, Dematerialized System, Central Re-
gistry Agency
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GiRiS

Bir iilkede ekonomik refahin artmasi, tasarruflarin karl yatirim firsatlarina yonlendirile-
bilmesiyle dogru orantilidir. Tasarruflarin yatirim firsatlarina aktarilmasinin en etkin ve
hizli yollarindan birisi de kuskusuz sermaye piyasalaridir. Ancak, birikimlerini serma-
ye piyasalarina yatirmalari icin, tasarruf sahiplerinin bu varliklarin glivenilir bir sekilde
yonetilip saklanacagi konusunda ikna olmalar1 gereklidir. Sermaye piyasalarina giivenin
saglanmasi i¢in, piyasalarin saglikli islemesi ve iglemlerin giivenilir ve hizli bir sekilde
gergeklestirilmesinin yani sira, alim-satimlarin ardindan taraflarin birbirlerine olan yii-
kiimliliiklerini tam olarak yerine getirmelerinin saglanmasia da ihtiya¢ vardir. Tiirki-
ye’de “kaydi sistem” uygulamasi, yatirimeilarin birbirlerine olan yiikiimliiliiklerini yerine
getirmelerini saglayan ve dolayisiyla tasarruf sahiplerinin sermaye piyasalarina giivenini
artiran uygulamalardan biridir.

Kaydilestirme, sermaye piyasasi araclarinin fiziki senet olarak basilmasindan vazgegile-
rek, elektronik ortama aktarilmasidir.! Bu uygulamanin sermaye piyasalarina giiveni artir-
ma, denetim ve gozetim konusunda yardimci olma, senetlerin fiziki varligindan kaynak-
lanabilecek riskleri bertaraf etme, sirketlerin sermaye piyasalarina katilimini tesvik etme
gibi bir¢ok avantaji vardir. Kaydilestirme ayrica, ihragg sirketleri halka arz esnasinda
birgok biirokratik islemden kurtarmakta ve kupiir basma mecburiyetini ortadan kaldirarak
maliyet avantaj1 saglamaktadir.

Bu ¢alismada, Tiirkiye’de menkul kiymetlerin saklanmast ile ilgili olarak uygulanan kay-
di sistemin gelisim siireci, saklama kurulusu Merkezi Kayit Kurulusu ve kaydi sistemin
sagladigi faydalar ele alinmaktadir. Calismanin birinci boliimiinde kaydi sistem, kaydi
sistemin faydalar1 ve kaydilestirmede saklama y&ntemleri incelenmektedir. Tkinci boliim-
de Merkezi Kayit Kurulusu’nun yasal altyapisi anlatilmaktadir. Ugiincii boliimde Merke-
zi Kayit Kurulusu, Merkezi Kayit Kurulusu’nun kaydilestirme uygulamalar1 ve Merkezi
Kay1t Kurulusu’nun iiyelerine verdigi hizmetler agiklanmaktadir. Sonug boliimiinde ise,
Tiirkiye’deki kaydi sistem uygulamalariyla ilgili genel bir degerlendirme yapilmaktadir.

1. GENEL OLARAK KAYDIiLESTIRME

Kaydi sistem, fiziki olan menkul kiymetlerin, elektronik ortamda muhasebe kayd seklin-
de saklanmasi ve devrinin saglanmast igin iptal ve imha edilmesi esasina dayanir. Menkul
kiymet piyasalarinda bu sistemin kullanilmasi, 6ncelikle piyasanin giincel ihtiyaglarinin
zorlamasiyla baglamigtir. Sermaye piyasasi islemlerinde etkinligin ve hizin artmasinin bir
yansimast olarak operasyonel kesinlik ve giivenin saglanmasina duyulan ihtiyacin siirekli
artmast sebebiyle, 6zellikle son elli yillik zaman diliminde menkul kiymetlerin takas ve
saklama yontemleri hizli bir doniisim ve gelisme gostermistir. Geleneksel saklama ve
depo etme yontemleri terk edilmis, bu yontemler yerine menkul kiymetlerin bir merkezi

1 Turanboy, Asuman, “2499 Sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’na 4487 Sayil1 Kanunla Eklenen 10/A
Maddesine Gére Kaydi Deger Diizenlemesi” Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, 1999,
C:48,8:1-4, s.44.



saklamaci tarafindan hareketsizlestirildigi ve kayitlarin elektronik bir platforma tagindigi
sistemlere gecilmistir.!

1.1. Kaydi Sistemle Tlgili Onemli Kavramlar

Kaydilestirme konusu, Tiirkiye’nin hukuk sistemi i¢inde ve Tiirkiye sermaye piyasala-
rinda kavram olarak gelisip ilerlerken bazi yeni kavramlar1 da beraberinde gelistirmistir.
Bunlarin arasinda, kiymet hakki, hareketsizlestirme ve varakasiz kiymetli evrak kavram-
lar1 sayilabilir.

Kiymet hakki, kiymetli evrakta var olan hak ile senet arasindaki siki bagin ¢dziilmesiyle,
senetten ayrilarak bagimsizlagan hakka denir.> Senede baglanmayan, yani kaydi olarak
tutulan sermaye piyasasi araglari, senede baglanan araglar gibi bir degere sahiptir. Her
ikisi de ayn1 haklar1 icermekte ve maliklerine ayni1 hakk: vermektedirler. Bu kavramlarin
hukukumuza getirdigi yenilik haklarin senetsiz olarak ileri siiriilebilmesi olmus, boylece
artik senedin ibraz mecburiyeti kalmamstir.?

Hareketsizlestirme, sermaye piyasasi araclarina iligkin islemlerin, senetlerin fiziki dola-
sim1 olmadan kaydi olarak yapilabilmesi amaciyla, fiziki sermaye piyasasi araglarinin bir
veya birkag yetkili saklama merkezinde toplanarak, fiziki hareketliliklerine (dolagimlari-
na) son verilmesidir.*

Varakasiz (Evraksiz) Kiymetli Evrak, kiymetli evrakin asgari® sartlarindan olan “senet”
ile isaret edilen, miindemi¢ hakkin {izerinde tecessiim edebilecegi her tiirlii materyaldir.®
Bu materyal, lizerine yazi yazilmaya ve imza atilmaya uygun tahta, metal, mikrofilm,
disket, CD, ¢ip, mikrofis ya da veri tabani olabilir.” Kiymetli evrakin bir diger 6nemli
unsuru olan “hak ile senedin birbirine baglanmis olmas1” sart1 da giiniimiiziin getirdigi
sartlar sebebiyle bir hayli zayiflamistir.® Artik bizzat maddi olarak senet {izerinde olmasa
da, okunup anlagilabilen elektronik ortamdaki kayitlar krymetli evrak olarak kabul edil-
meye baslanmistir.’ Sermaye piyasasi araglarinin saklanmasina iligkin olan kaydi sistemin
temelini de evraksiz kiymetli evrak kavrami olusturmaktadir. Evraksiz kiymetli evrakin

1 Yayla, Umit, “Menkul Kiymetlerin Kaydilegtirilmesi” Kadir Has Universitesi Sosyal Bilimler Ensti-
tiisii Yiiksek Lisans Tezi, 2009, s.7.

2 Turanboy, Asuman, Varakasiz Kiymetli Evrak, Banka ve Ticaret Hukuku Aragtirma Enstitiisi Ya-
yinlari, Ankara 1997, s.45.

3 Turanboy, a.g.e., s.6.

Unal, Miicahit, Sermaye Piyasasi Araglarimin Kaydilestirilmesi, Adalet Yayinevi, Ankara 2011. s:35.

5 Kiymetli evrakta bulunmasi gereken ii¢ asgari nitelik, senet, senede miindemi¢ (devredilebilir
nitelikte) hak ve hak ile senedin birbirine siki sikiya baglanmig olmasidir. Bkz. Ulgen, Hiiseyin,
Helvaci, Mehmet, Kendigelen, Abuzer ve Kaya, Arslan, Kiymetli Evrak Hukuku, Vedat Kitapgilik,
Istanbul 2006, s.13-14.

6 Unal, a.g.e.,s.27.

7 Poroy, Reha ve Tekinalp, Unal, Kiymetli Evrak Hukuku Esaslari, Arikan Basim Yayim Dagitim,
Istanbul 2006.

8 Turanboy, a.g.e., s.254.

9 Turanboy, a.g.e., s.51-52.
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bir diger 6nemli unsuru ise, el yazisi ile imza sartt olmamasidir. Artik elektronik imza
sart1 vardir. El yazis1 ile imza sart1 konusundaki sorun bu sekilde agilmistir. Zaten mevcut
durumda, merkezi kaydi sisteme iiye olan yatirimcilar iglemlerini ancak elektronik imza
ile yapabilmektedirler.'

1.2. Kaydi Sistemin Faydalan

Modern piyasalarin kaydi sisteme siddetle ihtiya¢c duymalarinin arkasinda yatan ekono-
mik sebepler sunlardir:

* Sermaye piyasasi iglemlerinin tiim aktorler i¢in (ihraggilar, aract kuruluslar,
bireysel yatirimcilar) daha disiik risk ve maliyetle yapilabilmesi

* Biiyiik maliyet ve uzun prosediirler sonrasi gergeklestirilebilen sertifika basim
ve ihrag¢ masraflarindan hem parasal, hem de zaman olarak tasarruf edilmesi

* Saklama konusunda yetkili olan piyasa aktorleri i¢in, personel istihdami, fizi-
ki saklama mekani, sigorta ve bor¢lanma maliyetlerinden tasarruf

* Pay senetlerinin fiziki olarak basilmasindan kaynaklanabilecek olan sahteci-
lik, kaybolma, ¢alinma, tahrip olma gibi risklerin ortadan kalkmasi

* Sermaye artirimi, temettli ddemeleri gibi hak kullanimlarr ile ilgili islemler ve
ortaklarla iligki ve iletisim kurma agisindan zaman ve maliyet avantaji

e Ihrager sirket ve ortak iliskilerinde yeni mecralar agilarak, etkinlik ve ortaklik
haklariin kullaniminda kolaylik saglanmasi

* Kaydi sistemin ihragci sirketlere, ortaklik pay defterleri bilgilerine giivenilir
bir ortam tizerinden ve hizli erigebilme ve bu bilgileri kolaylikla giincelleye-
bilme imkan1 sunmasi

* Menkul kiymet sertifikalarinin artik kagit tizerine basiimamasi nedeniyle, ka-
g1t israfi konusunda da ciddi bir adim atilmasi ve dogal ¢evrenin korunmasina
katk1 saglanmasi

* Sistemin, uluslararasi entegrasyonun saglanmasina yardimsi olmasi (Sistem
kendisini uygulayan iilkelere, bu konudaki uluslararas: standardlar1 saglama
zorunlulugu da getirmektedir)

* Saklamaci sirketlerin, pek ¢ok verinin biinyelerinde toplanmasi nedeniyle,
ciddi bir teknoloji, bilgi birikimi ve insan kaynagina sahip olmalari, yazilim
ve donanim agisindan giiglii olan kuruluslarin, piyasanin denetimi ve gozetimi
konusunda resmi kuruluslara veri konusunda yardimci olmalari

* Sermaye piyasasinin en temel kurallarindan ve ayirt edici 6zelliklerinden biri
olan kamuyu aydinlatma islevinin kaydi sistem sayesinde daha etkin bir ger-
ceveye kavugmasidir.

1 Unal, age.,s.32.
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1.3. Kaydilestirmede Saklama Yontemleri

Pay senetlerinin merkezi saklanmasinda uygulanan yontemlerin gelismesi ve iilkelerin
kullanacaklar1 saklama yontemlerine karar vermesinin temelinde teknolojik faktorler yat-
maktadir.! Teknolojideki gelismeler, hayatin her alanini oldugu gibi sermaye piyasalarini
da etkilemis ve merkezi saklama yontemlerinin gelisip, ¢cesitlenmesi sonucunu dogurmus-
tur. Asagida kaydilestirme uygulamasinin gecirdigi evrelere kisaca goz atilmaktadir.

Aynen Saklama: Sermaye piyasasi enstriimanlarinin, 6rnegin pay senetlerinin, tiir, kupiir
bilgileri, hak sahiplerinin kimlik bilgileri ve sahiplerine tanidig1 haklar gibi 6zellikleri ile
saklatan adina diger sermaye piyasasi araglarindan ayr1 olarak saklanmasidir. Bu yontem-
de saklanan pay senetleri sozlesme sonunda sahiplerine mislen degil, aynen iade edilmek
zorundadir. Tiirkiye’de Takas ve Saklama Bankasi (Takasbank) kurulugsundan bu yana bu
yontemle hizmet vermektedir.? Takasbank su anda mislen saklama yontemine gore de sak-
lama yapmakla beraber, halen bazi sermaye piyasasi araglari i¢in aynen saklama yapmaya
devam etmektedir.’ Takasbank kendisine fiziki olarak teslim edilen sermaye piyasasi arag-
larin1 halen kasalarinda aynen muhafaza etmektedir ve bu konuda iilkemizde yetkisi olan
tek kurulustur.*

Mislen Saklama: Bu yontemde, saklama merkezine tevdi edilen, ayn1 cinsten olan biitiin
kiymetler bir arada (havuzda) saklanir. Menkul kiymetler kupiir bilgileri, haklar1 ve diger
ozellikleri itibariyle kategorilendirilerek ayni havuzun i¢ine dahil edilirler ve misli nitelik
kazanirlar. Bu sistemde iade aynen degil, mislen yapilir. Ulkemizde Takasbank’a teslim
edilen kiymetler aksi belirtilmedik¢e mislen saklanirlar.’®

Miisteri Kod Numarasina Gére Saklama: Bu sisteme gore saklama yonteminde, elin-
deki kiymetleri saklatan kisiye bir kod numaras1 verilir ve kiymetler bu kod numarasi
araciligtyla miisteri bazinda saklanir. 1995 yilina kadar Takasbank bu yontemle saklama
yapmaktaydi. Ancak, o yil Sermaye Piyasast Kurulunun (SPK) aldigi bir kararla, sermaye
piyasasi araglarinin saklanmasinda miisteri ismine gegilmistir.®

Miisteri Ismine Saklama: Bu yontemde, saklamaya konu olan kiymetlere, her birinin
hak sahibi adina kimlik bilgilerini de igeren bir sicil numarasi olusturulur ve menkul kiy-
metler bu numaraya gore saklanir. Bu sistemde, saklamay1 yapan kurulus yatirimeilar
ismen bilir ve yatirimcilar da her zaman saklamaci kurulusa bagvurarak hesaplarinda bulu-

1 Manavgat, Caglar “Menkul Kiymetlerin Merkezi Saklanmasinda Kullanilan Yontemin Sozlesme-
nin Hukuki Niteligine Etkisi” Batider, 1996, C: 28, S: 4, 5.131.

2 Sermaye Piyasas1 Kurulu, Tiirkiyede Takas ve Saklama, Yatirimc Bilgilendirme Kitapgiklari, An-
kara 1999, s.3.

3 Ergincan, Yakup “Hisse Senetlerinin Kaydilestirilmesi: Diinya ve Tiirkiye Uygulamasi” Geleneksel
Finans Sempozyumu 2004, Cilt.2, Istanbul, 2005, 5.170.

4 2010 yili itibariyle MKK nezdinde kayden izlenen 31.416.143.343,60 TL nominal degerde
28.185.163 adet hisse senedi ile 8.789.684 adet yatirim fonukatilma belgesi, Takasbank kasalarin-
da saklanmaktadir. Bkz. Takasbank Faaliyet Raporu 2010, http://www.takasbank.com.tr/UserFi-
les/Documents/Reports/FaaliyetRaporlari/59c3c5ec-8959-4bd8-9a8¢-067be5d34423.pdf, s.15.

5 Ergincan, a.g.e., 5.170.

6 Unal, a.g.e., s.63.
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nan sermaye piyasasi araglarinin bakiyelerini ve genel bilgilerini 6grenebilirler. Bu sistem
yatirimcilara haklariyla ilgili kisitli da olsa bilgiye ulagsma ve denetim imkani getirmistir.!

2. MERKEZi KAYIT KURULUSU’NA iLiSKiN YASAL DUZENLEMELER

Tiirkiye’de menkul kiymetlerin evraksiz bir kaydi deger olarak islem gérmesi siireci Ser-
maye Piyasasi Kanununda (SPKn) yapilan bir degisiklikle baglamistir. 28.02.1981 tarihli
SPKn’nun bazi hiikiimlerini degistiren ve yeni hiikiimler ekleyen 15.12.1999 tarihli 4887
sayili “Sermaye Piyasasi Kanunu’nda Bazi Degisiklikler Yapilmasina Dair Kanun’un
10/A maddesi ile kaydilestirme “Sermaye Piyasas1 Araglarinin Kaydilestirilmesi” ismiyle
kanuna girmistir.? Kanunun 10/A maddesi hitkmii, kaydi haklarin Merkezi Kayit Kurulusu
(MKK) nezdinde izlenmesini dngdrmektedir. Maddedeki esasa iliskin diger diizenlemeler
kayden izlenen sermaye piyasasi araglari tizerindeki haklarin ii¢iincii kisilere karsi ileri sii-
rilmesindeki 6nceligin belirlenmesine ve nama yazili paylarin devrinde MKK kayitlarinin
roliine ve kayitlarin tutulmasindaki sorumluluga iligkindir.> Kanunda tam kaydi sistem be-
nimsenmis,* ayni ihrag¢inin kismen kaydi, kismen fiziki senet ihracina izin verilmemistir.

ik kez 1981 yilinda yiiriirliige giren 2499 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu, titiz bir calis-
manin ardindan, bagtan sona yeniden yazilmis ve 06.12.2012 tarihinde TBMM’de kabul
edilerek, 30.12.2012 tarihli 28513 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmak suretiyle yiiriir-
lige girmistir. Sermaye piyasalarinda bir¢ok koklii degisikligi beraberinde getiren 6362
say1l1 yeni kanun’, sermaye piyasasi araglarinin kaydilestirilmesi ve Tiirkiye’de bu gérevi
yerine getiren MKK’yla ilgili hikkiimler de igermektedir. Yeni kanunun 13. ve 81. mad-
deleri kaydilestirme ile ilgili hitkiimleri ve MKK’nin hukuki gergevesini diizenlemistir.

1 Unal, a.g.e., s.64.

2 Turanboy, a.g.e., s.41.

3 SPKn madde 10/A, Kanunun diger hitkiimleri:
Kayitlar, Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan, bilgisayar ortaminda, ihraggilar, aract kuruluslar ve
hak sahipleri itibariyle tutulur. Kayit edilen haklar bu Kanunun 7 nci maddesi uyarinca senede
baglanmaz. Sermaye piyasasi araglarinin nama veya hamiline yazili hesaplarda kayit esaslari ile
kayitlarin nasil tutulacagi ve kayitlarin tutulmasinda yapilacak islemlere iliskin usul ve esaslar
Kurulca bir teblig ile belirlenir.
Kayden izlenen sermaye piyasasi araglar1 izerindeki haklarin tigiinci Kigilere kars ileri siiriilebil-
mesinde, Merkezi Kayit Kurulusuna yapilan bildirim tarihi esas alinir.
Kurul bu madde kapsaminda kaydi tutulacak haklari, bu haklarin bagli oldugu sermaye piyasasi
araglariny, tiirleri ve ihraggilari itibariyle belirleyebilir.
Paylarin devrinin, Tiirk Ticaret Kanununun 417 nci maddesi ¢ergevesinde ortakliklar tarafindan
pay defterine kaydinda, ilgililerin bagvurusuna gerek kalmaksizin Merkezi Kayit Kurulusu nez-
dinde ihraggilar itibariyle tutulan kayitlar esas alinir.
Merkezi Kayit Kurulugu, ihraggilar ve araci kuruluglar, kendi tuttuklar: kayitlarin yanlis tutulma-
sindan dolay1 hak sahiplerinin ugrayacag: zararlardan kusurlari oraninda sorumludur.
Merkezi Kayit Kurulusunun personeli hakkinda, Kanunun 25 inci maddesi hitkmii uygulanir”

4 Ancak gecis donemi igin gecici maddeler ¢ikarilarak, sermaye piyasalarina ihtiyaci olan siire ve-
rilmigtir.

5 Resmi Gazete, Sermaye Piyasas1 Kanunu,
http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2012/12/20121230-1.htm



Kanunun, kaydilestirmeyi diizenleyen 13. maddesinde sermaye piyasasi araglarinin senede
baglanmaksizin, elektronik ortamda kayden izlenmesinin esas oldugu hitkme baglanmaistir.
Kaydilestirme ile ilgili gbze garpan bir degisiklik ilgili maddenin 2. fikrasindadir. Tlgili
kisimda, kaydi sermaye piyasasi araglarinin isme agilmig hesaplarda izlendigi, ancak Ku-
rul’un gerekli gordiigi takdirde, aracin tiiriine ve ihraggisinin veya MKK iiyesinin niteligi-
ne gore bazi araglarin hak sahibi ismine hesap agilmaksizin hesaplarin toplu olarak tutul-
masina karar verebilecegini hiikkme baglamaktadir. Ulkemizde benimsenen kaydilestirme
usuliinde, her tiir ara¢ i¢in kaydi sistemde, tiyelerin hesaplarinin altinda yatirimet ya da hak
sahibi ismine 6zel bir sicil olusturulmakta ve hesaplar bu sekilde takip edilmekteydi. Ancak
ozellikle yabanci ortakli iiyelerin, bu sistemde kendileriyle ¢alisan yatirimcilarin isimleri-
nin gériinmesini istememeleri sebebiyle, yabanci ortakli iyelere, bazi sartlarin saglanmasi
halinde hesaplarin toplu olarak tutulabilmesi hakki taninabilmekteydi. Kanuna yerlestiri-
len bu madde ile bu konudaki karar merciinin SPK oldugu hiikiim altina alinmustir.

Kanunun 82. maddesinde daha 6nce MKK tarafindan idare ve temsil edilen Yatirimcilar
Koruma Fonu’nun Yatirimeilart Tazmin Merkezi ismini alarak, kamu tiizel kisiligi haiz
bir kurum haline doniigmesi ve bundan sonra SPK tarafindan idare ve temsil edilmesi
kararlastirilmistir.

Ayrica, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nin (IMKB) 6zelleserek Borsa Istanbul Ano-
nim Sirketi (BIAS) olarak faaliyet gdstermesini diizenleyen 138. madde de MKK ile ilgili
degisiklikler icermektedir. Bu maddenin 13. fikrasina gore, BIAS ve istirakleri daha 6nce
tabi olduklar1 bazi kanun ve kanun hilkkmiinde kararnamelerin kapsamindan g¢ikarilmaistr.
S6z konusu fikrada MKK nin, Kamu Thale Kanunu ve Sayistay Kanununa kurulus tari-
hinden itibaren tabi olmadigi, bu kapsamda tesis edilen islerin kendiliginden sona erecegi
hiikme baglanmustir.

MKK’nin diger mevzuat hitkiimleri olan yonetmelik ve tebligi i¢in ikincil diizenlemeler
beklenmektedir, Kurul heniiz bu konuda yeni bir taslak yayimlamadig1 i¢in mevcut diizen-
lemelere gore hareket edilmektedir.

21.06.2001 tarih ve 24439 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Merkezi Kayit Kurulu-
sunun Kurulus, Faaliyet, Calisma ve Denetim Esaslart Hakkinda Yonetmelik” MKK ‘nin
ikinci en 6nemli diizenlemesidir.! Yonetmeligin amaci, “ihragcilar, araci kuruluslar ve
hak sahipleri itibariyle, kayd: tutulan sermaye piyasasi araglar1 ve bunlar1 kayden izle-
yecek, iliye gruplari itibariyle tutulan kayitlarin birbirleriyle tutarliligini kontrol edecek
bir Merkezi Kayit Kurulusu’nun kurulus, faaliyet ve calisma esaslarini belirlemektir.”
Yonetmeligin diger maddelerinde MKK’nin anonim sirket seklinde kurulacagi, genel tes-
kilat yapist ve SPK’nin yonetimdeki temsil sekli ve pay sahipligi agiklanmaktadir. Ayrica,
MKK’nin gorev ve yetki alan1 belirlenmekte, sorumluluk alanina bir sinir ¢izilmekte, sir
saklama yiikiimliiliiglinden bahsedilmekte ve mali hiikiimlere iligkin esaslarin ¢ergevesi
cizilmektedir.

1 MKK Hukuk Miisavirligi, Kaydilestirme (Dematerialization), Hizmet I¢i Egitim Belgeleri, s. 3.

2 Resmi Gazete, Merkezi Kayit Kurulugunun Kurulus, Faaliyet, Caliyma ve Denetim Esaslar1 Hak-
kinda Yonetmelik, https://www.mkk.com.tr/wps/wcm/connect/2ce76fc9-d7fe-40d2-8feb-8c0c-
b4203£d2/Y%C3%B6netmelik.pdf?MOD=AJPERES
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SPKn’nun kaydilestirme ile ilgili olan 10/A maddesi ve gegici 6. madde kaydilestirme
ile ilgili mevzuatin en {ist normlaridir. Bu hiikiimlerle sermaye piyasasi araglarina iligkin
haklarin kaydinin tutulmasiyla ilgili genel cergeve cizilmis ve kaydilestirmenin esaslari
belirlenmistir. Bu kanun maddelerinin bir alt diizenlemesi olarak goriilebilecek olan MKK
Yonetmeligi, sirketin genel yapisini belirlemistir. Hesap tiirlerine ve islemlerine iliskin
kaydi sistem ile ilgili daha detayli kurallar ise, Kaydilestirme Tebligi’ne birakilmigtir.!

3. MERKEZIi KAYIT KURULUSU

MKK, SPK tarafindan kaydilestirilmesine karar verilmis olan sermaye piyasasi araglari
icin Tirkiye’nin merkezi saklama gorevini ifa eden kurulustur. MKK, tilkemizdeki ser-
maye piyasasi araglari igin, hak sahibi bazinda kayit ve tam kaydilestirme modelini uygu-
lamaktadir.

MKK 2001 yilinda kurulmustur ve kanun geregi anonim sirket yapisindadir. MKK nin
ortaklar1 %64,9 payla IMKB Takas ve Saklama Bankasi, %30 payla IMKB, %5 payla Tiir-
kiye Sermaye Piyasas1 Aract Kuruluslar1 Birligi ve %0,1 payla Istanbul Altin Borsas1’dir. 2

MKK ’nin organlari, genel kurul ve yonetim kuruludur. Teskilat yapis1 Genel Miidiir, Genel
Miidiir Yardimcilart ve bunlara baglh birimlerden olusur. Genel kurul, MKK’nin ortakla-
rindan olusur ve en iist karar organidir. Y6netim kurulu, genel kurul tarafindan segilen bes
tiye, Genel Miidiir ve Sermaye Piyasasi Kurulu temsilcisi ile birlikte yedi {iyeden olusur.
SPK tarafindan SPK temsilcisi olarak atanan iiye ayn1 zamanda yonetim kurulu bagkanidir.

3.1. Merkezi Kayit Kurulusu’nun Uygulamalari
MKK’nin mevzuatinin verdigi yetkiyle yerine getirdigi ana gorevleri sunlardir:

* Sermaye piyasasi araglarini ve bunlara bagl haklar bilgisayar ortaminda,
iiyeler ve hak sahipleri itibariyle kayden izlemek,

* Kayitlarin iiyeler itibariyle tutarliligini izlemek, tutarsizlik ve kaydi sisteme
iligskin diizenlemelere aykirilik tespit edilmesi halinde iiyeler nezdinde gerekli
diizeltmelerin yapilmasini istemek ve durumu derhal SPK’ya bildirmek, siste-
min giivenli caligmasini saglayacak 6nlemleri almak,

* Kayitlarin mevzuatta 6ngoriilen ¢ergevede gizliligini saglamak,

* SPKn’nun 13. maddesine iliskin olarak, SPK tarafindan kayd: tutulmasina
karar verilen sermaye piyasasi araglarinin kaydilestirilmesiyle ilgili iglemleri
yapmak

1 Yayla, a.g.e., s.12.
2 MKK Yonetmeligi, http://www.mkk.com.tr/wps/wcm/connect/2ce76fc9-d7fe-40d2-8feb-8c0c-
b4203£d2/Y%C3%B6netmelik.pdf?MOD=AJPERES



* SPK’ca sermaye piyasast mevzuati ¢ercevesinde verilen diger gorevleri ve
diizenlemelerin gerektirdigi islemleri yapmaktir.'

MKK’nin asil amact, uluslararasi sermaye piyasalari uygulamalarini da takip ederek, yeni
nesil bir saklama hizmeti vermek ve sermaye piyasalarinda karsilasabilecek riskleri si-
nirlandirmaktir. Bu amacini gergeklestirebilme adina MKK, islemlerin yiiriitiilmesinde
miikemmel isleyisi saglamaya ¢alisir, iiye ihtiyaglarina yonelik sorunlarin ¢6ziilmesi ve
pratik uygulamalar gelistirilmesi noktasinda 6zel ¢alismalar yapar, diizenleme ve denetle-
meye iliskin ylikiimliiliikklerin yerine getirilmesi noktasinda ilgili kuruluglara gerekli des-
tegi saglar.?

Hak sahiplerinin isimleri iizerinden kaydilestirme uygulamasi ilk olarak, 25.04.2005 ta-
rihinde pilot uygulama ile yatirim fonlar1 katilma belgelerinin kaydilestirilmesi ile basla-
mus, 28.11.2005 tarihinde IMKB’de islem goren sirketlerin borsadaki tiim pay senetlerinin
kaydilestirilmesi ile devam etmistir. 2005 yilindan bu yana, piyasaya yeni ¢ikan enstrii-
manlar da dahil olmak iizere, IMKB’de islem goren sirketlerin hisse senetlerinin ihraci ve
her tiirli hak kullanimi elektronik ortamda kaydi olarak yapilmaktadir.?

3.2. Merkezi Kayit Kurulusu’nun Uyelerine Verdigi Hizmetler

MKXK, yonetmelikte belirlenen ihraggilar, araci kuruluslar ve “diger” tipli iiyeler kapsamin-
da olan iiyelerine bir takim hizmetler vermektedir. Bu hizmetler asagida agiklanmaktadir.

Saklama Hizmeti: Saklama hizmeti, kurumun asli gorevidir. MKK’nin kaydilestirece-
81 sermaye piyasasi araglart SPK tarafindan belirlenmektedir. Saklama, iiyeler itibariyle
hak sahibi bazinda yapildig1 i¢in, kaydilestirme kapsaminda bulunan bir sermaye piyasasi
aracina yatirim yapacak olan kisilerin, MKK tiyesi kuruluslarda kendi isimlerine hesap
actirmalart gerekmektedir. Zira mevzuat, yatirimei adina hesap agilmadan toplu saklama
ya da yatirimer kimligi bildirilmeden hamiline saklama yapmaya izin vermemektedir. Bu
hizmetten faydalanan tiyeler ve yatirimeilar, temettii, itfa bedeli tahsilati, sermaye artirim-
larina katilim, genel kurullara katilim, rehin tesisi gibi faaliyetlerini yiiriitebilmektedirler.
Tablo 1’in ilk béliimiinde MKK’nin yatirimc1 bazinda tuttugu hesap sayisinin 2011 yilinda
%13,6 oraninda artt1g1 goriilmektedir. Bu artis, bireysel yatirimcilarin sermaye piyasalari-
na ilgisinin arttiginin isareti olarak degerlendirilebilir. Ayrica, SPK 2011 yilinda yeni men-
kul kiymetlerin ihracina da izin vermistir. Bu kiymetler, doviz 6demeli banka bonolari,
varlik teminatli menkul kiymetler ve varliga dayali menkul kiymetlerdir.

Menkul Kiymet Transfer islemleri: Bu islemler, IMKB’de alim satim1 gergeklestiri-
len menkul kiymetlere yonelik takas siireglerini ifade etmektedir. Aslinda takas siirecleri

1 MKK Yonetmeligi, http://www.mkk.com.tr/wps/wcm/connect/2ce76fc9-d7fe-40d2-8feb-8c0c-
b4203£d2/Y%C3%B6netmelik.pdf?MOD=AJPERES; Ergincan, a.g.e., s.175.
2 MKK 2011 Faaliyet Raporu, http://www.mkk.com.tr/wps/wcm/connect/f4b6d49f-5d8f-4e75-
b68f-113974a61baa/ Faaliyet_2011.pdfMOD=AJPERES, s.5.
3 Merkezi Kayit Kurulusu Web Sitesi, Hakkimizda - MKK Kimdir, http://www.mkk.com.tr/wps/por-
tal/MKK/Hakkimizda/MKKKimdir
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tiyeler ile Takasbank arasinda yiiriitiiliir. Ancak iglemlerin menkul kiymet kisminin sonug-
landirilmasi, MKK nezdindeki Takasbank havuz hesaplari iizerinden gergeklestirilir. Tki
kurum arasindaki entegre sistem iizerinden yiiriitiilen islemlerde, 6ncelikle IMKB giinliik
alim satim bilgilerini Takasbank’a gecer. Takasbank, iiye, yatirimci ve menkul kiymet ba-
zinda hesap mutabakatini yapar. Netlestirilen islem bilgileri ayni giiniin aksam1 MKK’ya
gonderilir. Gergeklestirilen islemlerin menkul kiymetler bazinda hak sahiplerine bu bilgi-
ler dogrultusunda yansitilmast igini, MKK yapar.!

Hak Kullamim fslemleri: MKK, hak sahiplerine, iiyeleri iizerinden cesitli mali ve yonetsel
haklarin1 kullanmalar1 konusunda bir takim uygulamalar sunmaktadir. Mali haklarla ilgili
olarak (yani temettii, kupon 6demeleri, anapara itfasi gibi) yatirimeciya 6deme yapilmasini
gerektiren igslemlerde, MKK parayi ihraggidan tahsil ederek tiyelerine aktarmaktadir.

Tablo 1. MKK 2010 - 2011 Saklama istatistikleri
YATIRIMCI VE HESAP SAYILARI

2011 2010 FARK DEGiSIM (%)
Toplam Hesap Saysi 36.425.825 31.629.671 4.796.154 15,16
Toplam Sicil Sayisi 19.909.218 17.508.190 2.401.028 13,71
Bakiyeli Hesap Sayisi 4485103 4.382.965 102.138 233
Bakiyeli Sicil Sayisi 3.709.819 3624943 84.876 2,34
Yeni Agilan Hesap Sayisi 4.796.154 4.639.671 156.483 337
Yeni Verilen Sicil Sayis! 2401028 2.338075 62953 269

MENKUL KIYMET TURU BAZINDA BAKIYELI HESAP SAYISI

MENKUL KIYMET TURD 2011 2010 FARK DEGISIM (%)
Hisse Senedi 1243130 1173.420 69.710 5,94
Yatinm Fonu 3.276.078 3.318.900 -42.822 -129
Borsa Yatinm Fonu 4.495 2.886 1609 55,75
Ozel Sektor Borglanma Araglan 114 227 4468 109.759 2457 56
Varant 2528 1463 1.065 72,80
Diger Menkul Kiymetler 34 - 34

MENKUL KIYMET TURU BAZINDA BAKIYELI YATIRIMCI SAYISI

MENKUL KIYMET TURD 2011 2010 FARK DEGISIM (%)
Hisse Senedi 1.100.951 1.045592 55.359 5,29
Yatinm Fonu 2959510 2979.366 -19.856 -067
Borsa Yatinm Fonu 4558 2959 1599 54,04
Ozel Sektor Borglanma Araclan 118.629 4904 113.725 2.319,03
Varant 2.457 1432 1025 7158
Diger Menkul Kiymetler 34 - 34

Kaynak: Merkezi Kayit Kurulusu, 2011 Y1l Faaliyet Raporu, https://www.mkk.com.tr/wps/wem/
connect/f4b6d49f-5d8f-4e75-b68f-113974a61baa/Faaliyet 2011.pdf?MOD=AJPERES

1 Merkezi Kayit Kurulusu Web Sitesi, Transfer Islemleri, http://www.mkk.com.tr/wps/portal/
MKK/UyeHizmetleri/TransferIslemleri
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Ihracer islemleri: Thrage iiyeler, MKK nezdinde pay senetleri, yatirim fonlar1 ve borsa
yatirim fonlari, 6zel sektor tahvil ve bonolar1 ve varant ihraci yapabilirler. Bu sistemde
hem ihraggilar, hem de yatirimcilar fiziki sistemin getirdigi kupon basma, kesme, toplama
gibi islemlerden kurtulmuslardir. Zira bahsedilen ihracei islemlerinin tamami elektronik
ortamda, kayden yapilmaktadir.'

MEVITAS (Merkezi Elektronik Veri Iletim, Toplama ve Analiz Sistemi): MEVITAS,
iiyelerin operasyonel islemlerini hizli ve etkili bir sekilde kontrol edebilmelerini sagla-
yan, standart bir raporlamalar sistemidir. MEVITAS, sisteme erisimi olan {iye veya diger
kurumlarin bilgi ve rapor talebi yapabilmelerini ve talep edilen bilgi ya da raporun dosya
halinde MKK kullanicilan tarafindan Merkezi Kayit Sistemine (MKS) aktarilabilmesini
saglar.?

Hukuki islemler: Kaydi sistem ile sahteciligin ve calinmanin &niine gegilmis, gergek hak
sahipleri ile kayitlardaki hak sahipleri arasinda uyum saglanmis ve hak sahipligine iligskin
devir zincirinin kesintisiz kayit altina alinmasi gibi bazi hukuki isleyisler giivence altina
alinmustir.> Hukuki agidan MKS fizerinden haciz, intifa, iflas ve devir islemleri yapilabil-
mektedir.

MKK son zamanlarda uygulamaya koydugu bazi e-uygulamalari ile de dikkat ¢ekmek-
tedir. Bunlardan en énemlileri Kurumsal Yonetim ve Yatirime {liskileri Portal (e-yonet)
ve 6102 Sayil1 Yeni Tiirk Ticaret Kanunu’nun (TTK) 1527. maddesi ile 01.10.2012 tari-
hinden itibaren borsaya kote olan anonim sirketler i¢in zorunlu tutulan Elektronik Genel
Kurul uygulamasidir. Paylart MKK’da kayden izlenen, fakat IMKB Ulusal Pazar kotunda
bulunmayan diger sirketler (IMKB Ikinci Ulusal Pazar1, Serbest islem Platformu, Gozalti
Pazar1, Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda islem goren sirketler) igin ise, bu asamada elekt-
ronik genel kurul zorunlulugu bulunmamaktadir. Elektronik Genel Kurul Sistemi (EGKS)
borsaya kote sirketler acisindan genel kurul toplantilarina iligkin 6n hazirlik ve yasal
prosediirlerin elektronik yontemle yerine getirilebildigi, toplant1 anina iliskin islemlerin
MKK tarafindan saglandigi, elektronik platform ve yazilim iizerinden gergeklestirilebil-
digi bir bilisim sistemidir.*

Istanbul’un bir Uluslararas1 Finans Merkezi olmas igin Yiiksek Planlama Kurulu’nun
29.09.2009 tarih ve 2009/31 sayili karar1 ile kabul edilen “Istanbul Uluslararasi Finans
Merkezi Strateji Belgesi”nin 49. eylemi olan “Kaydi ortaklik haklarinin elektronik ortam-

1 Merkezi Kayit Kurulusu Web Sitesi, Hak Kullanim, http://www.mkk.com.tr/wps/portal/ MKK/
UyeHizmetleri/HakKullanim

2 Merkezi Kayit Kurulusu Web Sitesi, MEVITAS, http://www.mkk.com.tr/wps/portal/ MKK/Uye-
Hizmetleri/Mevitas

3 Merkezi Kayit Kurulusu Web Sitesi, Hukuki Islemler, http://www.mkk.com.tr/wps/portal/ MKK/
UyeHizmetleri/Hukukilslemler

4 Merkezi Kayit Kurulusu Web Sitesi, Genel Mektup No: 604, https://www.mkk.com.tr/wps/portal/
MKK/BilgiMerkezi/GenelMektuplar/GMArsivi/!ut/p/b1/04_Sj9CPykssy0OxPLMnMz0vMAfG;j-
zOLd_JxDvC2DjU3cLB2NDTx9PPxC3EyNjAw8zYEKIVEoMDIiVX-AkyVYQUCIZYiBs5Epc-
foNcABHAOL6v{SjOonPyk4BeDdePwqsY5Bc0BZiOxafAO8QEqgCPc_088nNT9IQtyQOMjKoM-
9s0wcFQHAHWBs/d14/d5/L2dBISEvZOFBISO9nQSEh/, s.3.
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da kullanim1” eylemi ile ilgili sorumlu kurulus olarak MKK gérevlendirilmistir.! TTK nin
1527. maddesinin uygulama esaslarini belirlemek amaciyla Giimriik ve Ticaret Bakanlig
tarafindan ¢ikarilan “Anonim Sirketlerde Elektronik Ortamda Yapilacak Genel Kurullara
Iliskin Yénetmelik” (EGKS Yonetmeligi) 28.08.2012 tarih ve 28395 sayili Resmi Gaze-
te’de; elektronik genel kurul sisteminin kurulusunu, isleyisini, teknik hususlar ile giivenlik
kriterlerine iligkin usul ve esaslarin diizenleyen “Anonim Sirketlerin Genel Kurullarinda
Uygulanacak Elektronik Genel Kurul Sistemi Hakkinda Teblig” ise 29.08.2012 tarih ve
28396 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmigtir.

EGKS’nin temel 6zellikleri ve avantajlari sunlardir;

* MKK’dan alinacak liste hak sahipliginin tespitinde kullanilabilmesi

* Genel Kurula katilimlarin blokaja gerek kalmadan yapilabilmesi

* Hak sahiplerinin elektronik ortamda temsilci atayabilmeleri

* Elektronik ortamda goriintii ve ses aktarimi

* Anlik bilgilendirme

¢ Giivenli elektronik imza kullanim1 (TTK 1526. maddede diizenlenmistir.)
* Raporlama ve arsivleme hizmeti

* Yabanc1 dil secenegi

Sermaye piyasalarinda meydana gelen yeni gelismeler, MKK’nin bu alanda, geng bir ak-
tor olmasina ragmen, gitgide daha etkili olmaya devam edecegini gostermektedir.

SONUC

Tiirkiye, tasarruflarin biiyiik boliimiiniin menkul kiymetlestirilmeden, bankalar tizerinden
fon ihtiyac1 olan isletmelere ve bireylere aktarildigi, banka merkezli finansal sisteme sahip
bir iilkedir. Isletmelerin kendi menkul kiymetlerini halka arz ederek dogrudan finansman
saglamalar1 konusunda ise pek fazla ilerleme saglanamamistir. Heniiz 400 civarina sirke-
tin hisseleri IMKB’de islem gérmektedir. Az sayida sirket tahvil ¢cikarma yoluna gidebil-
mektedir. Piyasadaki menkul kiymetlerin de %80’e yakini kamu menkul krymetlerinden
olusmaktadir. Ancak, sermaye piyasalarindaki sikintilar1 gidermek ve sermaye piyasalari-
na ihraggilarin ve yatirimeilarin ilgisini artirmak amaciyla, Tiirkiye’de, son yillarda hem
yapisal anlamda, hem de destekleyici kurumlar ve yeni uygulamalar alaninda ¢ok 6nemli
calismalar yapilmaktadir.

Tiirkiye, 1980°1li yillarin basindan bu yana, tasarruflarin finansal piyasalar araciligiyla
dogrudan igletmelere aktarilabilecegi piyasa merkezli finansal sistemi kurma ¢alismalarini
siirdiirmektedir. Bu baglamda, 1981 yilinda SPKn ¢ikarilmis ve halka arz edilen hisse
senedi ve tahvillerin yatirimeilar arasinda alimip satilabildigi IMKB, 1986 yili basinda fa-

1 Merkezi Kayit Kurulusu Web Sitesi, Genel Mektup No: 604, s.2.
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aliyete gegmistir. IMKB’nin faaliyete gectigi yillarda, hisse senetleri bir siire, séz konusu
hisselerin alim satimina aracilik eden aract kurumlarda saklanmistir. Bu uygulamanin yati-
rimcilar aleyhine bazi suiistimallere yol agmasi nedeniyle, 1992 yilinda Takasbank kurul-
musgtur. Takasbank 2001 yilina kadar menkul kiymetlerin hem takasini, hem de saklamasi-
n1 gerceklestirmistir. 2001 yilinda MKK kurulmus ve saklama gorevi MKK’ya verilmistir.

Diinyadaki uygulamalar da g6z Oniine alinarak, 2005 yilinda menkul kiymetlerin kupiir
olarak basilmasi uygulamasina son verilmis ve menkul krymetler kayden saklanmaya bag-
lanmistir. Kurulugunun izerinden kisa bir siire gegmesine ragmen, MKK hizla bilgi islem
altyapisin1 olusturmus ve menkul kiymetlerin kayden saklanmasi konusunda ¢ok biiyiik
bir tecriibe kazanmustir. Bu tecriibeler sayesinde kaydilestirilen menkul kiymet ¢esidi art-
mis, tutulan kayitlar ve kurulan sistem MKK’y1 saklamanin yaninda, birgok farkli hizmeti
verebilir duruma getirmistir. Bu hizmetlere, temettii, kupon 6demeleri, anapara itfasi gibi
hak kullanimlarina olanak saglanmasi, liyelere ve diizenleyici kurumlara bilgi ve rapor
saglanmasi, elektronik genel kurul uygulamasi 6rnek olarak verilebilir. Sonug olarak, Tiir-
kiye, sermaye piyasalarina giivenin saglanmasi, menkul kiymetlerin takasi, saklanmasi,
yatirimeilarin korunmasi ve birgok islemin elektronik ortamda gergeklestirilebilmesi ko-
nularinda gelismis tlkeler seviyesine ulagsmis durumdadir.

Son yillarda halka arz kampanyalariyla, SPK’nin sirketlerin IMKB’de islem gérmelerini
kolaylastiran diizenlemeleriyle ve en 6nemlisi de temel kanuni diizenlemelerin yeniden
ele alinip adeta bastan yazilmasiyla, Tiirkiye’nin sermaye piyasalari derinlestirilmeye ca-
lisilmaktadir. Birbirini tamamlayan bu yeni uygulamalar i¢inde, gerek kaydi sistem uy-
gulamasi, gerekse bu uygulamanin iilkemizdeki sorumlusu MKK sermaye piyasalarinda
onemli bir yer edinmistir.
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