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YONETICi OZETi

Sermaye piyasalarinda aracilik faaliyetlerinin  diizenlenmesinde, “evrensel
bankacilik” ile “bankacilik ve sermaye piyasasi islemlerinin ayrilig1 ilkesi” olmak iizere iki
farkli egilim bulunmaktadir. Aracilik faaliyetlerinin hangi kurumlar tarafindan yerine
getirilecegi konusu her iilkedeki diizenleyici otoritelerin kararina gore sekillenmektedir.
Basta Avrupa Birligi (AB) iilkeleri olmak iizere bazi iilkelerde evrensel bankacilik sistemi
benimsenmis ve bankalarin mali sektoriin her alaninda faaliyet gdstermelerine izin
verilmistir. Bunun yaninda Amerika Birlesik Devletleri (ABD) gibi baska iilkeler (Japonya,
Kanada) bankacilik islemleri ile sermaye piyasasi faaliyetlerini ayirmayi tercih etmis ve
bankalarin faaliyetlerini klasik bankacilik faaliyetleri ile sinirlamislardir. Bununla birlikte,
gelisen teknoloji ve bilgi sistemleri sayesinde sermaye piyasasi ile bankacilik faaliyetleri
arasindaki farkliliklar giderek kaybolmaya baslamis, birbirine ¢ok benzeyen finansal iiriinler
sunulmaya baslanmigtir. Bu gelismeler 1s1ginda daha 6nce bankacilik ile sermaye piyasasi
faaliyetlerini birbirinden tamamen ayiran iilkeler de bankalarin faaliyet alanlarimin
genisletilerek sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmalarina izin vermeye baglamiglardir.

AB tarafindan Ikinci Bankacilik Direktifi (89/646/EEC) ve Yatinm Hizmetleri
Direktifi (93/22/EEC) ile Alman bankacilik sistemi olan evrensel bankacilik sistemi
benimsenmistir. AB'nin mali hizmetlere iliskin direktiflerinin {i¢ temel o6zelligi
bulunmaktadir. Birincisi, tek izin sistemidir (single licence). Buna gore, mali hizmetler sunan
kuruluslarin sadece orijin iilkede (home country) faaliyet izni almalar1 yeterli olmakta, diger
iiye tlilkelerde ilave bir izne gerek olmaksizin sube acabilmeleri ve hizmet sunabilmeleri
miimkiin olmaktadir. ikinci 6zellik, karsilikl1 tanima (mutual recognition), yani iiye iilkelerin
temel diizenleyici standartlarda uyumlastirmaya gitmeleri ve bu diizenlemelerin
uygulanmasinin, gdzetiminin orijin iilkenin sorumluluguna birakilmasidir. Bir mali kurulus,
ev sahibi iilkenin (host country) daha yiiksek diizenleme standartlar olsa bile orijin iilkede
belirlenen minimum standartlara gore ev sahibi iilkede faaliyet gdsterebilmektedir. Ugiincii
ozellik, orijin iilke (home country control) kontroliiniin esas olmasidir. Yukarida ifade edilen
iic prensip cercevesinde bir iiye iilke, direktiflerle getirilen minimum standartlar1 karsilayan
banka veya yatirim sirketinin sinirlart igerisinde faaliyet goOstermesine izin vermek
zorundadir. Ev sahibi iilke kendi banka ve yatirim sirketlerine farkli ve daha yiiksek
standartlar uyguluyor ise ev sahibi iilkenin kuruluglari rekabet giiglerini kaybedeceklerdir.

Tiirkiye'de, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun (SPKr) 15.08.1996 tarihli Ilke Karar1 ile
sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunan bankalarin faaliyetlerini mevcut aract kurumlardan
mevzuat g¢ergevesinde birini satin almak veya mevcut yetki belgelerini bir araci kurum
kurarak bu araci kuruma devretmek suretiyle yiiriitmeleri karara baglanmistir.

Ayrica, 15.12.1999 tarih ve 4487 sayili Kanunla degisik Sermaye Piyasasi Kanunu
(SPKn) ile SPKr'na her bir aracilik faaliyetinin ayr kuruluslar tarafindan yapilmasina iliskin
diizenlemeler yapma yetkisi verilmistir. Bu ¢ercevede, Seri:V, No:46 "Aracilik Faaliyetleri
ve Araci Kuruluslara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig" ile yapilan diizenlemelere gore,
bankalarin sermaye piyasasi faaliyetleri, borsada hisse senedi islemleri ve halka arza aracilik



islemlerini kapsamayacak sekilde sinirlandirilmastir.

Tiirkiye, AB iiyeligine aday iilke statiisinde bulunmaktadir ve bu kapsamda
hazirlanan ulusal programda orta vadede gerceklestirilecek hedefler arasinda bankalarin
sermaye piyasasi faaliyetinde bulunmasina izin verilmesi yer almaktadir.

Bu c¢ergevede, calismada, genel olarak evrensel bankacilik sistemi tanitilmisg,
evrensel bankaciligin avantaj ve dezavantajlarindan bahsedilmis, AB'ne iiye tilkeler ve basta
ABD olmak tizere gesitli iilkelerde bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerini ne dlciide
yapabildiklerine ve evrensel bankacilik sistemini benimsemis lilkelerde bankalarm gézetim
ve denetiminin saglanmasi i¢in uygulanan yontemlere yer verilerek, Tiirkiye'de evrensel
bankacilik sisteminin benimsenmesi durumunda, uygulamada karsilasilabilecek sorunlar
degerlendirilmis ve bu sorunlarin ¢éziimlenmesine yonelik alternatif oneriler gelistirilmistir.

Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmalarina izin verilmesi halinde, bu
durumun piyasada rekabet esitsizligine yol agacagi endisesi bulunmaktadir. SPKr’nun
15.08.1996 tarihli Ilke Karar1 uyarinca bankalarin sermaye piyasalarinda dogrudan faaliyet
gostermelerine izin verilmeyerek, bankalarin kurduklar1 araci kurumlara diger araci
kurumlarin uymak zorunda oldugu sermaye yeterliligi, muhasebe ve belge kayit diizeni,
kredi iglem limitleri gibi yiikiimliiliikler getirilmis ve diizenlemeler karsisinda rekabet esitligi
saglanmistir. Bununla birlikte, bankalar arac1 kurumlarla ortaklik iligkisi kurmus olmalar1 ve
araci kurumlarin acentalar1 olarak faaliyet gdsterebilmeleri nedeniyle her zaman sermaye
piyasalarinda var olmuslardir. Ayrica, bankalarin kurduklari araci kurumlarin ticaret
unvanlari, Banka kelimesi gegmemek kaydiyla ilgili bankanin ticaret unvanini veya logosunu
icermekte, yatirimcilar bankalarin ATM ve merkezi bilgi islem sistemlerinden
yararlanabilmektedirler. Yatirnmcilar acisindan bakildiginda bankalar ile kurmus olduklar
aract kurumlar arasinda siki bir bag oldugu goriilmektedir. Bu sebeplerden dolay1, bankalara
izin verilmesi durumunda sermaye piyasasi faaliyetlerinin yerine getirilmesi agisindan su
anda bankalarin araci kurumlar ile diger araci kurumlar arasinda var olan rekabet kosullari,
bankalar ile aract kurumlar arasinda gecerli olacak ve mevcut durumda fazla bir degisiklik
olmayacaktir.

Ayrica, bankalarin sermaye piyasasinin her alaninda faaliyet gostermelerine izin
verilmesi halinde SPKr'nun 15.08.1996 tarihli Ilke Karar1 uyarinca kurmus olduklar1 ve yetki
belgelerini devrettikleri aract kurumlarin durumunun ne olacagi konusunun ¢o6ziime
kavusturulmasi gerekmektedir. Araci kurum sayisinin dondurulmasina iligkin 1991 tarihli
Devlet Bakanligi onayindan sonra SPKr'nun 15.08.1996 tarihli ilke Kararma istinaden
kurulan araci kurumlar, bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmamalar igin
kendilerine tanman imtiyaz sonucunda kurulmuslardir. Bu cergevede, bankalarin sermaye
piyasasi faaliyetlerini ger¢eklestirmelerine izin verilmesi halinde, kurmus ve yetki
belgelerini devretmis olduklari aract kurumlarin tasfiye edilmesi ve yetki belgelerinin
bankalara devredilmesi gerekmektedir. Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerini dogrudan
yiirlitmeyi tercih etmemeleri halinde ise, kurucusu olduklari araci kurumlarin faaliyetlerine
devam etmesi ve bankalarin higbir sekilde sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmamasi

gerekmektedir.



Bu cergevede, bankalara sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunma izni verilmesine
iligkin olarak gelistirilen 6neriler agagida yer almaktadir.

1) Evrensel bankacilik sisteminin benimsenmesi halinde bankalarin sermaye piyasasi
faaliyetlerinin gozetim ve denetiminin nasil saglanacagi konusunda bir yontem belirlenmesi
gerekmekte olup, bunun i¢in iki alternatif gelistirilmistir.

Ik alternatif, bankalara izin verilmesi sonrasinda bankalarin faaliyetlerinin
raporlama agisindan takibinin yapilmasidir. Bu alternatif iki sekilde uygulanabilir.

- Sermaye piyasasinda faaliyet gosteren bankalar icin SPKr, Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu, Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu ve Tiirkiye Bankalar
Birligi’nin ortak c¢alismasi sonucunda bankalarin uyguladiklar1 tek diizen hesap planinin
sermaye piyasast ile ilgili boliimlerine iliskin olarak ortak muhasebe standartlarinin
gelistirilmesi,

- Bankalarin tabi olduklar tek diizen hesap planinin herhangi bir degisiklik olmadan
sermaye piyasasi faaliyetleri i¢in kullanilmasi, bunun yaninda bankalar tarafindan SPKr igin
ek raporlar iiretebilmesini saglayacak sistemin kurulmasi ve sdz konusu raporlarin SPKr'na
sunulmast.

Ikinci alternatif, sermaye piyasasi faaliyetleri icin bagimsiz fon tahsis edilmesi ve
AB’nin sermaye yeterliligi direktifinde tanimlanan islem defterine benzer olarak sermaye
piyasasi faaliyetlerinin izlenecegi ayr1 bir defter tutulmasidir.

2) Bankalara sermaye piyasasi faaliyetlerini yiiriitme izni verilmesi halinde, mali
piyasalardan sorumlu tek diizenleyici otorite yaklasimi kabul edilebilir. Ancak, tek bir
otoriteye dayali sistemin etkinlikten uzak ve biirokratik bir yap1 olusturacag, kararlarin daha
yavag alinacagi, birimler arasinda cekismenin etkinligi azaltacagi, yeni sisteme gegis
maliyetlerinin yliksek olacagi seklinde dezavantajlari bulunmaktadir.

3) Tiirkiye’de finansal krizlere ragmen sermaye piyasalarinda giiven saglayan bir
gbzetim sisteminin oldugu, yasanan finansal krizler sonucunda araci kurum miisterilerinin
zarara ugramadigi, piyasa katilimcilarinin bankalarin sermaye piyasalarinda dogrudan
faaliyet gostermedigi mevcut sisteme uyum sagladiklar1 goz oniine alinarak mevcut sistemin
devamu tercih edilebilir.

Sonug olarak, AB iiyeligine aday iilke statiisiinde bulunan Tiirkiye’de, iiyelik sonrasi
yukarida yer alan alternatifler ¢ergevesinde yeni bir yapilanmaya gidilmesi kaginilmaz
olacaktir.
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I. GIRIS

Finansal piyasalardaki gelismeler sonucunda sektorler arasindaki geleneksel ¢izgiler
kaybolmaya baglamis ve bankalar basta olmak {izere finansal kuruluslarin faaliyet alanlarinin
sinirlart tartisma konusu olmustur. Klasik bankacilik faaliyetlerinin yani sira sermaye
piyasasi, sigortacilik gibi faaliyetlerin bankalar tarafindan yiiriitiilmesinin fayda ve zararlari
aragtirllmigtir. Bagta Almanya olmak {izere bazi iilkelerde evrensel bankacilik sistemi
benimsenmis ve bankalarin mali sektoriin her alaninda faaliyet gdstermelerine izin
verilmistir. Bunun yaninda, ABD gibi bagka iilkeler bankacilik ile sermaye piyasasi
faaliyetlerini ayirmay1 tercih etmisler ve bankalarin faaliyetlerini klasik bankacilik
faaliyetleri ile stnirlamiglardir.

Gelisen teknoloji ve bilgi sistemleri sayesinde sermaye piyasasi ile bankacilik
faaliyetleri arasindaki farkliliklar giderek kaybolmaya baglamis, birbirine ¢ok benzeyen
finansal {irlinler sunulmaya baglanmistir. Bu gelismeler 1s18inda daha once bankacilik ile
sermaye piyasasi faaliyetlerini birbirinden tamamen ayiran iilkeler de bankalarin faaliyet
alanlarinin genisletilmesine, sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunulmasina izin vermeye
baslamislardir.

Diger taraftan, bazi yazarlar tarafindan, bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunmasina izin verilmemesi ig¢in One siiriilen tezler arastirilmis ve g¢ogunun gerekli
diizenlemelerle asilabilecegi, evrensel bankacilik sisteminin sagladigi1 faydalarin daha fazla
oldugu yoniinde sonuglara ulagilmistir.

AB tarafindan da Ikinci Bankacilik Direktifi (89/646/EEC) ve Yatirim Hizmetleri
Direktifi (93/22/EEC) ile Alman bankacilik sistemi olan evrensel bankacilik sistemi
benimsenmistir.

AB'nin mali hizmetlere iligkin direktiflerinin ti¢ temel O6zelligi bulunmaktadir.
Birincisi, tek izin sistemidir (single licence) Buna gore, mali hizmetler sunan kuruluglarin
sadece orijin lilkede (home country) faaliyet izni almalar1 yeterli olmakta, diger liye
iilkelerde ilave bir izne gerek olmaksizin sube agabilmeleri ve hizmet sunabilmeleri miimkiin
olmaktadir.

Ikinci ozellik, karsihkli tanima (mutual recognition) yani iiye iilkelerin temel
diizenleyici standartlarda uyumlagtirmaya gitmeleri ve bu diizenlemelerin uygulanmasinin,
gbzetiminin orijin iilkenin sorumluluguna birakilmasidir. Bir mali kurulus ev sahibi iilkenin
(host country) daha yiiksek diizenleme standartlar1 olsa bile orijin {iilkede belirlenen
minimum standartlara gére ev sahibi iilkede faaliyet gosterebilmektedir.

Uciincii 6zellik, orijin iilke (home country control) kontroliiniin esas olmasidir.

Orijin tilke kendi kuruluslarina izin verdigi gibi kontroliinden ve denetiminden de



sorumludur. Ev sahibi iilkelerin kendi sinirlari igerisinde kamu yararinin gézetilmesi ile ilgili
sorumluluk ve yetkileri bulunmaktadir.

Yukarida ifade edilen ii¢ prensip cercevesinde bir iiye iilke, direktiflerle getirilen
minimum standartlar1 karsilayan banka veya yatirim sirketinin sinirlan igerisinde faaliyet
gostermesine izin vermek zorundadir. Ev sahibi iilke kendi banka ve yatirim sirketlerine
farkli ve daha yiiksek standartlar uyguluyor ise, ev sahibi iilkenin kuruluslar1 rekabet
giiclerini kaybedeceklerdir.

Tirkiye'de, 1997 yili 6ncesine kadar evrensel bankacilik sistemi benimsenmis olup,
bankalar SPKr'ndan aldiklar1 yetki belgeleri gercevesinde sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunabiliyorlardi.

Ancak SPKr'nun 15.08.1996 tarihli ilke Kararinda "sermaye piyasasinda giiven ve
istikrarin temini ile daha etkin ve rekabetci bir piyasa ortaminin tesisi amaciyla piyasada
faaliyet gosteren bankalar ile araci kurumlar arasindaki rekabet esitliginin saglanmasi igin
halen sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunan bankalarin faaliyetlerini 02.01.1997
tarihinden itibaren mevcut aract kurumlardan mevzuat ¢ergevesinde birini satin almak veya
mevcut yetki belgelerini bir aract kurum kurarak bu aract kuruma devretmek suretiyle
yluriitmeleri" karara baglanmistir.

Ayrica, SPKn ile SPKr'na her bir aracilik faaliyetinin ayrni kuruluslar tarafindan
yapilmasina iliskin diizenlemeler yapma yetkisi verilmistir. Bu ¢ergevede, Seri:V, No:46
Tebligi ile yapilan diizenlemelere gore, bankalarin sermaye piyasasi faaliyetleri borsada
yapilan hisse senedi islemleri ve halka arza aracilik islemlerini kapsamayacak sekilde
sinirlandirilmistir. S6z konusu diizenlemeye gore bankalar, daha 6nce ihrag¢ edilmis sermaye
piyasasi araglarinin borsa diginda alim satimina aracilik, hisse senetleri hari¢ olmak {izere
borsada alim satima aracilik, repo ters repo ve tirev araglarm alim satimina aracilik
faaliyetinde bulunabilmektedirler. Mevduat kabul etmeyen bankalar ise bu faaliyetlere ek
olarak sermaye piyasasi araclarinin ihrag veya halka arz yoluyla satisina aracilik, portfoy
yoneticiligi ve yatirim danigmanligi faaliyetlerini de yapabilmektedir.

Tirkiye Avrupa Birligi iiyeligine aday iilke statiisinde bulunmaktadir ve bu
cercevede hazirlanan ulusal programda orta vadede gerceklestirilecek hedefler arasinda
bankalarin sermaye piyasasi faaliyetinde bulunmasina izin verilmesi yer almaktadir.

Bu calismada, AB iiyeligine aday olan Tiirkiye'nin AB Direktiflerine uyumunun
saglanmasi, tek izin, karsilikli tanima ve orijin {ilke kontrolii prensipleri ger¢evesinde Tiirk
bankalarinin rekabet esitsizligi ile kars1 karsiya kalmamalar ve finansal piyasalarda egilimin
evrensel bankacilifa dogru gidiyor olmasi nedenleriyle, Tiirkiye'de evrensel bankacilik
sisteminin benimsenmesi durumunda, Tiirk sermaye piyasasinda evrensel bankaciligin
uygulanmasinda karsilasilabilecek sorunlarin  degerlendirilmesi ve bu sorunlarin

¢Oziimlenmesine yonelik oneriler getirilmesi amaglanmaktadir.



Caligmanin ikinci boliimde genel olarak evrensel bankacilik sistemi tanitilacak,
evrensel bankacigin avantaj ve dezavantajlarindan bahsedilecektir. Ugiincii, dordiincii ve
besinci boliimlerde, AB Direktiflerine yer verilecek ve AB'ne iiye iilkeler ile ABD basta
olmak tizere c¢esitli iilkelerde bankalarin sermaye piyasast faaliyetlerini ne oOlgiide
yapabildikleri ve evrensel bankacilik sistemini benimseyen iilkelerde bankalarin gozetim ve
denetiminin saglanmasi i¢in uygulanan yontemler belirlenmeye ¢alisilacaktir. Altinct
boliimde Tiirkiye'deki bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerini ne 6lgiide yapabildiklerine
iliskin mevcut diizenlemelerden bahsedilecektir. Calismanin yedinci boliimiinde ise, diinya
uygulamalar1 ve egilimler ¢ercevesinde, Tiirkiye'de bankalarin sermaye piyasasi faaliyetinde
bulunmasina imkan saglanmasi durumunda gozetimin ve denetimin etkin yiiriitiilmesi i¢in
yapilmasi gereken diizenlemelere, uygulamada karsilasilabilecek problemlere ve ¢o6ziim

yollarma yonelik oneriler getirilmeye calisilacaktir.



II. EVRENSEL BANKACILIK
II.1. GENEL OLARAK EVRENSEL BANKACILIK SiSTEMi

Sermaye piyasalarinda aracilik faaliyetlerinin diizenlenmesinde iki ana egilimden
s0z etmek miimkiindiir.

1. Evrensel Bankacilik Sistemi

2. Bankacilik ve Sermaye Piyasasi Islemlerinin Ayrilig: Ilkesi

Evrensel bankacilik sistemi, bankacilik lisansina sahip bir kurulusun mali piyasalarin
her alaninda serbest¢e faaliyet gosterebilmesi olarak tanimlanabilir (Derin,1991:19). Bir
baska ifadeyle, evrensel bankacilik sisteminde bankalarin klasik bankacilik hizmetlerinin
yani sira, sermaye piyasast faaliyetleri, sigortacilik faaliyetleri ve bunun gibi mali
hizmetlerin hepsini yiiriitmeleri miimkiin olmaktadur'.

Onciiliigiinii ABD'nin yaptig1 bankacilik ve sermaye piyasasi islemlerinin ayriligi
ilkesi ise, 1929 buhranindan sonra ABD'de tanimlanmis ve kurumsallasmistir. ABD'de
yasanan 1929 Ekonomik Buhranindan sonra bankalarin mali durumunda yasanan sikintilarin
bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinden kaynaklandigi diigiiniilmiis ve 1933 yilinda
yuriirliige giren Glass-Steagall Yasasi ile bankalarla sermaye piyasasindaki araci kuruluslar
arasinda tam bir ayrilik ilkesi benimsenmistir. ABD'ni diger bagka iilkeler (Japonya, Kanada
ve bazi Avrupa iilkeleri) izlemis ve bankacilik ile sermaye piyasasi faaliyetleri arasinda
ayrilik ilkesi benimsenerek s6z konusu faaliyetler yasal olarak birbirinden ayrilmustir.

1960'l1 yillarin ortalarindan itibaren yeniden yayilmaya baslayan evrensel bankacilik
sistemi, giiniimiizde bir ¢ok iilke tarafindan benimsenmistir. Ornegin, AB Direktifleri ile
evrensel bankacilik sistemi benimsenmis, ABD'de ise 1999 yilinda ¢ikarilan Gramm-Leach-
Bliley Yasasi ile finansal holding catisi altinda bankalarm istirakleri araciligiyla sermaye
piyasasi faaliyetlerinde bulunmalarina izin verilmis ve evrensel bankacilik sistemine dogru

bir adim atilmistir’.

I1.2. EVRENSEL BANKACILIK SiISTEMININ AVANTAJLARI
I1.2.1. Olcek Ekonomisi

Bir sirket, bir hizmeti diger ihtisaslasmis sirketlerden daha ucuza sunabiliyorsa,
6lcek ekonomisinin varligindan s6z edilebilir. Evrensel bankalar;
- Sabit giderlerini ¢ok sayida hizmet sunmalari nedeniyle daha ¢ok hizmete

dagitabilmeleri,

' Bu calismada, evrensel bankacilik sistemi ele alinirken sadece bankalarin sermaye piyasasi
faaliyetleri lizerinde yogunlasilacak, sigortacilik ve diger mali hizmetler gibi konulara girilmeyecektir.

? AB Direktifleri ile ABD'de yasanan gelismelere galismanin ilerleyen boliimlerinde ayrintili olarak
yer verilecektir.



- Cok sayida olan sube aglarini kullanarak daha ¢ok sayida miisteriye daha diigiik
marjinal maliyetle ulasabilmeleri,

- Bankalarin bir sektorde edindikleri isim ve itibarlarindan diger sektorlerde yarar
saglamalari,

- Talepte yasanan degisiklige hemen ayak uydurabilmeleri,

- Eleman ve teknik imkanlarini birden fazla sektérde kullanabilmeleri,

nedenleriyle 6lgek ekonomisinden faydalanirlar.

Omegin, bir bankanin kredi iliskisi i¢inde bulundugu bir sirketin halka arzina
aracilik faaliyetinde bulunmasi halinde, kredi degerlendirmesi agamasinda edindigi bilgileri
halka arza aracilik faaliyeti asamasinda kullanilabileceginden, yapilacak analiz daha az
maliyetli olacaktir. Bilginin tekrar kullanilabilir olmasi 6l¢ek ekonomisini getirmektedir.

Olgek ekonomisinden yatirimcilara servis saglanirken de faydalanilabilir.
Yatirimeilar, tiim finansal hizmetleri tek bir merkezden yapmay1 tercih ediyor olabilirler
(Finansal siipermarket). Evrensel bankalar da bilgi birikimleri ve sahip olduklar1 teknik ve
kurumsal alt yap1 ile, yatinmecilarin talep edecegi her tiirlii hizmeti paket halinde sunma
imkanina sahip olduklarindan, mali piyasalarda belirli konularda uzmanlagmis kuruluslar
karsisinda daha avantajli duruma gelmektedirler.

Tiiketim alaninda da 6l¢ek ekonomisinden bahsedilebilmektedir. Miisterilerin talep
ettikleri biitiin hizmetlerin bir kurum tarafindan saglanmasi, yatirimcilarin arama ve izleme
maliyetlerini azaltacaktir.

Bir sirketin bir sektérde edinmis oldugu itibar ve isim diger sektorlerde yapacagi
islerde de ona faydali olabilir. Bir sektorde itibar ve isim edinmenin daha kolay olmasi ve
bunlarin sabit giderlerinin bulunmasi evrensel bankalarin daha avantajli duruma gelmesini
saglamaktadir (Rajan,1995:10).

Evrensel bankalar farkli alanlarda ¢ok cesitli hizmet ve iiriin sunuyor olmalari
nedeniyle, pazarlama ve miisteri iligkileri gelistirme ve siirdiirme maliyetini azaltmakta ve
talepteki degisikliklere gore farkli alanlara kayarak personelden ve diger kaynaklardan daha
fazla fayda saglayabilmektedirler (Derin, 1991: 25).

I1.2.2. Bankacilik iliskileri ve Sermaye Maliyeti

Bankalar genellikle kiigiikk ve tanmmamis sirketlere, yapilacak inceleme ve
degerlendirmenin sabit maliyetinin yiiksek olmasi nedeniyle kredi vermeyi tercih
etmemektedirler. Bunun yaninda, kiigiik olgekli sirketin biiylime ve gelisme potansiyeli
biiyiik 6lcekli sirketlerle karsilastirildiginda daha yiiksek olup, bankalar bu tiir kiigiik 6lgekli
sirketlere kredi verip uzun vadede kazanmayi diisiinebilirler. Ancak, bunun igin bu tiir
sitketlerle uzun vadeli iliskiler kurmak gerekmektedir. Sirket piyasada taninmaya ve isim
edinmeye baslayinca bankadan kredi almak yerine sermaye piyasalarindan para toplamay1

tercih edeceginden, bankalar sonraki asamalarda sirketin halka arza aracilik faaliyetini yerine



getirmek suretiyle karma ortak olabilirse, kiiciik sirketlere kredi vermeye daha olumlu
bakacaktir. Bir baska ifadeyle, evrensel bankalarin kiiclik ve zor durumdaki sirketlere kredi
vermesinin yolu bu tiir sirketlerle uzun dénemli ve karsilikli faydaya dayanan is iliskisine
girmeleridir (Rajan,1995:12).

Evrensel bankalar, kredi iliskisi i¢inde oldugu bir sirketin halka arzina aracilik
faaliyetinde bulundugu zaman varolan iliski nedeniyle istihbarat maliyetine katlanmak
zorunda kalmayacak, sirketler agisindan sermaye piyasasindan para toplamak daha az
maliyetli olacaktir.

Ayrica, evrensel bankalar bir¢ok degisik {irlin ve hizmeti bir arada sunabildikleri
icin, rekabetin daha az oldugu iiriinlerde kar oranini yiiksek tutarak, rekabetci iiriinleri uzman

bankalardan daha diisiik maliyetle sunabilme sansina sahiptirler (Derin,1991:25).
I1.2.3. istikrar

Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmamalar1 gerektigine iliskin 6ne
stiriilen en 6nemli tezlerden biri s6z konusu faaliyetlerin bankanin istikrarina zarar verecegi
disiincesidir. Ancak, White (1986) tarafindan yapilan arastirma neticesinde, ABD'de 1920’1
yillarda sermaye piyasast faaliyetinde bulunan bankalarin s6z konusu faaliyetlerde
bulunmayan bankalarla karsilagtirildiginda daha ¢ok iflas ettigine, bir bagka ifadeyle sermaye
piyasasi faaliyetlerinin daha riskli olduguna iligkin bir veri bulunamamustir.

Bazilar1 da bankalarin mevduat sigorta fonu garantisi altinda sermaye piyasalarinda
daha riskli islemler gerceklestirebilecegi endisesini tagimaktadirlar. Bu gibi endiselerin
bankalara getirilebilecek bazi sinirlamalar ve yiikiimliiliklerle ortadan kaldirilabilecegi
disiiniilmektedir (Rajan,1995:14).

Ayrica, evrensel bankalar farkli faaliyet alanlarindaki konjonktiirel dalgalanmalari
daha kolay atlatabilmektedirler. Evrensel bankalar mali piyasalarin bir¢ok alaninda faaliyet
gosterdikleri igin, bu alanlardan herhangi birinde meydana gelecek olumsuz gelismeler
karsisinda faaliyetlerini baska bir alana kaydirma sansina sahiptirler. Evrensel bankalar
risklerini dagitabildikleri ve ¢esitlendirdikleri igin bir faaliyet alanindaki olumsuz
gelismelerin tek bagina bankanin biitiinii {izerindeki sonuglar1 daha az etkili olacaktir
(Derin,1991:24).

I1.3. EVRENSEL BANKACILIGIN DEZAVANTAJLARI
I1.3.1. Bankalar ile Sirketler Arasindaki Giiclii Iliskiler

Evrensel bankalarin is iliskisinde bulunduklan sirketler iizerindeki giigleri fazla
oldugundan, sirketler icin bagka bir bankayla calismaya baslamak olduk¢a maliyetli
olmaktadir. Ornegin, evrensel bankacilik sisteminde bir sirketin halka arzina aracilik
faaliyetinde bulunmasi i¢in kredi iligkisi olan bankadan bagka bir banka ya da araci kurum

ile anlagmak istemesi halinde, halka arza aracilikta bulunacak banka ya da araci kurum,



sirketin kredi iligkisi icerisinde oldugu bankanin halka arza aracilik faaliyetini
yiirlitmemesinin sebebini sirketin daha riskli olmasina baglayarak daha ¢ok komisyon talep
edebilir (lemon premium). Sirketlerin bagka banka ya da araci kurumla anlagmasinin daha
maliyetli olmasi, bankalar lehine rekabet avantaji yaratmakta olup, bankalar tarafindan
sirketlerden daha ¢ok komisyon talep edilmesine yol agmaktadir.

Evrensel bankalarin ¢ok cesitli alanlarda birden faaliyet gostermeleri nedeniyle, her
alanda ayni etkinlikte hizmet sunabilmeleri miimkiin olmamakta ve sunduklar1 hizmet
kalitesi bu konuda uzmanlagsmis kuruluslar tarafindan sunulan hizmet kalitesinden diisiik
olabilmektedir (Derin,1991:26). Bu durum, sirketlerin halka arza aracilik faaliyetini yerine
getirmesi i¢in bagka banka ya da araci kurumlarla anlagsmasi da daha maliyetli oldugundan,
sermaye piyasalarindan para toplayabilecekleri agsamaya geldikleri halde bankalardan kredi
alma yoluyla finansman saglamaya devam etmeleri sonucunu dogurabilir.

Banka ile sirket arasinda bu sekilde bir iligki olustugunda, bankanin ismi bir girketle
bagimli hale gelebilir ve banka itibarini1 korumak ve sirkete daha dnce vermis oldugu krediler
geri donsiin diye daha ¢ok kredi verme yolunu segebilir. Sirket yoneticileri de bankalar ile
boyle bir iliski olustugu zaman her kosulda kredi alabileceklerini diistindiikleri i¢in sirketi
yonetirken bir sermaye kisiti oldugunu g6z Oniinde bulundurmayarak, daha riskli
faaliyetlerde bulunabilirler (Rajan,1995:18).

I1.3.2. Sermaye Piyasasi islemleri ile Bankacilik Islemlerinin Farklihg

Evrensel bankalar, bircok alanda birden faaliyet gostermeleri nedeniyle, degisik
faaliyetlerinde ihtiya¢ duyacaklarn degisik kaynaklar saglamakta giicliik ¢ekebilirler. Klasik
bankacilik faaliyetleri ile sermaye piyasasi faaliyetleri oldukg¢a farkli kaynaklari ve bilgi
birikimini gerektirmektedir.

Bunun yani sira her iki faaliyet alaninda maruz kalinan risklerin farkliligi nedeniyle,
diizenleyici otoriteler tarafindan bulundurulmasi talep edilen asgari Ozsermaye tutar1 da
farkli olmaktadir.

Evrensel banka niteliginde bir bankanin yoOnetimi, iist yonetim tarafindan karara
baglanmasi gereken catismalarin ¢oklugu ve faaliyet alanlarinin farkliliginin, kaynaklarin
tahsisini ve kontroliinii gii¢lestirmesi gibi nedenlerle uzman bir kurulusun yonetiminden
daha zordur (Derin,1991:27).

I1.3.3. Cikar Catismalari

Edwards (1979) cikar ¢atigmasini "Birden fazla ¢ikara hizmet ediliyorsa ve biri
Obiiriinlin daha kotii duruma diismesi suretiyle iyi bir pozisyona gelebiliyorsa ¢ikar ¢atismasi
mevcuttur” seklinde tanimlamustir.

Derin (1991:27) ¢ikar gatigmasi problemlerini, bir mali kurulusun menfaatleri birbiri

ile ¢elisen iki veya daha fazla gruba hizmet sunmasi durumunda ortaya ¢ikan ve aract



kurulusun aracilik yaptigi islemlerin taraflarindan biri ile birlikte davranarak diger tarafin
haklarinin korunmasi konusunda gereken 6zeni gostermemesi olarak tanimlamaistir.

Bir sirket birden fazla sektérde hizmet veriyorsa ¢ikar ¢atismasi olasiligi artacaktir.

ABD'de 1933 Glass-Steagall Yasasinin ¢ikarilmasindaki argiimanlardan biri de ¢ikar
catismalar1 ve bazi bilgilerin fayda saglamak amaciyla kullanilmasidir.

Bankanin klasik bankacilik faaliyetleri yaninda sermaye piyasasi faaliyetlerinde de
bulunmasi bazi ¢ikar gatigmalarina sebep olabilmektedir. Ornek olarak;

- Mevduat toplamanin yami sira, alim satima aracilik ve yatirim danigsmanligt
faaliyetinin bir arada yiiriitiilmesi durumunda banka, mevduat toplama faaliyetini daha karli
buldugu takdirde yatirimcilar sermaye piyasasi araglarina yatirim yapmaktan vazgecirebilir
(Derin, 1991:28).

- Kredi verme faaliyeti yani sira halka arza aracilik faaliyetinde bulunan banka, kar
ve aktif biiyiikliigli amacglar c¢ergevesinde kredi islemlerine agirlik vererek, sirketlerin
sermaye piyasalarindan kaynak saglamalarina isteksiz davranabilir ve bdylece sermaye
piyasalarinin gelisimini olumsuz etkileyebilir (Derin, 1991:29).

- Banka, kredi verdigi finansal a¢idan zor durumda olan bir sirketi, halktan topladig:
paralar ile krediyi geri 6deyebilecegi diislincesiyle hisse senedi ihrag etmesi igin zorlayabilir.

- Bankalar, sirket hakkinda sahip olduklar1 6nemli halka a¢ik olmayan bilgileri kendi
lehlerine veya sirketin rakiplerine sizdirarak kullanabilirler.

- Bankalar, tgiincii kisilere kredi vermek suretiyle bazi hisse senetlerinin alimini
finanse ederek, s6z konusu hisse senetlerinin fiyatlarini yapay olarak yiiksek tutmaya
calisabilirler.

Ancak, bankalarin gergekten yukarida sayilan durumlardan faydalanip
faydalanmayacaklar1 bir tartisma konusudur. Ciinkii bir banka s6z konusu durumlardan
faydalanirsa piyasada edinmis oldugu isme ve itibara zarar verecek, diizenlemelere aykiri
davranmanin sonuglarina katlanacak ve uzun vadede daha zararli duruma gelecektir.

Ayrica, diizenleyici otoriteler tarafindan kamuyu aydinlatma standartlar1 ve diger
bazi Onlemlerin alinmasi suretiyle s6z konusu c¢ikar c¢atismalarmin kullanilmasinin
engellenebilecegi savunulmaktadir (Santos, 1998:9-12).

Ornek olarak, ABD'de 1999 yilinda ¢ikarilan Gramm-Leach-Bliley Yasas: ile
bankalarin finansal holding biinyesinde istiraki yoluyla sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunabilmesine izin verilmis, ¢ikar ¢atigsmalarinin engellenebilmesi igin ise holding sirketin
istiraklerinin faaliyetlerinin birbirinden tamamen ayrilmasi zorunlulugu getirilmistir
(firewalls).



I1.3.4. Bankalarin Finansal Durumlar1 ve Mali Sistemin Saghkh ve
Giivenilir Isleyisi

Bankalarin saglikli isleyisi finansal sistem i¢in sarttir. Sermaye piyasasi
faaliyetlerinin riskli oldugu ve bu sebeple bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerini
ylriitmelerinin sistemin geneli agisindan risk tagidig1 yoniinde diisiinceler bulunmaktadir.

1930 ve 1933 yillar1 arasinda ABD'de bankalarin sayist 25.000'den 14.000’e
diismiistiir. Bankalarin sayisindaki bu azalma, bazi bankalarin iflas1 ve bazi kii¢iik bankalarin
biiylik bankalar tarafindan devralinmasi suretiyle olusmustur. Finansal sistemde yasanan bu
sikintilarin bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinden kaynaklandigina inanilmis ve tepki
olarak 1933 yilinda ¢ikarilan Glass-Steagall Yasasi ile bankacilik ve sermaye piyasasi
faaliyetleri birbirinden kesin ¢izgiler ile ayrilmustir.

Bazi yazarlar (Benston, 1990; Roe, 1994; White,1983,1986) ABD'de 1933 yilinda
cikarilan Glass-Steagall Yasasi'nin bazi olaylara fazla tepki verilmesinin sonucu oldugunu
disiinmektedirler. S6z konusu yazarlara gore 1930’larda yaganan bankacilik krizinin sebebi
bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinden zarar etmeleri degil, ekonomide yasanan
durgunluk ve yiiksek faiz oranlaridir.

White (1986) tarafindan yapilan ¢alismada, 1930 ve 1933 yillar1 arasinda iflasim
aciklayan 62 bankadan 4’iiniin finansal araglarin alinip satilmasinda uzmanlagmis oldugu ve
145 bankadan 11’inin hisse senetleri piyasasinda faaliyet gosterdigi ifade edilmistir. Bu
durumda, iflas eden 207 bankadan sadece 15'i finansal araglarin alinip satilmasi faaliyetinde
bulunan bankalardir.

Sermaye piyasasinda faaliyette bulunan bankalarin gelirlerinin, sermaye piyasasi
araglarmin fiyati degisken oldugu i¢in olumsuz etkilendigi ifade edilmektedir. Yapilan
caligmada, sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren bankalarin gelirlerinin daha yiiksek
oldugu anlagilmistir. Hatta bazi sonuglar bankalar sermaye piyasast faaliyetlerinde
bulunmasaydi, banka iflaslarinin daha fazla olabilecegini gostermektedir.

Sonu¢ olarak, yapilan calismalarda, sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren
bankalarin sadece bankacilik faaliyetleriyle ugrasan bankalara nazaran krizden daha az
etkilendikleri ifade edilmektedir (Canals,1997:74-82).



III. AVRUPA BIiRLiGI'NDE BANKALARIN SERMAYE
PiYASASI FAALIYETI

IL1. KREDI KURUMLARININ FAALIYETLERININ
YURUTULMESI VE TAKIBINE ILISKIN 20 MART 2000 TARIH VE
2000/12/EC SAYILI KONSEY DIREKTIFI

Kredi kurumlarma uygulanan 2000/12/EC sayili Konsolide Bankacilik Direktifi*'nin
1 inci maddesinin 1 inci bendinde "kredi kurumu", kendi adina ve hesabina, halktan geri
O6demek kaydiyla mevduat ve bagka fonlar toplayan ve kredi agan bir isletme olarak
tanimlanmustir.

Direktifin 18 inci maddesinde, iiye devletler tarafindan Direktifte sayilan
faaliyetlerin kendi iilke sinirlart iginde, baska bir iiye devletin yetkili otoritelerinden izin
almis ve onlarin denetimi altindaki bir kredi kurumu tarafindan sube agmak ya da dogrudan
hizmet vermek suretiyle yiiriitiilmesine izin verilecegi ifade edilmistir.

Direktifte karsilikli tanima sartina bagh olan faaliyetler; 1) Mevduatlarin ve bagka
geri 6demeli fonlarin kabulii ve toplanmasi, 2) Kredi ve 6diing verme isleri, 3) Finansal
kiralama, 4) Para transfer hizmetleri, 5) Odeme araglar1 ve belgelerinin (6rn. kredi kartlari,
seyahat c¢ekleri ve banka g¢ekleri) verilmesi ve yonetimi, 6) Garanti ve teminatlar, 7) a) Para
piyasasi enstriimanlar1 (¢ekler, senetler, mevduat sertifikalari, vb.), b) doviz, ¢) finansal
vadeli iglemler ve opsiyonlar, d) kur ve faiz orani enstriimanlari, ¢) devredilebilen menkul
kiymetlerin kendi hesabina veya miisteriler adina ve hesabma alim satimi, 8) Menkul
kiymet/hisse senedi ihraglarina katilim ve bu ihraglarla ilgili hizmetler, 9) Sirketlere sermaye
yapisi, endiistriyel strateji ve baglantili konularda danigmanlik hizmetleri ve ayrica,
birlesmeler ve sirket iktisaplariyla ilgili hizmetler; 10) Para simsarligi (Money Brokering),
11) Portfdy yonetimi ve damigsmanlik hizmetleri, 12) Menkul kiymetlerin/ hisselerin
saklanmasi ve yoOnetimi, 13) Kredi referans hizmetleri, 14) Saklama hizmetleri olarak
tanimlanmustir.

Yukarida yer aldigi tizere, direktifte siralanan faaliyetler bankaciligi karakterize eden
mevduat toplanmasi ve kredi agilmasi faaliyetleri ile sinirli kalmamaktadir. Direktif evrensel

bankacilik esasina dayanmakta, dolayisiyla kredi kurumlarmin faaliyetleri tim menkul

3 Topluluk banka mevzuatmin basitlestirilmesi ve sadelestirilmesi amaciyla Avrupa Parlamentosu ile
Konsey tarafindan 20 Mart 2000 tarihinde onaylanan Kredi Kurumlarinin Faaliyete Ge¢melerine ve
Faaliyetlerin Yiiriitilmesine Dair 2000/12/EC say1l1 "konsolide" Direktifi, toplam alt1 direktifin yerine
isler kilinmis olup, ilgili direktiflerin hiikiimlerini ve bunlar1 tadil eden ¢esitli yasal araglarin
maddelerini degistirmeksizin tek bir metin iginde yeniden diizenlemektedir. Konsolide Bankacilik
Direktifinin yerini aldigi ana Direktifler; Birinci ve Ikinci Bankacilik Koordinasyonu Direktifi
(77/183/EEC ve 89/646/EEC), "Ozkaynaklar" Direktifi (89/299/EEC), Odeme Giicii Oranlarina iliskin
Direktif (89/647/EEC), Kredi Kurumlarinin Konsolide Bazda Denetlenmesine iliskin Direktif
(92/30/EEC), ve "Biiyiik Riskler" Direktifi (92/121/EEC) dir.
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kiymet islemlerini kapsamaktadir.

I11.2. MENKUL KIYMETLER ALANINDAKI YATIRIM
HIZMETLERI HAKKINDA 10 MAYIS 1993 TARIH VE 93/22/EEC SAYILI
KONSEY DIiREKTIFi

Menkul Kiymetler Alanindaki Yatirnm Hizmetleri Hakkinda 10 Mayis 1993 tarih ve
93/22/EEC sayili Direktifin 1 inci maddesinin 2 nolu bendinde; yatirim sirketleri, asil
faaliyetleri tigiincii kisilere profesyonel diizeyde ve diizenli olarak yatirim hizmeti saglamak
olan tiizel kisiler olarak tamimlanmaktadir. Ayrica, Direktifin 2 inci maddesinin 1 nolu
bendinde bu Direktifin tiim yatinm sgirketleri i¢in gecerli oldugu, ancak 77/780/EEC ve
89/646/EEC* sayili direktifler gercevesinde faaliyet izni almis olan kredi kuruluslarmin
faaliyetleri yatirim hizmetleri faaliyetlerden birini veya birkagini kapsiyorsa, Direktifin bazi
hiikiimlerinin kredi kuruluslari i¢in de gecgerli olacagi ifade edilmistir.

Direktifte kredi kuruluslari i¢in de gegerli olacagi ifade edilen bazi hiikiimler;

- Orijin {ilke yetkili otoritelerinin izin verdikleri yatirim sirketlerinin Yatirim
Sirketleri ve Kredi Kuruluslarmin Sermaye Yeterliligine Iliskin 93/6/EEC sayili Direktifte
belirlenen kurallara uymasini sart kosacagi,

- Yatirim sirketlerinin; a) dogru ve giivenilir yonetim ile muhasebe yontemleri, bilgi
islem sistemini koruyan ve kontrol eden diizenlemeler ile c¢alisanlarla olan iligkilerin
diizenlendigi yeterli diizeyde i¢ kontrol mekanizmalarina sahip olmasi, b) yatirimcinin
miilkiyet hakkinin korunmasi amaciyla, yatirimcinin agik rizasi hari¢ olmak {izere 6zellikle
yatirim sirketinin borglarmi 6deme sikintist i¢ine diistiigli durumlarda yatirim sirketinin
yatirimelya ait araglari kendi hesabina kullanmasini engelleyecek gerekli diizenlemelerin
yapilmasi, c) yatirimcinin haklarmin korunmasi amaciyla kredi kuruluslari hari¢ olmak
iizere, yatirim sirketlerinin miisteri fonlarint kendi hesaplarima kullanmalarin1 6nleyen
diizenlemelerin yapilmasi, d) islem kayitlarinin iiye iilke yetkili otoritelerince kurallara
uygun hareket edildiginin denetlenebilmesine imkan verecek sekilde tutulmasini saglayacak
diizenlemelerin yapilmasi; bu kayitlarin yetkili otoritelerin belirleyecegi siire boyunca
saklanmasi, e) miisterinin ¢ikarinin sirket veya diger miisterilerle olan ¢ikar ¢atismalarinda
zedelenmesini en aza indirecek bir organizasyona sahip olmasi, ancak subeler s6z konusu
oldugu takdirde, organizasyonun ev sahibi iilkelerin ¢ikar ¢atismalarina iliskin kurallarina
ters diismemesi,

hususlarma uymasinin zorunlu olacagi,

- Uye iilkelerin, yatirim sirketlerinin uymak zorunda olduklar isleyis kurallarini
belirleyecegi, bu kurallarin asgari olarak yatirim girketlerinin a) islemlerini gerceklestirirken

miisterilerin ¢gikarini ve piyasanin biitiinliiglinii gdzeterek diiriist ve adil davranmalari, gerekli

#2000/12/EC sayih Direktif sz konusu direktiflerin yerine isler kilmmustir.
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itina ve beceriyi gostermeleri, b) faaliyetlerini iyi bir bigimde siirdiirmek icin gerekli olan
kaynak ve yontemleri etkin bir bi¢imde kullanmalari, c) talep edilen hizmet ¢ercevesinde
miisterilerden mali durumlari, yatirim tecriibeleri ve amagclari ile ilgili bilgi istemeleri, d)
miisteriyle olan iligkilerinde yeterli seffafligi saglamalari, e) ¢ikar catismalarini 6nlemeye
caligmalari, 6nlenemedigi takdirde miisterilere adil davranmalari, f) miisterinin ¢ikarini ve
piyasa biitinltigiinii gézetmek amaciyla faaliyetleri konusundaki diizenlemelerin gerektirdigi
biitiin kurallara uymalart,

hususunda prensiplerin uygulanmasini saglayici olacagi, ayrica hizmet sunulacak
kisilerin mesleki durumlarini da géz 6niinde bulunduracagi,

- Isleyis kurallarinm uyumlastirilmasi ile ilgili kararlara ters diismemek kaydiyla, bu
kurallarin uygulanmasi ve isleyiste uygunlugun denetiminin hizmetin sunuldugu iilkenin
sorumlulugu altinda olacagi,

seklinde Ozetlenebilir.

Direktifte yatirim hizmetleri;

1) Sermaye piyasasi araglarinin biri veya birkaci lizerinde verilen emirlerin miisteri
adina alinmasi ve iletilmesi, miisteri hesabina bu emirler iizerinde islem yapilmasi,

2) Sermaye piyasasi araglari {izerinde kendi hesabina iglem yapilmasi,

3) Yatirimcilar tarafindan belirtilen tercihler gergevesinde, miisteri bazinda takip
etmek suretiyle sermaye piyasasi araclarindan biri veya birkagini igeren yatirim
portfoylerinin yonetilmesi,

4) Sermaye piyasasi araglarina aracilik yiiklenimi yapilmasi,

Yan hizmetler ise;

1) Sermaye piyasasi araglari ve nakit i¢in saklama hizmeti verilmesi,

2) Kredili menkul kiymet islemi i¢in miisterilere kredi verilmesi,

3) Kuruluslara sermaye yapisi, endiistriyel strateji ve ilgili konularda danismanlik
hizmeti verilmesi ve kurulus birlesmeleri ve satin alimlarinda danigmanlik yapilmasi,

4) Aracilik yiiklenimi ile ilgili hizmetler verilmesi,

5) Sermaye piyasasi araglart ile ilgili yatirim danismanlig1 hizmeti verilmesi’,

6) Yatirim hizmetleriyle ilgili olan doviz alim satim hizmetleri,

olarak sayilmistir.

I11.3. AB DIREKTIFLERINDE YER ALAN UC PRENSIP
Yukarida ana ozelliklerine yer verilen konsolide bankacilik ve yatirim hizmetleri
direktifinde ti¢ temel prensip yer almaktadir.

Bunlardan birincisi, Orijin Ulke Kontrolii prensibidir (Home Country Control).

> Yatinm Hizmetleri Direktifi (93/22/EEC) degisiklik calismalari kapsaminda  yatirim

danismanhigmin, yatirim hizmetlerine dahil edilmesi ve kapsamimnin genisletilmesi ¢aligmasi
bulunmaktadir.
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Orijin tilke kendi kuruluslarina izin verdigi gibi kontroliinden, denetiminden de sorumludur.
Ev sahibi iilkeler tamamlayici rol oynamakta ve kendi sinirlart igerisinde kamu yarariin
gozetilmesi ile ilgili sorumluluk ve yetkileri bulunmaktadir.

Diger prensip ise Tek Izin (Single License) uygulamasidir. Buna gére bir mali
kurulusun sadece orijin iilkede faaliyet izni almasi yeterli olmakta, diger iiye llkelerde ilave
bir izne gerek olmaksizin sube agabilmekte ve hizmet sunabilmektedir.

Ugiincii prensip ise, ilk ikisinin dogal bir sonucu olarak, iiye iilkelerin birbirlerinin
yetkili merci ve mevzuatim karsilikli olarak tanimalaridir (Mutual Recognition).
Direktiflerin 6zelligi, iiye tilkelerin temel diizenleyici standartlarda uyumlagtirmaya gitmeleri
ve bu diizenlemelerin uygulanmasinin, gozetiminin orijin {ilkenin sorumluluguna
birakilmasidir. Bir mali kurulug ev sahibi iilkenin daha yiiksek diizenleme standartlar1 olsa
bile orijin iilkenin diizenleme standartlarina gdre ev sahibi iilkede faaliyet

gosterebilmektedir.

II1.4. AB BIRLIGI DIREKTIFLERINDE YER ALAN UC PRENSIP
CERCEVESINDE TURKIYE'NIN DURUMUNUN DEGERLENDIRILMESI

Tiirkiye, AB iiyeligine aday iilkeler arasinda yer almaktadir. Bu ¢ergevede, Tiirkiye,
AB’ye katilim siirecinde mali hizmetler alaninda yukarida belirtilen prensiplere ve bu
prensipler 1s1ginda ¢ikarilmig Birlik mevzuatina uyum saglamak durumundadir. Bu
kapsamda hazirlanan wulusal programda, bankalarin sermaye piyasast faaliyetlerinde
bulunabilmesine izin verilmesi hususu orta vadede gerceklesecek hedefler arasinda
sayilmuistir.

Tiirkiye ve AB'nin sermaye piyasasi faaliyetlerine iliskin diizenlemelerinde farkli
olan en temel nokta ¢alismanin ilerleyen boliimlerinde ayrintili olarak yer verilecegi iizere
bankalarin durumudur. AB’de bankalar her tiirlii sermaye piyasasi islemini yapma
iznine sahipken, Tiirkiye’de s6z konusu durum yalnizca yasal anlamda bir araci kurum
ile ortak olmak suretiyle miimkiindiir. SPKn ile SPKr’na her bir aracilik faaliyetinin ayri
kuruluslar tarafindan yapilmasina iligkin diizenlemeler yapma yetkisi verilmistir. Bu
cercevede Seri:V, No:46 Tebligi ile yapilan diizenlemelere gore, bankalarin sermaye piyasast
faaliyetleri borsada hisse senedi iglemlerini kapsamayacak sekilde smirlandirilmistir. S6z
konusu diizenlemeye gore bankalar, daha 6nce ihra¢ edilmis sermaye piyasasi araglarnin
borsa disinda alim satimina aracilik, hisse senetleri hari¢ olmak iizere borsada alim satimina
aracilik, repo-ters repo islemleri ve tlirev araglarin alim satimina aracilik faaliyetinde
bulunabilmektedir. Mevduat kabul etmeyen bankalar ise bu faaliyetlere ek olarak sermaye
piyasasi araglarinin ihra¢ veya halka arz yoluyla satisina aracilik, portfoy yodneticiligi ve
yatirim danigsmanlig faaliyetlerini de yapabilmektedir.

AB direktiflerinde, iiye iilkelerin istemesi halinde AB diizeyinde konulan sinirlardan

daha siki tavanlar Ongorebilme imkani getirilmis olmakla birlikte, sz konusu imkani
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kullanmis bulunan {iye iilke sayisi olduk¢a sinirlidir. Bunun en 6nemli nedeni, iiye {ilkenin
kendi kurumlarina daha siki hiikiimler uygulamasi halinde, s6z konusu siki hiikiimlerin AB
Direktiflerinin ana prensipleri olan orijin iilke denetimi, tek izin ve karsilikli tanima esaslari
uyarinca, liye devletin siirlart i¢inde faaliyet gdsteren diger iiye devletlerin kurumlarina
uygulayamamasi ve soz konusu kurumlarin AB direktiflerinde belirlenen asgari kosullara
uymasinin yeterli olmasi sebebiyle iilkenin kendi kurumlarini rekabette dezavantajli konuma
getirmesidir. Bankacilik sektoriinden 6rnek vermek gerekirse, ulusal diizeyde belirlenen daha
sik1 tavanlarin ilgili iiye devletin sinirlart iginde faaliyet gosteren diger liye devletlerin
bankalarina ve bu bankalarin subelerine uygulanamayacak, dolayisiyla, daha siki tavanlarla,
iilkenin finans sisteminin giivenilirliginin ve istikrarinin korunmasi gibi amaglara
ulasilamayacag1 gibi, uygulamada ulusal bankalar agisindan rekabet esitsizligi yaratilmis
olunacaktir.

Bir baska ifadeyle, Tiirkiye'deki bankalara sermaye piyasasi islemlerinde bulunma
izni verilmezse, Tiirkiye AB’ne iiye olduktan sonra, tek izin, orijin {ilke kontrolii ve karsilikli
tanima ilkeleri cergevesinde iiye filkelerin bankalar1 Tiirkiye'de sermaye piyasasi

islemlerinde bulunabilecekler ve bu da Tirk bankalar1 agisindan rekabet esitsizligi

yaratacaktir.
IV. FINANSAL PiYASALARDA YASANAN SON
GELISMELER

IV.l. AMERIKA BIiRLESIK DEVLETLERI

Finansal piyasalarda yasanan son gelismeler incelendiginde, evrensel bankacilik
sisteminin giderek daha ¢ok {ilke tarafindan benimsenmeye baslandigi goriilmektedir.
Sermaye piyasast iglemleri ile bankacilik islemleri arasindaki ayrimin onciiliigiinii yapan
ABD'de, 1999 yilinda ¢ikarilan Gramm-Leach-Bliley Yasasi ile bankacilik islemleri ile
sermaye piyasasi islemleri arasindaki engeller tam olarak ortadan kaldirilmamis olsa bile
bankalarin, aract kurumlar ve diger finansal sirketler ile bir araya gelip miisterilerine bir
biitiin halinde finansal hizmet sunabilmelerine imkan saglanmustir.

Caligmanin daha onceki bolimlerinde de deginildigi iizere, 1933 yilinda Glass-
Steagall Yasasi, ABD finansal hizmetler endiistrisini bankalar, sigorta sirketleri ve araci
kurumlar gibi farkli kurumlara ayirmistir. Bu kurumlarin birbirlerinin sundugu hizmetleri
sunmalar1 ve birbirleriyle ortaklik kurmalar1 yasaklanmistir. Boylelikle bankalar araci
kurumlara sahip olamiyorlar ve ¢ogu hisse senedi ve borglanma aracinin halka arzina
aracilikta bulunamiyorlardi. Bu degisik tipteki sirketlerin denetleyici ve diizenleyici
otoriteleri de farkliydi.

Bu yapay ayirim bir siire devam etmistir. Gegen slire zarfinda yiiriitiilen faaliyetler

arasindaki farkliliklar gittikge belirsiz olmaya baslamistir. Teknolojideki gelismeler ve
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kanunlardaki bosluklardan faydalanilip, birbirine ¢ok benzeyen finansal hizmetler sunulmaya
baslanmistir. Mahkemeler tarafindan da bu gibi faaliyetlerin kanuna aykir1 olmadigina karar
verilmis olmasina ragmen, s6z konusu hizmetler dogrudan degil de yasal bosluklardan
faydalanilarak yerine getirildigi i¢in olmas1 gerekenden daha maliyetli yiiriitilmiistiir.

Yukarida sayilan sebeplerden dolayi, Amerikan halki ve finansal hizmetler sektorii
Amerikan meclisini Glass-Steagall Yasasini degistirmesi i¢in zorlamaya baglamiglardir.

12 Kasim 1999 tarihinde c¢ikarilan Gramm-Leach-Bliley Yasast bankacilik
kanununda Glass-Steagall Yasasindan o tarihe kadar yapilan en biiyiik degisikliktir. Ozet
olarak, s6z konusu Kanun uyarica, bankalar, sigorta sirketi, araci kurumlar ve diger finansal
kurumlar bir holding sirket altinda birlestirilebilir ve miisterilerine biitlin finansal hizmet ve
iiriinleri sunabilirler.

S6z konusu Kanun ile getirilen yenilikler asagida yer almaktadir.

- Bankalar ile araci kurumlarin birbirlerine ortak olmalarina izin verildi.

- Finansal holding sirketi kavrami (EK/1) getirildi ve s6z konusu sirketlerin banka,
araci kurum ve sigorta sirketine sahip olabilmesine izin verilerek biitiin finansal hizmetleri
sunabilmeleri saglandi.

- Ulusal bankalarin subeleri ile sermaye piyasasi faaliyetlerini yiiriitebilmesine izin
verildi.

- Mevduat sigorta fonunun bankalarin bagli ortaklik ve subelerine kullanilmamasi ve
bir ortakligin mali durumunda zorluklar yasanmaya baslayinca mevduat sigorta fonunun
sadece bankaya yardim etmesi hiikkmii getirildi.

- Bankalarin, broker ve dealer olarak kayit yiikiimliiliigii muafiyetleri baz1 islem ve
spesifik hizmetlerle sinirli hale getirildi.

IV.2. DIGER ULKELER

Diger bazi iilkelerin bankalarinin sermaye piyasasi faaliyetlerini ne Olgiide

yapabildiklerine iliskin bilgiler agagida yer alan tabloda verilmistir.

TABLO 1. Cesitli Ulkelerde Bankalarin Sermaye Piyasasi islemleri

Ulke Bankalarin Sermaye Piyasasi Islemleri

Arjantin izin veriliyor.

Avustralya izin veriliyor.

Bermuda Izin veriliyor.

Bolivya izin veriliyor.

Brezilya Subeler araciligiyla izin veriliyor.

Kanada Subeler araciligiyla izin veriliyor.

Hindistan Halka arza araciliga izin veriliyor, alim satima aracilik faaliyetinin subeler
vasitasiyla yapilmasi gerekiyor.

Israil Izin veriliyor; alim satim aracilig1 ve yatirrm danigmanligi hizmetleri
banka tarafindan dogrudan yapiliyor, diger faaliyetler subeler araciligiyla
yiiriitiiliiyor.

Japonya Bankalarin kamu menkul kiymetlerini ve yatirim fonlarini satmasina izin
veriliyor. Diger Hizmetler subeler aracilifiyla yapabiliyor

Kore Istirakler araciligiyla izin veriliyor.

Meksika Istirakler araciligiyla izin veriliyor.

Kaynak: Institute of International Bankers, Global Survey 2001
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Yukarida yer alan tablodan da goriilecegi lizere giliniimiizde ¢ogu iilkede benimsenen

yaklagim bankalarin sermaye piyasalarinda faaliyet gdstermesine izin verilmesidir.
V. EVRENSEL BANKACILIK SISTEMININ UYGULANMA
YONTEMLERI
V.1. DUZENLEYICi OTORITELERIN ORGUTSEL YAPISI

Bankacilik ve sermaye piyasasi faaliyetleri arasindaki ayrimin giin gegtikce
kaybolmasi, evrensel bankacilik sisteminin giderek yayginlasmasi, ¢cogu iilkede diizenleyici
ve denetleyici otoritelerin yapilarinin sorgulanmasina ve piyasalarin daha etkin bir sekilde
gbzetiminin saglanabilmesi i¢in degisiklik arayislarina gidilmesine sebep olmustur.

Diizenleyici ve denetleyici otoritelerin dort c¢esit Orgiitlenis bigimlerinden
bahsedilebilir.

V.1.1. Kurumsal Diizenleyici Yaklasim

Bu yaklasimda, diizenleyici otoriteler kurumlara gore ayrilmaktadir. Ornegin
bankalar hangi faaliyette bulunurlarsa bulunsunlar biitiin faaliyetleri bir tek diizenleyici
otorite tarafindan denetlenecektir. Bu sekilde bir sistemin ayni tiir kontrollerin
tekrarlanmasimin Oniine gegilmesi ile diizenleme ve denetlemenin maliyetinin azalmasi
yoniinde faydalar1 mevcut olmakla birlikte, evrensel bankaciligin yayginlastigi, sektorler
arasindaki eski geleneksel ¢izgilerin kayboldugu giinliimiizde, etkin bir sistem olmadigi
diisiiniilmektedir. S6z konusu sistemde, ayni faaliyetleri yiiriiten iki ayr1 kurumun farkli
kurallara maruz kalma olasilig1 bulundugundan sektorler arasinda arbitraja yol agabilecektir.
Ayrica bir diizenleyici otorite birden fazla faaliyetin gozetim ve denetim faaliyetini
ylriitecegi i¢in her faaliyetin gézetim ve denetiminin ayni etkinlikte yapilmasi miimkiin

olmayabilecektir.

V.1.2. Amaca Gore Diizenleyici Yaklasim

Bu yaklagimda, biitiin aract kuruluslar ve piyasalar birden fazla otorite tarafindan
denetleneceklerdir. Her otorite ayr1 bir amaca iliskin gozetim ve denetim faaliyetini
yiiriitecektir. Mesela bir otorite, parasal politika ve makro diizeyde istikrarin saglanmasi
faaliyetlerini yiiriitiirken, diger otorite, piyasalarin giivenli ve seffaf olarak islemesi,
yatirimer haklarinin korunmasi gibi faaliyetlerin yiiriitiilmesinden sorumlu olacaktir. Bu
yaklasim, degisik alanlarda faaliyet gdsteren kurumlarin farkli kurallara maruz kalmasini
engellemekle birlikte, her kurumun birden fazla diizenleyici otoriteye karsi sorumlu olmasi
sebebiyle gozetim ve denetimin daha maliyetli yiiriitiilmesine neden olabilecektir. Bir kurum
birden fazla otoriteye birbirine benzer bilgileri igeren rapor iletmek, ayni hareketi igin

degisik nedenlerle degisik otoritelere agiklamada bulunmak zorunda kalabilecektir.
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V.1.3. Fonksiyonel Diizenleyici Yaklasim

Bu yaklasimda, aymi finansal iirlinle ilgili benzer hizmet sunan finansal hizmet
kuruluslarmin ve miisterilerinin esit diizenlemelere konu olmalarmi ve diizenleyicilerin
birbiri ile ¢elisecek diizenlemeler yapmasinin Oniine gegmesini saglamak agisindan
diizenleyicilerin ~ yetki alanlarinin  fonksiyonlarmma gore  belirlenmesi  gerektigi
savunulmaktadir. Faaliyetlerin onlar1 gergeklestiren kurumlardan daha kalict olacag ileri
stiriilmektedir. Ancak fonksiyonel diizenleyici otorite yaklasiminin, diizenleyiciler arasinda
koordinasyona ihtiyag duyulmasi ve diizenlemelerin finansal hizmet kuruluslari icin

karmasik hale gelmesi gibi sorunlara neden olabilecektir (Bastiirk,1999:19, 20).
V.1.4. Tek Diizenleyici Otorite Yaklasim

Bu yaklasim, finansal piyasalardaki gelismeler karsisinda diizenleyicilerin ve
diizenlemelerin yetersizliginden ortaya ¢ikan sorunlarin, tiim finansal piyasa faaliyetleri ile
ilgili diizenleme, gozetim ve denetim fonksiyonlarinin tek bir diizenleyici otorite biinyesinde
toplanmasi ile ¢oziimlenecegini savunmaktadir. Finansal piyasalarla ilgili tiim diizenleme,
gbzetim ve denetim fonksiyonunun tek bir diizenleyici organa verilmesi ile ¢alisma sahasi
net olarak belirlenmis, bagka bir diizenleyici organ ile yetki ve islem celiskisi yaratmayacak,
miikerrerlikleri 6nleyecek, yatirimcilar igin tek bir basvuru noktasi olusturacak bir finansal
sistem hedeflenmektedir. Ancak tek bir otoriteye dayali sistemin etkinlikten uzak ve
biirokratik bir yapt olusturacagi, birimler arasinda c¢ekismenin etkinligi azaltacagi, yeni
sisteme gec¢isin  maliyetlerinin  yliksek olacagi seklinde elestiriler —mevcuttur
(Bastiirk,1999:20).

V.1.5. AB Ulkeleri'nde Banka ve Yatirnm Sirketlerinin Gézetim ve
Denetim Otoriteleri

AB Direktiflerinde banka ve araci kurumlarin diizenleyici ve denetleyici otoriteleri
arasindaki yetki dagitimi iiye {ilkelere birakilmis olup, iiye iilkelerden bazilarinin diizenleme
ve denetim fonksiyonlarini yiiriiten otoritelere iliskin bilgilere asagidaki tabloda yer

verilmistir.
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TABLO II. Bazi Avrupa Birligi Ulkelerinin Banka ve Yatirim Sirketlerinin Gézetim ve Denetim

Otoriteleri
ULKE GOZETIM VE DENETIM OTORITESI
Banka Gozetim ve Denetim Otoritesi Yatirim Sirketleri Gozetim ve Denetim
Otoritesi
Finlandiya | Financial Supervision Authority Financial Supervision Authority
Fransa Commission Bancaire Commission Bancaire, Commission des
Opérations de Bourse
Almanya Bundesanstalt fiir Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BAFin)° Finanzdienstleistungsaufsicht (BAFin)
Yunanistan | Bank of Greece Capital Markets Commission
Izlanda The Financial Supervisory Authority The Financial Supervisory Authority
Irlanda Central Bank of Ireland Central Bank of Ireland
Italya Bank of Italy ve CONSOB CONSOB ve Bank of Italy
Luksemburg | Supervisory Commission of the Finance Supervisory Commission of the Finance Sector
Sector
Polonya Commission for Banking Supervision ve Polish Securities and Exchange Commission
icra organi olarak
- General Insperctorate of Banking
Supervision
Portekiz Banco de Portugal Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
Ispanya Banco de Espana Comision Nacional del Mercado de Valores
Isveg Financial Supervisory Authority Financial Supervisory Authority
Ingiltere Bank of England, Her Majesty’s Treasury, Financial Services Authority
Financial Services Authority

V.1.6. Amerika Birlesik Devletleri'nde Gozetim ve Denetim Faaliyetini

Yiiriiten Otoriteler

ABD'de finansal holding sirketinin sahip oldugu finansal sirketlerin, gozetim ve

denetimi fonksiyonel olarak gergeklestirilmektedir. Bu kapsamda, finansal holding altinda

faaliyet gdsteren araci kurumlarin gozetim ve denetim faaliyetini SEC yiiriitmektedir.

Fed ise finansal holding sirketlerinin gozetim ve denetiminden sorumlu semsiye

diizenleyici ve denetleyici otorite olarak belirlenmistir (EK/2). Fed'in diizenleyici ve
denetleyici otoritelerin koordinasyonun saglanmasina yonelik gorevleri de bulunmaktadir.
Fed ile finansal holding sirketinin istiraklerinin fonksiyonel gézetim ve denetimini yiiriiten
otoriteler, istiraklerin risk profilinin finansal holding sirketinin genel risk profiline etkisinin
anlasilmas1 ve otoritelerin gozetime iliskin planlarmin paylasilarak gézetim faaliyetlerinin
koordinasyonun saglanmasi amaciyla periyodik olarak bir araya gelirler.

Kanun, fonksiyonel olarak denetlenen kurumlarm Fed tarafindan denetlenmesine
bazi smirlamalar koymustur. Fed, finansal holding sirketinin sahip oldugu sirketlerin
fonksiyonel olarak denetimi ve gdzetiminden sorumlu olan otoritelerin raporlarina dayanarak

islem yapmalidir. Fed fonksiyonel olarak denetlenen bir sirketi,

% Almanya’da 22 Nisan 2002 tarihli finansal hizmetlerin gozetiminin entegrasyonuna iligkin kanun
uyarinca, 1 Mayis 2002 tarihinden itibaren bankalarin, sermaye piyasalarinda finansal hizmet veren
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- Eger sube veya bagl ortakligi olan kredi kurulusunu ciddi risk altina sokacak
faaliyetleri gerceklestiriyorsa,

- Holding sirketin finansal ve operasyonel risklerini takip eden sistemin
raporlanabilmesi i¢in subenin veya bagli ortakligin denetlenmesi gerekiyorsa,

- Eger sube, banka holding sirketleri veya Fed'in yetki alanina giren bagka bir kanuna
uymuyorsa,

denetleyebilir.

Ayrica, Fed tarafindan fonksiyonel olarak denetlenen kurumlara sermaye sartlari
getirilmesi engellenmistir (John,1999:1-3).

V2.  SERMAYE YETERLIiLIGI DUZENLEMELERI ILE
BANKALARIN SERMAYE PiYASASI FAALIYETLERININ GOZETIM VE
DENETIMI

V.2.1. Bankalar ile Araci Kurumlar Arasindaki Farklar

Bankalarin faaliyet alanlar1 araci kurumlardan farkli oldugundan, bankalarin maruz
kaldig: riskler ve buna iligkin diizenlemeler de araci kurumlardan farkliliklar gostermektedir.

Bankalar, mevduatlar, bor¢lar ve sermaye ile saglanan fonlarmn biiylik bir boliimiinii
misterilerine kredi olarak verirler ve s6z konusu krediler maliyet esasina gore
mubhasebelestirilir. Bankalarin bilangosunun aktif tarafinda yer alan krediler uzun vadeli,
pasif tarafinda yer alan mevduatlar ise kisa vadeli oldugundan bankalar agisindan vade
ayarlamas1 yapilmasi 6nemlidir. Bankalar vermis olduklar1 krediler geri 6denmese bile
vadesi gelince mevduatlarini ve borg¢larini 6demek zorundadirlar. Bu nedenle kredi riski,
banka diizenleyicilerinin ele almalar1 gereken en dnemli risklerden biridir. Bankadan kredi
alan miisterinin gegici veya devamli bir sekilde 6deme giicliigii iginde olmasi nedeniyle borg
O0demelerini geciktirmesi ya da hi¢ 6dememesi seklinde tanimlanan kredi riski, bankalarin
mali durumunda bozulmaya yol agabilmektedir.

Ote yandan, arac1 kurumlar kendi portfoyleri ve miisterileri icin menkul kiymet alim
satim1 yaptiklar1 ve aracilik ylikleniminde bulunduklari i¢in daha ¢ok menkul kiymetlerle
ilgili risklerle kars1 karsiya kalmaktadir. Menkul kiymetler kisa vadede ¢ok likit olmasina
karsin, aract kurumlar piyasa riskine maruz kalmaktadir. Ayrica araci kurumlar piyasaya
oranla yiliksek miktarda bir ihragcinin menkul kiymetinde yogunlastiginda, ihragcidan
kaynaklanan risk de mevcuttur. Araci kurumlar faiz orani, déviz kuru gibi diger piyasa
risklerine de maruz kalmaktadir. Aract kurumlarin kars1 taraf riski ise iglem yaptiklari kisi
veya kurumlarin (miisteri veya mali kurum) yiikiimliiliikklerini zamaninda yerine

getirmemesinden veya yurt i¢i ve yurt dis1 takasin gergeklesmemesinden dolay: zarar etme

kurumlarin ve sigorta sirketlerinin tabi oldugu tek yetkili otorite Mali Gozetim Otoritesi
(Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht — BAFin)dir.
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riskidir.

Araci kurumlarin menkul kiymetlerle ilgili yogun alim satim islem hacminin
bulunmas1 ve menkul kiymetlerle ilgili yiiksek oranda piyasa riskinin olmasindan dolayz,
piyasa ve karsi taraf riskine iligkin zararlarin dikkate alinabilmesi amaciyla menkul
kiymetlerin giinliik piyasa fiyatlariyla degerlenmesi gerekmektedir (Tiirker Uludag, 2001:25,
26).

Bankalar finansal piyasalardaki gelismeler sonucunda, klasik bankacilik faaliyetleri
disina ¢ikarak, sermaye piyasasi faaliyetlerini de yiirlitmeye baslayinca, bankacilik
faaliyetlerinden kaynaklanan kredi riskinin yaninda araci kurumlarin maruz kaldiklart
risklerle kars1 karsiya kalmiglardir.

Bu cergevede, evrensel bankacilik sistemini benimseyen AB’de sermaye piyasasi
faaliyetlerini yiirliten bankalarin gozetim ve denetiminin saglanabilmesi ve bankalarin
yatirim sirketleriyle esit diizenlemeye tabi olmalar i¢in 93/6/EEC sayili sermaye yeterliligi

direktifi yiiriirliige konulmustur.

V.2.2. Yatinnm Sirketleri ve Kredi Kuruluslarimin Sermaye Yeterliligine
Iliskin 15 Mart 1993 Tarih ve 93/6/EEC Sayih Konsey Direktifi’

Yatinm Hizmetleri Direktifi (93/22/EEC) yatirnm sirketlerinin 6zkaynaklari igin
ortak standartlar olusturmamakta, sirketlerin baslangic sermayelerini saptamamakta ve
sirketler tarafindan tistlenilen risklerin gézetimi i¢in ortak bir ¢ergeve olusturmamaktadir.

Ozkaynaklar, kuruluslarin siirekliligini saglamak ve yatirimcilar1 korumak amacina
hizmet ettigi icin, yatirnm hizmeti sektdriindeki kuruluslarin 6zkaynaklarina iliskin ortak
standartlar olusturmak gerekmektedir.

Finansal piyasada yatinm sirketleri ile kredi kuruluslart birbirleriyle dogrudan
rekabet icinde bulunduklarindan sermaye piyasasi faaliyetlerini yerine getiren kredi
kuruluslar ve yatirim sirketlerinin esit muameleye tabi olmasi tercih edilmistir.

AB'nin 89/647/EEC sayili Odeme Giicii Orami Direktifi bankalarm daha c¢ok
bankacilik iglemleriyle ilgili karsi taraf riskini esas alan standartlar getirmisken, 93/6/EEC
sayil1 Sermaye Yeterliligi Direktifi, sermaye piyasasinda iglem yapan bankalarin ve 6zellikle
arac1 kurumlarin maruz kalabilecekleri piyasa ve karsi taraf risklerine kars1 ortak standartlar
getirmektedir.

Direktifte sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunan bankalar ile araci kurumlar
tarafindan maruz kalinan risklerin takip edilmesi ve dolayisiyla sermaye yeterliligine iligkin
ortak kurallarin getirilmesi amaciyla, ticari amagcla tutulan ve esas olarak piyasa risklerine ve

miisterilere saglanan belli finansal hizmetlerle ilgili risklere maruz olan menkul kiymet ve

7 Sermaye yeterliligi diizenlemelerine iliskin olarak SPKr Uzmam Dilek Tiirker ULUDAG tarafindan
hazirlanmis Nisan 2001 tarihli "Aract Kurumlarin Mali Yapilarin1 Gii¢lendirmeye Yonelik Bir
Yontem: Sermaye Yeterliligi" kitabindan yararlanilabilir.
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diger finansal ara¢ pozisyonlarin1 kapsayan "islem defteri" kavram gelistirilmistir. Boylece
bankalarin menkul kiymetlerle ilgili islemlerini, diger ticari islemlerden ayirmak suretiyle
ilgili risk karsiliginin hesaplanmasi amaglanmustir.

93/6/EEC sayil1 Direktifte degisiklik yapan 22 Haziran 1998 tarihli Direktif uyarinca
islem defterinde;

a) Alim satim fiyati arasindaki kisa donemdeki farkliliklardan faydalanmak ya da
islem defterinde yer alan bir sermaye piyasasi aracinin, finansal aracin, malin veya bir tiirev
aracin riskine kars1 korunmak, faiz oranlar1 veya fiyat farkliliklarindan faydalanmak veya
piyasa yapmak amaciyla, araci kuruluslar tarafindan yeniden satmak amaciyla tutulan
sermaye piyasasi araglari, finansal araglar, mal veya tiirev araglara iliskin pozisyonlar,

b) Alim veya satim isleminin gerceklesmesine ragmen karsi tarafin nakit veya
menkul kiymetle ilgili ylikiimliiliigiinii yerine getirmedigi tiim islemlere iliskin zararlar ve
(a) bendinde tanimlanan islem defteri kapsamindaki mal veya sermaye piyasasi araglarinin
0diing alinmas1 veya verilmesi, repo ve ters repo islemi yapilmasi halinde verilen
teminatlarin fazla olmasi veya eksik teminatin verilmesi nedeniyle olusan zararlar,

c) Tahsil edilememis iicretler, komisyonlar, faizler, temettiiler ve borsada islem
goren tiirev araglara iligkin teminatlarla ilgili olugan zararlar,

yer almaktadir.

Islem defterinde yer alan kalemler i¢in pozisyon riski (piyasa riski, spesifik risk,
aracilik yiiklenimi riski) takas ve karsi taraf riski, bilango ve bilango dis1 kalemler i¢in kur
riski, yogunlagsma riski hesaplanmaktadir. Bunun i¢in sermaye piyasasi araglarmin giinliik
olarak degerlemesinin yapilmasi, karsi taraf riski hesaplamasi i¢in teminatlarin cari
degerlerinin bulunmasi ve deger diisiikliigiine iliskin olarak karsilik ayrilmasi gerekmektedir.
Ote yandan Direktif AB'ne iiye iilkelere, Direktifte yer alan hiikiimlerden daha agir
hiikiimlerin diizenlenebilmesi konusunda yetki vermistir. Ancak, calismanin daha 6nceki
boliimlerinde ifade edildigi iizere, s6z konusu imkani kullanmis bulunan iiye iilke sayisi
olduk¢a smirlidir. Bunun en 6nemli nedeni, AB direktiflerinin ana prensipleri olan orijin
iilke denetimi, tek izin ve kargilikli tanima esaslarina gore, ulusal diizeyde belirlenen daha
sik1 tavanlarin ilgili iiye devletin smurlan icinde faaliyet gosteren diger iiye devletlerin
bankalarina ve yatirim sirketlerine uygulanamamasidir. Dolayisiyla, daha siki tavanlarla,
iilkenin finans sisteminin giivenilirliginin ve istikrariin korunmasi gibi amagclara
ulasilamayacag1 gibi, uygulamada ulusal bankalar agisindan rekabet esitsizligi yaratilmis

olunacaktir.

V.2.3. islem Defteri Uygulamasina iliskin Elestiriler
Islem defteri ile bankacilik defterinin birbirinden ayrilmasi ve ayr1 sermaye
yeterliligi gerekliliklerine tabi olmalari bir anlamda bankacilik islemleri ile sermaye piyasasi

islemlerinin yasal olarak birlestirilmesi yaninda operasyonel olarak ayrilmasi anlamina
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gelmektedir. Evrensel bankacilik sisteminin benimsendigi AB iilkelerinde iki ayr1 faaliyet
icin tek bir sermaye yeterliligi diizenlemesi getirilmis olup, s6z konusu yontem kurumsal
diizenleme olarak tanimlanmaktadir (Shirai, 2001:62).

Shiari (2001:67)'ye gore islem defteri uygulamasinin bazi dezavantajlart
bulunmaktadir. Oncelikle islem defteri ve bankacilik defteri icin getirilmis farkli sermaye
yeterliligi gereklilikleri olmas1 nedeniyle iki defter arasinda arbitraj yasanabilecegi ve iki
defter arasindaki sinirin belirlenmesinin zor oldugu ifade edilmistir. Bankalarin sahip oldugu
sermaye piyasasi araglarinin islem defterinde izlenmesi esasinin islem niyeti ile s6z konusu
sermaye piyasasi aracinin kisa siireli elde tutulmasi oldugundan, hangi sermaye piyasasi
aracinin hangi defterde tutulacagini belirlemenin zor olabilecegi 6ne siiriilmiistiir.

AB sermaye yeterliligi direktifinin degisiklik ¢aligmalar1 kapsaminda bu konulara da
deginilmistir.

Degisiklik onerileri kapsaminda;

- Bir varligm islem defterinde izlenme esasi, islem niyeti ile kisa siireli elde
tutulmas1 oldugundan islem niyetinin kanitlanmasi 6nem arz etmektedir. Bu kapsamda,
kuruluslarca bir pozisyonunun kisa siireli alim satim yapmak iizere tutuldugunun s6z konusu
pozisyonun yonetilmesine yonelik strateji, politika ve prosediirler ile belgelenmesi
gerekecektir. Ihtiyath degerleme kavrami ise piyasaya gore degerleme yiikiimliiliigiiniin
Otesine gecerek, degerlemede dogrulugu esas alacaktir. Bu kapsamda ihtiyatli degerleme
yiikiimliiliikleri 1) yeterli sistem ve kontrollerin varlifi, 2) piyasa fiyatlariyla degerlemenin
gerekliligi, ve 3) belirli kosullar altinda (6zellikle likiditesi diisiik kalemler i¢in) degerlemede
yapilabilecek ilave diizeltmelerin gerekliligi konusunun degerlendirilmesinden olusacaktir.
Yeni diizenleme ile kuruluglarin i¢ kontrol ve goézetim ¢aligmalarina agirlik verilecektir.

- Finansal Ara¢ kavrami AB'nin sermaye yeterliligine iliskin mevcut
diizenlemelerinde 06zel olarak tanimlanmamakta, bunun yerine Yatinm Hizmetleri
Direktifi'nin (93/22/EEC) ekinde yer alan finansal arag¢ listesine atifta bulunulmaktadir. Bu
yaklasim, belirli bir basitlik ve uygulama kolaylig1 saglamasina ragmen, finansal yenilikler
sonucunda gelistirilen finansal araglarin kabul edilmesinde zorluklara yol agmaktadir.
Dolayisiyla, soz konusu listeye yapilan atif yerine, kuruluslarin sermayelerinin gdzden
gegirilmesinde Basle® onerileriyle uyumlu genel bir finansal arag tanimmin benimsenmesi
onerilmektedir. Boylesi genel bir tanimin benimsenmesi islem niyeti, islem kanit1 ve ihtiyath
diizenlemenin varlig1 halinde, islem defterinde yer alarak piyasa riskine iligkin sermaye

yiikiimliiliiklerine konu olacak varliklarin kapsaminin geniglemesine yol agacaktir.

¥ Basle Committee on Banking Supervision (Basle); 1975 yilinda G-10 iilkelerinin merkez bankasi
bagkanlar1 tarafindan olusturulan bankacilik sektorii denetim yetkilileri komitesidir. Belgika, Kanada,
Fransa, Almanya, italya, Japonya, Hollanda, Isvec, Birlesik Krallik ve Amerika Birlesik Devletleri ile
Luksemburg ve Isvicre'nin bankacilik alanindaki denetim merciilerinin ve merkez bankalarmin iist
diizey temsilcilerinden olugmaktadir.
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- Basle tarafindan bankacilik defterindeki kredi riskinin hesaplanmasi i¢in onerilen
Revize Edilmis Standart Yaklasimla tutarli olarak, islem defterinde yer alan kamu bor¢lanma
araclarinin  Ozel risklerini karsilamak icin gecerli olacak sermaye yiikiimliiliigiiniin
hesaplanmasinda kullanilacak oran, derecelendirme notuna bagli olarak %0-8 arasinda
belirlenecektir.

- Bankalar ve yatirim sirketleri, kalemlerinin bankacilik ve iglem defterleri
arasindaki dagilimina yodnelik yazili politika ve prosediirlerini olusturmak ve muhafaza
etmekle yiikiimlii olacaklardir. Yetkili otoriteler de bu kapsamda, kuruluslarin bankacilik ve
islem defterleri arasindaki varlik dagilimi ve degerlendirilmesi konusunda izledikleri
yontemleri inceleyecek ve bu yontemlere miidahale etme yetkisine sahip olacaklardir.

- Islem defteri ile bankacilik defteri arasindaki ayrima iliskin; 1) islem defterinin
biiyilikliigli ve yapisi, 2) islem defterine dahil edilen finansal arag tiirleri, 3) islem defterinde
yer alan kalemler i¢in uygulanan degerleme yoOntemleri gibi Onemli bilgilerin, mevcut
raporlama yiikiimliliikleri ¢cercevesinde piyasa katilimeilarina agik olmasi gerektigi, bunlara
ilave olarak, islem defterinin karmasiklik ve gelismisligi ile bunun sonucunda islem
defterinin piyasa ve kredi riskleri ile operasyonel riske ne 6l¢iide maruz kalindigini gosteren
niteliksel bilgilerin de mali kuruluglar tarafindan kamuya agiklanan bilgilere dahil edilmesi

Onerilmektedir.

VI. TURKIYE'NIN DURUMU
VI.1. MEVCUT DURUM

Tirkiye'de, 1997 yilina kadar evrensel bankacilik sistemi hakim olup, s6z konusu
tarihe kadar bankalar sermaye piyasasinin her alaninda faaliyet gosterebilmekteydi.
SPKr'nun 15.08.1996 tarihli ilke Kararinda; “sermaye piyasasinda giiven ve istikrarmn temini
ile daha etkin ve rekabetci bir piyasa ortamimin tesisi amaciyla piyasada faaliyet gosteren
bankalar ile aract kurumlar arasindaki rekabet esitliginin saglanmasi i¢in halen sermaye
piyasasi faaliyetlerinde bulunan bankalarin faaliyetlerini 02.01.1997 tarihinden itibaren
mevcut aract kurumlardan mevzuat c¢ergevesinde birini satin almak veya mevcut yetki
belgelerini bir arac1 kurum kurarak bu araci1 kuruma devretmek suretiyle yiiriitmeleri" karara
baglanmustir.

Bu ilke Kararna dayanilarak bankalar satin aldiklar1 ya da kurduklari aract kurumlar
vasitasiyla sermaye piyasasi faaliyetlerini yiirlitmeye baglamiglardir.

SPKn'nun 30 uncu maddesinde sermaye piyasasi faaliyetleri;

a) Kurul kaydina alinacak sermaye piyasasi araglarinin ihrag veya halka arz yoluyla
satigina aracilik,

b) Daha 6nce ihra¢ edilmis olan sermaye piyasasi araglarinin aracilik amaciyla alim

satimi,
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c) Ekonomik ve finansal gdstergelere, sermaye piyasasi araglarina, mala, kiymetli
madenlere ve dovize dayali vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri dahil her tiirli tiirev
araclarinin alim satiminin yapilmasina aracilik,

d) Yatirim danismanligi,

e) Portfoy isletmeciligi veya yoneticiligi,

f) Diger sermaye piyasasi kurumlarinin faaliyetleri

olarak sayilmis olup, ayni maddenin devaminda aracilik, sermaye piyasasi
araclarinin yetkili kuruluslar tarafindan kendi nam ve hesabina, bagkasi nam ve hesabina,
kendi namina baskasi hesabina alim satimi olarak tanimlanmustir.

SPKn'mun 31 inci maddesinde ise sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunacak
kurumlarin, SPKr'dan izin almalarinin zorunlu oldugu, faaliyet ve aracilik tiirleri itibariyle
basvuru ve izin esaslarinin SPKr'nca diizenlenecegi ve sermaye piyasast kurumlarina bir
veya birden fazla faaliyet ve aracilik tiirii icin SPKr'nca izin verilebilecegi hiikmii yer
almaktadir.

Yukarida belirtilen maddenin devaminda, SPKr kaydina alinacak sermaye piyasasi
araglariin ihra¢ veya halka arz yoluyla satisina aracilik ile daha 6nce ihra¢ edilmis olan
sermaye piyasasi araclarinin aracilik amacryla alim satimi faaliyetlerinin miinhasiran araci
kuruluslarca yiriitiilecegi ifade edilmistir.

Ayni maddenin 2 nci paragrafinda "Izin verilen kuruluslara, icra edecekleri sermaye
pivasast faaliyetlerini gésteren yetki belgesi verilir. Yapilabilecek sermaye piyasast
faaliyetleri ve aracilik tiirleri itibariyle yiiklenilebilecek sorumlulugun azami simirina iliskin
esaslar Kurulca diizenlenir." hiikmii yer almaktadir.

SPKn'nun 32 nci maddesinde faaliyette bulunabilecek "Sermaye Piyasast Kurumlari”
aract kurumlar, yatinm ortakliklari, yatinm fonlar1 ve sermaye piyasasinda faaliyet
gostermesine izin verilen diger kurumlar olarak sayilmstir.

SPKn'nun 34 {incii maddesinde ise, "Aract kuruluslarin aracilik faaliyetlerine iliskin
esaslar Kurul tarafindan diizenlenir. Kurul her bir aracilik faaliyetinin ayri kuruluslar
tarafindan yapilmasina iliskin diizenlemeler yapmaya yetkilidir. Araci kuruluslar, Kurulca
belirlenecek esaslar dahilinde, izin almak sartiyla, diger sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunabilirler"” hikmii yer almaktadir.

Seri:V, No:46 Tebligi'nin 4 iincli maddesinde araci kurumlarin, aracilik faaliyetleri
kapsaminda, sermaye piyasasi araglarinin ihracina veya halka arz yoluyla satisina, daha &nce
ihra¢ edilmis olan sermaye piyasasi araglarmin alim satimma, ekonomik ve finansal
gostergelere, sermaye piyasasi araglarina, mala, kiymetli madenlere ve dovize dayali vadeli
islem ve opsiyon sozlesmeleri dahil tiirev araglarin dayandig1 kategoriler itibariyle ayri ayri
ve biitlin olarak tlirev araglarinin alim satimina aracilik faaliyeti ile sermaye piyasasi

araclarinin geri alim veya satim taahhiidilyle alim satimi (repo ters repo), yatirim
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danmismanlig1 ve portfOy yoneticiligi faaliyetlerini her bir faaliyet icin Kuruldan yetki belgesi
almak kaydiyla yapabilecekleri ifade edilmistir.

Seri:V, No:46 Tebligi'nin 5 inci maddesinde, bankalarin daha 6nce ihra¢ edilmis
sermaye piyasasi araglarinin,

1) Borsa diginda,

2) Hisse senetleri islemleri hari¢ olmak tizere,

alim satimina aracilik,

b) Repo ters repo,

c) Ekonomik ve finansal gostergelere, sermaye piyasasi araglarina, mala, kiymetli
madenlere ve dovize dayali vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri dahil tiirev araglarin
dayandig1 kategoriler itibariyle ayr1 ayri ya da biitlin olarak tiirev araglarinin alim satimina
aracilik,

faaliyetlerini yapabilecekleri diizenlenmistir.

Seri:V, No:46 Tebligi'nin 5 inci maddesinin devaminda,

"Mevduat kabul etmeyen bankalar ise yukarida sayilan faaliyetlerin yam swra
sermaye piyasasi ara¢larvun ihrag¢ veya halka arz yoluyla satisina aracilik, portfoy
yoneticiligi ve yatirim damigmanligi faaliyetlerini de yapabilirler.

Yukarida sayian bu faaliyetler, her bir faaliyet icin bu Teblig'de ve ilgili tebliglerde
belirlenen esaslar ¢ergevesinde Kurul'dan yetki belgesi almak suretiyle yiiriitebilir."

hiikkmii yer almaktadir.

Yukarida yer alan hiikiimler ¢ergcevesinde, bankalar sermaye piyasas: faaliyetlerini
sinirl olarak gercgeklestirebilmektedirler.

Bununla birlikte, Seri:V, No:46 Tebligi'nin 24 iincii maddesinde araci kurumlar ile
bankalar arasinda yazili acentelik sdzlesmesi imzalanabilecegi, aract kurumlarin acentelik
sozlesmesinde belirlenecek mahaller icinde, acenteleri araciligrtyla alacaklari emirler
dogrultusunda aracilik faaliyetleri cercevesinde sermaye piyasasi araglarinin alim satiminda
bulunabilecekleri ifade edilmistir.

Maddenin devaminda bir aract kurum ile acentalik s6zlesmesi imzalayan bankalarin,
acenta sifatiyla,

a) Sermaye piyasasi araglarina iligkin alim ve satim emirlerinin aract kuruma
iletilmesine ve gerceklesen emirlerin tasfiyesine aracilik etmek,

b) Acentasi olunan aract kurumun halka arza aracilik faaliyetleri kapsaminda,
taleplerin toplanmasi, bu taleplerin araci kurum merkezine iletilmesi ve paranin tahsili ya da
geri 6denmesi gibi iglemleri kapsamak iizere gise hizmeti vermek,

¢) Acentas1 olunan aract kurum portfoy yoneticiligi yetki belgesine sahip ise acenta
sifattyla bu faaliyetin tanitimin1 yapmak ve bu faaliyetle ilgili sadece tahsil ve tediye

islemlerini yiiriitmek,
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d) Acentast olunan araci kurum yatirnm damigmanhig1 yetki belgesine sahip ise bu
faaliyet kapsaminda araci kurumdan gelen dokiiman ve bilgileri miisterilere aciklamak ve
yatirim danigmanlig faaliyetlerin tanitimini yapmak,

faaliyetlerinde bulunabileceklerine yer verilmistir.

VI.2. MEVCUT DURUMUN DEGERLENDIRILMESI

Seri:V, No:46 Tebligi'nin 24 {incli maddesinde, araci kurumlar ile bankalar arasinda
sermaye piyasasi faaliyetlerinin yiiriitilmesi i¢in acentalik sozlesmesi imzalanabilecegi
hiikkmiine yer verilmig olmasi, Tiirkiye'de yer alan sistemin, ABD'de 1999 yilina kadar
gecerli olan bankacilik iglemleri ile sermaye piyasasi islemlerini birbirinden tamamen ayiran
sistemden farkli oldugunu gostermektedir.

Ayrica, SPKr'nun 15.08.1996 tarihli Ilke Karar1 uyarinca bankalar tarafindan araci
kurum kurulmasi ve yetki belgelerinin s6z konusu aract kurumlara devredilmesi hususu da,
Tiirkiye'de mevcut olan sistemin ABD'de 1999 yilina kadar gecerli olan bankalar ile araci
kurumlar arasinda hig bir sekilde ortaklik iligkisine izin vermeyen sistemden farkli oldugunu
gostermektedir.

Tiirkiye'de su anda mevcut olan sistemde bankalarin dogrudan sermaye piyasasi
faaliyetleri kisitlanmakla beraber, bankalarin araci kurumlarin acentasi olarak faaliyet
gosterebilmesi ve araci kurumlara ortak olabilmesi, ABD'de Gramm-Leach-Bliley Yasasi ile
getirilen sisteme daha yakindir. Bir bagka ifadeyle Tiirkiye'de hi¢ bir zaman bankalar
tamamen sermaye piyasasi faaliyetlerinden soyutlanmamis, aksine dogrudan yapmalarina
izin verilmese de sahip olduklar1 araci kurumlar ve acentalik faaliyetleri ile her zaman

sermaye piyasasi faaliyetlerinin i¢inde yer almiglardir.

VII. PROBLEMLER VE COZUM ONERILERI

VIL1. TURKIYE’DE EVRENSEL BANKACILIK SISTEMININ
BENIMSENMESININ PIYASADAKI REKABET KOSULLARINA ETKISI

Bankalara sermaye piyasasi faaliyetinde bulunma izni verilmesi halinde bu durumun
piyasada rekabet esitsizligine yol acabilecegi endisesi bulunmaktadir.

Yukarida da ifade edildigi lizere, Tiirkiye’de bankalar sermaye piyasasi faaliyetlerini
1997 yilina kadar dogrudan, 1997 yilindan sonra ise araci kurumlara ortak olmak ve aract
kurumlarla acentalik anlagmalar1 imzalamak yoluyla yiiriitmiislerdir.

SPKr’nun 15.08.1996 tarihli Ilke Karar1 uyarinca bankalarin sermaye piyasalarinda
dogrudan faaliyet gostermelerine izin verilmeyerek, bankalarin kurduklar araci kurumlara
diger arac1 kurumlarim uymak zorunda olduklar sermaye yeterliligi, muhasebe ve belge kayit
diizeni, kredi islem limitleri gibi yiikiimliiliikler getirilmis ve diizenlemeler karsisinda
rekabet esitligi saglanmistir.

Bununla beraber, bankalar araci kurumlarla ortaklik iligkisi kurmus olmalar1 ve araci
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kurumlarin acentas1 olarak faaliyet gosterebilmeleri nedeniyle her zaman sermaye
piyasalarmin i¢inde yer almislardir. Yatirimeilar agisindan bakildiginda da, bankalar ile araci
kurumlar arasinda siki bir bag bulundugu goriilmektedir. Bu bagin gdostergeleri olarak,
bankalarin kurduklart aract kurumlarin ticaret unvanlarinin Banka kelimesi ge¢cmemek
kaydiyla ilgili bankanin ticaret unvanini veya logosunu igermesi, yatirimeilarin bankalarin
ATM ve merkezi bilgi islem sistemlerinden yararlanmaya devam etmeleri ve bankalarin
kurucusu olduklar: araci kurumlarin acentasi olarak faaliyet gostermeleri sayilabilir. Seri:V,
No:46 Tebligi'nde kurucusu banka olmayan araci kurumlarin bankalarla acentalik anlagmasi
imzalamalarinda herhangi bir sinirlama olmamakla birlikte, uygulamada bankalarin kurucusu
oldugu aract kurumlarla acentalik anlagmasi imzaladiklar1 goriilmektedir (EK/3). Ayrica,
yatinmcilarin bankalarin istedikleri subelerini ve ATM'lerini kullanabilmeleri tek basina
bliylik bir ayricaliktir. Bankalarin aract kurumlarin miisterilerine kolayca kredi
kullandirabildikleri de g6z Oniine alindiginda, mevcut durumda bankalarin araci
kurumlarinin diger aract kurumlara gore avantajlara sahip olduklar goriilmektedir
(Giizelhan, 1998: 31,32).

Bu cercevede, bankalarin sermaye piyasasinda dogrudan faaliyet gdstermelerine izin
verilmesi durumunda sermaye piyasasi faaliyetlerinin yerine getirilmesi agisindan, su anda
bankalarin araci kurumlari ile diger araci kurumlar arasinda var olan rekabet kosullari,
bankalar ile aract kurumlar arasinda gecerli olacak ve rekabet esitligi bakimimndan mevcut

durumda fazla bir degisiklik olmayacaktir.

VIL2. EVRENSEL BANKACILIK SISTEMININ BENIMSENMESI
HALINDE BANKA ARACI KURUMLARININ DURUMU

Bankalarin sermaye piyasasinin her alaninda faaliyet gostermelerine izin verilmesi
halinde SPKr'nun 15.08.1996 tarihli Ilke Karar1 uyarinca kurmus olduklar1 ve yetki
belgelerini devrettikleri araci kurumlarin durumunun ne olacagi konusunun ¢6ziime
kavusturulmasi gerekmektedir.

Mevcut durum itibariyle, kurucu ortagi banka olan 29 tane araci kurum (EK/4)
faaliyette bulunmaktadir. Tirkiye'de araci kurum sayisi, borsa iiyesi sayisindaki artigin
IMKB'deki mevcut mekan ve donanimda yaratacag: sorunlar dikkate alinarak, 26.07.1991
tarihinden itibaren yeni aract kurum kurulusuna uygun goriis verilmemesine iliskin Devlet
Bakanlig1 onay1 ile dondurulmustur. Araci kurum sayisinin dondurulmasina iliskin Devlet
Bakanlig1 onayindan sonra SPKr'nun 15.08.1996 tarihli ilke Kararina istinaden kurulan araci
kurumlar, bankalarmm sermaye piyasasi1 faaliyetlerinde bulunmamalarn icin kendilerine
taninan imtiyaz sonucunda kurulmuslardir. Bu gercevede, bankalarin sermaye piyasasi
faaliyetlerini gergeklestirmelerine izin verilmesi halinde, kurmus ve yetki belgelerini
devretmis olduklar1 aract kurumlarin tasfiye edilmesi ve yetki belgelerinin bankalara

devredilmesi gerekmektedir. Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerini dogrudan yiiriitmeyi
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tercih etmemeleri halinde ise, kurucusu olduklar1 araci kurumlarin faaliyetlerine devam
etmesi ve bankalarin hicbir sekilde sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmamasi

gerekmektedir.

VIL.3. ETKIN GOZETIiM VE DENETIM iCiN ONERILER
VIL.3.1. Bankalarin Sermaye Piyasasi1 Faaliyetlerinin Etkin Gozetim ve

Denetiminin Saglanmasi

Bankalarin  sermaye piyasasi faaliyetlerine izin  verilmesi durumunda
karsilagilabilecek en Onemli sorun, sermaye piyasasi faaliyetlerini yiirliten bankalarin
gdzetim ve denetiminin nasil saglanacagi konusudur.

Oncelikle, SPKn’da konuya iliskin degisiklik yapmaya gerek olmayip, SPKn'da
SPKr’na verilen yetkiye dayanilarak, Seri:V, No:46 Teblig'inde bankalarin sermaye piyasasi
faaliyetlerinin tamamini gergeklestirebileceklerine iliskin bir hiikiim eklenmesi gerekecektir.

Ayrica, bankalarin sermaye piyasast faaliyetleri ile smmirlh olarak SPKr
diizenlemelerine tabi olmasi ve gozetim ile denetimin etkin yiiriitiilebilmesi i¢in bankacilik
islemleri ile sermaye piyasast islemlerinin ayrilmasina iliskin gerekli diizenlemelerin
yapilmasi gerekmektedir.

Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerini yiiriitmelerine izin verilmesi sonrasinda
bankalarin etkin bir sekilde gézetim ve denetiminin saglanabilmesi i¢in dnerilen yontemler

asagida yer almaktadir.

VIIL.3.1.1. Raporlama Standartlar

Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinin gézetim ve denetiminde, ilk alternatif
bankalarin faaliyetlerinin raporlama agisindan takip edilmesidir.

Bankacilik faaliyetleri ile sermaye piyasast faaliyetlerinin farkli riskler tagimalari,
farkli kaynaklar gerektirmeleri ve farkli ozellikler arz etmeleri nedeniyle bankacilik
faaliyetleri igin gelistirilmis standart raporlar ve kayitlar sermaye piyasasi faaliyetinin etkin
gbzetim ve denetimi i¢in yeterli olmamakta, sermaye piyasasi faaliyetlerinin kendine 6zgii
risklerini gdz Oniline alacak bir sisteme ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu g¢ercevede, bankalarin
sermaye piyasasi faaliyetinin SPKr tarafindan etkin bir sekilde gdézetim ve denetiminin
saglanabilmesi icin bankalarin sermaye piyasas1 faaliyetlerine iligkin kayitlarnin,
raporlarinin sermaye piyasas1t faaliyetlerinin kendine 6zgii risklerini ve oOzelliklerini
yansitacak sekilde olmasi gerekmektedir.

Bankalarin ve sermaye piyasasinda faaliyet gosteren araci kurumlarin kullandiklari
hesap plani, belge ve kayit diizeni gergeklestirdikleri faaliyetlerin 6zellikleri nedeniyle
birbirinden farklidir. Bankalarin sermaye piyasasinda faaliyet gdstermesine izin verilmesi
halinde bankalar aract kurumlar ile dogrudan rekabette bulunacaklarindan, haksiz rekabete

yol agmamak i¢in ayn1 kurallara, standartlara, yiikiimliiliiklere tabi olmalar1 gerekmektedir.
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Sermaye piyasasi faaliyetlerinin kendine 6zgii risklerinin ve diger &zelliklerinin
yansitilmasi ve bu sekilde etkin gozetim ve denetimin saglanabilmesi i¢in asagida yer alan
hesaplara iligkin bilgilere ve raporlara ulasilmasi gereklidir.

- Menkul kiymet alimi igin tahsil edilen tutarlar ile satis igin borglu olunan tutarlarin
izlendigi miigteriler hesabi ve ayrintisi,

- Sermaye piyasast aract alimi igin verilen kredinin izlendigi kredili miisteriler hesab1
ve ayrmtisi, kredili olarak alinan sermaye piyasasi araglar karsiliginda 6zkaynak olarak
alinan kiymetler, 6zkaynak koruma orani gibi bilgiler,

- Emanet hesaplarinin dokiimii (Miisterilere ait menkul kiymetlere iliskin bilgiler),

- Miisteri nakitlerine iligkin raporlar (Miisteri nakitlerinin tutari, sz konusu miisteri
nakitlerinin degerlendirilip degerlendirilmedigi, nerede degerlendirildigi, bir miisteriye ne
kadar faiz geliri yansitildigi)

- Piyasa riskine tabi olan varliklar ve s6z konusu varliklarin giinliik piyasa
degerleriyle degerlenmesine iligkin raporlar.

Yukarida yer alan raporlara ve belgelere ilave olarak, Seri:V, No:34 Tebligi uyarinca
araci kurumlar tarafindan 15 giinde bir, bazt durumlarda haftalik veya giinliik olarak sermaye
yeterliligi tablolarinin hazirlanarak SPKr'na iletilmesi gerekmekte olup, s6z konusu tablolar,
varliklarin giinliik piyasa degerleriyle degerlenmesi yoluyla sermaye piyasasi faaliyetlerinin
izlenmesi, aract kurumun ne kadar likit oldugu, tasfiye siirecine girmesi halinde
miisterilerine olan yiikiimliliklerini yerine getirip getiremeyeceginin anlasilmasimin
saglanmasi ile gdzetim ve denetimin etkin yiiriitiilmesi igin gereklidir.

BDDK tarafindan da "Bankalarn Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve
Degerlendirilmesine iliskin Yonetmelik® ¢ikarilmis, bankalarin mevcut ve potansiyel riskler
nedeniyle olusacak zarara kars1 yeterli sermaye bulundurmalarinin  saglanmasi
amaglanmistir. Sermaye yeterliligi standart orani; konsolide ve konsolide olmayan bazda
hazirlanan “sermaye tabani/risk agirlikli varliklar, gayrinakdi krediler ve yiikiimliiliikler”
standart rasyosunu ifade etmektedir. Sermaye yeterliligi standart oraninin bankalarca
konsolide olmayan ve konsolide bazda asgari %8 olarak saglanmasi gerckmektedir.
Konsolide edilmemis veya konsolide mali tablolar iizerinden elde edilen sermaye yeterliligi
standart oranina iligkin tablolar her {i¢ ayda bir Mart, Haziran, Eyliil ve Aralik aylar1 sonlar1
itibartyla diizenlenir ve en gec belirtilen tarihleri takip eden bir aylik silire igerisinde
BDDK'na gonderilir.

Bankalarin, para ve sermaye piyasalarinda siirekli alim ve satim iglemlerinde
bulunmak amaciyla kisa vadeli olarak, alim ve satim fiyatlar arasindaki beklenen ya da
gerceklesen fiyat farkliliklarindan ya da diger fiyat ve faiz orani degisikliklerinden

faydalanmak amaciyla veya alim-satima aracilik ya da piyasa yapiciligi nedeniyle elde
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bulundurdugu finansal araglardan veya s6z konusu finansal araglar ile ilgili pozisyonlardan
kaynaklanan risklerden korunma ya da bu riskleri azaltma amaciyla yapilan tiirev araclara
iliskin sozlesmelerden olusan portfoyiin izlendigi bilango i¢i ve dis1 hesaplar1 ve
pozisyonlarini izledikleri alim satim hesaplari bulunmaktadir. S6z konusu alim satim
hesaplart AB'nin sermaye yeterliligi direktifinde tanimlanan islem defterine benzemekle
birlikte, kapsami ¢ok daha dar c¢izilmistir. Basle Onerisi ve AB diizenlemelerine paralel
olarak bankalar tarafindan sermaye yeterliligi standart oraninin hesaplanmasinda, alim satim
hesaplarina iliskin piyasa riskine maruz tutar da dahil edilmektedir.

Bankalar tarafindan ii¢ ayda bir BDDK'na gonderilen sermaye yeterliligi standart
oranina iliskin tablolar, kredi riskine ek olarak piyasa riskini de yansitmakla birlikte,
yukarida da ifade edildigi lizere ¢ok daha farkl: riskler ve 6zellikler tasiyan sermaye piyasasi
faaliyetlerinden c¢ok Dbankacilik faaliyetinin etkin goOzetiminin saglanmasi igin
olusturulmustur. Buna ilave olarak, araci kurumlarin sermaye yeterliligi tablolarin1 ¢cok daha
sik araliklarla hazirladigi da goéz Oniine alininca bankalar tarafindan hazirlanan séz konusu
tablolarin sermaye piyasasi faaliyetlerinin gdzetiminin saglanmasi i¢in yeterli olmadigi
goriilmektedir.

Bu ¢ercevede, bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinin gézetim ve denetiminin
etkin bir sekilde yiiriitiilebilmesi icin yukarida ifade edilen raporlari liretmesi 6nemli ve
gerekli olup, s6z konusu raporlarin iiretilmesine iliskin iki alternatif gelistirilmistir.

1) SPKr, BDDK, TMSK ve TBB ile Ortak Calisma Sonucunda Tek Diizen
Hesap Planimin Sermaye Piyasasi Faaliyetleri fle Ilgili Boliimlerinde Degisiklikler
Yapilmasi

Bu alternatifte, SPKr, BDDK, TMSK ve TBB'nin birlikte ¢alismasi sonucunda
bankalarin tabi olduklar1 tek diizen hesap planinin sermaye piyasasi faaliyetleri ile ilgili
boliimlerine iliskin olarak ortak muhasebe standartlari olusturulacak ve bu yolla sermaye
piyasasi faaliyetlerinin, gozetim ve denetimi etkin bir sekilde yiiritiilmiis olacaktir.
Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetleri ile ilgili tutacaklari kayitlar SPKr'na tabi olacak,
SPKr tarafindan talep edilen zaman araliklariyla s6z konusu kayitlar incelenebilecektir.

S6z konusu sistemin avantaji, bankalara sermaye piyasasi faaliyetleri i¢in bagta ortak
standartlar gelistirilmesi ile bankalara daha sonra SPKr i¢in ek rapor iiretme ylkiimliligi
getirmemesidir.

Ancak, SPKr'nun BDDK, TMSK ve TBB ile bir araya gelip bankalarin sermaye
piyasas1 faaliyetlerinin izlenebilmesi i¢in tek diizen hesap planinin sermaye piyasasi
faaliyetlerine iliskin ortak muhasebe standartlarinin gelistirilmesi uzun bir siire¢

gerektirebilir.

?31.01.2002 tarih ve 24657 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmustir.
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2) Sermaye Piyasasi Islemlerine Iliskin Ek Raporlama Yiikiimliiliigii
Getirilmesi

Bu alternatife gore, bankalarin tabi olduklar1 tek diizen hesap plani herhangi bir
degisiklik olmadan sermaye piyasas1 faaliyetleri i¢in kullanilacak, bunun yaninda bankalar
tarafindan sermaye piyasasi faaliyetleri ile ilgili yukarida ifade edilen ek raporlarin
iiretilebilmesini saglayacak sistemin kurulmasi ve s6z konusu raporlarin SPKr'na sunulmasi
gerekecektir.

Bu sistemin avantaji, bankalarin mevcut tek diizen hesap planinda hig bir degisiklige
gidilmesine gerek olmadan sermaye piyasasi faaliyetlerinin 6zelligine uygun raporlara
ulasilmasin1 saglayarak SPKr tarafindan etkin gozetim ve denetimin yiiriitiilmesine imkan
vermesidir.

Ancak bu sistemde de, bankalar tarafindan mevcut sistemlerine ek olarak sermaye
piyasasi faaliyetlerine 6zgii raporlarin iretilmesi zorunlu hale getirilmekte olup, ek raporlar

iiretecek sistemin olusturulmasi maliyetli olabilecektir.

VIL3.1.2. Sermaye Piyasast Faaliyetleri Icin Bagimsiz Fon Tahsisi ve Islem
Defteri

Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinin gbzetim ve denetiminin saglanabilmesi
i¢in Onerilen ikinci alternatifte, bankanin igerisinde ayri bir orgiitlenme bigimi olusturarak,
sermaye piyasasi faaliyetlerine iliskin olarak belli bir fon tahsis edilmesi ve AB’nin sermaye
yeterliligi direktifinde tanimlanan iglem defterine benzer olarak, bankalarin mevcut alim
satim hesaplarinin genisletilerek biitiin sermaye piyasasi faaliyetlerini kapsayacak ayr1 bir
defter tutulmasi yoluyla sermaye piyasasi faaliyetleri ile bankacilik faaliyetlerinin ayrimi
saglanacak ve bu suretle sermaye piyasast faaliyetlerinin denetim ve gozetimi SPKr
tarafindan kolayca yiiriitiilecektir.

Bu yontemde, islem defterinin tutulmasinda, SPKr tarafindan belirlenecek ilke ve
kurallar dikkate alinarak belge ve kayit diizeni ile muhasebe sisteminin olusturulmasi
gerekmektedir.

Banka yonetimi tarafindan sermaye piyasasi faaliyetleri i¢cin en az faaliyet yetki
belgeleri igin gereken asgari 6zsermaye tutarinda fon tahsis edilmesi ve bankalar tarafindan
s0z konusu fonun sermaye gibi géz oniline alinmasi suretiyle Seri:V, No:34 Tebligi uyarinca
15 giinde bir islem defterinde yer alan kalemlere iliskin sermaye yeterliligi tablolarmin
hazirlanip SPKr'na gonderilmesi bu alternatifin uygulanmasinda degerlendirilebilir.

Bu onerinin anlamli olabilmesi i¢in gerekli olan sermaye piyasasi faaliyetleri igin
tahsis edilecek fonun bagka hi¢ bir amagla kullanilmamasi hususunu gergeklestirmek zordur.
Bir ticari igletme olan bankanin 6zsermayesi i¢inde bulunan s6z konusu fon, bankacilik
islemleri nedeniyle mali sikintt icine diisiildiiglinde mevduat sahiplerine Odemede

bulunulmak iizere kullanilmak istenecek ve bagimsiz fon ile sermaye piyasasi faaliyetlerinin
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ayr bir koruma mekanizmasi altina alinmak istenmesinin faydasindan yararlanilamayacaktir.
Banka tarafindan s6z konusu fonun sermaye piyasasi faaliyetlerinden baska hi¢ bir amagla
kullanilmamasi i¢in bankacilik kanununa bu yonde bir hiikiim eklenmesi gerekmektedir.

Bagimsiz fon tahsis edilmesine ve iglem defteri tutulmasi suretiyle sermaye piyasasi
ve bankacilik faaliyetlerinin ayrilmasia iligkin Oneri, su anda Tirkiye'de mevcut olan
sistemin bir anlamda devami niteligini tasimaktadir. SOyle ki, sermaye piyasasi
faaliyetlerinin  bankacilik faaliyetlerinden tamamen ayrilmasi ve sermaye gibi
nitelendirilebilecek bagimsiz bir fon tahsis edilmesi, bankalarin ortak oldugu araci kurumlar
yoluyla gozetim ve denetimin saglandigi su anki sistemden farkli olmayacak, sadece
bankanin ortak oldugu ayri bir tiizel kisilik degil de banka icerisinde var olan bir birim
olacaktir. Bir anlamda banka biinyesinde aract kurum kurulmus olacaktir.

Yeni bir sistem Onerilirken g6z 6niine alinmasi gereken en dnemli faktdrlerden biri,
yeni sistemin eski sistemden farkli olarak getirdigi yeniliklerden elde edilecek faydanin, s6z
konusu sisteme gecis maliyetinden fazla olup olmadigidir. Mevcut sistemde de araci
kurumlara ortak olabilen ve acentalik faaliyetini yiiriitebilen bankalarin, esas olarak pek
farkli olmayan baska bir sisteme gegmeleri i¢in gereken maliyetler s6z konusu sistem ile elde

edilecek faydalardan fazla olabilecektir.

VII.3.1.3. Ortak Oneriler

SPKn'nun 50 nci maddesinin (a) bendinde sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunan
bankalarin, bunlarla simirl olarak bu Kanun hiikiimlerine tabi oldugu ve gereken asgari fon
miktari, muhasebe, kayit ve belge diizeni gibi hususlarin Hazine Miistesarligi'nin uygun
goriigii alinarak SPKr tarafindan ¢ikarilacak bir yonetmelikle diizenlenecegi ifade edilmistir.

Maddenin devaminda ise "Bankalar ve sigorta sirketleri kurulus, denetim, gozetim,
muhasebe, mali tablo ve rapor standartlart konularinda kendi 6zel kanunlarindaki
hiikiimlere tabidir'" hikmii yer almaktadir.

Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinin SPKr tarafindan etkin gozetim ve
denetiminin yiiriitiilmesi i¢in yukarida yer alan oneriler ile degisik yollarla da olsa bankacilik
islemleri ile sermaye piyasast igslemlerinin ayriminin saglanmasina ¢alisilmakla birlikte, bir
biitlin olarak bankanin bir alandaki faaliyetleri, diger alanlardaki faaliyetlerini de
etkileyecektir. Bu gergevede, SPKr ile 4389 sayili Bankalar Kanunu ile bankalarin gézetim
ve denetiminden sorumlu olan BDDK'nun igbirligi icerisinde olmasi, gerektiginde ortak
kurallar getirilmesi, etkin gdzetim ve denetimin saglanabilmesi agisindan Onemli ve
gereklidir. Ancak, bazi durumlarda bankanin sermaye piyasast faaliyetlerinin dogru ve
giivenilir incelenebilmesi i¢in bankacilik faaliyetlerinin de incelenmesi; ivedilikle dnlem
almabilmesi ve islem yapilabilmesi i¢in gerekli olabilir. Bu gercevede, belli sartlar
olustugunda, bankanin sermaye piyasasi faaliyetleri ile ilgili bankacilik faaliyetlerinde de

inceleme ve denetlemeler yapma yetkisinin SPKr'na verilmesi yoniinde SPKn'nun ve
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Bankalar Kanunu'nun degistirilmesi gerekmektedir.

Buna ilaveten, bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmasma izin
verilmesi halinde yukarida ifade edilen hangi sistem tercih edilirse edilsin, uygulanmasi
gereken bazi hususlar agagida yer almaktadir.

- Bankalar sermaye piyasasi faaliyetlerini icra etmek i¢in, bankalarin genel idaresi
icinde oOrgiitlenmek iizere sermaye piyasasi faaliyetleri birimi kurmak zorundadirlar.

- Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetleri ile bankacilik faaliyetleri arasinda olasi
¢ikar catigmalarini engelleyecek Onlemlerin alinmasina yonelik i¢ kontrol sistemini
olusturmalari, yazili hale getirmeleri ve i¢ kontrol sistemine iligkin politika ve prosediirleri
SPKr'na bildirmeleri zorunludur.

- lcra edilen her bir sermaye piyasasi faaliyeti icin SPKr tebliglerinde belirlenen
mekan, donanim, organizasyon ve personele iliskin sartlari tasimasi zorunludur.

- Bir miisteriye ait sermaye piyasast faaliyetleri ile ilgili biitiin kayitlar sermaye
piyasasi faaliyetleri biriminde tutulmalidir. Bu miisterilerin genel bankacilik hizmetleriyle
ilgili diger hesaplari, miisterinin yazili beyan1 olmaksizin sermaye piyasasi faaliyetleri
birimindeki kayitlar1 ile mahsup edilemez, ancak bu konuda miisterilerden miinferit
islemlerde kullanilmak iizere genel bir talimat alinabilir.

- Subelerde hizmet verilen yatirimcilarin, hesaplarinin sermaye piyasasi faaliyetleri
biriminde de miisteri bazinda izlenmesi zorunludur.

- Miisterilerin bankaya yatirmis olduklari mevduat ve benzeri araglari, ayn1 zamanda
sermaye piyasast faaliyetlerinin teminati olarak kullaniliyorsa, s6z konusu mevduat

hesabinin sermaye piyasasi faaliyetleri birimi tarafindan kayitlarda izlenmesi zorunludur.

VI1.3.2. Diizenleyici Otoritelerin Birlesmesi

Bankalarin gozetim ve denetimden sorumlu otorite olan BDDK ile SPKr arasinda
bankalara sermaye piyasas1 faaliyetlerini yiiriitme izni verilmesi halinde yetki ve gorev
catigmasi yasanabilecek, bankalarin etkin bir sekilde gozetim ve denetiminin yiiriitiilmesinde
sorunlar ortaya ¢ikabilecektir. Bu tiir sorunlarin 6niine gegilebilmesi i¢in mali piyasalardan
sorumlu tek diizenleyici otorite yaklasimi kabul edilebilir.

Diinyada evrensel bankacilik sistemini benimsemis basta Ingiltere ve Almanya
olmak iizere bazi iilkelerde tek diizenleyici otorite yaklagimi tercih edilmistir.

Ingiltere’de sermaye piyasalarina iliskin temel diizenleme 1 Aralik 2001 tarihinde
yuriirliige giren “Finansal Hizmetler ve Piyasalar Kanunu 2000 (Financial Services and
Markets Act 2000 - FSMA)’dur. S6z konusu kanunla sermaye piyasalarinin yani sira
sigortacilik ve bankacilik sektorlerini de iceren finansal hizmetler alanindaki tiim yasal
diizenlemelerin sorumlulugu “Financial Services Authority”’e (FSA) verilmistir.

Almanya’da 22 Nisan 2002 tarihli finansal hizmetlerin gézetiminin entegrasyonuna

iliskin kanun uyarinca, 1 Mayis 2002 tarihinden itibaren bankalarin, sermaye piyasalarinda
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finansal hizmet veren kurumlarm ve sigorta sirketlerinin tabi oldugu tek yetkili otorite Mali
Gozetim Otoritesi (Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht — BAFin)dir. S6z konusu
kanun ile finansal hizmetler alaninda faaliyet gosteren 3 ayri yetkili otorite (sigortacilik,
bankacilik ve sermaye piyasalarl) BAFin'in ¢atis1 altinda birlestirilmistir. BAFin’in temel
sorumlulugu her {i¢ alanda faaliyet gosteren kurumlarin gézetimi ve denetimidir.

Ancak tek bir otoriteye dayali sistemin etkinlikten uzak ve biirokratik bir yap1
olusturacagi, kararlarin daha yavas alinacagi, birimler arasinda ¢ekismenin etkinligi
azaltacagi, yeni sisteme gec¢is maliyetlerinin yiiksek olacagi seklindeki dezavantajlan tek

diizenleyici otorite sistemi ile getirilmeye ¢aligilan faydalardan daha fazla olabilir.

VI1.3.3. Mevcut Sistemin Korunmasi

Calismanin Onceki boliimlerinde de ifade edildigi iizere, AB {iyeligine aday olan
iilkeler arasinda yer alan Tiirkiye'nin AB Direktiflerine uyumunun saglanmasi, tek izin,
karsilikl1 tanima ve orijin iilke kontrolii prensipleri uyarinca Tiirk bankalarinin rekabet
esitsizligi ile kars1 karsiya kalmamalar1 ve finansal piyasalarda evrensel bankaciliga dogru
bir egilim olmasi nedenlerinden dolay1 Tiirkiye'de evrensel bankacilik sisteminin
benimsenmesi, bir baska ifadeyle bankalarin tiim sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunmasina izin verilmesi gerekmektedir.

Bununla beraber, Tiirkiye’de finansal krizlere ragmen sermaye piyasalarinda giiven
saglayan bir gdzetim sisteminin oldugu, yasanan finansal krizler sonucunda araci kurum
miisterilerinin zarara ugramadigi, piyasa katilimcilarinin bankalarin sermaye piyasalarinda
dogrudan faaliyet gostermedigi mevcut sisteme uyum sagladiklari g6z Oniine alinarak,
ABD’de Gramm-Leach-Bliley Yasasi ile getirilen ve c¢alismanin IV.1 nolu boliimiinde
ayrintili olarak anlatilan bankalarin istirakleri araciligiyla sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunmasina izin veren sisteme benzer olan mevcut sistemin devamu tercih edilebilir.

Bu durumda, bankalarin sermaye piyasalarinda dogrudan faaliyet géstermelerine izin
verilmemesi, sadece bir aract kuruma ortak olmak ve araci kurum ile acentalik anlagmasi
imzalamalar1 yoluyla her tiirlii gézetim ve denetimi agisindan SPKr'na tabi olan araci
kurumlar iizerinden sermaye piyasalarinda faaliyet gosterebilmeleri ile SPKr tarafindan so6z
konusu faaliyetlerin gézetim ve denetimi daha etkin ve kolay bir sekilde yiiriitiilecektir.

Ancak, bu durumda da daha 6nce de belirtildigi gibi, Tiirkiye AB’ne iiye olduktan
sonra diger iiye iilkelerin bankalar1 kendi iilkelerinden aldiklar1 izin gergevesinde Tiirkiye’de

faaliyette bulunabilecek ve Tiirk bankalar1 rekabet esitsizligi ile karsi karstya kalacaklardir.
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VIII. GENEL DEGERLENDIRME VE SONUC

Sermaye piyasalarinda aracilik faaliyetlerinin  diizenlenmesinde, "evrensel
bankacilik" ile “bankacilik ve sermaye piyasasi islemlerinin ayriligi ilkesi” olmak iizere iki
farkli egilim bulunmaktadir. Aracilik faaliyetlerinin hangi kurumlar tarafindan yerine
getirilecegi konusu her {ilkedeki diizenleyici otoritelerin kararina gore sekillenmektedir.
Basta AB iilkelerinde olmak {izere bazi iilkelerde evrensel bankacilik sistemi benimsenmis
ve bankalarin mali sektoriin her alaninda faaliyet gostermelerine izin verilmistir. Bunun
yaninda ABD gibi baska iilkeler (Japonya, Kanada) bankacilik ile sermaye piyasasi
faaliyetlerini ayirmayi tercih etmis ve bankalarin faaliyetlerini klasik bankacilik faaliyetleri
ile smnirlamiglardir.

Gelisen teknoloji ve bilgi sistemleri sayesinde sermaye piyasasi ile bankacilik
faaliyetleri arasindaki farkliliklar giderek kaybolmaya baslamis, birbirine ¢ok benzeyen
finansal iirlinler sunulmaya baslanmistir. Bu gelismeler 1s18inda daha 6nce bankacilik ile
sermaye piyasasi faaliyetlerini birbirinden tamamen ayiran {ilkeler de bankalarin faaliyet
alanlarinin genisletilerek sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmalarma izin vermeye
baslamislardir.

Diger taraftan, ¢alismanin 11.2.3 ve 11.3.4 nolu boliimlerinde yer aldig1 {izere, bazi
yazarlar taraftan bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmasina izin verilmemesi
icin One siiriilen tezler arastirilmis ve c¢ogunun gerekli diizenlemelerle asilabilecegi ve
evrensel bankacilik sisteminin sagladigi faydalarin daha fazla oldugu yoniinde sonuglara
ulagilmistir.

ABD'de, 1999 yilinda ¢ikarilan Gramm-Leach-Bliley Yasasi ile finansal holding
sirketi catis1 altinda bankalarin istirakleri araciligiyla sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunmalarina izin verilmis ve evrensel bankacilik sistemine dogru bir adim atilmistir.

AB tarafindan da Ikinci Bankacilik Direktifi (89/646/EEC) ve Yatirim Hizmetleri
Direktifi (93/22/EEC) ile Alman bankacilik sistemi olan evrensel bankacilik sistemi
benimsenmistir.

AB’nin mali hizmetlere iligkin direktiflerinin ii¢ temel 6zelligi bulunmaktadir.
Birincisi, tek izin (single licence) sistemidir. Buna gdre, mali hizmetler sunan kuruluslarin
sadece orijin lilkede faaliyet izni almalar1 yeterli olmakta, diger iiye iilkelerde ilave bir izne
gerek olmaksizin sube acabilmeleri ve hizmet sunabilmeleri miimkiin olmaktadir.

Ikinci ozellik, karsilikli tanima (mutual recognition), yani iiye iilkelerin temel
diizenleyici standartlarda uyumlastirmaya gitmeleri ve bu diizenlemelerin uygulanmasinin,
gbzetiminin orijin iilkenin sorumluluguna birakilmasidir. Bir mali kurulug ev sahibi iilkenin
daha yiiksek diizenleme standartlar1 olsa bile orijin iilkede belirlenen minimum standartlara
gore ev sahibi {ilkede faaliyet gosterebilmektedir.

Uciincii 6zellik orijin iilke (home country control) kontroliiniin esas olmasidir. Orijin
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iilke kendi kuruluslarina izin verdigi gibi kontroliinden, denetiminden de sorumludur. Ev
sahibi iilkelerin kendi sinirlar igerisinde kamu yararinin gozetilmesi ile ilgili sorumluluk ve
yetkileri bulunmaktadir.

Bir iiye iilke, direktiflerle getirilen asgari standartlar1 kargilayan banka veya yatirim
sirketinin smurlar igerisinde faaliyet gostermesine izin vermek zorundadir. Ev sahibi iilke
kendi banka ve yatirim girketlerine farkli ve daha yiiksek standartlar uyguluyor ise, ev sahibi
iilkenin kuruluslari rekabet giiclerini kaybedeceklerdir.

Tirkiye'de, 1997 yil1 6ncesine kadar evrensel bankacilik sistemi benimsenmis olup,
bankalar SPKr'ndan aldig1 yetki belgeleri cergevesinde sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunabiliyorlardi. Ancak SPKr'nun 15.08.1996 tarihli ilke Kararinda "sermaye piyasasinda
giiven ve istikrarin temini ile daha etkin ve rekabetci bir piyasa ortaminin tesisi amaciyla
piyasada faaliyet gosteren bankalar ile aract kurumlar arasindaki rekabet esitliginin
saglanmasi i¢in halen sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunan bankalarin faaliyetlerini
02.01.1997 tarihinden itibaren mevcut aract kurumlardan mevzuat gergevesinde birini satin
almak veya mevcut yetki belgelerini bir arac1 kurum kurarak bu araci kuruma devretmek
suretiyle yliriitmeleri" karara baglanmustir.

Ayrica, SPKn ile SPKr'na her bir aracilik faaliyetinin ayr1 kuruluglar tarafindan
yapilmasina iliskin diizenlemeler yapma yetkisi verilmistir. Bu ¢ergevede, Seri:V, No:46
Tebligi ile yapilan diizenlemelere gore, bankalarin sermaye piyasasi faaliyetleri borsada
hisse senedi islemleri ve halka arza aracilik islemlerini kapsamayacak sekilde
sinirlandirtlmistir. S6z konusu diizenlemeye gore bankalar, daha 6nce ihrag edilmis sermaye
piyasasi araclarinin borsa disinda alim satimina aracilik, hisse senetleri hari¢ olmak iizere
borsada alim satima aracilik, repo ters repo ve tlirev araglarin alim satimina aracilik
faaliyetinde bulunabilmektedirler. Mevduat kabul etmeyen bankalar ise bu faaliyetlere ek
olarak sermaye piyasasi araclarinin ihrag veya halka arz yoluyla satisina aracilik, portfoy
yoneticiligi ve yatirim danismanligi faaliyetlerini de yapabilmektedirler.

Tirkiye AB iiyeligine aday iilke statiisiinde bulunmaktadir ve bu g¢ercevede
hazirlanan ulusal programda orta vadede gergeklestirilecek hedefler arasinda bankalarin
sermaye piyasasi faaliyetinde bulunmasina izin verilmesi yer almaktadir.

Bu gercevede, AB iiyeligine aday olan Tiirkiye'nin AB Direktiflerine uyumunun
saglanmasi, tek izin, karsilikli tanima ve orijin {ilke kontrolii prensipleri uyarinca Tiirk
bankalarinin rekabet esitsizligi ile kars1 karsiya kalmamalar1 ve finansal piyasalarda egilimin
evrensel bankacilik yoniinde olmasi nedenlerinden dolay1 Tiirkiye'de evrensel bankacilik
sisteminin benimsenmesi, bir baska ifadeyle bankalarin tiim sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunmasina izin verilmesi gerekmektedir.

Bankalarin sermaye piyasasinda faaliyette bulunmasina izin verilmesi halinde, bu

durumun piyasada rekabet esitsizligine yol agacagi endisesi bulunmaktadir. SPKr’nun
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15.08.1996 tarihli Ilke Karar1 uyarmca bankalarin sermaye piyasalarinda dogrudan faaliyet
gostermelerine izin verilmeyerek, bankalarin kurduklar1 araci kurumlara diger aract
kurumlarin uymak zorunda oldugu sermaye yeterliligi, muhasebe ve belge kayit diizeni,
kredi iglem limitleri gibi yiikiimliiliikler getirilmis ve diizenlemeler karsisinda rekabet esitligi
saglanmistir. Bununla birlikte, bankalar arac1 kurumlarla ortaklik iligkisi kurmus olmalart ve
aracit kurumlarin acentalar1 olarak faaliyet gdsterebilmeleri nedeniyle her zaman sermaye
piyasalarinda var olmuslardir. Ayrica, bankalarin kurduklar1 aract kurumlarin ticaret
unvanlari, Banka kelimesi gegmemek kaydiyla ilgili bankanin ticaret unvanini veya logosunu
icermekte, yatirimcilar bankalarin ATM ve merkezi bilgi islem sistemlerinden
yararlanabilmektedirler. Yatirimeilar acisindan bakildiginda bankalar ile kurmus olduklar
araci kurumlar arasinda siki bir bag oldugu goriilmektedir. Bu sebeplerden dolayi, bankalara
izin verilmesi durumunda sermaye piyasasi faaliyetlerinin yerine getirilmesi acisindan su
anda bankalarin araci kurumlar ile diger araci kurumlar arasinda var olan rekabet kosullari,
bankalar ile aract kurumlar arasinda gecerli olacak ve mevcut durumda fazla bir degisiklik
olmayacaktir.

Ayrica, bankalarin sermaye piyasasimin her alaninda faaliyet gostermelerine izin
verilmesi halinde SPKr'nun 15.08.1996 tarihli ilke Karar1 uyarinca kurmus olduklar ve yetki
belgelerini devrettikleri araci kurumlarin durumunun ne olacagi konusunun ¢o6ziime
kavusturulmasi gerekmektedir. Mevcut durum itibariyle, kurucu ortagi banka olan 29 tane
arac1 kurum faaliyette bulunmaktadir. Tiirkiye'de araci kurum sayisi, borsa iiyesi sayisindaki
artisin IMKB'deki mevcut mekan ve donanimda yaratacagi sorunlar dikkate alinarak,
26.07.1991 tarihinden itibaren yeni aract kurum kurulusuna uygun goriis verilmemesine
iliskin Devlet Bakanlig1 onayi ile dondurulmustur. Aract kurum sayisinin dondurulmasina
iliskin Devlet Bakanlig1 onayindan sonra SPKr'nun 15.08.1996 tarihli Ilke Kararima istinaden
kurulan araci kurumlar, bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmamalar icin
kendilerine tanian imtiyaz sonucunda kurulmuslardir. Bu cergevede, bankalarin sermaye
piyasasi faaliyetlerini gergeklestirmelerine izin verilmesi halinde, kurmus ve yetki
belgelerini devretmis olduklar1 aract kurumlarin tasfiye edilmesi ve yetki belgelerinin
bankalara devredilmesi gerekmektedir. Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerini dogrudan
yliriitmeyi tercih etmemeleri halinde ise, kurucusu olduklar1 aract kurumlarin faaliyetlerine
devam etmesi ve bankalarin higbir sekilde sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmamasi
gerekmektedir.

Ayrica, bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerini yiiriitmelerine izin verilmesi
halinde, gozetim ve denetiminin nasil saglanacagina iligkin bir ydntem belirlenmesi
gerekmektedir. Bu konuda SPKn’da degisiklik yapmaya gerek olmamakla birlikte, SPKn'da
SPKr’na verilen yetkiye dayanilarak, Seri:V, No:46 Teblig'inde bankalarin sermaye piyasasi

faaliyetlerinin tamamini gergeklestirebileceklerine iliskin bir hiikiim eklenmesi gerekecektir.
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Bankalarin sermaye piyasas1 faaliyetlerini yiiriitmelerine izin verilmesi sonrasinda
bankalarin etkin bir sekilde gozetim ve denetiminin saglanabilmesi i¢in Onerilen yontemler
asagida yer almaktadir.

1) Bankalara izin Verilmesi Sonrasinda Faaliyetlerinin Raporlama Acisindan
Takibi

Bankacilik faaliyetleri ile sermaye piyasasi faaliyetlerinin farkli riskler tagimalari,
farkli kaynaklar gerektirmeleri ve farkli oOzellikler arz etmeleri nedeniyle bankacilik
faaliyetleri i¢in gelistirilmis standart raporlar ve kayitlar sermaye piyasasi faaliyetinin etkin
gbzetim ve denetimi i¢in yeterli olmamakta, sermaye piyasasi faaliyetlerinin kendine 6zgii
risklerini goz Oniine alacak bir sisteme ihtiya¢ duyulmaktadir. Ayrica, bankalarin sermaye
piyasasinda faaliyet gdstermesine izin verilmesi halinde araci kurumlar ile dogrudan
rekabette bulunacaklarindan haksiz rekabete yol agmamak icin ayni kurallara, standartlara,
yukiimliiliiklere tabi olmalar1 gerekmektedir.

Bu ¢erg¢evede, bankalarin sermaye piyasasi faaliyetinin SPKr tarafindan etkin bir
sekilde gbzetim ve denetiminin saglanabilmesi i¢in bankalarin sermaye piyasasi
faaliyetlerine iliskin kayitlarinin, raporlarinin sermaye piyasasi faaliyetlerinin kendine 6zgii
risklerini ve Ozelliklerini yansitacak sekilde olmasi ve agagida yer alan bilgilere ve raporlara
ulagilmasi gereklidir.

- Menkul kiymet alimi igin tahsil ettikleri tutarlar ile satis igin bor¢lu olduklari
tutarlarin izlendigi miisteriler hesab1 ve ayrintisi,

- Sermaye piyasast aract alimi i¢in verilen kredinin izlendigi kredili miisteriler hesab1
ve ayrintisi, kredili olarak alinan sermaye piyasasi araclari karsiliginda 6zkaynak olarak
alinan kiymetler, 6zkaynak koruma orani gibi bilgiler,

- Emanet hesaplarinin dokiimii (Miisterilere ait menkul kiymetlere iliskin bilgiler),

- Miisteri nakitlerine iligkin raporlar (Miisteri nakitlerinin tutari, s6z konusu miisteri
nakitlerinin degerlendirilip degerlendirilmedigi, nerede degerlendirildigi, bir miisteriye ne
kadar faiz gelirinin yansitildig),

- Piyasa riskine tabi olan varliklar ve s6z konusu varliklarin giinlik piyasa
degerleriyle degerlenmesine iligskin raporlar,

- Araci kurumlarin varlik ve yilikiimliiliklerinin giinlik piyasa degerleriyle
degerlenmesi ile araci kurumun ne kadar likit oldugu, tasfiye edilmesi halinde miisterilerine
olan yiikiimliiliiklerini yerine getirip getiremeyeceginin anlagilmasini saglayarak sermaye
piyasasi faaliyetlerinin izlendigi Seri:V, No:34 Tebligi uyarnca 15 giinde bir, bazi
durumlarda haftalik veya giinliikk olarak hazirlanarak Kurulumuza gonderilen sermaye
yeterliligi tablolarina benzer tablolar.

Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinin gézetim ve denetiminin etkin bir sekilde

yiiriitillebilmesi igin gerekli olan s6z konusu raporlarin iiretmesine iligkin iki alternatif
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gelistirilmistir.

a) SPKr, BDDK, TMSK ve TBB ile Ortak Calisma Sonucunda Bankalarin Tabi
Oldugu Tek Diizen Hesap Plaminin Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Ile ilgili Boliimlerine
Mliskin Ortak Muhasebe Standartlar Gelistirilmesi: Bu alternatifte, SPKr, BDDK, TMSK
ve TBB’nin birlikte ¢aligmasi sonucunda bankalarin tabi olduklan tek diizen hesap planinin
sermaye piyasasi faaliyetleri ile ilgili boliimlerine iligskin olarak, ortak muhasebe standartlari
olusturulacak ve bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinin 6zelliklerine gore olusturulacak
standartlar ile gozetim ve denetim etkin bir sekilde yiiriitiilmiis olacaktir. Bankalarin sermaye
piyasasi faaliyetleri ile ilgili tutacaklar kayitlar SPKr'na tabi olacak ve SPKr tarafindan talep
edilen zaman araliklariyla s6z konusu kayitlar incelenebilecektir.

S6z konusu sistemin avantaji, bankalarin sermaye piyasasi faaliyetleri i¢in basta
ortak standartlarin gelistirilmesi ile bankalara daha sonra SPKr i¢in ek rapor iiretme
yukiimliiliigiinii getirmemesidir.

b) Sermaye Piyasasi Islemlerine iliskin Ek Raporlama Yiikiimliiliigii: Bu
alternatifte, bankalarin, tabi olduklar tek diizen hesap plani sermaye piyasasi faaliyetleri i¢in
herhangi bir degisiklik olmadan kullanilacak, bunun yaninda bankalarin sermaye piyasasi
faaliyetleri ile ilgili yukarida ifade edilen ek raporlarin iiretebilmelerini saglayacak sistemi
kurmalar1 ve s6z konusu raporlar1 SPKr'na sunmalar1 gerekecektir.

Bu sistemin avantaji, bankalarin mevcut tek diizen hesap planinda hicbir degisiklige
gidilmesine gerek olmadan sermaye piyasasi faaliyetlerinin 6zelligine uygun raporlara
ulagilabilmesiyle SPKr tarafindan etkin gdzetim ve denetimin yliriitilmesine imkan
saglamasidir.

2) Sermaye Piyasasi Faaliyetleri i¢in Bagimsiz Fon Tahsisi ve islem Defteri

Bu alternatifte, bankanin icerisinde ayri bir 6rgiitlenme bigimi olusturarak, sermaye
piyasasi faaliyetlerine iliskin olarak belli bir fon tahsis edilmesi ve AB’nin sermaye
yeterliligi direktifinde tanimlanan iglem defterine benzer olarak bankalarin mevcut alim
satim hesaplarinin genisletilerek biitiin sermaye piyasasi faaliyetlerini kapsayacak ayr1 bir
defter tutulmasi yoluyla sermaye piyasasi faaliyetleri ile bankacilik faaliyetlerinin ayrimi
saglanacak ve bu suretle sermaye piyasasi faaliyetlerinin denetim ve goézetimi SPKr
tarafindan kolayca ytiriitiilecektir.

Bu yontemde, islem defterinin tutulmasinda, SPKr tarafindan belirlenecek ilke ve
kurallar dikkate alinarak belge ve kayit diizeni ile muhasebe sisteminin olusturulmasi
gerekmektedir.

Banka yonetimi tarafindan sermaye piyasas1 faaliyetleri i¢in en az faaliyet yetki
belgeleri igin gereken asgari 6zsermaye tutarinda fon tahsis edilmesi ve bankalar tarafindan
s0z konusu fonun sermaye gibi géz Oniine alinmasi suretiyle Seri:V, No:34 Tebligi uyarinca

15 giinde bir islem defterinde yer alan kalemlere iliskin sermaye yeterliligi tablolarmnin
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hazirlanip SPKr'na gonderilmesi bu alternatifin uygulanmasinda degerlendirilebilir.

Bu 6nerinin anlamli olabilmesi i¢in sermaye piyasasi faaliyetleri i¢in tahsis edilecek
fonun baska hi¢ bir amagla kullanilmamasi1 gerekmekte olup, aksi takdirde bagimsiz fon ile
sermaye piyasasi faaliyetlerinin ayri bir koruma mekanizmasi altina alinmak istenmesinin
faydasindan yararlanilamayacaktir. Bu c¢ergevede, banka tarafindan s6z konusu fonun
sermaye piyasasi faaliyetlerinden bagka hi¢ bir amacla kullanilmamasi ig¢in bankacilik
kanununa bu yonde bir hiikiim eklenmesi gerekmektedir.

Bagimsiz fon tahsis edilmesine iliskin Oneri, su anda Tiirkiye'de mevcut olan
sistemin bir anlamda devami niteligini tagimaktadir. Soyle ki, sermaye piyasasi
faaliyetlerinin  bankacilik faaliyetlerinden tamamen ayrilmasi ve sermaye gibi
nitelendirilebilecek bagimsiz bir fon tahsis edilmesi, bankalarin ortak oldugu araci kurumlar
yoluyla gdzetim ve denetimin saglandigr su anki sistemden farkli olmayacak, sadece
bankanin ortak oldugu ayr bir tiizel kisilik degil de banka icersinde var olan bir birim
olacaktir.

Mevcut sistemde de aract kurumlara ortak olabilen ve acentalik faaliyetini
yiiriitebilen bankalarin, esas olarak pek farkli olmayan baska bir sisteme gegmeleri icin
gereken maliyetler s6z konusu sistem ile elde edilecek faydalardan fazla olabilecektir.

3) Ortak Oneriler

Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinin SPKr tarafindan etkin gozetim ve
denetiminin yiiriitiilmesi i¢in yukarida yer alan oneriler ile degisik yollarla da olsa bankacilik
ile sermaye piyasasi faaliyetlerinin ayrimimin saglanmasina ¢alisilmakla birlikte, bir biitiin
olarak bankanin, bir alandaki faaliyetleri, diger alanlardaki faaliyetlerini de etkileyecektir.
Bu c¢er¢evede, SPKr ile bankalarin gbzetim ve denetiminden sorumlu olan BDDK'nun
isbirligi icerisinde olmasi ve gerektiginde ortak kurallar getirilmesi, etkin gozetim ve
denetimin saglanabilmesi agisindan 6nemli ve gereklidir. Ancak, bazi1 durumlarda bankanin
sermaye piyasast faaliyetlerinin dogru ve giivenilir incelenebilmesi ve ivedilikle 6nlem
alinabilmesi ve igslem yapilabilmesi i¢in bankacilik faaliyetlerinin de incelenmesi gerekli
olabilir. Bu gergevede, belli sartlar olustugunda, bankanin sermaye piyasasi faaliyetleri ile
ilgili bankacilik faaliyetlerinde de inceleme ve denetlemeler yapma yetkisinin SPKrna
verilmesi yoniinde SPKn'nun ve Bankalar Kanunu'nun degistirilmesi gerekmektedir.

Buna ilave olarak, bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmasina izin
verilmesi halinde yukarida ifade edilen hangi sistem tercih edilirse edilsin, uygulanmasi
gereken bazi hususlar agagida yer almaktadir.

- Bankalar sermaye piyasas1 faaliyetlerini icra etmek i¢in, bankalarin genel idaresi
icinde Orgiitlenmek {izere sermaye piyasasi faaliyeti birimi tesekkiil ettirmek zorundadirlar.

- Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetleri ile bankacilik faaliyetleri arasinda olasi

cikar catigmalarini engelleyecek Onlemlerin alinmasina yonelik i¢ kontrol sistemini
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olusturmalari, yazili hale getirmeleri ve i¢ kontrol sistemine iliskin politika ve prosediirleri
SPKr'na bildirmeleri zorunludur.

- fcra edilen her bir sermaye piyasasi faaliyeti i¢cin SPKr tebliglerinde belirlenen
mekan, donanim, organizasyon ve personele iliskin sartlari tasimast zorunludur.

- Bir miisteriye ait sermaye piyasasi faaliyetleri ile ilgili biitiin kayitlar sermaye
piyasasi faaliyetleri biriminde tutulmasi gerekmektedir. Bu miisterilerin genel bankacilik
hizmetleriyle ilgili diger hesaplari, miisterinin yazili beyani olmaksizin sermaye piyasasi
faaliyetleri birimindeki kayitlar1 ile mahsup edilemez. Miisterilerden miinferit islemlerde
kullanilmak iizere genel bir talimat alinabilir.

- Subelerde hizmet verilen yatirimcilarin, hesaplarinin sermaye piyasasi merkez
biriminde de miisteri bazinda izlenmesi zorunludur.

- Miisterilerin bankaya yatirmis olduklari mevduat ve benzeri araglari, ayn1 zamanda
sermaye piyasasi faaliyetlerinin teminati olarak kullaniliyorsa, s6z konusu mevduat
hesabinin sermaye piyasasi faaliyetleri birimi tarafindan kayitlarda izlenmesi zorunludur.

Ote yandan, bankalara sermaye piyasasi faaliyetlerini yiiriitme izni verilmesi halinde,
bankalarin gézetim ve denetimden sorumlu otorite olan BDDK ile SPKr arasinda yeki ve
gorev catigsmasi yasanabilecek, bankalarin etkin bir sekilde gozetim ve denetiminin
yiiriitilmesinde sorunlar ortaya cikabilecektir. Bu tiir sorunlarin Oniine gegilebilmesi igin
mali piyasalardan sorumlu tek diizenleyici otorite yaklagimi kabul edilebilir.

Diinyada evrensel bankacilik sistemini benimsemis basta Ingiltere ve Almanya
olmak iizere bazi iilkelerde tek diizenleyici otorite yaklasimi tercih edilmistir.

Ancak, tek bir otoriteye dayali sistemin etkinlikten uzak ve biirokratik bir yap1
olusturacagi, kararlarin daha yavas alinacagi, birimler arasinda ¢ekismenin etkinligi
azaltacagi, yeni sisteme gec¢is maliyetlerinin yiiksek olacagi seklindeki dezavantajlan tek
diizenleyici otorite sistemi ile getirilmeye ¢aligilan faydalardan daha fazla olabilecektir.

Diger taraftan, yukarida da ifade edildigi iizere, AB iiyeligine aday olan iilkeler
arasinda yer alan Tiirkiye'nin AB Direktiflerine uyumunun saglanmasi, tek izin, karsilikli
tanima ve orijin iilke kontrolii prensipleri kapsaminda Tiirk bankalarinin rekabet esitsizligi
ile kars1 karsiya kalmamalar1 ve finansal piyasalarda evrensel bankacilia dogru bir egilim
olmasi nedenlerinden dolay1 Tiirkiye'de evrensel bankacilik sisteminin benimsenmesi, bir
baska ifadeyle bankalarin tiim sermaye piyasasi alanlarinda faaliyet gostermesine izin
verilmesi gerekmektedir.

Bununla beraber, Tiirkiye’de finansal krizlere ragmen sermaye piyasalarinda giiven
saglayan bir gozetim sisteminin oldugu, yasanan finansal krizler sonucunda araci kurumlarin
miisterilerinin zarara ugramadigi, piyasa katilimcilarinin bankalarin sermaye piyasalarinda
dogrudan faaliyet gostermedigi mevcut sisteme uyum sagladiklari géz oniine alinarak,

ABD’de Gramm-Leach-Bliley Yasasi ile getirilen ve c¢alismanin IV.1 nolu boéliimiinde
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ayrintili olarak anlatilan bankalarmn istirakleri araciligiyla sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunmasina izin veren sisteme benzer olan mevcut sistemin devami tercih edilebilir.

Bu durumda, bankalarin sermaye piyasalarinda dogrudan faaliyet géstermelerine izin
verilmemesi, sadece bir araci kuruma ortak olmalar1 ve aract kurum ile acentalik anlagmasi
imzalamalar1 yoluyla her tiirlii gdzetim ve denetimi ile SPKr'na tabi olan araci kurumlar
vasitasiyla sermaye piyasalarinda faaliyet gosterebilmeleri ile SPKr tarafindan gézetim ve
denetim daha etkin ve kolay bir sekilde yiiriitiilecektir.

Sonug olarak, AB iiyeligine aday iilke statiisiinde bulunan Tiirkiye’de, iiyelik sonrasi
yukarida yer alan alternatifler ¢ergevesinde yeni bir yapilanmaya gidilmesi kaginilmaz

olacaktir.
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EK/2 ABD’DE FiNANSAL HOLDING SiRKETLERI’NiN GOZETiM VE DENETIM
OTORITELERI
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EK/3 ARACI KURUMLARIN ACENTALARI
ARACI KURUM

AK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
ALTERNATIF YATIRIM A_S.

ANADOLU YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

DENIZ YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
DIS YATIRIM MENKUL DEGERLER A_S.
FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER AS.
HALK YATIRIM MENKUL DEGERLER AS.

IS YATIRIM MENKUL DEGERLER A_S.

KALKINMA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

KOC YATIRIM MENKUL DEGERLER A_S.
MNG MENKUL KIYMETLER YATIRIM A.S.
NUROL MENKUL KIYMETLER A_S.

OYAK YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.
PAMUK YATIRIM MENKUL DEGERLER A_S.
SEKER YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
TAIB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
TARIS YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.
TSKB MENKUL DEGERLER A.S.

TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
TEKFEN MENKUL KIYMETLER A.S.
TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S.
TOPRAK MENKUL DEGERLER A.S.
TURKISH YATIRIM A.S.

VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.

YAPI KREDI YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
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ACENTA

AKBANK A.S.
ALTERNATIFBANK A.S.
ANADOLUBANK A.S.
DENIZBANK A.S.

DISBANK A.S.

FINANSBANK A.S.

T. GARANTI BANKASI AS.

T. HALK BANKASI A S.

T. 1S BANKASI A.S.
KALKINMA BANKASI A.S.
KOCBANK A.S.

MNG BANK A.S.

NUROL YATIRIM BANKASI A.S.
OYAKBANK A.S.
PAMUKBANK T.A.S.
SEKERBANK T.A.S.

TAIB YATIRIM BANK A.S.
MILLI AYDIN BANKASI T.A.S.
T. SINAI KALKINMA BANKASI A.S.
TURK EKONOMI BANKASI A.S.
TEKFENBANK A.S.

TEKSTIL BANK A.S.
TOPRAKBANK A.S.

TURKISH BANK A.S.

TURK BANKASI LIMITED

T. VAKIFLAR BANKASI T.A.O.
YAPI VE KREDI BANKASI A.S.
ZIRAAT BANKASI A.S.



EK/4: BANKALARIN KURUCUSU OLDUGU ARACI KURUMLAR LiSTESI

[c <IN e R T A

ABN AMRO YATIRIM MENKUL DEGERLER AS.
ADA MENKUL DEGERLER A S.

AK YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.
ALTERNATIF YATIRIM AS.

ANADOLU YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
DENIZ YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

DIS YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.
FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
HALK YATIRIM MENKUL DEGERLER A_S.
HSBC YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

iS YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.
KALKINMA YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.
KOC MENKUL DEGERLER A.S.

MNG MENKUL KIYMETLER YATIRIM A.S.
NUROL MENKUL KIYMETLER A.S.

OYAK YATIRIM MENKUL DEGERLER AS.
PAMUK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
SEKER YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.
TAIB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

TARIS YATIRIM MENKUL DEGERLER AS.

TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
TEKFEN MENKUL DEGERLER A S.

TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S.

TSKB MENKUL DEGERLER A.S.

TURKISH YATIRIM A.S.

VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.
YAPI KREDI YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A S.
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