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YONETICIi OZETi

Finansal piyasalar, fonlarin tasarruf sahiplerinden finans kurumlar1 araciligiyla fon talep
edenlere aktarilmasini saglayan piyasalardir. Dolayisiyla finansal piyasalar sermaye stogunun
birikimi, iktisadi bliyiimenin saglanmasi ve yatirimlarin finansmani i¢in kritik 6nem arz eder. Bu
fonksiyon ozellikle iilkemiz gibi gelismekte olan ve fon ihtiyaci duyan {ilkeler i¢in daha da
onemlidir. Finansal piyasalarin bu fonksiyonu yerine getirebilmesi piyasanin giiven, agiklik ve
kararlilikla iglemesine ve tasarruf sahiplerinin tasarruflarinin degerlendirdikleri finans kurumlari
hakkinda tam ve dogru bilgi sahibi olmalarina baghdir. Zira serbest piyasa ekonomisinin en
Oonemli varsayimlarindan biri mevduat sahipleri, kredi derecelendirme kuruluslari, diizenleyici
otoriteler, hissedarlar ve kredi kuruluslarinin i¢inde bulundugu piyasa ajanlarinin piyasadaki tiim

bilgiye sahip olduklaridir.

Piyasalarin miikemmel isledigi ve bilgi akisinin tam oldugu varsayimi altinda fon temini
konusunda (fon aktarim mekanizmasinda) hicbir sorunla karsilasilmamasi ve fonlarin en etkin
kullanicilara aktarilmasi (kaynak dagilimmin etkin olmasi) esastir. Bu konuda, Akerlof
kullanilmis araba modeliyle piyasada taraflarin tam bilgiye sahip olmadiklari durumlarda piyasa
basarisizliginin s6z konusu olabilecegini gdstermistir. Zira “lriiniin” fiyat ve kalitesine iliskin
olarak dogru olmayan bilgiye dayanarak alinan karar kaynak dagiliminin etkin olmamasina
neden olabilmektedir. Akerlof’un modelindeki asimetrik bilgi sorunu menkul kiymet ve kredi
piyasasina da uygulanmis ve asimetrik bilginin piyasalarda ters se¢im ve ahlaki tehlikeye neden
oldugu gosterilmistir. Eger menkul kiymet yatirimeilart iyi firmalart kotii firmalardan
ayirabiliyorlarsa, iyi firmalar tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetlerin tiim degerini
Odeyecekler ve bu firmalar da piyasada menkul kiymetlerini satabileceklerdir. Boylece menkul
kiymet piyasalari, fonlari en verimli yatirnm firsatlar1 olan etkin kullanicilara aktarma
fonksiyonlarin1 yerine getirmis olacaklardir. Yine kredi piyasasinin miikemmel bir sekilde ve
tam bilgi kosullarinda c¢alismasi halinde, kredilerin en etkin kullanicilara aktarilmasi
beklenecektir. Bu 0Ozelliklere sahip bir kredi piyasasinda denge faiz orani vasitasiyla
saglanacaktir. Ancak, bu ideal diinya her zaman gecerli degildir. Eksik bilgi sonucunda ortaya
cikan asimetrik bilgi problemi, finansal piyasalarin temel islevlerini yerine getirmelerine engel

olmaktadir.

Son donemde diinyada uluslararasi finans sisteminin istikrarini kiiresel boyutta ciddi

bicimde tehdit eden bankacilik krizleri (93 farkl iilkede 112 sistematik bankacilik krizi) yasandi.

il



Ulkemizde de son yillarda daha diisiik biiyiime oranlar1 ve daha fazla vergiyle sonuglanan
bankacilik krizleri yasandi. En 6nemli ardisik banka krizleri, zor durumdaki bankalarin doviz
krizleri ile miicadele etmek durumunda kaldiklar1 Asya’da yasandi. Asya’da yasanan bankacilik
krizi, bankacilik sistemindeki seffaflik eksikliginden ve kamuya aydinlatma eksikliginden dolay1
daha komplike bir hal ald1 ve bu da durumun ciddiyetini degerlendirmede/6l¢gmede ve zamaninda
dogru/uygun tedbir almay1 zorlastirdi. Ozellikle bu dénemde banka faaliyetlerinin dinamiklesmesi
ve karmasiklagmasiyla birlikte, lilkemizde ve diinyada yasanan bankacilik krizleri ve bu krizlerin
finansal piyasalara etkileri bankalarin seffafliginin arttirilmasint zorunlu kilmistir. Zira, seffaflik

icin gerekli olan bilginin ekonomik performansa katkida bulundugu goézlenmistir.

Ulkemizde, bankalarin geleneksel bankacilik faaliyetleri yaminda, kaynak saglamak
amaciyla sermaye piyasalarina yonelmeleri, 6zellikle kendi hisse senetlerini halka arzederek halka
acik anonim sirket niteligi kazanmalari, basta hissedarlar ve kredi verenler olmak iizere biitiin
cikar gruplarina performanslari hakkinda seffaf bilgi sunma sorumlulugunu da beraberinde
getirmekte ve bankalarin seffaflasmasi ve kamuyu bilgilendirmeleri daha biiylik 6nem arz
etmektedir. Zira tilkemizde 2000 Kasim ayinda bankacilik sektoriinde patlak veren olumsuzluk
sonucunda halka agik bankalarin da i¢inde bulundugu bazi bankalar Tasarruf Mevduat1 Sigorta
Fonu(Fon)’na devredilmistir. Halka acik bankalarin devrinin yaklasik olarak 20.000 yatirimciy1
magdur ettigi, bu saymnin hisse senedi yatirnmcisinin %16’sin1 olusturdugu, Fon’a intikal eden
hisse senetlerinin piyasa degerinin 109 milyon dolar diizeyinde oldugu, IMKB siras! isleme
kapatilan hisse senetlerinin maliklerinin %71’inin Fon’a yapilan devirlerle baglantili oldugu

belirtilmektedir.

Bu noktada iilkemizde finansal piyasalarin temel fonksiyonlarini yerine getirebilmeleri
bakimindan halka agik bankalarin seffafligi ve kamuyu bilgilendirmeleri ve bu baglamda kamuya
sunulan bilginin giivenirligi, karsilastirilabilirligi ve anlasilabilirligi biiyliik 6nem kazanmaktadir.
Keza, piyasa disiplini ancak, piyasa ajanlarinin bankanin faaliyetleri ve bu faaliyetlerdeki riskler
hakkinda zamaninda ve giivenilir bilgi almalarinin saglanmasiyla isleyebilir. Bununla birlikte
seffafligin faydalarinin ¢ok da abartilmamasi gerekmektedir. Ciinkii, seffafligin, finansal krizlerin
etkisini azaltabilse de, her derde deva bir ilag olmadigi, ayrica bilgilendirmenin olumsuzluklar1 da
g6z oOnilinde bulundurulmalidir. Zira birer itimat kurumu olan bankalarin giivenilir olmamasi
durumunda tasidigr riskler diger bankalara/kurumlara yayilarak sistematik krize neden
olabilmektedir. Bilgilendirmenin sagladig1 faydanin, i¢erdigi maliyetten fazla olup olmadigi da
tartisilmalidir. Diger taraftan finansal krizlere, 6zelde de son donem diinyada yasanan bankacilik

krizlerine yonelik literatiir incelendiginde, bankalara, faaliyetleri sirasinda riske maruz kaldiklari
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takdirde seffafligin arttirilmasi yoluyla, piyasa disiplinin giliglendirilmesi ve mali istikrarin
saglanmasinin tavsiye edildigi goriilmektedir. Bunun yaninda, gézetim ve denetim otoritelerinin

de bu tarz bilgileri kullanmalar tavsiye edilmektedir.

Genel olarak iilkemiz diizenlemeleri agisindan konuya yaklasildiginda, SPKn. 50°nci
maddesinde halka acik bir bankanin sermaye piyasast mevzuatina tabi olamayacagi haller tahdidi
ve acik olarak sayildigindan, bu sayilan haller disinda halka bir acik banka da sermaye piyasasi
mevzuatina tabi olacaktir. Bu durum, halka ac¢ik bankanin sermaye piyasast mevzuat: kapsaminda
kamuyu aydinlatma yiikiimliliigliniin de bulundugunu gostermektedir. Ayrica halka agik
bankalarda kamuyu aydinlatma ilkesinin gegerli olacagi konusunda Bankalar Kanunu’na agik bir

hiikiim konulmasi yerinde olacaktir.
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l. GIRIS

Ulkemizde 2000 Kasim ayinda bankacilik sektdriinde patlak veren olumsuzluk
sonucunda halka agik bankalarin da i¢inde bulundugu bazi bankalar Tasarruf Mevduat1 Sigorta
Fonu(Fon)’na devredildi. Halka agik bankalarin devrinin yaklasik olarak 20.000 yatirimciyi
magdur ettigi, bu saymnin hisse senedi yatirimcisinin %16’sin1 olusturdugu, Fon’a intikal eden
hisse senetlerinin piyasa degerinin 109 milyon dolar diizeyinde oldugu, IMKB sirasi isleme
kapatilan hisse senetlerinin maliklerinin %71’inin Fon’a yapilan devirlerle baglantili oldugu

belirtilmektedir.

Genel olarak bir ekonomide, tasarruflar para piyasalar1 ve sermaye piyasalari iizerinden reel
sektore aktarilarak ekonomik kaynaklarin etkin kullanilmasi saglanmaktadir. Tasarruflarin reel
sektoriin finansmaninda etkin bir sekilde kullanilmasi i¢in para piyasalarinin ve sermaye

piyasalarinin kendilerinden beklenen islevleri yerine getirebilmeleri ile miimkiin olabilmektedir.

Ulkemizde bankalar hem para piyasalarimin hem de sermaye piyasalarinin énemli bir
unsuru durumundadir. Son donemde bankalarin geleneksel bankacilik faaliyetleri yaninda, kaynak
saglamak amaciyla sermaye piyasalarina yonelmeleri, ozellikle kendi hisse senetlerini halka
arzederek halka agik anonim sirket (publicly-held corporation) niteligi kazanmalar1 bagta
hissedarlar ve kredi verenler olmak iizere biitlin ¢ikar gruplarina performanslari hakkinda seffaf
bilgi sunma sorumlulugunu da beraberinde getirmekte ve bankalarin seffaflagsmasi ve kamuyu
bilgilendirmeleri daha biiyiikk 6nem arz etmektedir. S6z konusu bankalar, kendi faaliyetleri ve
riskleri hakkinda bilgi almak isteyen karar alicilara, gozetim ve denetim otoriterine anlasilmasi
giic bilgiler sunmaktadirlar. Bankalarin faaliyet alanlari genigledik¢e seffaflik ve kamuyu
bilgilendirmeleri daha 6nemli olmustur. Zira, seffaflik icin gerekli olan bilginin ekonomik
performansa katkida bulundugu gozlenmistir. Bu baglamda kamuya sunulan bilginin gilivenirligi,
karsilagtirilabilirligi ve anlasilabilirligi 6nem kazanmaktadir. Bu itibarla piyasa disiplini banka
gbzetimini tamamlayici nitelikte olmaktadir. Piyasa disiplini ancak, karar alicilarin bankanin
faaliyetleri ve bu faaliyetlerdeki riskler hakkinda zamaninda ve gilivenilir bilgi almalarinin
saglanmasiyla isleyebilir. Bununla birlikte bilgilendirmenin eksiklikleri de g6z Oniinde
bulundurulmalidir. Zira birer itimat kurumu olan bankalarin giivenilir olmamast durumunda

tasidigr riskler diger bankalara yayilarak sistematik krize neden olabilir.

Calismanin ikinci boliimiinde, halka ac¢ik anonim sirket niteligi kazanan bankalarin kamuyu

aydinlatma kapsaminda sunduklar1 bilginin 6nemi gostermek amaciyla iktisat teorisinde ve finansal



piyasalarda bilginin 6nemi ve islevi lizerinde durulacaktir. Bu kapsamda asimetrik bilgi sorununun
piyasa basarisizligima neden oldugu anlatilacak ve asimetrik bilginin oldugu finans piyasalar
tizerinden tasarruflarin reel sektore aktarilarak etkin kaynak dagiliminin gerceklestirilemeyecegi

gosterilecektir.

Calismanin iiglincii boliimiinde, finansal piyasalarinin seffaflagsmasi ile asimetrik bilginin

finans piyasalarindaki olumsuz etkilerinin azaltilabilecegi gosterilecektir.

Calismanin dordiincii bolimiinde ise bankacilik sektoriinde seffafligin 6nemi {izerinde
durulacaktir. Bu kapsamda etkin piyasa disiplini ve halka acik bankalarin denetiminde seffaflik ve
elde edilen bilgilerin kamuya agiklanmasinin rolii tartisilacaktir. Halka agik bankalarin faaliyetleri
sirasinda ve riske maruz kaldiklar1 takdirde seffafligin artirilmasi yoluyla, piyasa disiplinin
giiclendirilmesi ve mali istikrarin saglanmasi, denetim ve gozetim otoritelerinin bu tarz bilgileri

kullanmalarinin 6nemi tizerinde durulacaktir.

Calismanin besinci boliimiinde, iilkemizde yiirtirlikkteki mevzuat kapsaminda halka acik
bankalarin kamuyu aydinlatma yiikiimliiliigi tartisilacaktir. Bu cergevede, banklarin halka agik
anonim sirket niteligi kazanma siireci anlatilarak, halka acik bankalarin tabi olduklar1 mevzuat
tizerinde durulacak ve seffafliginin artirilmasi ve denetimine iligkin iilkemizdeki kurallar ele alinarak

izah olunacaktir.

Calismanin altinc1 boliimiinde genel bir degerlendirme yapilarak konuya iliskin olarak

Oneriler sunulacaktir.

Il. BILGININ ONEMi

2.1. Iktisat Teorisinde Bilginin Onemi

Yasadigimiz diinyada, ihtiyaclarin sinirsiz, kaynaklarin ise kit oldugu varsayimi altinda,
insanoglu istedigi her seye sahip olamamakta ve bundan dolay1 her ekonomide, hangi mal ve
hizmetlerin nasil ve kimin i¢in iiretilecegi konusunda karar verilmesi gerekmektedir. Genel olarak,
0zel miilkiyet esasinin gegerli (sermayenin ¢ogunlugu 6zel miilkiyete ait oldugu) oldugu serbest
piyasa ekonomisinde, kararlarin serbest piyasada fiyat mekanizmasi yoluyla belirlendigi,
sermayenin ¢ogunlugunun devlete ait oldugu merkezi planl ekonomilerde ise ekonomik kararlarin

merkezi hiikiimet tarafindan alindig1 ifade edilmektedir. Doksanli yillarla birlikte diinyada serbest



piyasa ekonomisinin istiinliigli kabul edilmistir. Serbest piyasa ekonomisinin ii¢ temel isleyis

varsayimi bulunmaktadir.

Ekonomi ajanlart maksimum pesindedirler. Hanehalki ve firmalar ise optimum karar
verirler. Bu, hanehalki ve firmalarin, karar verirken, varolan tiim bilgileri kullandiklar1 ve
icinde bulunduklar1 kosullar altinda bu kararlarin alinabilecek en iyi kararlar oldugu anlamina
gelir.

Beklentiler akilcidir. Bu beklentilerin, varolan tiim bilgileri kullanarak yapilabilecek,
gelecegin en iyi istatistiksel tahminleri oldugu anlamma gelir.'

Piyasalar siipiiriir (daima dengededir). Eger boyle bir islem onlar1 daha iyi duruma
getirecekse, firmalarin ve iscilerin iicret ya da fiyatlar1 ayarlamamalari icin hi¢bir neden yoktur.
Dolayisiyla fiyat ve iicretler, arz ve talebi esitleyecek sekilde uyum saglar: baska bir deyisle,

piyasalar siiptirtir.

Eksik rekabetci fiyat, piyasanin denge fiyati saglamasin etkileyebilmekte ve bu da denge
fiyat1 ve Pareto optimumu konusunda sorunlari ortaya g¢ikarmaktadir. Tam rekabetci fiyat
mekanizmasinin etkinliginin temelinde denge fiyatinin biitlin ekonomik aktorler tarafindan
bilindigi varsayilmaktadir. Uriinlerin kalitesi hakkinda piyasa aktorleri tam bilgiye sahip degilse
ve bilgiye serbestge ulasilamiyorsa, Adam Smith’in gériinmez eli de etkin olmayacaktir. Uriiniin
fiyat ve kalitesine iligkin olarak dogru olmayan bilgiye dayanarak alinan karar kaynak dagiliminin

etkin olmamasina neden olabilmektedir.’

Farkli kaplar arasinda, diisiince, hatta kuram ayriligi oldugu yadsinamaz. Ayrica,
makroekonomi gergek diinyayla ilgilendiginden, siyasette ve medyada yapilan ekonomi politikasi
tartigmalarinda, var olan farkliliklara elbette dikkat ¢ekilecektir. Bununla birlikte, 6nemli uzlagma
alanlarinin bulundugu da sdylenebilir. Ayrica, farkli gruplarin, tartisma ve arastirma yoluyla,
stirekli olarak yeni oydasim (konsessus) alanlari1 gelistirdikleri ve aralarindaki farklarin kesin
olarak nerede ortaya ¢iktig1 konusunda daha dikkatli fikir olusturduklari goriilmektedir. Ornegin,
simdi tlicret ve fiyat saptamada ve ekonomik dalgalanmalarda bilgi sorunlarinin é6nemi iizerinde

bir oydasim ortaya ¢ikmaktadir.’

! Nitekim yeni klasik okul, bazen akilci beklentiler okulu diye de nitelendirilir, oysa akilc1 beklentiler, yeni klasik
okulun izledigi kuramsal yaklagimin sadece bir parcasini olusturur. Akilct beklentiler, insanlarin hiikiimetin
uyguladigr politikay1 er ge¢c anlama noktasina geleceklerini, bu nedenle insanlarin ¢ogunu, degil her zaman, ¢ogu
zaman bile aldatmanin olanaksiz oldugunu anlatir.

? Walter NICHOLSON “Microeconomics Theory”, 1998, s. 529

3 Rudiger DORNBUSCH & Stanley FISCHER “Makroekonomi” 1998 Birinci Basim



2.2 Finans Teorisinde Bilginin Onemi

Finansal piyasalarin temel fonksiyonunun, tasarruflarin yatirimlarin finansmaninda
kullanilmasimma dogrudan veya dolayli olarak aracilik ederek ekonomik kalkinmanin
gerceklestirilmesine katkida bulunmak oldugu ifade edilebilir. Finansal aracilar, islem maliyetini
azaltarak, riski dagitarak ve ters se¢cim ve ahlaki tehlikenin neden oldugu problemlerin ¢oziimiine

katkida bulunarak finansal piyasalarda 6énemli bir rol oynamaktadirlar.

Neoklasik finans teorisi, tam rekabetci sermaye piyasalart varsayimina dayanmaktadir.
Piyasalarin miikemmel ve bilginin/enformasyonun tam oldugu durumlarda, fon temini konusunda
hicbir sorun ¢ikmamasi ve fonlarin en etkin kullanicilara aktarilmasi esastir. Bu ideal diinyada,
firma i¢i fonlarla firma dis1 fonlar arasinda biiyiik bir fark olmayacagi gibi, firmalarin bor¢ ya da
0z kaynak yoluyla finansman saglamalar1 da performanslarini etkilemeyecektir. Ancak, bunlar
gercekei degildir. Finansal piyasalar tam rekabet kosullarinda ¢alismamakta, 6nemli miktarlarda

islem ve enformasyon maliyetleri tasimaktadir.”

Finansal piyasalarda 6nemli bir rolii olan aracilar, islem maliyetini azaltmakta ve kiigiik
yatirimeiya finansal piyasalardan yararlanma olanagi saglamaktadir.’ Finansal piyasalarda islem
maliyetinin varligi, finansal aracilarin ve dolayli finansmanin bu piyasalarda neden énemli bir rol
oynadiginm1 agiklamaktadir. Bununla birlikte, finansal piyasalarin tam olarak anlasilabilmesi i¢in

finansal piyasalarda bilginin fonksiyonun belirlenmesi gerekmektedir.

So6zlesme yapan taraflarin ayni bilgilere sahip olmamasi, finansal piyasalarin igleyisinde
onemli etkisi olan ters se¢im ve ahlaki tehlikeye neden olmaktadir. Finansal piyasalar, temel
aracilik iglevlerinin yaninda, bu tiir enformasyon problemleriyle de ilgilenmek zorunda

kalmaktadir®.

* Dr. M. Kutlughan Savas OKTE, “Finansal Piyasalarda Asimetrik Enformasyon Problemi: Temel Kavramlar,
Literatiir ve Coziim Onerileri” - Finansal yapmin énemli bir unsuru olan aracilar, islem maliyetlerini azaltmak ve
kiigiik tasarrufgular ile yatirimcilari finansal piyasalarin imkanlarindan yararlandirmak iizere ortaya ¢ikmiglar ve
zamanla bu dogrultuda gelisme gostermislerdir. Finansal aracilar, bu piyasalara énemli miktarda 6lgek ekonomileri
saglamiglardir. Finansal islemlerde kullanilan teknoloji, portfoy gesitlendirmesi yolu ile riskin dagitilmasi, finansal
uzmanlik ve danigmanlik hizmetlerinden herkesin istifade edebilmesi ve daha dnemlisi miisterilere saglanan likidite
imkanlart daima iglem maliyetlerindeki azalmanin olumlu sonuglari olarak goriilmistiir.

> Frederic S. MISHKIN “The Economics of Money, Banking, and Financial Markets” 2004 seventh edition s. 173

6 Asimetrik bilgi sorunu, finansal piyasalarin etkin calismasini engellemektedir. Finansal aracilar bu sorunun etkilerini
azaltabilmektedirler.



Akerlof’un (1970) limonlar’ piyasas1 modeli, finansal meseleler iizerinde teorik ilerleme
yapma imkanini arttiran ¢alismalarin baslangici olarak kabul edilmektedir. Isleme konu olan
“sey”’in niteliginin belirlenmesinin maliyetli oldugu, kalitenin belirsizlikle iligskilendirilmesi, yani
taraflarin “sey” hakkinda ayni bilgiye sahip olmadigi (asimetrik bilgi) esasina dayali modelde,
saticilarin satisa sunduklart kullanilmis arabalarin kalitesini bildikleri, fakat alicilarin bu konuda
bir bilgilerinin olmadig1 varsayilmaktadir. Bu durumda, alici ortalama bir arabanin kalitesi
hakkinda tahmin yapmak ve 6deyecegi fiyat1 ona gore belirlemek zorundadir. Bu fiyattan satis
yapmak isteyenler ise, iyi kaliteli araba (plums) saticilarini piyasa diginda birakacak sekilde sadece
kot kaliteli araba (lemons) saticilart olacaktir. Bu bir piyasa basarisizhigidir ve iyi kaliteli mal
saticilar1 ile kotii kaliteli mal saticilar1 arasindaki dissalliktan kaynaklanmaktadir. Akerlof’un
modelinde bazi degisiklikler yapilarak, alicilar ve saticilar arasindaki enformasyon sorunlarinin,
iki kalitede malin da dretimini durduracak sekilde Onemli sonuglar dogurabilecegi

g(isterilmektedir‘8

Asimetrik bilgi (bir ticari iliskide/islemde dogru karar vermek hususunda taraflardan biri
digerine gore daha az bilgi sahibi olmasi) finansal piyasalarin 6nemli bir yiizii oldugu kabul
edilmektedir. Asimetrik bilginin varligi ters secim ve ahlaki tehlikeye neden oldugu kabul
edilmektedir. Ters secim, taraflar arasinda sézlesme yapilmadan once ortaya ¢ikan bir asimetrik
enformasyon sorunu olup, sakli enformasyondan (hidden information) kaynaklanmaktadir. Sakli
enformasyon, piyasadaki taraflardan birisinin kendisi hakkinda bildigi, diger tarafin bilmek
istedigi fakat 6grenemedigi seydir. Ahlaki tehlike ise, s6zlesme yapildiktan sonra ortaya ¢ikmakta
ve sakl1 faaliyetten (hidden action) kaynaklanmaktadir. Sakli faaliyet, ekonomik iliskide bir tarafin
faaliyetinin, digeri tarafindan gdzlenememesidir. iki kavramin ¢ikis noktast da sigortacilik
endiistrisidir ve bu sektorden verilen drneklerle agiklanmaktadir’. Piyasada bu sorunlarmn varlig
ile ulasilan dengelerin etkin olmamasi, standart piyasa analiziyle celiskili bir durumdur.
Sigortacilik sektoriinde bu ¢eliski, yiiksek ve diisiik risk gruplarindaki miisteriler arasindaki
dissalliga baglanmaktadir. Ters se¢im olan bir piyasadaki denge ¢ok az islemle gerceklesirken,

ahlaki tehlike probleminin goriildiigli bir piyasadaki dengede taymlama vardir. Kamu

7 Limon, Amerika argosunda ikinci el piyasadan alman ve sonradan ciddi sorunlarm oldugu anlasilan arabalar i¢in
kullanilmaktadir(Siikiir; Bilginin Iktisadi Degeri ve Icerden Ogrenenlerin Ticareti; S 6)

¥ Bkz. Varian, Hal R. VARIAN “Intermediate Microeconomics A Modern Approach” 2003 sixth edition s. 667-9 ve
George A. Akerlof, The Market For “Lemons”: Quality Uncertainty And The Market Mechanism”, Quarterly Journal
Of Economics, Valume 84, Issue 3 (Aug., 1970), 488-500

Akerlof

? Bkz. Varian, 671-5



miidahalesinin bu sorunlarm ¢ziimiindeki rolii ise tartismalhdir.'® Diger taraftan, kaliteli mal
saticilar1 Ornegin garanti verilmesi gibi kendilerini kalitesiz mal saticilarindan ayiran isaretler
(signaling) kullanarak asimetrik bilginin neden oldugu piyasa etkinsizligini azaltmalar

. . o 11
mumkindir.

Asimetrik bilgi yaklasimi'?, bir miiddet sonra menkul kiymetlerin de limon olabilecekleri
iddiasiyla finansal piyasa analizlerine girmis ve kendisine genis bir uygulama alani bulmustur.
Finansal piyasalardaki islemlerde dogru karar vermek durumunda olan taraflar, birbirlerinin
hakkinda bilmek istedikleri tiim bilgilere sahip degillerdir. Ornegin, kredi talebinde bulunan bir
girisimci, planladig1r yatirim projelerinin riskleri ve getirileri hakkinda, 6diing veren kurumdan
daha fazla bilgi sahibidir. Yine bir sirketin yoneticisi, sirkette islerin nasil gittigi konusunda, pay
sahiplerine gore daha ¢ok bilgi sahibidir. Finansal piyasalarin 6nemli bir 6zelligi olan asimetrik
bilgi, bu eksik bilginin sonucudur ve diger piyasalarda oldugu gibi bu piyasalarda da iki sorun

yaratmaktadir: Ters se¢im (‘limonlar problemi’) ve ahlaki tehlike.

2.2.1. Menkul Kiymet Piyasalarinda Bilgi Problemi

Potansiyel bir menkul kiymet yatirimeisi, beklenen kazanglari yiiksek ve riskleri diisiik
olan ‘iyi’ firmalarin hisse senetleri ile beklenen kazanglan diisiik ve riskleri yiiksek olan ‘kotii’
firmalarin hisse senetlerini birbirinden ayiramayabilir. Boyle bir durumda, menkul kiymet
yatirimeisi, iyi firmalarin hisse senetlerinin yiiksek fiyati ile kotli firmalarin hisse senetlerinin
diisiik fiyat1 arasindaki bir fiyattan hisse senedi almak ister. Diger bir ifadeyle, menkul kiymet
ihrag eden firmalarin ortalama kalitesini yansitan bir fiyat: 6demek ister.'® Fakat, firmalariyla ilgili
olarak potansiyel yatirimcidan daha fazla bilgi sahibi (‘sakli enformasyon’) olan ve firmalarinin
gergekten iyi bir durumda oldugunu ve alicinin teklif ettigi fiyatin, firmanin menkul kiymetlerinin
gercek (olmasi gereken) degerinin altinda oldugunu bilen iyi firmalarin sahipleri ya da
yoneticileri, menkul kiymetlerini bu fiyattan satmak istemeyeceklerdir. Dolayisiyla bu fiyattan
satts miimkiin degildir. Bu durumda, piyasada menkul kiymetlerini satmak isteyenler sadece,
alicinin teklif ettigi fiyatin, onlarin menkul kiymetlerinin ger¢ek degerinin iizerinde oldugunu
bilen kotii firmalar olacaktir. Kotlii firmalarin sahiplerinin ya da ydneticilerinin, menkul
kiymetlerini satmak i¢in agir1 1srarci bir tutum izlemeleri, potansiyel (rasyonel) yatirimcilara bu

menkul kiymetlerin gergek degerleri hakkinda isaretler verecek ve onlar da bu piyasada yatirim

10 Okte
' Bkz. Varian, 675-8

12 The analysis of how asymmetric information problems affect economic behavior is called agency theory (Mishkin S 175)



yapmaktan vazgegecektir. Sonug, ikinci el araba piyasasina benzer sekilde, menkul kiymet
piyasasinin igleyisinin aksamasi ve bu piyasada ¢ok az sayida firmanin sermaye temini i¢in

menkul kiymet ihrag edebilmesi olacaktir.'

Menkul kiymet piyasasinda tahvil satin almak isteyen bir yatirirmci da ayni problemle
karsilasabilir. Iyi ve kotii firmalarin tahvillerini ayirt edemeyen yatirimei, eger faiz oram borg
enstriimant ihra¢ etmeye calisan iyi ve kotii firmalarin ortalama geri 6denmeme riskini
karsilamaya yetecek kadar yiiksek ise, tahvil satin almak isteyecektir. Fakat iyi firmalarin (bilgili)
sahipleri, bu faiz oranmin kendilerinin 6demesi gereken orandan ¢ok yiiksek oldugunu fark
ederek, tahvil piyasasindan borglanmak istemeyeceklerdir. Bu durumda, sadece kotii firmalar
bor¢lanmak isteyeceklerdir. Fakat, bu durumun farkinda olan menkul kiymet yatirimcilar1 kotii
firmalarin tahvillerine yatirim yapmak istemeyecekler ve belki de artik hic tahvil almayacaklardir.
Sonug, bu piyasada ¢ok az sayida tahvilin satilabilmesi ve firmalar i¢in tahvil ihraci yoluyla fon

saglama imkanimin azalmasi olacaktir.”

2.2.2. Kredi Piyasasinda Bilgi Problemi

Piyasalarin biitiin ve bilginin tam oldugu bir durumda (complete markets and perfect
information) krediye erisim konusunda sorun olmamasi ve mali kaynaklarin en etkin firmalara
aktarilmasi1 beklenecektir. Bu tiir ideal bir diinyada firma i¢i fonlar ile firma dis1 fonlar arasinda
onemli bir fark olmayacagi gibi, firmalarin bor¢ veya 6zkaynak yoluyla finansman saglamalar1 da
performanslar1 etkilemeyecektir. Ancak, mali piyasalar miikemmel degildir zira iki 6nemli sorun
bulunmaktadir. Bunlardan birisi bilgi, digeri ise sozlesmelerin baglayiciliginin saglanmasinin
maliyeti ile ilgilidir. Kredi piyasasinda bilgiye iliskin iki tiir sorun vardir.'® Bunlarda birincisi tersi
secim sorunu, kredi sdzlesmesinin yapilmasi 6ncesinde, 6diing verenlerin 6diing alanlarin gerekli
tim Ozelliklerini gérememesinden kaynaklanmaktadir. Girisimci projesinin beklenen getirisini
bilmekte (‘sakli enformasyon’), fakat banka projenin beklenen getirisi hakkinda herhangi bir
bilgiye sahip olmamaktadir. Diger bir ifadeyle, banka 1yi ve kot kredi risklerini birbirinden
ayrramamaktadir. Ikincisi ise, kredi verildikten sonra ddiing verenin ddiing alanin faaliyetlerini

gozlemleyememesi (‘sakli faaliyet’) ile ilgili olan ahlaki tehlike sorunudur. Bu sorun ise, ddiing

13 Mishkin, s. 175
4 Mishkin, s. 176
15 Mishkin, s: 176

' jzak ATIYAS, Hasan ERSEL, Emin OZTURK “Tiirk Bankalarinda Miisteri Deseni ve Kredi Taymnlamasi” TC
Merkez Bankast Aragtirma Genel Miidiirligi



alanlarin kredileri getirisi yliksek riskli projelerde kullanma egiliminde olabilmelerinden

kaynaklanmaktadir.

Tersi se¢imde, potansiyel bor¢lanicilarin biiylik bir ihtimalle kredi riskleri en kotii kisiler
olmasi s6z konusudur. Bu kisilerin krediler i¢in asir1 istekli olmalari, bir anlamda 6diing veren
kurumu bu kisilere kredi vermeye zorlamaktadir. Krediler i¢cin en c¢ok talepte bulunanlar bu
kisilerdir. Dolayistyla 6diing veren kurum tarafindan se¢ilme sansi en yiiksek olanlar bunlardir.
Ancak, ddiing veren kurum, bu kisilerin ayn1 zamanda aldiklar1 kredileri geri 6dememe ihtimali en
yiiksek kisiler olduklarini da bilmektedir. Sonug, bu en kétii ihtimale karsi, 6diing veren kurumun

piyasada kredi riskleri iyi kimseler bulunmasina ragmen kredi vermemesidir.

Ahlaki tehlike, 6diing verenin bakis agisindan Odiing alanin istenmeyen (tehlikeli)
faaliyetlere girmesi, bu yonde tesviklere sahip olmasi durumudur. Krediyi alan kisi, bunu getirisi
ve riski belli olan bir projeye yatirabilecegi gibi, getirisi ve riski yliksek bir projeye de yatirabilir.
Alnan kredinin riskli projede kullanilmasi1 halinde, iki ihtimal s6z konusudur. Bu projeye yatirdigi
paray1 ya fazlasiyla geri alacak ya da tiimiiyle kaybedecektir. Birinci ihtimalde, yani riskli projenin
basarili olmasi halinde, yatirimci bu ise koydugu paranin ¢ok iizerinde bir kazang saglamis
olacaktir. Ancak, bu tek tarafli bir kazanctir. Ciinkii, 6diing verene geri 6deyecegi miktar bellidir.
Projenin basarisiz olmasi halinde ise, yatirimcinin 6diing veren kuruma olan borcu
degismeyecektir. Bu borg, alinan kredi miktar1 ve bunun faizi ile sinirlidir. Yatirimeiyi, getirisi ve
riski daha yiliksek olan projeyi se¢cmeye tesvik eden sey, odiing veren kuruma karsit olan
yukiimliliigiiniin smirli olmasidir. Projenin basarisiz olmasi halinde, alinan kredinin geri
0denmeme riski de vardir. Yatirnmcilarin bu tiir davranislari, ddiing verenlerden 6diing alanlara
‘servet transferi’ anlamina gelmekte; bu nedenle de, &diing verenler tarafindan hos
karsilanmamaktadir. Sonugta, 6diing verenler ahlaki tehlike faktoriine karsi, piyasada riski ve

getirisi diisiik (giivenli) projeler olmasina ragmen kredi vermek istememektedir.'’

Bu aciklamalar, 6diing verenin karsilastigi geri 6denmeme riski nedeniyle iki sorunun
kesin ¢izgilerle birbirinden ayrilamayacagini ortaya koymaktadir. Gergekten, hem tersi seg¢im
sorunu hem de ahlaki tehlike sorunu birer kredi taymlamasi sebebidir. Dolayisiyla bu sorunlarin

v e .. .4 18
¢Oziimlerinin de benzer olmas1 beklenmelidir.

7 Mishkin, s. 174).
8 Okte



2.2.3. Coziim Onerileri

Eger menkul kiymet yatirimcilart iyi firmalar kotii firmalardan ayirabiliyorlarsa, iyi
firmalar tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetlerin tiim degerini 6deyecekler ve bu firmalar da
piyasada menkul kiymetlerini satabileceklerdir. Boylece menkul kiymet piyasalari, fonlar1 en
verimli yatirim firsatlar1 olan etkin kullanicilara aktarma fonksiyonlarin1 yerine getirmis
olacaklardir."” Yine kredi piyasasinin miikemmel bir sekilde ve tam bilgi kosullarinda ¢alismasi
halinde, kredilerin en etkin kullanicilara aktarilmasi beklenecektir. Bu 6zelliklere sahip bir kredi
piyasasinda denge faiz orani vasitasiyla saglanacaktir. Ancak, bu ideal diinya her zaman gegerli
degildir. Eksik bilgi sonucunda ortaya c¢ikan asimetrik bilgi problemi, finansal piyasalarin temel

islevlerini yerine getirmelerine engel olmaktadir.

Asimetrik bilgi sorununun, hemen hepsi piyasa sisteminin kurallar1 i¢inde diisiiniilen
cesitli ¢oztimleri vardir. Burada belirtilmesi gereken husus, bu tebdirlerin higbirinin asimetrik bilgi
problemini tek basina yok edemeyecegi gibi, menkul kiymet piyasalarinda bu sorunun tamamen

ortadan kalkmasinin da miimkiin olmadlgldlr.zo

Litaratiire yonelik yapilan incelemelerde, piyasadaki bilginin arttirilmasina yonelik olan
¢Oziim Onerilerinden kamu diizenlemeleri yoluyla finansal piyasalarda seffafligin artirilarak piyasa
disiplinin saglanmasinin son dénemde 6n plana ¢iktig1 goriilmektedir. Bunlar, mali tablolarin belli
standartlara gore diizenlenmesi ve periyodik olarak halka agiklanma zorunlulugunun getirilmesi
ile aleniyet (disclosure) ilkelerinin benimsenmesi seklindeki uygulamalardir.”’ Kamu
diizenlemeleri, yatirimcilara bilgi saglayarak sermaye piyasalarinin etkin isleyisini bozan ters
secim problemini azaltmakla birlikte sorunu tam olarak ortadan kaldirmamaktadir. Zira, firma
yoneticilerinin ve sahiplerinin sirketle ilgili olarak her zaman daha fazla bilgileri vardir ve bu
bilgiler aciklanmamis olabilir. Yine kotii firmalarin kendilerini iyi firmalara benzeterek
yatirimeilart yaniltmak istemeleri miimkiindiir. Bu nedenle de, her zaman kendileri ile ilgili yanlis

bilgi verme ihtimalleri bulunmaktadir.

" Miskin s. 176

% Finansal piyasalara asimetrik enformasyon yaklasim, finansal piyasalardaki aksak ve hatal isleyisin yapisal oldugu
tezini savunmaktadir. Bu baglamda, neoklasik yaklasimin enformasyonun digsal oldugu ve ekonomi iginde
milkemmel ve maliyetsiz bir sekilde dagildigi iddias1 reddedilmektedir. Finansal piyasalar, islem ve enformasyon
maliyetleri agisindan miikemmel olmayan bir yapiya sahiptirler. Kapitalist ekonomilerdeki basarisizliklarin sebebi,

sistemin merkezini olusturan sermaye piyasalarindaki bu aksak yapidir (Okte ).
*! Mishkin, s. 177



Ulkemizde sermaye piyasalarinda kamu diizenlemeleriyle bilginin saglanmasi SPKr.’nun
diizenlemeleriyle gerceklestirilmektedir. Bu diizenlemelere ge¢cmeden once genelde finansal
piyasalarda ozelde de bankacilik sektoriiniin seffaflasmanin yararlarinin anlatilmasi yerinde

olacaktir.

1. FINANSAL PiYASALARIN SEFFAFLASMASI

Gelismis tlkelerde seffafligi finansal diizenlemelerdeki temel unsurlardan birisi olarak
kabul etme egilimi goriilmektedir. Seffaflik bir etik zorunluluk olarak da goriilmekle birlikte,
finansal piyasalarda seffafligin artiritlmasinin yararlar1 ve gerekli oldugu yoniinde 6nemli nedenler
bulunmaktadir. Zira ilk boliimde anlatildig {izere, serbest piyasa ekonomisi fiyat mekanizmasi
tarafindan diizenlemekte olup, fiyat mekanizmasinin bunu gergeklestirebilmesi i¢in bilginin tam
ve ulagilabilir olmasi gerekmektedir. Ayrica, ekonomik alanda, hem kaynak dagiliminin
diizeltilmesi hem de verimlilik ve biiyiime {izerinde olumlu etki yaratan bilginin giivenilir ve
dogru zamanli (giincel) olarak elde edilmesi gerekmektedir. Bu nedenle finansal piyasalarda

seffafligin saglanarak bilginin ulasilabilir kilinmasi biiylik 6nem arz etmektedir.

Finansal piyasalarda seffaflik, genel olarak mevcut durum ve olaylar hakkindaki bilginin
ulagilabilir, somut ve anlasilabilir olmasi silirecini ifade etmektedir. Seffaflik, piyasa
katilimcilarinin bir firma veya bir iilkeyi digerinden ayirmak ve riskleri tanimak i¢in gereken
bilgiyi elde etmelerini saglayarak, kaynaklarin etkin dagilimma katkida bulunmaktadir. Ayrica,
seffaflik katilimcilar1 piyasa beklentileri hakkinda bilgilendirmekte, belirsizlik zamanlarinda
piyasalarda istikrarin saglanmasina yardimci olmakta ve agiklanan politikalarin etkinliginin

saglanmasina katkida bulunmaktadir.?

Seffafligin etkin olabilmesi i¢in dncelikle iki kosulun bulunmasi gerekmektedir:

1. Seffafliklarin1 artirmalar1 beklenen hedef gruplar (bankalar, sirketler, hiikiimetler
vs.) talep edilen bilgiyi vermeye yetisine ve istekliligine sahip olmalidir.

2. Bilgiyi kullanacak olanlar ise kabul goérmiis standartlara gore bilgiyi saglayanlar

degerlendirmek iizere sunulan bilgiyi kullanabilme yetisine sahip olmalidir.

Literatiirde, finansal piyasalarda seffafligin yeterli diizeyde olmamasi, son donemde
meydana gelen finansal krizlere neden olan ya da ortaya ¢ikmalarina neden olan faktérlerden birisi

olarak gosterilmektedir. Zira, finansal piyasalarin etkin olarak islemesi icin bilgiye olan

22 Seffaflik ve Sorumluluk.
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gereksinim digerlerine gdre ¢ok daha fazladir. Ozellikle, 1990’11 yillarin sonlarinda Asya’da
yasanan finansal krizler yalnizca finansal sektorde seffafligin 6nemine isaret etmekle kalmamis
ayn1 zamanda goreceli olarak daha dar kapsamli bu sorunu yonetimde seffaflik gibi daha genis bir
boyuta tasimis ve yapilan calismalarda seffaflik, iyi yOnetim ve ekonomik istikrar arasindaki

muhtemel baglantilarin alt1 ¢izilmistir.

Genel olarak, para ve maliye politikalar1 hakkinda ve bankalar ile sirketlerin faaliyetleri
hakkinda daha ¢ok bilginin piyasa disiplinini giiclendirecegi, dolayisiyla finansal piyasalarda
seffafligin artmasmin finansal krizlerin tekrarlanma oranini azaltabilecegi ifade edilmektedir.
Gergekten de finansal piyasalardaki daha fazla bilgi piyasa ajanlarina daha saglikli risk
degerlendirme imkani saglayarak finansal piyasalarda daha etkin yatirim kararlarmin alinmasini

ve diizenlemelerin yapilmasini saglayacaktir.

Diger taraftan “bilginin” finansal krizlerin etkisini azaltabilecegi kabul edilmekle birlikte,
bilgi yetersizliginin tek basina finansal krizlerin nedeni olarak algilanmasi da dogru olmayacaktir.
Ornegin Iskandinavya iilkeleri en seffaf sistemlere 6rnek gosterilirken bu durum onlar1 finansal
krizlerden korumaya yetmemistir. Hatta bazi durumlarda seffafligin zararlar1 bile olabilecegi,
Ornegin zamanla kendini diizeltme imkani bulabilecek bazi zayif finansal kuruluslarin

kapatilmasina yol acacagi one siiriilmektedir.

Bankalar kisa donemli mevduat kabul edip, uzun dénem kredi vermek icin aracilik
yaptiklar1 siirece ekonomik dalgalanmalardan kolay etkileneceklerdir. Bununla birlikte aracilik
faaliyetleri tasarruflarin yatirirma déniismesinde ¢ok 6nemli bir role sahiptir ve ¢dziim bankalar1 bu
fonksiyonu yerine getirmesini 6nlemek olmamalidir. Aksine, ¢6zliim gerekli dnlemleri almaktir ki
bu onlemler bankalar tarafindan finansal bilgilerin agiklanmasini saglamaktir. Birka¢ bankanin
batmasinin aksine bankacilik sisteminin basarisiz olmasi ¢ok daha ciddi makroekonomik sorunlara
neden olmaktadir. Kamu bilgilendirmelerindeki yetersizlik ve finansal gostergelerin seffaf
olmamas1 Asya’da yasanan finansal krizi ne oOlgiide tetikledigi konusunda kesin bir yargiya
varilmamakla birlikte finansal bilgilerdeki eksikliklerin erken uyari sistemlerinin etkin olarak
islemesini engelledigi ve dolayisiyla gerekli onlemlerin alinamamasina neden oldugu sdylenebilir.
Zira seffaf, glivenilir ve karsilagtirilabilir bilgi, piyasa oyuncularinin dogru zamanda dogru karar
almalarina yardimci olmaktadir. Sirketlerin finansal performanslari hakkinda zamaninda bilgi
alinmasi erken uyar1 sistemini harekete gecirerek problemlerin daha kiiciikken ¢oziimlenmesine de

olanak vermektedir. Bu goriisten hareketle, daha seffaf kamuoyu bilgilendirmeleri ve uluslararasi
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muhasebe standartlarina uyumun, Asya’da yasanan kriz gibi global boyutta etkileri olan krizlerin

etkilerinin azaltilmasinda 6nemli rol oynayacagini sdylemek yanlis olmayacaktir.

Ancak konunun diger boyutu ise gelistirilen bu standartlarin uygulanmasinin saglanmasi
ve izlenmesidir. Son donemde gelismekte olan iilkelerdeki finansal reformlarin en Onemli
boyutunun seffafligin artirilmasina yonelik standartlarin benimsenmesi oldugu ve bu konuda

uluslararas1 kuruluglarin rehberlik etmelerinin gerektigi belirtilmektedir.

Genel bir degerlendirme yapildiginda bilginin dogru zamanli ve giivenilir olmast ve
tesvik mekanizmalar1 olusturmak ve kamuoyu bilgilendirmelerine iliskin standartlara uyumu
saglamak tizere gerekli diizenlemelerle desteklenmesi halinde daha fazla bilginin piyasa disiplinini

giiclendirecegini sdylemek yanlis olmayacaktir.

IV.  BANKACILIK SEKTORUNUN SEFFAFLASMASI

Onceki boliimde genel olarak finansal piyasalarin seffaflasmasi anlatildiktan sonra bu
boliimde, bankacilik sektoriinde seffafligin ne oldugu belirlenerek, seffafliin bankacilik
sisteminde giivenilirligi ve saglamliligi nasil saglayacagi anlatilmaktadir. Ayrica, etkin piyasa
disiplininde ve bankacilik sisteminde giivenilirlik ve saglamligin gelistirilmesinde kamuoyunun
bilgilendirilmesinin roliine yer verilmekte, bunlarin faydalar1 ve etkin kamuoyu bilgilendirilmesi
i¢in gézetim ve denetim otoriteleri ve kamu politikasini yapanlarin gézoniinde tuttuklart unsurlar
tartisilmaktadir. Ayni1 zamanda kamuoyunun bilgilendirilmesinin eksiklikleri de belirtilmekte,

seffafligin olumlu etkisini azaltabilecegine dikkat ¢cekilmektedir.

4.1. Bankacilik Sektorii

Bankalar diinya capinda onemli ve etkili bir sektorii temsil etmektedir. Birgok kisi ve
kurulus mevduat sahibi ya da borglanan sifatiyla bankalardan yararlanmaktadir. Bankalar
diizenleyici otoritelerle ve hiikiimetle olan yakin iligkileri ve hiikiimet tarafindan uygulanan
kendilerine 6zgii yasal diizenlemeler yoluyla parasal sistemdeki giivenin saglanmasinda 6nemli bir
rol oynar®. Bu nedenle bankalarin mali durumu ve dzellikle likidite durumu ile 6deme giigleri ve
degisik tiirdeki faaliyetleri ile ilgili tasidiklar1 goreceli riskleri konusunda genis ve dnemli bir bilgi
gereksinimi vardir. Bankalarin faaliyetleri ve dolayisiyla da muhasebe ve raporlama
gereksinimleri diger ticari igletmelerden farklidir. Diger taraftan son yillarda bankalarin sermaye

piyasalarinda da faaliyet gostermesi banka miisteri ¢esit ve kapsamini artirmis ve bankacilik
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sisteminde istikrar daha fazla 6nem kazanmistir. Zira, artik iki farkli miisteri grubu bulunmakta ve

her iki grubun da karsilasabilecegi riskler faklilasmaktadir®*

Bankalarin karsilastiklar: en 6nemli sorunlardan birisi, mevduat sahiplerinin birikimlerini
bankadan aynm1 zamanda c¢ekmek istemesidir. Bankalarin aktif-pasif yonetiminde likidite
uyumsuzlugu, diger bir ifadeyle, banka pasiflerinin likiditesinin ¢ok yiiksek, fakat banka
aktiflerinin (6rnegin, banka kredileri) likiditesinin diisilk olmasi, bankalarin “bankaya hiicum”
riskine karst duyarliligimi artirmaktadir. Bankacilik sisteminde mevduat sahiplerinin tiimii

mevduatlarini ayn1 zamanda bankadan ¢ekmek isterse, bankacilik krizleri ortaya ¢ikabilmektedir.?

Bankacilik krizlerinin finansal sisteme yayilarak, tiim finansal sistemi ve ekonomiyi
etkileyebilecek sorunlar ortaya c¢ikarmasi ihtimali diizenleyici ve denetleyici kurumlar1 daha
dikkatli olmaya zorlamakta ve tiim bankacilik sisteminin ¢okiisiinii onleyebilmek veya finansal
sisteme de bulasmasina karsi tedbir alabilmek icin sisteme miidahale etmek durumunda
birakmaktadir. Bu anlamda, yeterli seffaflik olmayan iilkelerde finansal sistemlerin daha yavas

liberalize edilmesi gerektigi dne siiriilmektedir.

4.2. Seffaflik

Bu boéliimde seffafliktan, bankanin mali durumu ve performansi, faaliyetleri, risk profili
ve risk yonetimi uygulamalar1 ile ilgili bilgilerin kamuoyuna agiklanmasi anlasilmaktadir.
Buradan aciklamanin seffafligi sagladigi sonucu ¢ikarilmamalhidir. Seffafligi saglamak i¢in bir
bankanin faaliyetleri ve risk profili hakkinda bilgi edinmek isteyenlere bir banka zamaninda, tam,
kalitatif ve kantitatif bilgi saglamalidir. Ayn1 zamanda saglam 6l¢gme prensiplerine dayanan
bilginin agiklanmasi gereklidir ve bu prensipler eksiksiz olarak uygulanmalidir.”® Bu noktada
bankalarin seffafligina katkida bulunacak bilginin kalitatif 6zelliginin de belirlenmesi

gerekmektedir.

» Ulkemizde, devlet tahvilleri/hazine bonolarinda bazi bankalarin piyasa yapici olarak islem gergeklestirmektedir.

* Dr. A.R. Zafer SAYAR “Bankalarin Halka A¢ilmasi ve Banka Yatirimeilarmm Korunmasi” 2003 SPK Yaynlari,
.67

» Yrd.Dog. Alsvsat MUSLUMOV, “Para Piyasalari, Ekonomik Krizler ve Bilgi: Tiirkiye Ornegi” Bankacilik krizleri
son yillarda, uluslararasi finansal sistemin istikrarini kiiresel boyutta ciddi bigimde tehdit ettigi gézlemlenmektedir.
Son yirmi bes yilda gelismis ve gelismekte olan 93 farkli iilkede 112 sistemik bankacilik krizi olay1 gézlemlenmistir.
Biiyiik 6l¢ekli bankacilik krizleri ulusal ekonomilere ciddi maddi kiilfet getirmektedir. Bankacilik krizlerinde mevduat
sahipleri birikimlerine, ‘iyi’ borglular ise (6diing aldiklar1 borglar1 zamaninda ve tiim yiikiimliiliikleri ile beraber geri
Odeyen giivenilir kredi sahipleri) kredi kaynagina erisememekte, vergi miikellefleri ise bankacilik krizlerinin yol agtigi
maddi kiilfetin faturasini 6demekle yilikiimlii kilinmaktadir.

*6 Banka Seffafligimim Artirilmast
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(a) Anlagilabilirlik: Banka icin yapilan degerlendirmelerin karar alicilar ve diger kisiler
icin anlamli olmasi i¢in bilginin anlasilabilir olmas1 gerekmektedir. Bankalar farkli gézetim ve
denetim otoritelerinin gozetiminden ge¢meleri veya bankanin bazi istiraklerinin denetimden
gegmemesi durumunda gézetim ve denetim otoriteleri faaliyetlerle ilgili riskler hakkinda nasil bilgi
saglayacaklarin1 belirlemelidirler. Banka gozetim ve denetim otoriteleri bu faaliyetler hakkindaki
bilgiyi konsolide bazda elde etmelidir.

(b) Uygunluk ve Zamanlama: Bilginin dogru karar almada faydali olmasi i¢in karar
verme siireciyle iliskili olmasi gerekmektedir. Bilgi karar alicilara beklenen riskleri, yatirim
yapildiginda elde edilecek getirileri, bor¢ verme ya da banka ile ilgili diger riskleri ile bankanin
gelecek performansini ve durumunu gosterdigi zaman anlam kazanmaktadir. Gozetim ve denetim
otoriteleri icin de bilgi bankanin faaliyetlerinin saglamlik ve giivenirliligi hakkinda bilgi edinmek
istedikleri zaman gerekmektedir. Ayrica, bilginin zamaninda olmas1 de gerekmektedir. Kurumun
risk profili ve yonetimi ile performansi hakkinda dogru bir bakis ag¢is1 yakalamak i¢in bilgi diizenli
araliklarla ve zamaninda saglanmalidir.

(¢) Giivenirlilik: Bilgi ayn1 zamanda giivenilir olmalidir. Bu nedenle islemlerin ihtiyatli,
acikca ifade edilmis, maddi agidan eksiksiz ve hatasiz sunulmasi gerekmektedir. Baz1 durumlarda
bankalar uyumluluk ve giivenirlilik dzellikleri arasindaki dengeyi iyi kurmalidir. Ornegin, gelir
tahminleri gibi gelecekle ilgili bilgiler, ilgili olmak 6zelligi ile ¢ok baglantilidir, ancak gilivenirlilik
prensibinden uzaktir. Ayrica, bankalarin risk profillerini ¢ok hizli degistirdiklerinden dogru
zamanlama ¢ok Onemlidir. Bununla birlikte, giivenirliligi saglayan yontemlerden birisi olan dis
denetim bilginin elde edilmesini geciktirmektedir.

(d) Karsilastirilabilirlik: Bilginin bir diger dnemli 6zelligi karsilagtirilabilir olmasidir.
Gozetim ve denetim otoriteleri, ve karar alicilar bilginin kurumlar, iilkeler ve zaman igerisinde
karsilastirilmasina ihtiya¢ duymaktadirlar. Bu durum bankalarin uygun muhasebe politika ve
yontemleri ile tek oOl¢iim ilke ve yontemlerinin kullanilmasi anlamina gelmektedir. Ayrica,
muhasebe politikalar1 degistigi zaman, bu degisiklikler ve etkileri yayinlanmalidir. Bilginin
iilkelerarasi karsilagtirilabilmesi, karar alicilara diger bankalarla ilgili bankanin mali durumunu ve
performansini gosterme imkani saglamaktadir. Donemler itibariyle yapilmasi bankanin durumu ve
performanst i¢in gereklidir. Mali durum ve performansla ilgili trendlerin belirlenmesini
kolaylastirmak i¢in, bir veya daha 6nceki donemlerle ilgili karsilagtirmali rakamlar mali raporlarda
yer almalidir.

(e) Maddesellik: Bankalar mali raporlarinda her kalemi ayr1 ayri gostermeli veya
aciklamalidir. Bilginin maddesel 6zelligi, hata yapildiginda veya yanlis ifade edildiginde bilgiden

yaralananlarin kararlarin1 degistirmesi veya etkilemesiyle ilgilidir. Maddesel olmadigi igin
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bilgilendirme yapilmayan bilgi kurum iginde risk yOnetimi amaciyla veya gozetim

degerlendirmelerinde kullanilabilir.

4.3. Bankalarin Seffafliginin Saglanmasi

Bankalarin geleneksel bankacilik faaliyetleri yaninda, kaynak saglamak amaciyla
sermaye piyasalarina yonelmeleri, basta hissedarlar ve kredi verenler olmak {izere biitiin ¢ikar
gruplarina performanslar1 hakkinda seffaf bilgi sunma sorumlulugunu da beraberinde getirmis ve

bankalarin seffaflasmasi ve kamuyu bilgilendirmeleri daha biiylik 6nem arz etmistir.

Genel olarak iyi ve seffaf yonetilen bir bankanin sermaye piyasasinda daha basarili
olacagi, yiiksek risk tasiyan bir bankanin ise daha fazla getiri bekleyen bir yatirimer kitlesiyle
karsilagmak durumunda kalacagi belirtilmektedir. Ayrica, banka ydnetimi ile yatirimeilari
arasindaki asimetrik bilgilendirme sorununun azalmasi ve banka yatirimcisinin korunmasini
teminen bankalarin tam, giivenilir, seffaf ve kaliteli kamuyu aydinlatma sistemlerini ve

uluslararasi standartlarla uyumlu muhasebe standartlarin1 benimsemeleri sart kosulmaktadir.

Seffaf isletmelerin hisse senetlerine ilginin arttig1, séz konusu senetlerin likiditesinin st
seviyelere ulastigi ve sermaye maliyetlerinin azaldigi; benzer sekilde banka hisse senetlerinin
piyasada yiiksek likiditeye sahip olmasinin bankalarin sermaye maliyetlerini diigiirerek kendilerine
yiiksek ekonomik katkilar saglayacagi ve maliyetli olmasina ragmen bankalara goniillii olarak

kamuyu aydimlatma giidiisiinii asilayacagi belirtilmektedir. >’

Banka hisse senetlerinin likiditesi ile bankalarin seffaflik dereceleri arasindaki iligskinin
incelendigi her bir modelde, seffaflik ile likidite arasinda anlamli ve kuvvetli bir iligski bulundugu
tespit edilmistir. Bu iliski, seffafligin ve etkin kamuyu aydinlatma mekanizmasinin banka hisse
senetlerinin islem gordiigli piyasalarda asimetrik enformasyon sorununu azalttigini ve dolaysiyla

islem maliyetlerini diisiirerek s6z konusu hisse senetlerinin likiditesini artirdigini gostermektedir®®

Halka agik bankalar agisindan, seffaflik ve kamuyu aydinlatmasi kapsaminda, bilginin

aciklanmasi yaninda kullanima en uygun sekilde sunulmasi da 6nem tagimaktadir.

Seffaflasma ve kamuyu aydinlatma, diger tiim halka agik sirketlerde oldugu gibi halka
acik bankalar1 da piyasa disiplinine alistirmak hususunda etkili bir mekanizmadir. Her ne kadar

bankalar, diizenleyici otoritelere bilgi sunuyor olsalar da; bu bilgiler ¢ogu zaman bankacilik sirr1

7 Sayar, s. 110-111
¥ Sayar, s. 128
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kapsaminda veya piyasa dengesini bozucu nitelikte degerlendirilip biitiin piyasa katilimcilarina
aciklanmamaktadir. Bu nedenle, kamuya agiklanan mali tablolarin bilgi ihtiyaclarini karsilayacak
derecede kapsamli olmasi gerekmektedir. Bankacilik Gozetiminden sorumlu Basle Komite,”
tarafindan hazirlanan raporda etkin piyasa disiplini ve bankacilik denetiminde seffaflik ve elde
edilen bilgilerin kamuoyuna aciklanmasinin rolii tartisilmaktadir. Calismada, bankalara,
faaliyetleri sirasinda ve riske maruz kaldiklar1 takdirde seffafligin arttirilmasi yoluyla, piyasa
disiplinin giiclendirilmesi ve mali istikrarin saglanmasi tavsiye edilmektedir. Bunun yaninda,

calismada gozetim ve denetim otoritelerinin bu tarz bilgileri kullanmalar tavsiye edilmektedir.

4.3.1. Bankacilik Sisteminde Seffaflifin Yararlan

4.3.1.1. Piyasa Disiplini ve Bilgilendirmenin Faydalar

Bu bolimde etkin piyasa disiplininde ve bankalarin denetiminde bilginin roli
tartistlmaktadir. Piyasa mekanizmasi, risklerini etkin bir sekilde yoneten bankalar1 ddiillendiren,
risk yonetimi yetersiz ve ihtiyatsiz olanlar1 da cezalandiran bir disiplin anlayisina sahiptir.
Bununla beraber piyasa disiplini, ancak karar alicilarin banka faaliyetleri ile bu faaliyetlerin
riskleri konusunda zamaninda ve giivenilir bilgi temin etmeleri suretiyle saglanabilir. Bu nedenle
bankalarin piyasa gelismelerine ve kendi faaliyetlerinin karmasikligina gore piyasalara yeterli ve

anlaml1 bilgi sunmalar1 gerekir.

Teoride, saglam ve iyi yonetilen bir banka, mali konumu, performansi, riski yonetme ve
kontrol etme yetenegi hakkinda kapsamli, kesin, eksiksiz ve zamaninda bilgi sunmasindan dolay1
avantajli duruma ge¢mektedir. Bu nitelikteki bankalar piyasadaki diger bankalara gore daha etkin

olarak sermaye piyasalarini kullanabilirler.

Piyasada karar alicilar, kamuoyu bilgilendirmelerinden yararlanmak suretiyle elde
ettikleri bilgileri ekonomik kararlarinda kullanabilirler. Karar alicilarinin giivenilir ve dogru

kamuoyu bilgilendirmeleriyle bilingli kararlar almalar1 su sekilde saglanabilir:

1.  Bankalarin mali giicii ve performansi hakkinda dogru bilgi elde etmelerini
saglayarak,
2. Bankalar tarafindan agiklanan bilginin kredibilitesini arttirarak,

** Basle Committee on Banking Supervision
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3.  Bir bankanin riske maruz kalma durumunu kontrol etme ve yOnetme
kabiliyetini gostererek; ornegin risk dlgme yontemleri hakkinda kalitatif ve kantitatif
bilginin agiklanmasi yoluyla,

4.  Piyasa belirsizligini azaltarak.

Piyasada karar alicilar, bankalarin islerini etkin bir sekilde yonetmeleri i¢in tesvikler
saglayarak piyasa disiplinin isleyisine katkida bulunabilirler. Esasinda piyasa disiplini, saglam ve
1yl yonetilen bankalarin bilgi sahibi ve rasyonel davranan karar alicilarla daha 1yi kosullarda islem

yapmasi esasina dayanmaktadir®’.

Kamuoyu bilgilendirmeleri ile bankalarda sorun olusmasi engellenmeye ¢alisiimaktadir.
Bilgilendirmelerin sik yapilmasi piyasa disiplinin daha cabuk ve etkin ¢aligmasini saglamakta,
boylelikle bankalar ihtiyatli ve etkin bir sekilde ¢alismalart igin tesvik edilmektedir. Banka
yonetiminin seffaflik derecesi, karar alicilarin alacaklar1 tutumu belirlemektedir. Ornegin, yatirim
kararlar1 ve diger ticari islerle ilgili kararlar, banka yonetimini risk yonetimi uygulamalar1 ve i¢
kontrolle ilgili gelisme saglama konusunda tesvik etmektedir. Bu nedenle kamuoyu
bilgilendirmesine dayanan piyasa disiplini, gdzetim ve denetim otoritelerinin bankalara saglam

risk yonetim sistemi ve uygulamalar1 yoniindeki tavsiyeleri ile bir biitiin olusturmaktadir.

Seffaflik, etkin piyasa disiplinin bir dnkosulu oldugu gibi, mali istikrarin saglanmasinda
da ¢ok Onemlidir. Piyasada krizler bilgi akisi diizensiz oldugunda daha sik olusmaktadir.
Bilgilendirme siirdiigli miiddetce piyasa mekanizmasi disiplini daha erken ve etkin c¢alisabilir.
Zamaninda yapilan bilgilendirme piyasa krizlerinin siddetini azaltmaktadir. Ciinkii karar alicilar
diizenli yapilan bilgilendirmelerle mevcut durum hakkinda bilgi saglamaktadirlar. Bilgilendirme,
piyasanin kriz aninda hangi bankalarin krize karst dayanakli oldugunu gosterdigi igin krizlerinin
sistematik etkilerini azaltmaktadir. Ayrica, kamuoyunun bilgilendirilmesi, kurumsal yOnetimi
seffaflastirarak ve genis bir hissedar grubunu yonetime dahil ederek, hissedarlarin banka yonetimi
tizerindeki etkinliklerini artirabilir. Bunlara ilaveten, bilgilendirme bankalar1 ihtiyatli davranmaya
tesvik edici gdzetim mekanizmalarini giiclendirmektedir. Son olarak, bilgilendirme bankalar
arasinda risk ve getiri acisindan karsilastirma olanagi sundugundan sermayenin daha etkin

dagitilmasini saglayacaktir.

% Piyasada karar alicilar, aymi zamanda fiyattan ziyade sozlesmenin vadelerini degistirerek disiplini
saglamaktadir. Ornegin, riski artiracak faaliyetlerin hacmi daraltilirken, bazi bankalar igin teminat zorunluluklari
artirilabilir. Benzer sekilde, mevduat sahipleri giivenilir kabul edilmeyen bankalardaki kismi ya da hi¢ sigorta
edilmemis mevduatlarin1 gekme talebinde bulunurlar. Bu bankalarla yeni is baglantilarinin kurulmasi piyasanin tercih
edecegi bir durum degildir.
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4.3.1.2. Kamuyu Bilgilendirmede Etkinlik

Gozetim ve denetim otoriteleri ve diger politika belirleyiciler bilgilendirme standartlarini
diizenlerken bir ¢ok konuyu g6z 6niinde bulundurmalidir. Bu konuda iki ana hedef bulunmaktadir:
Birincisi agiklanan bilgi seffaflik sonucunu getirmelidir’'. ikincisi, piyasa iyi yonetilen bankalar:

odullendirmelidir.

4.3.1.2.1. Seffafligin Saglanmasi

Bankalar dahil, her tiirlii isletmenin, risk durumunu seffaflastirmada ¢esitli sorunlarla
karsilasilmaktadir. Ornegin, cogu iilkede temel banka faaliyetlerinin degerini- kredi portfoyiindeki
kredi riski ile ilgili olduklarindan — tahmin etmek giigtiir. Bu nedenle bankanin mali giicli ve
performansinda her zaman belirsizlik mevcuttur. Buna ilaveten bir bankanin risk alma durumu ile

i¢ denetiminin kalitesi ¢ok onemlidir.

Bankalarin miisterileriyle ilgili faaliyetleri ve riske maruz kaldiklar1 hallerle ilgili biitiin
bilgileri agiklamalari, gizliligin saglanmasi gerektiginden bir noktadan sonra miimkiin degildir.
Ozel yasalar bankalarin miisterileri hakkinda agiklama yapmalarini smirlamistir. Ayrica
miisteriler, risk yonetim teknikleri ve stratejileri hakkinda verilecek detayli bilgiler, bankanin bu
aktivitelere yaptig1 yaptirimlarin degerini diislirecektir. Bilgilendirme standartlar1 bir yandan karar
alicilarin bankanin yonetim kalitesi hakkinda bilgi almalarin1 saglarken, diger yandan 0zel
bilgilerin sakli kalmasin1 6ngérmektedir. Bilginin faydasi giincel olmasiyla baglantilidir. Bankanin

risk profili siirekli degistigi icin seffaflik bilgisinin stirekli glincellesmesi gerekmektedir.

4.3.1.2.2. Piyasa Disiplinin Saglanmasi

Piyasa disiplinin piyasa denetimi ve gdzetimini/diizenlemelerini tamamlayic1 nitelikte
oldugu tim diinyada gittikce daha fazla kabul gormektedir. Etkin piyasa disiplini piyasa
katilimcilarinin  bankalarin risk ve finansal durumlarma iliskin olarak gerekli bilgiye sahip

olmalari ile miimkiin oldugu kabul edilmektedir’>

Bankalardaki giivenligi ve saglamligi1 artirmanin bir araci olarak goriilen bilgilendirmenin
etkinligi ayn1 zamanda mali istikrar1 saglamaya yonelik tedbirler alan piyasa ajanlarina da baghdir.

Karar alicilarin bu tutumunu tahmin etmek her zaman miimkiin degildir.

3! Bazen kamuyu aydinlatma kapsaminda sunulan bilgiler bilgi kirliligi yaratarak “kas yaparken goz ¢ikarma durumu”
s6z konusu olabilmektedir.
32 Study Group On Disclosure, Federal Reserve System-Improving Public Disclosure In Banking
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Ornegin, eger hissedarlar, alacaklilar ve genel olarak piyasa devletin mali durumu iyi
olmayan bir banka hakkinda kismi, yaniltic1 bilgilendirme yapilmasina izin vermesi ya da hig
bilgilendirme yapilmamasini tercih etmesi durumunda agiklanan bilgi giivenirliligini yitirecektir.
Bu durumda karar alicilar ikincil kaynaklardan 6rnegin, derecelendirme kurumlarinin notlari,

medya gibi kaynaklardan bilgi saglamaya calisacaklardir.

Piyasa disiplini hakkindaki bilgilendirmenin etkinligi, piyasada karar alicilarin,
bilgilendirmenin resmi bir gilivenlik c¢emberi ile korunduklarina inanmalar1 nedeniyle
kisitlanmaktadir. Ayrica, kamu bilgilendirmesi biiyiik oranda mevduata dayali bankalarda kisitl
etkiye sahiptir. Bazi durumlarda mevduat sigorta fonlar1 kotii yonetilen bankalardan mevduat
sahiplerinin mevduatlarini ¢ekmelerini de etkilemektedir.

Piyasada karar alicilar arasinda, 6rnegin hissedarlar ile alacaklilar arasinda, farkliliklar
bulunmaktadir. iflasin esiginde bir bankada hissedarlar ¢ikarlar1 dogrultusunda riskli stratejilerin
uygulanmasina izin verebilmektedir. Ayni sekilde hissedarlar ve mevduat sahipleri arasinda da
farkliliklar bulunmaktadir. Zira, genel olarak bankanin mevduata yliksek faiz vermesi hissedarin

karim azaltabilecektir.

Piyasanin uygun disiplin mekanizmasin1 kuramadigi takdirde bankanin tlizerindeki etkisi
banka i¢indeki tesvik yapisina bagl kalacaktir. Piyasa disiplini, hissedarlarin yonetim kuruluna
ihtiyathh davranmalar1 konusunda baski yapmalari sonucunu getirirken, yonetim kurulunun st
yonetime ve ilist yonetimden daha alt kademelere ihtiyatli davranilmasi konusunda tesvikler
saglanacaktir. Ancak bu organizasyon zincirinde zayifliklar vardir. Ornegin, yonetime ve daha alt
kademelere uygulanan yaptirimlarla (isten ¢ikarma gibi), hissedarlara uygulanan yaptirimlar (zarar
yapilmasi) c¢akismamaktadir. Bu nedenle yOnetim personele sagladigi tesvikler karsiliginda
gereksiz risk almaktadir. Bankanin personeline tesvik paketleri sunmasi, uzun dénemde mali

performansini etkilemektedir. Ayrica bu tiir uygulamalar ihtiyathh davranmay1 da 6nlemektedir.

Piyasa disiplini mevduat sahiplerinin veya yatirimcilarin, mali yapisi saglam bankalari
tercih etmelerini gerektirirken, pay sahiplerinin riske maruz kalma durumlarini kisitlayan

diizenlemeleri piyasa disiplinin etkinligini azaltmaktadir.

Bu noktada mevduat giivencelerinin iizerinde durmak yararlt olacaktir. Piyasalardaki ters
yonlii  tegviklerin giderilmesi ve piyasalara istikrar getirilmesi amacia yonelik uygun
diizenlemelerin yapilmasi, finansal piyasalardaki bilgi asimetrileri nedeniyle daha karmasik hale
gelmektedir. Bilginin yeterli ve giivenilir olmasi durumunda tesvik problemleri olmayacagi gibi

bankacilik ve finansal sektdr diizenlemelerine de ihtiyag olmayabilecegi one siiriilmektedir.
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Bankacilik sektoriinde krizlerin yayilma etkilerini hafifletmek ve birbirini takip eden
banka batmalarin1 6nlemek {izere uygulanan mevduat giivenceleri iki farkli sekilde ters tesvik
yaratmaktadir: Birincisi, bankalar1 daha riskli yatirimlara yoneltmektedir (ahlaki risk problemi),
ikincisi ise kar saglamak i¢in iflasin tercih edilmesidir. Burada kaynaklar banka sahiplerine ya da
yoneticilerince kendi aktiflerine doniistiiriillmek tizere kullanilmaktadir. Cogu zaman birbirine
baglh olan her iki kosulda da ortaya ¢ikan maliyet kamu tarafindan iistlenilmektedir. Bu
problemlerin ¢6ziimii i¢in daha fazla bilginin kamuoyuna aktarilmasi ya da daha gii¢lii muhasebe
standartlarinin uygulanmasi tercih edilebilir. Ancak mevduat giivencesi nedeniyle kamuoyuna
aciklanan bilgiler yeterince degerlendirilemeyecegi i¢in yonetilebilir riskler almayan bankalarin
mevduat c¢ekilisi ya da daha fazla faiz istemek gibi taleplerle cezalandirilmasi

gergceklesmeyecektir.

Dolayistyla mevduat giivencesi gibi emniyet tedbirlerinin olusturulmasinda hem likidite
krizlerinin 6nlenmesi hem de ahlaki yozlagma problemlerinin 6nlenmesi konularinda bir dengenin
bulunmasi ihtiyact vardir. Etkin bir piyasa disiplinin saglanmasinda en azindan asagidaki

kosullarin saglanmasinda yarar olacaktir:

Piyasa disiplinine yonelik tesvikler, oncelikle bir bankanin batmasi durumunda olusacak
zararin hiikiimet tarafindan karsilanacak olmasi ya da olmamasi durumunun ne kadar gilivenilir

olduguna bagli olabilir.

Seffafligin piyasa disiplinini artirmasi mevduat sahiplerinin paralarini emanet ettikleri
bankalar hakkindaki bilgileri dikkate alma Olgiilerine baghdir. Ciinkii bu bankalarin asir1 risk
almalarint sinirlandiracaktir. Kamuoyu bilgilendirmeleri icin getirilen yiikiimliilikler finansal
krizlere kars1 yeterli bir giivence olarak goriilmemelidir. Ancak krizlerin olmasini dnleyici etkiye

sahiptir.

Mevduat sigorta garantisi de olmak iizere finansal sistemde tesvikleri yaratacak uygun
emniyet aglariin olusturulmasi konusunda daha fazla teorik ve ampirik arastirmaya ihtiyag
bulunmaktadir. Bu arastirmalar kamuoyu bilgilendirmelerinin iyilestirilmesi ile piyasa disiplininin

artmasi konusundaki iliskiye de agiklik getirilmesine yardimer olacaktir.*

33 Seffafligin Onemi Uzerine Bir Degerlendirme
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4.3.2. Bilgilendirmenin Olumsuz Yonleri

Literatiirde, seffaflig1 tesvik etmek i¢in, gozetim ve denetim otoriteleri ve diger politika
yapicilarinin  bilgilendirmenin eksikliklerini g6z Oniinde bulundurmalar1 gerektigi ifade
edilmektedir. Zira, kamu ¢ikarlar1 ile 6zel ¢ikarlar her zaman ¢akismayabilir. Ozellikle piyasa
zaylf durumdaki bir bankaya, mevduat sahiplerini koruyan ve sistematik krizleri yonetme
sorumluluguna sahip otoritelerden daha sert tepki goOsterebilmektedir. Likidite faaliyet ve
diizenlemelerinin olmadig1 durumlarda bankanin net aktifleri borcunu karsilasa bile likidite krizi
yliziinden iflas edebilir. Bankanin giivenilir olmamasi1 durumunda tasidig: riskler diger bankalara
yayilarak sistematik bir krize neden olabilir. Diizenli bilgilendirmenin oldugu bir ortamda krizin
bulagma riski az olmaktadir. Cogu iilkede bankalarin mali durumlari, performansi, risk profili ve

yonetimleri hakkinda bilgi agiklama zorunluluklar1 vardir.

Bilgilendirmenin mali durumu zayif bankalarda sorunlara sebep oldugu gercegi, mali
durumu saglam bankalarin faaliyetlerini etkin ve gilivenilir sekilde yiiriitmesini engellemez.
Ayrica, daha oOnce belirtildigi gibi kamuoyunun bilgilendirilmesi sorunlarin 6nceden
belirlenmesini saglamaktadir. Son olarak olumsuz bilgilerin agiklanmasi yonetimin kredibilitesini

arttirmasi piyasanin bankay1 degerlendirmesinde pozitif bir etki yapacaktir.

Kamuoyu bilgilendirmesinin  diger bir olumsuz 06zelligi icerdigi maliyettir.
Bilgilendirmenin faydalarinin maliyetinden daha fazla olup olmadig: tartismalidir. Birinci neden
bilginin tiretiminin ve saglanmasinin direkt maliyetleridir. Politika belirleyiciler bilgilendirmenin
faydalarindan bahsederken, bazi ¢aligmalar bilgilendirme ihtiyacinin ciddi maliyetler de
ekleyecegini gostermektedir. Bununla beraber, iyi yOnetilen bankalarda bilgi, her zaman hazir

olmal1 ve isi idare etmek i¢in yonetimce kullanilmalidir.

Bilgilendirmeden azami faydayi saglamak i¢in, kamu otoritelerinin ag¢iklanan bilginin
glivenilir, zamaninda, karsilagtirilabilir olmasina yonelik politikalar1  tesvik  etmeleri
gerekmektedir. Stirekli, glivenilir ve dogru bilgiler karar alicilarin mali yapis1 giiclii ve giivenli
bankalari, riski yliksek bankalardan ayirmalarini ve piyasa disiplinin daha erken ve etkin

caligmasini saglayacaktir.

4.3.3. Seffafligin Arttirilmasi

Seffafligin artirilmasina yonelik standartlar benimsense bile bu standartlarin konulmasi

tek basina yeterli olmamaktadir. Ayni1 zamanda da bilgi saglayanlarin uygun davranig bigimlerini
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benimsemelerinin de saglanmasi gerekmektedir. Ciinkii seffaflik konusunda en Onemli sorun
standartlara uyumda gosterilen yetersizlikle ortaya c¢ikmaktadir. Ornegin; ulusal muhasebe
standartlar1 gibi bilgilendirme standartlarinin varligi ve 6zel veri yayimlama standard: seffafligin
Onemini gostermektedir. Ancak seffaflikta gelismenin saglanmasi, kabul edilmis standartlara
uyumun saglanmasit ve bu standartlarin uygulanmasi ile mimkiindiir. Seffaflik sonucu meydana
gelen fayda uyum saglanmasi i¢in en 6nemli tesvik unsurudur. Fakat, bu tesvik firmalarin ya da
iilkelerin kabul edilmis bilgilendirme standartlar1 ile ilgili gozlemlerinin bagimsiz olarak
izlenmesiyle giiclendirilebilir. Ayrica, izleme mekanizmas: bir firmanin ya da {ilkenin
kredibilitesinin artirilmasinda en Onemli araglardan birisidir. Bilgilendirme standartlarinin ve

standartlarla uyumlu izleme mekanizmalarim olusturulmas tavsiye edilmektedir **

Genel yaklagim standartlar olusturulduktan sonra piyasa disiplini i¢inde bunlara uyumun
saglanmasinin beklenmesidir. Basel Komite’nin Bankacilikta Seffafligin Artirilmasi1 Raporu’nda
belirtildigi lizere “piyasada karar alicilar, bankalarin islerini etkin bir sekilde yonetmeleri i¢in
tesvikler saglayarak piyasa disiplinin isleyisine katkida bulunabilirler. Esasinda piyasa disiplini,
saglam ve iyi yoOnetilen bankalarin bilgi sahibi ve rasyonel davranan karar alicilarla daha iyi
kosullarda islem yapmasi esasina dayanmaktadir”. Kamuoyu bilgilendirmeleri ile piyasa disiplinin
daha cabuk ve etkin ¢alismasi saglanmakta, boylelikle bankalar ihtiyathh ve etkin bir sekilde
calismalart i¢in tesvik edilmektedir. Banka yonetiminin seffaflik derecesi, karar alicilarin
alacaklar1 tutumu belirlemektedir. Ornegin, yatirim kararlar1 ve diger ticari islerle ilgili kararlar,
banka yonetimini risk yonetimi uygulamalar1 ve i¢ kontrolle ilgili gelisme saglama konusunda
tesvik etmektedir. Ancak bdyle bir caydirma kamuoyu bilgilendirmelerinden vazge¢cmelerine

olanak vermeyecek bir gbzdagina bagli olabilir ki ¢ogu zaman hiikiimetler bunu uygulamayabilir*®

V. HALKA ACIK BANKALARIN KAMUYU AYDINLATMA
YUKUMLULUGU

Onceki boliimlerde finansal piyasalarda kamuyu aydinlatma kapsaminda piyasa

katilimcilarina sunulan bilginin 6nemini ve yararlarini ortaya koyduk. Bu boliimde ise, 6ncelikle

kamuyu aydinlatma yaklasimi anlatilacak daha sonra da iilkemizde yiiriirliikteki diizenlemeler

cergevesinde halka agik bankalarin kamuyu aydinlatma yiikiimliigii tartigilacaktir.

3 Seffafligin Onemi Uzerine Bir Degerlendirme

3 Seffafligin Onemi Uzerine Bir Degerlendirme
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5.1. Kamuyu Aydinlatma Yaklasimi

Ulkemizdeki sermaye piyasast diizenlemelerinde esas amag¢ yatirimcilarin korunmasi
olarak belirlenmistir. Sermaye piyasasinda yatirimcinin korunmasi ile amacglanan piyasanin olagan
pozisyon riski ve fiyat diisiisleri sonucunda ortaya ¢ikan zararlarim karsilanmasi degildir. Asil
amag; dogrudan finansman bi¢iminin hakim oldugu sermaye piyasasina yatirim yapmis ve
yapacak yatirimcilarin alacaklar1 yatirim kararlarini etkileyen bilgileri tam, zamaninda ve dogru
edinmelerini saglamak ve yatirimcilarin varliklarini bu piyasada faaliyet goOsteren araci

kuruluglarin mali risklerine karsi korunmaktir*®

Kamuyu aydinlatma yaklasiminda, yatirnmin dogruluguna iliskin degerlendirme
yatirimciya kalmak {izere, diizenleyici otorite denetiminde sermaye piyasasi ilgi gruplarmin tam,
dogru ve zamaninda bilgilendirilmesi amag¢lanmaktadir. Kamuyu aydinlatma yaklagimi, sermaye
piyasasinda yatirimcilarin yatirim yapacaklari firmalarin ekonomik gergegi hakkinda yeterli ve
dogru bilgiyi zamaninda edinmeleri ve bu bilgilere dayanarak risk-getiri tercihlerini kendilerinin

yapmalar1 esasina dayanmaktadir.

Goriildiigii lizere, sermaye piyasalarinda bilginin 6nemi kamunun aydinlatilmasi
kapsaminda bir kez daha vurgulanmaktadir. Zira, kamuyu aydinlatma yaklasimmin en dnemli
unsuru bilgi olup yatirimcinin gerek birincil gerekse ikincil piyasalarda yanlis karar almalarini
onlemek adma yatinm kararlarimi etkileyen bilginin tam, dogru ve zamaninda yatirimcilara
ulagmasi esastir. Yatirimcilar bu yaklagim altinda bilgide esitsizlik anlaminda korunmakta, mevcut
bilgi 1s181inda kendi yatirim stratejileri dogrultusunda hareket ederek verdigi kararlar nedeniyle

iistlendigi risk kendi sorumlulugu altinda olmaktadir.

Kamuyu aydinlatma yaklasimi genellikle ii¢ temel islevi yerine getirmeye ¢aligmaktadir.

Bunlar; koruyuculuk, caydiricilik ve aydinciliktir.

Koruyuculuk islevi, yatirimciya menkul kiymet ihra¢ eden sirketlerin yonetimi, finansal
durumu ve faaliyet sonuclart ile menkul kiymetlerin nitelikleri hakkinda yeterli ve dogru bilginin
zamaninda ulastirilmasi, taraflar arasindaki esitsizligin asgariye indirilmesi yoluyla yerine
getirilmektedir. Dolaysiyla, yatirnmcilarin bilgilendirilmesi onlarin aldatilmasin1  engelleyen

koruyucu bir ara¢ olmaktadir.

% Sayar, 71
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Caydinicilik  iglevi, icerden Ogrenenlerin ticareti ve manipiilasyon gibi hileli
uygulamalarin agir miieyyidelere baglanmasi nedeniyle ilgililerin bu tiir uygulamalardan uzak
durmalar1 seklinde ortaya ¢ikmaktadir.

Aydinlaticilhik iglevi ise, yatirimciya yatirim kararini verebilmesi igin gerekli olan
bilgilerin ayrintili olarak sunulmasini saglama, bu bilgileri uygun bir bicimde kullanmalarina
ortam hazirlama ve sunulan bilgileri analiz edebilmelerini  kolaylastirma yoluyla

gergeklestirilmektedir.

Liyakat yaklagiminin eksikliklerini {istlendigi s6z konusu ii¢ islev araciligi ile biiyiik
Olclide kapatmasina ve yatirnmcinin saglikli bir sekilde korunmasina karsin; kamuyu aydinlatma
yaklagimi, kamuya agiklanan bilginin biitiin yatirimcilar tarafindan yeterli ve dogru bir sekilde
degerlendirilemeyecegi, diger bir ifade ile biitiin yatirimcilarin mali tablo ve raporlar1 ayni

diizeyde yorumlayamayacag1 noktasinda elestiriye ugramaktadir.’’

Sermaye piyasalarinin gozetiminden sorumlu Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (SPK) varlik
nedeni, sermaye piyasalarinda yatirimcilarin yaptiklar1t ve yapacaklar1 yatirimlar konusunda
zamaninda, dogru ve tam olarak bilgilendirilmelerinin saglanmasidir. SPK’nin amaci, yatirimeilari
en karli yatirnmlara yoneltmek degil, yatirimcilarin bilgi eksikligi iginde yatirimlarini
yonlendirmesini engellemektedir. Ancak 6nemli olan, sirketin gidisati konusunda hissedarlarin
zamaninda ve dogru olarak bilgilendirilmesidir. Batma olasilig1 olan bir sirkete yatirim yapmaya
kalkismak da yatirimcilarin hakkidir. Altinin ¢izilmesi gereken konu, yatirimcinin bu bilgiye

ulagabilme olanaginin olup olmamasidir.

5.2. Para ve Sermaye Piyasalarinda Tasarruf Sahibi Kavrami

4389 sayili Bankalar Kanunu’nun amaci 1’inci maddede sOyle agiklanmistir: “Bu
Kanunun amaci, tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerini korumak, mali piyasalarda giiven ve
istikrar1 ve ekonomik kalkinmanin gereklerini de dikkate alarak kredi sisteminin etkin bir sekilde
caligmasini saglamak iizere bankalarin kurulus, yonetim, calisma, devir, birlesme, tasfiye ve

denetlemelerine iligkin esaslar1 diizenlemektir.”

2499 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nun Konu ve Amag baslikli 1’inci maddesi
uyarinca “Bu kanunun konusu, tasarruflarin menkul kiymetlere yatirilarak halkin iktisadi

kalkinmaya etkin ve yaygin bir sekilde katilmasim1 saglamak amaciyla; sermaye piyasasinin

37 Sayar, s. 72-73

24



giiven, aciklik ve kararlilik icinde c¢alismasini, tasarruf sahiplerinin hak ve yararlarinin

korunmasini diizenlemek ve denetlemektir.”

Her iki kanunun ortak noktalarindan birinin tasarruf sahiplerinin hak ve
menfaatlerini/yararlarini korumak oldugu agiktir. Bununla birlikte her iki kanunda da tasarruf
sahibinin tanimina yer verilmemistir. SPKn.’nun yazilisindan tasarruf sahibinin, tasarruflarini
menkul kiymetlere yatiranlar olarak anlasilmaktir. Bu baglamda, Bankalar Kanunu’nda belirtilen
“tasarruf sahibi’nin de, birikimlerini bankada degerlendirenleri oldugu kadar, bu birikimleri
modern finansal piyasalarin ortaya ¢ikardigi yeni olusumlardan biri olan ve giicliiliik ve verimlilik
acisindan tersi diisiinlilemeyecek bulunan “halka agilma” ¢ergevesinde, banka hisselerini satin alan
yatirimcilart da kapsadigi sonucuna varmak gerekmektedir.(Tendr 89). Bu nedenle Bankalar
Kanunu’nun ama¢ maddesinin baginda yer alan “tasarruf sahibi”nin, hem yatirimcryi(hissedart)
hem de mevduat sahibini birlikte ifade ettigi kabul etmek gerekir. Yatirnmcinin (hissedarin)
tasarrufu bankanin sermayesi i¢inde, yatirirmci olmayan birikimcinin tasarrufu da bankanin
hesaplar1 arasinda yer almaktadir ve her iki tasarrufun sahibinin hak ve menfaatlerinin
korunmasini da Bankalar Kanunu kendisine birincil amag olarak almaktadir. Koruma altindaki bu
kesimi, tasarruflarin1 banka iginde degerlendiren yatirimcilart bir yana birakarak gegmis
donemlerin bankalarindaki mevduat sahipleri sighgina indirgeyerek cercevelememek gerekir.
Oyle olmus olsaydi ve kanun koyucu, dar anlamda sadece mevduat sahibinin korunmasini
amaclasaydi, metinde de “tasarruf sahibi” yerine “mevduat sahibi” deyimini kullanmis olurdu.
Boyle bir dar diisiince de, kanunumuzun ¢agdas bankaciligini hedefleyen geng¢ yapisiyla

bagdasmazd:®®.

5.3. Bankalarin Sermaye Piyasas1i Hukuku Diizenlemelerine Tabi Oldugu
Haller”

Sermaye Piyasast Kanunu’nun “Sakli Hiikiimler ve Istisnalar” baslhikli 50/a maddesinde

“Kendi menkul kiymetlerini halka arz eden bankalar ile (V.) bélimde* 6ngériilen faaliyetlerde

38 Reha TENOR “Finansal Kriz ve Sermaye Piyasasi”, 2003 TSPAKB Yayim No:8 s. 90

3 Bu béliim Turanboy “Halka A¢ik Banka ve Hissedarm Korunmasi™ isimli ¢alismasi esas almarak hazirlannustir.

40 SPKn’nun “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri ve Sermaye Piyasasi Kurumlari” bashk V. (besinci) boliimiiniin “Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri” baglikli 30’uncu maddesine gére SPKn. nun kapsamina giren sermaye piyasasi faaliyetleri;

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

b) Daha 6nce ihrag edilmis olan sermaye piyasasi araglarinin aracilik amaciyla alim satimi,

c) Ekonomik ve finansal gostergelere, sermaye piyasast araglarina, mala, kiymetli madenlere ve dovize dayali vadeli islem ve
opsiyon sozlesmeleri dahil her tiirlii tiirev araglarin alim satiminin yapilmasina aracilik,

d) Sermaye piyasasi araglarinin geri alim veya satim taahhiidi ile alim satimu,

e) Yatirim danigmanligi,

f) Portfoy isletmeciligi veya yoneticiligi,

g) Diger sermaye piyasasi kurumlarinin faaliyetleridir.
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bulunan bankalar, bunlarla sinirli olarak bu Kanun hiikiimlerine tabi olurlar. Ancak, kanun
hiikiimleri, ortak sayis1 bakimindan bankalar hakkinda uygulanmaz” denilerek bankalara, ortak
sayist bakimindan, bu kanun hiikiimlerinin uygulanmayacagi belirtilmistir. Bu bakimdan bankalar
kendi menkul kiymetlerini halka arz ettiklerinde veya SPKn.’nun besinci boliimiinde 6ngoriilen
faaliyetlerde bulunduklari zaman, bunlarla sinirli olarak SPKn.’a tabi olacaklardir. Bununla
birlikte bir sirketin, sermaye piyasasi mevzuatina tabi olmasi veya “halka a¢ik sirket” hukuki

vasfin1 kazanmasinin nasil miimkiin oldugunun tespiti gerekir

5.3.1. Ortak Sayis1 Dikkate Alinarak Halka Acik Sirket Olma

SPKn.’nun tanimlar bashgini tagiyan 3’{incii maddesinin g bendi uyarinca “Halka Agik
Anonim Ortaklik: Bu kanunun uygulamasinda halka a¢ik anonim ortaklik, hisse senetleri halka arz
edilmis olan veya halka arz edilmis sayilan anonim ortakliklardir.” SPKn., halka acik sirketi
tanimlamamakla birlikte, “Ortak Hiikiimler” baslikli 11’inci maddesi uyarinca “Pay sahibi sayis1
250’yi asan anonim ortakliklarin hisse senetleri halka arz olunmus sayilir ve bu ortakliklar, halka
acik anonim ortakliklar hiikiimlerine tabi olurlar.” Bu diizenlemeyle, ortak sayis1 bakimindan belli
sayly1 asan sirketlerin halka agik anonim sirket olacagi da belirtilmistir. Boylece hem hisse
senetleri halka arz olunmus hem de ortak sayis1 belli sayiy1 asan anonim sirket, halka acik sirket

niteligi kazanmaktadir.

5.3.2. Yaptiklar islemler Dikkate Alinarak Sermaye Piyasas1 Mevzuatina Tabi
Olma

Diger taraftan bankalar, hisse senetlerini halka arz ettiklerinde de halka acik sirket
ozelligini kazanabilmektedirler ya da SPKn.’nun besinci bolimiinde belirtilen sermaye piyasasi
faaliyetlerinde bulunduklar1 takdirde sermaye piyasasi mevzuati kapsamina girmektedirler.
SPKn.’nun 50’inci maddesinde agikc¢a belirtildigi lizere, menkul kiymetlerini halka arz eden
bankalar ve SPKn.’nun besinci boliimiinde, 30’uncu maddesindeki sermaye piyasasi faaliyetlerini

yapan bankalar SPKn. nun hiikiimlerine tabidirler.

SPKn.’nun 30’linci maddesinin ikinci fikrasina gore “Aracilik, sermaye piyasasi
araglarmin 31’inci madde cercevesinde yetkili kuruluslar tarafindan kendi nam ve hesabina,
baskas1 nam ve hesabina, kendi namina baskasi hesabina ticari amagla alim satimidir”. Sermaye

piyasasinda aracilik faaliyetleri ise, halka arza aracilik, alim satima aracilik ve tlirev araglarin
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alim satiminin yapilmasina araciliktan olusur. SPKn.’nun 3’lincli maddesinin (i) bendine gore

“Araci Kuruluslar, Araci kurumlar ile bankalar1 ifade eder”.

SPKn.’nun “Aract Kuruluslarin Faaliyet Sartlar1” baglikli 34’{incii maddesine gore;
“Araci kuruluslarin aracilik faaliyetlerine iliskin esaslar Kurul tarafindan diizenlenir. Kurul, her bir
aracilik faaliyetlerinin ayr1 kuruluslar tarafindan yapilmasina iligkin diizenlemeler yapmaya
yetkilidir. Aract kuruluslar, Kurulca belirlenecek esaslar dahilinde, izin almak sartiyla, diger
sermaye piyasasi faaliyetlerinde de bulunabilirler”. Buna gore Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
cikarilan Seri:V, No:46’da (Aracilik Faaliyetleri ve Aract Kuruluslara Iliskin Teblig) araci
kurumlar ile bankalarin kendi tiizel kisilikleri altinda yapabilecekleri sermaye piyasasi faaliyetleri
diizenlenmistir*'. Buna gére bankalar, daha 6nce ihrag edilmis sermaye piyasasi araglarimin, borsa

disinda ve hisse senedi islemleri hari¢ olmak iizere borsada alim satimina aracili edebilirler.

Bankalarin sermaye piyasasi mevzuatina dahil olmalar1 ortak sayisi bakimindan 6nem
tasimamakta; sadece bankalarin kendi menkul kiymetlerini halka arz ettikleri zaman veya
SPKn.’nun besinci boliimiinde sayilan faaliyetler yoniinden bu mevzuata tabi kilinmaktadirlar.
Menkul kiymet arz etme igerisinde ise, bankalarin kendi hisse senetlerini halka arz etmeleri
durumu 6nem tagimaktadir. Boyle bir banka halka acgik bir anonim sirket haline geleceginden, hem
Tiirk Ticaret Kanunu’na hem de sermaye piyasast hukuku mevzuatina tabi olacaktir. Bu durumda
halka acik bir banka olarak TTK’nun hissedarlarinin hukuki konumu ile sermaye piyasasi
diizenlemelerinde yer alan ve yatinmcilart korumak {izere getirilen hiikiimlerden

yararlanabilecektir.

5.4. Bankalarin Menkul Kiymetlerini Halka Arzetmeleri Ve Halka Ac¢ik Bir
Anonim Sirket Olarak Banka
Onceki boliimde(5.3. boliim), bankalarin sermaye piyasast hukuku mevzuatma tabi
olduklar1 haller anlatilmis ve bu bakimdan bankalarin da sermaye piyasasi islemleri

yapabilecekleri anlatilmigtir. Buna gore bankalar, SPKn.’nun 50°nci maddesi uyarinca, menkul

1 Seri:V, No: 46 Tebligi’nin 5’inci maddesi uyarinca, Bankalar, a) Daha once ihra¢ edilmis sermaye piyasasi
araglarinin, 1) Borsa disinda, 2) Hisse senedi islemleri hari¢ olmak iizere borsada, alim satimina aracilik, b) Repo-ters
repo, ¢) Ekonomik ve finansal gostergelere, sermaye piyasasi araglarina, mala, kiymetli madenlere ve dovize dayali
vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeli dahil tiirev araglarin dayandig: kategoriler itibariyla ayri ayri ya da biitiin olarak
tiirev araglarin alim satimina aracilik faaliyetlerini yapabilirler.

Mevduat kabul etmeyen bankalar ise yukarida sayilan faaliyetlerin yanisira sermaye piyasasi araglarinin ihrag
veya halka arz yoluyla satisina aracilik, portfoy yoneticiligi ve yatirnm damigmanligi faaliyetlerini de yapabilirler.
Yukarida sayilan bu faaliyetler, her bir faaliyet igin bu Teblig’de ve ilgili tebliglerde belirlenen esaslar gergevesinde
Kurul’dan yetki belgesi almak suretiyle yiiriitiilebilir.
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kiymetlerini halka arz ettikleri ve SPKn.’nun besinci bolimiinde oOngoriilen faaliyetlerde
bulunduklar1 takdirde bunlarla sinirli olarak sermaye piyasast mevzuatina tabi olacaklardir. Ayni
maddenin devaminda ise bu Kanun hiikiimlerinin, SPKn.’nun 11’inci maddesinin 1’inci fikrasinda
belirtilen “pay sahibi sayis1 250’yi asan anonim ortakliklarin hisse senetleri halka arzolunmus
sayilir ve bu ortakliklar, halka ac¢ik anonim ortaklik hiikiimlerine tabi olurlar” hiikmiiniin

bankalara uygulanamayacagi belirtilmektedir.

Bu bakimdan bankalarin, menkul kiymetlerini halka arz edip sermaye piyasasi
mevzuatina tabi olmalar1 ve hisse senetlerinin halka arzi ile halka agik sirket niteligi kazanmalar1

ayr1 olarak degerlendirilmesi konuyu daha anlasilir kilacaktir.

SPKn.’nun 50’inci maddesine gore, kendisine ait menkul kiymetlerini halka arz eden
banka, sermaye piyasasi mevzuatina tabi olacaktir. SPKn.’nun 50’nci maddesinin 1’inci fikrasi
“kendi menkul kiymetlerini” halka arz etmeyi diizenlemis ve sermaye piyasasi araglarini menkul

kiymetlerden ayr1 tutmustur.

SPKn’nun 3/b maddesinde, “Sermaye piyasasi araglarinin, menkul kiymetler ve diger
sermaye piyasasi araglarindan” olustugu ifade edilmektedir. SPKn.’nun 3/c maddesine gore
“Halka Arz: Sermaye piyasasit araglarinin satin alinmasi i¢in her tiirli yoldan halka ¢agrida
bulunulmasini; halkin bir anonim ortakliga katilmaya veya kurucu olmaya davet edilmesini; hisse
senetlerinin borsalar veya teskilatlanmis diger piyasalarda devamli islem gormesini; bu Kanuna
gore halka acik anonim ortakliklarin sermaye artirnmlari dolayisiyla paylarinin veya hisse

senetlerinin satigini ifade eder”.

Bu aciklamalar dikkate alindiginda, bankalarin sadece kendi menkul kiymetlerini halka
arzi ile SPKn. na tabi olduklar1 goriilmektedir. Bir bagka bir deyisle bankalar bakimindan menkul

kiymet ve sermaye piyasasi araci ihraci arasinda bir fark gézetilmistir.

5.4.1. Menkul Kiymet Kavram

Menkul kiymet kavrami Tiirk hukuku sisteminde agik¢a tanimlanmamis; ancak hukuki
diizenlemelerde menkul kiymetlerin 6zelliklerine yer verilmistir. Menkul Kiymet kavrami TTK’da
yer almamakla beraber, TTK menkul kiymetlerin bazi tiirlerini (hisse senetleri, tahviller, intifa

senetleri gibi) dlizenlemistir.
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SPKn.’nun 3/II maddesine gore, “Menkul kiymetler: Ortaklik ve alacaklik saglayan, belli
bir meblagi temsil eden, yatirim araci olarak kullanilan, donemsel gelir getiren, misli nitelikte, seri

halinde ¢ikarilan, ibareleri ayni olan ve sartlar1 Kurul’ca belirlenen kiymetli evraktir”.**

5.4.2. Sermaye Piyasas1 Arac1 Kavrami

SPKn., “menkul kiymetleri” de kapsayan, fakat daha genis bir kavram olan “sermaye
piyasasi aract” kavramini, ihra¢ ve menkul kiymetlerin disinda kalan diger sermaye piyasasi
araglar bagliklar1 altinda diizenlemistir. SPKn.’un 3/III maddesine gore “Diger Sermaye Piyasasi
Araclari: Menkul kiymetler disinda kalan ve sartlari Kurul’ca belirlenen evraktir. Su kadar ki,

nukut ile ¢ek, polige, bono ile mevduat sertifikalar1 bundan miistesnadir”.

SPKn.’nun 50°nci maddesi uyarinca, bankalar kendi menkul kiymetlerini halka arz
ettikleri zaman SPKn. na tabi olacaklarindan, sadece, Kanun’un uygulanmasina, menkul kiymet
ozelliklerini tagimayan sermaye piyasasi araglari ihrag eden olarak degil, ayn1 zamanda, menkul

kiymet ihraci ile ihragc1 kavrami igerisine de katilacaklardir.

5.5. Halka Acik Banka Kavram

Tirk hukuku bakimindan bir bankanin sermaye piyasast hukuku mevzuatina tabi
olabilmesi, kendi menkul kiymetlerini halka arz etmesi ile ilgilidir. Bu menkul kiymetler arasinda
ise pek tabii olarak, bankanin hisse senetleri 6nem tagimaktadir. Bir bankanin “halka ag¢ik banka”
olabilmesi; ya bankanin daha kurulus agsamasinda hisse senetlerini halka arz etmesi ya da kurulup,
tiizel kisilik kazanip, bankacilik islemi yapabilmek izini aldiktan sonra, sermaye artirirmi yoluyla
hisse senetlerini halka arz etmesi seklinde gerceklesir. Her iki durumda da, halka agik bir banka,
diger bankalardan farkli olarak, Bankalar Kanunu ve Tirk Ticaret Kanunu’nun yani sira

SPKn.’nun diizenlemeleri alanina girecektir.

Bugiin 31.05.2004 tarihi itibariyle iilkemizde 12 banka*nin hisse senetleri, IMKB’de
islem gormektedir. Toprakbank, Demirbank, Esbank ve Yasarbank ise, hisse senetleri aym

borsada islem goriirken Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu’na devredilen bankalardir.

2 Tiirk hukukunda menkul kiymetler olarak; hisse senetleri, tahviller, katilma intifa senetleri, banka bonolar1 ve banka
garantili bonolar, finansal bonolar, varliga dayali menkul kiymet ve gayrimenkul sertifikalar1 diizenlenmis
bulunmaktadir. Ayrica Kanun, menkul kiymetleri kiymetli evrak olarak belirlemektedir.

# Akbank, Alternatifbank, Digbank, Finansbank, Garanti Bankasi, isbankasi, Sekerbank, TEB, T. Kalkinma Bankast,
TSKB, Tekstilbank, Ysp1 Kredi Bankasi
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5.5.1. Kurulusta

Bir bankanin daha kurulusta halka acik hale gelmesi, hem TTK’nun anonim sirketlerin
“tedrici kurulusla” ilgili hiikiimlerinin hem SPKn.’nun ve hem de Bankalar Kanunu’nun dikkate
alinmasini gerektirir. Ancak SPKn.’nun yiiriirlige girmesi ile TTK’ nin tedrici kurulusa iliskin 276
ile 311 maddelerinin fiilen uygulanmaz hale geldigi ifade edilmektedir. Bdoylece halka agik
anonim sirket bi¢ciminde kurulan bir banka Bankalar Kanunu'nun ya da SPKn.’nun ilgili

hiikiimleri uygulanacaktir.

Bankalar, tedrici kurulus yolunu secerek, hisse senedi ihra¢ etmekle, SPKn.’nun 3’iincii
maddesinin 1’inci fikrasinin ¢ ve d bentlerine gore “ihra¢” ve “ihracc1” kavrami igerisinde
degerlendirilebilecektir. SPKn.’nun 3/c-I maddesine goére “Ihrag: Bu kanunun uygulamasinda
ihrag, sermaye piyasasi araglarinin ihragcilar tarafindan ¢ikarilip, halka arz edilerek veya halka
edilmeksizin satisidir.” SPKn.’nun 3/h maddesine gére “Ihracci: Anonim ortakliklar, mevzuata
gore Ozellestirme kapsamina alinanlar dahil kamu iktisadi tesebbiisleri, mahalli idareciler ile

bunlarla ilgili 6zel mevzuatlar1 uyarinca faaliyet gdsteren kurulus, idare ve isletmelerdir.”

Bankalar daha kuruluglarinda halka agik bir anonim sirket olarak ihrag¢i ve ihrag
kavramlar1 igerisinde yer alabilirler. Thragc1r kavrami degerlendirilirken; yukarida da belirtildigi
tizere “menkul kiymetleri” kapsayan sermaye piyasasi aract kavrami tercih edilmistir. Bunun
sebebi menkul kiymet kavrami igerisine girmeyen ve SPKr.’nca kabul edilebilecek yeni hisse
senedi tipleridir. Bizim inceledigimiz konu agisindan hisse senetleri birer menkul kiymet
olduklarindan (TTK 399-420), menkul kiymeti ihra¢ eden kurum ya da kisi, ihrag¢1 kavramina
girecektir. Bu sebeple de, SPKn.’na gore, ihra¢ veya halka arz edilecek sermaye piyasasi

araclarinin SPKr. na kaydedilmesi zorunludur.

SPKn.’nun 50/a-11I maddesine gore, “Hisse senetleri halka arz yoluyla satilan bankalarin
dagitacaklar1 temettli ile yeniden degerlendirme artis fonunun kullanimina iliskin esaslari
belirlemeye ilgili olduklar1 Bakanlik yetkilidir.” Ilgili bakanlik ise, sadece SPKn nunda sayilan
konularda yetkilidir. Bu durumda bankalar, kuruluslarinda halka agik bir anonim sirket niteligi

kazanabilmekte ve bu sebeple de sermaye piyasasit hukuku mevzuatina tabi olabilmektedir.

Tiirk sisteminde kurulusta halka acilan herhangi bir bankaya rastlanilmamakla birlikte;
bir bankanin daha kurulurken halka ag¢ik bir banka olarak kurulmasina mevzuatimizda engel bir
hiikiim bulunmamaktadir. TTK 276/I1 maddesine gore, “Tedrici kurulus, bir kisim paylarin

kurucular tarafindan taahhiit olunmasi ve geri kalan kisim i¢in de halka miiracaat edilmesi
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suretiyle olur.” SPKn. kapsaminda bir sirketin “halka agik anonim sirket” sayilabilmesi ve menkul
kiymetlerini halka arzedebilmesi i¢in SPKn.’nda birtakim sartlarin 6ngoriilmesiyle, TTK nun

tedrici kurulusa iliskin hiikiimlerini fiilen uygulanmaz hale gelmistir.

Tiirk hukuku bakiminda da, halka acik olan ve menkul kiymetlerini halka arz eden
anonim sirketler ayr1 yapi icerisinde degerlendirilmistir. Bu bakimdan kurulusta halka arzda hem
TTK hem de SPKn. dikkate alinacaktir. Boylece, tedrici kurulus islemlerinde Sanayi ve Ticaret
Bakanligi’ndan kurulus izni alinmadan 6nce, SPKr.’nun iznini almak ve sirket esas sdzlesmesinin
SPKr.’na sunulmasi gerekir. Elbette SPKr.’nun onayinin alinabilmesi igin, esas sdzlesmenin
SPKn.’nun amag ve ilkelerine ve SPKr.’nun diizenlemelerine uygun olmasi gerekir. Kurulus iznini
miiteakip, halki ortakliga katilmaya davet etmek ve halka arz edilecek hisse senetlerinin Kurul
tarafindan kayda alinma sebebiyle, bankanin Kurulus Teblig’ine uygun belgelerle Kurul’a

miiracaati gerekir.

Tiirkiye’de halka agik bir banka olarak kurulabilmek bakimindan bu ilkeler
uygulanmakla birlikte, ayn1 zamanda Bankalar Kanunu’nun hiikiimlerine de uygun bir kurulus
izlemek zorunda kalinacaktir. Yani, anonim sirket seklinde kurulan bankalar, halka a¢ik olmak
istiyorlarsa, ayrica SPKr.’dan gerekli izinleri alacaklardir. Halka agik bir bankanin sirket esas
sOzlesmesinin Sanayi ve Ticaret Bakanlig1 ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun

uygun goriisii ile Sermaye Piyasasi Kurulu’na gonderilmesi icap etmektedir.

5.5.2. Kurulduktan Sonra Halka Arz

Ani olarak kurulan bir sirket, kurulduktan daha sonra da hisse senetlerini halka arzetmeye

yolu ile halka ag¢ik anonim sirket statiisiinii iktisap edebilir.

5.5.2.1. Mevcut Hisse Senetlerinin Halka Arzi

Genel olarak bir anonim sirket, mevcut hisse senetlerini ya da sermaye artirimiyla
olusturulan hisse senetlerini halka arzedebilir. SPKn. nun 50/a-III maddesinde de, “hisse senetleri
halka yoluyla satilacak bankalar” ifadesine yer verilerek, bir bankanin hisse senetlerini halka
azredebilecegi agikca belirtilmektedir. Bununla birlikte, bir bankanin mevcut hisse senetlerini
halka arz etmesi i¢in, SPKn. hiikiimleri dogrultusunda SPKr.’dan izin alinmasi ve SPKn.’nun

Oongordiigii islemleri yerine getirmis olmasi gerekir.
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SPKr.’nun Seri:1, No:26 Sayil1 “Hisse senetlerinin Kurul Kaydina Alinmasina ve Satisina
[liskin Tebligi” hisse senedi ihraci yoluyla halka acgilacak bankalari istisna eden bir hiikiim
getirmemektedir. Seri:1, No:26 Tebligi’nin “mevcut hisse senetlerinin halka arz1” baslikli 5’inci
maddesi uyarinca “6zellestirme kapsaminda olanlar dahil ve hisse senetleri daha once halka
arzedilmemis ortakliklarda, hissedarlarin sahip olduklar1 hisse senetlerini halka arzedebilmeleri
i¢in hisse senetlerinin belli bir tertip ve gruba dahil olmalar1 halinde ve o gruptaki tiim hisse senedi
bedellerinin, aksi taktirde, ortaklik sermayesinin tamaminin 6denmis olmasi durumunu” ilk sart
olarak getirmektedir. Ayrica Bankalar Kanunu’nun “Bankalarin kuruluglar1 ve faaliyete gegme
esaslar1” baglik 7’inci maddesinin ¢ ve d bendlerinde yeralan; banka hisse senetlerinin nakit
karsilig1 ¢ikarilmasi ve tamaminin ada yazili olmasi, ayrica nakten ve her tiirlii muvazaadan ari
olarak 0denmis olan sermayenin 20 trilyon TL’den az olmamasi bi¢imindeki diizenleme, bir
bankanin mevcut hisse senetlerinin halka arzi i¢in gerekli sart1 yerine getirmis oldugunu anlamina

gelmektedir.

Seri:1, No:26 Tebligi’nin 5/d maddesi, bir sirketin halka acilmak istemesinde, ayrica
hisse senetlerinin sekil sartlarina uygunlugu zorunlulugunu getirmekte ve hissedarlarin hisse
senetlerinin satilmasindan araci olacak aract kurulusa bu Teblig’in aradigi belgeler birlikte Kurul’a

basvurmasi gerektigi belirtilmektedir.

Bankanin kendi menkul kiymetlerini halka arzetmesi aslinda bir esas sézlesme degisikligi
oldugundan; SPKn. 11/9 maddesi uyarinca “Halka agik anonim ortakliklarin esas sozlesmelerinin
degistirilmesi i¢in Sanayi ve Ticaret Bakanligi’na basvurulmasan énce Kurul’un uygun goriisiiniin
alinmasi zorunludur.” Kurulun da bankanin halka agilabilmesi i¢in uygun goriisii vermesinden
once, BDDK’nun uygun goriis vermesi beklenilmelidir. Banka hisse senetlerinin halka arzedilmesi
ile bankanin halka agik bir anonim sirkete doniismesi, bir sinif degistirmenin varligr anlamina

gelir. Bu siif degistirme ise “de facto”, baska bir deyisle kendiliginden gerceklesmektedir.

Bilindigi tizere, SPKn. 50°’nci maddesine gore, bankalar ortak sayis1 250’yi (ikiyiizelliyi)
astiginda hisse senetleri halka arzolunan sirketler olmamakla beraber, hisse senetlerinin halka
arziyla birlikte halka acgik hale gelmektedirler. Bir banka sadece nama yazili hisse senedi
cikarabileceginden TTK’nun 416/ maddesinde yeralan, “Nama yazili hisse senetleri, esas
mukavelede aksine bir hiikim olmadik¢a devolunabilir.” hiikmii bankalara da uygulanabilir
nitelikte bir hiikkiimdiir. Bankalar Kanunu 8/I1-a hilkkmiine gore ise, sadece “ortak sayisinin besten

asagl dismesine yol acan islemler ile izin alinmadan yapilan pay devirleri pay defterine
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kaydolunmaz. Bu hiikme aykiri olarak pay defterine yapilan kayitlar hiikiimsiizdiir”. Bankalara bu

devir kisitlamasinin diginda bir “kanuni baglam” getirilmemistir.

Seri: 1, No:26 Tebligi’nin 5 maddesi uyarinca “Hissedarlarin hisse senetlerini satacak olan
aract kurulus (Ek-2) deki belgelerle Kurula bagvurur. Ortaklik yonetim kurulu ilgili arac1 kurulusa
s6z konusu belgeleri saglamak ve satig sirasinda mevzuatta 6ngoriilen miikellefiyetleri yerine
getirmek zorundadir.” Teblig’de hisse senedinin devri konusunda ne ¢ogunluk iradesi ne de
yonetim kurulunun izni sart1 aranmaktadir. Bu sebeple Seri: 1, No:26 Sayil1 Teblig’in hiikiimlerine
uymak kaydiyla halka arz miimkiin olmaktadir. Bagka bir deyisle ¢cogunluk karar1 olmaksizin
banka halka agik banka niteligi kazanabilmektedir.

5.5.2.2. Sermaye Artirimi Olusturulan Hisse Senetlerinin Halka Arz1

Bankanin sermaye artinmina giderek hisse senetlerini halka arzetmesi ile sermayelerini
artirmasi s6z konusu oldugundan, bir yandan SPKn., diger yandan da TTK hiikiimlerine uyulmak
zorunda kalinacaktir. Bu islem aymi zamanda sozlesme degisikligi gerektirdiginden Bankalar
Kanunu’nun 8/1 hilkmii uyarinca “Bankalarin anas6zlesmelerinin degistirilmesinde Kurumun

(BDDK) uygun goriisti alinir”.

SPKr.’nun Seri:1, No:26 Tebligi’'nin “Halka agik olmayan ortakliklarin sermaye
artirimlart yoluyla halka arz” baslikli 6’inc1 maddesine gore “Halka agik olmayan ortakliklar,
yapacaklar1 sermaye artirimlarinda, ortaklarin yeni pay alma haklarini kismen veya tamamen
kisitlayarak hisse senetlerini halka arz edebilirler. Kurula basvuru oncesinde asagidaki islemler

yapilir.

a) Yonetim kurulu esas so6zlesmenin Kurul diizenlemelerine ve Kanunun amag ve ilkelerine
uygun hale getirilmesi i¢in gerekli degisiklikleri ve sermaye maddesinin degisikligini iceren
madde tadil tasarilarim1 hazirlayarak, (Ek-3) deki belgelerle birlikte Kurula bagvurur ve esas
sozlesme degisikligi i¢in Kurul onayini alir.

b) TTK hiikiimleri ¢ergevesinde genel kurulca sermayenin artirilmasina ve yeni pay alma

haklarinin sinirlandirilmasina iliskin karar alinir.

Sermaye artirimi yoluyla halka arz basvurularinda, halka arz edilecek hisse senetlerinin
artirim sonrasi ulasilacak nominal sermayenin 5 inci maddede belirlenen oran ve tutarlarda olmasi

zorunludur.
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Bu islemlerden sonra (Ek-4) de belirtilen belgelerin eklendigi bir dilekge ile hisse

senetlerinin kayda alinmasi i¢in Kurula bagvurulur.”

Bu hususlar dikkate alindiginda, bir bankanin halka agilmasi esas sozlesme degisikligini
gerektirmektedir. Banka, halka agilmak iizere ayrica, Seri:1, No:26 sayili Teblig’de belirtilen

dilekge ile hisse senetlerinin kayda alinmasi i¢in SPKr.’na bagvuracaktir.

5.6. Bankalarin Hisse Senetlerinin Ozellikleri Ve Halka Acik Anonim Sirket

5.6.1. Bankalarin Hisse Senetlerinin Ozellikleri

Banka hisse senetlerinin, bankanin bir anonim sirket olmasina ragmen, TTK’da
diizenlenen anonim sirket bigiminden farkli 6zelliklere sahip olmasi1 gereklidir.
A-Hisse Senetlerinin Tamaminin Nama Yazili Olmasi
B-Hisse Senetlerinin Tamaminin Nakit Karsilig1 Olmasi

C-Hisse Senetlerinin Menkul Kiymetler Borsasina Kote Edilme Zorunlulugunun Bulunmamasi

3182 sayili Bankalar Kanunu’nunda, banka hisse senetlerinin menkul kiymetler borsasina
kote edilmesi zorunlulugu, 4389 Sayili Bankalar Kanunu’nda ongoriilmemistir. 4389 Sayili
Bankalar Kanunu acisindan yeni kurulacak bir banka halka agilmak istedigi zaman sermaye
piyasast mevzuati uyarinca ilgili hiikkiimlere uymak zorunda kalacaktir. Boylece, Tiirk hukuku
bakimindan bir banka halka a¢ik anonim sirket halini almak istediginde, yani, menkul kiymetlerini
(hisse senetlerini) halka arz ettiginde, SPKn. nun 50’inci maddesindeki statii kapsamina girecektir.
Bu bakimdan, bankalarin halka acik hale gelmesi ve hisse senetlerinin borsada islem gormeleri

halinde IMKB Kotasyon Yonetmenligi’ne tabi olmalar1 da gerekmektedir.

5.6.2. Halka Acik Anonim Sirketlerin Hisse Senetlerinin Ozellikleri

SPKn.’nun “Sermaye Piyasasi Araglarinin Halka Satis1” baslikli 7°nci maddesinin 3’iincii
fikrasina gore, “Halka arz yoluyla satilan hisse senedi bedellerinin tam olarak nakden 6denmesi

sarttir.” Benzer hiikiim Bankalar Kanunu 7/c maddesinde de yeralmaktadir.
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5.7. Banka Hissedarlarimin Bilgi Alma Hakki Ve Kamuyu Aydinlatma
Ilkesinin Halka Acik Bankalarda Uygulanmasi

Bu boliimde altinda, once banka olarak bir anonim sirkete ortak olan hissedarin sirketten

“bilgi alma hakki” iizerinde durulacaktir. Anonim sirketlerde “bilgi alma hakki” konusunda en

genel hiikkiimler TTK’da diizenlenmistir.

Kurulusta ya da kurulduktan sonra hisse senetleri halka arz eden ve bdylece halka acik
hale gelen banka hukuki konumuna sahip olan bankalarda ise, hissedarin bilgi alma hakkinin
yerini, “hissedara bilgi verme” yani “kamuyu aydinlatma ilkesi” alacaktir. Bu bakimdan, halka
acik bir bankada hissedarin aydinlatilmasi ve bilgi alma hakki da, 6zel diizenleme haline gelen
sermaye piyasasi mevzuati dikkate alinarak degerlendirilmelidir. Boylece, konunun her {i¢

diizenleme acisindan da ele alinmasi gerekli olmaktadir.

5.7.1. TTK Bakimindan Banka Hissedarinin Hukuki Konumu Ve Bilgi Alma Hakki

Banklar Kanunu’nun 5’inci maddesine gore, bnka bir anonim sirket olarak kurulmak
zorunda oldugundan, banka hissedarinin da “en genel anlamda” bire anonim sirketin ortagi oldugu
aciktir. Bu bakimdan 6zel hiikiimlerle diizenlenmedigi ve sermaye piyasasi mevzuatinda hiikiim
olmadiginda, halka a¢ik bankalara da, TTK’nun anonim sirketlere iliskin hiikiimleri aynen
uygulanacaktir. Hissedarin haklar1 ve borg¢lari agisindan da, yine aymi gerekgelerle TTK nun

hiikiimlerinin uygulanmasi icap etmektedir.

5.7.2. Bankalar Kanunu Acisindan Banka Hissedarinin Hukuki Konumu, Banka
Hesaplarimin Onay1 Ve Yayimlanmasi Ile Banka Sirm1 Kavramm Karsisinda
Bilgi Alma Hakki

Bankalar Kanunu’nda banka hissedarmin hukuki konumu ile ilgili 6zel bir diizenleme
mevcut degildir; ancak banka kurucusu ve hissedari olmanin sartlarina iliskin hiikiimler
bulunmaktadir. Bu hususlarin diginda, banka hissedarinin da TTK’da diizenlenen bilgi alma
hakkina iliskin yukarida izah olunan hiikiimlere tabi olacaklar1 agiktir. Bu baglamda, halka agik
olmayan bir bankada da hissedarin bilgi alma hakki bireysel olarak vazgecilmez, bir miiktesep hak
olarak anlasilmak zorundadir. Ote yandan, Bankalar Kanunu’nun 20/VIII maddesinde diizenlenen
“banka sirr1” kavram da hissedarin bilgi alma hakkinin bir siirin1 teskil edecektir. Banka hukuku
acisindan onemli olan husus, banka hukuku diizenlemelerinde ilgili mercilerin belirledigi bigimde,
tiim bankalarin uymas1 gereken yeknesak mali cetvellerin yine ilgili mercilere sunulmasi ve bu

yolla gerektiginde hissedarlarin ve ilgili makamlarinin bilgilendirilmesinin de saglanmasidir.
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Bankalar agisindan, hissedarlarin bilgi edinme hakkinin sinirim1 “banka sirr1” kavrami
olusturmaktadir. Bu bakimdan Oncelikle banka sirr1 kavraminin degerlendirilmesi yerinde
olacaktir. Banka sirr1 kavrami Bankalar Kanunu’nun “Idari Suglar ve Cezalar” bashigi altinda
diizenlenen 22’nci maddesinde ele alinmistir. Bu maddenin 8’nci fikrasina gore “Bankalarin
mensuplar1 ve diger gorevlileri, sifat ve gorevleri dolayisiyla Ogrendikleri bankalara veya
miisterilerine ait sirlari bu konuda kanunen agik¢a yetkili kilinan mercilerden bagkasina
aciklayamazlar. Bu yiikiimliilik goérevden ayrilmalarindan sonra da devam eder.” Kanun bu
diizenlemesiyle, acik¢a, banka ve miisteri sirr1 ayrimi yapmaktadir. Kanun, hem bankaya hem de

banka miisterilerine ait hususlar1 banka sirr1 kapsamina almistir.

Bankanin misterisi ile ilgili olarak yaptig1 islemler sonucu edindigi tiim bilgiler, miisteri
sirr1 kavramina girmektedir. Tiirk bankacilik sisteminde bankanin isletmesine dair olup, bankanin
miisteri iliskilerinin disinda mali giiclinii ve itibarini ilgilendiren tiim hususlar ise, banka sirrini
olusturur. Bu sebeple, bankanin mali, iktisadi, kredi ve nakit durumu, banka politikalarinin
uygulanmasinda dair alinan kararlar, bankanin idare edilme esaslar1 da banka sirr1 kapsamindadir
Goriildiigii  iizere banka sirr1 kavrami hem misteri hem de banka islemesinin sirrini
kapsamaktadir. Bu bakimdan halka agik bankalarda sir kavramini kamuyu aydinlatma ilkesi ile

birlikte diisiinmek gerekir.
5.7.3. Sermaye Piyasasi1 Mevzuati Acisindan Kamuyu Aydinlatma Ve Sir Saklama

Sermaye piyasast diizenlemelerinde, halka a¢ik anonim sirketlerde “kamuyu aydinlatma
ilkesi”, hissedarlarin klasik anonim sirketlerdeki “bilgi alma haklarinin” yerini almustir. Ustelik
yatirimcinin korunmasin1 ve kamunun aydinlatilmasini stirekli hale getirmek bakimindan o6zel
hallerin de kamuya duyurulmas1 gerekmektedir. Ote yandan, halka agik bir anonim sirkette sir
saklama yiikiimliliigii de, bu bakimdan yeni bastan degerlendirilmeli ve kamuyu aydinlatma

ilkesi, sermaye piyasast mevzuati degerlendirilerek dikkate alinmalidir.

Yukarida da aciklandigi iizere, bankalarin ne zaman sermaye piyasast mevzuatina dahil
olacaklart konusunu diizenleyen SPKn.’nun 50/ maddesi uyarinca, bankalar kendi menkul
kiymetlerini halka arz ettikleri zaman ve SPKn.’nun besinci boliimiinde 6ngoriilen faaliyetlerde
bulunduklar1 takdirde SPKn. hiikiimlerine tabi olacaklardir. SPKn.’nun “Goérev ve Yetkiler”
baslikli 22°nci maddesinin f. fikrasina gore ise; SPKr. nun baglica gorev ve yetkililerinden birinin,
“Bu Kanuna tabi ihracgilarin 50’inci maddenin (a) bendi hiikiimleri ¢er¢evesinde bankalarin,

sermaye piyasast kurumlarinin ve borsalar ve teskilatlanmis diger piyasalarin faaliyetlerinin bu
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Kanuna, Kurul yonetmenlik, teblig ve kararlarina ve sermaye piyasalar ile ilgili diger mevzuata
uygunlugunu gerekli her tiirli bilgi ve belgeyi isteyerek, izlemek ve denetlemek™ oldugu
belirtilmektedir. Boylece anonim sirket olarak kurulmasi zorunlu kilinan bankalar, esas olarak ii¢
ayrt mevzuata tabi kilinmiglardir. Bunlar Bankalar Kanunu, SPKn. ve TTK’dir. Yukarida da
aciklandigi lizere bankalar halka agik olabilirler. Zira, halka arz, SPKn.’nun 3’{incii maddesinde;
“sermaye piyasasi araclarinin satin alinmasi icin, her tiirlii yoldan halka c¢agrida bulunulmasi,
halkin bir anonim ortakliga katilmaya veya kurucu olmaya davet edilmesi, hisse senetlerinin
borsalar veya teskilatlanmis diger piyasalarda devamli islem gdrmesini, bu Kanun’a goére halka
acik anonim ortakliklarin sermaye artirimlar1 dolayisiyla paylarinin veya hisse senetlerinin satigi

olarak” anlatilmistir.

Bankalar hisse senetlerini halka arzetmek istediklerinde, diger halka agik sirketler gibi
kayda alinmak i¢in SPKr.’na bagvurmak zorundadirlar. Buna gore;

- hisse senetleri halka arz yoluyla satilan bankalarin dagitacaklar1 temettii ve yeniden
degerleme artis fonunun kullanimina iligskin esaslar1 belirlemek, ilgili olduklar1 Bakanligin
yetkisinde olacaktir(SPKn. md. 50/a-III).

- Bankalar, Kurulus, denetim, gézetim, muhasebe ve mali tablo ve rapor standartlart

konularinda Bankalar Kanunu’nun hiikiimlerine tabidirler(SPK md. 50/a-1V)

Bunun disinda ise, menkul kiymetini halka arzeden banka, sermaye piyasasi
diizenlemelerine tabi olacaktir. SPKn.’nun 50°nci maddesinde halka agik bir bankanin sermaye
piyasasi mevzuatina tabi olamayacagi haller tehdidi ve agik olarak sayilmistir. Bu sayilan haller
disinda halka acik bir banka da sermaye piyasast mevzuatina tabi olacaklardir. Bu durum, halka
acik bankanin sermaye piyasasi mevzuati dahilinde kamuyu aydinlatma yiikiimliiliigiiniin de

bulundugunu gostermektedir.

5.7.3.1. Halka A¢ik Bankalarda Kamuyu Aydinlatma

Sermaye piyasasinda kamuyu aydinlatma menkul kiymetlerin borsa kotuna alinmasi ile
baslar. Kotlama esnasinda borsa idaresi sirketten tiizel kisiligi tanitan “bilgi formlar1” talep eder.
Bir bankanin menkul kiymetlerinin borsa kotuna alinabilmesi i¢in IMKB Borsa Kotasyon
Yonetmenligi’nin 10’uncu maddesinde diizenlenen sartlar kaldirildigindan; bankalarin ilk ve ilave
kotasyon islemlerinde IMKB Kotasyon Yonetmenligi’nin 9/A-1 ve 2’nci maddesindeki sartlar

aranacaktir.
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Bankalarin sermaye piyasasi diizenlemelerine tabi olamayacaklar1 hallerin SPKn.’ nun
50’nci maddesinde tahdidi olarak belirlendigi anlasildigindan; halka acik bankanin kamuyu
aydinlatma yiikiimliiligliniin bulundugunu ifade etmek, sonra da bankanin 6ncelikle SPKn. 16/A
maddesi uyarinca kamunun aydinlatilmasinda 6zel durumlara iliskin olarak, bu diizenlemelere tabi
olacagm sdylemek gerekir. SPKn.’nun “Kamunun aydinlatiimasinda Ozel Durumlar” baslikli
16/A maddesi uyarinca “Halka agik anonim ortakliklarin sermaye ve yoOnetiminde kontrolii
saglamak amaciyla pay sahiplerine ¢agrida bulunarak, hisse senedi toplama girisiminde
bulunulmasinda veya genel kurullarda oy hakkini kullanmak i¢in vekalet istenmesinde veya
ortakligin pay dagiliminin oOnemli Olgiide degismesi sonucunu veren, hisse senedi el
degistirmelerinde, sermaye artirimlarinda, birlesme ve devirlerde, menkul kiymetlerin degerini
etkileyebilecek 6nemli olay ve gelismelerde Kurul, kiiciik pay sahiplerinin korunmasi ve kamunun

aydinlatilmasini saglamak amaciyla diizenlemeler yapar.”

Konu, 6zellikle, menkul kiymetlerin degerini etkileyebilecek onemli olay ve gelismeler
sebebiyle, Kurul’un diizenlemeler yapma yetkisi ile ilgilidir. Boylece hissedarlarin korunmasi da
saglanacaktir. Kurul, bu diizenlemeye binaen, Seri:VIII, No 39 “Ozel Durumlarin Kamuya
Aciklanmasma Iliskin Esaslar Teblig”(Seri:VIII, No:39 Tebligi) ve Seri: X, No:12 “Sermaye
Piyasasinda Bagimsiz Dis Denetleme Hakkinda Yonetmenlik” Hiikiimlerine Gore Siirekli ve
Sinirlt Denetlemeye Tabi Ortaklik ve Kuruluslarin Belirlenmesi Hakkinda Teblig (Seri: X, No:12
Tebligi) ¢cikarmistir.

Bu tebliglerden, Seri:X, No:12 Tebligi’'nin 1’inci uyarinca, hisse senetleri menkul kiymet
borsalarinda islem goren anonim ortakliklar Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Dis Denetleme
Hakkinda Yonetmenlik”in 8’inci maddesinde tanimlanan siirekli denetlemeye, bu nitelikleri
kazandiklart hesap donemi basindan itibaren tabidirler. Siirekli denetleme, s6z konusu
Yonetmenlik uyarinca her yil yapilacak denetlemeyi ifade eder. Tebligin ayn1 maddesine gore,
menkul kiymet borsalarinda menkul kiymetleri islem goéren bankalar, Sermaye Piyasasi Kurulu
diizenlemeleri ¢ercevesinde hazirlanmasi ve kamuya agiklanmasi zorunlu yillik mali tablolarin
tiimii siirekli denetim; altisar aylik ara bilanco ve gelir tablolar1 ise bagimsiz sinirli denetim

yaptirma yiikiimliligi kapsamindadir.

Kurul’un Seri:XI, No:3 “Sermaye Piyasasinda Ara Mali Tablo ve Raporlara iliskin ilke
ve Kurallar Hakkinda Teblig’ (Seri:X, No:3 Tebligi)’nin “Ara Mali Tablo ve Raporlarin Ilan ve
Kurul'a Bildirimi” baglikli 10/b maddesi uyarinca “Hisse senetleri borsada islem goren ortakliklar,

bagimsiz denetlemeden ge¢cmis ayrintili ara bilango ve gelir tablolar1 bagimsiz denetleme rapor
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Ozeti ile birlikte yaymlanmak {izere ilgili ara donemi izleyen 6 hafta icinde; bagimsiz
denetlemeden gegmemis ayrintili ara bilango ve gelir tablolarini ise ilgili ara donemi izleyen 4
hafta icinde Kurula ve borsa biilteninde yaymlanmak {izere hisse senetlerinin islem gordigi
borsalara, gonderirler. Hisse senetleri borsada islem goéren bankalar icin bu siireler bagimsiz
denetlemeden ge¢mis ara mali tablolar i¢in 8, bagimsiz denetimden gegmemis ara mali tablolar

i¢in 6 haftadir.”

Sermaye piyasast diizenlemelerine gore ayrica, 6zel hallerin de kamuya aciklanmasi
gerekir. SPKn.’nun 16/A maddesine uymasi zorunlulugu olan bankalar da, menkul kiymetin

degerini etkileyebilecek her tiirlii 6nemli olay ve gelismeleri kamuya agiklamakla miikelleftir.

Seri:VIII, No:39 “Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasina iliskin Esaslar Tebligi’nin
“amag” baslikli 1’inci maddesine gore, “Bu Tebligin amaci, tasarruf sahipleri, ortaklar ve diger
ilgililerin zamaninda bilgilendirilmesini temin etmek suretiyle sermaye piyasasinin aciklik ve
diirtistliik ic¢inde isleyisini saglamaktir.” Seri:VIII, No:39 Tebligi’nin “kapsam” baglikli 2’nci
maddesinde “Sermaye piyasasi araglarinin degerini ve yatirim kararlarimi etkileyebilecek veya
yatirimeilarin haklarint kullanmalaria yonelik 6nemli olay ve gelismelerde kamuya agiklanacak
6zel durumlar ve bunlarin aciklanma esaslart bu Teblig hiikiimlerine tabidir.” hiikmii yer
almaktadir. Teblig’in 3’lincli maddesine gore ise “Bu Teblig, 2499 sayili Sermaye Piyasasi

Kanununun 1 ve 16/A maddelerine dayanilarak diizenlenmistir.”

Calismanin 6nceki boliimlerinde, hem genel olarak finansal piyasalarda hem de 6zel de
sermaye piyasalarinda bilginin 6nemi ve yararlari anlatilmistir. Kurulun da, siirekli kamuyu
aydinlatma ilkesi ¢ercevesinde sermaye piyasalarin saglikli isleyisini saglamak amaciyla, sermaye
piyasast araglarinin ve yatirimeilarin kararlarii etkileyecek bilgilerin zamaninda agiklanmasini
yaptig1 diizenlemelerle hiikiim altina aldig1 goriilmektedir. Bu diizenlemelere gore, SPKn.’nun 3/g
maddesinde tanimlanan halka agik anonim ortakliklar, Seri:VIII, No:39 Tebligi’nin 5’inci maddesi
uyarinca, sirketin sermaye yapisina ve yonetim kontroliine iliskin degisiklikler, sirketin sermaye
yapisina ve yonetim kontroliine iliskin degisiklikler, sirketin duran varlik alimi, bunlarin kiraya
verilmesi, sirket faaliyetlerine iliskin yatirimlarina, mali yapisina, istirakler, idari konulardaki
degisiklikler, oteki degisikliklerin 6zellikle olagandist fiyat ve miktar hareketlerini agiklamakla
miikelleftir. Ayrica Seri:VIII, No:39 Tebligi’'nin 5’inci maddesinde “Bu maddede belirtilen 6zel
durumlarin gerceklesmesi halinde, bu Tebligde belirtilen esaslar ¢ercevesinde kamuya agiklama
yapilir. Ancak yapilacak aciklamalar asagida belirtilen durumlarla sinirli olmayip, yatirim

kararlarin1 ve sermaye piyasasi araglarinin degerini etkileyebilecek her tiirli bilginin bu Teblig
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hiikiimleri ¢ercevesinde kamuya agiklanmast zorunludur.” hiikmii de yer almaktadir. Ayni
zamanda Kurul, bu Teblig uyarinca gonderilen bilgilerin, gazetelerde ilan edilmesini veya diger
aciklanmasini istedigi hususlarin ilgililerce agiklanmamasini isteyebilir. Kurul bu aciklamalardan,
borsanin yayinladig: biilten ile kamuya duyurulan disinda kalanlari, Kurul biilteni ile kamuya

duyurur.

Hisse senetlerini halka arzederek halka acik anonim ortaklik niteligi kazanan bankalar
da diger halka acik anonim ortaliklar gibi Sermaye Piyasasi Kurulu'nca, 2499 sayili Sermaye
Piyasas1 Kanununun 1 ve 16/A maddelerine dayanilarak yayinladigi Seri:VIIL, No:39 Tebligi’nin
kurallarina uymakla miikelleftirler. Zira, yukarida halka ag¢ik bankalarin SPKn.’nun 50’nci
maddesinin diizenlemesi anlaminda menkul kiymetlerini halka arzettikleri ve 50’nci maddede
istisna tutulan haller haricinde bu Kanun’un hiikiimlerine tabi olacaklar1 belirtilmistir. Bu
bakimdan halka agik olan bankalarin da kamunun aydinlatilmasi yiikiimliligiiniin s6z konusu

oldugu izah edilmistir.

5.7.3.2. Halka A¢ik Bankalarin Sir Saklama Miikellefiyetleri ve Kamuyu Aydinlatma
Tlkesi

Bankalar Kanunu’nda diizenlenen bankalarin sir saklamasina iligkin hiikiimlerin kamuyu
aydinlatma ilkesine engel teskil edip etmeyecegi yukarida anlatilanlar kapsaminda izah edilmesi
yerinde olacaktir. Bankalar Kanunu’nun 22°nci maddesinin 7, 8, 9’uncu fikralarinda diizenlenen
“banka sirr1” kavrami yukarida da izah olundugu gibi hem miisteri hem de banka isletmesinin
sirrin1 kapsamaktadir. Bu bakimdan halka agik hale gelen bankalarin sir kavramini kamuyu
aydinlatma ilkesi ile birlikte diistinmek gerekir. Sir sadece miisteri sirr1 olabilecegi gibi, dolaysiyla
isletmenin sirr1 kapsamina da girebilir. Bu baglamda miisterinin bankayla banka islemleri
cercevesinde yaptigi islerde banka sirrint olusturabilir. Diger taraftan, kamuyu aydinlatma ilkesine
tabi olan bankalarin ise, 6zellikle Kurul’'un SPKn.’nun 1 ve 16/A maddesine dayanarak
yaymladig1 “Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasina iligkin Esaslar Tebligi nin diizenlemelerine
uymakla miikellef oldugu daha once izah edilmisti. Bankalar bdylece ayn1 zamanda kamuyu
stirekli aydinlatma gorevini de iistlenmektedirler. Buna gore, sirketin sermaye, yonetim yapisi,
mal varliklarimin  durumu, yatinmlarinin  de8erini  ve yatirimcinin  yatirim  kararlarini

etkileyebilecek oOnemli olay ve gelismeleri, kamuyu aydinlatma gorevi dahilinde Kurul’a

bildireceklerdir.
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Doktirinde, anonim sirketlerde bilgi alma hakki bakimindan “girketin hissedara karsi
isletme sirr1 kalkaminin, ancak hakl gerekcelerle savunulabilecegi”™* ifade edilmektedir. Bununla
birlikte, halka acik bir bankada ise, isletme sirrindan bahsedebilmek ¢ok gii¢ olacaktir. Ciinkii,
sermaye piyasasi mevzuatina tabi olan halka agik bir bankada piyasa karar alicilarinin yatirim

kararlarini ve hisse senetlerinin degerini etkileyebilecek tiim hususlarin agiklanmasi gerekir.

Bankalar Kanunu’nun “Idari Suglar ve Cezalar” bashg altinda diizenlenen 22’nci
maddesinin 8’nci fikrasina gore “Bankalarin mensuplar1 ve diger gorevlileri, sifat ve gorevleri
dolayisiyla 6grendikleri bankalara veya miisterilerine ait sirlar1 bu konuda kanunen acik¢a yetkili
kilinan mercilerden baskasina agiklayamazlar. Bu yiikiimliiliikk gérevden ayrilmalarindan sonra da
devam eder.” Bankalar Kanunu’nun bu ifadesi nedeniyle, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun bdyle bir

makam olup olmadiginin belirrmesi gerektirmektedir.

SPKn.’nun 22’nci maddesinin 1’inci fikrasinin (e) bendine gore; Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun yetki ve gorevleri arasinda “kamunun zamaninda yeterli ve dogru olarak
aydinlatilmasini saglamak amaciyla genel ve 6zel nitelikte kararlar almak ve her tiirlii mali tablo
ve raporlar ile bunlarin bagimsiz denetimlerinin, sermaye piyasasi araclarinin halka arzinda
yayimlanacak izahname ve sirkiilerin ve araglarin degerini etkileyecek bilgilerin kapsamini,
standartlarim1 ve ilan esaslarini tespit etmek, bu konularda tebligler yaymlamak” sayilmustir.*”
SPKn.’nun 22/a maddesi uyarinca, Kurul “SPKn.’nun uygulanmasi agisindan sermaye piyasasi
araglarinin, ihracini, halka arz ve satisinin sartlarin1 diizenlemek ve denetlemek” gorev ve yetkileri
ile donatildigindan, Kurul’un SPKn.’nun 50’nci maddesi kapsaminda halka acgik bankalari
denetleme hakki bulunmaktadir. Yine bu kapsamda Kurul ihragcidan ve halka agilan bankalardan
kanuna, kurul, yonetmenlik ve kararlarina ve sermaye piyasasi ile ilgili diger mevzuata uygunlugu
konusunda bilgi ve belge istemektedir. Bu diizenlemeler dikkate alindiginda bankalar kamunun

aydinlatilmasi ile ilgili olarak da Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan denetlenebileceklerdir.

Bankalar Kanunu’nun sir saklamaya iliskin 22’inci maddesinin 8’inci fikrasina gore,
banka mensuplar1 banka ve miisterilerine ait sirlart yetkili kilinan mercilerden bagkasina
aciklayamazlar. Sermaye Piyasasi Kanunu 16/A maddesi ve Seri:VIII, No:39 Tebligi uyarinca
bankalarin da hisse senetlerinin degerini etkileyebilecek bir durumun ortaya ¢ikmasi halinde
SPKr.’na ve ilgili borsaya bildirimde bulunmasi zorunludur. SPKn.’nun 17’inci maddesinde ise,
“Bu kanunla verilen gorevleri yapmak ve yetkileri kullanmak iizere kamu kisiligini haiz idari ve

mali 6zerklige sahip Sermaye Piyasasi Kurulu kurulmustur.” hilkmii yer almaktadir. Bu madde

* Tekinalp’n ifadeleri-Turanboy
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hiikmiinde, SPKr.’nun da kendisine kanunla verilen gorevleri yapmak ve yetkileri kullanmak
tizere kurulmus, kamu tiizel kisiligini haiz bir kurum oldugu agikca ifade edilmektedir.
Dolayisiyla, bankalar, Bankalar Kanunu acisindan da “kanunen agik¢a yetkili kilinan merci” olan

Sermaye Piyasasi Kurulu’na kamuyu aydinlatma ilkesi geregince bilgi vermekle miikelleftirler.

Bankalar Kanunu’nun 22/6 maddesine “Bankalarin bu Kanunda gosterilen merciler ile
denetim gorevlilerine, mahkemelere ve diger resmi dairelere hitaben diizenledikleri belgelerle
yayimladiklar belgelerde yapilan gercege aykir1 beyanlardan islemlerin kayit dis1 birakilmasindan
veya gercek mahiyetlerine uygun diismeyen bir sekilde muhasebelestirmesinden, kanuni ve
yardimcr defterler ile kayitlar, subeler, yurti¢i ve yurtdisindaki muhabirler ile hesap uygunlugu
saglanmadan bilancolarinin kapatilmasindan dolay1 bunlar1 veya bunlarin diizenlenmesine esas
olan her tiirlii belgeleri imza edenler gorev ve ilgilerine ve fiile katilma derecelerine gore bir
yildan ii¢ yila kadar hapis ve li¢ milyar liradan asagi olmamak iizere agir para cezasi ile
cezalandirilirlar.” hitkmiine, 22/7 maddesine ise “Bir bankanin itibarini kirabilecek ya da s6hretine
ya da servetine zarar verebilecek bir hususa kasten sebep olan ya da bu yolda asilsiz haberler
yayanlar i¢in bir yildan iki yila kadar hapis ve bir milyar liradan iki milyar liraya kadar agir para
cezast hilkmolunur”, hiikkmii konularak bu kapsamda cezai sorumluluk da getirilmistir. Bu
baglamda, halka agik bir bankanin, mali durumu hakkinda kanunla yetkilendirilmis bir kamu

otoritesi olan Sermaye Piyasast Kurulu’na gercek bilgiler vermesi gerekmektedir.*

Bu hiikiimler dikkate alindiginda bankalarin kanunen yetkili olan Sermaye Piyasasi
Kurulu’na menkul kiymetlerinin degerini etkileyebilecek olaylar1 bildirmesi gerekir. Kamunun bu
sekilde aydinlatilmasi ile halka acik bir bankanin hissedarlar1 da bu bilgiye esit ve ayn1 zamanda
elde edebileceklerdir. Bu baglamda halka acik olan bir bankada kamuyu aydinlatma ilkesi gegerli
olacagindan banka sirr1 kavrami bu ¢ercevede ele alinmali ve ileri siiriilebilecegi haller daha dar

yorumlanmahdir.”’

Bankacilik denetim ve gozetim otoritelerine, bankaya ait finansal tiim bilgilerin
verilmeleri gerekir. Bu bilgilerle ayn1 zamanda, yatirimcilara banka hakkinda tam ve yeterli bilgi
verilmelidir. Ancak, bazi bilgilerin gizliligi, konunun hassasiyeti nedeniyle s6z konusu olabilir. Bu
bilgiler, gbzetim ve denetim bilgilerinin gizliligi olarak belirtilmektedir. Bilgilerin gizliligi ise,

piyasanin etkin olarak isleyebilmesi, istikrarin korunmasi agisindan degerlendirilmelidir. Bu

* Turanboy s. 81).

4 Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPKr), Tiirkiye Titiinciiler Bankast Yasarbank A.S'nin Genel Miidiirii ve bazi yoneticileri hakkinda
"bankanin kamuya agiklanan 1999 yili mali tablolarinin yalan, yanlis ve yaniltici bilgiler icermesi" nedeniyle cumhuriyet
savciligina su¢ duyurusunda bulunma karart aldi. SPKr Haftalik Biilten, Tarih:28.05.2004 Sayi: 2004/22

4T Turanboy s. 81
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baglamda, kamunun bilgilendirilmesinin denetim ve goézetimin bir uzantisi olarak diisiiniilmesi
gerekir. Bankalar, mali durumlar1 ve faaliyetleri konusundaki bilgileri, yatirimcilara bankalarin
tagidiklar riskleri degerlendirebilecekleri 6l¢iide vermelidir.

Literatiirde, kamunun bilgilendirilmesini, banklarin denetiminin ve godzetiminin bir
sonucu olarak goriilmektedir. Bu bilgilerin gizliligini 6ne siirmek, ancak gdézetim ve denetim
otoritesi ile banka arasindaki iliskide s6z konusu olacaktir. Ancak, mali sistemin istikrar
bakimindan bankanin tasidigir riskleri kamuya aciklanmali ve yatinmct da bunlan

degerlendirebilmelidir.

VI. SONUC VE ONERILER

Sermaye piyasalart menkul kiymetlerin alim satimi suretiyle fonlarin tasarruf
sahiplerinden sermaye piyasast kurumlar1 aracilifiyla fon talep edenlere aktarilmasini saglayan
piyasalardir. Bu nedenle sermaye piyasalart sermaye stogunun birikimi, iktisadi biiylimenin
saglanmasi ve yatirimlarin finansmani igin kritik onem arz eder. Bu fonksiyon 6zellikle {ilkemiz
gibi gelismekte olan ve fon ihtiyaci duyan iilkeler i¢in daha da 6nemlidir. Sermaye piyasalarinin
bu fonksiyonu yerine getirebilmesi piyasanin giliven, aciklik ve kararlilikla islemesine ve
yatirnmcilarin yatirnm yaptiklari veya yapacaklari sirketler hakkinda tam ve dogru bilgi sahibi
olmalarina baghdir. Zira serbest piyasa ekonomisinin en 6nemli varsayimlarindan biri piyasa

ajanlarinin piyasadaki tiim bilgiye sahip olduklaridir.

Akerlof kullanilmig araba modeliyle piyasada taraflarin tam bilye sahip olmadiklar
durumlarda piyasa basarisizliginin sézkonusu olabilecegini gdstermistir. Zira “iirliniin” fiyat ve
kalitesine iligkin olarak dogru olmayan bilgiye dayanarak alinan karar kaynak dagiliminin etkin
olmamasina neden olabilmektedir. Akerlof’un modelindeki asimetrik bilgi sorunu menkul kiymet
ve kredi piyasasina da uygulanmis ve asimetrik bilginin piyasalarda ters se¢im ve ahlaki tehlikeye

neden oldugu gosterilmistir.

Son yillarda banka faaliyetlerinin dinamiklesmesi ve karmasiklagmasiyla birlikte,
tilkemizde ve diinyada yasanan bankacilik krizleri ve bu krizlerin finansal piyasalara etkileri
bankalarin seffafliginin arttirilmasini zorunlu kilmistir. S6z konusu bankalar, kendi faaliyetleri ve
riskleri hakkinda bilgi almak isteyen karar alicilara, gézetim ve denetim otoriterine anlagilmasi

gii¢ bilgiler sunmaktadirlar.
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Seffaflik icin gerekli olan bilgi ayni zamanda piyasa disiplinin saglanmasina katkida
bulunmaktadir. Piyasa disiplinin saglanarak sermaye piyasalarinin kendinden beklenen
fonksiyonlarini yerine getirebilmesi ancak, piyasa karar alicilarinin bankanin faaliyetleri ve bu
faaliyetlerdeki riskler hakkinda zamaninda ve giivenilir bilgi almalarinin saglanmasiyla igleyebilir.
Bununla birlikte bilgilendirmenin eksiklikleri de géz dniinde bulundurulmalidir. Zira birer itimat
kurumu olan bankalarin giivenilir olmamasi1 durumunda tasidig: riskler diger bankalara yayilarak

sistematik krize neden olabilir.

Genel olarak iilkemiz diizenlemeleri agisindan konuya yaklasildiginda, SPKn. 50°nci
maddesinde halka acik bir bankanin sermaye piyasast mevzuatina tabi olamayacagi haller tahdidi
ve acik olarak sayildigindan, bu sayilan haller disinda halka bir acik banka da sermaye piyasasi
mevzuatina tabi olacaktir. Bu durum, halka ac¢ik bankanin sermaye piyasast mevzuati kapsaminda
kamuyu aydinlatma yiikiimliliigliniin de bulundugunu gostermektedir. Ayrica halka agik
bankalarda kamuyu aydinlatma ilkesinin gegerli olacagi konusunda Bankalar Kanunu’na agik bir

hiikiim konulmasi yerinde olacaktir.

Son olarak iilkemiz mevzuati acgisindan, banka sirr1 ve hissedarin bilgi alma hakkinin
birlikte degerlendirilmesi yerinde olacaktir. Bankalar Kanunu’nun 22/7 maddesinde agikg¢a, banka
ve miisteri sirr1 ayrimi yapilmaktadir. Bankanin miisterisi ile ilgili olarak yaptig1 islemler sonucu
edindigi tiim bilgiler, miisteri sirr1 kavramina girmektedir. Tiirk bankacilik sisteminde bankanin
isletmesine dair olup, bankanin miisteri iliskilerinin diginda mali giiciinii ve itibarin ilgilendiren
tim hususlar ise, banka sirrini olusturur. Sermaye Piyasasi Kurulu izniyle halka acgik olan
bankalarin isletmelerine dair bilgilerin banka sirr1 kapsaminda degerlendirilerek kamuya
verilmemesi, sermaye piyasalarinda hisse senedi yatirimcisinin korunmamasit anlamina gelecektir.
Bu sebeple, bankanin mali, iktisadi, kredi ve nakit durumu, banka politikalarinin uygulanmasinda
dair alinan kararlar, bankanin idare edilme esaslari da banka sirr1 kapsaminda olup, bunlarin
kamuya aciklanmasi gerekmekte olup, ayrica Bankalar Kanunu’na agik bir hiikiim konularak

bunun zorunlu kilinmasi piyasa disiplinin saglanmasi agisindan yerinde olacaktir.
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