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YONETICi OZETi

1980°1i yillardan sonra diinyadaki bir¢ok iilkede serbest piyasa ekonomisi sistemine
gecilmesi uluslararasi sermaye hareketleri lizerindeki kisitlamalart kaldirmistir. Giiniimiizde
bir¢ok iilkede sermaye hareketleri tamamen serbest durumdadir. Teknolojinin gelismesi ve
globallesmeyle birlikte yatirimeilarin ayni anda birgok iilkede islem yapmalari miimkiin hale
gelmistir. Bu durum sermaye piyasalarinin gelisimine biiyiik katkilarda bulunsa da aymi
zamanda bazi tehditler olugturmaktadir. Bu tehditlerden biri giiniimiizde sinir 6tesi sermaye
piyasasi suglarindaki artistir. Sermaye piyasalari kanunlarini ihlal eden kisiler yabanci tiizel
kisiler adina banka veya araci kurumlarda ac¢ilmis hesaplar1 kullanarak, menkul kiymet ve
nakit  hareketlerini  s6z  konusu  hesaplardan  gergeklestirerek  kimliklerini
gizleyebilmektedirler.

Bu cergevede, sermaye piyasasi suglarinin giderek sinir 6tesi nitelik kazanmasi, bu
suclarin incelenmesi ve denetiminde uluslararasi isbirligini kaginilmaz hale getirmistir.
Ulkeler arasindaki adli yardimlasmalarda kullanilan geleneksel yontem cezai konularda
kargilikli adli yardimlagsma anlagmalaridir. S6z konusu anlagmalar devletler arasinda
imzalanir ve genellikle birgok iilkede meclisler tarafindan onaylanarak yiiriirliige girer.
Bundan bagka sermaye piyasasi suglarinin denetiminde isbirliginde kullanilan diger araglar
talepnameler, uluslararasi sdzlesmeler, bolgesel isbirlikleri ve olay bazinda diizenlenen gayri
resmi yardimlagsmadir. Cezai konularda karsilikli adli yardimlagma anlagmalari, uluslararasi
sozlesmeler ve SECI (Giineydogu Avrupa Isbirligi Girisimi, Southeast European
Cooperative Initiative) gibi bolgesel igbirliklerini diizenleyen sézlesmelerin her ne kadar
baglayici ve kanun hiikmiinde olmalari gibi avantajlart bulunsa da, s6z konusu anlagsmalar
cercevesinde adli yardimlasma Adalet Bakanliklar1 veya Disisleri Bakanliklar1 araciligiyla
saglandigindan bilgi degisimi silireci ¢ok uzun bir siire almaktadir. Diger yontemlerden biri
olan talepnamelerde ise istenilen bilginin elde edilip edilemeyecegi kesin degildir. Sermaye
piyasasi suglarmin ¢ok kisa bir siire iginde gergeklestirildigi ve bu tip suglara erken
miidahale etmenin onemi goz Oniine alindiginda, sermaye piyasasi otoriteleri arasinda bilgi
degisimi siirecini hizlandiracak mekanizmalarin kullanilmasinin 6nemi yadsinamazdir.

Mutabakat zaptlar1 (Memorandum of Understanding, MoU) diizenleyici otoritelerin
denetimlerde birbirlerinden yardim almasii kolaylastiran, iyi niyet beyanlaridir. MoU’lar
devletler arasinda degil de dogrudan sermaye piyasasi kurumlari arasinda imzalandigindan,

yalnizca sermaye piyasalari ile ilgili hiikiimler igermekte ve kurumlarin ihtiyaglarina daha iyi
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cevap vermektedir. Ayrica bilgi aligverisi siirecinde sermaye piyasast kurumlari baska
diplomatik kanallar olmadan dogrudan birbirlerinden bilgi alabilmektedirler. MoU’larin
sermaye piyasasi kurumlar1 arasinda imzalanmasi bu diizenlemelerin baglayict olmamasina
sebep olmakla birlikte, uluslararasi alanda anlagsmalarin uygulanabilmesi i¢in en 6nemli
etken tlkelerin bu diizenlemelere uyum konusundaki niyetleridir. Giiniimiizde sermaye
piyasalarinin globallesmesi ve teknolojinin gelismesi ile sermaye piyasasi suclarmin sinir
Otesi nitelik tagimasi {ilkelerin bu konudaki bilinglerini arttirmig ve uluslararasi isbirliginin
gelistirilmesine yonelik girisimleri hizlandirmistir. Bu kapsamda, Mayis 2002°de Istanbul’da
yapilan International Organization of Securities Commissions (IOSCO) toplantisinda
imzalanan ¢ok tarafli mutabakat zapti sermaye piyasalar1 suglarinin denetiminde uluslararasi
igbirligi i¢in atilmis ¢ok 6nemli bir adimdir.

Ancak, sermaye piyasasi kurumlarinin igbirligi icin diizenlemeler yapilmasindan
daha da 6nemli olan husus kurumlarin igbirligine istekli olmalar1 ve uluslararasi igbirligini
miimkiin kilan yetkilerinin bulunmasidir. Yeterli diizenlemelerin bulunmamasi ve isbirligine
yanagmama giinlimiizde 6zellikle offshore merkezler olarak tabir edilen ve Financial Action
Task Force (FATF) yillik raporlarinda igbirligi yapmayan iilke (non-cooperative jurisdiction)
olarak nitelenen merkezlerden bilgi talep edildigi zaman 6nemli bir sorun olarak ortaya
cikmaktadir. S6z konusu iilkelerde gevsek finansal diizenlemelerin bulunmasi bu iilkeleri
mali su¢ islemek isteyen gercek ve tiizel kisiler i¢in bir siginak haline getirmistir. Ayrica,
diizenlemelerin yetersizligi gerekli bilgilerin temin edilememesine, temin edilen bilgilerin ise
sagliksiz olmasina sebep olmaktadir. Isbirligine yanasmayan iilkeler ise mali
diizenlemelerinin bulunmamasi ve siki gizlilik kurallarinin varligi nedeniyle iilkelerinde
bulunan ¢ok oOnemli biyiikliikteki ekonomik kaynagi kaybetmek istemediklerinden,
uluslararasi igbirligi taleplerini reddetmektedirler.

FATF araciligtyla her yil isbirligi yapmayan iilkelerin ilan edilmesi, lilkelerin kara
parayla miicadele i¢in daha siki diizenlemeler yapmasini saglamigtir. Bunun yani sira 11
Eylil olaylarindan sonra uluslararasi isbirliginin artmasi biitiin diinyada kara parayla
miicadele i¢in bir istek olugsmasina neden olmustur. Bu a¢idan FATF tarafindan uygulanan
yaptirimlar ve artan uluslararasi uzlagma sebebiyle offshore merkezler ile ilgili sorunlarin
giderilecegi diigiiniilmektedir.

Ulkemizde islem yapan yabanci yatirimcilarin biiyiik bir ¢ogunlugu yurtdiginda
kurulu aract kurumlar iizerinden, yabanci fonlar adina islem yapmaktadir. S6z konusu
yabanci fonlarin biiylik cogunlugu offshore merkezler olarak tabir edilen iilkelerde

kuruludur. Ulkemizde gogu araci kurulus yalnizca kendilerinde hesabi bulunan yabanci aract
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kurumla ilgili sozlesmeleri tutmakta, ancak yabanci araci kurulug vasitasiyla islem yapan
yabanci fonlarla ilgili herhangi bir bilgi elde edememektedir.

Her ne kadar mutabakat zaptlar isbirligi siirecini hizlandirmis olsa da, mevcut
uluslararast igbirligi diizenlemelerinin en onemli eksikligi, bu diizenlemelerin acil
durumlarda yararli olmamasidir. Bilgi paylasimi diizenlemeleri gelistikce ve bunlarin
uygulanmasindan kaynaklanan zorluklar azaldik¢a tilkelerin yalnizca belirli alanlarda MoU
imzalamalar1 da miimkiin olabilecektir. Siir Otesi sermaye piyasasi suglarinda hizli
miidahalenin saglanabilmesi i¢in sermaye piyasasi kurumlarinin yiiriitecegi ortak
denetimlerin de faydali olabilecegi diisiiniilmektedir.

Sonug olarak, mutabakat zaptlarinin yasal baglayiciligi olmayan iyi niyet beyanlari
olmalarina ragmen sermaye piyasasi kurumlarinin uluslararasi isbirligine yonelik olarak
artan bilingleri sebebiyle, sermaye piyasast suglarinin arastirilmasi ve tespitinde en hizli ve
pratik yol olduklari; lilkemiz agisindan ise 6zellikle yabanci fonlarin kurulu oldugu offshore

iilkelerle MoU imzalanmasinin ¢ok yararli olacagi diistiniilmektedir.
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GIRIS

Sermaye piyasalariin biitiinlesmesi birgok firsat olusturmakla birlikte ayn1 zamanda
adil, seffaf ve saglikli sermaye piyasalar1 saglanmasina yonelik tehditler olusturmaktadir.
Gunimiizde giderek artan sayida sermaye piyasasi aract ayni zamanda farkli tlke
borsalarinda islem goérmekte ve sirketler birgok iilkeden fon toplayabilmektedir. Yatirimeilar
ise gelisen teknolojiden faydalanarak dogrudan veya fonlar araciligiyla yabanci borsalarda
islem yapmakta ve kendi yatirim tercihlerine en uygun sermaye piyasasi araglarina yatirim
yapabilmektedir.

Globallesmenin sermaye piyasalarina yonelttigi en biiyiik tehdit ise teknolojinin
gelisiminden de faydalanilarak gilinlimiizde genel olarak ekonomik suglarin ve Ozelde
sermaye piyasast suglarinin iglenmesinin kolaylasmasi ve bu tip sug¢larin uluslararasi bir
nitelik kazanmasidir. Diizenleyicilerin bu tehditleri tanimlamak ve Onleyebilmek igin
yabanci iilkelerin sermaye piyasalar1 otoriteleriyle bilgi paylasgimma izin veren
diizenlemelere sahip olmalar1 gerekmektedir.

Menkul kiymet kanunlarinin ihlallerinin sorusturulmasinda uluslararasi isbirliginin
Onemi sermaye piyasast suglariin ortak ozelliklerinde kendini gostermektedir. Bu ortak
ozellikler, sugun yabanci iilkelerde islenmesi, su¢ isleyen kisilerin yabanci iilkelere
siginmasi, nakit ve diger hareketlerin suglularin kimliklerini gizleyebilmeleri i¢in yabanci
ilkelerden yapilmasi, hisselerin kime ait oldugunun gizlenmesi i¢in yabanci hesaplarin
kullanilmasi ve internet gibi iletisim vasitalariin smir Otesi suglarin  iglenmesini
kolaylastirmasidir.

Bu kapsamda yapilan ¢alismanin birinci béliimiinde sermaye piyasasi kurumlarinin,
menkul kiymet suglarinin denetiminde uluslararasi igbirligi igin yararlanabilecegi yasal
mekanizmalar, sermaye piyasasi kurumlarmin bilgi aligverisinde bulunduklar1 olaylardan
ornekler verilmek suretiyle agiklanacaktir. ikinci béliimde uluslararasi diizlemde sermaye
piyasasi kurumlar arasinda isbirliginin gelistirmesi ¢abalarina onciilik eden IOSCO’nun
(International Organization of Securities Commissions) isbirligine yonelik yaptigi
caligmalardan oOrnekler verilecek, tiglincii boliimde ise iilkemizdeki yabanci yatirimel
islemleri ve isbirligine iliskin diizenlemelere deginilecektir. Calismamizin doérdiincii
boliimiinii sermaye piyasasi suglarimin arastirilmasinda uluslararasi isbirliginde karsilasilan
giicliikler olusturmaktadir. Besinci ve son boliimde ise degerlendirme ve oOneriler yer

almaktadir.



1. BOLUM

Smir Otesi Sermaye Piyasasi Suclarinda Uluslararas: Isbirligi

Sinir 6tesi menkul kiymet iglemlerinin ve yatirimin artmasi diizenleyici otoritelerin
kendi iilkesel yetkilerini agan uluslararasi sermaye piyasasi suglariyla karsilagmalarina sebep
olmustur (Steil.1995:227). Bu tip durumlarda denetim igin gerekli olan bilgi yabanci
iilkelerde ise ve temin edilmesi miimkiin degilse etkin denetleme engellenmektedir.
Dolayisiyla smir Otesi sermaye piyasast suclarinin tespit edilmesi ve Onlenebilmesi igin
diizenleyici otoritelerin isbirligine yonelik mekanizmalar kurmasi gereklidir.

Ulkelerin kisi veya kurumlar iizerindeki ¢atisan yetkilerinin 6nlenmesinde en etkin
¢Oziim ¢atigmalar olusmadan, bu tip sorunlarin uluslararasi anlagmalar yoluyla 6nlenmesidir.
Uluslararas1 anlagmalar esas itibariyle devletin egemenligi ilkesiyle zit bir karakter
tagimaktadir, herhangi bir dis miidahale olmaksizin devletin kendi yetkilerini iilkesi sinirlar
dahilinde diledigi gibi kullanmasi demek olan egemenlik ilkesi ile, uluslararasi kurallarin
devletlerin i¢ iglerini etkileyebilecegi kavramlar1 ¢atismaktadir (Friedman.2001:1). Ancak,
bugilin uluslararas1 sermaye hareketlerinin giderek artmasi ve piyasalarin biitiinlesmesi
devletlerin uluslararasi diizenlemeler yoluyla isbirligi yapmalar ve egemenlik yetkilerinin
bir kismindan vazgegmelerini kaginilmaz hale getirmistir.

1980’li yillarin basinda ABD sermaye piyasalar1 otoritesi olan Securities and
Exchange Commission (SEC)’in yabanci iilkelerden bilgi alma talepleri s6z konusu iilkelerin
gizlilik kurallar gerekce gosterilerek reddediliyordu. Federal mahkemeler SEC’e yabanci
iilkelerden bilgi ve belge temini konusunda yardimci olsa da SEC’in sorusturmalarini
sonuglandirabilmek i¢in ABD digindan elde etmesi gereken kanitlarin toplanmasi sathasi ¢ok
uzun siirliyordu. Bunun sonucunda SEC bilgi degisimi i¢in yabanci sermaye piyasalari
otoriteleriyle olay bazinda gayri resmi yollar kullanmaya basladi. Ancak, bilgi degisimi i¢in
kullanilan s6z konusu gayri resmi yollarin gegici olmasi uluslararasi igbirligini gelistirecek
ve sermaye piyasalart yetkilileri arasinda bilgi degisimini kolaylastiracak resmi yollar
bulunmasi gerektigini géz oniine sermistir (Horton.1997:548).

Giliniimiizde sermaye piyasalart otoriteleri globallesmenin ve teknolojinin
gelismesinin beraberinde getirdigi tehditlerden biri olan uluslararasi ekonomik suglara karsi
daha fazla isbirligi yapmaktadirlar. Calismanin bu boliimiinde sermaye piyasalari
kurumlarinin menkul kiymet suclarinin arastirilmasi ve denetiminde kullanabilecekleri

uluslararasi isgbirligi mekanizmalar1 incelenecektir.



1.1. Adli Konularda Karsihikh Yardimlasma Anlagsmalari

Adli konularda karsilikli yardimlagsma anlagmalar1 (Anlagma) hiikiimetler arasinda
imzalanir ve belli bash cezai konularda kanit temin edilmesi gibi hususlarda bilgi degisimi
saglar. Ozel olarak bu anlasmalar, arama emirlerinin yerine getirilmesi, tanik ¢agirilmasi,
belge ve ifade temin edilmesi gibi konular1 diizenlemektedir. Bu anlagmalarin en nemli
avantaji taraflar Uzerinde baglayict olmast ve kanun hiikmiinde olmalaridir. TC
Anayasasi’nin  90. maddesine gore anlasmalarin onaylanmasi, Tiirkiye Biiyiikk Millet
Meclisi’nin onaylamay1 bir kanunla uygun bulmasina baglhdir. Usuliine gore yiiriirliige giren
anlagmalar kanun hiikmiindedir.

Bu anlagmalarla anlasmaya imza atan her taraf karsilikli yardim taleplerinin
iletilecegi bir hukuki yetkili belirlemekte ve yardim talepleri o kanal araciliiyla
iletilmektedir. Bu anlagmalarla getirilen c¢oziimler genellikle cezai konularda olup
diizenleyici otoritelerin dogrudan birbirlerinden yardim almalar1 miimkiin degildir.

Anlagmalar teorik olarak bilgi degisimi prosediiriinii kolaylastiran ve hukuki
yetkilendirme mekanizmasini ortadan kaldiran bir prosediir olmakla beraber pratikte bilgi
degisiminde gecikmeler olmaktadir. Bir diger dezavantaji da ¢ifte cezalandirma sorunudur.
Anlagmalarin birgogunda yardim talep edilen konunun anlagmaya imza atan her iilkede de
su¢ sayilmasi gerektigi, iki tilkede sug teskil etmeyen hususlarda adli yardimimn miimkiin
olmadig: belirtilmektedir.

Anlagmalar tilkeler arasinda ikili olarak miizakere edildiginden iki {ilke igin problem
arz eden hususlarin (bankacilik gizlilik kurallari gibi) anlagmalara konulmasi
saglanilabilmektedir. Iki iilke arasinda miizakere yoluyla anlasma imzalanmasi iilkelerin
sonradan sorun da ¢ikabilecek olan konularda birbirlerinin hukuk sistemlerini dgrenmesi
konusunda da yararlidir (OECD, Behind the Corporate Veil.2001:65).

Tirkiye ile Makedonya Cumbhuriyeti arasinda 24 Subat 1997°de Hukuki ve Cezai
Konularda Adli Yardimlasma Anlasmasi imzalanmistir.' Anlasmada taleplerle ilgili
yazigsmalarin Adalet Bakanliklarinca yapilacagi belirtilmektedir, ancak bu hiikiim diplomatik
yoldan iletisimi engellememektedir. Acil hallerde iletisim Uluslararasi Kriminal Polis
Teskilatt (INTERPOL) araciligiyla saglanmaktadir.

Anlagsmanin 32. maddesine gore adli yardim talebinin yerine getirilmesinin bilgi

talep edilen tarafin egemenligine, giivenligine veya kamu diizenine zarar verecegi

! S6z konusu anlagsma 07.03.2000 tarihinde Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi tarafindan kabul edilerek yiiriirlige
girmistir.



disiiniiliiyorsa ve bilgi istenilen tarafca yardim isteminin yerine getirilmesinin i¢ mevzuatina
aykir1 olacagi addediliyorsa bilgi talebi reddedilebilmektedir. Adli yardimlagma talebi bu
maddeye gore reddedildigi takdirde bunun gerekgesi bildirilecektir.

25. maddeye gore ceza alaninda adli yardimlagsma, 6zellikle belgelerin iletilmesini
arama, delil teskil eden belge ve esyalara el konulmasi ve teslimi, bilirkisi incelemesi,
saniklarin sorgulanmasi, taniklarin ve bilirkisilerin dinlenmesi ve kesif yapilmasi gibi usul
islerinin yerine getirilmesini kapsamaktadir.

26. maddeye gore ceza alanindaki adli yardim talebi asagidaki hususlari ihtiva
edecektir:

- Talepte bulunan ve talepte bulunulan makamlarin ismi,

- Sorusturmanin veya davanin konusu,

- Saniklarin veya hiikiimliilerin isimleri, oturduklar1 veya ikamet ettikleri mahal,
uyruklugu ve meslegi miimkiin oldugu 6l¢iide, dogum yerleri ve tarihleri ile bunlarin
babalarinin ve analarinin isimleri,

- Mevcut ise kanuni temsilcilerinin isimleri ve adresleri,

- Adli yardim talebinin amaci ve talebin yerine getirilmesi icin gerekli bilgilerle sug
teskil eden fiilin tavsifi ve sugun niteligi.

Ulkemiz ile aralarinda cezai konularda ikili ya da ¢ok tarafli adli yardim
anlagmalarinin bulundugu iilkeler Amerika Birlesik Devletleri, Arnavutluk, Avusturya,
Azerbaycan, Belgika, Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti, Danimarka, Estonya, Federal Almanya,
Finlandiya, Fransa, Giircistan, Hindistan, Hollanda, Irak, Ingiltere, Iran, irlanda, Ispanya,
Israil, isveg, Isvicre, italya, izlanda, Kuveyt, Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti, Letonya,
Litvanya, Lihtenstayn, Liiksemburg, Macaristan, Makedonya, Malta, Misir, Moldovya,
Norveg, Ozbekistan, Pakistan, Polonya, Portekiz, Romanya, Rusya Federasyonu, Slovakya,
Suriye, Tacikistan, Tunus, Ukrayna, Urdiin, Yugoslavya Federal Cumhuriyeti ve
Yunanistan’dir.

Tiirkiye ayrica Ceza Islerinde Karsihkli Adli Yardim Avrupa Sozlesmesine
(CIKAYAS) imza atmustir. S6z konusu sozlesmenin Ek Protokol’iinde mali suglar da
sozlesme kapsamia alinmistir.” CIKAYAS’in 15. maddesinde s6zlesmenin uygulanmasiyla
ilgili istinabe taleplerinin yardim isteyen tarafin Adalet Bakanligi’nca, yardim istenen tarafin

Adalet Bakanligi’na gonderilecegi ve ayni yoldan iade edilecegi belirtilmektedir. Ancak,

2 Soézlesmenin Ek Protokol’iine taraf olan iilkeler Arnavutluk, Avusturya, Bulgaristan, Hirvatistan, Cek
Cumhuriyeti, Danimarka, Estonya, Finlandiya, Fransa, Federal Almanya, Yunanistan, Macaristan, Izlanda,
Irlanda, talya, Letonya, Litvanya, Liiksemburg, Hollanda, Ingiltere, Norveg, Polonya, Portekiz, Romanya, Rusya
Federasyonu, Slovakya, Ispanya, Isveg, Makedonya, Ukrayna’dir.
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Ozellikle hazirlik sorusturmalar ile ilgili talepnamelerin adli makamlar arasinda dogrudan
dogruya yazigsma konusu edilebilecegi belirtilmektedir. Bunun yani sira bir ceza davasi igin
zorunlu olup da anlagmaya imza atan taraflardan birinin adli makamlarinca talep edilecek
adli sicil 6rnekleri ve bu hususa iligkin her ¢esit bilgi ile ilgili talepler, yardim isteyen tarafin
adli makamlarinca dogrudan dogruya yardimi istenen tarafin yetkili merciilerine

gonderilebilmektedir.

1.2. Talepnameler (Letter Rogatory, Letter of Request)

Anlagmalarin kapsammin diginda kalan hususlarda yabanci bir devletten bilgi
istemek i¢in talepname kullanilabilmektedir. Talepname, bir hakimin veya hukuki yetkilinin
yabanci bir iilkedeki hakimden ifade ve kanit istemesini saglayan hukuki bir belgedir. Talep
eden iilkedeki hakim s6z konusu bilgileri iilkesindeki savci veya polis adina da
isteyebilmektedir. Goriiniiste biitiin devletler talepname miiessesesini kabul etmektedirler.

Talepnamelerin etkinliklerine bakildiginda ise, talepler diplomatik kanallarla
iletildiginden bu ydntemle bilgi istemenin sonu¢ almasinin bazi durumlarda yillar siirdiigii
olmaktadir. Talepname araciligtyla bir talep iletilecegi zaman iilkenin hakiminin s6z konusu
talebi Adalet Bakanligina, Adalet Bakanliginin, Disisleri Bakanligina iletmesi, Disislerinin
bu talebi yabanci iilke Disislerine iletmesi, o {ilkenin Adalet Bakanligina ve oradan da
mahkemeye intikal etmesi gerekmektedir. Yabanci iilke mahkemesi tarafindan talep kabul
edilirse ve istenilen bilgi ve belgeler bulunursa aynmi sekilde s6z konusu bilgiler bilgi talep
eden iilke mahkemesine iletilecektir. Bunun yam sira, talepname aracilifiyla bilgi temin
edilip edilmeyecegi de kesin degildir, ¢linkii talep, bilgi isteme siirecindeki taraflar veya
hakkinda bilgi istenilen kisiler tarafindan da reddedilebilmektedir (OECD, Behind the
Corporate Veil.2001:66).

Bazi iilkeler bilgi degisiminde talepname sisteminin kullanilmasma sinirlar
koymaktadirlar. Bazilarinda ise ceza davasi acilmadan bilgi degisimi i¢in talepname
sisteminin kullanilmasina izin verilmemektedir. Ayrica bankacilikta siki gizlilik kurallarina
sahip olan devletler banka hesaplariyla ilgili bilgi istendigi zaman talepleri
reddetmektedirler. SEC v. Arnold Kimmes davasinda ABD bolge mahkemesi SEC’in bir
talepname araciligiyla Fransiz mahkemelerinden Amerika’da manipiilasyon yaptigini iddia
ettigi, Fransa’da yiiriitiilmekte olan bir sorusturma sebebiyle hapiste olan Thomas Quinn’in
banka kayitlarin1 ve ifadesini talep etmistir. Ancak Fransiz mahkemesi Fransa Ceza
Kanunu’na gore dava acilmadan kriminal konularda bilgi verilemeyecegi, A.B.D. bdlge
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mahkemesinin ilgilendigi hukuki ihtilafla ilgili konunun ayni zamanda Fransa’daki ceza
davasint da ilgilendirdigini ve 1984 tarihli Fransiz Bankaciik Kanununa goére hukuki
konularda bankacilik sirlarinin ihlal edilemeyecegi gerekgeleriyle talep mektubunu

reddetmistir (Mann. 1994:110).

1.3. Hukuki ve Ticari Konularda Adli Yardimlasmaya iliskin Lahey

Konvansiyonu

Lahey Konvansiyonu uluslararasi olarak bilgi saglama anlasmalarinin en 6nemli
orneklerinden biridir. Bu konvansiyona imza atan taraflar kanit toplamak i¢in birbirlerinden
yardim talep edebilmektedirler. Talep, bilgi talep edilen devletin kendi milli ¢ikarlarina
uygun oldugu olgiide yerine getirilmektedir. Konvansiyon uluslararasi isbirligini
giiclendirmek i¢in 6nemli bir aragtir, ancak yalnizca hukuki konular1 kapsadigindan sinir
Otesi sermaye piyasasi suclarinin 6nlenmesinde etkili olmamaktadir (Basedow.2000:117).

Lahey Konvansiyonu yalnizca hukuki sorunlarda kullanilmakta olup, sermaye
piyasasi kurullarinin yiiriittiikkleri sorusturmalarda kullanilamamaktadir. Bunun yani sira,
konvansiyonun 23. maddesine gore iilkelerin dava oncesinde bilgi ve belge temini icin
gonderilen talep mektuplarini reddetme hakki vardir (Mann.1994:105).

Tiirkiye bu konvansiyona imza atan iilkelerden biridir.

1.4. Bolgesel isbirlikleri

1.4.1. Avrupa Birligi

Bolgesel igbirliginin diinyadaki en Onemli Ornegi Avrupa Birligi g¢ercevesinde
kurulmus olan The Committee of European Securities Regulators’dir (CESR) (Avrupa
Menkul Kiymet Diizenleyicileri Komitesi). Bu orgiit 2001 yilinda Lamfalussy Raporu’nda
yer alan teklif iizerine Avrupa Konseyi (23 Mart 2001) ve Avrupa Parlamentosu (5 Subat
2001) tarafindan alman kararlarla onaylanmak suretiyle kurulmustur.” CESR kurulduktan

sonra Forum of European Securities Regulators’in (FESCO) (Avrupa Menkul Kiymet

3 Lamfalussy Raporu’nda Avrupa sermaye piyasalarmin biitiinlesmesi icin 4 diizey belirlenmistir. 1. diizeyde
Avrupa Birligi (AB) organlar tarafindan kararlar alinacak, 2. seviyede AB Menkul Kiymetler Komitesi ve AB
Menkul Kiymet Diizenleyicileri Komitesi kurulacak, 3. seviyede 1. ve 2. seviyelerde kabul edilen ortak
standartlarin biitiin AB {iyesi iilkeler tarafindan uygulanmasi i¢in igbirligi gelistirilecek, 4. seviyede ise kanunlarin
uygulanmasinin denetiminde igbirliginin artmasi saglanacaktir.
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Diizenleyicileri Forumu) gorevi sona ermis ve CESR’a doniistiiriilmiistiir. CESR’in

amaglari;
a) Avrupa’daki menkul kiymetler otoriteleri arasinda igbirligini saglamak,

b) Ozellikle Avrupa sermaye piyasalarmimn diizenlenmesine iliskin hukuki altyapinin
hazirlanmasina yardimcr olmak acisindan, taslak uygulama tedbirlerinin

hazirlanmasi konusunda, Avrupa Komisyonuna danigmanlik yapmak,

¢) Menkul kiymetlere iligskin olarak olusturulan hukuki ¢er¢evenin iiye iilkelerce tam ve

zamaninda uygulanmasini saglamak i¢in ¢aligmaktir.

CESR bu amaglan yerine getiritken, Avrupa Parlamentosuna menkul kiymet
politikalar1 hakkinda danigmanlik hizmeti vermekte ve Avrupa Komisyonu tarafindan
istenilen diger gorevleri de yerine getirmektedir. Avrupa Birligi menkul krymet kanunlariin
yeknesak uygulanmasinin saglanmasi agisindan CESR rehberler, tavsiyeler ve standartlar

yayimlamaktadir.

CESR iginde kurulan daimi bir grup olan menkul kiymet otoritelerinin denetim
birimlerinin yetkililerinden olusan CESR-Pol’un amaci ise iiyeler arasindaki isbirligini
gelistirmektir.

1999°da FESCO tarafindan “Menkul Kiymet Islemlerinin Gozetimi ve Bilgi Alis
Verigine Iliskin Cok Tarafli Mutabakat Zapt:” (MoU) (Multilateral Memorandum of
Understanding on the Exchange of Information and Surveillance of Securities Activities)
konulu ¢ok tarafli mutabakat zapti hazirlanmis ve Avrupa Birligi {iyesi iilkeler tarafindan
imzalanmistir. Bu zaptin amaci, sermaye piyasasi suclarmin 6nlenmesi amaciyla mevcut
gdzetim ve yaptirim mekanizmasinin etkinliginin artirilmasina yonelik olmak iizere, Avrupa
Ekonomik Alani1 (European Economic Area) dahilindeki iiye iilkeler arasindaki isbirligini
miimkiin olan en {ist diizeye ¢ikaracak ve tiim Avrupa icin gegerli olacak bir diizenleme
gercevesi olusturmaktir.

S6z konusu ¢ok tarafli zapt, ilgili otoritelerin yetki alaninda bulunmak sartryla su

konulara iliskindir:

a) Menkul kiymetler iizerinde gercgeklestirilen igeriden &grenenlerin ticareti, yapay
piyasa olusturma veya su¢ teskil eden veya piyasanin dogal akisini bozan diger islemlere

iliskin olarak inceleme yapilmasi ve yaptirim uygulanmast,



b) Menkul kiymetlere iliskin olarak, saklama, yonetim ve islem gerceklestirme
konularindaki diizenlemelere uygunlugun denetlenmesi, bu diizenlemeler dogrultusunda

inceleme, yaptirim ve izleme faaliyetlerinde bulunulmasi,

¢) Piyasadaki aracilik faaliyetlerine iligkin olarak getirilen sartlarin (6rnegin yetki
sartinin)  gerceklestirilip gerceklestirilmediginin  veya bu sartlarin muhafaza edilip

edilmediginin kontroli,

d) Takas ve 6deme islemleri de dahil olmak {izere finansal piyasalarin gozetimi,
Yatirnm Hizmetleri Direktifinde tanimlandigi tizere Avrupa Ekonomik Alanindaki borsalarda
kote edilmis olan menkul kiymetler iizerinde gergeklestirilen tezgah iistii piyasa iglemlerinin

izlenmesi ve gozetimi,

e) Kamuyu aydinlatmaya iliskin olarak ihrac¢ilar ve saticilar hakkindaki
diizenlemelere uygunlugun gozetilmesi ve saglanmasi.

Taraf {ilkeler incelemelerin etkinliginin artirilmasi agisindan, uygun durumlarda
ortak inceleme gergeklestirilmesi, is ve sorumluluklarin paylasilmasi ve incelemeleri takiben
yapilacak islemlerin koordinasyonu konusunda goriis birligi iginde bulunmaktadirlar.

FESCO-CESR bazinda ortaya konan “Menkul Kiymet Islemlerinin Gozetimi ve
Bilgi Alis Verisine Iliskin Cok Tarafli Mutabakat Zapt” (Multilateral Memorandum of
Understanding on the Exchange of Information and Surveillance of Securities Activities)
basliklt metin, Avrupa Ekonomik Alanmi dahilindeki otoriteler arasindaki isbirliginin temeli
olarak diisiiniilmiistiir. Finansal hizmetler konusunda AB direktiflerince Ongoriilen iiye
iilkeler arasindaki yakin isbirliginin saglanmasi agisindan MoU oOnemli bir asama olarak
kabul edilmektedir. Bu direktifler disinda, gelisen teknolojiye bagli olarak artan uluslararasi
etkiler ve karsilikli bagimlilik ile borsalar arasindaki artan isbirligi de, mali hizmetler
alanindaki i¢ piyasanin tamamlanmasi ile birlikte, gdzetim ve denetim konularinda ortak
hareketi zorunlu hale getirmektedir. Bu MoU’da yer alan hiikiimler, Avrupa finansal
piyasalarindaki yatirimeilarin en iist seviyede korunmasi, finansal piyasalarin saglikli bir
sekilde islemesinin saglanmasi ile genel anlamda gdzetim fonksiyonlarinin yerine getirilmesi
ve piyasalara iligkin kanun ve yonetmeliklerin etkin bir sekilde uygulanmasinin saglanmasi
ve nihayet, taraflar arasindaki isbirliginin en iist seviyeye ¢ikarilmasi acisindan Onem
tagimaktadir. Finansal konulardaki direktif hiikiimlerinin de dikkate alindigi géz Oniinde
bulundurularak, MoU’da yer alan hiikiimlerin tek Avrupa finansal piyasasina gegiste 6nem

tagidigi sdylenebilir.



1.4.2. Giineydogu Avrupa Isbirligi Girisimi (Southeast European Cooperative

Initiative)

Bolge devletleri arasinda ekonomik isbirliginin gelistirilmesini, bolge iilkelerinin
karsilastig1 c¢esitli sorunlara iliskin olarak calisma gruplar1 olusturularak s6z konusu
alanlarda projeler hazirlanmasini ve bu anlamda devletler arasi anlagmalarin imzalanmasini
amaglayan ve tesvik eden bir girisim olan SECI, aralarinda Tiirkiye’nin de bulundugu 11
devletin katilimi ile 6 Aralik 1996 tarihinde olusturulmustur.”

SECI Giindem Komitesince dncelikli olarak ele alinmas1 gerektigi vurgulanan dokuz
proje arasinda yer alan “Sinir Asan Sug ve Yolsuzluklarla Miicadele” konusu ile ilgili olarak
katilimc1 devletlerin yetkili otoriteleri arasinda cesitli toplantilar yapilmis ve anlasma
Tirkiye tarafindan 26 Mayis 1999 tarihinde imzalanmistir. Anlasma hiikiimlerinin
incelenmesinden, anlagsmanin esas itibariyle sinir asan su¢ ve yolsuzluklarla miicadele
edilebilmesi i¢in katilimer devletler arasinda etkin bir isbirligini ger¢eklestirmeye yonelik
olarak hazirlandig1 anlagilmaktadir.

Anlasmanin, 3. maddesi ile sinir asan bir su¢la miicadele acisindan taraf bir devlet
tarafindan digerine saglanacak yardimin niteligi ve sekline dair esaslar, 4. maddesi ile
saglanan bilgilerin gizliliginin korunmasi, 5. maddesi ile saglanan bilgiler nedeniyle
ugranilan zararlardan dolayr sorumluluk, 10. maddesi ile yardim talebinin kabul
edilmeyebilecegi durumlar diizenlenmistir. Anlagsmanin 13. maddesi ile katilimci devletlerin
sahip oldugu kriminal bilgilere gerektiginde herhangi bir katilimci devletin kolaylikla
ulasabilmesi icin s6z konusu bilgilere iligkin kayitlarin yer aldigt SECI Bolgesel Merkezi
adinda merkezi bir teskilatin kurulmasi 6ngoriilmiistiir. Anlagmanin 14. maddesi ile anlagsma
hiikiimlerinin, her katilimci devletin kendi iilkesi sinirlarinda uygulanabilir oldugu
vurgulanmis ve 15. maddesi ile katilimci devletler arasinda, anlagma hiikiimlerinin
yorumlanmasi ve uygulanmasina iligkin olarak ¢ikacak olan bir ihtilafta taraflarmn Ortak
Isbirligi Komitesinden goriis almalar1 ve gerektiginde anilan Komitenin belirleyecegi

dogrultuda hareket etmeleri ongoriilmiistiir (Bas.1999:32).

* Tirkiye disnda SECI iiyesi olan iilkeler Arnavutluk, Bosna Hersek Cumhuriyeti, Bulgaristan,
Hirvatistan,Yunanistan, Macaristan, Makedonya, Moldova, Romanya, Slovenya ve Aralik 2000 itibariyle
Yugoslavya’dir.
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1.5. isbirligi Cercevesi Olusturan Ortak Bildiriler (Communiques Creating

Framework for Cooperation)

Ortak Dbildiriler sermaye piyasalarmin diizglin islemesinin saglanmasi igin
uluslararasi isbirligini giiclendirmeye yarayan diger bir aragtir. ABD, Ingiltere ve Japonya
arasinda imzalanan 1990 yilina ait {i¢lii ortak bildiri bunlarin 6rneklerinden biridir. Bu ortak
bildiriyle taraflar saglikli ve gilivenli sermaye piyasalar1 i¢in cabalarini koordine etme
isteklerini ve ii¢ iilkenin karsilikli olarak birbirlerinin diizenlemeleri tanimasi saglanarak
iilkeler arasindaki sinir 6tesi yatirimlarin arttirilmasi gerekliligini vurgulamaktadirlar. Bildiri
ayrica, li¢ ililkede de faaliyet gosteren ¢ok uluslu girketlerin faaliyetlerini kolaylastirmak i¢in
diizenli olarak bilgi aligverisinde bulunulmasi ve {i¢ iilkeyi de ortak olarak ilgilendiren
konularin goriisiilmesi i¢in diizenli olarak istisarelerde bulunulmasi gerektigi hususlarini

igermektedir (Mann.1994:102).

1.6. Diizenleyici Konularda isbirligine Yonelik Olarak Ortak Bildiriler (Joint

Statements Relating to Cooperation in Regulatory Matters)

1991 yilinda SEC ve Avrupa Komisyonu arasinda karsilikli igbirligini dngoren ortak
bir bildiri imzalanmistir. Bildiride SEC ve Avrupa Komisyonu’'ndaki iilkelerin sermaye
piyasasi kurumlarinin, menkul kiymet kanunlarinin uygulanmasinda ve denetiminde isbirligi
ve bilgi degisiminin kolaylastirmasinda ortak ¢aligma niyetleri agiklanmistir. Bunun yani sira
ortak Dbildiri SEC ve Avrupa Komisyonu arasinda sermaye piyasalarinda yasanan
degisimlerin ve diizenlemelerdeki degisikliklerin diizenli olarak taraflarin bir araya

gelmesiyle degerlendirilmesini 6ngérmektedir (Mann.1994:97).

1.7. Mutabakat Zaptlar1 (Memorandum of Understanding, MoU)

Mutabakat zaptlar1 imzalayan taraflar {lizerinde baglayici olmayan, diizenleyici
otoritelerin denetimlerde birbirlerinden yardim almasini kolaylastiran, iyi niyet metinleridir.
MoU’lar uluslararasi alanda kamu kurumlari arasinda diizenlenir. Anlasmalar uzun bir
miizakere siireci sonunda hayata gecirilebilirken, MoU’lar {lizerinde uzlasilmas1 daha kisa bir

siire almaktadir. Bunun yani sira anlagsmalarin, her {ilkenin kanunlarina gére degismekle
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beraber, lilke meclislerince onaylanmasi gerekirken MoU’larin yiiriirliige girmesi icin
sermaye piyasalari otoriteleri arasinda imzalanmalar yeterlidir.

MOU’lar imza eden iilkeler iizerinde kanunen baglayici hiikiimler koymayan niyet
beyanlaridir. Bu agidan yerel kanunlarin ve diizenlemelerin {izerinde olmamakta ve
anlagmalar gibi diger isbirligi kanallarini etkilememektedirler (Licht.1999:108). Buna
ragmen MoU’larin giicii, diizenleyici otoriteler arasindaki farkliliklari uzlastirarak ve degisen
yasal cevrelere cevap vererek bilgi degisimini kolaylagtirmalarindan ileri gelmektedir.
MoU’lar iilkelerin yargi organlarina basvurmadan kamu kurumlart araciliiyla direkt olarak

birbirlerinden yardim almalarini saglamaktadir (OECD, Behind the Corporate Veil.2001:66).

1.7.1. MoU ilkeleri

1991°de IOSCO’nun 14. yillik konferansinda Mutabakat Zapt: Ilkeleri belirlenmistir.
Buna gore sermaye piyasasi kurumlarinin aralarinda imzaladiklart mutabakat zaptlarina

hakim olmasi gerektigi diisiiniilen 9 temel prensip belirlenmigtir.

1) Konu

Bilgi talep edilen iilkenin kanunlarina gore eylemin sug¢ olmadig1 ve su¢ olmayan bir
konuda diizenleyici otoritenin bilgi vermesinin yasak oldugu haller disinda sug fiilinin her iki
iilkede suc¢ teskil edip etmedigine bakilmaksizin MoU’larin bilgi paylagimini saglayacak
hiikiimler igermesi gerekmektedir.

1989°da IOSCO Teknik Komitesi iiye orgiitlerin bilgi talep edilen iilkede sorugturma
konusu olan hususun sug teskil edip etmedigine bakilmaksizin karsiliklilik esasina dayanarak
birbirlerine bilgi saglayacaklar1 konusunda bir onerge cikarmustir’. Bir MoU’da bilgi
paylagiminin saglanacagi konularin genis tutulmasiyla her otorite kendi yetki alanina giren
her konuda bilgi saglayabilecegi konusunda temin edilmis olmaktadir.

Eger bilgi talep edilen iilke kendi yasalarim ihlal etmeden kendi kanunlarina goére
su¢ sayllmayan konularda bilgi veremiyorsa, s6z konusu otoriteye yasalarinda bilgi

degisimini kolaylastiracak degisikliklerin yapilmasi dnerilmelidir.

3 Resolution On Cooperation
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2) Gizlilik

MoU’lar, bilgi temin eden otoritelerin séz konusu bilgileri miimkiin olan en yiiksek
gizlilik seviyesinde, en azindan kendi i¢ denetimlerinde elde ettikleri bilgileri koruduklari
sekilde koruyacaklarimna iligkin hiikiimler ihtiva etmelidir. Bunun yaninda, bilgiyi gonderen
iilkeye s6z konusu bilgiye ne derece dnem atfedecegine iliskin yetki taninmalidir.

Ulkeler arasindaki gizlilik kurallarmin farkliigindan kaynaklanan —sorunlart

MoU lara her iki tilkenin de kurallariyla uyumlu gizlilik sartlar1 koyarak agmak miimkiindiir.

3) Talebin Yerine Getirilmesi

MoU’yu imzalayan iilkeler karsilikli olarak birbirlerinden gelecek bilgi degisimi
taleplerini nasil yerine getirecekleri ve nasil bilgi talep edeceklerini gosteren bir prosediir
izerinde uzlagsmalidirlar, bu prosediirler her iki iilkenin yasal sartlar1 ve engelleriyle uyumlu
olmak zorundadir.

MoU’nun temel amaglarindan biri diizenleyiciler arasindaki bilgi degisimi
prosediirlerini belirleyen bir ger¢eve yaratmaktir. Dolayisiyla, MoU’nun taraflarinin
taleplerin nasil iletilecegini ve nasil yerine getirilecegini 6ngéren kurallar koymasi

Onemlidir.

4) Talepte Ad1 Gecen Kisilerin Haklar

Yabanci bir otorite adina sorusturma yapilip bilgi toplantyor olmasinin, hakkinda
bilgi toplanan kisinin hak ve menfaatlerine zarar vermemesi saglanmalidir.

Taniklarin haklarinin ve dokunulmazliklarinin korunulmas: onemli oldugundan,
MoU’yu imzalayan iilkelerin talebi yerine getirirken kullandiklar1 yontemlerin bilgi talep
edilen iilkenin kanunlar1 ve diizenlemeleriyle uyumlu olmasi saglanmalidir. Bilgi talep edilen
iilkenin diizenlemeleri secenekler sunuyorsa talepler bilgi isteyen iilkenin gereksinimlerine
en uygun bir bicimde yerine getirilmelidir.

Bilgi paylasimi anlasmalarini miizakere eden iilke yetkililerinin, iilkenin
vatandaslarinin benzer haklara sahip olmasinin saglanmasi agisindan s6z konusu devletlerin

imzaladig1 anlagsmalarin igerigini incelemelerinde yarar vardir.

5) Goriis Als Verisi

MoU’lar, s6z konusu diizenlemelerin uygulanmas: siirecinde karsilasilan hususlarda
her iki iilkenin kurumlarimin birbirlerine danigacagimi 6ngéren maddeler icermelidir. Bunun

yani sira yetkililerin bir araya gelip diger iilkenin g¢ikarlarm ilgilendiren gelismeleri ve
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Onerileri ve igbirligi i¢cin miimkiin olabilecek vasitalar1 goriismeleri uygundur. Bu tip
istisareler devletlerin yetkilerinin ¢akigmasi, dngoriilemeyen durumlar ve bir diizenleyicinin

kanunlar1 ve diizenlemelerinin degismesi durumlarinda yararli olabilmektedir.

6) Kamu Politikas1 Istisnas1 (Public Policy Exception)

MoU, bilgi saglanmasmin o iilkenin kamu politikasinin ihlalini olusturacagi
durumlarda, bilgi talep edilen otoritenin bilgi vermeyi reddedebilecegini 6ngdren maddeler
icermelidir. Kamu politikas1 kavrami devletin hakimiyetini, ulusal giivenligini ve diger
hayati ¢gikarlarini ilgilendiren hususlari igermektedir.

Bilgi talebi MoU’nun kapsamina girse de bazi sinirlt durumlarda bilgi talebini yerine
getirmek o iilkenin kamu politikalarinin ihlalini olusturabilmektedir. Bu sebeple, s6z konusu
diizenlemeler, bilgi talebini reddedecek iilkenin kamu politikasi istisnasina dayanabilmesi

i¢in, bu tip potansiyel ¢atigmalar1 6nleyecek mekanizmalar igermelidir.

7) Yardimin Tiirleri

Mutabakat zaptlari, sermaye piyasasi kurumlarinin bilgi taleplerini yerine getirirken
yetkilerini tam anlamiyla kullanmak i¢in tiim adimlar1 atacaklarini igeren sartlar tasimalidir.
Yardim, talepte bulunulan otoritenin yetki sinirlarina da bagh olmak sartiyla, belge toplama
ve ifade alma veya tanikliga bagvurma, kamuya ag¢ik olmayan bilgilerin kullanima sunulmasi
ve ilgili kurumlar nezdinde inceleme gerceklestirilmesini kapsayacaktir.

Sermaye piyasalar1 yetkili kurumlariin yabanci sermaye piyasast kurumlari adina
bilgi ve belge temin etme ve ifade alma yetkilerinin bulunmas1 gerekmektedir. Boyle bir
yetkinin olmamas1 halinde, bilgi talep edilen iilke yalmzca kamuya agik olan bilgileri
kullanmak veya istege bagli olarak bilgi istemek zorunda kalmaktadir. Sermaye piyasasi
diizenlemelerini ihlal eden kisiler de kendiliginden bilgi vermeye razi olmayacaklarindan,
bilgi saglayacak olan sermaye piyasast kurumu yabanci bir otoritenin yerine inceleme yapma
yetkisine sahip degilse, kurum incelemenin yiiriitiilebilmesi i¢in hayati olan bilgiyi temin

edemeyecektir.

8) Talepte Bulunan Otoritenin Katilim

MoU, talepte bulunan otoritenin, talepte bulunulan iilkenin kanunlar1 ¢er¢evesinde,
yardimin saglanmasi yolundaki islemlere dogrudan katilmasina imkan vermelidir.
Bilgi istenen iilkenin yasalar1 ve diizenlemelerinin elverdigi 6l¢iide bilgi talep eden

iilkenin bilginin sorusturulmasi ve temin edilmesine katkida bulunmasina izin verilmesi,
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talep yerine getirilirken kaynaklarin etkin kullammi agisindan yararhidir. Ornegin,
taniklardan ifade alirken ve belge toplarken sorusturmaya tanidik olmak bilginin
saglanmasini kolaylastirabilmektedir. Bazi durumlarda da taleple ilgili olarak ¢ok sayida
belge toplanacagindan bu belgelerin en yararli olanlarinin saglanmasi igin bilgi talep eden

tilkelerin yetkililerinin incelemeye katilmasi yararli olmaktadir.

9) Masraflarin Paylasimi

MoU, talepte bulunulan otoritenin masraflarina, talepte bulunan otoritenin de
katilmasina imkan vermelidir.

Bazi durumlarda sorusturmalar1 yiiriitirken bilgi temin edecek iilke Onemli
bliytikliikte maliyete katlanmak zorunda kalmaktadir. Dolayisiyla MoU’lar bu tip maliyetleri

paylasma ve bu konuda goriismeler yapilmasini 6ngéren maddeler igermelidir.

1.8. Gayri resmi Diizenlemeler

Baz1 olaylarda diizenleyici otoriteler gayri resmi yollarla bilgi aligverisini
saglayabilmektedirler. Bu tip diizenlemelerin resmi bir sekli bulunmamakta olup, otoriteler
birbirlerinden olay bazinda yardim talep etmektedirler. Resmi bir prosediiriin olmamasi bilgi
aligverigini hizlandirmaktadir.

Ancak, gayri resmi diizenlemelerde genellikle gizli bilgilerin paylasimi miimkiin
olmamakta ve bu sekilde elde edilen belgeler bazi iilkelerde davalarda delil olarak kabul
edilmemektedir (OECD, Behind the Corporate Veil.2001:67).

SEC v. Pacific Waste Management Inc.® olay1 iki sermaye piyasasi otoritesi arasinda
isbirligine yonelik bir diizenleme olmaksizin igbirliginin miimkiin olabildigi nadir
orneklerden biridir. Bu olayda SEC namina Guernsey otoriteleri tarafindan yerine getirilen
cagrilarla SEC’in Guernsey’deki bazi finans kurumlarinin g¢alisanlarindan ifade ve belge

almalar1 miimkiin olmustur.

8 SEC v. Pacific Waste Management, Inc. et al., Civil Action No. CV-N-93-232-ECR (D. Nev.)
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II. BOLUM

Bilgi Alisverisine Yonelik IOSCO Calismalari

IOSCO, 1980°1i yillarin ortalarindan itibaren sermaye piyasast suglarmin
denetiminde ve sorusturulmasinda uluslararasi igbirligine yonelik ¢aligmalar yapmakta ve bu
caligmalart koordine etmektedir. IOSCO’nun amaglar saglikli ve etkin sermaye piyasalari
icin diizenlemeler gelistirmek, yerel piyasalarin gelisiminin saglanabilmesi ic¢in her
otoritenin kendi tecriibelerini paylasmasi, uluslararast menkul kiymet islemleri icin
standartlar olusturmak ve bunlarin etkin gdzetiminin saglanmasi igin otoritelerin birlikte
caligmasi ve sermaye piyasast suglarma karsi bu standartlarin uygulanmasinin  ve
denetiminin saglanarak piyasalarin biitiinliigiiniin korunmasini kapsar. Sermaye piyasasi
suclarinin uluslararasi denetiminde ve isbirliginde IOSCO tarafindan alinan kararlar ve
prensipler biiyiik 6énem tagimaktadir. IOSCO kararlar1 her ne kadar yasal olarak baglayici
olmasa da bu kararlarin diizenleyici orgiitler tarafindan alinilmasi pratikte tasidiklari 6nemi

arttirmaktadir’.

IOSCO 2002 yilinin Subat ayinda “Menkul Kiymet Diizenlemelerinin Amaci ve
flkeleri” belgesine (Objectives and Principles of Securities Regulation)® gore sermaye
piyasalar1 diizenleyici otoriteleri arasinda isbirliginin kapsami ve sekli olay bazinda
degisebilir; ancak, isbirligine yonelik diizenlemelerin bazi temel 6zelliklere sahip olmasi
gerekir. Bunlar:

- hangi sartlarda yardim talep edilecegi,
- hangi tip yardim ve bilginin saglanacag,
- bilgi gizliliginin saglanmasi i¢in korumalar,

- Dbilginin ne sekilde kullanilacagina iliskin tanimlardir.

710SCO tarafindan kurulusundan bugiine sermaye piyasalarimin diizenlenmesi ve denetiminde iilkelerin igbirligi
yapmast gerektigini vurgulayan, igbirliginin kapsamini ¢izen ve nasil yapilmasi gerektigi hakkinda gerceve
hazirlayan bircok karar alinmis ve caligma yapilmistir. S6z konusu kararlar 1986 tarihli Karsilikli Yardima iliskin
Karar (Rio Declaration, Resolution Concerning Mutual Assistance), 1989 tarihli Isbirligine Iliskin Karar
(Resolution on Cooperation), 1993 tarihli Menkul Kiymet ve Tiirev Araglarda Uluslararas: Suglara liskin Karar
(Resolution Concerning Transnational Securities and Futures Fraud), 1994 tarihli IOSCO Diizenleme
Standartlarina Baghhk ve Karsilikli Isbirligi ve Yardimlasma Karari (Resolution on Commitment to Basic
I0SCO Principles of High Regulatory Standarts and Mutual Cooperation and Assistance), 1995 tarihli Smir Otesi
Islemlere Iliskin Karar (Resolution Concerning Cross-Border Transactions), 1997 tarihli Belge ve Kayit Tutma,
Bilgi Toplanmasi, Denetim Yetkileri ve Karsilikli Yardimlasmaya Iliskin Karar (Resolution on Principles of
Record Keeping, Collection of Information, Enforcement Powers and Mutual Cooperation) ve 2002 tarihli
IOSCO Cok Tarafli Mutabakat Zaptina iligkin Karar (Resolution of the Presidents’ Committee on the IOSCO
MOU)’dur.
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Ayrica bu tip igbirligi mekanizmalar1 hazirlanirken g6z oniinde bulundurulmasi
gereken faktorler;
- hangi otoritelerin veya diizenleyicilerin bilgi saglama yetkisinin bulundugu,
- uygulanan mevcut kanunlar altinda s6z konusu bilgiye erisimin nasil saglandigi,
- mevcut kanunlar altinda gizlilik ve kullanim sinirlamalarinin neler oldugu,

- yardim veya bilgi paylagiminin ne kadar siirede ve ne sekilde yapilacagidir.

2.1. IOSCO Teknik Komitesi tarafindan Kasim 1997°de hazirlanan Bilgi
Paylasimi Rehberi

Hazirlanan rehberin amaci piyasa veya firma krizleri donemlerinde, bu tip krizlerin
onceden tespit edilebilmesi ve Onlenebilmesi i¢in otoritelerin ne tip bilgileri birbirleriyle
paylasabilecekleri; otoritelerin birbirlerinden bilgi isterken ne tip konulara yogunlasmalar
gerektigi ve istenilecek olan bilgilerin krizlerle ilgisinin agiklanmasi konusunda sermaye
piyasalar1 kurumlarina pratik bir rehber olugturmaktir.

Rehberde menkul kiymet otoritelerinin bilgi paylasimina ihtiya¢ duyabilecegi 3 tip
kriz durumu belirlenmistir. Bunlar girket finansal krizi, piyasa volatilitesi, bir menkul kiymet
veya tiirev aragta olagandisi fiyat ve miktar hareketleri ve volatilitedir.

Rehberde 3 tip kriz i¢in sermaye piyasast kurumlarinin bilgi aligverisinde nelere
dikkat edilmesi gerektigi ve ne tip bilgileri istenmesi gerektigi belirlenmistir.

a) 1. Durum-Bir Ulkede Yabanci Ulke Piyasalarina da Sirayet Edebilecek Yatirim
Sirketi (Investment Firm)Finansal Krizi Durumu: Bu tip krizlerde menkul kiymet
otoritelerinin krizin 6énlenmesinde ve tespitinde ellerinde bulunmasi gereken ve birbirleriyle
paylagmalar1 gereken bilgiler sunlardir:

i- Krizde olan yatirim sirketi hakkinda bilgiler (sirketin diinya ¢apindaki istirakleri
ve organizasyon semasi, hangi iilkelerde islem yaptig1 gibi),
ii- Krizde olan firmanin mali kaynaklari ve finansal durumu (sermaye, likidite,

karsi taraf riski...),

iii- Yatinnm sirketine kars1 yapilan, ancak yerine getirilemeyen teminat tamamlama
cagrilari,
iv- Yatirim sirketinde bulunan miisteri hesaplarinin durumu, sirket tarafindan

tutulan fonlar ve varliklar (misteri varliklarinin sirket varliklarindan ayr1 olup

8 Objectives and Principles of Securities Regulation ilk olarak Subat 1998’de yaymlanmis, Subat 2002’de ise
giincellestirilmistir.
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olmadig1 ve miisteri varliklarina girket tarafindan dokunulmasinin énlenmesi igin
tedbir koydurulup koydurulmadigi),

v- Krizi 6nlemek i¢in yapilan yasal ve diizenleyici faaliyetler (iilkede yatirimeilar
koruma fonu gibi yatirimcilarin zararlarini karsilayacak kurumlarin olup
olmadig).

Bir yatirim girketinin mali kriz i¢ine girmesi bagka iilkelerin piyasalarmi da
etkileyebilir. Ornegin, mali krizde bulunan sirket hakkinda bilgi talep eden iilkede krizde
bulunan sirketin bir istiraki olabilir veya yabanci iilkedeki bir sirket krizde bulunan firma
aracilifiyla takas ve saklamasini gerceklestiriyor olabilir. Bunun yani sira, yabanci iilkede
bulunan yatirnmcilarin kriz igerisinde bulunan girketin miisterileri olma ihtimali de
mevcuttur. Bilgi talep eden iilkenin isteyecegi bilgilerle yabanci yatirim sirketinin i¢inde
bulundugu mali krizin kendi iilkesine sirayet etme ihtimalini tespit etmesi ve Onlemesi

mimkiindir.

b) 2. Durum-Politik Sebeplerden veya Ongoriilemeyen Arz ve Talep Degisimlerinden
Kaynaklanan Piyasa Krizleri: Bu tip krizlerde sermaye piyasasi otoritelerinin piyasa krizinin
meydana geldigi tilkenin otoritesinden asagidaki bilgileri istemeleri gereklidir.

i- Piyasadaki krize en ¢ok maruz olan yatirim sirketleri,

ii- Takas ve saklama kurumlarindaki yerine getirilmeyen teminat tamamlama
cagrilarimin detaylari,

iii- Krizin 6nlenmesi i¢in atilan yasal ve diizenleyici adimlar (islem sinirlarinda,
aciga satiglarda ve teminatlarda yapilan degisiklikler)

v- Islem hacmi, ag13a satis gibi piyasadaki genel islem verileri,

V- Ortalama teminat ve likidite durumlari (agilan krediler, takas ve saklama
kurumlarindaki teminatlar gibi),

Biiytik fiyat dalgalanmalar1 ve piyasa volatilitesinin farkli piyasalara da etki etmesi
gilinlimiizde ¢ok sik goriilen bir durumdur. Uluslararasi sermaye piyasalarinin globallesmesi
ve biitlinlesmesi bir¢ok sirketin kurulduklar iilkelerin diginda yabanci iilke borsalarinda
islem yapmalarina yol agmistir. Bu tip durumlarda bir iilke piyasasinda yasanan kriz iilke
borsalarinda islem goren sirketleri de etkilediginden krizin yayilmasina sebep olmaktadir.
Sermaye piyasasi kurumlarinin krizden etkilenen yatirim kuruluslarinin ve finansal araglarin
belirlenmesinde, krizin olumsuz etkilerin Onlenmesinde birbirleriyle bilgi aligverisinde

bulunarak ortak yaklagimlar gelistirmeleri gerekmektedir.
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¢) 3. Durum- Yabanct Piyasalarla Baglantisi Olan Menkul Kiymet ve Tiirev
Araclarda Goriilen Olagandisi Fiyat ve Miktar Hareketleri veya Piyasa Volatilitesi: Bu tip
krizlerde sermaye piyasasi kurumlarinin paylasmalar1 gereken temel bilgiler sunlardir:
i- Fiyat hareketleri goriilen menkul kiymet veya tiirev araglardaki toplam uzun/kisa
pozisyonlarinin ¢ogunluguna sahip olan yatirimeilar veya yatirim kuruluslari,
1i- Bu menkul kiymet ve tiirev araglardaki yatirim sirketi ve yatirimer pozisyonlari
dahil pozisyon bilesimi ve yogunlagmasi,
1ii- Bu menkul kiymet ve tiirev araclarin 6zellikleri.
Menkul kiymet ve tiirev araglarin birden fazla iilke borsasinda islem gordiigii
durumlarda, s6z konusu menkul kiymet ve tlirev araglarin fiyat ve miktar hareketlerinde bir
iilkede goriilen olagan dis1 hareketlerin diger borsalardaki fiyat ve miktar hareketlerini de

etkilemesi kaginilmazdir.

2.2. Stmir Otesi Ortak Denetimler

Ortak sinir 6tesi sorusturma birden fazla diizenleyici otoritenin sinir Gtesi sermaye
piyasasi suglarinda kendi yetki alanlarinda yiiriitecekleri sorusturmalar i¢in birlikte bilgi
toplamalaridir. Geleneksel bilgi paylasimindan farkli olarak ortak sorusturmalarda denetim
otoriteleri sorusturma siirecinde sik sik birlikte hareket ederler. Ortak sorusturma bir ¢ok
diizenleyici tarafindan yapilan tek bir sorusturma olabilir veya ayni ihlaller lizerinde birden
fazla yetkili otoritenin ayr ayn yiiriittiigii, ancak koordine edilmis bir sorusturma olabilir.

Ortak sorusturmalarla, diizenleyiciler birbirlerinin bilgi alma yetkilerinden ve
bdylece daha kapsamli bir sinir 6tesi denetimden faydalanirlar.

2001 yili Haziran ayinda IOSCO Teknik Komitesi Ortak Sinir Otesi Denetimler
(Joint Cross Border Investigations and Related Proceedings) isimli bir rapor yayimlamistir.

Diizenleyici otoriteler, menkul kiymet suglarmin kendi {ilkelerini ilgilendirip
ilgilendirmedigi, yapildig1 diisiiniilen ihlale karigan kisiler, olaym bic¢imi, etkilenen
yatirimcilarin hangi iilkelerde bulundugu, bilginin nereden elde edilebilecegi gibi konulari
incelemek zorundadirlar.

Her diizenleyici otoritenin varsayilan sucla iilkelerindeki hangi kanunlarin ve
tiiziiklerin ihlal edildigini ve ne gibi yaptinmlar uygulanabilecegini saptamalar1 gerekir.
Sermaye piyasalar1 otoritelerinin varsayilan su¢ dolayisiyla hangi kanunlarin ihlal edildigini
ve ne gibi yaptinmlar uygulandigini belirlemeleri ortak sorusturma yapilip yapilmayacagi
kararini kolaylastirmaktadir.
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Ortak sorusturmalarm ytritiilmesi sirasinda kurumlarin sik sik birbirleriyle bilgi
aligverisinde bulunmalar1 ve s6z konusu iletisimi saglayacak kisileri belirlemeleri

gerekmektedir.

2.2.1. Sorusturmalarda Sorun Olabilecek Konular

Diizenleyici kurumlar sorusturma veya yargi sathalarinda sorun olabilecek hususlari
tartigmalidirlar. Sorun ¢ikaracak hususlar bilgi paylagimi ve verilmesinde yerel kanunlardan
kaynaklanan sinirlamalar, farkli iilkelerden elde edilecek kanitlarin yargi siirecinde kabul

edilebilirligi gibi sorunlar olmaktadir.

2.2.2. Denetimde Kullanilacak Olan Bilginin Toplanmasi

Ortak sorusturma yapilmasina karar verilmesinden sonra diizenleyiciler su¢ oldugu
disiiniilen durumun aragtirilmasi i¢in gerekli olan bilgilerin nasil toplanacagina karar
vermelidir.

Sorugturma yapilirken muhtemel bilgi kaynaklar1 arasinda diizenlenen kisi ve
kurumlar, aldatilmis yatirimeilar, olaya karistigi varsayilan yatirim sirketinin ¢aliganlari, olay
hakkinda bilgisi olabilecek diger kamu kurumlari, 6z diizenleyici kuruluslar, internet servis
saglayicilari, bankalar ve diger finans kurumlari, telefon sirketleri, daha 6nce olaya karistigi

varsayilan kisiler hakkinda yapilan sorugturmalar bulunmaktadir.

2.2.3. Bilgi Toplama Kabiliyeti ve Yontemleri

Sermaye piyasasi kurumlarmin iilkelerindeki yasal diizenlemeler goz Oniinde
bulundurularak kisi veya kurumlardan ne kadar siirede bilgi alabildikleri belirlenmelidir.

Diizenleyicilerin denetim yetkilerinin tartisilmasi, hangi otoritelerin zorla bilgi
alabildiklerinin ve bu haklarinin kapsaminin belirlenmesi gerekmektedir. Ornegin bazi
kurumlarin gercek kisi veya tiizel kisilerden bilgi ve belge talep etme yetkileri, bazilarinin
ise mahkemelerden arama emri alma yetkileri bulunmaktadir. Baz1 kurumlar ise kisi veya

kurumlari kendilerine bilgi vermeye zorlayamaz, ancak kisilerin rizasiyla bilgi alabilirler.
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Denetimi yiiriiten sermaye piyasast kurumlarinin sorusturmanin baslangicinda kisi
ve kurumlardan kendi rizalartyla mi yoksa zorlami bilgi istenecegine karar vermeleri
gerekmektedir.

Ortak denetimlerde otoritelerin birbirlerinin hukuk sistemleri hakkinda bilgi sahibi
olmalar1 faydalidir. Ornegin bilgi toplanmaya baslanmadan 6nce ortak sorusturma yapan
tilkelerin yargi siireglerinde hangi tip bilgi ve belgelerin kanit olarak kabul edildigi
tartisilmalidir.

Diizenleyicilerin iizerinde uzlasmasi gereken bir konu da kisilerden bilgi ve ifade
istenirken bunun her kurum tarafindan ayri ayr1 ya da ortak yapilip yapilmayacagidir.
Kisilerden ortak ifade alinmasi sorusturma siirecini hizlandirir ve kisilerin her iilkede farkli

haklardan yararlanmalarini 6nler.

2.2.4. Bilgi Paylasimi ve Kullanimi

Diizenleyicilerin bilgi paylasimi yetkilerini, bilgi paylasimina karsi olabilecek
engelleri ve hangi sartlarda bilgi talep eden llkenin bu bilgileri kullanacagini tartismalari

gerekmektedir.

2.2.4.1. Bilginin iletilmesi

Menkul kiymet kanunlar1 genellikle kamuya agik olmayan bilgilerin bir otoriteden
digerine gonderilmesine iliskin gizlilik hiikiimleri icermektedir. Bu hiikiimler genellikle
bilgiyi alan iilkenin bilgiyi nasil kullanacagna iliskindir. Bunun yan1 sira baz1 iilkelerde ne
tip bilgilerin yabanci sermaye piyasasi yetkilileriyle paylasilacagina dair kurallar mevcuttur.

Bir takim devletlerin kanunlarinda yabanci otoritelere verilen bilgilerin bu kurumlar
tarafindan gizli tutulacagina iliskin hiikiimler bulunmaktadir. Ancak, bazi kurumlarin
iilkelerindeki kanunlar sebebiyle elde ettikleri bilgileri kamuyla paylagmalar1 gerekmektedir.
Bu sebeple ortak sorusturma yiirliten kurumlar birbirlerinin kanunlarindaki gizlilik

hiikiimleri hakkinda bilgi sahibi olmalidir.

20



2.2.4.2. Bilginin Ne Sekilde Kullanilacagi ve Kamuya Aciklanmasi

Diizenleyicilerin denetimlerde, yarg: siireglerinde ve sonradan yapilacak kamuya
aciklamalarda bilginin nasil kullanilacagt hakkinda birbirlerine bilgi vermeleri
gerekmektedir.

Bilgi paylasimi diizenlemeleri bilginin hangi tip denetim ve sorusturmalarda
kullanilacagina iligkin hiikiimler ihtiva etmektedir. Sonradan sorun g¢ikmasinin dnlenmesi
icin ortak sorusturma yiiriiten diizenleyicilerin bir sorusturma plani yaparken bilginin
kullanilacag1 spesifik denetim ve sorusturma tiplerini belirlemeleri gerekmektedir. Bilgiyi
kullanacak olan {ilkenin bilgiyi kimden aldigmi agiklayip aciklayamayacagi, bilginin
iilkedeki diger kamu kurumlariyla paylasilip paylasilamayacagi gibi hususlar hakkinda
otoriteler tarafindan karar verilmelidir.

Denetim sonuglandiktan sonraki sathalarda kamuya ne tip bilgiler agiklanabilecegi
de lizerinde anlasilmasi gereken bir konudur. Bazi devletlerde diizenleyicilerin sermaye
piyasasi suglarinin ihlallerini tespit ettikten sonra bulgularmi ilkelerindeki diger ceza
otoriteleriyle paylasmalar sarttir. Bazilarinda ise olay yargiya intikal ettikten sonra o konuda

yerel sermaye piyasasi kurumunun yabanci otoritelere bilgi saglamasi yasaklanmugtir.

2.2.4.3. Sorusturmayla Ilgili Olan Kisilerin Haklar

Yasal sistemler sorusturmayla ilgisi olan ve ifade veren kisilere bir takim haklar
tanimaktadir. Ornegin, iilkemiz de dahil birgok iilkede kisilerin kendi aleyhlerine ifade ve
bilgi vermeme haklar1 bulunmaktadir. Bazi devletlerde ise kisilerin kendi aleyhlerine
verecekleri ifadeler mahkemelerde kendileri aleyhine kullanilamamaktadir. Cesitli iilkelerde
kisilere tanian haklarin tartisilmasi ifadelerin yabanci otoriteler tarafindan davalarda tanik
olarak kullanilabilmesini saglamaktadir.

Bazi iilkelerde diizenleyicilerin haklarinda suglama yapilan kisilere yabanci
otoritelerden alinan bilgiler de dahil olmak iizere kendileri aleyhindeki bilgi ve belgeleri
sunmalar1 gerekmektedir. Diizenleyici kurumlar yabanci otoritelerden temin ettikleri bilgileri

hangi sartlar altinda agiklamak zorunda olduklar1 hakkinda birbirlerine bilgi saglamalidirlar.
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2.2.4.4. Diizenleyicilerin Haklar1

Ortak bir sorugturma kapsaminda verilen bilgilerin gizliligi korunmalidir. Bunun i¢in
bilgiyi gonderen iilkenin bilginin ne sekilde kullanilacag: ve gizliliginin nasil saglanacagini

bildirmesi gerekmektedir.

2.2.5. ihtiyati Tedbirler

Ortak sorusturmanin bir parcasi olarak bir diizenleyicinin veya hakimin sermaye
piyasast suglari iglediklerinden siiphelenen kisilerin malvarliklarinin {izerine tedbir
koydurmas: miimkiindiir. Baz1 otoritelerin, yabanci sermaye piyasast kurumlart adina kisi
veya kurumlarin malvarliklar {izerine tedbir koydurma haklar1 veya s6z konusu tedbirlerin
mahkeme tarafindan yerine getirilmesini isteme yetkileri bulunmaktadir. Kimi {ilkelerde ise
yabanci1 bir sermaye piyasasi kurumu yerel bir mahkemeden s6z konusu tedbirin veya kendi

iilkesinde aldig1 mahkeme kararinin uygulanmasini isteyebilmektedir.

2.2.6. Denetim Islemleri (Enforcement Action)

Sorusturmanin tamamlanmasindan sonra diizenleyicilerin ilkelerindeki yasal
sistemlerin yapisina gore idari, cezai veya hukuki yaptinmlar uygulama haklan
bulunmaktadir. Ayn1 konuda baska bir otoritenin yargi yoluna bagvurmasi veya yaptirim
uygulamasit diger bir devlette aymi eylemden yaptinm uygulanmamasina sebep
olabilmektedir. Ayrica farkli iilkelerde davalar acilirsa uygulanan cezalar farkli olmaktadir.

Diger bir sorun da aymi sugtan farkli iilkelerde ceza verilmesi olan ¢ifte

cezalandirmadir.
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2.3. Isbirligi, Damsma ve Bilgi Degisimine Yonelik Cok tarafh Mutabakat Zapti
(Multilateral MoU Concerning Consultation And Cooperation and the Exchange of

Information)

Isbirligi, Danisma ve Bilgi Degisimine Yonelik Cok tarafli Mutabakat Zapti
taslaginin hazirlanmasma 11 Eyliil olaylarindan sonra Ekim 2001’de yapilan toplantida
olusturulan I0SCO Isbirligi Amagl Ozel Proje Takim tarafindan baslanmistir. 2002 yili
Mayis aymda Istanbul’da yapilan I0SCO yillik konferansinda, IOSCO iiyeleri menkul
kiymet ve tiirev piyasalarinda giderek artan uluslararasi islemleri ve bunun getirdigi sermaye
piyasast kanunlarinin uygulanmasinin saglanmasinda karsilikli igbirligi ve danisma
gerekliligini ve 11 Eyliil 2001 tarihinde gerceklesen olaylarin IOSCO iiyeleri arasindaki
igbirliginin giliclendirilmesi ihtiyacini arttirdigini géz oniinde bulundurarak c¢ok tarafli bir
mutabakat zapti metni lizerinde anlasmaya varmisglardir.

Bu MoU ile getirilen kurallarin iilkelerin kendi kanunlarinin dniine gecemeyecegi ve
kanunen baglayici olmadigina hiikkmedilmistir.

MoU’ya taraf olan otoriteler hicbir yerel gizlilik kuralinmm veya bilgi temin
edilmesini 6nleyecek diizenlemenin bilgi aligverisini engelleyemeyecegine hitkmetmislerdir.
Imzalayan iilkelerin yerel yasalarinda, mutabakat zaptina engel teskil edecek herhangi bir
diizenleme olmadigini beyan ettiklerinin kabul edilecegi belirtilmektedir.

Cok tarafli mutabakat zaptinda iilkelerin bilgi vermekten imtina edebilecegi
durumlar tek tek belirtilmistir. Bunlardan ilki bilgi istenen iilkede, bilgi istenen kisiler ile
ilgili olarak aymi konuda inceleme yapilmakta olmasi ya da aym konuyla ilgili olarak
yargilama devam ediyor olmasi durumudur. Bilgi isteyen iilkenin inceleme konusunun farkli
olmas1 durumunda bu gerekge ileri siiriilerek bilgi vermekten imtina edilemeyecegi hitkkme
baglanmaktadir. Ancak bilgiyi talep eden iilke aymi mahiyette cezalar ve yaptirimlar
uygulanmayacagini taahhiit ederse bilginin saglanmasi gerekmektedir. Bilgi talebinin
reddedilebilecegi diger bir durum bilgi isteminin mutabakat zaptina aykir1 olarak yapilmasi
durumudur. Bilginin temin edilmesinin bilgi talep edilen otoritenin kendi {ilkesinde gegerli
olan kanunlari ihlal edecegi durumlarda da bilgi vermekten imtina edilebilir. Kamu yarari ve
milli ¢ikarlarin ihlal edilebilecegi durumlarda da bilgi talebi reddedilebilir. Bilgi talebinin
reddedildigi durumlarda bilgi talep edilen iilkenin talebin reddedilmesine iliskin sebepleri
bildirmesi gerekir.

Mutabakat zaptinda belirtilen karsilikli yardimin, herhangi bir sinirlama olmaksizin;

e Bilgi isteyen lilkenin bilgi vermeyi taahhit ettigi tiim konular,
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e Aract kurum ve bankalardaki tiim nakit ve menkul kiymet hareketlerinin tiim
detaylari, hesaplarin sahipleri, hesaplarda zimni ya da acik olarak menfaati
bulunanlar, hesaplar1 agik ya da zimnen yonetenler,

e llgili kisilerin bilgi istenen iilke tarafindan alinan beyanlari, miimkiin oldugu
takdirde yeminli ifadeleri,
konularinda olacagi hitkme baglanmistir. Bilgi talep edilen otorite talep konusu

eylemin kendi kanun ve diizenlemelerine gore su¢ olmadigi durumlarda da talebi yerine
getirmelidir.

Bilgi talebine konu olan sorusturmaya sebep olan olaylarin, yardimin ne igin
istendiginin, bilgi talep edilen iilkeye bilginin temin edilmesinde yardimci olabilecek bilgiye
sahip oldugu diistiniilen kisilerin isimleri gibi bilgilerin, bilgi talebine konu olan olaylarin
ihlal ettigi kanunlarin ve diizenlemelerin agiklamasiin bilgi talebine iliskin yazili metinde
bulunmasi gerekir.

Bilgi talep edilen iilke tarafindan saglanacak olan kamuya acik olmayan bilgi ve
belgeler yalnizca bilgi talebinde belirtilen amaclar igin, taleple ilgili olan kanun ve
diizenlemelerin uygulanmasiin saglanmasi i¢in, cezai veya hukuki bir dava yiiriitme i¢in
veya diger tip sorusturma ve davalarda kullanilabilir. Bilgi talebi bu gibi hallerin digsinda
kullanilacaksa bilgi talep eden otoritenin bilgiyi saglayan otoritenin onayini almasi gerekir.

MoU’ya taraf olan otoriteler bu MoU’nun daha etkin olarak kullanilmasi, ortaya
cikan sorunlar, taraf olan iilkelerde meydana gelen 6nemli kanun degisiklikleri veya piyasa
sartlarindaki degisiklikler, taraflardan birinin MOU’da yer alan hiikiimleri uygulamaktaki
egilimlerinin degismesi veya MoU’nun degistirilmesinin gerekli goriildiigli durumlarda bir
araya gelip istisarelerde bulunacaklardir. Ayrica, sorunlu olabilecek bilgi taleplerinde
otoritelerin bir araya gelmeleri uygundur.

2002 yilinin Mayis ayinda Istanbul’da yapilan yillik IOSCO toplantisinda iizerinde

anlagma saglanan ¢ok tarafli mutabakat zapt1 heniiz iiye {lilkeler tarafindan imzalanmamaistir.
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IIL. BOLUM

ULKEMIZDEKi YABANCI YATIRIMCI iSLEMLERi VE DUZENLEMELER

3.1. 32 Sayili Karar Cercevesinde islem Yapan Yabanc1 Yatirnmeilar

Yabanci bir iilke mevzuati ¢ergevesinde kurulmus olup da 32 sayili Karar

cercevesinde Tiirkiye’deki piyasalardan islem yapan yabanci yatirnmeilar Tiirkiye’de iki

sekilde islem yapmaktadirlar;

a)

b)

Yurt disinda kurulu olan fon/miisteri dogrudan Tiirkiye’de bir araci kurulus
nezdinde hesap agar. Alim satimini yaptig1 kiymetlerin saklanmasi ve takasi igin de
Tiirkiye’de kurulu bir saklama kurulusu ile anlagsma yapar. Bu durumda hem
Tiirkiye’deki araci kurulus hem de saklama kurulusu nezdinde dogrudan miisteri
adina hesap agilmaktadir.

Yurt disinda kurulu olan fon/miisteri yine yurt disindaki bir araci kurulug {izerinden
Tiirkiye’de islem yapar. Bu durumda yurt disindaki araci kurulus Tiirkiye’de islem
yapmak tizere bir araci kurulusla baglantiya geger. Yurt disindaki bu araci kurulus
miisterisi adina alim satimmi yaptigi1 kiymetlerin saklanmasi ve takasi i¢in de
Tiirkiye’de kurulu bir saklama kurulusu ile anlagsma yapar. Bu durumda ise hem
Tiirkiye’deki araci kurulus hem de saklama kurulusu nezdinde fonun/miisterinin yurt
disinda yetkilendirmis oldugu araci kurulus adina hesap agilmaktadir.

Her iki durumda da Tiirkiye’deki arac1 kurum kendi nezdinde hesap acan miisterinin

(dogrudan miisteri veya yabanci araci kurulusun) kimlik bilgilerini tutmak durumundadir.

3.2. Yabana Yatirimeiya iliskin Miisteri Kimlik Bilgilerinin Elde Edilmesi

Yabanci yatirimeilarin Tiirkiye’de nasil islem yaptiklarina iliskin genel yapilanmaya

degindikten sonra bu yatirimcilarin kimlik bilgileri hakkinda nasil bilgi edinebilecegi konusu

glindeme gelmektedir.
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3.2.1. Kurulumuz flke Kararlari, Tebligz Maddeleri, Karaparanin

Aklanmasimin Onlenmesine Dair Yonetmelik ve Miisteri Ismine Saklama Sistemi

Kurulumuzun 1996/39 sayili Haftalik Biilteni’nde yayimlanan 24.09.1996 tarih ve
42/1201 sayil Ilke Kararma gére Tiirk Hava Yollar1 Anonim Ortakligi hisse senedindeki
manipiilasyon iddialarmin incelenmesi sirasinda bazi yabanci banka ve araci kurumlarin da,
araci kuruluslarimiz araciligi ile alim satim yaptiklart anlasilmis; s6z konusu yabanci banka
ve aract kurumlarin kimler adma islem yaptiklar1 6grenilmek istenildiginde kendi
mevzuatlart geregince bu bilgileri veremeyecekleri saviyla karsilasilmistir. Bunun iizerine
Kurulumuzca araci kuruluslarin yabanci banka ve araci kurumlarin alim-satim emirlerini
kabul etmeden once, miisterilerinin kimlik bilgilerini vereceklerine iligkin bir taahhiitname
almalari, alim satim iglemine aracilik eden araci kuruluslarin alim satim islemini izleyen giin
yabanci bankalarin ve aract kuruluslarin adlarina alim satim emri verdikleri miisterilerin
kimlik bilgilerini Takasbank A.S.’ye bildirmeleri gerektigi zorunlulugu getirilmis ve bu
bilgilerin gerek Kurulumuz gerekse IMKB tarafindan inceleme ve bilgi derleme amaciyla
kullanilabilecegi belirtilmistir. Bunun yani sira gerektiginde bilgilerin dogrulugunun
Kurulumuzca yabanci banka ve araci kurumlarin tabi oldugu yetkili otoriteleri ile igbirligine
gidilerek test edilecegi bildirilmistir. Yanlig bilgi vermeleri halinde hem yabanci banka ve
aracit kurumun Tirkiye’de islem yapmasinin engellenecegine hem de Tiirkiye’deki araci

kurulus hakkinda idari ve yasal 6nlem alinacagina hiikmedilmistir.

Konu ile ilgili olarak Kurulumuzun Seri: V, No: 6 Aracilik Faaliyetinde Belge ve

Kayit Diizeni Hakkinda Teblig’in 4 iincii maddesinde de;

“Istendiginde hesap numarasi sahibi miisterilerinin kimlik bilgileri ve adresi araci
kurulusca Kurul’a veya Kurul’ca gorevlendirilenlere ibraz edilir. Araci kuruluslar, hesap
numarasi verdikleri miisterilerinin kimlik bilgilerinin dogrulugundan sorumludurlar.”

ifadesine yer verilmistir. S6z konusu maddede yerli/yabanct yatirimci ayrimi
yapilmamigtir. Kimlik bilgilerinin temininde usul ve yontemler ile kimlik bilgilerini saklama
siiresi acike¢a belirlenmemistir.

Ayrica, Kurulumuzun Seri: V, No: 46 Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara
[liskin Esaslar Tebligi’nin “Miisteriyi Tanima Kurali” baslikli 12 nci maddesinde de;

“Arac1 kuruluslar, 4208 sayili Karaparanin Aklanmasimin Onlenmesine Dair Kanun
ve ilgili mevzuat hiikiimleri uyarinca hesap agmadan dnce miisterilerinin kimlik bilgilerini

tespit ederler.”
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ifadesi yer almaktadir.

3.2.1.1. Karaparanin Aklanmasinin Onlenmesine Dair 4208 Sayih Kanunun

Uygulanmasina iliskin Yénetmelik

S6z konusu Yonetmelik’in 3 ve 4’ilincii maddelerinde kimlik tespiti yapmak zorunda
olan kisi ve kuruluslar sayilmis, bunlarin arasinda araci kurumlar da yiikiimlii olarak miitalaa
edilmistir.

Adi gegen Yonetmelik’in 01.02.2000 tarih ve 23951 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan degisik 4’iincli maddesinde “yiikiimliiler ve bunlarin Tiirkiye’deki sube, acente,
temsilci ve ticari vekilleri.....ve sermaye piyasasi islemleri ile benzeri islemlerde, bu islemleri
yapmadan Once miisterilerinin ve adlarma hareket edenlerin kimliklerini tespit etmek ve
usulii dairesinde son islem tarihini takip eden takvim yili basindan itibaren bes yili siire ile
muhafaza etmek zorundadirlar” hiikmii yer almaktadir.

Anilan Yonetmeligin ayni tarih ve sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan 6’nci
maddesinde kimlik tespitinin usulleri ve kimlik tespitinde kullanilacak belgeler acikga
belirlenmistir. Buna gore;

a) Tiirk uyruklu gergek kisiler i¢in niifus hiiviyet ciizdani, siiriicii belgesi veya pasaport,

b) Yabanci uyruklu gercek kisiler i¢in kendi iilke pasaportu veya ikamet tezkeresi,

¢) Ticaret siciline kayith tiizel kisiler igin tescile dair belgelerin bir 6rnegi ile tlizel kisi
adina hareket eden kisinin temsile yetkili olduguna dair belge ve imza sirkiileri,

d) Vakiflar i¢in Vakiflar Genel Miidiirliiglinde tutulan sicile iliskin belgeler,

e) Dernekler i¢in il emniyet miidiirliikklerinde tutulan dernekler kiitiigiindeki kayda
iligkin belgeler,

f) Tiizel kisiligi olmayan tesekkdiller i¢in idare etmeye yetkili olunduguna iligskin karar.

S6z konusu madde uyarinca ticaret siciline kayith tiizel kisiler, dernekler, vakiflar ve
tiizel kisiligi olmayan tesekkiiller adina yapilan islemlerde islemi yapan gercek kisinin
kimligi de tespit edilmekte, islemlerin baska bir gercek kisi, tiizel kisi veya tiizel kisiligi
olmayan tesekkiiller adina yapilmasi halinde, adina hareket edilenlerin de kimligi tespit
edilmektedir. Kimligi tespit edilenlerin miiteakip islemleri, ibraz edecekleri kimlikte yer alan
bilgilerin ylikiimliide bulunan bilgiler ile karsilastirilmasi suretiyle yapilir.

S6z konusu maddede Tiirk ve yabanci uyruklu gergek kisiler igin aranacak
belgelerde ayrim yapilmis, tiizel kisiler iginse ayrim yapilmamistir. Kimlik tespiti bu

maddede sayilan belgelerin aslinin veya noterce onaylanmis suretlerinin ibrasi sonrasi
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okunabilir fotokopilerinin alinmasi veya iglemle ilgili evrakin arkasina kimlik bilgilerinin

eklenmesi suretiyle kaydedilmektedir.

3.2.1.2. Kurulumuzun 21.01.1997 tarih ve 3 Sayih Toplantisinda Alinan Karar
Uyarinca 1997/4 sayili Haftahk Biilteninde Yayimlanan ilke Karan

Kurulumuzun 21.01.1997 tarih ve 3 sayili toplantisinda alinan karari, Kurulumuzun
Seri:V, No:6 Teblig’in 4’lincii maddesinde araci kuruluslarin hesap numarasi verdikleri
miisterilerinin kimlik bilgilerinin dogrulugundan sorumlu olduklarinin aract kuruluslara
hatirlatilmas1 amaciyla, IMKB Biilteni ve Kurulumuz Haftalik Biilteninde yayimlanmasina
karar verilmistir.

Yukarida yer alan Kurul Karar1 uyarinca Kurulumuzun 1997/4 sayili Haftalik
Biilteninde;

“Kurulumuzun Seri:V, No:6 Tebligi’nin 4’{inci maddesinde aracit kuruluslarin
miisterilerine ait kimlik bilgilerinin dogrulugundan sorumlu olduklarinin aract kuruluglara
hatirlatilmasina karar verildigi, bu baglamda Karaparanin Aklanmasmin Onlenmesine Dair
Kanun ve diger mevzuat hiikiimleri sakli kalmak kaydiyla, araci kuruluslarin islem yaptiklart
gergek kigilerin niifus ciizdani, siirticii belgesi veya pasaportlarin, tiizel kisilerin imza
sirkiilerlerinin 6rneklerini almak ve gergek kigilerin daimi ikametgah adreslerine iliskin
beyanlarimi kaydetmek zorunda olduklari, mevcut olmayan, miistear adla ve kimlik bilgileri
tespit edilemeyen kisiler adina hesap agamayacaklari, herhangi bir kisi adina agilan bir hesap
altinda kendilerine veya bagka bir kisiye ait islemleri izleyemeyecekleri, hicbir islemi kayit
dis1  birakamayacaklar1 gibi, islemlerini gercek mahiyetine uymayan bigimde
muhasebelestiremeyecekleri, Kurulumuzca yapilacak inceleme ve denetimlerde s6z konusu
hususlara aykiriliklarin tespiti halinde Kurulumuzun Seri:V, No:19 sayili Teblig’in 57’nci
maddesi uyarinca ilgili aract kuruluslarin faaliyetlerinin gegici veya stirekli olarak
durdurulabilecegi”

hususlart kamuoyuna duyurulmustur.

3.3. Kurulumuzun Bilgi Ahsverisine Yonelik islemleri

Kurulumuzca yabanci sermaye piyasast kurumlariyla MoU imzalanmasi

konusundaki gelismeler 1996/39 sayili Haftalik Biiltende yayimlanan Tiirk Hava Yollar
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Anomin Ortaklig1r hisse senetlerindeki manipiilasyon iddialarnt ile ilgili ilke karan ile
baglamstir.

Bundan sonra Kurulumuzca ilk MoU, Ingiltere otoriteleri olan Hazine Bakanlig
(HM Treasury), Financial Services Authority (FSA) ve London Stock Exchange ile
imzalanmigtir. Bu MoU’da ilk olarak FSA tarafindan sunulan taslak metin tizerinde
caligmalar siirdiiriilmils, Kurulumuz bu taslak MoU {izerinde yapilmasini istedigi
degisiklikleri bildirmis, sonugta varilan ortak nokta lizerinde hazirlanan MoU 16 Agustos
1999°da taraflarca imzalanarak yiiriirliige girmistir.

Bundan sonra Kurulumuzca, IOSCO Teknik Komitesi tarafindan MoU’lara hakim
olmas1 6ngoriilen prensiplere iliskin olarak hazirlanan ilkeler, Ingiltere yetkili kurumlariyla
imzaladigimiz metin ve SEC ile bazi Giiney Amerika iilkeleri arasinda karsilikli
yardimlagmaya iligkin olarak imzalanan metinler ¢ergevesinde, kendi onceliklerimizi de goz
oniinde bulunduran bir taslak MoU olusturulmasi ¢alismalarina baglanmistir. Bu ¢aligmalar
sirasinda  FESCO tarafindan, iiyeler arasindaki isbirliginin gelistirilmesi amaciyla
hazirlanmig bulunan ¢ok tarafli MoU’da yer alan hiikiimler de dikkate alinmistir.

Ayrica 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nda 18.12.1999 tarihinde 4487 sayili
Kanunla yapilan degisiklikle Kurulumuza yabanci iilkelerin sermaye piyasalarinda
diizenleme ve denetime yetkili muadili kuruluslar ile sermaye piyasalariyla ilgili her tiirli

isbirligi yapmak ve bilgi aligverisinde bulunmak yetkisi taninmistir.

3.3.1. Kurulumuzca Yapilan MoU ¢alismalarinda Son Durum

10 Mayis 2002 tarihi itibariyle Kurulumuzca Ingiltere, Fransa, Portekiz, Isvec,
Italya, Yunanistan, A.B.D. (Commodities and Futures Trading Commission), Malta (Malta
Financial Services Center ve Malta Stock Exchange) ve Avustralya sermaye piyasalari
otoriteleriyle MoU imzalanmis durumdadir. MoU imzalanan {ilkeler ve MoU imzalanma

caligmalar1 devam eden iilkelerle ilgili liste ekte yer almaktadir.

3.4. Adalet Bakanh@r’’mmm Cezai Konularda Adli Yardimlasmaya iliskin
03.03.109.2000 Sayih Genelgesi

Adalet Bakanligi’nin Cezai Konularda Adli Yardimlagmaya iligkin 03.03.109.2000

Sayilt Genelgesinde iilkemizde yapilan sorusturmalar dolayisiyla yabanci devlet adli
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makamlarindan cezai konularda adli yardim isteminde bulunulmasi, yani istinabe yoluyla
ifade alinmasi, bilgi ve belge istenmesi, yurt disinda bulunan sanik ve hiikiimliilerin iadeleri,
hiikkiimlii nakli ile yabanci devlet adli makamlarmin ayn1 mahiyetteki istemlerinin yerine
getirilmesinin, ilgili devletlerle aramizda yiriirliikte bulunan ikili ya da ¢ok tarafli
sOzlesmeler vasitasiyla, bunlarin bulunmamasi halinde de, uluslararasi teamiil hukuku
kurallar1 ve karsiliklilik ilkesi ¢ercevesinde yiiriitiilecegi belirtilmektedir.

Ulkeler arasinda adli yardimm hangi makamlar aracilifiyla yerine getirilecegine
sozlesmelerde yer alan maddelere gore karar verilmektedir. Ancak cok tarafli ve ikili
sozlesmelerin ¢ogunda yardim taleplerinin Adalet Bakanliklar1 ve Disisleri Bakanliklari

araciligi ile yerine getirilecegi belirtilmektedir.

3.5. Tiirk Mahkemeleri ile Yabanc1 Mahkemeler Arasinda Hukuki Yardim

Bir Tiirk mahkemesinde yurt disinda ikamet eden bir kisinin ifadesinin alinabilmesi
veya tanik olarak cagrilabilmesi i¢in Tiirk mahkemesi tanigin bulundugu yer mahkemesini
istinabe eder; taniga sorulmasi gereken sorulari bir istinabe talebine yazar ve bunu
Cumbhuriyet Savciligi, Adalet Bakanligi, Disisleri Bakanligi ve yetkili yabanct mahkemeler
araciligtyla yabanci iilke mahkemesine gonderir. Yabanci iilke mahkemesi o kisiyi dinler ve

diizenleyecegi tutanagi aynmi yoldan Tiirk mahkemesine gonderir (Kuru.1979:544).

IV. BOLUM
Sermaye Piyasas1 Su¢larinin Denetiminde Uluslararas isbirliginde Karsilasilan

Sorunlar

Ulkeler arasinda bilgi alis verisine yonelik olarak diizenlemeler bulunsa da, pratikte
zaman zaman bilgi degisimi miimkiin olamamaktadir. Ulkelerin hukuk sistemlerinden gelen
farkliliklar, sermaye piyasast otoritelerinin yetkilerinin iilkeler arasinda degisiklik
gostermesi, devletlerin egemenlik haklarindan kaynaklanan sebepler ve offshore
merkezlerdeki diizenlemelerin yetersizligi ve s6z konusu iilkelerin uluslararasi igbirligine

istekli olmamalarindan dolay1 bilgi degisimi bazi hallerde miimkiin olmamaktadir.
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4.1. Gizlilik Kurallar1 (Confidentiality)

Ozel hayatin gizliligi ile ilgili kurallara bugiin modern devletlerin birgogunda
anayasalarinda ve kanunlarinda yer verilmektedir’. Ondokuzuncu yiizyilda Avrupa ve
Anglo-Sakson hukuklarinda 6zel hayatin gizliligine iligkin kurallar bulunmazken, Avrupa’da
II. Diinya Savasi’ndan sonra birgok iilkenin anayasasina ve Avrupa Insan Haklari
Sézlesmesi’ne kisilerin 6zel hayatlarmin gizliligine ve kisisel bilgilerin kanunla belirtilen
haller disinda ele gecirilemeyecegine iliskin hiikiimler konulmustur. 1998°de yiiriirliige giren
Avrupa Birligi Bilgi Korunmasi (Data Protection) Direktifi’nde Avrupa Birligi {iyesi
olmayan iilkelere 6zel hayatla ilgili kisisel bilgilerin ancak bu iilkelerin bilgi gizliligini
saglamak i¢in yeterli koruma saglayacaklarin1 temin ettiklerinde verilebilecegi
belirtilmektedir."”

Menkul kiymet kanunlarinin uygulanmasinda bilgi degisimi konusunda gizlilik ve
0zel hayatin korunmasina iligkin hiikiimler ve iilkelerin bu konulara yaklasimlart farklilik
gostermektedir. ABD kanunlarina gére SEC muadili olan yabanci bir otoriteden elde ettigi
bilgi ve belgeleri, eger bilginin agiklanmasi yabanci iilkenin kanunlarini ihlal ediyorsa gizli
tutar.'' Ayn1 sekilde, SEC yabanci bir sermaye piyasasi otoritesi bilginin agiklanmayacagina
dair SEC’in uygun gordiigii bir teminat gosterirse SEC muadili olan kuruluslara gizli bilgi ve
belge verebilmektedir.'

Alman menkul kiymetler kanunlaria gore ise Alman sermaye piyasasi otoritesi olan
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BAFin) yabanci sermaye piyasasi
kurumlariyla bilgi degisiminde bulunabilir, ancak kigisel bilgiler hakkinda bilgi istenen
kisinin ¢ikarlarina aykir1 ise ve bilgi talep eden iilke s6z konusu bilgilerin korunmasina
iliskin yeterli giivence gosteremiyorsa bilgi talebi reddedilebilir."

IOSCO prensiplerine gore de temin edilecek bilginin gizliligi bilgi degisimi
diizenlemelerinin onemli sartlarindan biridir."* Ancak, iilkeler arasinda kanunlarinda ve

diizenlemelerinde bulunan farkliliklar sebebiyle gizli bilgilerin nasil kullanilacagi degisiklik

° T.C Anayasasi’min 20. maddesine gore herkes, 6zel hayatma ve aile hayatina saygi gosterilmesini isteme
hakkina sahiptir. Ozel hayatin ve aile hayatimin gizliligine dokunulamaz.
19 Bakiniz 24 Ekim 1995 tarihli 95/46/EC sayili Kisisel bilgilerin kullaniimasi ve bu tiir bilgilerin dolagimi
konusunda bireylerin korunmasi konulu Parlamento ve Konsey Direktifi (Protection of Individuals with regard to
the processing of personal data and on the free movement of such data)
' Securities Exchange Act, 24(d), 15 U.S.C
12 Securities Exchange Act, 24(c), 15 U.S.C
'3 Wertpapierhandel Gesetz, www.iuscomp.org
' JOSCO Objectives and Principles of Securities Regulation,2002
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gostermektedir ve sermaye piyasasi otoriteleri arasinda bu sebeplerden bilgi degisimi
engellenebilmektedir.

1 Mayis 2000°de Isvigre mahkemesinin Isvigre sermaye piyasalari otoritesi olan
Swiss Federal Banking Commission (SFBC)’nin, bir igeriden 6grenenlerin ticareti davasi ile
ilgili olarak SEC’e Isvicre bankalarinda bulunan hesaplarla ilgili bilgi veremeyecegi, ¢iinkii
SEC’in verilecek olan bilgilerin gizliligi ve ileride nasil kullanilacaklarina iligkin SFBC’ye
yeterli teminat vermedigi yoniindeki karar1 gizlilik kurallarinin sermaye piyasasi suglarinda
uluslararasi bilgi degisimini engellemesine bir drnek teskil etmektedir. SEC v. Elsag Bailey
Process Automation N.V. davasi icin SFBC’den bazi kisilerin Isvicre bankalarinda bulunan
hesaplariyla ilgili bilgi istemis, s6z konusu sahislar da bu bilgilerin SEC tarafindan davalarda
kullanilacagi, SEC’in internet sayfasinda duyurulmak suretiyle kamuya aciklanacagi
iddiastyla Isvigre’de dava agmislardir.

Isvigre Federal Menkul Kiymetler ve Borsalar Kanunu’na gére yalnizca profesyonel
gizlilik kurallarina sahip olan yabanci otoritelere bilgi verilebilir ve bu bilgi sadece direkt
olarak menkul kiymet iglemlerinin gézetiminde kullanilabilir. Bilgiyi alan otorite bu bilgiyi
iilkesindeki diger kurumlara ancak Isvicre otoritelerinin onayini1 almak suretiyle iletebilir.
Diizenleyiciler elde ettikleri bilgileri ceza kurumlarina iletemezler. isvigre mahkemesi bu
sartlarin  yerine getirilmedigini, SEC’in elde ettigi bilgilerin internette kamuya
duyuruldugunu ve SEC davalarinin gizli yapilmadigimi belirterek Elsag Bailey davasinda
SFBC’nin SEC’e bilgi vermesine izin vermemistir.

Isvigre mahkemesinin karari uluslararast hukuktan ¢ok yerel hukuka éncelik veren
ve Isvigre’nin egemenlik hakkini 6n planda tutan bir karardir. Bu karar ayni zamanda Isvicre
finans kiiltiiriinde bankacilik sirr1 kavramimin 6nemini de vurgulamaktadir. Kararda
SFBC’nin SEC’e bilgi ilettikten sonra bilginin {izerinde kontrol sahibi olmasi giictiir

denilerek Isvigre’nin egemenlik hakki 6n plana alinmistir (Lesser.2001:8-14).

4.2. Karsihkhihk

Menkul kiymet suglarinin denetiminde iilkeler uluslararasi isbirligine yonelik
adimlar atarken, genellikle bazi sartlar ve c¢ekinceler 6ne stirmektedirler. Bu ¢ekincelerden
bir tanesi karsiliklilik prensibidir. Buna gore bilgi talep eden {ilkenin talebi karsilanirken
bilgi talep edilen diizenleyici kurum karsi tarafin karsilikli yardimi kabul edip etmedigine
bakmaktadir (Lesser.2001:11). Ornegin Avustralya yasalaria gore yabanci otoritenin benzer
bir durumda bilgi verip vermeyecegine ve bu kapsamda yabanc iilkeyle bir diizenleme
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yapilip yapilmadigina gére Avustralya sermaye piyasalar otoritesi yabanci lilkelerden gelen
bilgi taleplerini karsilamaktadir. Ayrica bilgi talebine cevap verirken danisilmasi gereken
Avustralya genel savcisi bilgi talebine olumlu cevap verilmesinin Avustralya’nin milli
¢ikarlarma uygun olup olmadigini incelemektedir'”.

Amerikan kanunlarma goére de SEC’in bir talebe cevap verirken karsiliklilik
prensibini géz oniinde bulundurmasi gerekir, ancak SEC’in talebe cevap verirken takdir
yetkisi bulunmaktadir'®.

Global Securities kararinda, Kanada sermaye piyasalar1 yetkili kurumu olan British
Colombia Securites Commission (BCSC) ve SEC arasindaki bilgi paylasimi diizenlemesinin
gecersiz olduguna dair bir sav, Kanada mahkemesi tarafindan kismen karsiliklilik
argiimanina dayanilarak reddedilmistir. 1996 yilinda SEC BCSC’den Global Securities
Corporation isimli sirketin bir ¢alisan1 ve Global’in Amerika’daki menkul kiymet islemleri
hakkinda bilgi istemistir. Kanada kanunlar1i BCSC’ye yabanci otoritelerin sermaye piyasalari
kanunlarinin uygulanmasinda BCSC’ye kayitl kisilerden bilgi alinmasina yetki vermektedir.
Global, sirket galisan1 hakkinda bilgi vermeyi kabul etmis, ancak diger bilgi ve belgeleri
vermeyi reddetmis ve Kanada anayasa mahkemesine basvurarak yabanci iilkelere bilgi
verilmesine iligkin yetkinin Kanada anayasa hukukuna gére BCSC’nin yetkisinde olmadigini
iddia etmistir.

Bu olayda ihtilaf yabanc bir iilke otoritesiyle igbirliginin bir kurumun yetkisine girip
girmedigi hususundan kaynaklanmistir. Global sirketi yabanci otoritelerle isbirligi yapma
yetkisinin yalnizca yabanci iilke kanunlarinin ihlali durumunda verildigini, Kanada’daki
eylemlerle ilgili olmadigini iddia etmistir. Ancak anayasa mahkemesine gore yabanci
ilkelere bilgi verilmesine iliskin kanun maddesinin asil amaci Kanada menkul kiymet
kanunlariin denetiminin saglanmasidir. Mahkemeye gore bu yetki Kanada otoritelerinin
kargiliklilik esasina dayanarak yabanci lilkelerden bilgi almasini kolaylastirarak ve Kanada
menkul kiymet kanunlarina tabi olan sirket ve araci kurumlarin yabanci tilkelerdeki yasa disi
eylemlerini ortaya c¢ikararak Kanada menkul kiymet kanunlarinin uygulanmasini
kolaylagtirmaktadir. Dolayisiyla anayasaya aykiri oldugu iddia edilen kanun maddesi
BCSC’nin yetkisine girmektedir.

Mahkeme kararinda sermaye piyasasi otoriteleri arasinda bilgi alis veriginin

kagmilmaz oldugu vurgulanmistir. Ayrica Kanada ve SEC arasinda diizenlenen MoU’ya

15 Avustralya Mutual Assistance in Business Regulation Act 1992, pt. 2
'S Exchange Act, Section 21 (a) (2)
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gore SEC’den BCSC’nin bilgi alabilmesi igin karsilikli olarak BCSC’nin de SEC’e bilgi
vermesi gerekmektedir (Lesser.2001:14-17).

4.3. Ulkelerin Kanunlariin Catismasi

Egemenlik devletin kendi iilkesi sinirlart igerisinde kendi kanunlarmi ve yetkilerini
uygulama giictidiir. Egemenlik, devletin egemenligine tabi olan biitiin yerlerde ve her zaman
tek basina bir kontrol icra etmesini miimkiin kilmaktadir (Toluner.1996:2). Egemenlik her
devletin kendi tilkesini ve vatandaslarini koruma giiclinii de ilgilendirir. Bu ayni1 zamanda
iilkesi smirlar1 disinda gerceklesmis olsa da kendi vatandaslarina karsi yapilan zararlari
engelleme giictidiir.

Devlet egemenliginin sonucu olarak ceza normunun normu koyan devletin iilkesi
sinirlart iginde uygulanmasina kanunlarin iilkeselligi denilmektedir (Soyaslan.1998:121).
Ancak, kural olarak ceza normlar1 yalnizca kanunu koyan iilke de uygulansa da kimi zaman
devletlerin kanunlari iilke disinda da uygulanmaktadir'’. Kanunlarm iilke dis1 uygulanmasi
ise ayni kisi veya kurumlar iizerinde bir veya birka¢ egemen devletin yetki iddia etmelerine
sebep olmakta, bu da uluslararasi hukuki ihtilaflar ortaya ¢ikarabilmektedir.

Mahkemeler bilgi aligverisi diizenlemelerinin uygulanip uygulanmayacagini
incelerken baska bir egemen devletin kanunlarmin gegerliliginin tespitinde ¢esitli faktorleri
gdz oniinde bulundurmaktadirlar. Bunlar, eylemin bilgiyi talep eden iilkeyle baglantisi,
islendigi iddia edilen sug ile bilgi talep eden iilkenin bag1 gibi faktorlerdir.

Hollanda mahkemesi, Hollanda sermaye piyasasi otoritesi olan Securities Board Of
the Netherlands (STE) v. ING Bank davasinda SEC’den gelen bir talep iizerine Hollanda
Antilleri’nde bulunan bir bilgiyi ING Bank’den isteyip isteyemeyecegine karar vermistir.
SEC ve Hollanda otoritesi arasinda 1989°da bir MoU imzalanmistir, ancak bu MoU yalnizca
Hollanda’da gegerlidir, Hollanda Antilleri’ni kapsamamaktadir.

Bu olayda ihtilaf konusu olan husus bir devletin yabanci bir devletin talebiyle bagka
bir iilkede bulunan belgelerin temin edilmesi i¢in kendi kanunlarim1i uygulayip

uygulayamayacagidir. STE ING Bank’den bilgi ve belgeleri istemis, fakat ING reddetmistir.

"7 Tiirk Ceza Kanunu yar1 miilkilik sistemini benimsemistir. TCK’nin 3. maddesine gore T.C. iilkesinde sug
isleyen kisi Tiirk kanunlarina gore cezalandirilir. Bu konuda yabanci iilke makamlariin yaptig1 yargilama kural
olarak Tirkiye’yi baglamaz. TCK.’nin 5’inci maddesine gére T.C. vatandas: bir kimse eger iilke disinda
kanunlarin sug saydig: bir fiili islerse iilkeye geldigi veya getirildigi zaman cezalandirilir. TCK’nin 6. maddesine
gore ise bir yabanci Tiirk kanunlarina gére asagi haddi bir seneden eksik olmayan sahsi hiirriyeti baglayici bir
sugu yabanci memlekette Tiirkiye’nin veya bir Tirk’in zararina isledigi ve kendisi Tiirkiye’de bulundugu
takdirde Tiirk kanunlarina gore cezalandirilir.
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Ancak mahkeme ING Bankasi’nin ve Hollanda Antilleri’nin SEC i¢in gerekli olan bilgiyi
STE’ye vermesi gerektigine karar vermigtir. Mahkeme bilginin Hollanda’da kurulu olan ING
Bank’in Hollanda Antilleri’nde bulunan subesinde bulundugunu ve bu bilgi ve belgelerin
ING Bank tarafindan temin edilebilir oldugunu, bu sekilde Hollanda sermaye piyasasi
otoritesi olan STE’nin yetkilerini iilkesi disinda kullanmis olmadigin1 belirtmistir.

Mahkeme bu olayda karar verirken cesitli faktorleri gz Oniinde bulundurmustur.
Bunlardan birincisi Hollanda Antilleri’ndeki bankacilik kurallaridir. S6z konusu iilkedeki
kurallara gore ING Bank’in Hollanda Antilleri’nde bulunan subesinden bilgi ve belge almasi
yasaklanmamustir. ikinci faktdr de Hollanda Antilleri’nin egemenliginin yabanci bir iilke i¢in
Hollanda tarafindan bilgi alinmasityla zedelenmedigidir. Mahkeme Hollanda Antilleri’nde bir
subeden bilgi alinabilmesine iliskin bir yasak olmadigindan, Hollanda Antilleri’nin
egemenliginin engellenmedigine karar vermistir.

ING Athens v. STE davasinda ise SEC Hollanda otoritesi olan STE araciligiyla ING
Bank’den bilgi istemistir. Ancak bu olayda bilgi ve belgeler Yunanistan’da bulunmaktadir.
STE, ING Bank’dan Atina’da bulunan subesi’nden bilgi istemesini istemis, fakat bu olayda
Hollanda mahkemeleri Holanda ve SEC arasinda diizenlenen MoU’nun gecerli
olamayacagini, ING Bank Atina’nin bilgi ve belge vererek Yunan kanunlarini ihlal edecegini
belirtmistir. Mahkeme ayrica ING Bank’in SEC’e bilgi vermemek i¢in bilgi ve belgeleri
Hollanda disina ¢ikarmasi durumunda MoU’nun gegerli olacagini, ancak bu olayda istenen
bilgi ve belgelerin her zaman tigilincii bir iilkenin egemenlik sahasinda oldugunu belirtmistir

(Lesser.2001:17-21).

4.4. Offshore Merkezlerle flgili Sorunlar

Offshore merkezler kesin bir tanim1 olmamakla birlikte gevsek mali diizenlemelerin
bulundugu, vergi oranlarinin diisiik oldugu, bankacilikta ve diger finansal kurumlarda siki
gizlilik kurallarmin gegerli oldugu iilkelerdir (Richards.1999:78). Offshore merkezler veya
vergi cennetleri, 1960’11 ve 70°1i yillarda gelismis tilkelerin mali piyasalarinda uygulanmaya
baglayan sermaye yeterliligi, kamuyu aydinlatma, rezerv tutma zorunluluklari gibi siki
diizenlemelerden sonra ortaya ¢ikmaya baslamistir (Bratton.1996:108). Offshore merkezlerin
baslica ozellikleri;

a) Isletme ve yatirim gelirlerinin {izerinde ¢ok diisiik oranli vergi uygulanmas1 veya
hi¢ uygulanmamasi,

b) Stopaj vergisi uygulanmamasi,

35



c¢) Esnek lisanslama ve kurulus sistemlerinin bulunmast,

d) Esnek gozetim sistemlerinin bulunmast,

e) Trustlar ve diger 6zel sirket tiplerinin bulunmasi,

f) Finansal kurumlarin ve diger sirketlerin faaliyet gosterebilmesi igin fiziki
varliklarinin bulunmasinin gerekmemesi (tabela sirketleri),

g) Bankalarda ve diger finans kurumlarinda sik1 miisteri gizliligi kurallart,

h) Yukarida belirtilen diisiik vergiler ve esnek diizenlemeler gibi imkanlarin iilkede
yerlesik kisiler icin gecerli olmamasidir (Financial Stability Forum, Report of the Working
Group on Offshore Centers. 2000:9).

Offshore merkezler genellikle diisiik vergi oranlarindan yararlanarak karlarin
arttirmak isteyen uluslararas: sirketler, lilkelerindeki gelir vergileri ve stopajlardan kaginmak
icin yatinmcilar ve s6z konusu iilkelerdeki gevsek gdzetim sistemlerinden yararlanmak
isteyen, kara para aklama ve sermaye piyasasi suclar1 gibi ekonomik suglar isleyen kisiler ve
kurumlar tarafindan kullanilmaktadir. 2000 yili Avrupa Komisyonu Tiizel Kisiler
Raporu’nda o&zellikle offshore merkezlerde kurulu tiizel kisiliklerin sug islemek icin
kuruldugu bildirilmistir. Ayrica G-8 Adalet ve Icisleri Bakanlar1 zirvesinde offshore
merkezlerin yabanci iilkelere bilgi vermeme egilimlerinden dolayr bu merkezlerde
uluslararast sug islenmesi igin tiizel kisilikler kuruldugu belirtilmistir (OECD, Behind the
Corporate Veil.2001:15).

2000 yili verilerine gdre diinyadaki para stokunun yaklasik olarak yaridan fazlasi
offshore merkezlerden ge¢mekte, diinyadaki toplam kisisel servetin %20’si bu {iilkelerde
yatirim yapilmakta ve bankalarin dig varliklarinin %22’si bu merkezlerde bulunmaktadir
(Francis. 2000:27). S6z konusu merkezlerin diinya finans piyasasinda bu denli &nemli
olmalar1 ve bu iilkelerdeki mali diizenlemelerin sebep oldugu sakincalar OECD, 10SCO,
Financial Action Task Force (FATF) gibi uluslararasi orgiitlerin dikkatlerini offshore
merkezler iizerinde yogunlastirmig ve bu iilkelere yonelik olarak uluslararasi inisiyatiflere
girisilmistir.

Offshore merkezlerin yukarida sayilan Ozelliklerinden de belirtildigi {izere,
uluslararast finans piyasalarina yonelttikleri en biiyiikk tehdit bu merkezlerdeki
diizenlemelerin yasadig1 faaliyetleri miimkiin kilacak derecede gevsek olmasi ve diger
iilkelerin offshore merkezlerden saglikli bilgi temin edememeleridir. Bazi offshore merkezler
kendilerinden istenilen bilgilerin gizli tutulacag: temin edildigi takdirde uluslararasi isbirligi
taleplerini kabul etmektedirler, ancak bazilar1 yabanci otoriteler tarafindan istenilen bilgilerin
ne sekilde kullanilacagma iliskin bir¢cok sinirlama getirmekte ve isbirligi taleplerini
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reddetmektedir. Bazilar1 ise isbirligi yapmaya istekli olsalar da iilkelerindeki gozetim ve
denetim sistemlerinin zay1flig1 uluslararasi igbirligini gliglestirmektedir.

Offshore merkezlerin mali diizenlemelerindeki en biiylik sorun siki gizlilik
kurallarinin varligidir. Baz1 iilkelerde sirket bilgileri ve kisilere ait bilgiler yalnizca bu
kisilerin onay1yla aciklanmaktadir. Ornegin Cook Adalari’nda sirket kayitlar1 yalnizca sirket
onay verdigi takdirde ticaret sicilinde incelenebilmektedir.

Bazi iilkelerde siki gizlilik kurallarinin varlig1 yasadisi faaliyetlerin yapildig: siiphesi
bulunmasi1 halinde dahi yetkili otoritelerin sirket kayitlarini incelemesini dnlemektedir.
Ornegin Nauru’da kanunlar denetim amaglar i¢in olsa da sirket kayitlarinin incelenmesine
izin vermemektedir. Boyle lilkelerde s6z konusu bilgilerin uluslararasi igbirligi kapsaminda
yabanci otoritelerle paylagilmasi da miimkiin degildir.

Bankacilik sirlarina iliskin kanunlarin belli hallerde kaldirilabilecegi iilkelerde dahi
bilgilerin elde edilebilmesi i¢in gerekli izinlerin alinmasi ¢ok zaman almakta ve bu siire
icinde sug isledigi diisiiniilen kisiler islemlerini bagka devletlere kaydirmaktadirlar. Ayrica
s0z konusu istisnalar yalnizca ceza sorusturmalarinda kaldirilmaktadir, dolayisiyla
diizenleyici otoritelerin bilgi elde edebilmeleri miimkiin degildir.

Her iilkede sirketlerin denetimi ve diizenlenmesi igin bir sistem bulunmakta ise de
iilkeler arasinda bu sistemlerin etkinligi farklilik gostermektedir. Bazi iilkelerde, Marshall
Adalar1, Niue ve St. Lucia gibi, sirketlerin denetim ve gozetimi 6zel sektore birakilmistir.

Bazi offshore merkezlerde yerel diizenleyici orgiitlerin denetim ve diizenleme
yetkileri ¢ok kisithidir. Bu otoriteler kendi iilkelerinde faaliyet gosteren kisi ve kurumlardan
bilgi ve belge temin etmekte giiclilk cekmektedirler. St. Vincent ve Grenadines’de
diizenleyici orgiitlerin kanun ve diizenlemelerin denetimini saglamak i¢in hicbir yaptirim
giici bulunmamaktadir. Cayman Adalar1 finansal otoritesine sadece kisa bir siire Once
iilkesinde faaliyet gosteren ve kayith kisilerden bilgi ve miisteri bilgisi alma yetkisi
taninmustir, bu otoritenin daha énceden sadece hakkinda bilgi istenen kisinin riza géstermesi
halinde bankalardan bilgi alma yetkisi bulunmakta idi (OECD, Behind the Corporate
Veil.2001:48,49).

Hiikiimetler arasi bir oOrgiit olan ve kara parayla miicadele etme politikalari
gelistirmek ve ulusal ve uluslararasi diizeyde uygulanmasini saglamak {izere kurulmus olan
FATF her yil iilkelerin mali diizenlemeleri ve uygulamalar1 hakkinda inceleme yapmakta ve
isbirligi yapmayan (non-cooperative) iilkeler listesi yayinlamaktadir. Haziran 2000 ve 2001
FATF raporlarinda isbirligi yapmayan iilkeler olarak nitelen Macaristan, Israil, Liibnan ve
St. Kitts ve Nevis 2002’de bu kategoriden c¢ikartilmistir. 2002 yilinda yapilan
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degerlendirmelerde Cook Adalari, Dominik, Misir, Grenada, Guatemala, Endonezya,
Marshall Adalari, Myanmar, Nauru, Nijerya, Niue, Filipinler, Rusya, St. Vincent ve
Grenadines ve Ukrayna belirlenmistir. FATF bir iilkenin listeden ¢ikartilmasina karar
verirken lilkenin kanunlarinda, diizenlemelerinde ve uygulamasinda daha dnceden belirlenen
eksikliklerin giderilip giderilmedigini incelemektedir. Ceza hukuku, finansal diizenleme ve
denetim, miisteri tespiti, siipheli islem bildirimi ve uluslararasi igbirligi alanlarina 6zel 6nem
atfedilmektedir. Isbirligi yapmayan iilkeler icin cesitli yaptirimlar da Ongdriilmiistiir.
Bunlardan en onemlisi bu iilkelerde kurulu sirketlerle yapilan ticaretin kara para aklama
sonucu doguracagi yoniinde so6z konusu iilkelerle islem yapan sirketlere uyarilarda
bulunulacagidir (FATF Review to Identify Non-Cooperative Countries or

Territories.2002:1,2,6).

V. BOLUM
SONUC VE ONERILER

1980’11 yillardan sonra diinyadaki bir¢ok iilkede serbest piyasa ekonomisi sistemine
gecilmesi uluslararasi sermaye hareketleri lizerindeki kisitlamalart kaldirmistir. Giiniimiizde
bir¢ok iilkede sermaye hareketleri tamamen serbest durumdadir. Teknolojinin gelismesi ve
globallesmeyle birlikte yatirimcilarin ayni anda birgok iilkede islem yapmalari miimkiin hale
gelmistir. Bu durum sermaye piyasalarinin gelisimine biiylik katkilarda bulunsa da ayni
zamanda bazi tehditler olusturmaktadir. Bu tehditlerden biri giinlimiizde sinir Gtesi sermaye
piyasasi suglarindaki artigtir. Sermaye piyasalar1 kanunlarini ihlal eden kisiler yabanci tiizel
kigiler adina banka veya araci kurumlarda acilmig hesaplar1 kullanarak, menkul kiymet ve
nakit  hareketlerini  s6z  konusu  hesaplardan  gerceklestirerek  kimliklerini
gizleyebilmektedirler.

Bu ¢ergevede, sermaye piyasasi suglarmin giderek sinir 6tesi nitelik kazanmasi, bu
suclarin incelenmesi ve denetiminde uluslararasi isbirligini kaginilmaz hale getirmistir.
Ulkeler arasindaki adli yardimlasmalarda kullanilan geleneksel yontem cezai konularda
karsilikli adli yardimlagma anlasmalaridir. S6z konusu anlagmalar devletler arasinda
imzalanir ve genellikle birgok iilkede meclisler tarafindan onaylanarak yiiriirliige girer.
Bundan bagka sermaye piyasasi suglarinin denetiminde isbirliginde kullanilan diger araclar
talepnameler, uluslararas1 sozlesmeler, bolgesel isbirlikleri ve olay bazinda diizenlenen gayri
resmi yardimlagsmadir. Cezai konularda karsilikli adli yardimlagma anlagmalari, uluslararasi
sozlesmeler ve SECI (Giineydogu Avrupa Isbirligi Girisimi, Southeast European
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Cooperative Initiative) gibi bolgesel igbirliklerini diizenleyen sézlesmelerin her ne kadar
baglayici ve kanun hiikmiinde olmalar1 gibi avantajlart bulunsa da, s6z konusu anlagmalar
cergevesinde adli yardimlagma Adalet Bakanliklar1 veya Disisleri Bakanliklari araciligiyla
saglandigindan bilgi degisimi siireci ¢ok uzun bir siire almaktadir. Diger yontemlerden biri
olan talepnamelerde ise istenilen bilginin elde edilip edilemeyecegi kesin degildir. Sermaye
piyasast suglarinin ¢ok kisa bir siire i¢inde gerceklestirildigi ve bu tip suglara erken
miidahale etmenin 6nemi goz Oniine alindiginda, sermaye piyasasi otoriteleri arasinda bilgi
degisimi siirecini hizlandiracak mekanizmalarin kullanilmasinin 6nemi yadsinamazdir.

Mutabakat zaptlar1 (Memorandum of Understanding, MoU) diizenleyici otoritelerin
denetimlerde birbirlerinden yardim almasini kolaylastiran, iyi niyet beyanlaridir. MoU’lar
devletler arasinda degil de dogrudan sermaye piyasasi kurumlari arasinda imzalandigindan,
yalnizca sermaye piyasalari ile ilgili hiikiimler icermekte ve kurumlarin ihtiyaglarina daha iyi
cevap vermektedir. Ayrica bilgi aligverisi siirecinde sermaye piyasast kurumlari baska
diplomatik kanallar olmadan dogrudan birbirlerinden bilgi alabilmektedirler. MoU’larin
sermaye piyasasi kurumlar1 arasinda imzalanmasi bu diizenlemelerin baglayici olmamasina
sebep olmakla birlikte, uluslararasi alanda anlagmalarin uygulanabilmesi i¢in en Onemli
etken ilkelerin bu diizenlemelere uyum konusundaki niyetleridir. Giiniimiizde sermaye
piyasalarinin globallesmesi ve teknolojinin gelismesi ile sermaye piyasasi suclarmin sinir
oOtesi nitelik tagimasi lilkelerin bu konudaki bilinglerini arttirmig ve uluslararasi igbirliginin
gelistirilmesine yonelik girisimleri hizlandirmustir. Bu kapsamda, Mayis 2002°de Istanbul’da
yapilan International Organization of Securities Commissions (IOSCO) toplantisinda
imzalanan ¢ok tarafli mutabakat zapti sermaye piyasalar1 suclarinin denetiminde uluslararasi
isbirligi i¢in atilmig cok dnemli bir adimdir.

Ancak, sermaye piyasasi kurumlarinin isgbirligi i¢in diizenlemeler yapilmasindan
daha da 6nemli olan husus kurumlarin igbirligine istekli olmalar1 ve uluslararasi igbirligini
miimkiin kilan yetkilerinin bulunmasidir. Yeterli diizenlemelerin bulunmamasi ve igbirligine
yanagsmama giiniimiizde 6zellikle offshore merkezler olarak tabir edilen ve Financial Action
Task Force (FATF) yillik raporlarinda isbirligi yapmayan iilke (non-cooperative jurisdiction)
olarak nitelenen merkezlerden bilgi talep edildigi zaman 6nemli bir sorun olarak ortaya
¢tkmaktadir. S6z konusu iilkelerde gevsek finansal diizenlemelerin bulunmasi bu iilkeleri
mali su¢ islemek isteyen gercek ve tiizel kisiler i¢in bir siginak haline getirmistir. Ayrica,
diizenlemelerin yetersizligi gerekli bilgilerin temin edilememesine, temin edilen bilgilerin ise
sagliksiz olmasma sebep olmaktadir. Isbirligine yanasmayan iilkeler ise mali
diizenlemelerinin bulunmamasi ve siki gizlilik kurallarinin varligi nedeniyle iilkelerinde
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bulunan c¢ok oOnemli biyliklikteki ekonomik kaynagi kaybetmek istemediklerinden,
uluslararasi igbirligi taleplerini reddetmektedirler.

FATF araciligiyla her yil isbirligi yapmayan tilkelerin ilan edilmesi, tilkelerin kara
parayla miicadele i¢in daha siki diizenlemeler yapmasii saglamistir. Bunun yani sira 11
Eyliil olaylarindan sonra uluslararasi igbirliginin artmasi biitiin diinyada kara parayla
miicadele igin bir istek olugsmasina neden olmustur. Bu agidan FATF tarafindan uygulanan
yaptinimlar ve artan uluslararasi uzlagma sebebiyle offshore merkezler ile ilgili sorunlarin
giderilecegi diigiiniilmektedir.

Ulkemizde islem yapan yabanci yatirimeilarin biiyiik bir ¢ogunlugu yurtdisinda
kurulu aract kurumlar iizerinden, yabanci fonlar admna islem yapmaktadir. S6z konusu
yabanct fonlarin biiylikk ¢ogunlugu offshore merkezler olarak tabir edilen {ilkelerde
kuruludur. Ulkemizde ¢ogu arac1 kurulus yalnizca kendilerinde hesab1 bulunan yabanci araci
kurumla ilgili s6zlesmeleri tutmakta, ancak yabanci araci kurulus vasitasiyla islem yapan
yabanc1 fonlarla ilgili herhangi bir bilgi elde edememektedir.

Her ne kadar mutabakat zaptlar1 igbirligi siirecini hizlandirmis olsa da, mevcut
uluslararas1 igbirligi diizenlemelerinin en o©nemli eksikligi, bu diizenlemelerin acil
durumlarda yararli olmamasidir. Bilgi paylasimi diizenlemeleri gelistikce ve bunlarin
uygulanmasindan kaynaklanan zorluklar azaldik¢a iilkelerin yalnizca belirli alanlarda MoU
imzalamalar1 da miimkiin olabilecektir. Siir Otesi sermaye piyasast suclarmmda hizl
miidahalenin saglanabilmesi i¢in sermaye piyasast kurumlarmin yiiriitecegi ortak
denetimlerin de faydali olabilecegi diisiiniilmektedir.

Sonug olarak, mutabakat zaptlarinin yasal baglayiciligi olmayan iyi niyet beyanlar
olmalarina ragmen sermaye piyasasi kurumlarinin uluslararasi igbirligine yonelik olarak
artan bilingleri sebebiyle, sermaye piyasasi suglarinin aragtirilmasi ve tespitinde en hizli ve
pratik yol olduklari; lilkemiz agisindan ise 6zellikle yabanci fonlarin kurulu oldugu offshore

iilkelerle MoU imzalanmasinin ¢ok yararli olacagi diigiiniilmektedir.
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“MEMORANDUM OF UNDERSTANDING” (MoU) CALISMALARINDA SON DURUM

10.05.2002
Ulke adi SPK’nin Ilgili kurumun Yapilan islemler Sonug
teklif tarihi cevap tarihi
Ingiltere 19.6.1998 27.8.1998 Cesitli yazismalar sonucu Agustos 1999°da
( HM Treasury, (Teklif onlardan anlasmaya varildi. MoU imzalandi.
FSA,LSE) geldi)
Avusturya 8.2.1999 8.3.1999 3.6.1999-Taslak hakkinda
( Austrian (Taslak MoU goriislerimiz iletildi. Cesitli Cevap yazisi
Securities alindr) yazigsmalar yapildi. Gonderilecek.
Authority )
Fransa 8.2.1999 7.5.1999 Cesitli yazismalar yapildi. Mayis 2000°de MoU
(COB) (Taslak MoU Disisleri Bakanlig1 (DIB) Imzalandi.
alind1) goriisii istendi.
Ispanya 8.2.1999 22.2.1999°da, 18.3.1999 tarihli yaziyla Cevap bekleniyor.
(CNMV) SPK’ya cevap verildi.
iligkin sorular igeren
mektup alind1.
Portekiz 8.2.1999 2.6.1999°da, Tiirk 28.9.1999 tarihli yaziyla Ekim 2001°de,
(CMVM) mevzuati ve MoU cevap verildi. Mektup ve I0SCO ExCom (Roma)
taslak metni istendi. e-posta ile yazigmalar Toplantis1 sirasinda
stirdiiriildii. MoU imzaland.
Isveg 8.2.1999 2.6.1999 tarihli 28.9.1999 tarihli yaziyla Ozet bir MoU metni
( Finansinspek- yaziyla taslak MoU cevap verildi. Cesitli yazis- Haziran 2001°de
tionen ) metni alindi. Son malar yapildi. imzalandi.
yaz1 30.11.2000
Belgika 8.2.1999 Cevap alinmadi. 19.10.2001 tarihli mektupla Cevap bekleniyor.
(CBF) MoU teklifimiz yinelendi.
Danimarka 8.2.1999 Cevap alinmadi.
( Finanstilsynet )
Finlandiya (FSA) | 8.2.1999, Cevap almmadi.
24.5.2000
Irlanda 8.2.1999 Cevap almmmadi.
(Central Bank of
Ireland)
Liiksemburg 8.2.1999 Ozellikle ihtiyac 19.7.2001 tarihli yazimizla Teklifimizin ilgili
(CSSF) bulunmuyorsa MoU’nun MoU imzalanmasi birime iletildigine
giindemde olmadigini yoniinde teklifimiz iligkin yazi alindi.
belirten 23.2.1999 yinelendi. Cevap bekleniyor.
tarihli yazi alindu.
Hollanda 8.2.1999 Cevap alinmadi. 19.10.2001 tarihli Cevap bekleniyor.
(STE) mektupla MoU
teklifimiz yinelendi.
Italya 8.2.1999 11.3.1999°da SPK’ya DIB goriisii alind1. Haziran 2001°de MoU
(CONSOB) iliskin sorular igeren HID gbriisii de alinarak imzalandi.
mektup alindi. ¢esitli yazigsmalar yapildi.
Yunanistan 2.10.1998 DIB gbriisii istendi. HID Ekim 2001°de MoU
(CMCO) (Teklif onlardan goriisii de alinarak DIB imzaland.
geldi) kanaliyla ¢esitli yazigmalar
yapild.
Almanya 10.2.1999, 30.7.1999 tarihli yazi 1.2.2000 tarihli yaziyla Mayis 2000°de MoU
(BAWe) 11.6.1999 ekinde MoU taslagi cevap verildi. Cesitli yazig- imzalandi.
(OFD-JetPa gonderildi. malar yapild.
olay1)
ABD 22.12.1998 13.1.1999°da SPK’ya 29.1.1999°da cevap verildi. SEC’den yanit alinmadi.
(SEC, CFTC) iliskin bilgi isteyen Cesitli yazigsmalar yapildi.

yazi alindi. (SEC)

Olumsuz yanit alindu.
SEC ve CFTC ile yeniden
temas kuruldu (Agustos-

CFTC ile Haziran
2001°de MoU
imzalandi.
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Eyliil 2000). CFTC ile
yazisma ve gérlismeler
yapildi.

Isvigre 25.6.1999 9.8.1999 tarihi Olumsuz yanit alindi.
(Federal Banking mektup alindi. Bilgi degisimi igin
Commission) MoU gibi formel anlas-
malara gerek olmadigini,
belli kurallar dahilinde
yardimlasilabilecegini
belirttiler.
Kanada —Alberta 6.8.1999 8.9.1999 tarihli 28.9 1999 tarihli yaziyla Asagidaki agiklamalar
(ASC) mektupla MoU cevap verildi. kapsaminda
taslak metni istendi. degerlendirilecek.
Kanada-Québec 19.8.1999 17.3.2000 tarihli yaz1 Gonderdikleri taslaga iliskin Alberta SecuritiesCom
(CVM) (Teklif onlardan | alindi. [MoU taslagi goriigiimiiz 19.11.1999°da British Columbia
geldi) Canadian Securities bildirildi. HID gériisii de Securities Com.ve
Administration almarak yazigmalar yapildi. Québec CVM’nin
(CSA) iiyelerine Son cevap yazimiz katildig1 CSA iiyeleriyle
gonderildi] 28.8.2001°de gonderildi. MoU imzalanmak iizere
Cevap bekleniyor.
Malta 8.10.1999 12.10.1999°da MSE, 2.11.1999 (MSE) ve MSE ile Haziran
(MSE, MFSC) Malta 7.1.2000°de MFSC 17.1.2000°de (MFSC) MoU 2001°de
Financial cevabi geldi. taslag1 gonderildi. Cesitli MoU imzaland:.
Services Center yazigsmalar yapildi. MFSC ile Nisan 2002’de
ve Malta MFSCye son yazimiz imzalandi.
Stock Exchange 14.11.2001°de gonderildi.
Cin Halk Cum. 17.11.1999, 6.7.2000 6.9.2000’de cevap geldi,
(CSRC) 24.5.2000 (incelendigi bildirildi) HID gériisii alinarak Cevap bekleniyor.
6.10.2000°de cevap yazist
gonderildi.
Japonya 23.11.1999, 30.5.2000 Olumsuz cevap alindi
(Financial System | 24.5.2000 (Diger yogun
Planning Bureau MoU caligmalari
Of the MOF) gerekeesiyle)
Israil 23.11.1999 Cevap alinmadi. -
(Israel Securities
Authority)
SECI iilkeleri 18.11.1999 MoU taslag iletilerek tiye- Inceleniyor,
lerden goriis istendi. Somut bir geligme yok.
Kore 28.12.1999, 29.2.2000 Detayl1 cevap yazilar1
(FSC) 6.1.2000, (Kisa bir olumlu bekleniyor.
3.2.2000 cevap alindi)
Hong Kong 24.5.2000 6.7.2000 Istenen bilgiler (Ingilizce Cevap bekleniyor.
(SFC) SPKanunu) génderildi. HID
gOriisli de alinarak, istenen
bilgilere iligkin son cevap
yazimiz 17.7.2001°de
gonderildi.
Avustralya 24.5.2000 26.5.2000 29.5.2000°de, e-posta ile, Haziran 2001°de MoU
(ASIC) istenen bilgiler (taslak MoU imzalandi.

ve Ing. Kanun) gonderildi.
Cesitli yazigmalar yapildi.
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