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Yonetici Ozeti

Gilinlimiiziin rekabetc¢i ortaminda isletmeler etkin bir sekilde faaliyet gostererek en diisiik
maliyetle en yiiksek verimi elde etmek zorundadirlar. Ancak isletmelerin biiylimesi ve
faaliyetlerinin karmasiklagmasi beraberinde cesitli riskleri de getirmistir. YoOnetimin riskleri
onlemek icin isletme varliklarinin korunmasi, hatalarin ortadan kaldirilmasi ve politikalarin
degerlendirilmesi gibi konularda dogru ve etkili kararlar alabilmesi i¢in zamaninda giivenilir
veriler elde etmesi zorunlu hale gelmistir. S6z konusu verilerin zamaninda elde edilmesi etkin bir
i¢ kontrol sistemi ile miimkiin olabilecektir.

I¢ kontrol, ilgili kanunlara ve diizenlemelere uygun olma, giivenilir finansal raporlama,
faaliyetlerin etkinligi ve yeterliligi olarak gruplandirilan hedeflere ulasmada yeterli giiveni
saglama amaciyla olusturulmus, isletmenin yonetimi ve diger personeli tarafindan
gergeklestirilen bir siirectir.

Etkin bir i¢ kontrol sistemi araci kurumun amaglarina ulasmasi, uzun donemli kar
hedeflerinin ger¢eklestirilmesi, aract kurum ve miisteri varliklarinin korunmasi ve yeterli mali
raporlama i¢in gerekli oldugu gibi ayn1 zamanda sermaye piyasasi faaliyetlerinin tam ve giivenli
olarak stirdiiriilmesinde de onemli role sahiptir. Bilindigi iizere sermaye piyasasi, ortakliklar,
aracilar ve tasarruf sahiplerinin yer aldigi, kiiciik birikimlerin biiyiik fonlar haline doniiserek
yatirimlara yonlendigi bir piyasadir. Bu piyasadaki fon akiminin saglikli bicimde gergeklesmesi,
aract kurumlarin fonksiyonlarini tam olarak yerine getirmelerine baghdir.

Bu c¢ergevede etkin bir i¢ kontrol sistemi, araci kurumlarin hem ilgili yasa ve
yonetmeliklere hem de kendi politika ve yontemlerine uyumlu olarak faaliyet géstermesine ve
aract kurumun ticari itibarin1 olumsuz etkileyebilecek beklenmedik risklerin en aza indirilmesine
yardimci olur.

Ote yandan yoneticilerin hedeflenen amaglara ulasilip ulasiimadigini, kanun ve
diizenlemelere uygun hareket edilip edilmedigini ve araci kurum ¢ikar ve varliklarinin korunup
korunmadigini tespit edebilmeleri i¢in aract kurum ig¢inde iiretilen finansal ve finansal olmayan
bilgilerin dogruluk ve giivenilirligini saglamas1 gerekmektedir. Bu kapsamda aracit kurum
faaliyetleri ile i¢ kontrol sisteminin periyodik denetimini ve yonetime raporlanmasini temin
edecek i¢ denetim (teftis birimi) birimi 6nem tagimaktadir.

Yukarida yer alan agiklamalar ¢er¢evesinde aract kurumlarin i¢ kontrol sistemleri,

* Arac1 kurumun faaliyetlerini bagimsiz olarak degerlendiren etkili bir i¢ denetim islevi,

* Araci kurumun faaliyetlerinin timiinii kapsayan ayrintili ig akis prosediirleri,

* Tiim personelin gorev yetki ve sorumluluklarinin tanimlandigi prosediirler,

+ I kontroliin nemi konusunda kararli tutum sergileyen bir yonetim,

» I¢ kontrol sistemi konusunda yeterli bilince ve sorumlu oldugu faaliyete iliskin gerekli

mesleki bilgi ve deneyime sahip olan personel,

ile etkin bir yapiya kavusacaktir.

Diger yandan arac1 kurumlarin i¢ kontrol sisteminin etkin olarak islememesi durumunda,
aract kurum yonetim kurulu {iyelerinin, denetcilerinin ve diger calisanlarinin i¢ kontrol
sisteminin 1yi islememesinden dolayr hukuki sorumluluklarina iliskin degerlendirmeler
calismada yer almaktadir.

Calismanin amaci, araci kurumlarin faaliyet sartlar1 i¢cinde yer alan i¢ kontrol sisteminin
saglanmis olmas1 sartina aract kurumlarin ne derece dnem verdiginin ve bu konuda bilingli
olduklarinin tespit edilerek, mevcut durumda konuya iliskin yasanan problemlerin ortaya
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cikarilmasi (bu konuda 126 araci kurum nezdinde bir anket caligmasi yapilmigtir), araci
kurumlarin i¢ kontrol sistemine iligkin Kurul diizenlemelerinin degerlendirilmesi, i¢ kontrol
sisteminin daha etkin bir sekilde isletilmesi amaciyla alinacak tedbir ve uygulama onerileri ile
birer giiven kurumu niteliginde olan araci kurumlarin daha saglam ve giivenilir bir yapiya
kavusturulmasina yonelik oneriler getirilmesi, iyi islemeyen bir i¢ kontrol sisteminden dolayi
aract kurumlarda yoneticilerin, denetcilerin ve diger calisanlarin hukuki sorumluluklarinin
tartisilmasidir. Calismada ayrica i¢ kontrole olumlu katkist olan ve diinyada gittikge yayginlagan
denetim komitesi hakkinda genel bilgiler verilerek aract kurumlar agisindan uygulanabilirligi
tartisilmstir.

Bu amagla ¢alismanin 3.2.1. boliimiinde aracit kurumlarin i¢ kontrol ve i¢ denetime
iligkin prosediirlerinin igeriginin yeterli olup olmadig1 hususunda Kurul personeli tarafindan
yapilacak incelemede, i¢ kontrole yonelik prosediirlerde temel olarak yer almasi gereken
unsurlara yer verilmis, sonu¢ kisminda ise,

* Bagimsiz dis denetgilerin raporlarinda araci kurumlarin i¢ kontrol sistemine iligkin bir
boliim agmasina ve i¢ kontrol sistemi hakkinda bagimsiz dig denetgi goriisiiniin s6z
konusu boliimde yer almasina,

* Miifettisler ve mevzuata uygunluk birimi ¢alisanlar1 igin ihtisas sinavi ve lisans belgesi
alma zorunlulugu getirilmesine,

« I¢ kontrole iliskin belirli diizenlemelerin Tiirkiye Sermaye Piyasasi Aracit Kuruluslari
Birligi tarafindan yapilmasina,

* Araci kurumlarin faaliyet gosterdigi her yetki/izin belgesine bagli birim yOneticilerinin
ve merkez dis1 oOrgiitlerindeki sube miidiirii ve irtibat biirosu sorumlularinin kendi
birimlerinin faaliyetlerinin kanunlara, diizenlemelere, sirket politika ve prosediirlerine
uyumundan sorumlu olmasina, aktif gbzetim yapmasina ve belli donemler itibariyle
teftis birimine sorumlu oldugu birimin isleyisine iliskin rapor vermesine,

* Arac1 kurumlarm, i¢ denetim birimlerinin ve mevzuata uygunluk birimlerinin
(kurulmus olmast durumunda) faaliyetlerinin kapsaminin belirlenmesi amaciyla
olusturmalar1 gereken prosediir ve planlarda yer almasinin uygun olacag diisiiniilen
asgari hususlara,

* Aract1 kurumun teftis biriminin Seri:V, No:46 sayili Teblig’in 33’lincii maddesi
dogrultusunda, araci kurumun mali durumunun zayiflamasi veya olagandis1 sonuclar
dogmasi nedeniyle rapor hazirlamasina ve bir Ornegini Kurul’a sunmasini
gerektirebilecek ihtimallere,

* Halka acik sirketlerin ve araci kurumlarin etkin bir i¢ kontrol sistemine sahip olmasina
katk1 saglayacag diisliniilen AC’lerin (Audit Committee- Denetim Komitesi) halka agik
sirketlerde ve arac1 kurumlarda olusturulmasina,

* Seri:V, No:46 sayili Teblig’de i¢ kontrol ve i¢ denetime iliskin olarak yapilmasi
diisiiniilen degisikliklere,

iliskin 6nerilerde bulunulmustur. Ulke uygulamalarina iliskin olarak ABD, Hong Kong,

Almanya ve Hollanda ile ilgili agiklamalar ¢alismanin 1 nolu ekinde verilmistir. Calismada
ozetle ABD, Almanya, Hollanda ve Hong Kong’ta araci kurumlarin uygunluk birimi sayesinde
mevzuata uyumu sagladiklari, s6z konusu iilkelerde faaliyet sartlari arasinda yeterli diizeyde bir
i¢ kontrol sisteminin arandigi, ABD’de i¢ kontrole iliskin olarak bagimsiz dis denetgilerin goriis
beyan ettigi ayrica Hollanda ve Almanya’da uygulanan ikili kurul sisteminin (two-tier board)
sirketlerin i¢ kontrol sisteminin etkinlesmesinde dnemli rolii oldugu ifade edilmistir. i¢ kontrol
sistemine iligkin olarak tiim araci kurumlarda uygulanacak ortak bir prosediir, aract kurumlarin
miisteri sayist ve islem hacmi itibariyle biiyiikliikleri, gergeklestirdikleri faaliyetlerin ¢esitliligi,
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merkez dis1 Orgiitlerinin sayist ve organizasyonel yapilarinin birbirinden farkli olmasi gibi
gerekeeler nedeniyle s6z konusu iilkeler tarafindan olusturulamamistir. Ancak Hong Kong
diizenleyici otoritesi araci kurumlarin i¢ kontrol sisteminin etkinlestirilmesine katki amaciyla
calismanin 2 numarali ekinde yer alan rehberi yayimlamistir. Hong Kong’ta ilk yayimlandig
zaman yogun tartismalara neden olan bu rehberin herhangi bir yaptirim niteligi bulunmamakta
olup, igerigi tavsiye niteligindedir.

iv



[1. GIRIS 1|
V1. IC KONTROL VE IC DENETIME ILISKIN GENEL BILGILER 3]
P.1. I¢ Kontroliin Tanimi 3|

R.2. I¢ Kontroliin Amaclart 4]

.3. I¢ Kontrol Sisteminin Unsurlart
D.3.1. Kontrol Ortamu

D.3.2. Muhasebe Sistemi

D.3.3. Kontrol Yordamlari

R.4. I¢ Kontrol Sisteminin Etkinligini Onleyen Faktirler
R.3. I¢ Denetime lliskin Genel Bilgiler

D.5.1. Ig Denetimin Tanimi
D.5.2. I¢ Denetimin Amaci
D.5.3. I¢ Denetimin Kapsami

ol ] [N [N

[\o)

P.6. I¢ Denetimin Bagimsiz Dis Denetimle Iliskisi

[\ |

P.7. I¢c Denetim Enstitiisii ve Meslek Olarak I¢ Denetim
III. ARACI KURUMLARIN MEVCUT IC KONTROL VE IC DENETIM SISTEMLERI

I 10]
B.1. I¢ Kontrol ve I¢c Denetimin Aracit Kurumlar Acisindan Onemi 10|
B.2. Araci Kurumlara Iliskin Mevcut Diizenlemeler ve Diizenlemelerin Degerlendirilmesi 10

B.2.1. I¢ Kontrole Iligkin Diizenleme ve Degerlendirmeler 10
B.2.2. I¢ Denetime lligkin Diizenleme ve Degerlendirmeler 12
B.2.2.1. Teftis Birimi ve Mevzuata Uygunluk Birimine Iliskin Degerlendirmeler 13
B.2.2.2. Teftis Birimi Tarafindan Yapilan Denetimlerin Raporlanmasi 15
3.2.2.3. Teftis Birimi Calisanlar1 ve Mevzuata Uygunluk Birimi Calisanlarinin Sinava Tabi Tutulmasi
ve Lisanslanmasina Iliskin Oneri 16|
3.2.2.4. Arac1 Kurumlarin Merkezindeki ve Merkez Dis1 Orgiitlerindeki I¢ Kontroliin
Etkinlestirilmesine Iliskin Oneri 17|
B.3. I¢ Kontrol ve I¢ Denetime Iliskin Ulke Diizenlemeleri 18|
3.4. Mevduat Kabul Etmeyen Bankalarin Seri:V, No:46 sayili Teblig Kapsaminda I¢ Kontrol ve
V¢ Denetimi 21|
1IV. ARACI KURUMLARDAKI IC KONTROL VE IC DENETIM SISTEMINE ILISKIN

UNKET CALISMASI 22|
U.1. Anketin Amaci ve Kapsami 22|
U.2. Anket Calismasi Ile llgili Sonuclar 22

1.2.1. I¢ Kontrol Sistemine Iligkin Sonuglar 22
1.2.2. Miifettislere Iligkin Sonuglar _ 23
1.2.3. TTK nun 347°nci Maddesi Uyarinca Atanan Denetgilere Iliskin Sonuglar 24
U.3. Anket Sonuclarin Degerlendirilmesi 25|

V. DENETIM KOMITESI (AUDIT COMMITTEE) VE ARACI KURUMLAR

IACISINDAN ONEMI 28 |
b.1. Genel Bilgi 28|
B.2. Denetim Komitesinin Yapisi, Gorev ve Yetkileri 29|




VI IC KONTROLE ILISKIN OLARAK YONETIM KURULU UYELERI, DENETIM
KURULU UYELERI VE ARACI KURUM CALISANLARININ HUKUKI

SORUMLULUKLARI 32|
b.1. Genel Bilgiler 32|
6.2. Aract Kurum Yonetim Kurulu Uyelerinin, Denetgilerinin ve Diger Calisanlarinin I¢ Kontrol
Siteminin Isleyisine Iliskin Hukuki Sorumluluklar 32

b.2.1. Yonetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu 32
6.2.2. Yonetim Kurulu Uyelerinin, Ortaklarm ve Birinci Derece Imza Yetkisi Bulunanlarin Sahsi

Sorumlulugu 35
b.2.3. Yonetim Kurulu Uyelerinin Gorevlerinin Murahhaslara Devredilmesi 35
h.2.3. Miidiirlerin Hukuki Sorumlulugu 37
b.2.4. Denetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu 38
b.2.5. Miifettislerin Hukuki Sorumlulugu 39

WII. SONUC VE DEGERLENDIRME 40|

vi



AC
AICPA
AMEX
BIRLIK
IMKB
A
NASD
NASDAQ

NYSE
SEC
SERi:V, No:46 TEBLIGi

SERi:X, No:16 TEBLIGi

KURUL
SPKhn.
TAKASBANK
TEBLIG

TIDE
TTK

KISALTMALAR CETVELI

: Audit Committee

: The American Institute of Certified Public Accountants
: The American Stock Exchange

: Tiirkiye Sermaye Piyasast Aract Kuruluslar Birligi

: Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

: Institute of Internal Auditors

: The National Association of Securities Dealers

: National Association of Securities Dealers Automated Quotation

System

: New York Stock Exchange
: Securities And Exchange Commission

: 07.09.2000 tarih ve 24163 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanan Seri:V,

No:46 Sayil1 Aracilik Faaliyetleri ve Aract Kuruluslara Iliskin Esaslar
Tebligi

: 04.03.1996 tarih ve 22570 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanan Seri:X,

No:16 sayili Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Hakkinda Teblig

: Sermaye Piyasasi1 Kurulu

: Sermaye Piyasas1 Kanunu

: IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S.

: Seri:V, No:46 Sayili Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara iliskin

Esaslar Tebligi

: Tiirkiye i¢ Denetim Enstitiisii

: Tuirk Ticaret Kanunu

vii



EK/1 :

EK/2 :

EK/3 :

EK/4 :
EK/5:
EK/6 :

EK/7 :
EK/8 :

EK DiZiNi

I¢ kontrol ve i¢ denetim hakkinda ABD, Hong Kong, Almanya ve Hollanda’ya
iliskin tilke diizenlemeleri.

Hong Kong diizenleyici otoritesi (HKSFC) tarafindan araci kurumlarin ig
kontrol sisteminin etkinlestirilmesine katki amaciyla hazirlanan rehberin Tiirkge
metni.

Ic kontrol ve i¢ denetime iliskin araci kurumlarm mevcut durumlarinimn
degerlendirilmesi ve sektordeki sorunlarin tespit edilerek s6z konusu sorunlarin
giderilmesine yonelik Oneriler gelistirilmesi amaciyla 06.04.2000 tarihinde 126
arac1 kurum nezdinde yapilan anket ¢aligmasi formu.

Anketin giivenilirligini etkileyen faktorlere iliskin agiklama.

Anket sonuglarima iligkin grafikler.

ABD’de bagimsiz dis denetgilerin denetim yaptigr araci kurumlarin i¢ kontrol
sisteminde herhangi bir soruna rastlamamasi durumunda, i¢ kontrole iliskin
vermis oldugu rapor 6rnegi.

Audit Committee’ye iliskin {ilke uygulamalarinin yer aldigi tablo.

Ikili Kurul Sistemine iliskin bilgi

viii



. GIRIS

Giinlimiiziin rekabet¢i ortaminda isletmeler etkin bir sekilde faaliyet gostererek en diisiik
maliyetle en yiiksek verimi elde etmek zorundadirlar. Ancak isletmelerin biiylimesi ve
faaliyetlerinin karmasiklasmasi cesitli riskleri de beraberinde getirmistir. YoOnetimin riskleri
onlemek amaciyla isletme varliklarinin korunmasi, hatalarin ortadan kaldirilmasi ve politikalarin
degerlendirilmesi gibi konularda dogru ve etkili kararlar alabilmesi igin zamaninda giivenilir
veriler elde etmesi zorunlu hale gelmistir. S6z konusu verilerin zamaninda elde edilmesi etkin bir
i¢ kontrol sistemi ile miimkiin olabilecektir.

I¢ kontrol, ilgili kanunlara ve diizenlemelere uygun olma, giivenilir finansal raporlama,
faaliyetlerin etkinligi ve yeterliligi olarak gruplandirilan hedeflere ulasmada yeterli giiveni
saglama amaciyla olusturulmus, isletmenin yonetimi ve diger personeli tarafindan
gergeklestirilen bir siirectir.

Etkin bir i¢ kontrol sistemi araci kurumun amaglarina ulasmasi, uzun donemli kar
hedeflerinin gergeklestirilmesi, aract kurum ve miisteri varliklarinin korunmasi ve yeterli mali
raporlama i¢in gerekli oldugu gibi, ayn1 zamanda sermaye piyasasi faaliyetlerinin tam ve giivenli
olarak stirdiiriilmesinde de onemli role sahiptir. Bilindigi iizere sermaye piyasasi, ortakliklar,
aracilar ve tasarruf sahiplerinin yer aldigi, kiigiik birikimlerin biiyiik fonlar haline doniiserek
yatirimlara yoneldigi bir piyasadir. Bu piyasadaki fon akiminin saglikli bigimde gergeklesmesi,
aract kurumlarin fonksiyonlarini tam olarak yerine getirmelerine baglhidir.

Bu c¢ercevede etkin bir i¢ kontrol sistemi, aract kurumlarin hem ilgili yasa ve
yonetmeliklere hem de kendi politika ve yontemlerine uyumlu olarak faaliyet géstermesine ve
aract kurumun ticari itibarin1 olumsuz etkileyebilecek beklenmedik risklerin en aza indirilmesine
yardimci olur.

Nitekim, son yillarda 6zellikle piyasanin diisme egiliminde oldugu durumlarda, etkin bir
i¢ kontrol mekanizmasi olmayan yerli ve yabanci aract kurumlarin, misteri hesaplarinda yeterli
risk hesaplamalarini yapamamalar1 ve personelinin gerek miisterilerle anlagarak gerekse de
bireysel olarak fiktif kayitlar yapmasi sonucu onemli miktarda zararlarla karsilagtiklar ve
bazilarinin faaliyetlerine devam edemedikleri goriilmistiir. 1995 yilinda Baring Grubu
sirketlerilﬁen Baring Futures Pte. Ltd. nin (Baring Singapur) i¢ kontrol sistemindeki aksakliklar
nedeniyle™ grubun c¢dokiisiine neden olmasi en somut drneklerdendir. Yurdumuzda ise 1999
yilinda faaliyetleri gegici veya siirekli olarak durdurulan Artt Menkul Degerler A.S., Form
Menkul Degerler A.S, Ulus Menkul Degerler A.S., Altay Menkul Degerler A.S.’nde™ ve
faaliyetleri durdurulmamasina ragmen bu konuda uyari cezasi alan Seker Yatirnrm Menkul
Degerler A.S.’de i¢ kontrol ve i¢ denetim mekanizmasinin iglemez hale geldigi Sermaye Piyasasi
Kurulu (Kurul) tarafindan tespit edilmistir.

Ote yandan, sermaye piyasalarmin saglikli bir bicimde gelismesi ancak tiim taraflarin
sermaye piyasasinin giivenli ve istikrarli bir sekilde isledigine inancinin saglanmasi ile
gerceklesebilir. S6z konusu giivenin olugmasi, gerekli hukuki ve Orgilitsel alt yapinin
olusturulmasi ise, piyasa katilimcilariin diizenlemelere uygun hareket etmesinin saglanmasi ve
piyasayr olusturan ortakliklarla ilgili sorumluluk hukukunun gézden gegirilmesi, dolayisiyla
yonetime ve denetime katkisi olanlarin sorumluluklarinin etkili bir hukuki ¢ergeve icinde

" ibrahim PEKER tarafindan hazirlanan Tiirev Araglar, Riskleri, Diizenlemeleri ve Kontrol Sistemleri (Ornek
Olay:Baring Grubunun Cokiisii) adl1 yeterlilik etiidiinden konuya iligkin daha ayrintili bilgi edinilebilir.

? Konuya iliskin Denetim Raporu’nda séz konusu araci kurumun i¢ kontrol sisteminin yetersiz oldugu ve teftis
biriminin faaliyetlerinin yetersiz oldugunun anlasildig: ifade edilmistir.



diizenlenmesi ile saglanabilecektir.

Calismanin amaci, aract kurumlardaki i¢ kontrol sisteminin Tiirk Sermaye Piyasasi
acisindan Oneminin vurgulanarak, araci kurumlarin faaliyet sartlar1 i¢inde yer alan “i¢ kontrol
sisteminin saglanmis olmas1” sartina aract kurumlarin ne derece 6nem verdiginin ve i¢ kontrol
konusunda araci kurumlarin ne derece bilingli oldugunun tespit edilmesi ve mevcut durumda
konuya iligkin yasanan problemlerin ortaya ¢ikarilmasi, araci kurumlarin i¢ kontrol sistemine
iligkin Kurul diizenlemelerinin Seri:V, No:46 sayili “Aracilik Faaliyetleri ve Arac1 Kuruluslara
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” (Seri:V, No:46 sayili Teblig) hiikiimleri de dikkate almarak
degerlendirilmesi, i¢ kontrol sisteminin daha etkin bir sekilde isletilmesi amaciyla alinacak tedbir
ve uygulama Onerileri ile birer giiven kurumu niteliginde olan araci kurumlarin daha saglam ve
giivenilir bir yapiya kavusturulmasina yonelik oneriler getirilmesi, iyi islemeyen bir i¢ kontrol
sisteminden dolay1 aract kurumlarda yoneticilerin ve c¢alisanlarin hukuki sorumluluklarinin
tartisilmasidir.

Bu cergevede calismanin giris kisminin yer aldigi birinci boliimiini takip eden ikinci
boliimiinde, i¢ kontrol sisteminin genel bir tanimi1 yapilmis ve unsurlari hakkinda bilgi verilmis
olup, i¢ kontrol sisteminin unsurlar1 arasinda yer alan “kontrol ortami” {izerinde 6nemli etkileri
olan i¢ denetim fonksiyonu ile i¢ denetgilere iliskin genel bilgiler verilmis ve i¢ denetimin
isletme icindeki amac1 ve fonksiyonuna deginilmistir.

Calismanin iiclincli boliimiinde aract kurumlarin mevcut i¢ kontrol ve i¢ denetim
sistemleri yiiriirliikteki mevzuat hiikiimleri de dikkate alinarak degerlendirilmis, konuya iliskin
tilke uygulamalar1 hakkinda kisa bilgiler verilmistir.

Dérdiincii boliimde ise I¢ kontrol ve i¢ denetime iliskin araci kurumlarin mevcut
durumlarinin degerlendirilmesi ve sektdrdeki sorunlarin tespit edilerek s6z konusu sorunlarin
giderilmesine yonelik Oneriler gelistirilmesi amaciyla aract kurumlar nezdinde yapilan anket
calismasina iliskin elde edilen sonuglar hakkinda bilgi verilmis ve bu sonuglarin
degerlendirilmesi yapilmistir.

Son yillarda i¢ kontrol konusunda onemli bir kurum olarak ortaya ¢ikan AC’nin
(Denetim Komitesi-Audit Committee) amaci, gorevleri, yapist ve konuya iligkin iilke
uygulamalar1 hakkinda bilgilere calismanin besinci boliimiinde deginilmis olup, denetim
komitesinin mevcut durum itibariyle aracit kurumlar acisindan uygulanabilirligi tartisilmigtir.
Ayrica Almanya ve Hollanda’da uygulanan ikili kurul sistemi (two-tier board) hakkinda bilgi
verilmistir.

Altinc1 boliimde etkin olarak islemeyen bir i¢ kontrol sisteminden dolayr araci kurum
yonetim kurulu tyeleri, denetgileri ve diger calisanlarin hukuki sorumluluklarina iliskin
degerlendirmeler yapilarak, sorumluluk doguran durumlara iliskin bilgi verilmistir.

Calismanin sonu¢ boliimiinde ise konu Ozetlenerek, araci kurumlardaki i¢ kontrol
sisteminin etkinlestirilmesine yonelik somut oneriler gelistirilmeye ¢aligiimistir.

Ote yandan ¢aligmanim 1 numarali ekinde ABD, Almanya, Hong Kong ve Hollanda’daki
tilke uygulamalari, 2 numarali ekinde Hong Kong diizenleyici otoritesinin aracit kurumlarin ig
kontroliine iliskin olarak hazirladig1 prosediir, 3 numarali ekinde 136 aracit kurum nezdinde
yapilan anket caligmasina iligkin soru formlari, 4 numarali ekinde anketin gilivenilirligini
etkileyen faktorler, 5 numarali ekinde anket sonuglarina iliskin grafikler, 6 numarali ekinde
ABD’deki bagimsiz dis denetgilerin araci kurumlarin i¢ kontrol sisteminde herhangi bir aykirilik
olmamasi durumunda verdikleri standart goriis formu, 7 numarali ekinde AC’ye iliskin iilke
uygulamalarinin yer aldigi tablo ve 8 numarali ekinde Almanya ve Hollanda’da uygulanan ikili
kurul sistemine iliskin bilgiler yer almaktadir.



I1. iC KONTROL VE iC DENETIME iLiSKiN GENEL BIiLGILER
2.1. i¢ Kontroliin Tanim

Gilinlimiizde isletmelerin biliylimesi, faaliyetlerinin karmasik hale gelmesi, islem
sayllarinin artmasi, isletme sahiplerinin yatirinmlarin1 koruma gereksiniminin ve sirket
yoneticilerinin isletme aktiflerini her tiirlii k6tii kullamimlara ve yolsuzluklara karst koruma
gereksiniminin artmasina neden olmus ve isletme iginde koruyucu bir fonksiyonun kurulmasi
geregini ortaya ¢ikarmistir. Sonug olarak, yonetimin riskleri 6nlemek i¢in igletme varliklarinin
korunmasi, hatalarin ortadan kaldirilmasi ve politikalarin degerlendirilmesi gibi konularda
zamaninda ve giivenilir veriler elde etmesi zorunlu hale gelmistir. Ynetim, s6z konusu giivenilir
verilere etkin bir i¢ kontrol sistemi ile ulagabilecektir.

I¢ kontrol, ilgili kanun ve diizenlemelere uygun olma, giivenilir finansal raporlama,
faaliyetlerin etkinligi ve yeterliligi olarak gruplandirilan hedeflere ulagsmada uygun giiveni
saglamak amaciyla olusturulmus, isletmenin yonetim kurulu, yonetimi ve diger personeli
tarafindan gerceklestirilen bir siire¢ olarak tanimlanabilir® Tanimda da yer aldigi {izere ic
kontrol bir siire¢ olup, isletmenin tiim diizeylerinde stirekli olarak uygulanmalidir.

Konuya iliskin olarak Kurulumuzun Seri:X, No:16 sayili “Sermaye Piyasasinda
Bagimsiz Denetim Hakkinda Teblig”in (Seri:X, No:16 sayili Teblig) 28’inci maddesinde i¢
kontrol sisteminin, yonetim politikalarina uymak da dahil olmak iizere islerin diizenli ve etkin
yiirtitiilmesi, varliklarin korunmasi, hata, hile ve usulsiizliiklerin onlenmesi ve belirlenmesi,
muhasebe kayitlarinin dogru ve eksiksiz olmasit ve mali bilgilerin giivenilir olarak zamaninda
derlenmesi amaciyla, isletmede uygulanan organizasyon plani ile buna yonelik tiim yontemleri
kapsadigi ifade edilmistir. S6z konusu tanimda genel olarak i¢ kontrol sisteminin amagclarina
deginilmekle birlikte amaglar arasinda yer alan ilgili kanun ve diizenlemelere uygunluktan
bahsedilmemistir.

Son olarak Seri:V, No:46 sayili Teblig’in 32°nci maddesinde aracit kurumlardaki i¢
kontrol sistemine iliskin bir tanim yapilmistir. S6z konusu tanima gore i¢ kontrol sistemi araci
kurumun merkez dis1 Orgiitleri dahil tim is ve islemlerinin diizenli ve etkin yiiriitiilmesi,
mevzuata uygunlugu, hata, hile ve usulsiizlikklerin dnlenmesi ve tespiti, muhasebe kayitlarinin
dogru ve eksiksiz olmasi ve mali bilgilerin dogru ve giivenilir olarak zamaninda hazirlanmasi
amacityla aract kurumda uygulanan organizasyon plani ile bunlara iligkin tiim esas ve usuller
oldugu ifade edilmistir.

Ote yandan, sirket politika ve prosediirlerinde belirlenen amagclara ulasilmasi ve sirketin
verimliligini artirmak amaciyla yonetim tarafindan planlanan, Orgiitlenen ve yonlendirilen bir
faaliyet olan i¢ kontrol yalnizca yoneticileri ilgilendiren bir konu degildir. Ayn1 zamanda
bagimsiz dis denetgiler ve i¢ denetgiler de i¢ kontrol sistemi ile yakindan ilgilenirler. Etkin bir i¢
kontrol sistemine ve yeterli bir i¢ denetim boliimiine sahip olan bir isletmede bagimsiz denetgi,
faaliyet sonuclar1 hakkinda daha rahat goriis ifade edebilecek ve dis denetim daha az maliyetli
olacaktir.

Nitekim Seri:X, No:16 sayili Teblig’in 28’inci maddesinde yukarida yer alan kontrol
sisteminin tanim1 disinda, denetginin uygulayacagi denetim tekniklerinin tiirii, uygulama zamani
ve kapsaminmi belirlemek amaciyla miisterinin i¢ kontrol sisteminin etkin bir sekilde isleyip

?16.03.1991 tarihli Treadway Komisyonu tarafindan hazirlanan Raporda yer alan tanim.



islemedigini degerlendirmek zorunda oldugu, denetcinin donem i¢inde zaman zaman yapacagi
bu degerlendirmelere bagli olarak bagimsiz denetim programi ile denetim tekniklerini gézden
gecirecegi ifade edilmek suretiyle denetcinin faaliyetleri esnasinda miisterisinin i¢ kontrol
sistemini géz Oniine almasi gerektigi vurgulanmistir.

I¢ kontrole iliskin olarak ITA (Institute of Internal Auditors- I¢ Denetciler Enstitiisii)
1978 yilinda “I¢ Denetim Mesleki Uygulama Standartlar” adli raporu, 1983 yilinda ise “I¢
Denetci” adli ¢alismayr yayimlamistir. Ayrica AICPA (The American Institute of Certified
Public Accountants- Denetim Standartlar1 Kurulu) i¢ kontrole iliskin ¢esitli standartlar
yayimlamistir.

AICPA tarafindan yayimlanan 1 nolu standartta i¢ kontrol, muhasebe kontrolleri
(varliklarin korunmasina ve finansal kayitlarin giivenilirliligine yonelik kontroller) ve yonetsel
kontroller ( faaliyetlerin etkinliginin ve politikalara bagliligi artirmak i¢in yapilan kontroller)
olmak tizere iki kisimdan olugmaktaydi. Daha sonra yayimlanan 55, 65 ve 78 nolu standartlar i¢
kontroliin tanimini daha da genisletmis ve bagimsiz dis denetim siirecinde denetginin i¢ kontrolii
tanimaya ve degerlemeye iliskin sorumluluklarini artirmigtir. Nitekim 55 nolu denetim
standardinda denet¢inin denetim c¢alismalarinda miisteri isletmenin i¢ kontrol sistemini
tanimasini ve degerlemesini ongérmektedir.

Bu cergevede i¢ kontrol sistemini bir biitliin olarak gdzden gegirip degerlemeyen bir
denetim ¢alismasi genel kabul gormiis denetim standartlarina uygun bir faaliyet olarak kabul
edilemeyecektir (Giiredin, 1999: 165).

2.2. I¢ Kontroliin Amaclari

Konuya iligskin olarak AICPA’nin 55 nolu standardinda i¢ kontrol sisteminin,

a) Finansal raporlamanin giivenilirligi,

b) Kanun ve diizenlemelere uygunluk,

c¢) Faaliyetlerin yeterliligi ve gecerliligi,

amaglarina ulasilmasi igin giiveni saglamaya yonelik politika ve yordamlardan olustugu
ifade edilmistir.

2.3. i¢ Kontrol Sisteminin Unsurlar1

AICPA, 1958 yilinin Ekim aymda yayimlamis oldugu raporda i¢ kontrolii muhasebe
kontrolleri ve yonetsel kontroller olarak ayirmistir. Ancak AICPA tarafindan daha sonra
yayimlanan 55 nolu denetim standardi, i¢ kontrol sisteminin elemanlarini ii¢ grupta toplamistir.

Bunlar sirasiyla,
a) Kontrol ortami,
b) Muhasebe sistemi,
c¢) Kontrol yordamlarr.

Adi gecen li¢ unsurun bir araya gelmesi isletmede onemli hata ve yanligliklarin tespit
edilmesi, diizeltilmesi ile bunlardan korunmak igin gerekli politikalar1 ve yordamlari saglar.
Ayrica denetlenen isletmenin i¢ kontrol sistemi bagimsiz dis denetci tarafindan degerlenirken,
kontrol ortami, muhasebe sistemi ve kontrol yordamlarindan olusan i¢ kontrol sistemi unsurlari
dikkate alinir ve denetim isinin 6nemliligi belirlenerek denetim riski saptanir.



2.3.1. Kontrol Ortam

Kontrol ortami, yonetim kurulu ve yonetimin isletmede kontrole iligkin tutumlarin
yansitir. Kontrol ortaminin unsurlari asagida yer almaktadir:

1. Yonetim felsefesi

Yonetimin risk alma konusundaki yaklasimi, i¢ kontrole verdigi onem ve finansal
raporlamaya karsi tutumu isletmenin i¢ kontrol sisteminde 6nemli etki yapar. Ornegin yiiksek
miktarli islem hacmi hedefleyen bir yonetim, amacini gerceklestirmek icin belirli konularda
tavizler verebilecektir.

2. Orgiitsel yapt

Isletme birimleri arasinda gorevler, sorumluluklar ve yetki dagilimi uygun sekilde
yapilmalidir. Isletmenin &rgiit yapisi isletmenin sorumluluklarini, yetkilendirme, kaydetme,
koruma ve miimkiinse yiiriitme olarak ayirmali, yetki aktarimi yukaridan asagi iken, sorumluluk

asagidan yukariya dogru olmalidir.

3. Yetki ve sorumluluk dagilimi ile bilgilendirme yontemleri

Isletme igindeki haberlesme sisteminin yeterli olmasi aksakliklar konusunda gerekli
mercilerin zamaninda bilgi sahibi olmasi ve personelin gorev, yetki ve sorumluluklarini
belirleyen esaslarin agik¢a belirlendigi bir yazili prosediire baglanmas drgiitteki kontrol bilincini
artiracaktir.

4. Yonetim kontrol yontemleri

Yonetim kontrol yontemleri, yonetimin isletme faaliyetlerini izlemesiyle ilgili bir
kavramdir. Yonetim, kontrol faaliyetlerini siirdiiriirken ii¢ temel aragtan yararlanir. Bunlar
biitceleme, isletme i¢i raporlama ve i¢c denetimdir. Ozellikle i¢ denetim, ydnetim kontrol
yontemlerinde 6nemli bir yer isgal etmektedir.

5. Personel politikalar: ve uygulamalar

Personelin bilgi ve tecriibesi, diiriistliigli etkin bir kontrol ortaminin temelini olusturur.
Diirtist oldugu kadar i¢ kontrol konusunda ve yaptig1 is hakkinda yeterli bilgisi olan personel,
isletmedeki i¢ kontrol sisteminin etkin hale gelmesine dnemli katki saglayacaktir.

Bu c¢ercevede sermaye piyasasinda ¢alisacak ihtisas personelinin lisanslanmasi,
sicillerinin tutulmasi s6z konusu personelin yaptig1 iste ve hareketlerinde daha duyarli olmasini
saglayacaktir. Ote yandan siirekli egitim verilmesi ve yonetimin i¢ kontrol konusundaki
kararlilig1 personelin i¢ kontrol bilincinin artmasinda 6nemli role sahiptir.

6. Dus etkenler

Yasama organi ve diizenleyici otorite tarafindan getirilen diizenlemeler i¢ kontrol
sisteminde 6nemli etkiye sahip olabilir. Ornegin Seri:V, No:46 sayili Teblig uyarinca araci
kurumlar etkin bir i¢ kontrol ve denetim sistemini kurmadan faaliyete gegcememektedirler.

Dis etkenler, isletmelerin i¢ kontrol sistemlerinin diizenleyici otorite tarafindan
etkinlestirilmelerine katki saglayabilmeleri nedeniyle 6énemli olup, Kurul tarafindan yapilacak
diizenlemelerle aract kurumlarin i¢ kontrol sistemlerinin daha etkin olarak islemesi
saglanabilecektir.



2.3.2. Muhasebe Sistemi

AICPA’nin 55 nolu standardinda, muhasebe sistemi bir isletmenin islemlerini tanimlama,
toplama, analiz etme, siniflandirma, kaydetme ve raporlama i¢in olusturulmus kayitlar ve
yontemlerin tiimii olarak tanimlanmistir.

Etkin bir muhasebe sistemi,
- Biitiin gegerli islemlerin kaydedilmesi ve belirlenmesi,

- Islemlerin finansal raporlara uygun siniflandirmaya yardimei olacak ayrintida ve
zaman esasina gore tanimlanmasi,

- Islemlerin finansal raporlarda uygun parasal degerleri ile kaydolmasini
saglayacak sekilde degerlerinin dl¢iilmesi,

- Islemlerin uygun muhasebe doneminde kaydolmasini saglamak icin meydana
geldigi donemde kaydedilmesi,

- Islemlerin ve ilgili agiklamalarin finansal raporlara gerektigi sekilde
yansitilmasi,

unsurlarini igermektedir (Uzay, 1999: 28).

Mubhasebe sisteminin dogru ve giivenilir bilgi iiretmesi i¢in muhasebe kontrol usul ve
yontemleri, sisteme dahil edilmektedir.

2.3.3. Kontrol Yordamlari

Kontrol yordamlari bir isletmenin 06zel amaglarinin saglanmasi ig¢in ydnetimin
olusturdugu ek politika ve yordamlardir.

Kontrol yordamlar1 baglica 5 grup altinda toplanabilmektedir.
1. Yetkilendirme

Yonetimin belirledigi yetki alanlar1 yazili prosediirlerde yer almali ve tim personele
bildirilerek personelin yonetimin belirledigi yetki alan1 igerisinde faaliyet gostermesi
saglanmalidir.

2. Gorevlerin Ayrilmas: (Segregation of Duties)

Tespiti zor olan hatalarla veya kotliye kullanmalarin 6nlenmesi amaciyla isletmede
gergeklestirilen islemlerin her asamasi farkli kisilerce yapilmali ve sorumluluk aym kisiye
yiklenmemelidir. Gorevlerin ayrilmas: ilkesi uyarinca, Orne8in bir araci kurumda miisteri
temsilcisi olarak gdrev yapan kisi ayni zamanda muhasebeden sorumlu olmamalidir. Isletme
icindeki islemler o islemi gerceklestirmeyen ikinci bir kisi tarafindan tarafsiz bir gozle (four eyes
principal) incelenerek karsilikli kontrol saglanmalidir. Bu yolla hatalarin gézden kagmasi ve
yolsuzluk riski asgariye diistiriilebilecektir.

3. Onemli Bilgi ve Belgelere Erisimin Sumirlandirilmasi

Ozellikle elektronik ortamdaki bilgiler ve fiziken saklanan belgelere erisim
sinirlandirilmali ve bu belgelerin muhafazasi i¢in deneyimli ve bilgili personel istihdam
edilmelidir. Ornegin aract kurumlarin merkez dis1 drgiitlerinin ana bilgisayarda sadece kendi
miisterileri ve hesaplarini gorebilmesi ve hatali kayitlar lizerinde merkez dig1 orgiitiin diizeltme
yapma yetkisinin olmamas1 gerekir.



4. Yeterli Belge ve Kayitlar

Belgelerin birer kanit niteliginde oldugu dikkate alinarak mevzuatta Ongoriilen ve
isletmenin is akisinda belirlenen belgeler, s6z konusu diizenlemelere uygun olarak
hazirlanmalidir. Mevzuata uygun hazirlanan belgeler hem fiktif islemleri onleyerek kayiplari
asgariye indirecek hem de hata yapilmasi durumunda hatanin tespitini kolaylastiracaktir.
Ornegin Kurul diizenlemeleri uyarinca araci kurumlarin telefonla veya faksla almis oldugu
emirler i¢in ordino diizenleyip seans takip formuna islemeleri ve muhasebelerinde ilgili kayitlar
yapmalar1 gerekmektedir.

5. Bagimsiz Mutabakat

Bu yontem isletmedeki kayitlarin dogru ve tam olduklarimin bagimsiz olarak
arastirilmasidir. Ornegin IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S. (Takasbank) nezdindeki araci
kurum ve miisteri adina saklanan kiymetler, giinliik olarak arti-eksi raporu ile kontrol edilerek
arac1 kurum kayitlar1 ile Takasbank kayitlar1 arasinda mutabakat saglanmalidir.

2.4. i¢ Kontrol Sisteminin Etkinligini Onleyen Faktérler

I¢ kontrole iliskin genel bilgilerin verildigi bu bdliimde son olarak i¢ kontrol sistemini
etkileyen faktorler hakkinda bilgi verilecektir.

I¢ kontrol sitemini hem dis hem de i¢ etmenler etkilemektedir. Dis etmenler isletme
yonetiminin kontrolii disinda olan faktdrlerdir. i¢ etmenler ise yonetimin 6nderligi, organizasyon
yapisi, personel, i¢ denetim, biitgeleme ve isletme i¢i raporlama, isletme uygulama ve politikalari
olarak sayilabilir.

I¢ kontrol sisteminin unsurlarim etkileyen i¢ faktdrler 55 nolu standartta,

- isletmenin hacmi

- isletme ve ortaklarin 6zellikleri,

- isletmenin yapisi,

- faaliyetlerin karmasiklig1 ve ¢esitliligi,

- veri isleme yontemleri,

- yasal ve diizenleyici kosullarin uygulanabilirligi
olarak sayilmistir.

2.5. I¢ Denetime iliskin Genel Bilgiler

Yoneticilerin isletmenin amagclarina ulasilip ulagilmadigini, kanun ve diizenlemelere
uygun hareket edilip edilmedigini ve isletme ¢ikar ve varliklarinin korunup korunmadigini tespit
edebilmeleri i¢in isletme iginde iiretilen finansal ve finansal olmayan bilgilerin dogruluk ve
giivenilirliginin saglanmasi gerekmektedir. Bu kapsamda isletme i¢inde tiim diizeylerde siirekli
olarak uygulanacak i¢ kontrol sistemleri ile isletme faaliyetleri ve i¢ kontrol sisteminin periyodik
denetimini ve yonetime raporlanmasini temin edecek i¢ denetim sistemlerinin olusturulmasi
Onem tasimaktadir.

2.5.1. i¢ Denetimin Tanim

Yonetime koruyucu ve yapici bir fayda saglamak iizere faaliyetlerin kanunlara, sirket
politika ve diizenlemelerine uygunlugunu incelemek amaciyla kurulmus bagimsiz bir degerleme
faaliyeti olan i¢ denetim faaliyetini sirket icinde i¢ denetgiler yiiriitiir. I¢ denetim fonksiyonu ve
bu fonksiyonu yerine getiren i¢ denetgiler kontrol ortaminin 6énemli elemanlarindan olup, i¢



kontrol amaclarinin basarilmasina yardimer olurlar. Bagimsiz denetim tiglincii kisilere sunulan
finansal belgelerin diiriistliiglinii saptamaya yonelik iken, i¢ denetim faaliyetlerin etkinligi ve
verimliligi ile ilgilidir.

I¢ kontrol ve i¢ denetim kavramlari farkli sorumluluklar ifade etmektedir. I¢ kontrol
sisteminin kurulup calistirilmasinin sorumlulugu isletme yonetimine ait olup, denet¢i sadece bu
sisteminin yuriirlikteki kanun ve diizenlemeler ile sirketin prosediirleri ve politikalarina
uygunlugunu, isleyisini ve etkinligini arastirir.

ITA i¢ denetimi, bir orglite hizmet gayesiyle faaliyetlerinin ve uygulamanin degerlenmesi
icin olusturulmus bagimsiz bir degerleme ve kontrol fonksiyonu olarak tanimlamistir (Uzay,
1999: 35). Genel nitelikli bu tanim disinda daha ayrintili bir tanim yapmak gerekirse, i¢ denetim
bir isletmede, isletme faaliyetlerinin etkinlik ve verimliligini, finansal bilgilerin dogruluk ve
giivenilirligini, isletme faaliyetlerinin mevcut kanun ve diizenlemelere uyumunu, orgiitsel
amaglarin etkin sekilde basar1 derecesini ve giivenilirligini 6lgmek iizere finansal ve finansal
nitelikte olmayan faaliyetlerin ve kontrollerin i¢ denetgiler tarafindan sistematik ve objektif
olarak degerlendirilmesidir.

2.5.2. i¢ Denetimin Amaci

ic denetim, isletme varliklarmin her tiirlii zarara karst korunup korunmadigini,
faaliyetlerin saptanmis politikalara uyum igerisinde yiritiilip yuritilmedigini arastirarak,
isletmedeki kontrolleri 6l¢gmeyi ve bunlar1 degerlemeyi hedef alir ve yonetimin sorumluluklarini
etkili bir bigimde yerine getirmesine yardimci olur.

2.5.3. I¢ Denetimin Kapsam

I¢ denetciler, ydnetim kurulu iiyelerinin ve y&neticilerin sorumluluklarmi etkin bir
sekilde yerine getirmelerine yardimci oldugu gibi ayni zamanda analizleri, degerlendirmeleri,
oOnerileri, yardim ve bilgileri ile iist yonetimi aydinlatirlar.

Denetim galigmalart,

e mali tablolarin denetimi,
* uygunluk denetimi,

» faaliyet denetimi,

e Ozel amacli denetim,

olarak dort kategoriye ayrilabilir.

Mali tablolarin denetimi, diizenlenen mali tablolarin, denetlenen islemlerin finansal
durumu ve faaliyet sonuglarini gergege uygun bir bigimde genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri
ve diizenlemelerine uygun olarak yansitip yansitmadiginin tespitine yoneliktir.

Uygunluk denetimi 1ise st yonetimce konulmus olan kurallara ve politikalara,
uygulayicilarin uyup uymadiginin arastirtlmasidir.

Faaliyet denetimi, isletmenin Orgilitsel yapisini, i¢ denetim sistemlerini, is akiglarini ve
yOnetimin basarisin1 saptamaya yonelik genis kapsamli bir faaliyet incelemesidir. Faaliyet
denetimi bir isletmenin saptanmis hedef ve amaglarina ulasilip ulasilmadigini 6lgmeye c¢alisir.
Ayrica isletme politikast ve belirlenmis stratejiler 151¢inda amaclara ne derece ulagilmig
oldugunu, yoneticilerin kisisel basarilarinin derecesini ve faaliyetlerle ilgili finansal ve finansal
nitelikte olmayan her tiirlii konular1 arastirir.



Ozel amacli denetim ise 6zellikle belirli bir alanda ilgili kisilere bilgi saglamak amaciyla
yapilan denetim ¢aligmalaridir.

Son olarak IIA’nin standartlarina gore i¢ denetimin kapsama,

- Uygulamanin orgiitsel plan ve politikalara uygunlugu,

- Uygulamanin kanun ve diizenlemelere uygunlugu,

- Varliklarin korunmasi hususunun degerlendirilmesi,

- Kaynaklarin etkin ve ekonomik kullaniminin degerlendirilmesi,

- Faaliyet ve programlarda hedeflere ulasilmasinin degerlendirilmesi,
konularindan olugmakta olup, bu kapsamda i¢ denetimin tavsiye edici, uygulayici,

raporlama ve danigsmanlik olmak iizere toplam 4 adet rolii vardir.

2.6. I¢ Denetimin Bagimsiz Dis Denetimle iliskisi

I¢ denetim, i¢ kontroliin dgelerini denetleyen en dnemli faktordiir. Bu sebepten dolay dis
denetciler ilgili isletme hakkinda goriis bildirebilmek amaciyla yaptiklari alan ¢aligmasi sirasinda
bir taraftan kullanacaklari test ve yontemleri, diger taraftan da s6z konusu test ve yontemlerin
yogunlugunu belirlemek gayesiyle i¢ denetim faaliyetlerini dikkate alirlar.

HA‘nin 9 nolu standardinda bagimsiz dis denetgilerin i¢ denetgilerin ¢alismasina
giivenmeden Once i¢ denetgilerin ¢aligmalarini ve durumlarini degerlendirmeleri gerektigi ifade
edilmistir. Ayn1 konuda 65 nolu denetim standardi ise, bagimsiz dis denetcinin denetim
calismalarinda, misteri isletmenin i¢ denetim boliminden bazi sartlar altinda
yararlanabilecegini belirtmektedir. Dis denetgilerin i¢ denetim birimine giivenmeleri dnemli
derecede zaman ve emek tasarrufu saglayarak dis denetimin maliyetini diislirecektir.

Ic denetimin bagimsiz dis denetciler tarafindan degerlendirilmesine iliskin olarak
Kurulumuzun Seri:X, No:16 sayil1 Teblig’in 28’inci maddesinde isletmenin TTK’da 6ngoriilen
murakiplar disinda kendi yonetimince atanmis bir i¢ denetim biriminin bulunmasi halinde, bu
sistemin gilivenilirliginin,

a) I¢ denetgiye taninan orgiitsel statiiniin sagladig1 bagimsizlik derecesi,

b) I¢ denetgilerin fiilen sahip oldugu yetkiler, islevler, ¢aligma tarzi, raporunda ulastig1

sonuglarin yonetimce nasil degerlendirildigi,

¢) I¢ denetimlerde yeterli sayida ehliyetli i¢ denetginin ¢alistirilip calistiriimadig,

d) I¢ denetimlerdeki planlama ve gozetim ile incelemelerin kapsam, icerik ve
zamanlamasinin yeterligi,

hususlarinin arastirilarak degerlendirilmesi gerektigi ifade edilmistir.
2.7. I¢ Denetim Enstitiisii ve Meslek Olarak i¢c Denetim

Institute of Internal Auditors (IIA-I¢ Denetgiler Enstitiisii) 1941 yilinda ABD’de
kurulmugtur. S6z konusu oOrgiit uluslararast iist kurulus olarak i¢ denetim meslegine iliskin
standartlar ve ahlak kurallar1 belirlemektedir. Tiim diinyada 120’den fazla iilkede i¢ denetgiler
enstitiilerinde kayith 65.000 dolayinda tiye bulunmaktadir.

Ulkemizdeki 6rgiitlenme ise 1995 yilinda kurulan Tiirkiye I¢ Denetim Enstitiisii (TIDE)
ile olmustur. Enstitiiniin halen 500 {iyesi bulunmaktadir. TIDE nin kurulus amaci,

+  Ic denetim ilkelerini, esaslarini standartlarini olusturmak ve gelistirmek,



» I¢ denetim mesleginin niteligini yiikseltmek igin teori ve pratigin gelistirilmesine
katkida bulunacak arastirma ve gelistirme ¢aligmalar1 yapmak,

e  Ulusal ve uluslararast alanda mesleki gelismeleri izlemek ve tiyelerin yararlanmasini
saglamak,

*  Bireysel ve kurumsal deneyimleri paylasarak i¢ denetim meslegini ortak bir zeminde
gelistirmek ve yayginlastirmak,

*  Egitim ¢aligmalar1 yaparak iiyelerin mesleki gelisimine yardimei1 olmak,

+  I¢ denetcilerin mesleki verimliligini artiric1 yayilar yapmak,

olarak sayilabilir.

Ic denetim mesleginin uluslararasi oOrgiitlenmesi, meslegin ¢alisma standartlari,
sorumluluklari, ahlak kanunu ve terminolojisinin yazili olarak belirlenmesini, mesleki
yeterliligin uluslararas1 diizeyde belgelendirilmesini saglamistir. Mesleki yeterliligin
belgelendirilmesine iliskin olarak 25 yildir Sertifikali I¢ Denet¢i Smav Programi diinyanin
cesitli iilkelerinde yapilmakta olup, tim diinyada 25.000 {izerinde sertifikali i¢ denetci
bulunmaktadir. Ulkemizde de ilk etapta ingilizce olarak yapllanEI sertifika sinavinin ilki 2000
yilmin Mayis ayinda TIDE tarafindan yapilmistir.

III. ARACI KURUMLARIN MEVCUT IC KONTROL VE iC DENETIM
SISTEMLERI
3.1. i¢ Kontrol ve i¢ Denetimin Araci Kurumlar Acisindan Onemi

Etkin bir i¢ kontrol sisteminin olusturulmasi, aract kurum yonetiminin en énemli unsuru
oldugu gibi ayn1 zamanda sermaye piyasasi faaliyetlerinin tam ve gilivenli olarak siirdiiriilmesi,
arac1t kurumun amagclarina ulagmasi, uzun donemli kar hedeflerini ger¢eklestirmesi, aract kurum
ve miisteri varliklarinin korunmasi ve gilivenilir mali raporlama i¢in gerekli bir yapidir.

Ote yandan etkin bir i¢ kontrol sistemi arac1 kurumlarin hem ilgili yasa ve yénetmeliklere
hem de kendi politika ve yontemlerine uyumlu olarak faaliyet gostermesine ve araci kurumun
ticari itibarin1 olumsuz etkileyebilecek beklenmedik risklerin en aza indirilmesine yardimer olur.

I¢ denetim fonksiyonu ve bu fonksiyonu yerine getiren i¢ denetciler ise arac1 kurumun i¢
kontrol amaglarinin basarilmasina yardimci olurlar ve i¢ kontrol sisteminin kalitesi konusunda
aract kurum yonetimi, Kurul ve bagimsiz denetgiler i¢in degerli bir bilgi kaynagidirlar.

3.2. Araci Kurumlara iliskin Mevcut Diizenlemeler ve Diizenlemelerin
Degerlendirilmesi

3.2.1. i¢ Kontrole Iliskin Diizenleme ve Degerlendirmeler

2499 sayili Sermaye Piyasas1t Kanun’da (SPKn.) i¢ kontrol hakkinda agik bir ifade yer
almamakla birlikte s6z konusu Kanun’un 34’lincii maddesinde i¢ denetimden bahsedilmistir.

Konuya iligkin olarak SPKn.’nun 3794 sayili Kanunla degisik 31’inci maddesinde
sermaye piyasasi faaliyetinde bulunacak kurumlarin faaliyet ve aracilik tiirleri itibariyle bagvuru
ve izin esaslarinin Kurul’ca belirlenecegi, 34’iincii maddesinde ise araci kuruluslarin aracilik
faaliyetlerine iliskin esaslarinin Kurul’ca diizenlenecegi ifade edilerek belirli konularda Kurul’a
diizenleme yapma yetkisi verilmistir.

4 Tiirkiye I¢ Denetim Enstitiisii Bagkan1 Ali Kamil UZUN ile yapilan sdyleside yilda iki kez yapilacak smavin
ontimiizdeki yillarda Tiirk¢e olarak yapilmasinin planlandigi ifade edilmistir.
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Nitekim Seri: V, No: 46 Teblig’in faaliyet izni ve esaslarina iliskin 9’uncu maddesinin
(e) bendinde, araci kuruluslarin faaliyete gecebilmeleri icin gerekli kosullar arasinda; “fercih
edilen faaliyet konularina uygun hizmet birimlerinin kurulmus, bu birimler icin yeterli personel
kadrosunun olusturulmus, faaliyet konularina uygun saglikli bir yonetim, muhasebe kayit, bilgi
ve belge sistemi ile diizenli is akisi ve haberlesmeyi saglayacak yeterli bir organizasyonun
kurulmus, Teblig’in 32°nci maddesindeki esaslara uygun bir i¢ kontrol ve denetim sisteminin
kurulmug, personelin buna uygun gorev tammlart ile yetki ve sorumluluklarinin belirlenmis
olmasi” gerektigi ifade edilmistir.

S6z konusu Teblig’de eski diizenlemeden farkli olarak i¢ kontrol sisteminin tanimi
yapilmis ve i¢ kontrol sisteminin aract kurumun merkez dis1 orgiitleri dahil tiim is ve islemlerinin
diizenli ve etkin ylriitiilmesi, mevzuata uygunlugu, hata, hile ve usulsiizliiklerin dnlenmesi ve
tespiti, muhasebe kayitlarinin dogru ve eksiksiz olmasi ve mali bilgilerin dogru ve giivenilir
olarak zamaninda hazirlanmasi amaciyla araci kurumda uygulanan organizasyon plani ile
bunlara iligkin tiim esas ve usuller oldugu ifade edilerek, araci kurumlarin i¢ kontrol sistemine
iliskin tiim politika ve prosediirlerini yazili hale doniistiirmelerinin zorunlu oldugu hiikme
baglanmistir. Bu tanim AICPA’nin 55 nolu standardinda yer alan i¢ kontroliin amaglarini igeren
bir tanimdir.

Ote yandan Seri:V, No:46 sayili Teblig i¢ kontrole iliskin tiim politika ve prosediirlerin
yazilt hale donistiiriilmesini zorunlu tutarak aract kurumlarin i¢ kontrol konusunda
kurumsallagsmalarini tesvik etmistir. Nitekim yazili prosediirlerin olusturulmasi i¢ kontroliin
etkinligini artirirken en alttan en iiste kadar i¢ kontrolii saglamaya yonelik politika ve
prosediirlerin dogru bir bicimde yorumlanmasina ve uygulanmasina yardim edecektir. Ayrica
yazili hale gelmis politika ve prosediirler bagimsiz dis denetcilerin i¢ kontrol siteminin isleyisini
degerlemesinde de biiyiik yarar saglayacaktir. Ancak dikkat edilmesi gereken husus bu tiir bir
standartlar biitiinlinlin, aract kurumun her béliimiinde ¢alisanlarin ortak ¢abasi sonucu olusmasi,
stirekli bir yenileme igerisinde olmasi ve yonetici ile personelin s6z konusu prosediirlere uyum
konusunda gerekli hassasiyeti gostermesi geregidir. Son derece iyi hazirlanmis prosediirlere
aract kurum calisanlarinin uymamasi durumunda ilgili prosediirlerin herhangi bir Onemi
kalmayacaktir.

Ote yandan arac1 kurumlarin i¢ kontrol ve i¢ denetime iliskin prosediirlerinin igeriginin
yeterli olup olmadigina iliskin olarak Kurul personeli tarafindan yapilacak incelemede ic
kontrole iligkin prosediirlerde temel olarak aranmasi gereken unsurlar arasinda;

- aract kurumlarin merkezde ve merkez dis1 orgiitlerde gosterecekleri her bir birime
iligkin birim bazinda ayrintili is akisi,

- arac1 kurumun tiim personelinin, yonetim kurulu ve denetgiler de dahil gorev, yetki
ve sorumluluklarinin ayrintili olarak belirlenmesi,

- muhasebe uygulamalar1 (hesaplarin karsilastirilmasi, periyodik muhakemeler),
- karsilikl1 kontrol ve ¢ift imza,
- birimleri arasinda gorevler, sorumluluklar ve yetki dagiliminin uygun olmasi,

- aract kurumun ve miisterilerin maruz kalacagi risklere karst uygun bir risk
yonetiminin saglanmasi, risklerin tespit ve 6l¢timii,

* S5z konusu tanim ¢alismanin 2.2. numarali boliimiinde yer almaktadir.
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- arac1t kurumun islemlerine iliskin olarak elektronik ortamda saklanan bilgiler de
dahil tiim bilgilerin biitinliglini, kullanilabilirligini, gilivenilirligini  ve
kusursuzlugunu saglayacak onlemlerin yer almasi,

- gorevlerin ayrilig1 ilkesine uyum (fonksiyonel ayrimlar),

- mevzuata, belge ve kayit diizenine uyum,

- arac1t kurum c¢alisanlarinin calistiklar1 aract kurumda islem yapip yapamayacagi,
eger yapabiliyorlarsa aract kurum calisani ile miisteri ve araci kurum arasinda
olusabilecek muhtemel ¢ikar ¢atigmalarinin dnlenmesine iligkin,

hususlarin yer alip almadigina dikkat edilmesi uygun olacaktir.

Teblig’in 32°nci maddesinin ikinci fikrasinda s6z konusu prosediirlerin kabulii ve
yiirtirliige konulmasi igin aract kurum yonetim kurulu kararinin sart oldugu, bu karar metninde,
yiiriirliige giren her bir prosediiriin ad1 ve varsa kodunun agikga belirtilecegi ve bu prosediirlerin
bir niishasinin her bir sayfasina sirket kasesi vurularak karara katilan yonetim kurulu iiyeleri
tarafindan imzalanacagi ve ana niisha olarak saklanacagi hiikkme baglanmistir. Boylece araci
kurum prosediirleri yonetim kurulu karar ile yiiriirlige girecek ve yine ayni sekilde yonetim
kurulu karar1 ile degistirilebilecek olup, prosediirler yonetim kurulunun bilgisi disinda
degistirilemeyecektir.

Aract kurumlarin prosediirlerinin yonetim kurulu karari ile kabul edilmesi ve
prosediirlerinin son hali ile degisikliklerin sirkette kaseli bir niishasinin saklanmasi nedeniyle
prosediirler hem araci kurum ¢alisanlar1 agisindan aleni olacak hem de prosediirlere ilgili kisiler
(bagimsiz dis denetgiler, Kurul denetgileri vs.) denetimleri sirasinda rahatlikla ulagabilecektir.

Ote yandan Teblig’in 32°nci maddesinin iigiincii fikrasinda araci kurum yéneticileri ve
tim ihtisas personelinin gorev, yetki ve sorumluluklarina iligkin olarak belirlenen esaslar
cercevesinde ve yazili i¢ kontrol prosediirlerine uygun sekilde hareket etmelerinin zorunlu
oldugu ifade edilmistir. Bu fikrada yoneticilere ve ihtisas personeline gorev, yetki ve
sorumluluklarina iligkin olarak belirlenen esaslar c¢ergevesinde hareket etme yiikiimliliigi
getirilerek bu kisilerin hepsi i¢in gorev, yetki ve sorumluluklarinin yer aldig: bir prosediiriin
olusturulmasi gerektigi vurgulanmistir.

Son olarak Teblig’in 32°nci maddesinin dordiincii fikrasinda i¢ kontrol prosediirlerinin
uygulanmasindan genel miidiir, gézetiminden ise yonetim kurulunun sorumlu oldugu ifade
edilerek yonetim kurulunun ve genel miidiiriin sorumlulugu agik olarak ifade edilmistir.

3.2.2. i¢ Denetime Iliskin Diizenleme ve Degerlendirmeler

Araci kurumlardaki yeterli i¢ kontroller, kurulus i¢indeki kontrol sistemlerini bagimsiz
olarak degerlendiren etkili bir i¢ denetim islevi ile tamamlanmalidir. Araci kurumlarda etkin bir
i¢ denetim sistemi araci kurumun tiim seviyelerinde denetim faaliyetinin tanimlandigi uygun bir
denetim yapisinin kurulmasini gerektirir. Aract kurum faaliyetlerine iliskin uygun fonksiyonel
ayrimlarin yapilmasi, farkli yetki ve sorumluluklarin ¢akismamasi, ¢ikar ¢atismalarinin asgariye
indirilmesi etkin bir i¢ denetim yapisi i¢in gerekli unsurlardir

Denetim siirecinde iist diizey incelemeler, fiziki denetimler, belirlenen asgari ve azami
limitlere uyum, yetki ve onay sistemi, dogrulama ve mutabakat sistemi yer almalidir.
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Ust diizey bir SECE(Securities and Exchange Commission) gorevlisi denetim olaylarinin
Komisyonun Oniine asagida yer alan 5 ana kategoride geldigini ifade etmistir.

1. Aract kurumun herhangi bir i¢ kontrol ve denetim prosediiriiniin olmamasi,

2. Belli sorunlar ortaya ¢ikmasi durumunda prosediirlerde agik¢a bir sorumlunun
gosterilmemis olmasi,

3. Bir kisiye ¢ok fazla sorumluluk verilmesi ve daha sonra s6z konusu kisinin
sorumluluklarin yerine getirip getirmediginin takip edilmemesi,

4. Aract kurumun kullandig1 prosediirlerin araci kurumda karsilagilabilecek belli
durumlar1 kapsamamasi,

5. Aract kurumun ¢ok iyi prosediirlerinin olmasi ancak buna higbir calisanin
uymamasi.

3.2.2.1. Teftis Birimi ve Mevzuata Uygunluk Birimine Iligkin
Degerlendirmeler
Arac1 kurumlarda i¢ denetime iligskin olarak 4487 sayili Kanunla degisik SPKn.’nun
34’lincli maddesinin 4’lincii fikrasinda, “aract kurumlarin, islemlerinin sermaye piyasasi
ilkelerine ve mevzuatina uygunlugunu denetlemek tizere yeteri kadar miifettis ¢alistirmalarinin
zorunlu oldugu” hilkkme baglanmistir.

S6z konusu hiikiim dogrultusunda araci kurumlarin teftis birimi ve miifettislere iliskin
esaslar, Seri:V, No:46 sayili Teblig’in 8’nci Bolimii’nde diizenlenmistir. Teblig’de Seri:V,
No:19 sayili yiiriirlikten kalkan Teblig’den farkli olarak mevzuata uygunluk birimi adi altinda
aract kurumlarin faaliyetlerinin sermaye piyasasi mevzuati ve ilgili mevzuat hitkiimlerine uygun
olarak yiiriitiilmesinin saglanmasindan sorumlu ve bu konularda danismanlik yapmak iizere teftis
biriminden bagimsiz olarak bir birim kurabilecekleri ifade edilmistir. Ayrica bu birimin
gorevlerinin teftis birimi tarafindan yerine getirilemeyecegi ifade edilerek her iki birim
ayrilmistir.

Mevzuata uygunluk biriminin aract kurumun mevzuata uyumu konusunda gerekli her
tiirlii diizenlemeyi yapacagi, prosediirler hazirlayacagi ve yonetime danigmanlik hizmeti verecegi
dikkate alindiginda, diizenleme ve danismanlik yapan bu birim ile denetleyen birim olan teftis
biriminin ayrilmast olumludur. Ancak uygulamada mevzuata uygunluk birimi kurulmamasi
durumunda arac1 kurum faaliyetlerinin sermaye piyasas1 mevzuati ve ilgili mevzuat hiikiimlerine
uygun olarak yiiriitiilmesi ve bu konularda danismanlik hizmetinin kim tarafindan verilecegi
onemli bir sorundur. Nitekim Teblig’in mevzuata uygunluk biriminin kurulmamasi durumunda
s0z konusu gorevlerin teftis birimi tarafindan yerine getirilemeyecegini hiikme baglamis olmasi,
araclt kurumlarda i¢ kontrol konusunda ve sermaye piyasasi mevzuati ile ilgili mevzuat
konusunda en ayrintil1 bilgiye sahip olan ve bu giine kadar prosediirleri hazirlayan miifettiglerin
s0z konusu faaliyetleri yapamamasina neden olacagindan, mevzuata uygunluk birimi
olusturmayan aracit kurumlarin i¢ kontrole yonelik prosediir hazirlamasi ve araci kurum
yonetiminin teftis biriminden danmigmanlik hizmeti almak istemesi durumunda sorunlar ortaya
¢ikacaktir.

Ancak teftis biriminin mevzuata uygunluk biriminin gérevlerini yapabilecegi seklinde bir
diizenlemenin araci kurumlarin mevzuata uygunluk birimini kurmamalarini tesvik edecegi

% ABD menkul kiymetler endiistrisinde federal anlamda diizenleyici organ.

13



dikkate alinarak, mevzuata uygunluk biriminin zorunlu bir birim olarak tiim araci1 kurumlar i¢in
getirilmesi ya da bir kriter belirlenerek (6rnegin birden fazla yetki belgesi olan aract kurumlar)
kriterin iizerinde olan araci kurumlarin mevzuata uygunluk birimini kurmalarinin zorunlu
tutulmasi, diger araci kurumlar i¢in de teftis biriminin faaliyetlerine herhangi bir kisitlama
getirilmeyecek sekilde diizenleme yapilmasi uygun olacaktir.

Teftis birimi Seri:V, No:46 sayili Teblig’in 33 ve devami maddelerinde bir denetim
orgiitli olarak diizenlenmistir. Teblig’in 33’iincii maddesinde araci kurumlarin biinyelerinde bir
teftis birimi olugturmalar1 ve bu birimde ¢alismak iizere yeter sayida miifettis istihdam etmeleri
zorunlu tutulmustur.

Gortldiigii tizere 4487 sayili SPKn.’na uygun olarak tiim aract kurumlar i¢in miifettis
isttihdam1 zorunlu hale getirilmistir. Ayrica aynt maddede teftis biriminin dogrudan ydnetim
kuruluna bagli ve sorumlu olarak calisacagi, yonetim kurulunun i¢ denetim birimine iliskin
yetkilerini, ancak genel miidiir disinda olmak iizere en az iki ydnetim kurulu {iiyesine
devredebilecegi ifade edilmistir. Araci kurum yonetim kurulunun teftis birimine iliskin
yetkilerini en az iki yOnetim kurulu iiyesine devredebilmesi Menkul Kiymetler Alanindaki
Yatirim Hizmetleri Hakkinda 10.05.1993 tarihli Avrupa Birligi Direktifine uygun olarak
diizenlenmistir. S6z konusu direktifte yatirim hizmeti sunan sirketlerin yatirrmcinin korunmasi
ve i¢ denetiminin saglanmasi amaciyla, yonetimlerinde esit sorumluluga sahip iki yonetici
bulunmasi veya esdeger sonug verecek diger yontemlerin uygulanmasi gerektigi ifade edilmistir.

Teftis biriminin dogrudan dogruya yonetim kuruluna bagli ve sorumlu olmasi i¢
denetimin biriminin bagimsizligin1 saglamaya yonelik bir diizenleme olup, Basle Komitesi’nin
ve IIA’nin tavsiye nitelikli kararlarina uygun bir diizenlemedir. Zira aract kurumun
yonetiminden sorumlu olan genel miidiir teftis birimi tarafindan faaliyetleri aleyhine diizenlenen
raporlar1 yonetim kuruluna sunmaktan imtina edebilecegi gibi genel miidiire baglh bir teftis
birimi lizerinde genel miidiir baz1 durumlarda bask1 yapabilecektir.

Teblig’in 33 lincli maddesinin 3’iincii fikrasinda teftis biriminin gorev ve sorumluluklar
ile ilgili olarak, teftis biriminin merkez ve merkez dis1 orgiitlerin faaliyetlerinin sermaye piyasasi
mevzuatt ve ilgili mevzuat hiikiimleri yaninda, araci kurum esas sozlesmesi ve i¢ kontrole
yonelik yazili kurallar ¢ergevesinde yliriitiilmesinin kontrol ve denetimi oldugu ifade edilmistir.
Miifettislerin gorevlerini yerine getirirken isletme politikalart ve uygulamalarina katkida
bulunacak eksiklikler konusunda tavsiyelerde bulunup, Oneriler getirmesi araci kurum
faaliyetlerinin daha diizenli ve etkin olarak islemesine katkida bulunacaktir.

Ayrica teftis birimi, faaliyetlerini aract kurumlarin tiim birimlerinde oldugu gibi 6nceden
tespit edilmis kurallara yani bir prosediire gore gerceklestirmelidir. S6z konusu prosediirde
Ozellikle,

* i¢ denetim islevinin hedefleri ve kapsami,
* i¢ denetim bdliimiiniin aract kurum i¢indeki konumu, gorev, yetki ve sorumluluklari,
* i¢ denetim boliimiiniin bagkaninin hesap verme sorumlulugu,

belirlenmelidir. Denetim prosediiriinde, ayrica i¢ denetim boliimiinden hangi sartlarda
miisavirlik hizmetleri veya baska 6zel gorevler istenebilecegi hiikme baglanmalidir. Ayni sekilde
mevzuata uygunluk biriminin de gorev yetki ve sorumluluklar1 bir prosediirle belirlenmelidir.
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Aract kurumlarin teftis birimlerinin yillik denetimlerini her yil yonetim kurulunca
onaylanarak yiirtirliige giren denetim plani uyarinca yapmasi uygun olacaktir. S6z konusu
denetim plan1 mevzuata uygunluk birimi tarafindan ya da kurulmamasi durumunda teftis
biriminin dnerisi ile yonetim kuruluna sunulmalidir.

3.2.2.2. Teftis Birimi Tarafindan Yapilan Denetimlerin Raporlanmasi

Seri:V, No:46 sayili Teblig’in 33’ncli maddesinin 4’ilincii fikrasi uyarinca teftis birimi
tarafindan yapilan denetim ¢alismalarinin yilda en az bir kere rapora baglanmasi ve bu raporlarin
Kurul tarafindan istenmesi durumunda Kurul'a ibrazi zorunlu tutulmustur. Bu hiikiim teftis
biriminin ¢aligmalarinin rapora baglanmasi ve tespit edilen aksakliklarin belgelenerek ilgili
makamlarin bilgi sahibi olmasini saglayacaktir. Nitekim araci kurumlar nezdinde yapilan anket
calismasinda aract kurumlarin %>55,3’nde” yonetim kurulu iyelerinin aract kurumlardaki
aykirilik ve aksakliklardan haberdar olduklari ve bazi aract kurum miifettislerinin yaptiklari
denetime iligkin rapor diizenlemedikleri anlagilmistir.

Ote yandan, teftis biriminin raporunun istendiginde Kurul’a ibraz edilme ihtimali araci
kurum teftis birimlerinin incelemelerinde elde ettikleri tespitleri tam olarak raporlarina
yansitamamasina veya cifte rapor iiretilmesine neden olabilecegi diisiiniilmektedir. SPKn’nun
45’inci maddesi uyarinca Kurul’un istemis oldugu her tiirlii belgeyi Teblig’de yer almasa da elde
edebilme yetkisine sahip oldugundan, Teblig’de Kurul tarafindan istenmesi halinde s6z konusu
raporlarin Kurul’a ibraz zorunlulugunun acik¢a ifade edilmesi yukarida yer alan sakincalari
giindeme getirecektir. Bu ¢er¢evede Teblig’den hiikkmiin ilgili kisminin ¢ikarilmasinin uygun
olacag diisiiniilmektedir.

I¢ denetim boliimii yonetim kuruluna ve varsa denetim komitesine, i¢ kontrol sisteminin
performansi, denetim plani ve i¢ denetim boliimiiniin hedeflerine ulasmasi konusunda diizenli
olarak raporlar sunmalidir.

Teftis birimi tarafindan diizenlenecek raporlarin igerigine iligkin olarak herhangi bir
diizenlemenin Kurul tarafindan yapilmasinin uygun olmadigi bu konun Kurul tarafindan
verilecek yetki ile Tiirkiye Sermaye Piyasasi Aract Kuruluslar Birligi (Birlik) tarafindan
diizenlenmesinin uygun olacagi diisiniilmektedir. Ancak hazirlanan i¢ denetim raporlarinda
genel olarak:

a) Merkez/merkez dis1 orgiitiin belge ve kayit diizenine iliskin degerlendirmelerin,

b) Merkez/merkez dis1 Orgiitlerin faaliyetlerinin kontrolii ile tespit edilen aykiriliklarin
degerlendirilmesi ve aykiriliklarin giderilmesine iliskin Onerilerin,

¢) Merkez/merkez dis1 6rgiitlerin, i¢ kontrol sistemine iliskin degerlendirmelerin,

d) Bir onceki raporda tespit edilen aykiriliklarin giderilip giderilmedigine iliskin
degerlendirmeler,

e) Gerektiginde miisteri sikayetlerinin,
f) Sirketin daha etkin faaliyet gostermesine iliskin onerilerin,
yer almasi uygun olacaktir.

Teblig’in 33’ncii maddesinin son fikrasi ile teftis birimine yeni bir gorev yiiklenerek
aract kurumun mali durumunu zayiflatacak veya olagandisi sonuglar doguracak herhangi bir

7 Calismanin 4.2. Boliimii’nde sonuglar ayrintili olarak yer almaktadir.
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durumun varligimin tespit edilmesi halinde hazirlayacaglr raporu en kisa zamanda yOnetim
kuruluna ve bir 6rnegini Kurul’a sunacagi ifade edilmistir.

Aract kurumun teftis biriminin rapor diizenleyerek Kurul’a bildirim yapmasini
gerektirebilecek ihtimallere 6rnek olarak asagidakiler sayilabilir:

* Araci kurumun kurulus ve faaliyet sartlarinda meydana gelen eksilmeler,
e Araci kurumun mali durumunu ciddi sekilde zayiflatacak olgular,
* Merkez veya merkez dis1 orgiitte iist diizeyde yolsuzluk ihtimali,

* Araci kurumun idari ve muhasebe organizasyonunda ve i¢ kontrol sisteminde onemli
etkisi olan veya olabilecek olaylar,

* Araci kurumun faaliyet risklerinin veya diger risklerinin aract kurumun faaliyetlerini
tehlikeye diisiirecek bicimde artmasi,

e Kontrol ortaminda ciddi eksiklikler bulunmasi,

* Kanunlarin, yonetmeliklerin ve aract kurumun ana s6zlesmesi veya prosediirlerinin
ciddi bi¢cimde ihlal edilmesi.

Ayrica yonetim kurulu tarafindan teftis biriminin faaliyetlerini engelleyici nitelikli
islemler yapilmasi durumunda da Kurul’a bildirim yapilmasi uygun olacaktir. Ornegin giinliik
kasa sayimi gibi rutin iglemlerin teftis birimi tarafindan yerine getirilecegine iliskin bir
diizenleme, teftis biriminin islemlerinin aksamasina ve gorevini geregi gibi yerine
getirememesine neden olabilecektir.

Seri:V, No:46 sayili Teblig’in 30’uncu maddesi uyarinca goreve baslayacak miifettisler
yonetim kurulu karar1 ile goreve baslayacaklar ve miifettislerin herhangi bir nedenden dolay1
gorevden alinmasi ya da istifa etmesi durumunda, goérevden alinmanin ya da istifa etmenin
gerekeesi ile yerlerine atanan kisiler aract kurum ve ayrilan miifettis tarafindan 15 giin i¢inde
yazilt olarak Kurul’a bildirilecektir. Diger yandan, Seri:V, No:46 sayili Teblig bankalarla
acentalik tesisine izin verilen araci kurumlar acentalarinin sermaye piyasasi faaliyetleri ile sinirl
olmak {izere bankalarin teftis birimlerinden istifade edebilmelerine imkan tanimistir.

Bilindigi tizere yeterli ve etkin bir i¢ denetimin 6n kosulu deneyim ve bilgi sahibi yeterli
sayida i¢ denetim elemanidir. Konuya iliskin olarak Teblig’in 36’nc1 maddesinde miifettislere
iligkin olarak bir takim mesleki yeterlilik sartlar1 aranmis ve mesleki yeterlilik hususunda araci
kurumlara ytikiimliiliik ytiklenmistir.

3.2.2.3. Teftis Birimi Cahsanlar1 ve Mevzuata Uygunluk Birimi
Calisanlarimin Sinava Tabi Tutulmasi ve Lisanslanmasina Iliskin
Oneri

4487 sayili SPKn.’nun 22’nci maddesinin (t) bendi uyarinca Kurul’a sermaye piyasasi
kurumlarinin yonetici ve diger calisanlarinin mesleki egitimi, mesleki yeterliligi ve mesleki
ehliyetlerini gosterir sertifika verilmesine iligskin esaslar1 belirlemek konusunda yetki verilmistir.
S6z konusu yetki dogrultusunda hazirlanan “Sermaye Piyasasi Faaliyetlerinde Bulunanlar Igin
Lisanslama ve Merkezi Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Tebligi Taslagi”nin incelenmesinden araci
kurumlarda etkin bir i¢ kontroliin saglanmasinda biiylik 6nemi olan i¢ denetimi gerceklestirecek
miifettiglerin herhangi bir sinava ve lisans belgesine tabi tutulmadigi goriilmiistiir.
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Ancak miifettisler aract kurumlarin faaliyetlerini mevzuata, sirket politika ve
prosediirlerine uygunlugunu denetleyen kisiler olup, miifettislerin etkin bir i¢ denetim
yapabilmesi i¢in Taslak’ta siava tabi tutulan kisiler kadar bilgi sahibi olmasi1 gerekmektedir.
Ormnegin ihtisas personeli ve yoneticiler lisanslanabilmek igin sinava tabi tutulurken, araci
kurumlarda s6z konusu yonetici ve ihtisas personelinin faaliyetlerini denetleyecek ve bunu
gerektiginde yonetim kuruluna ve Kurul’a rapor edecek miifettisler herhangi bir sinava ve
lisanslamaya tabi tutulmamaktadir. Bu cesit bir lisanslama aract kurumlarin miifettislerin
mesleki yeterliliklerine iliskin diizenlemeleri dolanmasmi da onleyecektir. Ornegin anket
calismasi sonucu aract kurumlarin %5,74‘nilin Teblig’de yazan boliimler disindaki boliimlerden
mezun miifettisleri isttihdam ettikleri anlagilmistir.

Ote yandan Seri;V, No:46 sayil1 Teblig ile getirilen mevzuata uygunluk biriminde gorev
yapacak personelin i¢ kontrol konusunda gerek prosediirlerin olusturulmasinda gerekse de
kanunlara uyum konusunda yonetime danismanlik yapacagi dikkate alindiginda ayni sekilde
lisanslanmasi1 uygun olacaktir.

Bu cercevede miifettislerin ve mevzuata uygunluk birimi calisanlarinin s6z konusu
Teblig uyarinca smava tabi tutulmasi ve lisanslanmasi miifettislerin ve mevzuata uygunluk
birimi ¢aligsanlarinin hem bilgi seviyesinin artmasina katki yaparak toplam kaliteyi artiracak hem
de sz konusu ¢alisanlarin kolaylikla takip edilmesini saglayacaktir.

3.2.2.4. Arac1 Kurumlarin Merkezindeki ve Merkez Dis1 Orgiitlerindeki i¢
Kontroliin Etkinlestirilmesine iliskin Oneri

Mevcut durum itibariyle denetim yiikiimliiligii araci kurumlarda teftis birimine ait
olmaktadir. Ancak teftis biriminin yapmis oldugu denetimler yogun islem hacmi ve araci
kurumlarin faaliyetlerinin giin gectikce karmagiklasmasindan dolayr zaman zaman yetersiz
kalmakta veya belirli hususlar gozden kagabilmektedir. Nitekim 126 araci kurum nezdinde
yapilan 06.04.2000 tarihli ankette ankete katilan 103 araci kurumun 86’sinda miifettis istihdam
edildigi (Seri:V, No:46 sayili Teblig’den onceki diizenleme uyarinca merkez disi Orgiitii
bulunmayan veya birden fazla yetki belgesi olmayan araci kurumlarin miifettis istihdami zorunlu
degildi), miifettis isttihdam edilen araci kurumlarda ortalama araci kurum bagsina 1,42 adet
miifettis dlistiigl tespit edilmistir.

Goriildugi iizere araci kurumlarin merkez ve merkez dis1 orgiitlerinin faaliyetlerini tam
anlamiyla denetleyecek sayida miifettis bulunmadigr goriillmekte olup, yeterli sayida miifettis
istihdam edilmesi durumunda bile i¢ kontroliin isletmenin yonetim kurulu, yonetimi ve diger
personeli tarafindan gercgeklestirilen bir siire¢ oldugu dikkate almarak tiim personelin i¢
kontroliin etkinlestirilmesi konusunda caba sarfetmesi ve prosediirlere maksimum uyumu
saglayacak bigimde orgiitlenmesi saglanmalidir.

Bu ¢er¢evede ABD uygulamasinda oldugu gibi yetki ve izin belgelerine bagli olarak
olusturulacak birimlerin basinda olan kisilere kendi birimlerinin faaliyetlerini aktif gozetim
yiikiimliiligiiniin getirilmesi ve birim sorumlulari olarak atanacak kisilerin teftis birimine aylik
raporlama yiikkiimliligiiniin getirilmesi hem o birimden sorumlu olan kisilerin daha bilingli ve
arastirmaci hareket etmesini saglayacak hem de siirekli birimin basinda olan ve birimi hakkinda
miifettislerden daha fazla bilgiye sahip olan birisi olarak miifettislerin ulasamayacagi ve tespit
edemeyecegi hususlarin ortaya ¢ikarilmasini saglayacaktir.
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Ayni sekilde merkez dis1 orgiitlerin faaliyetlerinin de yilda bir veya birkag¢ kez miifettisin
denetimine birakilmasiin etkin bir i¢ kontrol amaci ile ortiismedigi disiiniilmektedir. Zira
miifettisin yapmis oldugu incelemelerde belirli hususlar1 gézden kagirma ihtimali her zaman
mevcuttur. Bu dogrultuda sube miidiiri ve irtibat bilirosu sorumlusunun merkez dis1 orgiitteki
personelin politika ve prosediirlere uygun hareket etmesinden, gerekli gdzetiminin
yapilmasindan ve belirli donemlerde teftis birimine raporlama yapilmasindan sorumlu tutulmasi
uygun olacaktir. Merkez dis1 orgiitler arasinda yer alan acentalar agisindan bdyle bir uygulamaya
ihtiya¢ olmamakla birlikte bankalarin teftis birimi tarafindan denetleniyor olmalari nedeniyle
teftis birimleri tarafindan acentanin sermaye piyasast islemlerine iliskin olarak hazirlanan
raporlarin bir 6rneginin aract kurumun teftis birimine gonderilmesi ve araci kurum merkezinde
saklanmasi uygun olacaktir.

Birim veya merkez dis1 Orgilit sorumlularinin raporlarinda islemlerin ve personelin
faaliyetlerinin yazili politika ve prosediirlere uyumu ve birimin veya merkez dig1 6rgiitiin son
raporlama tarihinden itibaren faaliyetlerine iliskin genel bilgileri icermesi uygun olacaktir.

Sonug olarak aract kurumlarin faaliyet gosterdigi her yetki ve izin belgesine bagli birim
yoneticilerinin (herhangi bir yetki belgesi ile dogrudan baglantis1 olmayan muhasebe/operasyon
biriminin de yoneticisi bu kapsamda degerlendirilebilir) ve merkez dis1 orgiitlerindeki sube
midiirii ve irtibat bilirosu sorumlularinin kendi birimlerinin faaliyetlerinin sirket politika ve
prosediirlerine uyumundan sorumlu olmasi, aktif gozetim yapmasi ve belli donemler itibariyle
teftis birimine sorumlu oldugu birimin isleyisine iligkin rapor vermesi uygun olacaktir.

3.3. i¢c Kontrol ve i¢ Denetime iliskin Ulke Diizenlemeleri

Bu bolimde ABD, Almanya, Hong Kong ve Hollanda diizenlemeleri yer almaktadir.
Ancak ABD diizenlemeleri ile Seri:V, No:46 sayili Teblig ile getirilen diizenlemelerin temelde
benzer yapida olmasi nedeniyle burada kisaca ABD uygulamasina deginilecek olup, ABD,
Almanya, Hong Kong ve Hollanda’ya iligkin daha kapsamli bilgiler EK/1°de yer alacaktir.

ABD’de araci kurumlarin (broker-dealers), yoneticilerinin ve ¢alisanlarinin denetlenmesi
SEC i¢in ve diger 6z diizenleyici kuruluslar i¢in en hayati diizenleme alanlar1 olarak goéze
carpmaktadir. Ozellikle arac1 kurumlarda istihdam edilen birim ydneticileri, sube yoneticileri
(branch managers), denetgiler ve uygunluk departmani gorevlileri (compliance officials) i¢
kontrol konusunda ¢ok dnemli bir yer isgal etmektedirler.

ABD’de denetim piramidinin en iistiinde SEC, daha sonra 6z diizenleyici kuruluslar ve
son olarak ise aract kurumlarin kendileri gelmektedir. Aract kurumlar yeterli diizeyde bir i¢
kontrol mekanizmasini kurmakla yiikiimliidiirler.

SEC denetim yiikiimliiliiklerine geregi gibi uyulmamasini1 ve denetim prosediirlerinin
dikkatli bir sekilde izlenmesi durumunda tespit edilecek aykiriliklarin gézden kagirilmasini
denetim yiikiimliliigiiniin yerine getirilmesinde aksaklik olarak degerlendirmektedir (Poser,
1999:15-4).

Her ne kadar 1934 tarihli yasada denetim prosediirlerinin agik¢a yazili

Kl

olmasinin gerektigi

¥ SEC, Schwab&Co. davasinda 1934 sayili Kanun’un Boliim 15(b)(4)(E) hiikkmiinde yazili bir prosediir olusturulmasi
ongoriilmemis olmasina ragmen prosediirlerin yazili olmasi durumunda merkez ve merkez dis1 orgiit yoneticileri ile
diger caliganlarin sirket politika ve uygulamalari hakkinda kolaylikla bilgi sahibi olacagimi dikkate alarak
prosediirlerin yazili olmasi gerektigine karar vermistir.
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hiikkme baglanmamis olsa da araci kurumlar 1934 tarihli Menkul Kiymetler Kanun’un
kendilerine yiikledigi yiikiimliiliikleri tam anlamiyla yerine getirmis olmalari i¢in bir prosediir
olusturmalart gerekmektedir. Zaten asagida goriilecegi gibi 6z diizenleyici kuruluslar yazili
prosediir sartin1 aramaktadirlar. Her arac1 kurumun organizasyonel yapisinin ve is akisinin farkl
olmasi1 nedeniyle denetim prosediirleri aract kurumdan aract kuruma farklilik gostereceginden ne
SEC ne de diger diizenleyici otoriteler bir aract kurumun denetim prosediiriiniin nasil olmasi
gerektigini dikte ettirmemislerdir. Ayn1 sekilde Almanya, Kanada, ingiltere ve Hollanda‘da de
herhangi bir 6rnek prosediir yoktur.

Ancak bu konuda Hong Kong diizenleyici otoritesi aract kurumlarin i¢ kontrol sisteminin
etkinlestirilmesine katki amaciyla Ek/2’de yer alan rehberi yayimlamistir. Hong Kong’ta ilk
yayimlandigr zaman yogun tartigmalara neden olan bu rehberin herhangi bir yaptirim niteligi
bulunmamakta olup, igerigi tavsiye niteligindedir.

Bilindigi lizere NASD (National Association of Securities Dealers, Inc.) 1938 tarihli
Maloney Yasasi hiikiimleri uyarinca 1939 yilinda kurulan ve SEC’nin denetim ve gézetiminde
bir 6z diizenleyici= kurulustur. NASD, {iyeleri i¢in ahlaki standartlar getirerek bir i¢ denetim
mekanizmas1 gorevini {listlenmektedir. Bu standartlara aykiri davranista bulunan broketjﬁ| veya
dealerlalmﬁyelikten cikarilmakta ya da tiyelige kabul edilmemektedirler.

NASD’m 3010 nolu kurali uyarinca her NASD f{iyesi araci kurumun sermaye piyasasi
mevzuati ve NASD diizenlemelerine uygunlugu saglayacak bir denetim sistemini kurmali ve
yiiriitmelidir. NASD, diizenlemelere uyumun denetlenmesi icin iiyelerin yazili prosediir
olusturmasini zorunlu tutmustur.

NASD diizenlemeleri uyarinca i¢ denetime iliskin olarak her iiye yilda en az bir kez
aykiriliklarin giderilmesi, tespit edilmesi ve mevcut diizenlemelere uyumun saglanmasi amaciyla
merkez ile merkez dis1 orgiitlerin faaliyetlerini gdzden gecirmelidir. S6z konusu denetimlerde
miisteri hesaplarinin aykiriliklarin tespitine ve onlenmesine yonelik olarak periyodik bi¢cimde
incelenmesi ve her gézetime yetkili ofisin—(OSJ-Offices of Supervisory Jurisdiction) yilda en az
bir kez denetlenmesini i¢cermektedir. Her merkez dis1 orgiit yazili prosediirde yer alan
diizenlemeler ¢ergevesinde belirli bir dongii i¢inde denetlenmektedir.

? Self Regulatory Organisations (SRO) iiye sirketlerin kural ve diizenlemelerine uyumlarinin gézetiminden sorumlu
NASD benzeri kuruluslardir. Oz diizenleyici kuruluglara iliskin daha ayrintili bilgiye Siileyman ERATALAY
tarafindan hazirlanan “Oz Diizenleyici Kuruluslar ve Uyusmazliklarin Céziimiinde Oz Diizenleyici Kuruluslarin
Rolii” adli yeterlilik etiidiinden ulasilabilir.

1934 tarihli Menkul Kiymetler Kanunu (Securities Act of 1934) uyarinca “broker” baskalar1 hesabina menkul
kiymet alim satim islemleri yaparak faaliyet gosteren kisi ya da kurum olarak tanimlanmistir. Bu ¢aligmada dogrudan
tiizel kisi 6zelliklerine atif yapilan durumlarda araci kurum olarak diger durumlarda orijinal ad1 ile kullanilacaktir.

"' 1934 tarihli Menkul Kiymetler Kanunu uyarinca “dealer” komisyoncu araciligtyla kendi adina menkul kiymet alim
satim islemlerinde bulunarak faaliyet gosteren kisi ya da kurum olarak tanimlanmistir. Bu ¢alismada dogrudan tiizel
kisi 6zelliklerine atif yapilan durumlarda araci kurum olarak diger durumlarda orijinal ad1 ile kullanilacaktir.

23010 nolu NASD Kurali’nda gézetime yetkili ofisleri asagida yer alan fonksiyonlarin bir veya birden fazlasini
gerceklestiren ofisler olarak tanimlanmistir. i) Alim satim emirlerinin gergeklestirilmesi ve/veya piyasa yapiciligi, ii)
Halka arz hizmeti verme, iii) Miisteri fon ve menkul kiymetlerinin gdzetimini saglama, iv) Uye adina yeni miisteri
hesaplarin1 onaylama, v) Uye adina yeni miisteri hesaplarini onaylamasina iliskin olarak miisteri emirlerini gdzden
gecirme ve onaylama, vi) Uyenin iliskili oldugu kisilerin kullandig1 reklam materyalleri ve arastirma raporu,
performans raporu gibi yazili nesriyati onaylama, vii) Uyenin bir veya daha fazla subesinde iiye ile iliskili olan
kisilerin denetim sorumlulugunun onaylanmasi.
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Yeterli denetim prosediirlerinin yaninda s6z konusu prosediirleri uygulayabilecek etkin bir
sistemin kurulmamasi durumunda aract kurum yeterli bir i¢ kontrol mekanizmasi kurmus
olmayacaktir.

Goriildiigii tizere ABD’de araci kurumlarda i¢ kontrole iligkin kontrol ve diizenlemelerin
ilk ayagi federal menkul kiymet diizenlemeleri dogrultusunda SEC tarafindan yapilmaktadir.
Ikincil olarak NASD ve NYSE gibi 6z diizenleyici kuruluslarin yapmis oldugu diizenlemeler ve
getirmis oldugu kurallar arac1 kurumlarin i¢ kontrol sisteminde biiyiik etkiye sahiptir. Ugiincii
olarak arac1 kurumlarin biinyesinde gergeklestirilen faaliyetler etkin bir i¢ kontroliin en son ve en
onemli ayagini olusturmaktadir.

Aract kurum biinyesinde olusturulan i¢ kontrole yonelik uygunluk departmani
(Compliance Department) caligsanlari, tiim sistemden sorumlu olan denetim elemanlari, birim
sorumlular1 ve sube miidiirleri etkin rol oynamaktadirlar.

Arac1 kurumlarin uygunluk departmanlari, aract kurumlarin faaliyetlerinin mevzuata ve
sitket diizenleme ve politikalarina uygun olmasini saglamaya yonelik prosediirler ve yazili
kurallar1 hazirlayarak araci kurumlarin faaliyetlerinin yasalarda yer alan hiikiimler ¢ercevesinde
yiirtitiilmesini saglar. Uygunluk departmaninin gorevleri kisaca asagidaki gibi sayilabilir;

1. Sirket politikalarinin olusturulmasinda mevzuati da dikkate alarak yonetime

tavsiyelerde bulunmak,

2. Aract kurumun faaliyet birimlerine gerektiginde tabi olduklart mevzuat ve sirket

politikalart hakkinda danismanlik yapmak,

3. Prosediirler hazirlamak ve aract kurumun faaliyetlerinin hukuki diizenlemelere

uyumunu degerlendirecek programlar hazirlamak,

4. Subelerin denetim programini hazirlamak,
5. Diizenlemeleri ihlal eden sirket calisanini iist yonetime bildirmek

Denetim elemanlar1 uygunluk departmani tarafindan hazirlanan denetim programi
cergevesinde sirket faaliyetlerinin prosediirlere ve mevzuata uygun olarak gerceklesip
gerceklesmedigini incelemekte ve yilda en az bir kez merkez dis1 orgiitleri denetlemektedir.

Ayrica denetim elemanlar1 uygunluk departmani biinyesinde calisabildigi gibi uygunluk
departmanindan bagimsiz olarak da istihdam edilebilir.

Aracit kurumlar sirketin broker-dealer olarak kayda alinmasini gerektiren her faaliyete
iligkin olarak gozetim ylikiimliiliigiinii saglayacak kayitli bir yoneticiyi birim sorumlusu olarak
atamak zorundadirlar. Birim sorumlular1 kendi birimlerindeki faaliyetlerden sorumludurlar ve
dogrudan kontrol yetkileri vardir. Nitekim ek 1’de yer alan NASD diizenlemelerinde bu konu
ayrintili olarak ele almmmustir. Ayrica gerektiginde denetim elemanlarina da rapor vermek
zorundadirlar.

Merkez dis1 orgiitii bulunan araci kurumlarda gézetim sorumlulugunun ilk seviyesi sube
yoneticisidir. Sube miidiiriiniin normal olarak subesinde gorev yapan kayitl temsilciler ve
calisanlar lizerinde gozetim sorumlulugu vardir. Sube miidiiriiniin gen¢ veya deneyimsiz olmasi
gozetim ylikiimliiliiklerini geregi gibi yerine getirememesi i¢in mazeret degildir. Nitekim NYSE
sube miidiirliniin personelin kontroliinde ve hesaplarin denetiminde ¢ok hayati bir role sahip
oldugunu, sube midiiriiniin gorevinin personelini degisik pazarlama, satis stratejileri, degisen
iiriin yapisi1 ve diizenlemeler hakkinda egitmek oldugunu, ayrica subenin etkin bir sekilde

20



islemesinden sorumlu oldugunu ifade etmistir.

Aract kurumun sube yoOneticisinin sorumluluklarint ve yetkisini diizenleyen bir
prosediiriiniin olmas1 gerekmektedir. Merkez dis1 orgiitlerde tiim sorumlulugun sube miidiiriine
yiiklendigi bir denetim mekanizmasi kabul edilmemektedir. Sube miidiiriinlin aktivitelerinin
gozetim ve denetimi bolgesel denetciler, merkezdeki denetgiler ve merkezdeki uygunluk
departman ile gergeklestirilir.

Almanya, Hollanda ve Hong Kong’taki diizenlemeler EK/1’de yer almakta olup, 6zetle
s0z konusu iilkelerde araci kurumlar uygunluk birimi sayesinde mevzuata uyumu sagladiklari,
faaliyet gecis sartlar arasinda yeterli diizeyde bir i¢ kontrol sistemi arandigi, ayrica Hollanda ve
Almanya’da uygulanan ikili kurul sisteminin (two-tier board) sirketlerin i¢ kontrol sisteminin
etkinlesmesinde 6nemli rolii bulundugu ifade edilmistir.

3.4. Mevduat Kabul Etmeyen Bankalarin Seri:V, No:46 sayih Teblig Kapsaminda
I¢ Kontrol ve I¢ Denetimi

Seri:V, No:46 sayili Teblig’de mevduat kabul eden banka ve mevduat kabul etmeyen
banka (yatirim ve kalkinma bankalar1) ayrimi yapilarak mevduat kabul eden bankalarin,

a) Daha once ihrag edilmis sermaye piyasasi araglarinin,

1) Borsa diginda,
2) Hisse senedi islemleri hari¢ olmak {izere borsada,

alim satimina aracilik,

b) Repo-ters repo,

c) Ekonomik ve finansal gostergelere, sermaye piyasast araglarna, mala, kiymetli
madenlere ve dovize dayali vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri dahil tiirev araclarin
dayandig1 kategoriler itibartyla ayr1 ayri ya da biitiin olarak tiirev araglarin alim
satimina aracilik,

faaliyetlerini yapabilecekleri ifade edilmistir. Mevduat kabul etmeyen bankalarin ise
sermaye piyasasi faaliyetleri genisletilerek yukarida sayilan faaliyetlerin yanisira sermaye
piyasasi araclarinin ihrag veya halka arz yoluyla satisina aracilik, portfoy yoneticiligi ve yatirim
danismanlig1 faaliyetlerini yapabilecekleri hiikme baglanmstir.

Bu cergevede yatirim ve kalkinma bankalarinin s6z konusu faaliyetler i¢in Kurul’a yetki
belgesi almak icin bagvurmalar1 gerekmektedir. S6z konusu bankalarin yetki belgesi
bagvurularinin degerlendirilmesi asamasinda i¢ kontrol ve i¢ denetim sistemlerinin yeterli
diizeyde oldugu ve basvuru konusu faaliyetlerin saglikli bir sekilde yiiriitiilebilecekleri
konusunda yeterli tevsik edici bilgi ve belgeyi Kurul’a gondermeleri gerekmektedir.

" Prudential Bache Securities Inc. adli araci kurum biinyesinde meydana gelen ihlallere iliskin olarak SEC tarafindan
yapilan acgiklamada, “aract kurumun uygunluk departmani (compliance department) tarafindan tespit edilen iglem
sinirlarina sube miidiirlerinin ve diger personelin uymasini saglayan prosediirler olusturulmasi gerektigi, uygunluk
departmaninin aract kurumun federal menkul kiymet yasalarma baglilifini saglayan 6nemli bir sigorta oldugu,
uygunluk departmaninin bir sube midiirlii tarafindan ihmal edilmesine veya etkisizlestirilmesine gz yumulmasi
durumunda s6z konusu araci kurumun denetim yiikiimliiliiklerini yerine getirmemis olacag1” ifade edilmistir.
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IV. ARACI KURUMLARDAKI IC KONTROL VE iC DENETIM SISTEMINE ILISKIN
ANKET CALISMASI

4.1. Anketin Amaci ve Kapsami

I¢ kontrol ve i¢ denetime iliskin aract kurumlarin mevcut durumlarimnin degerlendirilmesi
ve sektordeki sorunlarin tespit edilerek s6z konusu sorunlarin giderilmesine yonelik Oneriler
gelistirilmesi amaciyla 06.04.2000 tarihinde 126 araci kuruma (faaliyetleri siirekli ve gegici
olarak durdurulanlar kapsam disinda tutulmustur) bir anket ¢calismasi gonderilmistir. S6z konusu
arac1 kurumlardan 103’i ankete cevap vermistir. Ankette yer alan soru formlar1 EK/3°de, anketin
giivenilirligini etkileyen faktorlere iliskin agiklama EK/4’de, anket sonuglarina iligkin grafikler
ise EK/5’de verilmektedir.

Aracit  kurumlardaki i¢ kontrol sisteminin etkinlestirilmesi amaciyla Oncelikle
yiiriirliikteki diizenlemeler gergevesinde mevcut durumun tespit edilmesi, elde edilen bilgilere
gore i¢ kontrol sisteminin etkinlestirilmesini Onleyen faktorlerin tespit edilerek s6z konusu
faktorleri ortadan kaldirmaya yonelik 6neri ¢aligmalari bu anketin temel amaci olmustur.

Arac1 kurumlardaki i¢ kontrol sisteminin ¢ok Onemli bir pargasi olan miifettislerin
tedarik yollari, ise alinirken hangi 6zelliklerinin 6n planda tutuldugu, deneyimleri, sayisi ve
direttikleri rapor sayisina iliskin bilgi edinilmesi, ayrica Tiirk Ticaret Kanunu’nun 347’nci
maddesi uyarinca atanan denetgilerin 6grenim durumu, irettikleri rapor ve aract kurumlarda
yapmis olduklar1 denetime iliskin bilgi edinilmesi ve bagimsiz dis denetcilerin aract kurumlarin
i¢c kontrol sistemi hakkinda goriis bildirmesi hususunda piyasanin yaklasim, tavir ve tepkisinin
degerlendirilmesi bu anketin diger amaglar1 arasinda bulunmaktadir.

4.2. Anket Calismasi fle ilgili Sonuclar

4.2.1. i¢ Kontrol Sistemine Iliskin Sonuclar

Anket calismasina katilan 103 araci kurumdan 86’sinin (%83,5) personelin sorumluluk,
gorev ve yetki tanimlarinin yer aldig1 yazili bir i¢ kontrol prosediiriine sahip oldugu, 17’sinin ise
(%16,5) heniiz personelin sorumluluk, gérev ve yetki tanimlarimin yer aldig1 yazili bir i¢ kontrol
prosediiriinii olusturmadigi anlagilmistir. (EK/5-Grafik 1)

Arac1 kurumlarin %53,5°1 yeterli bir i¢ kontrol sisteminin saglayacagi en biiyiik faydanin
kanunlara, diizenlemelere ve sirket politikalarina uygunlugun saglanmasi oldugunu, %23,9’u
hata, hile ve diizensizliklerin tespit edilerek sirket varliklarinin korunmasi, %19,4’i muhasebe
bilgilerinin dogruluk ve giivenilirliginin saglanmasi oldugunu, %3,2’si ise bagimsiz dig denetim
calismasinin daha kisa siirede sonuglandirilmasi oldugunu ifade etmistir. (EK/5-Grafik 2)

Arac1 Kurumlarin %72,8’1 i¢ kontrol sistemine iliskin olarak personeline egitim verirken
%27,2’s1 herhangi bir egitim vermemistir. (EK/5-Grafik 3)

Aract kurumlarin yonetim kurulu tiyelerinin %55,3’1, genel miidiir ve genel midiir
yardimcilarinin %99’u, ilgili ihtisas personelinin %58,2°si ve tiim ihtisas personelinin %11,6’s1
i¢ kontrol sisteminde tespit edilen aksaklik ve aykiriliklar hakkinda bilgi sahibi oldugu ifade
edilmistir. (EK/5-Grafik 4)

Ayni anda bilgi sahibi olma kriterine gore siralandiginda araci kurumlarin %30’unda i¢
kontrol sisteminde tespit edilen aksaklik ve aykiriliklardan yonetim kurulu tiyeleri, genel miidiir
ve genel miidiir yardimcilar: ile ilgili ihtisas personelinin birlikte haberi olurken, %24,2’sinde
genel miidiir ve genel miidiir yardimecist ile ilgili ihtisas personelinin, %17,4’linde yonetim
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kurulu tiyeleri ile genel miidiir ve genel miidiir yardimcisinin, %16,5’inde sadece genel miidiir ve
genel midiir yardimcilarinin, %7,8’inde yonetim kurulu iiyeleri, genel miidiir ve genel miidiir
yardimeilari ile tiim ihtisas personelinin, %1,9’unda genel miidiir ve genel miidiir yardimcilar ile
tiim ihtisas personelinin birlikte haberi oldugu sonucu ¢ikmustir.

I¢ kontrol sistemlerinde tespit edilen aykiriliklari aract kurumlarin %50,9’u yazili olarak
rapor halinde, %27,9’u sadece sozel yollardan ve %21,2’si ise hem yazili olarak rapor halinde
hem de sozel yollardan sirket yonetimine bildirdiklerini beyan etmislerdir. (EK/5-Grafik 5)

Aract kurumlarin %57,3’i idealindeki i¢ kontrol sistemini olusturamadigini ifade
etmistir. (EK/5-Grafik 6) Aract kurumlarin ideallerindeki i¢ kontrol sistemini
olusturamamalarinin en onemli nedenleri %50 ile maliyetin yiiksek olmasi, %34,5 ile dis
denetgilerin bu gorevi yerine getirmesi ve %135,5 ile nitelikli personel bulmada sorun yasamalari,
mekan yetersizligi, yazili bir prosediiriin olmamasi gibi nedenlerdir. (EK/5-Grafik 7)

Aract kurumlarin degerlendirmelerine gore ihtisas personelinin %62,1’nin i¢ kontrol
bilinci istenen diizeydedir. (EK/5-Grafik 8) ihtisas personelinde i¢c kontrol bilincinin istenen
diizeyde olmamasinin nedenleri %46,1 ile konuya iliskin siirekli egitim verilmemesi, %23,0 ile
personelin gorev tanimlarinin, yetki ve sorumluluklarin yapildigi bir i¢ kontrol prosediiriiniin
olusturulmamasi, %10,3 ile yasal diizenlemelerin yetersizligi, %20,6 ile ise yogun islem hacmi,
kalifiye eleman sikintis1 gibi nedenlerdir. (EK/5-Grafik 9)

Aract kurumlardan 9%75,7’si kendi i¢ kontrol sistemlerinin etkinligini iyi olarak
nitelendirirken, %23,3’1i orta ve %0,1°1 ise zay1f olarak nitelendirmektedir. (EK/5-Grafik 10)

Son olarak aracit kurumlarin %82,5’i i¢ kontrol sisteminin yeterliligine iligkin olarak
bagimsiz dis denet¢inin goriis bildirmesini uygun bulurken, %17,5’1 bagimsiz dis denetgilerin i¢
kontrolii degerleyecek bilgi ve deneyime sahip olmamasi veya bagimsiz dis denet¢inin inceleme
alaninin farkli oldugu gerekgesiyle bu oneriye katilmamislardir. (EK/5-Grafik 11)

4.2.2. Miifettislere Iliskin Sonuclar

Bilindigi iizere Seri:V, No:19 sayili Teblig’in 29’uncu maddesi uyarinca birden fazla
yetki belgesine sahip veya merkez dis1 Orgiitii bulunan araci kurumlarin miinhasiran
biinyelerinde istihdam edilmis, yeter sayida miifettis ¢alistirmalarinin zorunlu oldugu seklindeki
hikkim dogrultusunda aract kurumlarm bir kismu miifettis istthdam etmemekteydi, ancak
SPKn’da 4487 sayil1 Kanunla yapilan son degisiklikle miifettis istthdami zorunlu hale getirilmis
olup, 4487 sayili Kanun’a paralel olarak Seri:V, No:46 sayili Teblig’de aract kurumlarin
timiiniin miifettis istihdam etmesi hilkme baglanmistir. Bu dogrultuda anketin yapildigi
tarihlerde aract kurumlardan 9%16,5’inde (17 aract kurum) miifettis istihdam edilmedigi,
%83,5’de ise (86 arac1 kurum) miifettis istthdam edildigi anlagilmistir. (EK/5-Grafik 12)

Miifettis istihdam eden aracit kurumlarda aract kurum basina yaklasik 1 adet (1,43)
miifettis diismektedir. S6z konusu miifettislerin miifettis sifatiyla galigtiklar ortalama yil sayisi
yaklasik 3 (3,48) yildir. Miifettislerin {irettikleri rapor sayisi yillik miifettis basina yaklasik 10
(9,83) adettir. Ancak 5 arac1 kurumda (%4,9) miifettisler herhangi bir rapor tiretmemektedir.

S6z konusu aract kurumlardan %5,74 {inlin anket tarihinde yiiriirliikkte olan Tebligde yer
alan iktisat, isletme, muhasebe ve maliye konularinda egitim gérmiis olma sartina aykir1 olarak
uluslararasi iligkiler, hukuk ve meteoroloji gibi boliimlerden mezun olan kisileri miifettis unvani
altinda istihdam ettikleri anlagilmistir. (EK/5-Grafik 13)
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Araci kurumlarin miifettis istihdam ederken 6nem verdikleri dlgiitler %56,5 ile mesleki
deneyim, %16,5 ile gecmiste adli ve idari ceza almamis olmama, %12,9 ile mevzuat bilgisi,
%10,6 ile mezun olduklar1 6grenim kurumu ve %3 ile referanslardir. (EK/5-Grafik 14)

Miifettis istihdam eden 86 araci kurumdan (birden fazla sik isaretlenebilmesi nedeniyle
oranlar isaretlenen siklarin 86 araci kuruma oranlanmasi ile bulunmustur) %43’{i miifettis olarak
istihdam edecekleri personeli benzer kurumlardan transfer ederek, %23,3’{1 ilan ve reklamlardan,
%19,8’1 daha once biinyelerinde istihdam ettikleri personel arasindan atama yolu ile %11,6’s1
sirkete yapilan diizensiz basvurularla, %8,1°1 tamidiklarin referans1 ile ve %4,7’si ise
tiniversitelerden miifettis olarak istihdam edilecek personeli saglamaktadirlar. (EK/5-Grafik 15)

Miifettigler tarafindan hazirlanan i¢ denetim raporlarinin %89,3’iinde belge ve kayit
diizenine, %75,6’sinda sirkette tespit edilen mevzuata aykiriliklara, %73,3’linde merkez dis1
orgiitlerin faaliyetlerinin kontrolii ile mevzuata uygunluguna iliskin degerlendirmeler ve
Onerilere, %67,4’linde i¢ kontrole, %55,8’inde miisteri sikayetlerine, %46,5’inde sirketin daha
etkin faaliyet gostermesine iliskin onerilere deginilmektedir. (EK/5-Grafik 16)

Aract kurumlarin %25,6’siin i¢ denetim raporlarinda yukarida yer alan bilgilerin hepsi,
%11,63’linde ise sirketin daha etkin faaliyet gdstermesine iliskin Oneriler disinda yer alan
hususlarin tiimii yer almaktadir. Ayrica diger sikkini segen araci kurumlarin miifettis
raporlarinda kalite kontrol, karlilik analizi ve risk degerlemesi gibi konulara deginilmektedir.

Aract kurumlarin %77,9’u miifettislere asli gorevleri disinda herhangi bir ihtisas
personelinin unvan, goérev ve sorumlulugunu vermezken araci kurumlarin %8,1°1 yeterli sayida
personel olmamasi ve nitelikli personel azligi, %3,5°1 biitge tasarrufu ve nitelikli elemanin baska
kurumlara gegmesi, %2,3’1i ihtisaslasma amaci giidiilmemesi nedenleriyle miifettislere asli
gorevleri disinda herhangi bir ihtisas personelinin unvan, gérev ve sorumlulugunun verildigini
ifade etmistir. (EK/5-Grafik 17)

4.2.3. TTK’nun 347°nci Maddesi Uyarinca Atanan Denetcilere iliskin Sonuclar

Bilindigi tizere Tiirk Ticaret Kanunu’nun (TTK) 347°nci maddesi anonim sirketlerde,
besten fazla olmamak iizere bir veya daha ¢ok murakip bulunacagi ve birden fazla olan
murakiplarin bir heyet teskil edecegini ifade etmistir.

Ankete katilan 103 araci kurum nezdinde TTK’nun 347°nci maddesi uyarinca atanan 143
adet denet¢i bulunmaktadir. S6z konusu denetgilerin %8,4’i (12 adet) lise mezunudur. (EK/5-
Grafik 18) Universite mezunu olan 131 denetcinin %8,4’ii ise (11 adet) makine miihendisligi,
jeoloji miithendisligi gibi boliimlerden mezun olmuslardir.

TTK’nun 354’iincii maddesinde denetgilerin her yil sonunda sirketin hal ve durumuna,
yonetim kurulunun tanzim etti3i bilancoya ve diger hesaplara ve dagitilmasini teklif ettigi
kazanglara iliskin yonetim kurulunun rapor ve diger evrak hakkindaki raporunu genel kurula
sunmakla yiikiimlii oldugu ifade edilmesine ragmen, araci kurumlarin %16,5’nde atanmis olan
denetcilerin herhangi bir rapor diizenlemedikleri goriilmiistiir. (EK/5-Grafik 19)

Son olarak araci kurumlar TTK’ nun 347°nci maddesi uyarinca atanan denetgilerin sirket

kayitlar1 ve islemleri {lizerinde yaptiklari denetimleri aract kurumlarin %69’u yeterli bulurken
%?31°1 yetersiz bulmaktadir. (EK/5-Grafik 20)
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4.3. Anket Sonuclarin Degerlendirilmesi

Calismanin 4.2.1., 4.2.2. ve 4.2.3. boliimlerinde yer alan sonuglar dikkate alindiginda
genel olarak araci kurumlarin i¢ kontrol sisteminin etkinlestirilmesi konusunda istekli olduklari
ancak belirli bir kesimin heniiz i¢ kontrol konusunda biling¢li olmadig1 ve girisimde bulunmadig:
anlasilmustir.

Nitekim aract kurumlarin biinyelerinde miinhasiran miifettis olarak istihdam edilmis
miifettislere sahip olmalar1 gerekirken, yeterli sayida personel olmamasi ve nitelikli personel
azlhigi, biitce tasarrufu ve nitelikli elemanin bagka kurumlara geg¢mesi, ihtisaslasma amaci
giidiilmemesi nedenleriyle miifettislere asli gorevleri disinda herhangi bir ihtisas personelinin
unvan, gorev ve sorumlulugunun verildigi goriilmiistiir. Mevzuata aykir1 olan bu durum, etkin
bir i¢ kontrol sisteminin olugmasina engel olacak niteliktedir. Sektorde sadece miifettis istihdam
eden (103 araci kurumdan 86’s1 miifettis istihdam etmektedir) araci kurumlarda araci kurum
basina yaklasitk 1 (1,43) adet miifettis distiigii dikkate alindiginda, bir aract kurumun
faaliyetlerinin kanun ve diizenlemelere, sirket politika ve prosediirlerine uygunlugunu geregi gibi
denetleyecek miifettis sayisinin sektorde yeterli olmadigi, buna karsilik bir de mevcut
miifettislere baska gorevler verilerek asli gorevlerini yapmalarinin engellendigi goriilmiistiir.
Ayni sekilde aract kurumlarin Teblig’de yer alan boliimler diginda yer alan fakiiltelerden mezun
olan kisileri miifettis olarak istihdam ettikleri anlagilmistir.

Araci kurumlarin %27,9’u i¢ kontrol sisteminde tespit edilen aykiriliklar: sadece sozel
olarak iist yonetime bildirmekte olup, tespit edilen aykiriliklar konusunda sistematik bir arsiv
elde edilmesi ve yapilan islemlerin takibi i¢in tiim aykiriliklarin yazili hale getirilmesinin uygun
olacagi diisiniilmektedir. Nitekim bu konuda Seri:V, No:46 sayili Teblig’in 33 ’ncii maddesinde
teftis birimi tarafindan yapilan denetim c¢alismalar1 yilda en az bir kere olmak iizere rapora
baglanarak araci kurum merkezinde saklanacagi ifade edilmistir.

Ayni sekilde tespit edilen aykiriliklarda aracit kurum yoneticileri ve ihtisas personelinin
s0z konusu aykirilik hakkinda, genel miidiir disinda, bilgi sahibi olma orani olduk¢a diistiktiir.
Birgok araci kurumda ilgili ihtisas personeli ve yonetim kurulu iiyeleri aykiriliklar hakkinda bilgi
sahibi olmamaktadir. Bu ¢ergevede, i¢ kontroliin en 6nemli unsurlar arasinda yer alan uygun bir
kontrol ortamini olusturabilmek i¢in isletme icindeki haberlesme sisteminin yeterli olmasi,
aksakliklar konusunda gerekli mercilerin zamaninda bilgi sahibi olmas1 gerekmektedir.

Genel olarak araci kurumlarin personelin sorumluluk, gérev ve yetki tanimlariin yer
aldig1 yazili bir prosediire sahip olma oranlar1 ve i¢ kontrole iliskin olarak personele verilen
egitim orani yiiksektir. Ayrica aract kurumlarin birgogu idealindeki i¢ kontrol sistemini
olusturamadi@ini ifade etmis, gerekc¢e olarak maliyetin yiiksek olmasi, dis denetcilerin bu gorevi
yerine getirmesi, nitelikli personel bulmada sorun, mekan yetersizligi ve yazili prosediir
olmamasi ileri siiriilmiistiir.

En c¢arpici oran, %34,5 ile aract kurumlarin ideallerindeki i¢ kontrol sistemini
olusturamama nedeninin dis denetgilerin bu goérevi yerine getiriyor olmasinin ifade edilmesidir.
Dis denetginin i¢ kontrol sistemini fonksiyonunu yerine getirdigine inanilmasi bazi araci

' Ornegin herhangi bir aykirilikta araci kurumlarm %55,3’tinde yonetim kurulu iiyeleri, %99 unda genel miidiir ve
genel miidiir yardimcilari, %58,2’sinde ilgili ihtisas personeli ve %11,6’sinda tiim ihtisas personeli bilgi sahibi
olmaktadir.
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kurumlarin i¢ kontrol konusunda yeterince bilgi sahibi olmadiklar1 sonucunu ortaya
¢ikarmaktadir.

Anketin ortaya cikardigi bir diger sonug¢ ise aract kurumlarin i¢ kontrol konusunda
personellerinin yeterince egitilmemis olduklarina inanmalaridir. Bu eksiklik i¢ kontrole iligkin
egitimlerin periyodik hale getirilmesi ve yilda en az bir kez bu konuda toplanti yapilarak
karsilikli goriis alig-verisi ve tartisma ortami yaratilarak i¢ kontrol bilincinin artirilmasi ile
giderilecektir. Bu konuda 4487 sayili SPKn’nun 40/B maddesi uyarinca kurulacak olan ve bir
mesleki kurulus statiisiinde olan Tiirkiye Sermaye Piyasasi Aract Kuruluslart Birligi’nin (Birlik)
i¢ kontrol konusunda araci kurum ¢alisanlarin1 aydinlatarak egitim eksikligini gidermesi uygun
olacaktir. i¢ kontrole yonelik birtakim gorevlerin Birlik’e birakilmasi araci kurumlarin i¢ kontrol
sisteminin etkinlestirilmesine yonelik daha ayrintili diizenlemeler yapilabilmesini saglayacaktir.

Ote yandan hazirlanan raporlarn igeriklerinin genelde belge ve kayit diizenine iliskin
oldugu (%89,3), mevzuata aykiriliklara (%75,6), merkez dis1 orgiitlerin mevzuata uygunluguna
iliskin degerlendirmeler ve Onerilere (73,3), i¢ kontrole (67,4), miisteri sikayetine (%55,8), araci
kurumun daha etkin faaliyet gostermesine iliskin Onerilere (%46,5) deginilme oraninin ¢ok
yiiksek olmadig1 anlasiimistir.

Miifettiglerin tespit ettikleri aksakliklarin ¢oziimlenmesine iliskin Onerilere ve i¢ kontrol
sistemine iliskin degerlendirmelere denetim raporlarinda yeterince deginmedikleri anlasilmigtir.
Sonug olarak miifettislerin denetim raporlarinda genellikle belge ve kayit diizeni ile mevzuata
aykiriliklara degindikleri anlagilmaktadir.

Aract kurumlara TTK 347’inci maddesi uyarinca atanan denetgilerin her yil rapor
diizenlemeleri zorunlu olmasina ragmen aract kurumlarin %16,5’nde bulunan denetgilerin
herhangi bir rapor diizenlemedikleri ayrica yaptiklar1 denetimlerin de aract kurumlarin 1/3’nii
tatmin etmedigi anlagilmistir. Giiniimiiziin gittikce karmasiklagan araci kurum islemleri ve
kayitlarinda yer alan aksakliklarin yeterli derecede bilgisi olmayan kisiler tarafindan tespiti
miimkiin olmamaktadir. Su haliyle yapilan TTK nun 347°nci maddesi uyarinca atanan denetgiler
tarafindan yapilan denetimler genellikle formalite niteligini tasimakta ve araci kurumlara 6nemli
bir katkis1 bulunmadigi diistiniilmektedir.

Anketin ortaya ¢ikardig bir diger 6nemli sonug ise araci kurumlarin %82,5 nin i¢ kontrol
sisteminin yeterliligine iligkin olarak bagimsiz dis denet¢inin goriis bildirmesini uygun bulmasi
olmustur. Seri:X, No:16 sayili Teblig’de “65 nolu uluslararas1 standart uyarinca dis denet¢inin
miisteri sirketin i¢ kontrol sistemini dikkate alacag1” ifade edilmis ama i¢ kontrole iliskin y1llik
bagimsiz denetim raporu ile birlikte bir goriis vermesine iligkin herhangi bir diizenleme
yapilmamistir. Bu tiir bir diizenleme 6zellikle arac1 kurumlarin i¢ kontrol sisteminin tarafsiz bir
kimse olan bagimsiz denetgi tarafindan incelenmesini ve daha sonra Onemli aksakliklar
bulunmasi halinde Kurul’un bilgilendirilmesini saglayacak olup, araci kurumlarin i¢ kontrol
sistemlerini etkinlestirme ¢alismalarin1 destekleyecektir.

Bu ¢ergevede anket sonuglart da dikkate alinarak bagimsiz dis denetgilerin raporlarinda
aract kurumlarin i¢ kontrol sistemine iliskin bir boliim a¢ilmas: ve i¢ kontrol sistemine iliskin
goriigiiniin yer almas1 uygun olacaktir.

Bagimsiz dis denetginin yillik mali tablolarla birlikte verecegi gortiste:

a) Araci kurumun i¢ kontrol sisteminde tespit edilen aykiriliklara ve
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b) Seri:X, No:16 sayili Teblig’in 28’inci maddesi uyarinca i¢ denetim sistemin
giivenilirligini dikkate alirken i¢ kontrol yapisina iliskin tespit edilen zayifliklara,
deginmesi uygun olacaktir. Bagimsiz denetcinin i¢ kontrol sisteminde tespit ettigi
aykiriliklara iligkin goriis verirken,

* Araci kurum yonetim kurulu tarafindan onaylanarak yiirlirliige giren prosediirlere
yoneticiler ve personel tarafindan uyulup uyulmadigini,

e Her bir birim bazinda s6z konusu birimlerin faaliyetlerine iliskin is akislarimin yer
aldig1 prosediirler hazirlanip hazirlanmadigini,

* Birimlerde ¢alisan personelin ayrintili gérev tanimi, yetki ve sorumluluklarinin yer

aldig1 prosediirlerin olup olmadigini,

* Prosediirlerde eksiklikler olup olmadigin,

dikkate almas1 ve dikkate alman s6z konusu hususlardaki aksakliklara iligkin olarak
raporunda Onerilerde bulunmasi uygun olacaktir. Ayrica bagimsiz dis denet¢inin yil i¢inde
cereyan eden ancak denetim tarihinde ortadan kalkan i¢ kontrol sistemindeki yetersizliklere
deginmesi ve soz konusu yetersizliklerin nasil bertaraf edildigine raporunda yer vermesi uygun
olacaktir.

Bagimsiz dis denetgilerin araci kurumun i¢ kontrol istemine iligkin goriis vermesi
ABD’de uygulanmakta olup, ABD’de bagimsiz dis denetciler SEC kurallar1 dogrultusunda yillik
olagan incelemelerinde aracit kurumlarin i¢ kontrol sistemini degerlendirmekte ve goriislerini
yillik denetim raporu ile birlikte diizenlemektedir. Bagimsiz dis denetci tarafindan hazirlanan s6z
konusu raporda,

a) i¢ kontrol sistemindeki ciddi yetersizliklerEldikkate aliarak aracit kurum iglemlerinin

ve prosediirlerinin yeterliligi hakkinda goriislere,

b) bagimsiz dis denetginin i¢ kontrol sisteminin gilivenilirligini dikkate alirken tespit

ettigi i¢ kontrol yapisindaki zayifliklara,

deginilmektedir.

Ciddi yetersizlikler hem i¢ kontrol yapisindaki maddi zayifliklar1 hem de ilgili araci
kurumun uygulamadaki ve prosediirlerindeki yetersizliklerini icermektedir.

SEC kurallar1 uyarinca denet¢i, muhasebe sistemi, kontrol prosediirleri ve is akigina
iliskin prosediirleri gozden gegirerek test etmelidir. Sayet bu islemler sonucu i¢ kontrol
sisteminde herhangi bir ciddi yetersizlige rastlanmamigsa, denet¢i bunu raporunda
belirtmektedir. Rapor 6rnegi EK/6’te yer almaktadir.

Incelemeleri sonucunda bagimsiz dis denetcinin araci kurumun i¢ kontrol sisteminde
yetersizlik tespit etmesi durumunda, denetgi s6z konusu yetersizlige raporunda ayrintili olarak
yer vermekte ve ayrica raporunda, aract kurumun konuya iliskin almis oldugu 6nlemler ile konu
hakkindaki onerilerini belirtmektedir.

" SEC tarafindan ciddi yetersizlik olarak kabul edilen ve raporlanmasi istenilen hususlar: bir aract kurumun
miisterilerine, diger araci kurumlara veya kredi kurumlarina karsi olan yiikiimliiliikklerini ve yapmis oldugu
sozlesmelerin gereklerini yerine getirmede zorlanmasi, maddi kayipla sonuglanan olaylar, aract kurumun mali
tablolarinda degisiklige yol agacak hatalar, SEC’nin araci1 kurumlarin kayitlarina ve finansal sorumluluklarina iligkin
kurallarinin yukarida yer alan (a),(b),(c) siklarindaki durumlara yol agacak sekilde ihlali.
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Ote yandan 17a-5(h)(2) nolu SEC kural1 uyarinca bagimsiz dis denetci, denetim sirasinda
aract kurumun muhasebe sisteminde, i¢ kontroliinde veya menkul kiymet iglemlerine iliskin
prosediirlerinde herhangi bir yetersizlik tespit etmesi durumunda, bu gibi hususlar1 24 saat i¢inde
SEC’ye bildirmekle yiikiimlii olan aracit kurumda gorevli sorumlunun dikkatini ¢ekmektedir.
Takiben araci kurum, 17a-11 nolu kural uyarinca SEC’yi durumdan haberdar etmekte ve SEC’ye
gonderilen belgenin bir 0rnegi denetciye verilmektedir. Sayet aract kurum SEC’ye gerekli
uyarlyl yapmaz veya aract kurumun yapmis oldugu uyar1 denetgi tarafindan yetersiz olarak
degerlendirilirse, denet¢i dogrudan SEC’ye konuya iligkin bildirim yapmakla ytikiimliidiir.

Bir 6nceki denetim tarihinden sonra ortaya ¢ikan herhangi bir maddi yetersizligin araci
kurumdaki ilgili tarafindan SEC’ye rapor edilmemesi durumunda dis denetg¢i bu hususa
raporunda deginmektedir.

Ote yandan SEC diizenlemelerine benzer bir durum “Bankalarda Bagimsiz Denetim
Yapacak Kuruluslara iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik”de yer almaktadir. S6z konusu
Yonetmelik’in  12°nci maddesinin (f) bendinde bagimsiz denetim kurulusu tarafindan
hazirlanacak bagimsiz denetim raporunda bankanin i¢ kontrol sisteminin giivenilirligine dair
banka yonetiminin beyan1 ve denetim sonucu bu konuda olusan goriisiin yer aldig1 bir boliimiin
olmas1 gerektigi hilkme baglamistir.

V. DENETIM KOMITESI (AUDIT COMMITTEE) VE ARACI KURUMLAR
ACISINDAN ONEMI

5.1. Genel Bilgi

Gliniimiizde sirketlerin mali durumu ve maruz kaldig: riskler konusunda pay sahipleri
yonetimden yeterli, dogru ve zamaninda bilgi talep etmektedirler. Bu noktada AC (Audit
Committee- Denetim Komitesi) hem yonetim kuruluna yardimci bir organ hem de pay
sahiplerinin sirket hakkinda edinmek istedigi bilgiler konusunda onlari tatmin eden bir
miiessese olarak ortaya c¢ikmaktadir. Siirekli bir denetim komitesi olusturulmasi, yonetim
kurulunun yeterli bir kontrol sisteminin var olmasini ve siirdiiriilmesini saglama gorevinden
kaynaklanan pratik giicliikleri ¢6zmenin bir yoludur. Ayrica, bdyle bir komite hem i¢ kontrol
sistemini hem de i¢ denetim sistemlerini giiglendirir.

AC, giintimiizde 6zellikle borsalarin listelerinde bulunan halka agik sirketler agisindan
zorunlu olmakla birlikte ¢esitli komisyonlar tarafindan tavsiye nitelikli kararlarda tiim sirketler
acisindan AC olusturulmasinin uygun olacagi ifade edilmektedir. Nitekim 0Ozii itibariyle
yonetim  kurulunun daha etkin islemesini saglamasi ve i¢ kontrol sisteminin
etkinlestirilmesindeki rolii goz oniline alindiginda halka ag¢ik olmayan sirketlerin de AC’ye sahip
olmasi faaliyetlerinin daha etkin ve diizenli olmasini, i¢ kontrol sisteminin daha iyi islemesini
saglayacaktir.

Konuya iliskin olarak, 1978 yilindan_beri New York Borsast (NYSE) listede olan
sirketlerin tiimiinlin bagimsiz iiyelerden olusan~AC’ye sahip olmasint mecburi tutmustur. Ayni

sekilde Amerikan Borsasi (The American Stock Exchange) ve Nasdaq (National Association of
Securities Dealers Automated Quotation System) denetim komitesini zorunlu tutarak en azindan
cogunlugun bagimsiz iiyelerden olugmasimi sart kogmustur (Organization For Economic Co-

' New York Borsasi’na gore bagimsiz iiye, yonetimden bagimsiz olan ve kararlarin1 bagimsiz bir sekilde almasini
engelleyecek sekilde yonetim kurulu ile herhangi bir iligkisi olmayan kisileri ifade eder.
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Operation And Development, 1998: 53). Bu hususta NASD (The National Association of
Securities Dealers) tiim ulusal piyasa sirketlerinin ¢cogunlugu bagimsiz iiyelerden olusan AC’ye
sahip olmas1 sartin1 aramaktadir (The Institute Of Internal Auditors, 1994: 7). Ingiltere’de ise
Londra Borsasi’nda listede bulunan sirketlerin 2/3’nde AC mevcuttur. Ote yandan, Treadway
Komisyonu tiim halka agik sirketlerin AC’ye sahip olmasini saglamak amaciyla SEC’nin bu
konuda diizenleme yapmasini 6nermektedir. ABD’de ise bu konunun 6nemi dikkate alinarak
Mavi Kurdela Komitesi (Blue Ribbon Committee) adi altinda bir komite kurularak AC’lerin
daha etkin ¢aligmasina iligkin arastirmalar yapilmaya baslanmistir. AC’ye iliskin olarak birtakim
iilke uygulamalar1 EK/7‘de yer alan tabloda yer almaktadir.

Ote yandan Almanya ve Hollanda gibi ikili kurul sistemi (two-tier board) uygulanan
ilkelerde AC’nin gorevlerini genelde gozetim kurulu (supervisory board) yapmaktadir
(Pricewaterhousecoopers, 1999: 7-9). ikili kurul sistemi, sirketlerin faaliyetlerinin daha etkin bir
sekilde denetlenmesinde ve yonetici kurulun (management board) icraatlarinin etkin bir bigimde
gozetiminde onemli role sahiptir.

Sistemin en onemli 6zelligi yonetici kurul ve gbzetim kurulu adi altinda iki organin
bulunmasidir. Yonetici kurulu sirketin giinliik islerinin idaresinden ve sirketi ii¢lincii kisilere
kars1 temsilinden sorumludur. Yonetici kurulu tiyeleri gozetim kurulu tarafindan segilir. Gozetim
kurulunun temel gorevi yonetici kurulunu olusturan {iyeleri atama ve gorevden alma, yonetici
kurulunu denetleme, hesaplarin ve kanunda diizenlenen diger s6zlesmelerin onaylanmasidir.

Almanya’da kismen limited sirketlerde (GmbH) ve anonim sirketlerde (AG) s6z konusu
ikili kurul sistemi uygulanmaktadir. Ayni sekilde Hollanda’da zorunlu veya ihtiyari olarak ikili
kurul sistemi uygulanmaktadir. Konuya iligkin daha ayrintili bilgi Ek/8’te yer almaktadir.

Sonug olarak Tiirkiye’de halen halka acik iki arac1 kurum olmasina ragmen, 6niimiizdeki
yillarda halka agik araci kurumlarin sayisinin artabilecegi ve ayrica aract kurumlarin halka acik
olsun olmasin bir¢ok yatirimcisinin bulunmasi nedeniyle araci kurumlardaki etkin bir i¢ kontrol
sisteminin, yatirimcilarin hak ve yararlarinin korunmasina, aracit kurumlarin kurumsallagsmasina
olumlu katki saglayacagi ve piyasaya olan giiveni artiracagi dikkate alinarak bu konu hakkinda
aciklama yapilmistir. Nitekim AC halka agik olsun olmasin tiim isletmelerin i¢ kontrol ve
denetim sistemlerinin etkinlestirilmesine katkida bulunacak nitelikte bir olusumdur.

5.2. Denetim Komitesinin Yapisi, Gorev ve Yetkileri

AC’nin gorevleri konusunda kesin diizenlemeler bulunmamakta olup, iilkeden iilkeye
AC yapisi ve gorevlerinde degisikliklere rastlanmaktadir.

Bu dogrultuda AC’nin temel gorevi yonetim kuruluna muhasebe politikalari, i¢ kontrol
ve finansal raporlama konularinda yardimci olmaktir. AC’de en az 3 iiye bulunmakta olup,
yonetim kurulunun biiyiikliigline ve sirketin yapisina gore 3 kisiden de fazla denetim komitesi
tiyesi bulunabilmektedir. AC yonetim kurulu, sirketin bagimsiz dis denetcisi, i¢ denetgiler ve
finansal denetciler arasinda bir haberlesme ve etkilesim ag1 kurulmasi ve yiiriitiilmesine
yardimc1 oldugu gibi i¢ denetimi gdzetim altinda tutarak, organizasyonun i¢ kontroliinii ve
tistlenilen gorevlerin yerine getirilme kalitesini degerlendirir.

AC, yonetim kurulunun bir komitesi olarak olusur ve sadece yonetim kuruluna karsi
sorumludur. AC, yonetim adina denetimle ilgili hususlar1 gdzetir ve i¢ denetimin yeterli
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profesyonellikte yiiriitiildiigiinii ve islemlerin kapsaminin yeterli oldugu konusunda gerekli

verileri elde eder.

AC’nin iiyelik, sorumluluk ve gorevleri belirleyen yazili bir prosediirii bulunmalidir. S6z

konusu prosediir AC’nin amaci ve ylkiimliiliiklerini, toplanti zamanlarini, organizasyonunu,

gorev ve sorumluluklarini, yapisini, yonetim, dis denet¢i ve i¢ denetci ile iliskisini, raporlama

sorumlulugunu icermelidir. Ayrica i¢ denetim birimi sorumlusunun dogrudan denetim

komitesine raporlama yapmasina olanak saglanmalidir.

Ote yandan AC iiyelerine iliskin olarak Cadbury Raporu’nda denetim komitesinin etkin

olarak isleyebilmesi i¢in asgari 3 kisinin icrai yetkisi olmayan yoneticilerden olugmasi ve s6z

konusu tiyelerin icradan bagimsiz olmasi gerektigi ifade edilmistir. IIA ise tiim ydneticilerin

icrai yetkisinin olmamasini ve icradan bagimsiz olmasini aramaktadir.

AC’nin baskaninin bagimsizligt onemli bir husus olup, AC bagkaninin yonetim

kurulunun baskan1 olmamas1 gerekmektedir.

Bu ¢ergevede AC’nin gorevleri 4 temel baslikta toplanmaktadir.

a) Finansal Raporlamanin Gézetimi

Ucgiincii  kisilere yonelik raporlarin &zellikle yillik raporlarn adil, dengeli ve
muhasebe standartlarina uygulugunun saglanmasinda yonetim kuruluna yardimci
olmak,

Yo6netim kurulu adina yonetimle bagimsiz dis denetci arasinda mutabakat saglamak,

b) Dis Denetimin Gozetimi

Dis denetcilerin gorevlerini geregi gibi yapip yapmadiklart hususunda gozetim
yapmak ve yonetim kurulunu bilgilendirmek,

Yonetim kuruluna dis denetimin kapsami ve derinliginin yeterli oldugu ve geregi gibi
yerine getirildigi konusunda giiven vermek,

D1s denet¢inin yeniden atanmasi veya gorevden alinmasi hususlarinda yonetim
kuruluna tavsiyelerde bulunmak,

Dis denetgiye ddenecek iicret konusunda yonetim kuruluna tavsiyelerde bulunmak.

c) I¢ Kontroliin Gézetimi

Isletmenin i¢ kontrol diizenlemelerinin hem operasyonel hem de finansal raporlama
kontrollerinin sistematik incelemesinin yeterliligine ve i¢ kontroldeki zayifliklara
iliskin yonetim kurulu adina gozetim yapmak,

Dis denetginin yonetim mektubunu dikkate almak,

i¢ kontrole iliskin belirli konularda 6zel arastirmalar yapmak iizere gorevlendirme
yapmak,

I¢ denetim birimi baskanindan yonetimin maliyeti veya diger 6zelligi nedeniyle risk
olarak nitelendirdigi denetim bulgular1 hakkinda bilgi sahibi olmak.

d) Ic Denetimin Gozetimi

Ic kontrol biriminin prosediiriinii dikkate alarak sdz konusu prosediiriin yeterli
olmasini saglama ve prosediiriin hazirlanmasinda tavsiyelerde bulunma,

I¢ denetim birimi bagkanin atanmasi ve gorevinin sona ermesini onaylama,
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* I¢ denetim biriminin planin1 uygunluk agisindan gézden gegirme,

+ I¢ denetim biriminin yeterli kaynaga sahip olup olmadigi hususunda yonetim
kurulunu bilgilendirme,

+ I¢ denetim birimi sorumlusundan i¢ denetime iliskin,
a) Ic denetimin planlanan gelisim siireci, planlamada degisim varsa nedenlerine,

b) Denetim esnasinda tespit edilen 6zellikle 6nemli olmasina ragmen yonetim
tarafindan yeterli hassasiyetin gosterilmedigi aksakliklara,

iliskin faaliyet raporlar1 alma.

Dis denet¢i, i¢ denetim sorumlusu, finans miidiirii ve yonetim kurulu iiyeleri icrai
yetkileri olsun olmasin AC toplantilarina katilabilmektedir.

Bu cergevede AC’nin gorevlerinden de anlagildig: tizere AC, icrai karakterde bir yapiya
sahip degildir. Bu nedenden dolayi etkin bir i¢ kontrole iligkin onerilerin formiile edilmesi veya
uygulanmasi AC’nin gorevleri arasinda sayillamaz ama uygun bir kontrol rejimini ydnetim
kuruluna 6nermek denetim komitesinin gorevleri arasinda sayilabilir.

Ulkemizde heniiz denetim komitesi bigiminde bir 6rgiitlenme yaygin olarak
uygulanmamakta olup,L—l| ilk etapta halka acik sirketlerin ve dolayisiyla halka agik araci
kurumlarin daha etkin bir i¢ kontrol sisteminin saglanmasi amaciyla denetim komiteleri
olusturmalart uygun olacaktir. Ancak aracit kurumlarin halka ag¢ik olsun olmasin genis yatirimci
kitlelerine hitap etmeleri ve soz konusu yatirimcilar agisindan piyasada giiven ve istikrarin
onemli oldugu dikkate alindiginda AC’lerin araci kurumlarda halka agik sirketler kadar 6nemli
role sahip oldugu diistiniilmektedir.

Nitekim etkin bir i¢ kontroliin yatirimcilarin hak ve yararlarinin korunmasina, araci
kurumlarin kurumsallagsmasina katki saglayacagi ve piyasaya olan giiveni artiracagi dikkate
alindiginda tiim araci kurumlarin bu organa sahip olmasinin sektoriin i¢ kontrol sisteminin
etkinlestirilmesine katki saglayacag diistiniilmektedir.

Konuya iligkin olarak TTK’nun 318’inci maddesinin ikinci fikrasinda yonetim kurulunun
islerin gidisatina bakmak, kendisine arz olunacak hususlar1 hazirlamak, biitiin 6nemli meseleler,
ozellikle bilangonun tanzimi hakkinda karar vermek ve kararlarin tatbikine nezaret etmek iizere
tiyelerden yeterince komite veya komisyon kurulabilecegi ifade edilmistir. Yonetim kurulu bu
maddeye dayanarak komite ve komisyonlar kurabilecek olup, adigegen komite ve komisyonlar
esas sOzlesmede kararlastirilabilecegi gibi yonetim kurulu tarafindan da olusturulabilecektir. S6z
konusu komite veya komisyonlarda yonetim kurulu {iyesi olmayan miistahdem niteliginde olan
kisiler gorevlendirilebilecek olup, komite veya komisyonlar tamamen bu kisilerden de
olusabilecektir (DOMANIC, 1988:507). DOMANIC’e gére madde metninde sayilan isler
sinirlayict  nitelikte olmayip, madde metninde yer almayan konularda da komiteler
olusturulabilir. Bu ¢er¢evede i¢ kontrol konusunda yonetim kurulu iiyelerinden olugsmayan bir
komite kurulabilecektir. Ancak s6z konusu komitenin goérevi tamamen hazirlik niteliginde olup,
i¢ kontrol konusunda yonetim kurulunu haberdar etmek ve yonetim kurulunun aydinlanmasina
hizmet etmekten ibaret olacak, son s6z yonetim kurulunun olacaktir. Nitekim son yillarda bazi
sirketlerin icra komiteleri adi altinda yonetim kuruluna tavsiyelerde bulunan komiteler
olusturduklar1 gézlemlenmektedir.
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Bu hiikiim ¢ergevesinde aract kurumlarin denetim komitesinin gorevleri ile donatilmis
komite veya komisyonlar olusturabilecekleri diisiiniilmektedir.

VL. iC KONTROLE ILISKIN OLARAK YONETIM KURULU UYELERI, DENETIM
KURULU UYELERI VE ARACI KURUM CALISANLARININ HUKUKI
SORUMLULUKLARI

6.1. Genel Bilgiler

Sermaye piyasalarmin saglikli bir bicimde gelismesi ancak kii¢iik yatirimcilart da
icerecek sekilde tiim yatirimcilarin sermaye piyasasinin glivenli ve istikrarli bir sekilde
isledigine olan inanci ile gerceklesebilir. S6z konusu gilivenin olusmasi, gerekli hukuki ve
orgiitsel alt yapinin olusturulmasi, piyasa katilimcilarinin diizenlemelere uygun hareket
etmesinin saglanmasi ve piyasayi olusturan ortakliklarla ilgili sorumluluk hukukunun gézden
gecirilmesi, buna bagli olarak yonetime ve denetime katkisi olanlarin sorumluluklarinin etkili
bir hukuki ¢erceveye alinmasi ile saglanabilecektir.

Bu cercevede aracit kurumlarin i¢ kontroliinden birinci derecede sorumlu olan yonetim
kurulu, denetciler ve yoneticilerin i¢ kontrol sisteminin iyi islememesinden dolay1r hukuki
sorumluluklarina iliskin degerlendirmeler ¢alismanin 6.2. boliimiinde yer almaktadir.

6.2. Aract Kurum Yénetim Kurulu Uyelerinin, Denetcilerinin ve Diger

Calisanlarinin i¢ Kontrol Siteminin isleyisine fliskin Hukuki Sorumluluklar
6.2.1. Yonetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu

Arac1 kurum yonetim kurulu, aract kurumun tiim faaliyetlerine iligkin 6nemli politika ve
stratejileri onaylar ve s6z konusu politika ve stratejilerin uygulamasina iliskin periyodik
incelemeler yapar. Ayrica yonetim kurulu aract kurumun tasidigi temel risklerin bilinmesi ve bu

risklere iligkin kabul edilebilir asgari ve azami siirlarin belirlenerek s6z konusu risklerin tespit

edilmesi, Olciilmesi, yonetilmesi ve kontrol edilmesi hususlarinda gerekli tedbirler alinmasini
saglamak ve lst diizey yonetimin i¢ kontrol ve i¢ denetim sisteminin islerligini izlemesinden
sorumludur.

Yonetim kurulu tyelerinin hukuki sorumlulugu TTK’nun 336’nc1i ve devam eden

maddelerinde diizenlenmis olup, yoOnetim kurulu diyelerinin sorumlulugu TTK’da kusur

sorumlulugu olarak diizenlenmistir. Kanun koyucu kusursuzlugunu ispat edene kadar yonetim

kurulu tiyelerinin kusurlu olacaklarini hiikiim altina alarak bir kusur karinesi getirmistir (Helvaci,
1995: 31).

TTK’nun 336’nc1 maddesinde, yonetim kurulu {iyelerinin sirket adina yapmis olduklari
mukavele ve muamelelerden dolay1 sahsen mesul olmadiklari, ancak,

1) Hisse senetleri bedellerine mahsuben pay sahipleri tarafindan vuku bulan 6demelerin
dogru olmamasi,

2) Dagitilan ve 6denen kar paylarinin hakiki olmamasi,

3) Kanunen tutulmasi gereken defterlerin mevcut olmamasi veya bunlarin intizamsiz bir
surette tutulmasi,

4) Genel kuruldan ¢ikan kararlarin sebepsiz olarak yerine getirilmemesi,

' Ornegin iktisat Bankasi T.A.S.”de bir denetim komitesi mevcuttur.
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5) Gerek kanunun gerek esas mukavelenin kendilerine yiikledigi sair vazifelerin kasten
veya ihmal neticesi olarak yapilmamasi,

hallerinde gerek sirkete gerek miinferit pay sahiplerine ve sirket alacaklilarina karsi
yonetim kurulu iiyelerinin miiteselsilen sorumlu olacagi ifade edilmistir.

Ayni maddenin son fikrast uyarinca ilk dort bentte sayilan haller i¢in yonetim kurulu
iiyeleri bu gorevleri tiyelerden bir veya birkacina devrederek herhangi bir sorumluluk devri
yapamayacaklardir.

Bilindigi tlizere aract kurumlarin faaliyetlerine iliskin kayitlar1 usuliine uygun olarak
tutmas1t ve mevzuat uyarinca diizenlenmesi gereken belgeleri diizenlemesi, aract kurumun
faaliyetlerinin kanun ve diizenlemelere uygun olmasinda 6nemli bir role sahiptir. Bu ¢ercevede
336’nc1 maddenin iiclincii bendi uyarinca kanunen tutulmasi gereken defterlerin mevcut
olmamasi veya diizenli bir bicimde tutulmamasi durumunda ydnetim kurulunun hukuki
sorumlulugu dogacaktir.

Ote yandan doktrinde tacirlerin saklamakla yiikiimlii oldugu diger belgelerin de iiciincii
bent kapsamina girecegi konusunda cesitli yorumlar vardir (Camoglu, 1972: 44). Araci
kurumlarin faaliyetleri sirasinda diizenlemekle yilikiimlii olduklar1 belgelerin de (seans takip
formu, O6dendi makbuzu gibi) 3’ncli bent kapsaminda degerlendirilmesi uygun olacaktir.
Dolayisiyla aract kurumlarin diizenlemekle yiikiimlii olduklart belgeleri hi¢ diizenlememesi veya
geregi gibi muhafaza etmemesi bu hiikiim kapsaminda degerlendirilebilecegi diisiiniilmektedir.
Saklanmas1 gereken belgeler bu hiikiim kapsamina girmese bile besinci fikra hilkkmii kapsaminda
degerlendirilerek araci kurum yonetim kurulu sorumlu tutulabilecektir.

Ayrica tacirlerin saklamakla yilikiimlii olduklar1 belgelerin 3’ncii bent kapsaminda
degerlendirilmesi durumunda yiikiimliiliikk murahhaslara devredilemeyeceginden murahhas iiye
atanmis olsa bile tiim arac1 kurum yonetim kurulu iiyeleri miiteselsilen sorumlu olacaktir.

Miiteselsil sorumluluk kapsaminda olan islemlerden dolayr TTK’nun 338’inci
maddesinde kusuru olmayan iiyenin kusuru olmadigini ispat ederek sorumluluktan kurtulacagi
ifade edilmis olup, ancak kusurlu islemde aksine oy kullanip durumu zapta gecirten ve bunu
hemen yazili olarak denetgilere bildiren veya mazereti nedeniyle toplantiya katilmayan iiyenin
sorumluluktan kurtulabilecegi diizenlenmistir. Bu ¢er¢evede mazereti olmadan yonetim kurulu
toplantisina katilmayan iiye sorumluluktan kurtulamayacaktir. Ayrica ispat yiikii burada yonetim
kurulu tiyelerine yiiklenmis olup, tiyeler 338’inci maddede yer alan sartlarin varligini ispat
etmedikce sorumlu olacaklardir.

336’nc1 maddenin ilk dort bendinde sayilan sorumluluk hallerine nazaran 5’inci bendde
sayilan sorumluluk sebebi genel nitelikli bir sorumluluk nedenidir. S6z konusu madde yonetim
kurulu {iyelerinin kanun ve esas sozlesmenin kendilerine yiikledigi yiikiimliiliikleri kasten veya
thmal sonucu yapmamasini bir sorumluluk sebebi olarak ongdrmiistiir. Sonug olarak gorevlerin
yapilmamasinin yanisira eksik, hatali veya ge¢ yapilmasi da maddede gegen sorumluluk
kapsamina girmektedir.

TTK’nun 336’nc1 maddesinin 5’inci bendindeki “kanun” ibaresi sadece TTK degil diger
kanunlar1 da kapsar sekilde anlasiimalidir (Helvaci, 1995:51). Kanunlara dayanilarak ¢ikarilan
yonetmelik ve tebliglerin de genis bir yorumla kanun ibaresi i¢inde degerlendirilmesi uygun
olacaktir.
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Bu durumda yonetim kurulu {yelerinin Kurulumuzun Tebliglerinde yer alan
yikiimliilikleri yerine getirmemesinden dogan hukuki sorumlulugu da TTK’nun 336’nci
maddesinin 5’inci bendi kapsaminda degerlendirilecektir.

Yukarida ifade edildigi gibi TTK’nun 336’nc1 maddesinin 5’inci bendinde yer alan
kanun ibaresinin kapsaminin sadece kanundan ibaret olarak degil yonetmelikler, tebligler ve
Kurulca yapilacak diizenlemeleri de igerecek sekilde yorumlanmasi araci kurumlarin yonetim
kurulu tyelerinin sorumlulugunu genisletmektedir. Nitekim Seri:V, No:46 sayili Teblig’in
36’nc1 maddesi hiikkmii uyarinca teftis biriminde veya mevzuata uygunluk biriminde istihdam
edilecek personelde aranan sartlar1 saglayan personel yerine deneyimsiz ve egitimsiz personelin
istihdam edilmesi yonetim kurulu iiyelerinin hukuki sorumlulugunu doguracaktir.

Ote yandan Seri:V, No:46 sayili Teblig’in 32’nci maddesinin son fikras1 i¢ kontrol
prosediirlerinin gézetiminden yonetim kurulu {iyelerinin sorumlu oldugunu ac¢ikca ifade etmistir.
Bu cergevede i¢ kontrol prosediirlerine uygunlugun gézetiminden sorumlu olan yonetim kurulu
iiyeleri, personelin s6z konusu prosediirlere geregi gibi uymamasi ve i¢ kontrol sisteminde
aksakliklar ¢ikmasi durumunda, kendilerine yiiklenen gorevi geregi gibi yerine getirmemis
olmalar1 nedeniyle sorumlu olacaklardir. Yine yonetim kurulu iiyelerinin ayn1t maddenin 3’{incii
fikras1 uyarinca gorev, yetki ve sorumluluklara iliskin olarak belirlenen esaslar gergevesinde ve
yazili i¢ kontrol prosediirlerine uygun hareket etmedigi durumlarda hukuki sorumlulugu
dogacaktir.

Yonetim kurulu tiyelerinin hukuki sorumluluguna iliskin olarak deginilmesi gereken bir
diger konu ise yonetim kurulu iiyelerinin TTK’nun 320°nci maddesinde yer alan 6zen borcuna
iliskindir. TTK’nun 320’nci maddesi yonetim kurulu iiyelerinin 6zen borcunu atif yoluyla
diizenlemistir. Bu dogrultuda yonetim kurulu tiyelerinin 6zen borcuna iliskin olarak is¢inin 6zen
borcunu diizenleyen BK’nun 321’inci maddesi uygulanacaktir.™ S6z konusu maddede objektif
bir yiikiimliiliikk getirilmis olup, maddede is¢inin taahhiit ettigi seyi 0zenle yerine getirmeye
mecbur oldugu, kasit veya ihmal ve dikkatsizlik ile is sahibine verdigi zarardan sorumlu oldugu,
is¢cinin 6zen derecesinin akde gore tayin olacagi, is¢inin, o is i¢in olup is sahibinin bildigi veya
bilmesi gereken bilgi derecesi veya meslegindeki yetenegi ile ehliyet ve niteliginin gozetilecegi
hilkme baglanmuistir.

Bu hiikiim ¢ergevesinde her yonetim kurulu tiyesi dikkatli, diiriist ve sagduyulu bir

yOneticinin ayni kosullar altindaki 6zen yiikiimliiliigi ile yiikiimliidiir. Bu durumda ydnetim
kurulu tiyesine diigen gorev kendisine yiiklenen vazifeye uygun niteliklerinin olup olmadigini
tespit etmektir. S6z konusu niteliklerin kendisinde bulunmadiginmi bilerek vazifeyi kabul eden
yonetim kurulu tiyesi, bu kabulii ile kusurlu davranigta bulunmus olmaktadir. Nitekim yonetim
kurulu iiyeligi zorunlu bir goérev olmayip, tamamen segilen kisinin gorevi kabul etmesine bagl
olmas1 nedeniyle kisisel becerileri bu gorev icin yeterli olmayan kisinin gérevi kabul etmesi bash
basina bir sorumluluk nedeni olacaktir.

Ote yandan i¢ kontrole iliskin olarak bir komite kurulmasi durumunda yénetim kurulu
iiyelerinin miiteselsil sorumluluklar1 devam edecektir.

' Doktrinde is¢inin 6zen borcuna ait hitkmiin sadece iicret alan yonetim kurulu iiyelerine uygulanmasi gerektigi
yoniinde goriisler bulunmakla birlikte baskin olan goriis herhangi bir ayrima gerek olmadig1 yoniindedir.
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6.2.2. Yonetim Kurulu Uyelerinin, Ortaklarin ve Birinci Derece imza Yetkisi
Bulunanlarin Sahsi Sorumlulugu
2499 sayili SPKn’nun 46’nc1 maddesine 4487 sayili Kanun ile eklenen (k) bendinde
“Sermaye piyasast kurumlarimin mali yapilarimmin ciddi surette zayiflamasit nedeniyle tedrici
tasfiveye girmesi veya iflasi durumlarinda, Kurul'ca sorumluluklar: tespit edilmis olmak
kaydryla; %10’ nundan fazla paya sahip ortaklarinin, gérevden ayriimis olan veya halen gérevde
bulunan yonetim kurulu bagskan ve iiyelerinin ve imzaya yetkili yoneticileri ile yatirim fonu
yoneticilerinin sahsen iflaslarint istemeye Kurul 'un yetkili oldugu” ifade edilmistir. S6z konusu
hiikiim arac1 kurumlarda karar vermeye ve uygulamaya yetkili kisilerin daha dikkatli ve tedbirli
davranmasini saglayacaktir. Ayrica s6z konusu kisilerin kusurunun olmasi durumunda maddede
sayilan kisiler araci kurumlarda ortak, yonetici, ihtisas personeli veya miifettis olarak
calisamayacaktir.

Diger taraftan, yonetim kurulu baskan ve iiyeleri gérevden ayrilmis olsalar da gérevleri
sirasindaki kusurlu davranislarindan sorumlu olacaklardir. Bu durumda araci kurumun i¢ kontrol
sistemindeki aksakliklardan dolay1r mali yapisinin bozulmasi ve araci kurumun iflas1 veya tedrici
tasfiyeye girmesi durumunda etkin bir i¢ kontrol sistemini olusturamayan (6rnegin yonetim
kurulu tarafindan sirket faaliyetlerinin ilgili mevzuat ve diizenlemelerine uyumunu saglayacak
prosediirlerin olusturulmamis olmasi veya yonetici ve personelin i¢ kontrol prosediirlerine
uymamasina ragmen yonetim kurulunun herhangi bir 6nlem almamasi) yonetim kurulu baskan
ve iiyeleri kusurlu olmalar1 nedeniyle sorumlu olacaklardir.

Bu ¢er¢evede aract kurumun mali durumunun zayiflamis olmasi nedeniyle iflas etmis
olmasi1 veya tedrici tasfiyeye girmis olmasi halinde, yukarida sayilan kisilerin sorumlu
tutulabilmeleri i¢in s6z konusu kisiler bu duruma kusurlu davranislar ile sebebiyet vermelidirler.
Ayrica aract kurumun iflast veya tedrici tasfiyeye girmesi ile s6z konusu kisilerin kanuna,
diizenlemelere, isletme amag ve politikalarina, yazili prosediirlere aykiri islemleri arasinda illiyet
baginin bulunmasi gerekmektedir.

Ote yandan kanuna aykir1 karar ve islem sdz konusu olmadik¢a sadece idareden
kaynaklanan sorunlar sahsi sorumluluga bagvurulmasina imkan vermemektedir (Erem, Altinok,
Tandogan, 1989:278).

Ancak imzaya yetkili yoneticilerin kisisel sorumluluk kapsamina alinmasi imza yetkisi
olan birim yoneticileri, sube miidiirleri gibi imza yetkisi olan personelin iflas ederek araci
kurumlarda ortak, yonetici, ihtisas personeli veya miifettis olarak calisgamamalarina neden
olacaktir. Yonetimde s6z sahibi olmayan bu kisilere yiiklenen sorumlulugun hakkaniyete aykiri
oldugu diisiiniilmektedir. Nitekim s6z konusu kisilerin sorumluluklar1 tespit edilirken, hangi
donemlerde aykirilik oldugunun, illiyet baginin ve s6z konusu kusurun araci kurumun iflasi veya
tedrici tasfiyeye girmesindeki roliiniin belirlenmesinde ¢esitli sorunlar ortaya ¢ikacagi
diistiniilmektedir.

6.2.3. Yonetim Kurulu Uyelerinin Gérevlerinin Murahhaslara Devredilmesi

Bireysel sorumluluga iliskin olarak TTK’nun 319’uncu maddesinde ana sozlesmede
idare ve temsil iglerinin yonetim kurulu iiyeleri arasinda taksim edilip edilmeyecegi ve taksim
edilecekse bunun nasil yapilacaginin tespit edilecegi hilkkme baglanmistir. Bu ¢ercevede yonetim
islerinin bir kismi ana s6zlesmedeki diizenlemeye gore genel kurul veya yonetim kurulu
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tarafindan murahhaslaraEIblrakllabilir. Ornegin belirli bir iiyenin teknik islerden sorumlu oldugu
hilkkme baglanabilir. Bdliinme sonucu yetkiler tek bir yonetim kuruluna veya gruplara
birakilabilir. Bu durumda her {iye kendine birakilan isler nedeniyle sorumlu olacak ve yonetim
kurulu tiyelerinin islerinde gecerli olan TTK’nun 336’nc1 maddesindeki miiteselsil sorumluluk
kurali islemeyecek sahsi sorumluluk s6z konusu olacaktir.

SPKn.’nun 46’nc1 maddesinin (k) bendi hiikkmii uyarinca aract kurumun mali durumunun
ciddi sekilde zayiflamasi nedeniyle iflasi veya tedrici tasfiyeye girmesi halinde sayet
murahhaslara yetki devri yapilmigsa tiim yonetim kurulu iiyelerinin sorumlulugundan
bahsedilemeyecek olup, sadece kendisine yetki devri yapilan yonetim kurulu iiyesi sorumlu
olacaktir (Araci kurumlarda en az iki yonetim kurulu iiyesine yetki devri yapilabilir). Ancak bu
durumda murahhaslara devredilen yetki devredilebilir nitelikte bir yetki olmalidir.

Konuya iliskin olarak Seri:V, No:46 sayili Teblig’de murahhaslara yonetim yetkisinin
birakilmast hususu 6nemi nedeniyle 6zellikle diizenlenmistir. Teblig’in 9’uncu maddesinin (g)
bendi, Menkul Kiymetler Alanindaki Yatirnm Hizmetleri Hakkinda 10.05.1993 tarihli Avrupa
Birligi Direktifi’nde== yer alan iki yOnetici prensibine uygun olarak, araci kurumlarin yonetim
kurullarinda yonetim yetkisinin murahhas {iyelere birakilmasi durumunda en az iki iiyenin
murahhas olarak tayini ve her birinin yetki ve sorumluluk alanlarinin, tereddiide yer
birakmayacak bigimde belirlenmesini zorunlu tutmustur. Ote yandan Teblig’in 33’iincii
maddesinin ikinci fikrasinda ise teftis birimine iliskin yetkilerin ancak genel miidiir_disinda
olmak iizere en az iki yonetim kurulu iiyesine devredebilecegi ifade edilmis olup—, teftis
biriminin dogrudan yonetim kuruluna karsi sorumlu olmasi nedeniyle araci kurumlarda sz
konusu Teblig hiikmiiniin dolanilarak sorumlulugun genel miidiire yiiklenmesi 6nlenmistir.

Bu cercevede aract kurumlar yonetim ve teftise iliskin yetkilerini asgari iki murahhasa
birakabilecektir.

Genel olarak murahhaslara gorev devrinin yapilabilmesi i¢in ilk sart s6z konusu gorevin
devredilebilir nitelikte olmasi, esas sdzlesmenin devre izin vermesi ve devrin nasil yapilacaginin
belirlenmesi veya bu konuda genel kurul veya yonetim kuruluna yetki verilmesi gerekmektedir.
Murahhas iiye usuliine uygun olarak kendisine birakilan gorevlerden dolay1 tek basina sorumlu
tutulabilecektir. Bu durumlarda ana s6zlesme geregi yapilan taksim sonucunda gorevlendirilen
yonetim kurulu {iyesi diger liyelerin gorevinden sorumlu olmayacak sadece kendi gorevinden
otiirii sorumlu olacaktir.

Murahhaslara devredilen yetkilere iliskin olarak TTK’nun 331’inci maddesi uyarinca
yonetim kurulu {iyeleri nezaret yiikiimliiliigii altinda olup, s6z konusu yiikiimliiliiglin geregi gibi
yerine getirilmemesi durumunda yonetim kurulu {iyeleri murahhas aza veya miidiir ile birlikte
miiteselsilen sorumlu olacaklardir. Bu dogrultuda Seri:V, No 46 sayili Teblig’in 33’iincii
maddesi uyarinca aract kurumlarin teftis birimine iliskin yetkilerinin murahhaslara birakilmasi
durumunda sadece gorev devri yapilan {iyeler teftis biriminin faaliyetlerinden sorumlu olacaktir.

" Yénetim kurulu iiyesi olan murahhaslara murahhas iiye, yonetim kurulu disindan segilen iiyelere ise murahhas
miidiir ad1 verilmektedir.

2 Caligmanin 3.2.2.1. numarali bsliimiinde daha ayrintilt olarak deginilmistir.

*' Aract kurum yonetim kurulunun i¢ denetim birimine iliskin yetkilerini en az iki ydnetim kurulu iyesine
devredebilmesi Menkul Kiymetler Alanindaki Yatirim Hizmetleri Hakkinda 10.05.1993 tarihli Avrupa Birligi

Direktifinde yer alan iki yonetici (two-man management) prensibine uygundur.
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Diger tiyelerin ise nezaret yiikiimliiliigii devam edecek olup, s6z konusu yiikiimliiliik geregi gibi
yerine getirilmedigi durumlarda diger tiyeler de sorumlu olacaklardir. Nitekim Seri:V, No:46
sayil1 Teblig’de agikga yonetim kurulu iiyelerinin i¢ kontrol prosediirlerinin gozetiminden
sorumlu oldugu ifade edilmistir.

Ote yandan doktrinde 336’nc1 maddenin ilk dért bendinde yer alan gorevler ile TTK nun
324’{incii maddesindeki ortakligin mali durumunun bozulmasi, TTK’nun 365’inci maddesi
uyarinca genel kurulun olaganiistii toplantiya davet edilmesi, TTK’nun 366’nc1 maddesi geregi
azinligin talebi dogrultusunda genel kurulun toplantiya g¢agrilmasi ve TTK’nun 381’nci
maddesindeki iptal davasi agma hakki gibi gorevlerin TTK’nun 319’uncu maddesi uyarinca
murahhaslara birakilamayacagi, bu nedenle miiteselsil sorumlulugun ortadan kalkmayacag ifade
edilmistir.

Bu cercevede sorumluluk doguran gorev devredilemez nitelikte ise gorev devredilse bile
sorumluluk miiteselsil olarak devam edecektir. Gorev devredilebilir nitelikte ise sorumluluk
bireyseldir, ancak diger liyelerin nezaret sorumluluklari nedeniyle miiteselsil sorumluluklar
devam eder.

TTK’nun 339’uncu maddesi sirketin halihazirdaki durumu hakkinda her ne sekilde
olursa olsun yanlis sonu¢ uyandiracak desiseler kullanmak veya hakikate aykiri beyanda
bulunmak suretiyle {iglincii sahislar1 aldatan yonetim kurulu iiyesinin sebebiyet verdigi zarardan
sahsen sorumlu olacagini hiikkme baglamistir. S6z konusu hiikiim sadece beyanda bulunmay:
degil ayn1 zamanda yapilmasi gereken beyanlarda bulunmamay:1 da kapsamaktadir (Yasaman,
1992:224).

Ayrica aract kurumlara TTK’nun 337’nci maddesi uyarinca yeni segilen veya tayin
olunan tyeler seleflerinin yolsuz muamelelerini murakiplara bildirmeye mecburdurlar. Aksi
halde 6nceki yonetim kurulu tiyelerinin yolsuz muamelelerine istirak ederler.

6.2.3. Miidiirlerin Hukuki Sorumlulugu

Miidiirlere iligkin hiikiimler TTK’nun 342-346’nc1 maddeleri arasinda diizenlenmistir.
TTK’nun 342°nci maddesinde yer alan miidiirler TTK nun 319°’ncu maddesindeki miidiirlerden
farklidir. Murahhas miidiir yonetim kurulunun yetkileri ile donatilmis olup, murahhas miidiirlerin
secilebilmesi i¢in esas sozlesmede hiikmiin varligina gerek vardir. Ancak icra organi olan
midiirleri i¢in esas sozlesmede hiikiim bulunmasina gerek yoktur. Miidiirlerin sorumluluguna
iligkin hiikiimler ise 342’nci maddede diizenlenmistir.

S6z konusu madde sirket islemlerinin icrasi sathasina iliskin kismi esas sézlesme veya
genel kurul veya yonetim kurulu karari ile yonetim kurulu iiyesi olmayan veya ortaklardan
olmayan bir miidiire tevdi edildigi takdirde, miidiiriin kanun veya esas mukavele yahut is gorme
sartlarini tespit eden diger hiikiimlerle yiikletilen miikellefiyetleri geregi gibi ve veya hi¢ yerine
getirmemesi durumunda sorumlulugunu yonetim kurulu {iyelerinin sorumluluguna tabi kilmistir.

Miidiirler ortaklik islerinin dis iliskide icrasiyla gorevlidir ve ortakligin giinliik islerini yonetim
kurulunun gézetim ve denetimi altinda yiiriitiirler (Poroy, Tekinalp, Camoglu, 1993: 273).

Aract kurumlarda 6zellikle genel miidiirler aract kurumlarin islerini dis iliskide icra
ederler ve giinliik iglerini yonetim kurulunun gézetim ve denetimi altinda yiiriitiirler. Ancak araci
kurumlardaki genel miidiir yardimcilari, birim yoneticileri ve sube miidiirlerinin de TTK’ nun
342’inci maddesi uyarinca miidiir kapsaminda degerlendirilmesinin uygun olacagi
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diisiiniilmektedir. Nitekim madde hiikmii uyarinca miidiirler temsil yetkisine sahip olmayip
sadece sirketin giinliik islerinin icrastyla gorevlidir.

Irtibat biirolarinda aract kurumun faaliyetlerinin tanitiminin yapilmasi ve sadece
emirlerin merkeze iletilmesi faaliyetlerinde bulunulmasi nedeniyle irtibat biirosu sorumlularina
iligkin sorumluluk incelemesi yapilmamistir. Ancak irtibat biirosu sorumlularinin da ilgili irtibat
biirosu igerisinde i¢ kontrol sisteminin saglanmasina yonelik olarak personel iizerinde gerekli
gozetimi yapmasi gerekmektedir.

Madde hiikmii uyarinca miudiirler yonetim kurulu tiyeleri gibi sorumlu olacaklarindan
kendi subesinde araci kurumun i¢ kontrol prosediirlerini uygulamayan bir sube miidiirii ve
raporlama yapilmasina ragmen subedeki ihlale iligkin herhangi bir tedbir almayan yonetim
kurulu olmasi durumunda,

e sube miidiirti; Seri:V, No:46 sayili Teblig’in 32’nci maddesinin {igiincii fikrasinda
yer alan gorev, yetki ve sorumluluklara iligkin olarak belirlenen esaslar cergevesinde
ve yazili i¢ kontrol prosediirlerine uygun hareket etme yiikiimliiligiinii yerine
getirmemesi nedeniyle yonetim kurulu {iyelerinin sorumluluguna iliskin TTK
336’nc1 maddesi ¢ergevesinde diizenlemelere aykiriliktan,

* genel midir; Seri:V, No:46 sayili Teblig’in genel midiiriin i¢ kontrole iliskin
uygulamadaki sorumlulugu dikkate alinarak yine TTK 336’nc1 maddesi uyarinca
kanun ve diizenlemelere aykiriliktan,

* yonetim kurulu iiyeleri ise eger bu gorevi murahhaslara birakmigsa gorev devri
yapilan {iiyeler sube miidiirlinlin sirket i¢in zararli olan is ve islemlerine karsi
miisamaha gostermeleri ve Seri:V, No:46 sayili Teblig uyarinca gozetim
yiikkiimliiliiklerini geregi gibi yapmamalar1 nedeniyle, diger iiyeler ise nezaret
yikiimliiligii geregi gibi yerine getirememeleri nedeniyle miiteselsilen,

sorumlu olacaklardir. Ancak TTK’nun 338’inci maddesi uyarinca kusura istirak
etmedigini ispatlayan {liyeler sorumlu olmayacaktir.

Diger taraftan mudiirlerin verdikleri zararlara iliskin olarak TTK’nun 346’nc1 maddesi
hilkmii geregi kural olarak yonetim kurulu tiyeleri sorumlu tutulamazlar. Kural bu olmakla
birlikte yonetim kurulu tiyeleri ehil olmayan midiirler tayin etmek, miidiirlerin sirket i¢in zararh
olan is ve islemlerine kars1 miisamaha gostermek, yonetim kurulunun yetkili olmadig1 hususlarda
midirleri yetkili kilmak suretiyle verdikleri zararlardan dolayr TTK’nun 336’nc1i maddesi
hiikmiince sorumlu olurlar ancak 338’nci madde uyarinca kusura istirak etmedigini ispatlayan
iiye sorumlu olmaz.

TTK’nun 345’inci maddesi uyarinca miidiirler ¢esitli bazt muayyen muameleleri yapmak
tizere baska kisileri vekil atayabilirler ancak miidiirliilk gorevini devredemezler. Bu durumda
BK’nun 391’inci maddesi geregi alt vekalet ve alt vekilin se¢ciminde ona talimat vermede ve
nezaret etmede miidiiriin sorumlulugu s6z konusu olacaktir.

6.2.4. Denetim Kurulu Uyelerinin Hukuki Sorumlulugu

Denetim kurulu iyelerinin hukuki sorumlulugu, TTK’nun 359’uncu maddesinde
diizenlenmistir. S6z konusu hiikiim uyarinca denetgilerin kanun ve esas sozlesme ile kendilerine
yiiklenen gorevleri hi¢ veya geregi gibi yerine getirmemis olmasindan dogan zararlardan dolayz,
kusursuz olduklarim ispat etmedikge miiteselsilen sorumlu olacaklart ve mesuliyet hakkinda
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TTK’nun 309 ve 341’inci maddelerinin uygulanacagi hilkkme baglanmistir. Burada yer alan
sorumluluk kusura dayali ve sdzlesmeden dogan bir sorumluluktur.

TTK’nun 353-358’inci maddeleri arasinda denetgilere ¢esitli gorevler yiiklenmis olup,
s6z konusu gorevler incelendiginde etkin olarak islemeyen i¢ kontrol sisteminden dolay1 belirli
durumlarda denetciler sorumlu tutulabilecektir. Ornegin TTK’nun 353 ncii maddesinin 10’uncu
bendinde denetgilerin, yonetim kurulu iiyelerinin kanun ve esas soOzlesme hiikiimlerine
tamamiyla uymasina nezaret etmekle yiikiimlii oldugu ifade edilmistir. I¢ kontrol sisteminin
etkin bir sekilde islemesinden yonetim kurulunun sorumlu olmasi ve Teblig’de agik¢a gozetim
yiikiimliligii getirildigi dikkate alindiginda denetim kurulu iiyelerinin yonetim kurulu liyelerinin
kanun ve esas sozlesme hiikiimlerine uygunlugunu takip etmesi gerekmektedir. Buna aykiri
davranis denetcilerin sorumluluguna neden olacaktir.

Yine 354’ilincii maddede denetgilerin gorevlerini ifa sirasinda yonetim isleriyle ilgili
olarak Ogrenecekleri eksiklik ve yolsuzluklar1 veya kanun veya esas sozlesme hiikiimlerine
aykirt hareketleri gerekli yerlere ihbarla miikellef oldugu ifade edilmistir.

Bu ¢ergevede denetgiler i¢ kontrol sisteminin iyi islememesinden dolay1 gozetim ve ihbar
yiikiimliiliiklerini geregi gibi yerine getirmemis olmalar1 nedeniyle dogan zararlardan TTK
359’uncu  madde hiikkmii uyarinca kusursuz olmadiklarini ispat etmedik¢e sorumlu
olabileceklerdir.

Ote yandan 359 uncu madde hiikmii dogrultusunda TTK nun 309’uncu maddesi uyarinca
denet¢ilerin fiillerinden dolayisiyla zarar goren pay sahipleri ve sirket alacaklilar1 dava agabilir.
Bu dava sonucu hiikmolunacak tazminat girkete verilecektir. Yine TTK’nun 341’nci maddesi
uyarinca sirket tarafindan denetciler aleyhine dava agilabilir.

6.2.5. Miifettislerin Hukuki Sorumlulugu

Miifettigler, Seri:V, No:46 sayil1 Teblig’in 33’ilincii maddesi uyarinca dogrudan yonetim
kuruluna bagli olarak calismaktadirlar. Miifettisler aract kurumun merkez ve merkez disi
orgiitlerinin faaliyetlerinin sermaye piyasasi mevzuati ve ilgili mevzuat hiikiimleri yaninda, araci
kurumun esas sozlesmesi ve i¢ kontrole yonelik yazili kurallar ¢ercevesinde denetiminden
sorumludur.

Bu ¢ergevede i¢ kontrol sisteminde bir aksaklik olmasi durumunda miifettis bu durumu
tespit ederek yonetim kuruluna raporlamalidir. Yine Teblig’in 33’lincli maddesi hiikmii uyarinca
aract kurumun mali durumunun zayiflamasi veya olaganiistii durumlarin olmasi durumunda
miifettisler hem yonetim kuruluna rapor sunmak hem de bir 6rnegini Kurul’a gondermekle
yiikkiimlidiir.

Miifettislerin i¢ kontrol sistemindeki aksakliklar1 zamaninda tespit ederek yonetim
kuruluna sunmamalar1 ve 6zel durumlarda raporun bir 6rnegini Kurul’a gondermemeleri hukuki
sorumluluklar1 dogacaktir.

Son olarak mevzuata uygunluk birimi diizenleme ve danisma niteliginde bir birim olmast
nedeniyle bu birimde c¢alisanlarin sorumluluklarma iliskin herhangi bir degerlendirme
yapilmamustir.
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VIL. SONUC VE DEGERLENDIRME

Etkin bir i¢ kontrol sistemi, araci kurumun amacglarina ulasmasi, uzun doénemli kar
hedeflerinin gergeklestirilmesi, aract kurum ve miisteri varliklarinin korunmasi ve yeterli mali
raporlama i¢in gerekli oldugu gibi ayn1 zamanda sermaye piyasasi faaliyetlerinin tam ve gilivenli
olarak siirdiiriilmesinde de 6nemli role sahiptir. Bilindigi iizere sermaye piyasasi, ortakliklar,
aracilar ve g¢ogunlugunu tasarruf sahiplerinin olusturdugu yatirimcilarin yer aldigi, kiigiik
birikimlerin biiylik fonlar haline doniiserek yatirimlara yonlendigi bir piyasadir. Bu piyasadaki
fon akiminin saglikli bigimde gerceklesmesi, araci kurumlarin fonksiyonlarini tam olarak yerine
getirmelerine baghdir.

Etkin i¢ kontrol sistemi, aract kurumlarin hem ilgili yasa ve yonetmeliklere hem de kendi
politika ve yontemlerine uyumlu olarak faaliyet gostermesine ve aracit kurumun ticari itibarini
olumsuz etkileyebilecek beklenmedik risklerin en aza indirilmesine yardimei1 olur. Bu gercevede
aract kurumlarin 6zellikle sirket ve miisteri varliklarin1 koruyacak, muhasebe bilgilerinin
dogruluk ve giivenilirligini saglayacak, faaliyetlerinin plan, politika ve yordamlar ile kanun ve
diizenlemelere uygunlugunu temin edecek etkin bir i¢ kontrol sistemini kurmalar1 gerekmektedir.

Ote yandan yodneticilerin amaclara ulasilip ulasilmadigini, kanun ve diizenlemelere
uygun hareket edilip edilmedigini ve araci kurum ¢ikar ve varliklarinin korunup korunmadigini
tespit edebilmeleri i¢in, aract kurum iginde iiretilen finansal ve finansal olmayan bilgilerin
dogruluk ve giivenilirliginin saglanmasi1 gerekmektedir. Bu kapsamda aract kurum faaliyetleri ile
i¢ kontrol sisteminin periyodik denetimini ve yonetime raporlanmasini temin edecek i¢ denetim

sisteminin olusturulmasi énem tasimaktadir.
Yukarida yer alan agiklamalar ¢er¢evesinde araci kurumlarin i¢ kontrol sistemleri,
e araci kurumun faaliyetlerini bagimsiz olarak degerlendiren etkili bir i¢ denetim islevi,
* araci kurumun faaliyetlerinin timiinii kapsayan ayrintili is akis prosediirleri,
* personelin gorev yetki ve sorumluluklarinin tanimlandig1 prosediirler,
* i¢ kontroliin nemi konusunda kararli tutum sergileyen bir yonetim,
* i¢ kontrol sistemi konusunda yeterli bilince ve sorumlu oldugu faaliyete iliskin gerekli
mesleki bilgi ve deneyime sahip olan personel,
ile etkin bir yapiya kavusacaktir.

Araci1 kurumlarin i¢ kontrol sisteminde en 6nemli gorev yonetim kuruluna diismektedir.
I¢ kontrol sisteminin kurulmasindan ve gdzetiminden sorumlu olan ydnetim kurulu, araci
kurumun ticari hedeflerini ger¢eklestirme dogrultusunda girdigi riskleri saptamali ve yeterli
bicimde kontrol etmeli; finansal ve yonetimsel bilgileri dogruluk, giivenilirlik ve zamanlama
acisindan test etmeli; aract kurum faaliyetlerinin kanun, diizenleme, sirket politika ve
prosediirlerine uyumunu saglamalidir.

Calismanin 6’nc1 boliimiinde araci kurumlarin i¢ kontrol sistemlerinin etkin olarak
islememesi durumunda, araci kurum yonetim kurulu iyelerinin, denetgilerinin ve diger
calisanlarinin i¢ kontrol sisteminin iyi islememesinden dolay1 hukuki sorumluluklarina iliskin

degerlendirmelere yer verilmistir.

Ote yandan arac1 kurumlarin i¢ kontrol ve i¢ denetime iliskin prosediirlerinin iceriginin
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yeterli olup olmadigina iliskin Kurul personeli tarafindan yapilacak incelemede i¢ kontrole
iligkin prosediirlerde temel olarak yer almasi gereken unsurlara ¢aligmanin 3.2.1. bolimiinde
deginilmistir.

I¢ kontrol ve i¢ denetim hakkinda ABD, Hong Kong, Almanya ve Hollanda’ya iliskin
aciklamalar EK/1’de yer almaktadir. Ek/1’de 6zetle ABD, Almanya, Hollanda ve Hong Kong’ta
arac1 kurumlarin uygunluk birimi sayesinde mevzuata uyumu sagladiklari, s6z konusu iilkelerde
faaliyet sartlar1 arasinda yeterli diizeyde bir i¢ kontrol sisteminin arandigi, ABD’de i¢ kontrole
iligkin olarak bagimsiz dis denetcilerin goriis beyan ettigi, ayrica Hollanda ve Almanya’da
uygulanan ikili kurul sisteminin (two-tier board) sirketlerin i¢ kontrol sisteminin etkinlesmesinde
onemli rolii oldugu ifade edilmistir. I¢ kontrol sistemine iliskin olarak tiim araci kurumlarda
uygulanacak ortak bir prosediir, aract kurumlarin miisteri sayist ve islem hacmi itibariyle
biiyiikliikleri, gerceklestirdikleri faaliyetlerin c¢esitliligi, merkez dis1 orgiitlerinin sayis1 ve
organizasyonel yapilariin birbirinden farkli olmasi gibi gerekgeler nedeniyle s6z konusu
iilkelerce olusturulamamistir. Ancak Hong Kong diizenleyici otoritesi aract kurumlarin i¢ kontrol
sisteminin etkinlestirilmesine katki amaciyla ¢aligmanin 2 numarali ekinde yer alan rehberi
yayimlamistir. Hong Kong’ta ilk yayimlandig1 zaman yogun tartismalara neden olan bu rehberin
herhangi bir yaptirim niteligi bulunmamakta olup, igerigi tavsiye niteligindedir.

Calismada yer alan degerlendirmeler ¢ergevesinde araci kurumlardaki i¢ kontrol sisteminin
etkinlestirilmesine iliskin olarak gelistirilen oneriler agagidaki gibidir.

1) Bagimsiz Dis Denetcinin i¢ Kontrole iliskin Gériis Bildirmesine iliskin Olarak:

Bagimsiz dis denetgilerin raporlarinda aract kurumlarin i¢ kontrol sistemine iliskin bir
bolim agilmasi ve i¢ kontrol sistemi hakkinda bagimsiz dis denet¢i goriigiiniin s6z konusu
bolimde yer almasi uygun olacaktir. Bagimsiz dis denetginin yillik mali tablolarla birlikte
verecegi goriiste ABD’deki sisteme benzer sekilde:

a) Araci kurumun i¢ kontrol sisteminde tespit edilen aykiriliklara ve

b) Seri:X, No:16 sayili Teblig’in 28’inci maddesi uyarinca i¢ denetim sistemin
giivenilirligini dikkate alirken i¢ kontrol yapisina iliskin tespit edilen zayifliklara,

deginmesi uygun olacaktir.
Bagimsiz denetginin i¢ kontrol sisteminde tespit ettigi aykiriliklara iliskin goriis verirken,

* Aract kurum ydnetim kurulu tarafindan onaylanarak yiiriirlige giren prosediirlere

yoneticiler ve personel tarafindan uyulup uyulmadigini,

* Her bir birim bazinda s6z konusu birimlerin faaliyetlerine iliskin is akiglarinin yer
aldig1 prosediirler hazirlanip hazirlanmadigini,

* Birimlerde ¢alisan personelin ayrintili gérev tanimi, yetki ve sorumluluklarinin yer
aldig1 prosediirlerin olup olmadigini,

» prosediirlerde eksiklikler olup olmadigini,

dikkate almas1 ve dikkate alman s6z konusu hususlardaki aksakliklara iliskin olarak
raporunda ¢oziim Onerilerinde bulunmasi uygun olacaktir. Ayrica bagimsiz dis denetginin yil
icinde cereyan eden ancak denetim tarihinde ortadan kalkan i¢ kontrol sistemindeki
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yetersizliklere deginmesi ve sdz konusu yetersizliklerin nasil bertaraf edildigine raporunda yer

vermesi uygun olacaktir.

2) Miifettisler ve Mevzuata Uygunluk Birimi Calisanlar1 I¢in Thtisas Sinavlar ve
Lisans Belgesi Alma Zorunlulugu Getirilmesi:

Sermaye Piyasasi Faaliyetlerinde Bulunanlar I¢in Lisanslama ve Merkezi Sicil Tutmaya
fliskin Esaslar Tebligi Taslagi’nda arac1 kurumlarda etkin bir i¢ kontroliin saglanmasinda biiyiik
oneme sahip miifettisler i¢in herhangi bir sinav ve lisans belgesi zorunlulugu getirilmemistir.

Aract kurum miifettiglerinin ve ayn1 zamanda Seri:V, No.46 sayili Teblig ile yeni bir
birim olarak getirilen mevzuata uygunluk birimi calisanlarinin sermaye piyasasi faaliyetinde
bulunabilmeleri i¢in mesleki yeterliliklerini gosteren lisans belgesi almalari sartinin getirilmesi,
yogun bilgi ve tecrilbbe gerektiren bu faaliyetleri icra edecek kisilerin hem uzmanlagsmasini
saglayacak, hem de kisilerin bilgi seviyesine olumlu katkida bulunacaktir.

3) i¢ Kontrole iliskin Belirli Diizenlemelerin Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci
Kuruluslar: Birligi Tarafindan Yapilmasi:

Calismanin 4.3. bolimiinde belirtildigi iizere aract kurumlar nezdinde yapilan anket
calismasinin degerlendirmesi sonucunda araci kurumlarin i¢ kontrol konusunda egitim eksikligi
yasadiklar1 anlasilmistir. Bu konuda gerekli egitimin 4487 sayili Sermaye Piyasast Kanun’un
40/B maddesi dogrultusunda kurulacak olan ve bir mesleki kurulus statiisiinde olacak olan
Tiirkiye Sermaye Piyasast Aract Kuruluglar1 Birligi tarafindan verilmesi uygun olacaktir.

4) Araci Kurumlarda i¢ Denetimin Etkinlestirilmesine iliskin Olarak:

Bilindigi tizere teftis biriminin yapmis oldugu denetimler yogun islem hacmi ve araci
kurumlarin faaliyetlerinin giin gegtikce karmasiklasmasindan dolayr ¢ogu zaman yetersiz
kalmakta ve belirli hususlar gézden kagabilmektedir.

Calismanin 4.2.2. boliimiinde ayrintili olarak agiklandigi iizere araci kurumlar nezdinde
yapilan anket sonucunda sektordeki miifettis sayisinin araci kurumlarin merkez ve merkez disi
orgiitlerini etkin bir sekilde denetlemeye yetmedigi anlagiimistir.

Ote yandan araci kurumlar yeterli miifettis istihdam etmis olsalar da, birim
yoneticilerinin kendi birimlerinin faaliyetlerinden sorumlu olmasinin, gerekli gézetimleri aktif
bir sekilde yapmasinin (6rnegin aract kurumun politika ve prosediirlerine calisanlarin uyup
uymadig1), s6z konusu gozetimlere iliskin olarak teftis birimine aylik rapor vermesinin ve daha
sonra teftis birimi tarafindan s6z konusu birimlerin denetime tabi tutulmasimin etkin bir ig
denetime dolayisiyla i¢ kontrole katki saglayacagi diistiniilmektedir.

Ayni1 sekilde merkez dis1 orgiitlerdeki sube miidiirleri ve irtibat blirosu sorumlularina da
aktif gozetim yiikiimliiliigl getirilerek teftis birimine aylik rapor géndermesinin sube ve irtibat
biirolarinin daha etkin bir sekilde gézetimine imkan saglayacagi ve bu dogrultuda yapilacak bir
diizenleme ile ilgili kisilerin sorumluluk bilinci igerisinde hareket etmesinin saglanacag:
diisiiniilmektedir. Merkez dis1 Orgiitler arasinda yer alan acentalar acisindan boyle bir
uygulamaya ihtiya¢ olmamakla birlikte, bankalarin teftis birimi tarafindan denetleniyor olmalar1
nedeniyle, acentanin sermaye piyasast islemlerine iliskin olarak bankalarin teftis birimleri
tarafindan hazirlanan raporlarin bir 6rneginin aract kurumun teftis birimine génderilmesi ve araci

kurum merkezinde saklanmasi uygun olacaktir.
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Ayrica birim ydneticileri ve merkez dig1 orgiitte sorumlu olarak kabul edilecek sube
midiirleri veya irtibat biirosu sorumlularina aktif gozetim yiikiimliligi verilmesi, kendi
birimlerini daha yakindan tanimalar1 nedeniyle temel konularda miifettislere yol gosterici
nitelikli raporlar iiretmesini saglayacak, diger yandan araci kurumlar da segecekleri birim
yoneticilerinin ve merkez dis1 6rgiit sorumlularinin kalifiye olmasina 6zen gosterecektir.

Sonug olarak araci kurumlarin faaliyet gosterdigi her yetki ve izin belgesine bagli birim
yoneticilerinin (herhangi bir yetki belgesi ile dogrudan baglantis1 olmayan muhasebe/operasyon
biriminin de ydneticisi bu kapsamda degerlendirilebilir) ve merkez dis1 orgiitlerindeki sube
midiiriic ve irtibat biirosu sorumlularinin kendi birimlerinin faaliyetlerinin kanunlara,
diizenlemelere, sirket politika ve prosediirlerine uyumundan sorumlu olmasinin, aktif gozetim
yapmasinin ve belli donemler itibariyle teftis birimine sorumlu oldugu birimin isleyisine iliskin
rapor vermesinin uygun olacagi diistintilmektedir.

5. Teftis Birimine iliskin Olarak :

Aract kurumlarin, i¢ denetim ve mevzuata uygunluk (kurulmus olmasi durumunda)
birimlerinin faaliyetlerinin kapsaminin belirlenmesi amaciyla bir prosediir olusturmalar
gerekmektedir. S6z konusu prosediir Seri:V, No:46 sayili Teblig’in 32’nci maddesi uyarinca
yonetim kurulunca onaylanmali ve belli araliklarla gozden gegirilmelidir. Prosediirde 6zellikle,

* i¢c denetim islevinin hedefleri ve kapsami,

* i¢ denetim boliimiiniin araci kurum igindeki konumu, gorev, yetki ve sorumluluklari,

* i¢ denetim bdliimiiniin baskaninin hesap verme sorumlulugunun,

belirlenmesi ve i¢ denetim bdliimiinden hangi sartlarda miisavirlik hizmetleri veya baska
0zel gorevler istenebileceginin hiilkme baglanmasi uygun olacaktir. Aynmi sekilde mevzuata
uygunluk biriminin de gorev yetki ve sorumluluklari bir prosediirle belirlenmelidir.

Sube veya bagli kuruluslar ile dig kaynaklardan temin edilen faaliyetler de dahil olmak
iizere araci kurumlarin hicbir faaliyeti teftis biriminin inceleme kapsami disinda tutulmamalidir.
Teftis birimi, goérevlerinin ifasi ile ilgili oldugu her durumda araci kurumun herhangi bir
faaliyetini veya birimini incelemeye ve yonetim bilgileri ile biitlin danisma ve karar verme
kurullarinin tutanaklar1 dahil olmak {izere araci kurumun tiim kayit, dosya ve verilerini gérmeye
yetkili olmalidir.

Ayrica teftis biriminin denetimlerini yillik olarak hazirlanip yonetim kurulu tarafindan
onaylanarak yiirlirliige giren bir denetim plani dogrultusunda yapmasi uygun olacaktir. Teftis
birimi tarafindan diizenlenecek raporlarin icerigine iligkin olarak herhangi bir diizenlemenin
Kurul tarafindan yapilmasinin uygun olmadigi bu konunun Kurul tarafindan verilecek yetki ile
Tiirkiye Sermaye Piyasasi Aracit Kuruluglar Birligi tarafindan diizenlenmesinin uygun olacag:
diisiiniilmektedir. Ancak hazirlanan i¢ denetim raporlarinda genel olarak:

a) merkez/merkez dig1 6rgiitiin belge ve kayit diizenine iliskin degerlendirmelerin,

b) merkez/merkez dis1 orgiitlerin faaliyetlerinin kontrolii ile tespit edilen aykiriliklarin

degerlendirilmesi ve aykiriliklarin giderilmesine iliskin Onerilerin,

¢) merkez/merkez dis1 orgiitlerin, i¢ kontrol sistemine iliskin degerlendirmelerin,
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d) bir oOnceki raporda tespit edilen aykiriliklarin giderilip giderilmedigine iliskin
degerlendirmelerin,

e) gerektiginde miisteri sikayetlerinin,

f) sirketin daha etkin faaliyet géstermesine iligkin Onerilerin,

yer almasiin uygun olacag diisiiniilmektedir.

6. Teftis Biriminin Raporlama Yiikiimliiliigiine iliskin Olarak

Teblig’in 33’ncii maddesinin son fikrasi hilkmii uyarinca teftis biriminin aract kurumun
mali durumunu zayiflatacak veya olagandisi sonuglar doguracak herhangi bir durumun varliginin
tespit etmesi halinde hazirlayacag: raporu en kisa zamanda ydnetim kuruluna ve bir drnegini
Kurul’a sunacag ifade edilmistir.

Aract kurumun teftis biriminin rapor diizenleyerek Kurul’a bildirim yapmasini

gerektirebilecek ihtimallere 6rnek olarak asagidakiler sayilabilir:
* Araci kurumun kurulus ve faaliyet sartlarinda meydana gelen eksilmeler,
e Araci kurumun mali durumunu ciddi sekilde zayiflatacak olgular,
* Merkez veya merkez dis1 orgiitte iist diizeyde yolsuzluk ihtimali,

* Araci kurumun idari ve muhasebe organizasyonunda ve i¢ kontrol sisteminde 6nemli

etkisi olan veya olabilecek olaylar,

* Araci kurumun faaliyet risklerinin veya diger risklerinin araci kurumun faaliyetlerini

tehlikeye diislirecek bicimde artmasi,
e Kontrol ortaminda ciddi eksiklikler bulunmasi,

* Kanunlarin, yonetmeliklerin ve aract kurumun ana sdzlesmesi veya prosediirlerinin

ciddi bi¢imde ihlal edilmesi.

Ayrica yonetim kurulu tarafindan teftis biriminin faaliyetlerini engelleyici nitelikli
islemler yapilmasi durumunda da Kurul’a bildirim yapilmasi uygun olacaktir. Ornegin giinliik
kasa sayimi gibi rutin islemlerin teftis birimi tarafindan yerine getirilecegine iliskin bir
diizenleme, teftis biriminin islemlerinin aksamasina ve gorevini geregi gibi yerine
getirememesine neden olabilecektir.

7. Audit Committee’ye (AC-Denetim Komitesi) fliskin Olarak

Gilinlimiizde sirketlerin mali durumu ve maruz kaldig: riskler konusunda hem yonetim
kuruluna yardimer bir organ hem de pay sahiplerinin sirket hakkinda edinmek istedigi bilgiler
konusunda onlar1 tatmin eden bir miiessese olarak AC (Audit Committee-Denetim Komitesi)
ortaya ¢ikmaktadir. Siirekli bir denetim komitesinin olusturulmasi hem i¢ kontrol sisteminin hem
de i¢ denetim sisteminin etkinlestirilmesinde 6nemli role sahiptir.

Ulkemizde heniiz AC bigiminde bir érgiitlenme yaygin olarak uygulanmamakla birlikte,
ilk etapta halka agik sirketlerin ve dolayisiyla halka agik araci kurumlarin daha etkin bir i¢
kontrol sisteminin saglanmasi amaciyla AC olusturmalari uygun olacaktir. Ancak araci
kurumlarin halka agik olsun olmasin genis yatirimer kitlelerine hitap etmesi ve s6z konusu
yatirimcilar agisindan piyasada giiven ve istikrarin onemli oldugu dikkate alindiginda AC’lerin

arac1 kurumlar agisindan halka agik sirketler kadar 6nemli role sahip oldugu diisiiniilmektedir.
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Nitekim AC’nin temel gorevinin yonetim kuruluna muhasebe politikalari, i¢ kontrol ve
finansal raporlama konularinda yardim oldugu, AC’nin yonetim kurulu, sirketin bagimsiz dis
denetcisi, i¢ denetgileri ve finansal denetcileri arasinda bir haberlesme ve etkilesim agi
kurulmasina ve ylriitilmesine yardimecr oldugu, i¢ denetimi gozetim altinda tuttugu,
organizasyonun i¢ kontroliinii ve listlenilen gorevlerin yerine getirilme kalitesini degerlendirdigi
dikkate alindiginda tiim araci kurumlarin AC’ye sahip olmasinin sektoriin i¢ kontrol sisteminin
etkinlestirilmesine katki saglayacag: diisiiniilmektedir.

Ote yandan araci kurumlar TTK’nun 318’inci maddesine dayanarak komite ve
komisyonlar kurabilecek olup, adigecen komite ve komisyonlar esas sodzlesmede
kararlastirilabilecegi gibi yonetim kurulu tarafindan da olusturulabilecektir. S6z konusu komite
veya komisyonlarda yonetim kurulu iiyesi olmayan miistahdem niteliginde olan kisiler
gorevlendirilebilecek olup, komisyon veya komiteler tamamen bu kisilerden de olusabilecektir.
Bu cergevede i¢ kontrol konusunda yonetim kurulu iiyelerinden olugsmayan bir komite
kurulabilecektir. Ancak s6z konusu komitelerin gorevi tamamen hazirlik niteliginde olup, i¢
kontrol konusunda yonetim kurulunu haberdar etmek ve yonetim kurulunun aydinlanmasina
hizmet etmekten ibaret olacak, son s6z yonetim kurulunun olacaktir. Nitekim son yillarda bazi
sirketlerin icra komiteleri adi altinda yonetim kuruluna tavsiyelerde bulunan komiteler
olusturduklar1 g6zlemlenmektedir.

Bu hiikiim ¢ergevesinde araci kurumlarin denetim komitesinin gorevleri ile donatilmis

komite veya komisyonlar olusturmalarina herhangi bir engel bulunmadig diisiiniilmektedir.
8. Diger Konulara iliskin Olarak :

a) Araci kurumlarin i¢ kontrole iligkin prosediirlerinin igeriginin yeterli olup olmadigina
iliskin olarak Kurul personeli tarafindan yapilacak incelemede, s6z konusu prosediirlerde temel

olarak aranmasi gereken unsurlar arasinda;

- aract kurumlarin merkez ve merkez dis1 6rgiitlerinin organizasyonunda yer alan her

bir birime iliskin birim bazinda ayrintil is akis,

- aract kurum personelinin yonetim kurulu ve denetciler de dahil gorev, yetki ve
sorumluluklarinin ayrintili olarak belirlenmesi,

- muhasebe uygulamalar1 (hesaplarin karsilastirilmasi, periyodik muhakemeler),

- karsilikli kontrol ve ¢ift imza,

- birimleri arasinda gorevler, sorumluluklar ve yetki dagiliminin uygun olmasi,

- aract kurumun ve miisterilerin maruz kalacagi risklere karsi uygun bir risk
yonetiminin saglanmasi, risklerin tespit ve dl¢iimdi,

- aract kurumun islemlerine iliskin olarak elektronik ortamda saklanan bilgiler de
dahil tiim bilgilerin biitiinligini, kullanilabilirligini, giivenilirligini  ve
kusursuzlugunu saglayacak onlemlerin yer almasi,

- gorevlerin ayriligi ilkesine uyum (fonksiyonel ayrimlar),

- mevzuata, belge ve kayit diizenine uyum,

- aract kurum calisanlarinin ¢alistiklar1 kurumda islem yapip yapamayacagi, eger

yapabiliyorlarsa aract kurum c¢aligant miisteri ve aract kurum arasinda olusabilecek
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muhtemel ¢ikar catigmalarinin 6nlenmesine iliskin,
hususlarmin yer aldigina dikkat edilmesinin uygun olacag: diisiiniilmektedir.

b) Bilindigi ilizere Teblig’in 33’ncii maddesinin 4’lincii fikras1 uyarinca teftis birimi
tarafindan yapilan denetim ¢alismalarinin yilda en az bir kere rapora baglanmasi ve bu raporlarin
Kurul tarafindan istenmesi durumunda Kurul'a ibrazi zorunlu tutulmustur. Teftis birimi
tarafindan diizenlenecek raporunun istendiginde Kurul’a ibraz edilme ihtimali, arac1 kurum teftis
birimlerinin incelemelerinde elde ettikleri tespitleri tam olarak raporlarina yansitamamasina veya
cifte rapor diizenlenmesine neden olabilecektir. SPKn’nun 45’inci maddesi uyarinca Kurul’un
istemis oldugu her tiirlii belgeyi Teblig’de yer almasa da elde edebilme yetkisine sahip olmasi
nedeniyle, Teblig’de Kurul tarafindan istenmesi halinde s6z konusu raporlarin Kurul’a ibraz
zorunlulugunun acik¢a ifade edilmesi yukarida yer alan sakincalar1 giindeme getirecektir. Bu
cercevede Teblig’den hiikmiin ilgili kisminin ¢ikarilmasinin uygun olacag diistiniilmektedir.

¢) Seri:V, No:46 sayili Teblig mevzuata uygunluk biriminin kurulmamasi durumunda
s0z konusu gorevlerin teftis birimi tarafindan yerine getirilemeyecegini hiikkme baglamistir.
Ancak uygulamada mevzuata uygunluk birimi kurulmamasi durumunda aract kurum
faaliyetlerinin sermaye piyasast mevzuati ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak
yiriitiilmesi ve bu konularda damigmanlik hizmetinin kim tarafindan verilecegi 6nemli bir
sorundur. Nitekim Teblig’in mevzuata uygunluk biriminin kurulmamasi durumunda s6z konusu
gorevlerin teftis birimi tarafindan yerine getirilemeyecegini hilkme baglamis olmasi, araci
kurumlarda i¢ kontrol konusunda ve sermaye piyasasi mevzuati ile ilgili mevzuat konusunda en
ayrintili bilgiye sahip olan ve bu giine kadar prosediirleri hazirlayan miifettiglerin s6z konusu
faaliyetleri yapamamasina neden olacagindan, mevzuata uygunluk birimi olusturmayan araci
kurumlarda i¢ kontrole yonelik prosediirlerin hazirlamasi ve s6z konusu aract kurum yonetiminin
danigma hizmeti almak istemesi hallerinde sorunlar ortaya ¢ikacaktir.

Ancak teftis biriminin mevzuata uygunluk biriminin goérevlerini de yapabilecek sekilde
diizenlemenin araci kurumlarin mevzuata uygunluk birimini kurmamalarmi tesvik edecegi
dikkate alinarak, mevzuata uygunluk biriminin zorunlu bir birim olarak tiim arac1 kurumlar icin
ongoriilmesi ya da bir kriter belirlenerek (6rnegin birden fazla yetki belgesi olan araci kurumlar)
kritere uyan aract kurumlarin mevzuata uygunluk birimini kurmalarinin zorunlu tutulmasi, diger
aract kurumlar i¢in de teftis biriminin faaliyetlerine herhangi bir kisitlama getirilmeyecek sekilde

diizenleme yapilmasi uygun olacaktir.
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EK/1
ULKE DUZENLEMELERI VE UYGULAMALARI
I. Amerika Birlesik Devletleri

Amerika Birlesik Devletleri’ndeki (ABD) denetim piramidinin en ustinde SEC,
daha sonra 6z duzenleyici kuruluslar ve son ancak en 6nemli seviye olarak araci
kurumlar bulunmaktadir. Araci kurumlar yeterli duzeyde bir i¢ kontrol ve i¢ denetim
mekanizmasini kurmakla sorumludurlar. Nitekim SEC i¢ denetim yukimlulagunun
yerine getiriimesinde aksakligi, denetim yukumluliklerinde dikkatsiz olma ve
denetim prosedurlerinin dikkatli bir sekilde izlenmesi durumunda tespit edilecek

aykiriliklarin gdzden kagirilmasi olarak tanlmlamlgtlr.EI

Araci kurum bulnyesinde gercgeklestirilien denetimlerde araci kurumlarda
istihdam edilen birim yodneticileri, sube yoneticileri (branch managers), bdlge
yoneticileri (regional managers), denetim elemanlari ve uygunluk departmani
gorevlileri (compliance officials) i¢c kontrol konusunda cok 6nemli bir yer isgal

etmektedirler.

Denetim prosedurleri sirketten gsirkete yapilarina buayUklUklerine ve is

yogunluklarina gore degismektedir.

1.1. 1934 Tarihli Menkul Kiymetlerin Alim Satimi Kanunu’nun (Securities
Exchange Act of 1934) i¢c Denetime iligkin Hiikiimleri

1934 tarihli Kanun’da bolum 15(b)(4)(E) araci kurumlarin denetimlerine tabi

kisilerin, bolim 15(b)(6)(A) ise gbzetim yukimluliga bulunan iligkili kig,ilerinj‘iEI

yukumlaltklerine iligkin diizenlemeler yapmistir. Bu dogrultuda Kanun’un 15(b)(4)(E)

hikmune aykiri olarak araci kurumlarin gozetim ve denetimine tabi olmasina

ragmen, araci kurumlarin denetimde yetersiz kalmasi ve federal hukimet

dizenlemelerinin ihlal edilmesi durumunda, SEC tarafindan araci kurumlara cesitli

22 (Poser, 1999:15-4)

2 Tliskili kisiler Menkul Kiymetlerin Alim Satimi Kanunu’nun 3(a)(18) nolu bolimiinde
tanimlanmistir. S6z konusu tanim uyarinca iligkili kisi bir aract kuruma ortak olan herhangi
gorevlisi, yoneticisi veya boliim sorumlusu (veya bu makama veya gorevde benzer faaliyetlerde
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yaptirimlar uygulanmaktadir.

Araci kurumlarin bu gibi durumlarda bir savunma hakki bulunmaktadir. Eger
araci kurum ihlalleri dnleyici ve tespit edici nitelikte bir prosedir olusturdugunu ve
s6z konusu prosedurtu uygulayacak sistemi kurdugunu ve bu sistem igerisinde
denetime iligkin yUkumlGlUklerini ifa ettigini ispat edebilirse sorumluluktan
kurtulabilmektedir. SEC, bu gibi durumlarda denetim sisteminin yapisindan ¢ok

somut olayin niteligine gore degerlendirme yapmaktadir.

Ayni sekilde SEC, gozetim gorevini 15(b)(4)(E) hiukmune gore geregi gibi
yerine getirmeyen gergek kigilere 15(b)(6)(A)QI hikmu dogrultusunda yaptirm
uygulayabilmektedir. Ancak s6z konusu gergek kKisilerin de az dnceki ifade edilen

bicimde sorumluluktan kurtulma imkanlari mevcuttur.

Gozetim yukimlaligu olan kisi, gozetim sisteminin etkinliinden ve sorumlu
oldugu kisilerin gorevlerini layikiyla yapmasini gozetir. Burada ozellikle belirtiimesi
gereken bir husus gozetim yukumlulagunden sorumlu olan kisiler ile kastedilmek
istenen teftis biriminde calisan denetgiler degil, kendilerine gézetim sorumlulugu
yuklenen birim yoneticileri, sube yoneticileri gibi kisilerdir.  Bilindigi Uzere SEC
aracl kuruma veya gozetime yukimli olan kisiye karsi uyari, faaliyetlerini 12 ayi
asmamak Uzere durdurma, faaliyetlerini kisittama, araci kurumun kaydini iptal etme

ve gercgek kisilerin herhangi bir araci kurumla iligkisini yasaklayabilir.

Bu durumda i¢ denetim yukUmlaligunan geregi gibi yerine getiriimemesi
durumunda SEC,
a) Araci kurumda gozetimle yukimli olan gercek Kisilerin faaliyetlerini

16(b)(6)(A) hikmU uyarinca yasaklayabilir,

b) Bolum 15(b)(4)(E) hUkmU uyarinca denetim yUkimluliginu aksatan sirket

hakkinda takibata gecebilir.

bulunan kisi), veya araci kurumun kontroliinde olan ve bu aract kurumun herhangi bir ¢alisanini
dogrudan veya dolayli olarak kontrol eden kisilerdir.

** Boliim 15(b)(6)(A)’da bir araci kurumla ilgili olan veya ileri siiriilen aykiriligin gerceklestigi
tarihte ilgili olan veya diisiik fiyathi hisse senetleri icin fiyat teklifi ( offer penny stock) ile
ugrasan veya aykirilik tarihinde bu faaliyette bulunan kisiler hakkinda Komisyon tarafindan
uyari, fonksiyon ve faaliyetlerini kisitlama veya 12 ay1 gegmeyecek sekilde durdurma veya sz
konusu kisilerin araci kurumlarla ilgisini ve diisiik fiyathi hisse senetleri igin fiyat teklifi
vermesini yasaklayabilecegini hiikkme baglamistir.
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Son olarak bir araci kurumun kontrolinde galiganlarin 1934 tarihli yasay ihlal
etmesi durumunda araci kurum iyi niyetli oldugunu ve ihlale neden olmadigini ispat
etmedikge, araci kurum ve s6z konusu g¢alisani bdlim 20(a) hUkmG uyarinca esit
olarak sorumlu olacaktir. iyi niyet savunmasi ancak araci kurumun s6éz konusu Kkisi
Uzerinde etkin ve yeterli bir denetim uyguladigini ispat etmesi ile mumkundur.

bl

1.2. Oz Diizenleyici* Kuruluslar Tarafindan Gergeklestirilen Denetimler

1.2.1 NASD Hiikiimleri

Bilindigi Uzere NASD (National Association of Securities Dealers, Inc.) 1938
tarinli Maloney Yasasi hikimleri uyarinca 1939 yilinda kurulan ve SEC denetim ve
gbzetiminde bir 6z duzenleyici kurulustur. NASD Uyeleri igin ahlaki standartlar
getirerek bir i¢ denetim mekanizmasi gorevini Ustlenmektedir. Bu standartlara aykiri

bel

davranigta bulunan broker™ veya dealerlarﬁ uyelikten cikariimakta ya da Uyelige

kabul edilmemektedir.

NASD’in 3010 nolu kurali uyarinca her NASD Uyesi araci kurumun sermaye
piyasasi mevzuati ve NASD duzenlemelerine uygunlugu saglayacak bir i¢ denetim
sistemini kurmasi ve yuritmesi gerekmektedir. NASD Uyeleri asgari asagida yer

alan hususlari saglamahdirlar.

a) Yazih i¢ denetim prosedurlerinin olusturulmasi ve uygulanmasi, ayrica
s6z konusu prosedurlerin uygulanmasindan sorumlu spesifik denetim

personelinin atanmasi,
b) Sirketin broker-dealer olarak kayda alinmasini gerektiren her faaliyete
iligkin olarak gobzetim yukumluligunu saglayacak kayitli bir yonetici

(registered principal) atanmasi,

% Self Regulatory Organisations (SRO) iiye sirketlerin kural ve diizenlemelerine uyumlarmin
gozetiminden sorumlu NASD benzeri kuruluglardir.

261934 tarihli Menkul Kiymetler Kanunu (Securities Act of 1934) uyarinca “broker” baskalar
hesabina menkul kiymet ali satim islemleri yaparak faaliyet gosteren kisi ya da kurum olarak
tanimlanmistir. Bu c¢alismada dogrudan tiizel kisi 6zelliklerine atif yapilan durumlarda araci
kurum olarak diger durumlarda orijinal ad1 ile kullanilacaktir.

271934 tarihli Menkul Kiymetler Kanunu uyarinca “dealer” komisyoncu araciligiyla kendi adina
menkul kiymet alim satim islemlerinde bulunarak faaliyet gosteren kisi ya da kurum olarak
tanimlanmistir. Bu calismada dogrudan tiizel kisi 6zelliklerine atif yapilan durumlarda araci
kurum olarak diger durumlarda orijinal ad1 ile kullanilacaktir.
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c) Belirli girket ofislerinin gozetime yetkili ofislerEI (offices of supervisory
jurisdiction) olarak tayin edilmesi, (ayrica Uyeler kayith temsilci ve iligkili
Kisilerin gozetimi icin belirli bir bélgenin is yodunlugu, islerinin karmasikligi
ve diger gozetime yetkili ofislere olan uzakhgi gibi kriterleri géz 6nune

alarak yeni gozetime yetkili ofisler atayabilirler),

d) Her kayith kisi icin faaliyetlerinin denetlenmesinden sorumlu olan bir

kayith temsilci ve/veya yOnetici atanmasi,

e) Tum gobzetim personelinin kendilerine yuklenen sorumluluklari yerine
getirebilecedi yeterli egitim ve tecrubeye sahip olmasini saglayici

onlemler alinmasi,

f) Her kayith temsilcinin bireysel veya kollektif olarak yilda en az bir kere
kendisiyle ilgili uygunluk konularinin (compliance matters) tartisildigi bir

gorusmeye katilmasi,

g) Periyodik olarak girket islerinin merkez disi o6rgatleri ve musteri

hesaplarini da igerecek sekilde denetlenmesi,

h) Her Uyenin yukarida yer alan kurallar uyarinca olusturulan i¢ denetim
sistemini, prosedurleri ve teftisi denetleyecek ve Ust yénetime menkul
kiymet sirketinin duzenlemelerine uyum konusunda gerekli onlemleri

alacak veya tavsiyelerde bulunacak bir veya birden fazla yonetici atamasi,

i) Araci kurumlar tarafindan NASD’a kayit olmasi onaylanan kisilerin, ilgili
araci kurumlar tarafindan karakterinin, unvaninin, vyeterliliginin ve

deneyiminin arastiriimasi.

NASD duzenlemeleri uyarinca, her uye vyetkili oldugu faaliyeti ve kayitl
temsilcileri ile iligkili kigilerin menkul kiymet kanun ve dizenlemeleri ile NASD

dizenlemelerine uyumunun denetlenmesi i¢in yazih prosedurler olusturarak

3010 nolu NASD Kuralinda gozetime yetkili ofisler asagida yer alan fonksiyonlarm bir veya
birden fazlasin1 gergeklestiren ofisler olarak tanimlanmistir. a) Alim satim emirlerinin
gerceklestirilmesi ve/veya piyasa yapiciligl, b) Halka arz hizmeti verme, c) Miisteri fon ve
menkul kiymetlerinin gdzetimini saglama, d) Uye adina yeni miisteri hesaplarin1 onaylama, e)
(d) Sikkinda yer alan hususlarla ilgili olarak miisteri emirlerini gézden gegirme ve onaylama, f)
Uyenin iligkili oldugu kisilerin kullandig1 reklam materyalleri ve arastirma raporu, performans
raporu gibi yazili nesriyat: onaylama, g) Uyenin bir veya daha fazla subesinde iiye ile iliskili
olan kisilerin denetim sorumlulugunun onaylanmasi.
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uygulamalidir.

Ayrica uyelerin yazili prosedurlerinin bir kopyasi her bir gozetime yetkili ofiste
(OSJ) ve gozetim faaliyeti yapilan bolgede saklanmali, kanun ve dizenlemelerde
degisiklik oldugu takdirde s6z konusu yazili prosedurleri yeni dizenlemelere uygun

hale getirilmelidir.

ic denetime iliskin olarak ise her lye yilda en az bir kez aykiriliklarin
giderilmesi, tespit edilmesi ve mevcut dizenlemelere uyumun saglanmasi amaciyla
merkez ile diger ofislerin faaliyetlerini gdzden gecirmelidir. S6z konusu denetimlerde
musteri hesaplarinin aykiriliklarin tespitine ve dnlenmesine yonelik olarak periyodik
bicimde incelenmesi ve her gdzetime yetkili ofisin yilda en az bir kez denetlenmesini
icermektedir. Her merkez digi orgut yazili prosedirde yer alan dizenlemeler

cercevesinde belirli bir dongu icinde denetlenmektedir.

NASD, uyelerine karsi birgok konuda disiplin cezalari vermektedir. S6z konusu
cezalarin buyuk bir kismi tyelerinin belirli bir islem alanini dizenleyen prosedurler
olusturmamis olmasidir. NASD bir araci kurumun yetersiz i¢ kontrol
mekanizmasinin oldugu durumlarda s6z konusu araci kurumun faaliyetlerini
aksaklik duzeltilinceye kadar kisitlayabilir. Ancak s6z konusu kisitlama kararlari

SEC’in denetiminden ge¢gmektedir.

NASD tarafindan 1998 yilinda bir rehber yayimlanarak belli ihlaller konusunda
NASD’In disiplin cezalarini verirken neleri gz 6nune aldigina iliskin agiklamalar
yapilmistir. Buna gére NASD, ihlalin oldugu zaman ihlali isleyen firmanin uygun
denetim, operasyonel vel/veya teknik prosedirler veya kontroller gelistirip
gelistirmedigi ve bunlarin yeterince uygulanip uygulanmadigdini incelemektedir.

1.2.2. NYSE (New York Borsasi-New York Stock Exchange)

Diizenlemeleri

NYSE’nin i¢ denetime iliskin 405(2) nolu kurali tim Uye sirketlerin kayitli
temsilci tarafindan idare edilen hesaplarinin Gye sirket tarafindan etkin bir sekilde

denetlenmesi yukimlaluguna getirmistir. Ayrica ayni konuda 342 nolu kural:

a) Uyelerin veya Uye sirketlerin her ofis veya igletme faaliyetlerinin (yurt disinda
sirketlesmis merkez digi orgutler de dahil) Uyelerin veya uye sirketlerin

atayacag! yetkili ve sorumlu personelin gézetiminde olacagini,

b) Sirketin ortaklari ve Ust dizey yoOneticileri uygun bir denetim kontroll
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saglayacak ve sirketin i¢c denetimi ve kontroll, kanunlara, duzenlemelere
uygunlugunu saglayacak faal ortak veya yetkili bir yonetici atanmasini, soz

konusu kisinin,

i) her merkez disi o6rgutlin, departmanin ve faaliyetlerin denetim ve
kontroline iligkin sorumlulugunu ve vyetkisini devredebilecedi (vekil
tayini), ayrica bu kisinin denetim ve kontrol i¢cin uygun proseddrler

saglayacagini,

ii) devrettigi gorev ve sorumluluklarini yerine getirilip getirilmediginin

gbzetimini yapacak ayri bir sistem olusturacagini,
ifade etmistir.

Kendi denetim yukumliluklerini yerine getirebilmek icin NASD ve NYSE
uyelerin gahiganlari hakkinda herhangi bir sermaye piyasasi duzenlemesini ve 6z
duzenleyici kuruluslarin kuralini ihlal edip etmedigine, hirsizliga, sahtekarliga ve
zimmete gecirmeye iligkin bir mugteri gsikayeti olup olmadigina, sirket hakkinda
2,500 dolari asan bir disiplin cezasi olup olmadigina, herhangi bir dizenleyici
otoritenin yetki iptali uyari yasaklama gibi bir yaptirimi olup olmadigina, iligkili kigi ve
Uye icin sermaye piyasasi islemleri, sigorta ve mala dayal iglemlerle ilgili olarak
herhangi bir dava acilip acilmadigina iligskin bilgileri Gyelerinden periyodik olarak

istemektedir.

1.3. Araci Kurumlarin Denetim Yukumlilugi

ABD’de araci kurumlarda i¢ kontrole iligkin kontrol ve duzenlemelerin ilk ayagi
federal menkul kiymet dlizenlemeleri dogrultusunda SEC tarafindan yapiimaktadir.
ikinci olarak NASD ve NYSE gibi 6z dizenleyici kuruluslarin yapmis oldugu
dizenlemeler ve getirmis oldugu kurallar araci kurumlarin i¢ kontrol sisteminde
blylk etkiye sahiptir. Uclincti olarak araci kurumlarin biinyesinde gerceklestirilen

faaliyetler etkin bir i¢ kontrolliin en son ve en 6nemli ayagini olusturmaktadir.

Araci kurum bunyesinde olusturulan i¢ kontrole yonelik uygunluk departmani
(Compliance Department) calisanlari, tim sistemden sorumlu olan denetim
elemanlari, birim sorumlulari ve sube mudurleri etkin rol oynamaktadirlar. Ancak
aracl kurumlarda oncelikle uygun denetim prosedurleri ve s6z konusu proseddurleri

uygulayacak bir sistem olmalidir.
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1.3.1. Uygun Denetim Prosediirleri
bl

Her ne kadar 1934 tarihli yasada denetim prosedurlerinin agikga yazili** olmasi
gerektigi hUkme baglanmamis olsa da araci kurumlar 1934 tarihli Kanun’un
kendilerine yukledigi yukidmluldkleri tam anlamiyla yerine getirmis olmalari igin bir
prosedur olusturmalar gerekmektedir. Her araci kurumun organizasyonel yapisinin
ve is akisinin farkli olmasi gibi faktérler nedeniyle denetim prosedurleri araci
kurumdan araci kuruma farkliik gdsterecedinden ne SEC ne de dizenleyici
otoriteler bir araci kurumun denetim prosedurinin nasil olmasi gerektigini dikte

ettirmemiglerdir.

Genel olarak araci kurum galisanlarinin ve menkul kiymet iglemlerinin aktif
denetimi saglayacak prosedurler olusturulmalidir. Araci kurumun denetim proseduru

2 acidan kapsamli olmahdir. ilk olarak sdz konusu prosedir sermaye piyasasi

islemlerinde bulunan tim personeli gorevlerine bakmaksizin kapsamali, ikinci olarak

araci_kurumun islemlerinin _her safhasini _iceren bir prosedir olmalidir. Ayrica

prosedurler araci kurumun denetgilerine, calisanlarin ve iglemlerin mevzuata

uygunlugunu gozetim surecinde rehberlik etmelidirler.

Prosedurlerde denetgilerin sorumluluklari ve denetciden belli durumlarda ne

gibi tavir almasi gerektigi belirlenmelidir.
1.3.2. Prosediirleri Uygulayacak bir Sistem

Yeterli denetim prosedirlerinin - yaninda s6z konusu prosedurleri
uygulayabilecek etkin bir sistemin kurulmamasi durumunda araci kurum yeterli bir i¢
denetim mekanizmasi kurmus olmayacaktir.

1.3.3. Uygunluk Departmani ve Denetgiler

Araci kurumlarin uygunluk departmanlari, araci kurumlarin faaliyetlerinin
mevzuata, sirket duzenleme ve politikalarina uygun olmasini saglamaya yonelik
prosedurler ve yazili kurallari hazirlayarak araci kurumlarin faaliyetlerinin yasalarda
yer alan hukumler cercevesinde yurGtiimesini saglar. Uygunluk departmaninin

gorevleri kisaca asagidaki gibi sayilabilir;

¥ SEC Schwab&Co. davasinda bolim 15(b)(49(E) hiikkmiinde yazili bir prosediir
olusturulmasini 6ngdérmemis olmasina ragmen kasiyer, merkez dis1 Orgiit yoneticileri ve diger
calisanlarin bu prosediirlerden kolaylikla haberdar olmasini saglayacagindan prosediirlerin yazili
olmasi gerektigine karar vermistir.
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6. Sirket politikalarinin  olusturulmasinda mevzuati da dikkate alarak

yonetime tavsiyelerde bulunmak,

7. Araci kurumun faaliyet birimlerine gerektiginde tabi olduklari mevzuat ve
sirket politikalari hakkinda danigmanlik yapmalk,

8. Prosedurler hazirlamak ve araci kurumun faaliyetlerinin  hukuki

duzenlemelere uyumunu degerlendirecek programlar hazirlamak,
9. Subelerin denetim programini hazirlamak,
10. DUzenlemeleri ihlal eden sirket galisanini Gst yonetime bildirmek

Denetim elemanlari uygunluk departmani tarafindan hazirlanan denetim
programi ¢ercevesinde sirket faaliyetlerinin prosedurlere ve mevzuata uygun olarak
gerceklesip gerceklesmedigini incelerler ve yilda en az bir kez merkez disi 6rgutleri

denetlerler.

Ayrica denetim elemanlari uygunluk departmani bunyesinde calisabildigi gibi
uygunluk departmanindan bagimsiz olarak da istihdam edilebilir.

1.3.4. Birim Sorumlulari

Araci kurumlar, sirketin broker-dealer olarak kayda alinmasini gerektiren her
faaliyete iliskin olarak gozetim yukimlGliguna saglayacak kayitli bir yoneticiyi birim
sorumlusu olarak atamak zorundadirlar. Birim sorumlulari kendi birimlerindeki
faaliyetlerden sorumludurlar ve dogrudan kontrol yetkileri vardir. Nitekim yukarida
yer alan NASD duzenlemelerinde bu konu ayrintili olarak agiklanmigtir. Ayrica

gerektiginde denetim elemanlarina da rapor vermek zorundadirlar.
1.3.5. Merkez Disi Orgiitler

Merkez digi orgutd bulunan araci kurumlarda denetim sorumlulugunun ilk
seviyesi sube yoneticisidir. Araci kurumun sube yoneticisinin sorumluluklarini ve
yetkisini dizenleyen bir prosedirinin olmasi gerekmektedir. Merkez disi 6rgltlerde
tim sorumlulugun sube mudurine yuklendigi bir mekanizma kabul edilmemektedir.
Hatta SEC sube ydneticisine bagimli bir sistemi i¢c denetim sistemin olusturulmamis

olmasina es tutmustur.

Aracl kurumlarda gozetim yukumlalugu sube mudurt ve bolgesel yoneticiler
ve finansal gorevliler gibi kanunlari ihlal eden c¢aligsanlar hakkinda etki alani
sorumlulugu (line responsibility) olan Kkigilere verilmigtir. Etki alani sorumlulari

denetlemekle yukimli olduklari kisiler Gzerinde idare yetkisi vardir. Ozellikle kayitl
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bir temsilci ile ilgili olarak sube mudurtu etki alani sorumlusu olarak karsimiza
cikmaktadir. Bu durumda subede calisan kayith temsilcinin gozetiminden sube
muduard sorumlu olmaktadir.

Sube yobneticisine bdlgesel bir denetg¢i (blylk araci kurumlarda) ve
gerektiginde uygunluk departmani yardimci olmaldir. Nitekim NYSE sube
mudurindn personelin kontroliunde ve hesaplarin gozetiminde ¢ok hayati bir role
sahip oldugunu, sube mudurinun personelini dedisik pazarlama, satis stratejileri,
degdisen Urun yapisi ve duzenlemeler hakkinda egitmek oldugunu, ayrica subenin

etkin bir sekilde islemesinden sorumlu oldugunu ifade etmigtir.

Sube mudurindn aktivitelerinin gozetim ve denetimi bdlgesel denefgiler,

merkezdeki denetgiler ve merkezdeki uygunluk departmani ile gerg:eklegtirilir.

Sube mudurunun normal olarak subesinde gorev yapan kayitli temsilciler ve
calisanlar Uzerinde go6zetim sorumlulugu vardir. Sube mudurinin geng veya
deneyimsiz olmasi gozetim yukumlaluklerini geregi gibi yerine getirememesi igin

mazeret degildir.

Sube mudurinin kayith temsilcinin musterileri ile herhangi bir temasta
bulunmasina iligkin bir hiakim olmamakla birlikte bazi durumlarda musterilerle

temasa gegmemek yetersiz gozetime yol agmaktadir.

Sube mduaduarleri genellikle bazi gdzetime iliskin sorumluluklarini araci
kurumun diger ¢alisanlarina devrederler.EI S6z konusu devir yapildigi zaman sube
mudurt sorumluluklarini devrettigi kisinin inceleme ve gozetimlerini yakindan takip
etmekle yukumluduar. Ayrica sorumluluk devri yapilan kisi yeterli gdzetim yapmamasi

durumunda dogrudan sorumlu olacaktir.

Buyuk sirketlerde sube seviyesinde kanunlara ve duzenlemelere uygunlugun

saglanmasinda bdlgesel yoneticilerin dnemli roli vardir. Bdlgesel yoneticiler igin

3% SEC Prudential Bache Securities Inc. adli araci kurum biinyesinde meydana gelen ihlallere
iligkin olarak yaptig1 agiklamada, “bir sirketin uygunluk departmani (compliance department)
tarafindan tespit edilen islem sinirlarina sube midiirlerinin ve diger personelin uymasini
saglayan prosediirler olusturulmasi gerektigi, uygunluk departmanin ¢alisanlarin federal menkul
kiymet yasalarina bagliligini saglayan dnemli bir sigorta oldugunu, bir aract kurumun uygunluk
departmaninin sube miidiirii tarafindan ihmal edilmesine veya etkisizlestirilmesine géz yummasi
durumunda o araci kurumun denetim yiikiimliiliiklerini yerine getirmedigi” ifade edilmistir.

31 Amerika’da bazi araci kurumlar sube miidiirlerinin hangi tip sorumluluklar1 devredebilecegi,
hangilerini devredemeyecegini agikga belirler.
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uygunluk departmani tarafindan talep edildiginde sorusturma yapmak yeterli
olmayip, bolgesel olarak menkul kiymet mevzuatina ve 6z duzenleyici kuruluslarin
dizenlemelerini ihlal edici fiilleri 6nleyici ve tespit edici denetim prosedurleri

hazirlanmalidir.

Bazi durumlarda araci kurumlarin dogrudan emir komuta zincirinde yer
almayan caligsanlar vardir. S6z konusu c¢alisanlarin denet¢i olarak nitelendirilip
nitelendirilemeyecegi SEC tarafindan iyi islemeyen denetim sisteminden dolayi
sorumlu kabul edilmelerinde 6nem tasimaktadir. SEC bu gibi durumlarda ilgili kiginin
bulundugu goérevdeki spesifik gérevleri ve sorumluluklarini dikkate almaktadir.
Bircok durumda SEC’ye itiraz edilmesine karsin 6zellikle ihlali yapan kisi Uzerinde
hareketlerini kontrol imkani olan kisi ihlalden sorumlu olacaktir. Konuya iligkin birgok
SEC kararinda etki alani sorumlulugu olmamasina ragmen yukarida yer alan

Ed

kriterler goz 6nune alinarak birgok araci kurum ¢aligani sorumlu tutulmustur.

Il. HONG KONG

Hong Kong duzenleyici otoritesi HKSFC (Hong Kong Securities And Future
Commission- Hong Kong Menkul Kiymet ve Vadeli islem Komisyonu) araci
kurumlarin faaliyet esaslarina iliskin olarak dizenleme yapma yetkisine sahiptir.
Hong Kong'ta da duzenleyici otoritenin tamamlayicisi olarak 6z duzenleyici
kuruluglar (Hong Kong Menkul Kiymet Borsasi-The Stock Exchange of Hong Kong)
aract kurumlarin i¢ kontrol sistemlerinin etkinlestirimesine iliskin olarak
duzenlemeler yapmaktadir.

Araci kurumlarin organizasyonel ve hukuki yapilari, faaliyet bigimleri farklihk
arzetmesine ragmen HKSFC tarafindan i¢ kontrole iliskin olarak “HKSFC’ye Kayitli
veya Lisansli kisilere iliskin Yénetim, Denetim ve i¢ Kontrol Rehberi” yayimlanmustir.
So6z konusu rehber tavsiye niteliginde duzenlemeler igermekte olup, herhangi bir

yaptirim gicu bulunmamaktadir. HKSFC rehbere iligkin olarak yaptigi agiklamada:

32 Robert J. Check adindaki bir araci kurumun yatirim fonunun satis miidiirii birkag
pazarlamacinin miisterilerin aleyhine fonlar1 ytiksek fiyattan pazarladiklari s6z konusu kisinin de
bu kisiler iizerinde yeterli denetim gerceklestiremediginden bahisle SEC tarafindan disiplin
cezasina g¢arptirilmistir. Check bu duruma etki alan1 sorumlulugu olmadigr gerekcesiyle (line
responsibility) itiraz etmis, sube miidiiriiniin saticilar iizerinde denetim yetkisi oldugunu sube
miidiirlerinin de uygunluk departmani tarafindan denetlendigini ileri siirmiistiir. SEC Check’in
itirazlarin1 sirkette diger calisan kisilerin sorumlulugu paylasmis olmasimin Check’in kendi
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her araci kurumun yapisal, hukuki ve igletme olarak birbirinden farkli olmasi
nedeniyle ortak bir i¢ kontrol yapisinin tespitinin gi¢ oldugu ancak HKFSC’nin genel
hatlara deginerek 6z duzenleyici kuruluslan tesvik ederek 6ninu actigini ifade
etmistir. HKSFC tarafindan yayimlanan rehberin tam metni ¢alismanin 2 numarall
eki olarak yer almaktadir.

Hong Kong'ta da araci kurumlarin faaliyetlerinin kanunlara, dizenlemelere, sirket
politika ve prosedurlerine uygunlugunu uygunluk birimi (compliance department)
saglamaktadir. Uygunluk birimi sirket faaliyetlerinin dizenlemelere uygun olarak
islemesi igin gerekli olan prosedurleri olusturur. Ayrica uygunluk birimindeki teftis
elemanlart gerekli denetimleri yaparak hazirladiklart raporlari  yOnetime

sunmaktadirlar.

Kayith temsilciler kendilerine bagl olarak ¢alisan kisilerin fiillerinden sorumlu
olup, s6z konusu kigilerin hata, hile atlama yapmalarini 6nleyecek sekilde hareket

etmelidirler.

Uygunluk departmaninda c¢alisan personel igin herhangi zorunlu bir sinav ve
egitim bulunmamaktadir. Ayni sekilde diger birimlerdeki personelin de i¢ kontrole
iligkin egitimi icin herhangi bir zorunluluk bulunmamaktadir. Ancak yonetim kurulu
yeterli ve etkin bir i¢ kontroli saglayacak bilgi ve deneyim sahibi personeli istihdam

etmek zorundadir. Aksi takdirde sorumlulugu dogmaktadir.
lll. ALMANYA

Evrensel bankacilik ilkesinin gecerli oldugu Almanya’da sermaye piyasasi
faaliyetleri yogun olarak bankalar tarafindan yapilmakta olup, hem bankalarin sahip
oldugu i¢ kontrol sistemleri hem de menkul kiymet iglemlerine iligkin 0Ozel

dizenlemeler etkin bir i¢ kontrol sisteminde 6nemli role sahiptir.
3.1. Genel Hiikiimler Uyarinca i¢ Denetim

Almanya’da faaliyet gosteren anonim sirketler (AG) ve 500°’den fazla g¢alisani
olan limited sirketler (GmbH) ikili kurul sistemi (two tier board) seklinde bir olusumu
genel hikimler dogrultusunda uygulamaktadir. ikili kurul sisteminde ydnetici kurulu
(management board) ve gdzetim kurulu (supervisory board) adi altinda iki organ

bulunmaktadir. Yonetici kurulu girketin gunluk iglerinin idaresinden ve sirketi igtincu

iizerine diisen gorevleri engellemeyecegini, zaten Check’in olaylar1 etkin bir kontrolle ortaya
cikarabilecek yetkisinin oldugu ifade edilmistir.
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kisilere kargi temsilden sorumludur. Yonetici kurulu Gyeleri gozetim kurulu tarafindan
segilir. Gozetim kurulunun temel gorevi yonetici kurulunu olusturan tyeleri atama ve
gorevden alma, ydnetici kurulunu denetleme, hesaplarin ve kanunda dizenlenen
diger sd6zlesmelerin onaylanmasidir.

Anonim sirketlerde (AG) gbzetim kurulu zorunlu bir organdir. Yonetici kurulu
uyeleri gozetim kurulu tarafindan en fazla 5 yil i¢in segilir ve sadece gozetim kurulu
tarafindan belirli sartlarin olusmasi durumunda (gorevi ihmal vs. gibi durumlarda)
gorevden alinabilir. Yonetici kurulunda yer alan kisiler gozetim kuruluna belirli
periyotlarda faaliyetlerine iliskin rapor vermekle yukumltdurler. Yonetici kurulu
Uyeleri gozetim kurulunun onayi olmadan sirketle rekabet edemez veya sirket adina
kredi alamaz.

Go6zetim kurulu Gyeleri pay sahipleri tarafindan genel kurulda atanmaktadir.
Uyeler hem ydnetici kurulu tyesi hem de gézetim kurulu Uyesi olamazlar. Gézetim
kurulu ayeleri 4 yillik bir periyod igin segilirler.

Go6zetim kurulunun yonetici kurulundan belirli konularda agiklama isteme

yetkisi yaninda ayni zamanda genel kurulu toplantiya gagirma yetkisi de vardir.

Goruldiglu Gzere Almanya’da uygulanan ikili sistemde goézetim kurulu
yonetimin faaliyetlerini denetlemekte ve sirket faaliyetlerinin etkin bir sekilde
kontroliinii saglamaya calismaktadir. Ozellikle bu sistemin uygulandigi Aimanya ve
Hollanda’da gbzetim kurullari denetim komitesinin de faaliyetlerini Ustlenmekte olup,
ikili kurul sisteminin girketlerin i¢ kontrol sisteminin etkinlegtiriimesinde 6nemli rolu

vardir.
3.2. Menkul Kiymet iglemlerine iligkin Diizenlemeler

Menkul kiymetlere iligkin olarak ise 09.08.1998 tarihinde Resmi Gazete'de
yayimlanan Menkul Kiymet Alm-Satimi Yasas’'nin (Gesetz Uber den
Wertpapierhandel/wertpapierhandelgesetz-WpHG) 33’Unci maddesinde menkul

kiymet hizmeti veren sirketlerin:

a) sermaye piyasasl iglemlerinin dizenlemelere uygun olarak ifa edilebilmesi
icin gerekli teknik donanim ve arag gerec¢ bulundurmak ve etkin bir bicimde

kullanmakla yukumlu oldugunu,

b) sirketle araci kurum veya sirket musterileri arasinda ortaya ¢ikabilecek

¢ikar gatismalarinin mumkin oldugunca asgariye indiriimesini saglayacak
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teskilatin kurulmus olmasi gerektigini,

c) Yasalardaki yukumlaliklere aykiriliklari 6nlemeye uygun bir i¢ denetim

sistemine sahip olmalari gerektigini,
hikme baglanmistir.

BAWe (Almanya Federal Menkul Kiymet Gozetim Ofisi) tarafindan 33’lUncu
maddenin acgiklamasina iligkin rehber olusturulmus olup, s6z konusu rehberde
sermaye piyasasinda faaliyet gosterecek sirketlerin surekli bir gézetim saglayacak
prosedurleri faaliyetlerini etkin bir sekilde siurdurecek sekilde organizasyonel ve

operasyonel yapilarini dikkate alarak hazirlamalari gerektigi ifade edilmistir.
3.3. Uygunluk Birimi ve i¢ Denetim

Sirketler hem personelin hem de sirketin kanun ve dizenlemelere
uygunlugunu saglayacak gerekli kurum igi prosedurleri merkez ve merkez disi
orgutler i¢in olusturmalidirlar. Uygulamada s6z konusu prosedurler uygunluk birimi

tarafindan saglanmaktadir.

Uygunluk birimi yGrarlikte bulunan mevzuat ile sermaye piyasasi
faaliyetlerinin uyumunu saglar. Almanya’da uygunluk birimine insider trading,

manipulasyon ve ¢ikar ¢catismasinin dnlenmesi amaciyla buylik énem verilmektedir.

Almanya’da duzenleyici otorite olarak BAWe piyasanin gobzetiminden ve
piyasanin duzenli bir sekilde islemesinden sorumludur. Bakred (Almanya Federal
Bankacilik Goézetim Ofisi) ise finansal servis saglayan ve kredi hizmeti veren

kuruluglari lisanslayan ve mevzuata uyumu gozeten kurumdur.

BAWe tarafindan yayimlanan rehberde uygunluk departmaninin alim satim,
takas ve diger faaliyetlerden bagimsiz bir yapida olmasi ve denetim islemlerinden
ve organizasyonel gorevlerin gozetiminden sorumlu oldugu, faaliyetlerine iligkin
olarak yonetime kargi sorumlu oldugu ancak yonetimin tavsiyeleri ile bagli olmadigi

ve yonetime duzenli olarak raporlama yapmasi gerektigi ifade edilmistir.

Ayrica uygunluk departmanina her turli konuda sorusturma yapma imkaninin

ve ihtiyaci olan bilgilere ulasabilmesinin saglanmasi gerektigi ifade edilmistir.

Bakred ise hem kredi kuruluglarina hem de finansal kuruluglara iligkin olarak
asgari i¢ denetim standartlar belirlemistir. S6z konusu standartlar uyarinca finansal

sirketler etkin bir bicimde isleyen bir ic denetim birimi kurmahdirlar. Genellikle
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uygunluk birimi bunyesinde olusturulan i¢ denetim birimi, araci kurumun bankalarin
ic denetim birimlerinden faydalanmasi durumunda uygunluk birimi blUnyesinde

olmamaktadir.

Ayrica i¢ denetim biriminin gorev yetki ve sorumluluklarn tanimlanarak
isletmenin tum iglemlerini kapsayacak bicimde yazili hale getiriimesi zorunludur. Her
yil hazirlanacak ve yonetim kurulu tarafindan onaylanarak yurarlige girecek

denetim plani dogrultusunda i¢ denetgiler faaliyet gosterecektir.

Ote yandan grup sirketlerinin denetim birimlerinde de yaralanma imkani

getirilmistir.

IV. HOLLANDA

Calismanin 8 nolu ekinde ayrintili olarak aciklandidi tzere Hollanda’da da
sirketlere iligkin olarak Almanya’daki sistemin benzeri olan ikili kurul sistemi
uygulanmaktadir. Ancak Hollanda’da Ug¢ rejim uygulanmaktadir. Bunlar tekli, ihtiyari
ikili (two-tier regime on a voluntary basis) ve zorunlu ikili rejimdir (compulsory two-
tier regime). Yapi rejimi (structure regime) olarak da adlandirilan zorunlu ikili rejim
100’den fazla galisani olan, ¢alisma konseyi (work council) olusturmus, sermayesi
ve yedek akgeleri toplami 25 milyon Hollanda Florini’ni gegen sirketlerde zorunlu
olarak uygulanmaktadir. Gézetim kurulunun yetkileri ve gérevleri Aimanya 6rnegi ile

ayni yapidadir.

ic kontrol sisteminin etkinlestirilmesine olumlu katkilari bulunan bu sistem
yonetici kurulu (management board) ve gbzetim kurulundan (supervisory board)
olusmaktadir. Gozetim kurulu, yonetici kurulunun faaliyetlerini goézetmekte ve

yonetici kurulunu goézetim kurulu segmektedir.

Hollanda’da sermaye piyasasinin denetiminden Hollanda Merkez Bankasi
(Dutch Central Bank) ve Hollanda Menkul Kiymet Kurulu (Securities Board of
Netherlands-STE) sorumludur. Araci kurumlar 1995 tarihli Menkul Kiymet Gozetim
Kanunu'nun (The Securities Markets Supervision Act of 1995) 7’'nci maddesi
uyarinca yetki belgesi alarak faaliyete gecerler. S6z konusu Kanun'un 11’inci
maddesinde faaliyete gecis agsamasinda mevzuata uygunlugu saglayacak yeterli bir
duzeyde denetim sisteminin kurulmus olmasi gerektigi hUkme baglanmistir. 1995
tarihli Kanun’un uygulanmasina iligkin olarak Finans Bakanligi’'nca yayimlanan

dizenlemede ise araci kurumlarin faaliyetlerini devam ettirecek nitelikte i¢ kontrol
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sistemlerini kurmalari ve devam ettirmeleri gerektigi ifade edilmigtir. Ayrica i¢ kontrol
prosedurlerinde ve sistemde meydana gelen her degisiklikten STFE'yi
bilgilendirmelidir.

Hollanda’da da uygunluk birimleri araci kurumlarin dizenlemelere uyumunu
saglayan bir sigortadir.
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EK/2
Hong Kong Menkul Kiymetler ve Vadeli islemler Komisyonu Tarafindan Kayda
Alinan Kisilere veya Lisanslanan Sirketlere iliskin Yonetim, Denetim ve ig
Kontrol Rehberi

Aciklamalar

1994 yilinin Subat ayinda “HKSFC (Hong Kong Securities and Futures
Commission- Hong Kong Menkul Kiymetler ve Vadeli islem Komisyonu) Tarafindan
Kayda Alinan Kisilerin Yénetimine iliskin Kanun” yirirlige girmistir. S6z konusu
Kanun menkul kiymet ve mala dayal ticarete iligkin duzenlemeler uyarinca kayda
alinan kisilere uygulanacaktir.

lgili Kanun’un 4.3 nolu paragrafinda “HKSFC, tarafindan kayda alinan
kisilerin faaliyet sureleri boyunca yeterli bir i¢ kontrol proseduriine sahip olmalari
gerektigi, ayrica hirsizlik, dolandiricilik, hile ve yetkinin kotiye kullanimi yoluyla
finansal kayiplara yol agilmasini engelleyecek finansal ve operasyonel yeterlilikte

olmalar gerektigi” hUkme baglanmistir.

1995 yilinin Mart ayinda ise kayith kigilerin tlrev piyasalardaki yonetim
kontroline iligkin “ Kayith Kisilerin Turev Piyasalardaki Operasyonel ve Finansal

Risk Yénetim Kontroliine iligkin Esaslar” HKSFC tarafindan yayimlanmistir.

Yukarida yer alan dizenlemeler dogrultusunda Rehber kayitli veya lisansli
kisilerin iglemlerini mevzuata uygun ve dogru yapabilmelerini saglamak amaciyla
HKSFC tarafindan énerilmis olup, herhangi yasal yaptirimi bulunmamaktadir. Ayrica
s6z konusu rehbere aykirihk herhangi bir kanun, teblig veya diger dizenleyici
kurallarin ihlali anlamina gelmemektedir. Dogal olarak aykirilik nedeniyle herhangi

bir takibatta yapilmamaktadir.
Yoénetim ve Denetim
Yukumliluk

Sirketin faaliyetlerinin etkin bir bicimde sdrdiiriildiigii, ayni zamanda
belgelerin diizenli bir bigcimde tutuldugu etkili bir yénetim ve organizasyonel

yapi olugturulmalidir.

1. Yonetim, i¢ kontrolun girkette etkin bir bigimde iglemesinde,
yurutilmesinde ve gelistiriimesinde, idarecileri ve g¢alisanlari kapsayacak

sekilde tim sorumlulugu Uzerine almistir.
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2. Duzenli ve etkili iletisim, sirketin islemleri ve finansal durumu hakkinda
maruz kalinan riskler veya tespit edilen zayifliklar (Or: diizenlemelere
uymama gibi) hususunda ydnetimin surekli ve zamaninda bilgi sahibi
olmasini saglayarak bir glivence saglar.

3. Raporlamaya iligkin ilkeler agik¢a belirlenmeli, uygun personel denetim ve
raporlama konularinda sorumlu olarak atanmalidir.

4. Sirketteki belirli bir pozisyon, gerekli olan yetki ve onaylara iliskin detayl
politika ve prosedurler acikga tanimlanmali ve s6z konusu prosedur ve
politikalar personel tarafindan bilinmeli ve bunlara uygun davraniimalidir.

5. Sadece deneyimli ve kalifiye bireylerin yonetim ve denetim fonksiyonunu
icra etmesine izin verilmelidir.

Fonksiyonlarin ve Gorevlerin Ayrilmasi
Yukimltluk

Kilit gérevler ve fonksiyonlar uygun bir bigcimde ayrilmalidir, zira bu
gorev ve fonksiyonlara ayni kisi atandigi durumlarda tespit edilemeyen
hatalara veya sirketi ve miisterilerini belirsiz bir riske maruz birakacak
kotiiye kullanimlara neden olabilir.

1. Yonetim, uygunluk denetimi ve i¢c denetimi kapsayacak sekilde sirket
politikalarinin tespiti, denetim, i¢ kontrol ve danisma niteligindeki gorevleri
operasyonel gorevlerden ayirmalidir. Bu c¢esit bir ayirma yonetim
tarafindan olusturulan denetim ve i¢ kontrol sisteminin etkin islemesini

sadlar.

2. Satis, dealing, muhasebe, arastirma ve takas gibi operasyonel islemler,
etkin bir bigcimde ayrilarak, ihtilaf, hata veya kotlye kullanmalardan
kaynaklanabilecek ve sirket veya musterilerin maruz kalacagr umulmayan
riskler minimize edilmelidir.

3. Eger mumkinse uygunluk (compliance) ve denetim fonksiyonu birbirinden
ayrilmali, operasyon ile ilgili denetim fonksiyonunda bagimsizlik
saglanmali ve yonetime serbest bicimde raporlama yetkisi saglanmalidir.

Personel ve Egitim

Yukumluliik
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Sirketin operasyonel ve i¢ kontrol politikalarina, prosediirlerine ve

mevzuata uygunlugu saglayacak sekilde uygun personel alimi ve egitim

politikasi olusturulmalidir.

. Yonetim bunyesinde galisacak personelin istihdam edilecegi gorev igin

uygunlugunu ve s6z konusu kisilerin duzenleyici mercilere gerektigi gibi
kayit oldugunu saglayan uygun prosedurler yururlige koyar.

Sirket icin hizmet veren ve islem yapan tim personel ve diger ¢alisanlar,
sirket politka ve prosedurlerine uygun sekilde gunlik bazda
dokumantasyonu tutmalidir. Ayrica bu konu i¢ kontrol ile de yakindan
ilgilidir.

Yonetim istihdam edecegi kisilerin gorevlerine iliskin egitimleri gerek ise
baglamalarinda gerekse de is hayati boyunca yeterli bir bigimde
vermelidir. Yapisal kurslar ve is esnasinda ogrenmeye yoOnelik
uygulamalarla personelin yeterli ve pratik deneyime sahip olmasi
saglanmahdir. S6z konusu egitim programlari sirket politika ve
prosedurleri ile mevzuata ve duzenleyici otoritelerin taleplerine uygun

olmalidir.

Bilgi Yonetimi

Yukumlalik

Sirketin iglemlerine iligkin olarak elektronik ortamda saklanan bilgiler de

dahil tim bilgilerin butinltigunu, kullanilabilirligini, guvenilirligini ve

kusursuzlugunu saglayacak politika ve prosediirler olusturulmahdir.

1.

Fiziksel bigcimde ya da elektronik olarak saklanan bilgiler deneyimli ve
kalifiye personele devredilir.

Yonetim, sirketin operasyon ve bilgi yonetim sistemini (elektronik bilgi
islem sistemleri de dahil) sirketin ihtiyaglarini karsilayacak, yeterli ve

guvenli bir ortamda isleyecek sekilde saglar.

Bilgi yonetimi raporlama kriterleri agik bigcimde tanimlanmahdir. S6z
konusu kriterler raporlarin duzenleyici ve 0z duzenleyici kuruluglarin

ongordugu yeterlilikte ve zamanda uretilmesini saglayacaktir.
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4.

6.

Bilgi yonetim sistem dizayni ve uygulama programinin ana bilesenleri
yeterli bicimde dosyalanmali ve etkinligin saglanmasi amaciyla duzenli
olarak g6zden gecirilmelidir.

Uygun ve etkili elektronik bilgi isletimi ve bilgi glvenligini saglamaya
yonelik politikalar ve prosedurler hatalari, atlamalari, yetkisiz girisleri,
degistirme veya silme veya zorla sirketin elektronik bilgi islem sistemine
(elektronik veya diger) ve bilgilerine (sirketin aidiyetinde olan tum guvenli
bilgileri icerecek sekilde 6r. musterilerin finansal durumlari) girigleri tespit
edecek ve onleyecek sekilde yurutulr.

Yonetim, ilgili mevzuat ve duzenleyici hukimlere uygun olarak etkin bir
kayit saklama politikasini kurarak ve s6z konusu politikayl surdirerek
sirketin denetgisi, takas merkezi, borsalar ve HKSFC gibi ilgili taraflarin
rutin ve gerektiginde kapsamli arastirmalarina olanak saglar.

Uygunluk

Yukumlalik

Sirketin, tiim hukuki ve diizenleyici otoriteler tarafindan konulan

diizenlemelere ve kendi i¢ politika ve prosediirlerine uygun olarak

faaliyet gostermesini saglayacak politika ve prosediirler olusturularak

uygulanmalidir.

1.

Yonetim sirket igindeki tum operasyonel fonksiyonlardan bagimsiz ve
dogrudan yoOnetime rapor eden yeterli ve etkin bir uygunluk
k3l

(

fonksiyonunu™" (compliance function) kurar ve yuratar.

Yonetim uygunluk fonksiyonundan sorumlu olan personelin gorevlerini
etkin bir bicimde yapabilecekleri gerekli beceri ve bilgiye sahip olmalarini

sadlar.
Yonetim girketin  yapmig oldugu ilgili iglemlerin tUmdnin uygunluk
fonksiyonu kapsaminda olmasini saglayacak bigimde acgik politikalar

olusturur ve uygular.

3 Uygunluk fonksiyonu sirketin kanun ve diizenlemelere (sirketin kendi politika ve
proseddurleri de dahil) uygun hareket etmesini herhangi bir ihlal durumunda, s6z konusu
ihlali yonetime rapor ederek sirketin kanun ve dizenlemeler dogrultusunda faaliyet
gOstermesini saglamaya yonelik fonksiyondur.

68



4. Yodnetimle birlikte uygunluk fonksiyonunu gergeklestiren personel, hukuki
ve duzenleyici gerekleri igeren ( kayit/lisanslamaya, kayitlarin tutulmasina,
kara paranin aklanmasinin onlenmesine, i¢ kontrol konularina ve sirketin
personel politikalarina iliskin yukumlalUkler) yeterli detaydaki uygunluk

prosedurlerini olusturur ve uygular.

5. Uygunluk fonksiyonundan sorumlu olan personel sirkette tespit edilen
gerek sirketin gerekse de personelin mevzuata, sirket politika ve
dizenlemelerine aykiri eylem ve islemlerini zamaninda yonetime ve

gerektiginde duzenleyici otorite, borsa ve takas kurumuna rapor eder.
Denetim
Yikiamliilik

Yeterli kaynaklarla desteklenen denetim politikasi ve s6z konusu
politika ile ilgili denetim fonksiyonu, sirketin yénetimine, islemlerine, i¢
kontroliine iliskin yeterliligi ve etkinligi degerleyecek ve rapor edecek
sekilde kurulacak ve yiiriitiilecektir.

1. Elverigli oldugu durumlarda yonetim operasyon sorumlulugu olmayan
bagimsiz ve tarafsiz bir i¢ denetim fonksiyonu olusturur. Bu fonksiyonun
dogrudan dogruya yonetim veya denetim komitesi (Audit Committee) ile

baglantisi olmahdir.

2. Dis denetim fonksiyonu ve i¢ denetim fonksiyonu igin igerik, yakimlaluk,
yaklagsim ve raporlama gereklerini duzenler bigimde acikga duzenleyici
kilavuzlar gelistirilir. S6z konusu kilavuzlarda i¢ ve dis denetgilerin

gorevleri, sorumluluklar ve birbirleriyle olan iligkileri agikga tanimlanir.
3. Yonetim, denetim fonksiyonunu ifa eden Kigilerin yeterli teknik bilgi ve

deneyime sahip olmasini saglar.

4. Yonetim, gerceklestirilien tim denetim faaliyetlerinin yeterli planlamasi,
kontroli ve kaydinin olmasini, tespit edilen hususlarin zamaninda
raporlanmasini, yonetime sonug ve tavsiyelerin iletiimesini ve daha dnceki
denetim raporlarinda tespit edilen hususlarin ve dikkat ¢ekilen risklerin

g6zden gegirilerek tatmin edici bir bicimde ¢dézimlenmesini saglar.
Operasyonel Kontrol

Yukumlalik
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Sirketin giinliik islemlerinde etkili politikalar, operasyonel prosediirler

ve kontroller kurulmall, yiiriitiilmeli ve s6z konusu politika, prosediir ve

kontrollere uygunluk saglanmalidir. S6z konusu operasyonel prosediir

ve kontrollerin etkinligi,

a.

sirket ile miisteriler arasinda misterilere acgiklanmasi gereken
bilgileri icerecek sekilde etkin bir bilgi degisimini,
sirketin iglemlerinin miisterilere kargsi olan davraniglari da icerecek

sekilde adil, diiriist ve profesyonel ¢cergevede olmasini,

sirketin ve migterilerin malvarliklarinin yetkisiz ve kurallara aykiri

kullanima karsi korunmasini,

muhasebe sisteminin ve kayitlarin saglikli olmasini, séz konusu
kayitlar ile sirket icinde ve miisteriler adina kullanilan bilgilerin

gtuvenilir olmasini,

Sirket ve sirket adina calisan personelin tiim kanuni ve diizenleyici
gereklere uygun hareket etmesini.

saglayip saglamadiklarina gére degerlenecektir.

1.

Yonetim, musteriye hesap acmadan once her musterinin gercek kimlik
bilgilerinin olusturulmasina, hesap Uzerinde yetkisi olan malike, musterinin
finansal durumuna, yatirrm deneyimine ve yukumlulUklerine iligkin bilgiyi
elde edecek ve onaylayacak surekli uygulanan bir prosedur olugturarak
yuratar.

Sirketin veya bir calisanin musteri hesaplari Uzerinde tasarruf yetkisi
oldugu durumlarda (discreationary authority) yeterli sigortayi saglayacak

prosedurler uygulanir.

Sirket veya sirket galisanlarinin yatinm tavsiyelerinde bulundugu veya
yatirnm danismanligi hizmeti verdigi durumlarda s6z konusu Oneri ve
tavsiyelerin analize dayanmasi, uygun alternatiflerin dikkate alinmasi,
Oneri ve tavsiyelerin ilgili mugteriye uygun olmasi amaciyla guvenli ve
surekli uygulanan prosedurler kullaniimalidir. S6z konusu Oneri ve
tavsiyelere kaynak olugturan gerekceler ile Oneri ve tavsiyeler uygun bir
sekilde derlenerek saklanmalidir.
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. Sirketle sirket ¢calisanlari ve sirketle musteriler arasinda ortaya ¢ikabilecek
potansiyel c¢ikar catismalarini minimize etmek amaciyla veya cikar
catismalarinin onlenemedigi durumlarda musterinin s6z konusu g¢atisma
ve muhtemel etkilerinden tam olarak haberdar edilmesini ve tum
durumlarda adil davraniimasini saglayici spesifik politika ve prosedurler
olusturulur.

. Yonetim, sirketin veya bir ¢alisaninin musteri ile yapilan bir sézlesmede
maddi ¢ikari oldugu durumlarda s6z konusu durumu agiklayacak, hatta
mumkin oldugu durumlarda ilgili so6zlesme gerceklesmeden once
musteriye agiklama yapacak guvenceyi saglayan politika ve prosedurleri

olusturur ve uygular.

. YOnetim, musteri emirlerinin adil ve esit bir sekilde alinmasi ve sirket
hesaplarinin veya sirket galisaninin hesaplarinin menfaati oldugu tim
durumlarda Onceligin musteride olmasi hususunda guvence saglayan
politika ve prosedirleri olusturur ve uygular. Ozellikle emirlere iligkin
kayitlarin alindigi zaman da dahil tam olarak kaydedildigi (hem musterinin
emirleri hem de portfoyden yapilan iglemlere iliskin) agik ve ayrintili

belgeleme sistemi olugturulur.

. Yonetim, sirketin ve sirket calisanlarinin menkul kiymet kanunlarina aykiri
olarak fiyat hareketlerine iligkin agiklanmamis bilgilerden ve igerden
ogrenenler gibi hareket ederek menfaat saglamalarini veya icerden
Ogrenenler adina islem yaparak bundan bir menfaat saglamalarini

engelleyecek guvenligi saglayan prosedurleri olusturur ve uygular.

. Yonetim, sirket islemlerindeki hatalari, atlamalari, hile ve diger
onaylanmamis veya uygunsuz faaliyetleri Onleyici, tespit edici ve
masgsteriler adina yapilan islemlerde adaletli ve zamaninda dagitimi
saglayici etkin prosedurleri olugturur ve uygular.

. Sirketin ve musterilerin varliklarini hirsizlik, hile ve diger zimmete gecgirme
fiillerinden koruyacak uygun ve etkin prosedurler olusturularak uygulanir.
Ozellikle sirketin veya sirket personelinin sirket varliklari veya musteri
varliklari tzerinde tahsil etme, elden c¢ikarma (tasarruf etme), kullanma
veya yararlanmaya iligkin yetkileri agikca tanimlanir ve siki bir sekilde
uygulanir. Tam varliklar bankalardaki uygun hesaplarda veya menkul
kiymet saklamacilarinda tam olarak korunmalidir. Bunun oOtesinde
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sirketteki suphelenilen aykiriliklari énleme, tespit etme ve arastirmayi

saglayacak sekilde yeterli ve guvenilir denetim yontemleri uygulanir.

10.Sirketin i¢ kayitlari ve raporlari ile takas merkezi, bankalar, saklamaci
kurulusg, karsi taraf ve iglemi yapan broker gibi dglincu kKigilerle duzenli
olarak hatalari, atlamalari ve varliklarin yanlis hesaba aktariimasini tespit
amaclyla mutabakat saglanir, bu mutabakatlar kontrol edilir ve yetKkili

personel tarafindan onaylanir.
Risk Yonetimi
Yukimltluk

Sirketin ve miisterilerin maruz kalacagi risklere karsi uygun bir risk
yOnetimini saglayacak, ozellikle finansal veya finansal olmayan riskleri,
yeterli ve zamaninda elde edilen bilgiyi yénetime ileterek yénetimin
uygun ve gecikmeden tepki verebilmesini ve séz konusu riskleri
yeterince yonetebilmesini saglamak amaciyla riskleri tespite ve 6lgmeye
yonelik etkili politika ve prosediirler olugturulmalidir.

1. Uygun ve etkin bir risk yonetimi politikasi yeterli sayida deneyimli ve
kalifiye profesyonelden olusan risk yonetimi birimi tarafindan olusturulur

ve gozetimi yapilir.

2. Mdusteri temerridu ve piyasa sartlarindan kaynaklanan kayiplarin etkileri
ile finansal ve diger risklerin kabul edilebilir ve uygun seviyelerde olmasini
saglamak icin uygun ve etkin prosedurler olusturulur ve uygulanir. Sirket
yalnizca finansal ve yénetsel kapasitesine uygun posizyonlar almahdir.

3. Sirket kendine ait kiymetler Gzerinden alim satim yaptigi durumlarda
uygun alhm satim limitleri ve posizyon limitlerini gin boyunca godzetim
altinda tutan ve gun sonunda bunlarin kontrolu rutin bir gsekilde
yapillmasini saglayan prosedurler olusturur. Etkinligin saglanabilmesi
amaciyla uygun alim satim limitleri, pozisyon limitleri ve diger risk yonetimi

tedbirleri kontrol edilerek etkinlik saglanmalidir.

4. Hile, hata, atlama ve diger kontrole ve operasyona dayali aksakliklardan
kaynaklanan finansal ve diger risklerin kabul edilebilir ve uygun
seviyelerde olmasini saglamak igin ayrintili gozetim sistemi gerekli
guvenceyi saglayacak sekilde duzenli olarak yuratalar.
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5. Ayrintih olarak yonetime duzenli olarak raporlar verilir. Ayrica meydana
gelen 6nemli degisiklikler de derhal yonetime rapor edilir.

6. Sirketin risklere iligkin politikalari, Olgutleri ve raporlama metodolojisi
duzenli kontrollere tabi olup, 6zellikle Grlnlerde, hizmette ve ilgili mevzuat
ve duzenlemelerde sirketin riskini etkileyecek durumlar olustugunda veya
sirketin yeni hizmet ve Urlnlere baslamasindan 0©once oOnem

kazanmaktadir.

EKLER
Onerilen Kontrol Teknikleri ve Prosediirleri
A. Operasyonel Kontroller

Miisteri hesaplarinin acilisi ve isleyisi

1. Emredici hesap agma prosedurleri agik¢a tanimlanir ve uygulanir. S6z
konusu prosedurler:

a) llgili misteri bilgilerinin kaydedilerek tutulmasini (misterinin gercek

kimligi, islem yapmaya vyetkili temsilcisi ve musterinin finansal

durumu yatirnrm deneyimi ve yukumlaltklerini icerecek sekilde), ilgili

imza sirkuleri ve destekleyici diger belgelerini,

b) Yonetim tarafindan kabul edilen kriterler dikkate alinarak, tum
masteri bilgilerinin gdzden gegirilmesini ve onaylamasini,

c) Masterilerin sirket hakkinda ve sirketin sagladigi hizmetler hakkinda
risk acgiklama beyanini (sirketin hesaplar Uzerinde sahip oldugu
yetki ve tlrev finansal Grinlerin misteri adina islem yapilmasi ve
diger ilgili dokimanla birlikte) sirket aleyhine verilen ceza ve yapilan

islemlerin kapsamini,

d) Musterinin haklarina iligkin bilgilerin yatinmciyr koruma fonuna
iliskin bilgileri de kapsayacak sekilde gerektiginde uygulanmak
uzere yeterli derecede aktarimini,

e) Musteri hesap anlasmalarinin ilgili  kanunlara, kurallara,

duzenlemelere uygun olarak icrasinin saglanmasini,
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f)

Atanmis personel tarafindan daha 6nce aciimis olan hesaplara
yapilan eklemeler ve yeni agilan hesaplarin tevsik edici evraklar
dogrultusunda gézden gegirilmesini ve onaylanmasini,

icerir.

2. Musterinin sirkete veya sirket calisanina hesabi Uzerinde tasarrufta

bulunma yetkisi vermesi durumunda asagida yer alan 6zel prosedurler

uygulanir.

a)

b)

d)

Tasarruf yetkisinin kullanimina iliskin agik olarak sart ve kosullarin

yer aldidi bir hesap s6zlesmesi yapilir.

Hesabin performansina iligkin olarak atanmig personel tarafindan
duzenli olarak kontroller yapilir.

Musteriye periyodik olarak hesap durumu ve islem detaylari
hakkinda bilgilendirme ve rapor hazirlanir. (Ozellikle hesap durumu
taraflarca belirlenen duzeyin altina dusmesi veya buylk miktarl

emirlerin gergeklestiriimesi hallerinde )

Yatirim karari alma surecinin seklini agik bir bigimde belirlenir.

Yatirim Danismanlidi Hizmeti Saglama

1. Sirket veya calisanlarinin  yatirrm tavsiyelerinde veya yatirm

danismanliginda bulunmasi durumunda asagidaki hususlari iceren 6zel

prosedurler uygulanir.

a) Tavsiye ve Onerileri destekleyecek vyeterli arastirma ve
dokUmantasyonu saglayacak agik prosedurler olusturma,

b) Mduisterinin yatirm semasina gore Odeyecegi Ucret, masraflar ve
cezalarin yazili olarak musteriye verilmesi.

c) Yapilan tavsiye ve Oneriyi destekleyecek bilgi ve belgelerin bir
orneginin musteriye verilmesi ve ayni zamanda s6z konusu tavsiye
ve oOnerilerin magsterinin finansal pozisyonu ile yatinm tecribesine
uygun olmasi.

d) Varolan ve potansiyel ¢ikar gatismalarinin yeterli ve etkin sekilde
saglanmasi igin birimler arasinda gerekli fiziksel ve fonksiyonel
ayrimlarin yapilmasi (Chinese Walls)

Islemler
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a)

Sirket c¢alisanlari sadece c¢alisanlar icin olusturulan hesaplar
uzerinden iglem yaparlar ve s6z konusu hesaplara iliskin olarak
sirket calisanlari dizenli olarak (asgari yilda bir) sirkete
faaliyetlerinin  detaylarina iliskin  bilgi  verirler.  Calisanlarin
hesaplarindaki tum so6zlesmeler ayrica kayit edilmeli ve yodnetim
tarafindan dikkatlice kontrol edilmelidir. Ayrica sirket s6z konusu
islemlerin diger musterilerin menfaatlerine zarar vermeyecek sekilde

islemesi icin gerekli prosedurleri olugturmahdir.

Sirket cikar catismalarinin dnlenmesine yonelik olarak mdusteri
hesaplari ile c¢alisanlarin hesaplari arasinda yeterli fiziksel ve

fonksiyonel ayrimi yapmalidir.

Sirket calisanlarin  hediye ve menfaat kabuline iliskin
parametrelerini agikga tanimlamalidir. Parametrelerde hangi
durumlarda menfaat kabuline izin verildigi ve onay gerektigi
belirtiimelidir.

Sirket veya calisanlarinin musteri ile olan bir islemden menfaati
olmasi durumunda bu durumdan iglem gergceklesmeden &nce
masterinin haberdar olmasini saglayici prosedurler olusturulmalidir.

Emir alimina iliskin prosedurlere uygun sekilde hareket edilmelidir.
Emir alimina iligkin prosedirlerde asagidaki hususlara dikkat

edilmelidir.

i) Musteri emirleri standart emir formlari kullanilarak kaydedilmeli,
emirin alim zamani s6z konusu forma islenmeli ve dealera veya
otomatik iglem terminal operatorine uygun bir sirede
ulastinimalidir. Bu hem acentadan alinan emirlerde hem de

merkezden alinan emirlerde uygulanmalidir.

ii) Yetkili kimse tarafindan musteriden emirler alinmadan o&nce

asagida yer alan hususlar kontrol edilmelidir.
1) Hesabin durumu (aktif, kapall, kara listede vs.)

2) Uygulanabilir limitler( kredi, igslem vs.)

w

)
) S0z konusu hesaptaki fonlarin yeterliligi,
)

4) Satim emirlerinde hesaptaki menkul kiymetlerin yeterli olmasi

veya gerektiginde 6dung olarak alinabilmesi,
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5) Emri veren Kiginin yetkileri ve s6z konusu kisi hakkinda
getirilecek sinirlamalar,

6) Fax veya teleksle emir alinmasi durumunda musterinin s6z
konusu emrin gegerliligini kontrol etmesi,

7) Diger 6zel durumlar, Ornegin kredili pozisyonu

iii) Agikca tanimlanmis politika ve prosedurler emir gergeklestigi
durumlarda kabul edilebilir fiyatin tespitine iliskin metodlar da

icermelidir.

iv) Tum emirler dealerlara iletilirken dncelik sirasinin tespiti amaciyla
g6zden gegirilmelidir.
v) Musterilerin emirlerinin dealing odasina iletiimesi hususunda

etkin prosedurler olusturulmalidir.

vi)MUmkin oldugu durumlarda iglemi yapanlardan bagimsiz bir
calisan atanarak gergeklesen emirlerin dagitimi ile s6z konusu

atanan kisi ilgilenmelidir.

Geri Ofis ve Muhasebe

1. Gergeklesen islemlere iliskin makbuzlar sirketin kayitlarina detayl bir
sekilde islenerek geri ofisteki personele aktarilir. Her is gini sonunda geri
ofisteki kayitlar ile borsadan gelen kayitlar karsilastirilarak mutabakat

saglanmalidir.
2. Adina gercgeklestirilen islemleri musteriler onaylamalidir.

3. Tum islem hatalari, sorumlu kisiye rapor edilir ve s6z konusu islemler hata
hesabina aktarilir. Daha sonra gerekli duzeltme islemleri yapilir. Hata
hesabinda yapilacak islemler hatali iglemi agikliga kavusturacak yeterli

bilgi ve belge ile desteklenmelidir.

Varliklarin Korunmasi

1. Musteri varliklan ve sirket varliklarinin el degistirmesi etkin prosedurler
olusturularak takip edilmelidir. S6z konusu prosedurler:
a. iktisap etme, 6din¢ verme, ddung alma, kiralama gibi islemleri
yapmaya yetkili sirket caliganlari ve musteri temsilcisini agikga
belirlemelidir.
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b. Standart ve miuteselsil sira numarali alindi ve 6dendi belgeleri
hesaptaki varlik  hareketlerinin  onaylanabilmesi amaciyla
dizenlemelidir.

c. Sirket ve musteri varliklari ve diger énemli evraklari (¢cek defteri,
sdzlesmeler) guvenli bir sekilde muhafaza etmeli ve sirket
bunyesinde tutulan s6z konusu kiymetlerin duzenli sayimini
yapmalidir.

d. Supheli islemleri denetleyecek yeterli ve gulvenilir denetimler
yapiimalidir.

Odemeler sadece hesap sahibine veya vyetkili temsilcisine yapilacak
bicimde musterinin talimatlari dogrultusunda yapiimalidir.

Ugtincii kisilerin cekleri sadece acgikca tanimlanmis durumlarda atanmis
yetkilinin onayi ile birlikte alinir.

Sirketin, Merkezi Takas ve Saklama Sistemine iligkin iglemleri i¢ ve dis
denetgi veya uygunluk biriminde c¢alisan atanmis personel tarafindan
periyodik olarak gdzden gecirilir. Ayrica Merkezi Takas ve Saklama
Sisteminin takas ve teslime ve diger konulara iliskin dizenlemelerine riayet

edecek prosedurler olusturulur.
Yetkiye iligkin ihtiyaclar, yetkili imzalar ve yetkiye iliskin parametreler ilgili
bankaya agikga tanimlanmalidir. Ornegin gekin Uzerinde iki veya ikiden

fazla yetkilinin imzasi olmasi gerektigi.

Uygun kontroller bilgisayar sistemlerine, faks ve teleks belgeleri gibi
onemli bilgi transferlerini saglayan kaynaklara ulasilarak yapilir. Sifrelerin
glvenligini saglayacak agik prosedirler gelistirilmelidir. Ornegin sifreler

duzenli olarak degistiriimelidir.

Duzenli kontrol ve denetimler yurutulerek mevzuata, sirket politika ve

prosedurlerine aykiri olabilecek eylemler tespit edilmelidir.

Risk YOnetimi

Risk Yénetimi Politika ve Hesaplamalari

Kredi Riski

1.

Sirket, etkin bir kredi reyting sistemini kurup, surdurerek musterilerin ve

diger ilgililerin kredi degerlemesini yapar. Acikca tanimlanmis obijektif
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prosedurler olusturularak potansiyel musteriler degerlenmeli ve tum

musgteriler i¢in gecerli olacak kredi reytingleri tespit edilmeli ve limitler

belirlenmelidir. Reytingler ve uygulanabilir limitler:

a. musterilerin kredi reyting kuruluglarindaki kredi reytingini,

b. yatinm yukimlalUkleri ve daha 6nceki yatirimlarina iligkin bilgilerini,

c. daha dnceki 6deme kayitlari ve temerrudina,

d. muasterinin sermaye yapisini, vermis oldugu garantileri ve
garantilerin kime verildigini,

e. mausterilerin finansal durumu Uzerinde ters etkisi olan olaylar ve
potansiyel temerrit durumu olusturan musteriye iligkin sirketteki
kayith bilgileri,

yansitir.

8. Yonetim sirketin mdusgterilerden dolayr maruz kaldigr risklerin

hesaplanmasinda etkin kantitatif risk 6lgim metodlarindan yararlanir.

Ornegin takas riski (6deme kargiidi teslim sisteminin uygulandig

durumlarda)

9. Ayni sirket grubunda bulunan kigilerin riskleri hesaplanirken sirketin

maruz kaldigi risk, s6z konusu Kkisilerin risklerinin toplamidir. Belirli

durumlarda kredi risklerinin netlestiriimesi ve araci kurumun risklerinin

azaltilmasinda dikkatli davraniimalidir.

10. Yonetim her musteri bazinda kredi reytingleri ve iglem ihtiyaclarini

gbzonune alarak iglem ve pozisyon limitlerini belirler ve bu limitler siki bir

sekilde uygulanir.

11. Sirketin kredili islem politikalar ve prosedurleri agikga tanimlanir, yeterli

bir sekilde dosyalanir ve siki bir sekilde uygulanir. Kredi politikasinda

asagidaki hususlar dikkate alinir:

a)
b)

c)

Uygulanabilir kredi oranlari ve krediyi hesaplama metodlari,
Kredilerin ve teminatlarin ddenme metodlari,

Musteriden 6zkaynak tamamlanmasi istenmesine iligkin sartlar ve
Ozkaynak tamamlama bildirimi sonucu temerride disen musterilere

uygulanacak yontem.

Piyasa Riski

78



12

13.

. Yonetim islem yapilacak Urlin ve enstrUmanlari belirlemeli ve bunlara

uyum amaciyla ¢ok siki uygulanan prosedurler olusturulmahdir. Konuya
iliskin olarak bilango ve hesaplar yetkisiz islemlerin tespiti icin gdzden
gegirilmelidir.

Yonetim, piyasadaki degisimlerin sirket ve musteriler Gzerindeki etkilerini
hesaplayacak etkin risk hesaplamalari yapar. S6z konusu riskler iglem
yapilan Urinin tim risk elementlerini icerecek sekilde olmalidir. Risk
asagidakileri hesaplamalari igerir:

a. Belirgin olmayan tersine piyasa hareketleri (bu durumda
potansiyel kayiplari hesaplamak amaciyla c¢esitli hesaplamalar
yapilir)

b. Bireysel piyasa faktorleri (sirketin belirgin risk faktorlerine

duyarhhiginin élgimu)

C. Gerginlik testleri (piyasa sartlarindaki anormal ve belirgin
degisikliklerin sirkete etkileri Uzerine kalitatif ve kantitatif

yontemler kullanilarak belirli varsayimlarda bulunulmasi)

14. Sirket dealerlarinin yetkisiz islemler yapmasini énlemek igin riske gore

performans oOl¢cimleri kullanilir. Sayet s6zkonusu dealer ylksek riskler

iceren iglemler yapiyorsa olumsuz notlar verilebilir.

Likidite Riski

1.

Yonetim likidite profilleri ve sirketin onaylanmis likidite risk politikalarini

dikkate alarak belirli GrGnler, piyasalar ve taraflar icin limitler uygular.

. Kaynak ile fon gereksinimleri arasindaki uyumsuzluklar ve bireysel trGnler

uzerindeki yogunlagsmalar dikkatli bir bigimde izlenmelidir.

Yonetim muhtemel likidite risklerini Gnceden haber verecek ve galisanlarin
zamaninda onlem almasini saglayacak prosedurler olusturur.

Operasyonel Risk

1.

Yonetim sirketin iglemlerini duzenli olarak gozden gegcirerek hile, hata ve
diger operasyonel islemlerden kaynaklanan kayip risklerini etkin bir sekilde

kontrol altinda tutar. Operasyonel olaylar:
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a. islem, takas, risk yonetimi ve muhasebe bdlimlerin fiziksel ve

fonksiyonel ayrimini,

b. uygun ve yeterli muhasebe ve diger kayitlarinin tutulmasi ve hile, hata
ve diger uygunsuzluklarin tespitine yonelik i¢ ve dis gereksinimlerin

tamamlanmasini,
c. bilgilerin ve muhasebe kayitlarin guvenilirliginin saglanmasini,

d. yeterli tecribe ve bilgi deneyimine sahip personelin istihdam edilerek
personelin tecrubesiz ve bilgisizliginden kaynaklanan risklerin

minimuma dusurulmesini,
igerir.
2. Etkin bir isletme plani uygulanarak igletmenin devamlilidini tehlikeye
dusurecek risklerden korunulmasi amaciyla etkin bir plan olusturulmahdir.

Bu alandaki onemli hususlar: 0Ornegin sirketin bilgisayar sisteminin

cokmesine iliskin senaryo.
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EK/3

ARACI KURUMLARIN iC KONTROL SiSTEMINE iLISKIN ANKET FORMU

DIKKAT: Bu anket; ic kontrole iliskin sektdrdeki sorunlarin tespit edilerek,
sozkonusu sorunlarin gideriimesine yonelik 6neriler gelistiriimesi amaciyla yapiimakta olup,
gozetim ve denetimine yonelik herhangi bir amaci bulunmamaktadir.

Latfen soru kagitlarini doldurmadan dnce asagida yer alan acgiklamalari dikkatle
okuyunuz.

1) Anket, genel mudur/genel mudir yardimcisi veya muhasebe mudura

tarafindan doldurulacaktir.
2) Ankette toplam 19 soru bulunmaktadir.

3) Asagidaki sorular ilgili kutulara (x) isareti koymak suretiyle yanitlayiniz ve
onem sirasi istenen sorularda ilgili kutulara tercih siraniza goére 1’den

baglayarak numara veriniz.
4) Cevap igin bosluk birakilan sorulari ayrintili olarak cevaplayiniz.

5) Ankete iliskin sorulariniz igin Kubilay DAGLI ile irtibata gecebilirsiniz.
(TIf:312-2126280 dahili 281)

6) Anketi manyetik ortamda isteyen araci kurumlar kdagli@spk.gov.tr|

adresinden talepte bulunabilirler.

Araci Kurum’un TicaretUnvani : ..............ccoeviiiiiiinnan...
Anketi Dolduranin Unvani s

Tarih S /...../2000

Asadida ver alan sorular Seri:V, No:19 sayili Tebli§’in 8'inci maddesinin (d)

bendi hilkmil dogrultusunda, araci kurumlar tarafindan olusturulmasi gereken

ic kontrol sistemine yoneliktir.

A. i¢c Kontrol Sistemi
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1. Sirketiniz, personelin sorumluluk, gorev ve yetki tanimlarinin yer aldigi

yazili bir i¢ kontrol proseduriine sahip mi?
A () Evet

B () Hayir

2. Sizce yeterli bir i¢c kontrol sisteminin saglayacagi en buylk fayda
asagidakilerden hangisidir?
A ( ) Muhasebe bilgilerinin dogruluk ve guvenilirliginin saglanmasi
B ( ) Hata, hile ve dizensizliklerin tespit edilerek sirket varliklarinin
korunmasi
C ( ) Kanunlara, diizenlemelere, sirket politikalarina uygunlugun

saglanmasi,

D () Bagimsiz dig denetim ¢alismasinin daha kisa strede tamamlanmasi,
E ( ) Diger, belirtiniz........................

3. Personelinize i¢ kontrol sistemine iligkin olarak herhangi bir egitim verildi mi
?

A () Evet
B () Hayir

4. ic kontrol sistemininde tespit edilen aksaklik ve aykiriliklar hususunda
Sirketinizde kimlerin haberi olmaktadir? (Lutfen ilgili kutucuklara X isareti

koyunuz)

A () Yonetim kurulu tyeleri

B ( ) Genel mudur ve genel mudur yardimcilari
C () ilgili intisas personeli

D ( ) Tum ihtisas personeli

5. i¢ kontrol sistemi araciigiyla tespit edilen aksaklik ve aykiriliklar, Sirket
yonetimine hangi yollardan bildiriimektedir?

A ( ) Sadece sozel yollardan
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B ( ) Yazili olarak rapor halinde

C ( ) Diger, belirtiniz.........

6. idealinizdeki i¢ kontrol sisteminin Sirketinizde olusturulamamasinin en
onemli nedeni asagidakilerden hangisidir? (Birden fazla gsik
isaretleyebilirsiniz)

A ( ) Maliyetin yiksek olmasi

B ( ) i¢ kontroliin énemine inaniimamasi

C ( ) Dig denetgilerin bu gorevi yerine getirmesi

D ( ) Diger, belirtiniz ...........ccoovvveveeeenn...

E ( ) idealimdeki i¢ kontrol sistemi kurulmus durumdadir

7. Ihtisas personelinizin i¢ kontrol bilincinin istenen diizeyde olmamasinin en

onemli nedeni agagidakilerden hangisidir?
A () Konuya iligkin surekli olarak egitim veriimemesi

B ( ) Ybnetim kurulu Uyeleri ve yoneticilerin i¢ kontrol konusunda titiz

davranmamasi

C () Personelin gorev tanimlarinin, yetki ve sorumluluklarin yapildigi bir i¢

kontrol prosedurindn olusturuimamasi
D ( ) Yasal dlizenlemelerin yetersizligi
E () Diger, belirtiniz..............cccovvvieeeennne.

F ( ) Personelin i¢ kontrol bilinci istenen dizeydedir.

8. Araci kurumlarin i¢ kontrol sisteminin yeterliligine iliskin olarak bagimsiz disg
denetginin gorus bildirmesi sizce uygun mudur?
A () Evet
B () Hayir (sebebini yaziniz).........cooooooieiiii,

9. Sirketinizin i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkindaki dtistnceleriniz ?

A () Zayif
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B( )Orta

C()lyi
B. Miifettisler

10. Sirketinizde mufettis olarak istihdam edilecek personeli hangi yol ve/veya
yollarla sagliyorsunuz?

A () ilan ve reklamlar

B ( ) Sirketinize yapilan dizensiz bagvurular
C () Universiteler

D ( ) Benzer kurumlardan transfer

E ( ) Diger, belirtiniz...........cccccceeeiinnnnns

11. Miufettis olarak istihdam edilecek personeli hangi o6lgitlere goére
degerlendirerek ise almaya karar veriyorsunuz? (En az 3 kriteri, 6nem

sirasina gore 1’den baglayarak siralayiniz)

A () Mezun olduklari 6grenim kurumu

B ( ) Mesleki deneyim

C ( ) Referanslar

D ( ) Gec¢miste idari ve adli ceza almamis olmasi
E ( ) Mevzuat bilgisi

F ( ) Diger, belirtiniz.............................

12. Ka¢ adet mufettis istihdam etmektesiniz, sdzkonusu mufettig(ler)in mezun
olduklari Universite ve fakulte(ler) ile sermaye piyasasinda “mufettis” sifat

ile calistiklari yil sayisini yaziniz?

84



Mufettis (*) Universite(ler) ve Fakiilte(ler) Yil Sayisi

Toplam mufettis sayisi ( )

(*) Isim yazilmasi gerekmemektedir

13. Mifettis(ler)iniz yilda kag adet ic denetim raporu hazirlamaktadir?

* Rapor sayisi ( )

14. Sdzkonusu i¢ denetim raporlarinda hangi hususlara deginilmektedir? (ilgili

kutucuklara X isareti koyunuz, birden fazla isaretlenebilir)

A ( ) Belge ve kayit duzeni

B ( ) i¢ kontrol

C () Sirkette tespit edilen mevzuata aykiriliklar

D ( ) Sirketin daha etkin faaliyet géstermesine iliskin 6neriler

E ( ) Merkez digi orgutlerin faaliyetlerinin kontroli ile mevzuata

uygunluguna iligkin degerlendirme ve Oneriler
F ( ) Musteri sikayetleri

G ( ) Diger (belirtiniz).....................

15. MUfettigsinize asli gbrevi disinda herhangi bir ihtisas personelinin unvan,
gorev ve sorumlulugu verilmesinin nedeni/nedenleri asagidakilerden
hangisidir?

A () Yeterli sayida personelin olmamasi

B ( ) Yeterli nitelikte personel azligi
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C ( ) Butge tasarrufu

D ( ) intisaslasma amacinin giidilmemesi

E ( ) Nitelikli elemanin bagska kurumlara gegcmesi
F ( ) Diger, belirtiniz.............cccccceeeeeeen.

H ( ) Mifettise birden fazla personelin gérev ve sorumlulugu

veriimemektedir

C. Turk Ticaret Kanunu Uyarinca Atanan Denetgiler

16.

17.

18.

19.

Tark Ticaret Kanunu’nun 347°nci maddesi hukmd uyarinca atanan
denetgi(leri)nizin sayisini ve 6grenim durumunu belirtiniz? (Universite
mezunu olan denetgi(ler) icin Gniversite ve fakiilte, lise mezunu olanlarin

liseleri tam olarak yazilacaktir)

Tark Ticaret Kanunu’nun 347°nci maddesi hukmud uyarinca atanan

denetci(leri)niz periyodik olarak rapor hazirliyor mu?
A ( ) Evet---Rapor sayisi ( )

B ( ) Hayir

Sozkonusu denetgi(ler)in, Sirket kayitlari ve islemleri Uzerinde yaptiklar

denetimler sizce yeterli mi?
A () Evet

B () Hayir

Yukarida yer alan sorular igin eklemek istediginiz hususlar varsa, konuya

iligkin goruslerinizi asagida acgiklayiniz.
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1)
2)
3)

4)

EK/4

Anketin Giivenilirligini Etkileyen Faktorler

Araci kurumlarin bazilari anket talimatlarina uymamistir

Araci kurumlardan bazilari tim sorulara cevap vermemistir.

Ug araci kurum mifettiglerinin yil iginde Urettikleri denetim raporu sayisina
gunluk olarak yonetime verilen bilgi notlarini da dahil etmisgtir.

Araci kurumlarin bazilari mufettislerin ve TTK’nun 347°nci maddesi uyarinca

atanan denetcilerin mezun olduklari fakulte ve bolumleri yazmamiglardir.
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IC KONTROLE ILISKIN BAGIMSIZ DENETCI RAPORU

Yonetim Kurulu

............ Co. Inc. sirketinin sona eren 31.12. 200.. dénemine iliskin konsolide
finansal tablolarina iliskin gérisimuzu agiklamak Gzere, denetim prosedirimuazin
belirlenmesi amaciyla i¢ kontrol yapisi Uzerinde bir garanti saglamayacak sekilde
aracl kurumun i¢ kontrol yapisini menkul kiymetlerin korunmasina iligkin
prosedurleri de icerecek sekilde dikkate aldik.

Ayni zamanda, SEC’nin (Securities And Exchange Comission-Menkul Kiymet
islemleri Komisyonu) 17a-5(g)(1) nolu kurall uyarinca, ..........ccceeeeeveevennane Co.

Inc.’in, Kural 17a-5(g)’de 6ngoérulen,

1) Kural 17a-3 (a)(11) uyarinca toplam borglanma sinin ve (asgari) net
sermaye ile Kural 15c3-3(e) uyarinca yedeklere iligkin periyodik

hesaplamalarin yapiimasi,

2) Kural 17a-13 uyarinca 3 ayda bir menkul kiymet incelemelerinin,
hesaplamalarinin, sorusturma ve Kkargilagtirmalarinin yapilmasi ve

farklarin kayitlara gegcirilmesi,

3) Federal Merkez Bankasi Yoénetim Kurulunun T Duzenlemesinin 8’inci
boliminde pesin 6denen (prompt payment) menkul kiymetler igin

ongorulen gerekliliklere uyulmasi ve,

4) Kural 15¢3-3 uyarinca, musterilerin tamami 6denmis ve kredi teminatini
asan menkul kiymetleri Gzerinde fiziksel mulkiyet veya kontrol saglanmasi

ve surdurulmesi,

amaclarina uygun oldugunu didsundugumuiz uygulamalarini (araci kurum
faaliyetlerinin ilgili prosedurlere uygunlugunu da igerecek bigimde) ve izledigi

yontemleri inceledik.
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Sirketin  yonetimi, yukaridaki paragraf uyarinca bir i¢c kontrol yapisi,
uygulamasi ve proseduru kurmak ve surdurmekle yukuamltuduar. Bu gorevin yerine
getirilmesi icin i¢ kontrol politikalari, uygulamalari ve onceki paragraflarda ifade
edilen prosedurlerin beklenen faydasi ve maliyetine iligkin tahminler ve
degerlendirmeler yonetimce yapilmali, uygulamalarin ve prosedurlerin SEC’nin
duzenlemelerinde yer alan yukumlulukleri saglayip saglamadigi yonetimce
degerlenmelidir. i¢ kontrol yapisi, uygulamalari ve prosediirleri sirketin muhtemel
kayiplara karsi korumakla yukimlu oldugu aktiflerin yetkisiz kullanimi ve tasarrufu
konusunda ve sozlesmelerin yetkili kisilerce yapilarak kayitlarinin dizenli bir sekilde
genel kabul gérmus muhasebe ilkeleri cergevesinde tutulmasi konusunda yonetime
kesin olmayan ancak vyeterli bir guvence saglar. 17a-5(g) yukarida yer alan

uygulama ve prosedurler konusunda ek yuakumlalUkler getirmektedir.

ic kontrol yapisinin, prosedirlerin ve uygulamalarin 6ziinden kaynaklanan
sinirlamalar sonucu belirli hatalar ve duzensizlikler olabilir ve bunlar tespit
edilemeyebilir. Ote yandan i¢ kontrol yapisina, prosediirlere ve uygulamalara iliskin
gelecege yodnelik olarak yapilan degerlendirmeler sartlardaki degismelerden
kaynaklanan yetersiz olma veya iglevsel etkinliklerinin bozulmasi riskini igerir.

ic kontrol yapisina iliskin goriisimiiz AICPA'nin (Denetim Standartlari Kurulu-
The American Institute of Certified Public Accountants) standartlari uyarinca ciddi
zayifik olarak kabul edilecek hususlarin timinu acgiklamayacaktir. Ciddi zayiflik,
personelin gorevlerini ifa ederken farkina varamadigi, tutarlardaki hata ve
dizensizliklerin maddi olarak araci kurumun finansal tablolarini etkilemesi ve i¢
kontrol yapisini olusturan unsurlarin bu riskleri asgariye dusturememesidir. Ancak
araci kurumda i¢ kontrol yapisini ve menkul kiymetleri korumaya yonelik ciddi

zayiflik olarak nitelendirilebilecek herhangi bir husus tarafimizca tespit edilmemistir.

Anliyoruz ki, bu raporun ikinci paragrafinda belirtilen hedefleri saglayan islem
ve prosedurler SEC tarafindan 1934 tarihli Menkul Kiymetler Kanun’undaki ve diger
dizenlemelerdeki amaglara uygun olarak yeterli kabul edilmekte, bu hedefleri
saglamayan islem ve prosedurler ise amaglarin saglanmasi bakimindan ciddi
yetersizliklerin olduguna isaret etmektedir. Bu tespit ve anlayis dogrultusunda araci
kurumun uygulama ve prosedurleri 31.12.200..tarihi itibariyle SEC’nin

yukumluluklerini karsilayacak sekilde yeterlidir.
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Bu rapor yalnizca yonetim, SEC, NYSE (New York Stock Exchange- New
York Borsasi) ve diger diizenleyici otoriteler igin 1934 tarihli Menkul Kiymet islemleri
Kanunu dogrultusunda 17a-5(g) kurali uyarinca dizenlenmis olup, baska bir amag

icin kullanilamaz.

Bagimsiz Denetim Sirketi
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m AC’nin zorunlu olup olmadigi Bu konudaki diizenlemeler

1978 yilindan beri NYSE (New York Borsasi-New
York Stock Exchange) listede olan sirketlerin
timimin bagimsiz Uyelerden olusan™ AC’ye sahip
olmasini mecburi tutmustur. Ayni sekilde AMEX
(The American Stock Exchange) ve Nasdaq
Securities  Dealers

(National Association of

1991 vyilinda yirilige giren Federal
Mevduat Sigortasi Sirketini Gelistirme
(Federal Deposit
Corporation Improvement Act) bankacilik
kurumlarinin denetim komitesine sahip
olmasi zorunlu tutulmustur.

Kanunu Insurance

Automated Quotation System) AC'yi zorunlu tutarak
en azindan c¢ogunlugun bagimsiz Uyelerden
olusmasini sart kosmustur. Bu hususta NASD (The
National Association of Securities Dealers) tim
ulusal piyasa sirketlerinin g¢ogunlugu bagimsiz
Uyelerden olusan AC olmasi sartini aramaktadir.

I

Herhangi bir zorunluluk yoktur. 1995 yilinda herhangi bir zorunlulugu
olmayan uyulmasi gereken prensipler

hazirlanmigtir.

ﬁ
ingiltere
Hong
Kong
ﬁ

Goriuldagu Gzere AC genellikle halka acik sirketler (6zellikle borsalarda
listede olan) i¢in zorunlu organ olarak éngdrulmus olup, halka agik olmayan sirketler
acisindan herhangi bir zorunluluk getirimemistir. Ote yandan Almanya ve Hollanda

ingiltere’de ise Londra Borsasi'nda listede bulunan
sirketlerin 2/3'nde AC mevcuttur. Ancak herhangi bir
zorunluluk bulunmamaktadir.

1992 tarihli Cadbury Raporu ve 1998
tarihli Hampel Komitesi’nin AC
olusturulmasi konusunda tavsiye nitelikli
kararlar alinmistir.

Hong Kong Borsasi bir dizi kural yayimlayarak tarafindan
sirketlerin ~ AC
¢ogunlugunun bagimsiz olmasi gerektigini ifade

etmistir.

Hong Kong Borsasi

kurulmasini  ve  Uyelerinin || yayimlanan kurallar.

Toronto ve Montreal Borsalari AC’nin
aktivetelerinin  de yer aldigi  bir
acgiklamanin yillik raporlarda bulunmasi
gerektigini dizenlemistir.

Kanada'daki halka acik sirketler asgari 3
ybnetimden bagimsiz Uyelerden olusan bir AC’ye
sahip olmasi zorunlu tutulmustur.

gibi ikili kurul sistemi uygulanan Ulkelerde AC’nin gorevlerini genelde gézetim kurulu
(supervisory board) yapmaktadlr.@|

3 New York Borsasi’na gére bagimsiz iiye, yonetimden bagimsiz olan ve karalarim bagimsiz bir
sekilde almasini engelleyecek sekilde yonetim kurulu ile herhangi bir iliskisi olmayan kisileri
ifade eder.

3% (The Institute Of Internal Auditors, 1994: 7)

3% (Pricewaterhousecoopers, 1999: 7-9)
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IKiLI KURUL SISTEMI

Ozellikle Almanya ve Hollanda’'da uygulanan bu sistem, sirketlerin
faaliyetlerinin daha etkin denetlenmesinde ve yonetim kurulunun icraatlarinin etkin
bir bicimde gozetiminde 6nemli role sahiptir.

Sistemin en dnemli 6zelligi yonetici kurulu (management board) ve gdzetim
kurulu (supervisory board) adi altinda iki organin bulunmasidir. Yonetici kurulu
sirketin gunluk islerinin idaresinden ve sirketi Gglncu kisilere kargi temsilinden
sorumludur. Yonetici kurulu Gyeleri, gozetim kurulu tarafindan secilir. Gdzetim
kurulunun temel gorevi yonetim kurulunu olusturan Gyeleri atama ve gorevden alma,
yonetici kurulunu denetleme, hesaplarin ve kanunda duzenlenen diger
sozlesmelerin onaylanmasidir.

Ozellikle Almanya’'da limited sirketler (GmbH) ve anonim sirketlerde (AG)
sozkonusu ikili sistem uygulanmaktadir.

Bu dogrultuda Almanya’da anonim sirketlerde (AG) gézetim kurulu zorunlu bir
organdir. Sirketin sermayesinin 3 milyon Alman Markini asmasi durumunda 2
yonetici kurulu Gyesi olmalldlr.EI Yonetici kurulu tyeleri gdzetim kurulu tarafindan en
fazla 5 yil icin secilir ve sadece gbézetim kurulu tarafindan belirli sartlarin olusmasi
durumunda (goérevi ihmal vs. gibi durumlarda) goérevden alinabilir. Yonetici
kurulunda yer alan kisiler gdzetim kuruluna belirli periyotlarda faaliyetlerine iligkin
rapor vermekle yukumludurler. Yonetici kurulu Uyeleri gozetim kurulunun onayi
olmadan girketle rekabet edemez veya sirket adina kredi alamaz.

Gozetim kurulu Gyeleri pay sahipleri tarafindan genel kurulda atanmaktadir.
Calisan sayisinin 500°'U gectigi durumlarda goézetim kurulu Gyelerinin 1/3’G, 2000’i
gectigi durumlarda gozetim kurulu Gyelerinin yarisi ¢alisanlarin temsilcisi olmak
zorundadir. Gézetim kurulu Uyelerinin sayisi 3 ile 21 arasinda degismektedir. Uyeler
hem yodnetici kurulu Uyesi hem de gdzetim kurulu Uyesi olamazlar. Gézetim kurulu
uyeleri 4 yillik bir periyod igin segilirler.

Gozetim kurulunun yodnetici kurulundan belirli konularda agiklama isteme

yetkisi yaninda ayni zamanda genel kurulu toplantiya ¢cagirma yetkisi de vardir.

37 (Dorresteijn, Kuiper, Morse, 1995:109-110)
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Ote yandan limited sirketlerde s6zkonusu sistem 500 cgalisana kadar
ihtiyaridir. Limited sirketlerde yonetici kurulu sayet bu gorevi gozetim kuruluna
devretmemisse, yonetici kurulu genel kurulca segilir. Ancak 2.000’den fazla ¢alisani
olan limited sirketler icin yonetici kurulunu gézetim kurulunun segmesi mecburidir.
Ayrica gozetim kurulu yonetim igleri ile ilgilenememektedir. Gozetim kurulunun
gorevleri anonim sirketlerin gozetim kurullar ile aynidir. Ancak 500°Un altinda
¢alisani bulunan anonim sirketler ve limited sirketlerde gdzetim kurulunda sirket
calisanlarinin (genellikle 1/3’U) Gyeleri de bulunmaldir.

Hollanda’daki sistem daha farkli bir yapidadir. Hollanda’da ¢ rejim
uygulanmaktadir. Bunlar tekli, ihtiyari ikili (two-tier regime on a voluntary basis) ve
zorunlu ikili rejimdir (compulsory two-tier regime). Yapi rejimi (structure regime)
olarak da adlandirilan zorunlu ikili rejim 100’den fazla ¢alisani olan, ¢alisma konseyi
(work council) olusturmus, sermayesi ve yedek akgeleri toplami 25 milyon Hollanda

Bal

Florini'ni gecen sirketlerde zorunlu olarak uygulanmaktadir.™ Goézetim kurulunun

yetkileri ve gorevleri Alimanya 6rnedi ile ayni yapidadir.

3% (Dorresteijn, Kuiper, Morse, 1995:125)
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