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ONSOz

Dinya genelinde yasanan kiresellesme ile bilgi ve iletisim
sistemlerindeki gelismeler son yillarda finansal piyasalarda &nemli
degisikliklere yol agcmis, bu durum finansal kuruluglarin kargi karsiya olduklari
risklerin artmasina sebep olmustur. Sermaye piyasasi mevzuatinda araci
kurumlarda olugsabilecek riskleri 6nlemeye yonelik bazi dizenlemeler
bulunmakla birlikte, son donemde bazi araci kurumlarda yasanan zarar
olaylari, hatta iflasa kadar giden surecler, bu konuda yeni onlemler alinmasi
gerektigine isaret etmistir. Bu slregte araci kurumlarin maruz oldugu tum
risklerin izlenmesini ve kontrolinl saglayacak etkin bir i¢ kontrol sisteminin
kurulmasi ve i¢ denetim biriminin olusturulmasinin gerekli oldugu sonucuna
ulasiimistir.

Sermaye piyasasinin gelismesinde 6nemli bir role sahip olan araci
kurumlarda tesis edilecek etkin bir i¢ kontrol sistemi, sermaye piyasasinda
istikrar1 ve guveni saglamak icin gerekli kosullardan biridir. Bu kapsamda,
calismada araci kurumlarda kurulmasi gereken i¢ kontrol sistemi uluslararasi
standartlar ve uygulamalar dikkate alinarak incelenmis ve Oneriler
getirilmistir.
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bilir, sonsuz sukranlarimi sunarim. Ayrica bugun sahip oldugum her seyi
bor¢lu oldugum canim anneme, varligiyla bana her zaman gug veren degerli
abime ve gosterdigi sevgi, sabir ve hosgoériden dolayi biricik esime sonsuz

tesekkur ederim.
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GiRiS

1990’li yillarin ikinci yarisindan itibaren Dinyada ve Turkiye'de finans
sektorinde, gerek kullanilan teknoloji gerekse yaratilan finansal arag ve Grin
cesitliligi konusunda buylk gelismeler kaydedilmistir. Bu gelismeler
sonucunda piyasa mekanizmasi, riskleri etkin bir sekilde yonetebilenleri
odullendiren, risk yonetimi yetersiz olanlari da cezalandiran bir disiplin
anlayisina sahip olmustur. Etkin bir i¢c kontrol sistemi ve bununla birlikte i¢
denetim fonksiyonu, isletme yoOnetiminin risklerini yonetebilmesi, isletme
faaliyetlerinin tam ve guvenli olarak surdurtlmesi igin gerekli bir yapi halini
almistir.

Tdrk sermaye piyasasinda fon arz edenlerle fon talep edenler
arasinda kopru gorevi goren araci kurumlar, sermaye piyasasinin saglikli
islemesi igin olduk¢a 6nemli bir role sahiptirler. Araci kurumlar, kar saglamak
amaclyla sermaye piyasasi araglarinin ihracina veya halka arz yoluyla
satisina ve daha once ihra¢ edilmis olan sermaye piyasasi araglarinin alim
satimina aracilik faaliyetlerini gergeklestirirler. Bunun yani sira portfoy
yoneticiligi, yatinm danigmanhgi gibi onemli hizmetler saglarlar. Sermaye
piyasasinin etkin sekilde ¢alismasina, araci kurumlarin bu iglevlerini dogru bir
sekilde yerine getirmeleri dnemli bir katki saglamaktadir.

ic kontrol; bir igletmede faaliyetlerin etkinligi ve verimliligi, finansal
raporlamanin guvenirligi ile yasa ve dizenlemelere uyum amaglarina ulasma
konusunda makul bir glivence saglamak lizere gerceklestirilen bir siirectir. ic
kontrol sistemi kapsamindaki faaliyetler, kurulustaki her seviyedeki personel
ile tespit edilen risklerin izlenmesine olanak verecek sekilde gunlik olarak
duzenlenir ve surduraldr.

Her isletmede oldugu gibi araci kurumlarda da faaliyet alanlar
genigleyip isler karmasik ve daha yogun hale geldikge, araci kurum
yonetiminin  kurum Uzerindeki egemenligi azalmaya baglamis ve
kargilagilabilinecek riskler cogalmigtir. Cesitli donemlerde borsada aracilik
faaliyetlerinde bulunan kurumlarin bazen kot niyetli, bazen de basarisiz ve

yanhs faaliyetlerinin sonucunda sadece kendi musterileri degil tim sermaye



piyasasi, hatta bununda otesinde Ulke ekonomisi zararlar gormustir. Bu
nedenle; araci kurumlarin sorumluluklarini hizli ve etkin bir sekilde yerine
getirmesi kadar; araci kurumlarin faaliyetlerinin ¢ok siki bir sekilde surekli
g6zlemlenerek, faaliyetleri sirasinda ortaya c¢ikabilecek riskleri azaltmak
gerekmektedir. Bu noktada araci kurumlarda i¢ kontrol sistemlerinin dnemi
ortaya ¢ikmaktadir.

Araci kurumlarin faaliyete gecme ve calisma esaslari Sermaye
Piyasasi Kurulu (SPK)'nun gbézetim ve denetimindedir. Bu bakimdan araci
kurumlarin i¢ kontrol sistemi ve i¢ denetim ile ilgili esaslar yasal
duzenlemeler gercevesinde belirlenmigtir. Fakat yasal duzenlemeler her
zaman igin yeterli olmamakta ve uygulamada gugclikler yaratabilmektedir.
Bugln uluslararasi kabul goren i¢ kontrol ilkelerinin bir batin olarak araci
kurumlar igin de gegerli olmasi gereklidir. Ulkemizde gecmiste yasanan
finansal krizler, bankerlik olaylari, yakin ge¢cmiste yasanan araci kurum
iflaslari, bu tir kurumlarda bu sistemin ve i¢ denetimin eksikliginin belirgin
orneklerini olusturmaktadir. Bu kapsamda bu ¢alismanin konusu, sermaye
piyasalarinda faaliyet gOsteren araci kurumlarda i¢ kontrol sistemi ve bu
sistemin analizi olarak segcilmistir.

Calisma dort ana bolumden olusmustur. Birinci bélimde aracilik
faaliyeti ve araci kurumlar hakkinda genel bilgi verilmistir. Bu kapsamda araci
kurumlar tanimlanmig, sermaye piyasasinda gercgeklestirdikleri faaliyetler ve
bunlarin esaslarindan bahsedilmisg, kurulug ve faaliyet sartlari, yakumlulUkleri
ve Orgut yapilari hakkinda aciklamalar yapilmig, ayrica araci kurumlarda
lisanslama, defter, belge ve kayit dizeni anlatiimigtir. Bunlara ilaveten araci
kurumlarda, yatinmcinin korunmasi agisindan da olumlu olan kamuyu
aydinlatma ilkeleri, sermaye yeterliligi, gdzetim hususlari ele alinmis ve son
olarak araci kurumlarin bilgi sistemleri hakkinda agiklamalar yapilmistir.

Calismanin ikinci béliimiinde ise i¢ kontrol sistemi detayli bir sekilde
anlatilmistir. Bu bolumde i¢ kontrol kavramindan ne anlasiimasi gerektigi, i¢
kontrol sistemi ile ilgili gelismeler, bu sistemin amaglari hakkinda bilgi

verilmig, daha sonra Treadway Komisyonunu Destekleyen Kuruluslar



Komitesi (COSO) tarafindan hazirlanan ve uluslararasi kabul edilen COSO
Raporu esas alinarak i¢ kontrol sisteminin bilesenleri agiklanmistir.

Ugiincii béliimde, finansal piyasalarda karsilasilan riskler ele alinmig
ve bu riskler araci kurumlar agisindan degerlendiriimistir. Bu kapsamda
oncelikle risklerin kisa tanimlarina yer verilmig, araci kurumlarin faaliyetleri
esnasinda bu risklerin ne sekilde ortaya cikabilecegi araci kurumlarda
yasanmis orneklerle birlikte agiklanmistir.

Calismanin dordiinci béliimiinde araci kurumlarin i¢ kontrol ve i¢
denetim sistemlerine yonelik mevzuat incelemig, bu dizenlemeler
uluslararasi standartlar, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) ve Tiirkiye
Sermaye Piyasas! Araci Kuruluslari Birligi (TSPAKB)'nden elde edilen veriler
kapsaminda degerlendirilmigtir. Yapilan bu degerlendirmeler sonucunda
araci kurumlarin risklerini azaltip, faaliyetlerinin etkin yapiimasini, yasalara
uyumun ve finansal tablolarin dogru olmasini saglayacak i¢ kontrol sisteminin
nasil olmasi gerektigine yonelik oneriler getirilmistir. Boylece basta COSO
Raporu olmak tUzere uluslararasi standartlarin énerdigi sekilde kontrol ortami,
risk degerlendirme, kontrol faaliyetleri, bilgi ve iletisim ile gozetimi igine
alacak bir araci kurum i¢ kontrol sistemi sekillendiriimig, bu sekilde kurulacak
bir i¢ kontrol sisteminin etkinligini dl¢gecek bir rehber hazirlanmistir.

Sonug¢ boéliminde ise yapilan ¢alismanin genel bir degerlendirmesi

yapilarak ulagilan sonuglar 6zetlenmigtir.



BiRINCi BOLUM
ARACI KURUMLAR HAKKINDA GENEL BILGILER

Calismamizin bu boéluminde araci kurumlar hakkinda genel bilgi
verilmekte, bu kapsamda aracilik faaliyeti ve araci kurum kavrami, araci
kurumlarin tarihsel gelisimi, gerceklestirmekte olduklari faaliyetler, kurulug
esaslari ve orgut yapilan ile ilgili agiklamalar yapilmaktadir. Bu agiklamalar
aracl kurumlarin etkin calismasinin énemli unsuru olan i¢ kontrol sisteminin

kapsami hakkinda temel olusturmaktadir.

1.1. SERMAYE PiYASASINDA ARACILIK FAALIYETI

Ulkelerin ekonomik gelismisligi ile finansal sistemin islerligi arasinda
dogrudan bir iligki vardir. Cunku finansal sistem; fonlarin Uretken yatirm
secenekleri olmayan ekonomik birimlerden, yatirrm segenegine sahip
birimlere aktariimasini sagladigi i¢in Ulkelerin kalkinmasinda 6nemli bir role
sahiptir. Finansal piyasalarda bu islevin yerine getiriimesi i¢in fon gereksinimi
olan yatinmcilar ile fon fazlasi olan tasarruf sahiplerinin birbirlerini kolaylikla
bulmalari gerekir ki piyasada bu fon dengesini aracilar saglar.

Sermaye piyasasinda aracilar ilk olarak Osmanli imparatorlugu
doneminde batili sermaye g¢evrelerine ulasmak igin aracilik yapan bankerler
olarak kabul edilir. Daha sonra bu faaliyet Cumhuriyet doneminde gesitli Kigi
ve Kkuruluglarca yuarutilmis, 1981 yilinda sermaye piyasasina guvenin
arttirlmasi ve yatirimcilarin korunabilmesi i¢in ¢ikarilan Sermaye Piyasasi
Kanunu (SPKn)nun yuarurlige girmesi ile aracilik faaliyeti sadece araci
kuruluslara (araci kurum ve bankalara') birakilmistir.

Sermaye piyasasinda aracilik faaliyeti, SPKn’nun 30. maddesinde

dizenlenmis ve buna gore aracilik faaliyeti “sermaye piyasasi araglarinin 31.

! SPKn 50.madde’de, kendi menkul kiymetlerini halka arz eden bankalar ile SPKn’un V. béliimiinde
ongoriilen faaliyetlerde bulunan bankalar, bunlarla sinirli olarak SPKn hiikiimlerine tabi olacaklari
belirtilmis ve bankalarin kurulus, denetim, gozetim, muhasebe, mali tablo ve rapor standartlar
konularinda kendi 6zel kanunlarindaki hiikiimlere tabi olacaklar1 ifade edilmistir.



madde cergevesinde yetkili kuruluglar tarafindan kendi nam ve hesabina,
baskasi nam ve hesabina, kendi namina baskasi hesabina alim satimidir’
seklinde tanimlanmistir. Kanundaki tanima benzer diger bir ifade de aracilik
faaliyetlerinin diizenlendigi “Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara iligkin
Esaslar Hakkinda Teblig (SPK Seri: V, No: 46 sayili Teblig)’in 3. maddesinde
aracilik faaliyetlerinin tanimi ve tarleri bashigi altinda kullanilmig, fark olarak
alim satimlarin “ticari amagla” yapilacagi belirtiimistir.

Onceleri ister banka olsun ister araci kurum, bir ayrim yapilmadan
herhangi bir sermaye piyasasi faaliyetini gerceklestirmek igin izin ve yetki
belgesi alinmasi yeterli olmustur. Daha sonra sermaye piyasasinda guven ve
istikrarin temini ile daha rekabetgi bir piyasa ortamini olusturmak, bdylece
piyasada faaliyet gdsteren bankalar ile araci kurumlar arasindaki rekabet
esitligini saglamak igin bankalarin sermaye piyasasi faaliyetleri Sermaye
Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan duzenlenmistir. Bu kapsamda, bankalarin
ancak mevcut araci kurumlardan birini satin alarak veya mevcut yetki
belgelerini bir araci kurum kurarak bu araci kuruma devretmek suretiyle
yurutmelerine karar verilmistir. Bu karar cesitli elestirilere ve hukuksal
anlamda sikintilara yol agmis ise de karardan sonra ortaya ¢ikan fiili durum
sonucunda, araci kurumlar ile bankalarin gergeklestirebilecekleri faaliyetler
farkhlasmistir (Kilig, 1997: 61-63). Bu kapsamda araci kurumlar ile

bankalarin sermaye piyasasi faaliyetleri Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1: Araci Kuruluslarin Sermaye Piyasasi Faaliyetleri

Araci Kurum Mevduat Toplamayan Banka Ticari Bankalar
Tirev Urtinlerin Alim Tirev Urtinlerin Alim Tirev Uriinlerin Alim
Satimina Aracilik Satimina Aracilik Satimina Aracilik
Repo veTers Repo Repo veTers Repo Repo veTers Repo
Alim Satima Aracilik Alm Satima Aracilik Alm Satima Aracilik

(Borsa diginda) (Borsa diginda)
Halka Arza Aracilik Halka Arza Aracilik -
Yatirim Danigsmanhigi Yatirim Danigsmanhgi -
Portfoy Yoneticiligi Portfdy Yoneticiligi -

Kaynak: (Karapinar ve digerleri, 2007: 66)



1.2. SERMAYE PiYASASINDA ARACI KURUM KAVRAMI

Anglo Sakson hukukunda “Underwriter”, “Broker” veya “Investment
Banker” olarak anilan araci kurumlarin tanimlanmasi ve kimlerin araci kurum
niteligi tasidiginin belirlenmesi gereklidir. Bu kapsamda gerek SPKn'nu
gerekse ilgili SPK duzenlemeleri incelendiginde araci kuruluglar ifadesi ile
aracl kuruluslar ve bankalar bahsedilmekte, ancak araci kurumlardan ne
anlasimasi gerektigi konusunda acik bir tanim veriimemektedir.

Duzenlemelerde agik¢ga tanimlanmayan araci kurumlarla ilgili olarak
cesitli kaynaklarda farkli tanimlara rastlamak mumkundur. Bir tanima gore
araci kurumlar; “sermaye piyasasi araglarinin aracilik amaciyla, kendi nam
ve hesabina veya bagkasi nam ve hesabina yahut kendi namina baskasi
hesabina alim satimini yapan anonim ortakliklardir (Sarikamis, 2000: 69).”
Diger bir tanimda ise araci kurumlar, “sermaye piyasasi araglarinin ihracina
veya halka arz yoluyla satisina ve daha once ihra¢ edilmis olan sermaye
piyasasi araglarinin alim satimina aracilik faaliyetlerini minhasiran yuriten,
SPK’dan bu faaliyetleri icin yetki belgesi almig olan kuruluglar” olarak ifade
edilmistir (Karababa, 2001: 122).

Yukaridaki tanimlarda da gorulecegi Uzere araci kurumlar esas olarak
sermaye piyasasinda aracilik faaliyetlerini yUratmek icin SPK tarafindan
yetkilendirilmis anonim ortakliklardir. Bir anonim ortakligin araci kurum olarak
nitelendirilebilmesi i¢in sermaye piyasasinda aracilik faaliyetinde bulunmak
uzere kurulmus olmasi ve bu konuda SPK’dan izin almis olmasi sarttir. Her
ne kadar araci kurumlarin aracilik faaliyetleri disinda baska sermaye piyasasi
faaliyetlerini gerceklestirmeleri mumkun ise de, araci kurumlarin asli faaliyeti
araciliktir. Aracilik faaliyeti diginda kalan diger sermaye piyasasi faaliyetlerini
gerceklestirmek Uzere bir araci kurumun kurulmasi mimkuan degildir.

Araci kurumlar bugun icin yatinnmcilar ve ihraggilarla birlikte, sermaye
piyasasinin merkezinde yer almaktadirlar. Birincil piyasada sermaye piyasasi
araclarini ihragc edenler ile bu araglara yatirrm yapmak isteyenleri

bulusturmakta; ikincil piyasada ise sermaye piyasasi araglarini alip satmayi



amaglayanlarin kargilagsmalarina yardimci olmaktadirlar (Inceoglu, 2004: 19—
20).

Dogrudan finansmanin gegerli oldugu bu piyasalarda araci kurumlara
gereksinimi doguran iki olgu bulunmaktadir. Bunlardan ilki fon aktariminda
islem maliyetlerinin 6nem tasimasidir. Bir mali iglemin gergeklesmesi igin
parasal harcama ve zaman kullanimi bigiminde bir maliyet s6z konusudur. Bu
tr islemi ¢cok sayida yapan bir aracinin dnemli bir avantaji her islem igin
yapilmasi gereken masrafl duslrebilecek onlemler alabilmesidir. Aracilarin
Olgcek ekonomilerinden yararlanabilmeleri nedeniyle, bu kurumlar yoluyla fon
aktarimi daha ucuz ve kolay olabilmektedir. Ote yandan araci kuruluslarin bu
alanda uzmanlasmis olmalari, maliyetlerin daha fazla dusurutlebilmesine
olanak saglamaktadir.

Fon aktariminda aracilarin rolinin dnemli olmasina yol agan bir baska
etken ise bu tur iglemleri yapan taraflarin bilgileri arasindaki esitsizliktir.
Asimetrik bilgi sorunu olarak adlandirilan bu olgu pek ¢ok arastirmaciya goére
finansal aracilarin en dnemli varlik nedenidir. CunkU fon talep edenler gerek
yatirimlari ve bu yatirimlarla ilgili riskler gerekse alternatif maliyetler hakkinda
bilgi sahibi olmalarina ragmen potansiyel yatirrmcilar bu bilgiden
yoksundurlar. Finansal aracilar ise fon talep edene ait bilgileri yatirnmcidan
daha etkin bir sekilde elde ederler ve boylece taraflar

arasindaki bilgi akiginin kolaylastirilar.

1.3. ARACI KURUMLARIN TARIHSEL GELIiSiMi

Avrupa’da 19. yuzyllda yasanan sanayi devrimi ve somurgecilik
hareketleri, buyidk anonim sirketlerinin ortaya ¢ikmasina ve bunlarin halka
acllmasina yol agcmistir. Bu gelismeler sonucunda Turkiye’de yasayan
yabanci tacirler ve azinliklar ile bu ayricalikl gruba 6zenen yerli halk, bu
anonim girketlerin hisse senetleri ve tahvilleriyle ilgilenmeye baslamislardir

(Bolak, 1994: 21). Bu durum, batili sermaye c¢evrelerine ulagmak icin aracilik



yapan Kigilerin ortaya ¢ikmasina yol agmig ve daha sonraki donemlerde
“Galata Bankerleri” olarak anilan kigileri yaratmistir.

1860’ yillarda en parlak donemini yasayan Galata Bankerleri, tlkenin
her yanina nifus etmeyi basarmis ve mesleki ciddiyeti saglamak amaciyla
1865 yilinda kendi aralarinda bir dernek kurmuslardir (Manavgat, 1991: 4).
Bu ilk borsa kurulmasi yonundeki adimdan kisa bir sure sonra 1866 yilinda,
Osmanl imparatorlugu'ndan alacakli devletlerin de destegiyle istanbul’da
“Dersaadet Tahvilat Borsasi” kurularak ¢alismaya baslamistir. Bu borsada
yerli ve yabanci tahvil ve hisse senetleri, Avrupa borsalariyla telgraf irtibati
kurulmak suretiyle islem gormus; 6rnegin Panama tahvilleri ve Stveys Kanali
hisse senetleri yabanci bankalarin aracihgi ile varlikh Turk ailelerince satin
alinmigtir. Borsanin adi 1906 yilinda ¢ikarilan bir nizamname ile “Esham ve
Tahvilat Borsasi” olarak degistiriimis ve bu kurulus Cumhuriyet donemine
kadar bu isimle faaliyetini sUrdarmustur.

Cumhuriyet Doneminde ise 1929 yilinda kabul edilen 1447 sayil
“Menkul Kiymetler ve Kambiyo Borsalari Kanunu” ile mevcut borsa yeniden
dizenlenmis ve “istanbul Menkul Kiymetler Borsasi” adi altinda
calismaya baslamistir. 1938 yilinda ¢ikarilan kararname ile istanbul Borsasi
kapatilarak Ankara’ya tasinmis ve daha sonra tekrar istanbul’a nakledilmistir.

izleyen yillarda sermaye piyasasi ile ilgili gelismeler, genellikle
sermaye piyasasinin kanunlar yoluyla duzenlenerek yasal bir yapiya
kavusturulmasi yoénindeki cabalar seklinde olmustur (Ozcam, 1991: 3).
Bununla birlikte; 1970’li yillarda bazi ortakliklarda halka agilma kipirdanmalari
ve bankerlerin yeniden teskilatlanip mevduat toplamaya ydnelmeleri
gorulmus olsa da bu donemde gergcek anlamda sermaye piyasalarinda
aracilik yapan araci kurumlar ortaya gikmamistir.

Dunya ekonomisinde 1973 yilindan itibaren olusan olumsuz gelismeler
Tarkiye Uzerinde de etkili olmus, bunun sonucunda 1980Q’li yillara blyuk
O0demeler dengesi agiklarl ve yuksek enflasyon ile girilmis, mevduat ve tahuvil
faiz oranlarn enflasyon duzeyinin ¢ok altinda kalmistir. Bu durum bankerlerin
¢ok cazip getiri vaatleriyle menkul kiymetleri geri satin alma garantisiyle

halka satmalarina sebep olmus, halktan topladiklari fonlari, ylksek faiz



oranlari ile baskalarina kullandirarak bir nevi aracilik yapabilmelerine firsat
vermigtir. Ancak bankerler bu sekilde topladiklari fonlari uygun yerlere
aktaramamig ve dolayisiyla sattiklari menkul kiymetlerle ilgili geri satin alma
taahhditlerini yerine getirememislerdir (Ozgam, 1991: 3—4). Ayrica bankerlere
yonelik yeterli denetim mekanizmalarinin olmamasi, bununla birlikte
yaptiklari aldatici reklamlarla kendilerini olduklarindan farkh ve guvenceli
tanitmalarina izin verilmesi, mali sistemi ¢ikmaza sokmus ve sistemde guven
krizi yaratmistir (Manavgat, 1991: 6). Sermaye piyasasina iligkin gercek
anlamda bir yasanin da olmamasi, denetimden ve gobzetimden uzak bir
sermaye piyasasini dogurmustur. ilerleyen zamanda bu piyasadaki sikintilar
¢ok buyuk boyutlara ulasmis ve sonunda 1980 yilinda “Bankerler Krizi” adi
verilen olayin yasanmasina neden olmustur (Bolak, 1994). Bu olay 1960 ve
1970’li yillarda gindeme gelen ancak duzenlenemeyen sermaye piyasasinin
dizenlenmesini ¢abuklastirmis ve bu cercevede 1981 yilinda 2499 sayil
SPKn cikariimis ve 1982 yilinda sermaye piyasasinin dizenlenmesi ve
denetlenmesinden sorumlu olan SPK kurulmustur.

Kanunun kabulina takiben, araci kurumlarin kurulus kosullari ve
faaliyetleri, ilk olarak 20.6.1982 tarihinde “Aracilik Faaliyetleri ve Araci
Kurumlara iliskin Esaslar” tebligi ile diizenlenmistir. Bu yillarda araci kurumlar
SPK’da Menkul Kiymetler Yatirnrm Ortakhklari ve Menkul Kiymetler Yatirm
Fonlari ile birlikte sermaye piyasasina yardimci kuruluglar olarak
tanimlanmistir (Bozkurt, 1988: 20).

Araci kurumlarin etkinligi asil olarak IMKB’nin fiillen faaliyete gectigi
1986 yilindan itibaren olmustur. Bu tarihten itibaren sermaye piyasasi
yatirimcisi ile bankalara nazaran daha sicak ve esnek iliskiler kurabilen araci
kurumlar, sermaye piyasasi faaliyetlerinin geligip yayginlagsmasinda buyuk rol
oynamiglar ve daha genis kesimlerin sermaye piyasasina ydnelmelerini
saglayarak piyasanin tabana yayillmasinda 6ncl olmuslardir (Tanor, 1999:
254). Bu tarihten sonra araci kurum sayisinda artis yasanmig, 1986 yilinda 8
olan araci kurum sayisi, 1990 yilinda 48’e, 1991 yilinda ise 109’a ulasmigtir.
Hatta bu hizli artis sonucunda IMKB'nin fiziki imkansizliklari da gdz éniinde

bulundurularak, araci kurum kurulusuna izin verme iglemleri 1991 yilinin
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sonunda durdurulmus ve mevcut basvurular da degerlendirilerek 1992 yili
itibariyle araci kurum sayisi 112 olarak SPK tarafindan dondurulmugtur. (SPK
Yayin No:72, 1996).

1994 yilinda ise ulkemiz sermaye piyasasinda buyudk bir kriz
yasanmis, bu krizle birlikte birgok araci kurumun mali yapisi bozulmus,
sermaye piyasasindaki duzenleme ve denetimlerin yetersiz kalmasiyla gerek
yatirimcilar, gerekse sermaye piyasasi blyuk zarara ugramigtir (Tanor, 1999:
255). 1994 yilinda yasanan bu finansal krizden binlerce yatirrmcinin zarar
gOrmesindeki onemli nedenlerden birinin, araci kurumlarin yonetimi ve i¢
denetim sistemlerindeki yetersizlikler oldugu saptanmig, sonucunda araci
kurumlara bir dizi ek sartlar getirilmistir (Kilcuksozen, 1999: 138). Bu
gelismelerden sonra 1995 tarihinde yapilan degisiklik ile araci kurumlarin
daha once borsa bankerlik belgesi almalari gerekirken, bunun yerine faaliyet
izni almalari uygun gorilmus ve araci kurumlara icra edecekleri sermaye
piyasasi faaliyetlerine gore yetki belgesi veriimesine karar verilmistir. Bu
degisikligin yasandigi tarihte faaliyette bulunan araci kurum sayisi 103 iken,
2007 yili sonu itibariyle 99 olmustur (www.tspakb.org.tr :10.11.2008).

Daha sonra yagsanan ve global piyasalari etkisi altina alan likidite krizi
ve kredi piyasalarindaki olumsuz gelismeler, 2008 yilindan itibaren Turk
sermaye piyasalarinda da hissedilmeye baslamigtir. Bu kapsamda, 2007 yili
sonunda 55.538 puan seviyesinde olan IMKB—100 endeksi, 2008 yili Eylil
ayl sonunda 36.051 puan seviyesine gerilemis ve TL bazinda %35, USD
bazinda ise %39 deger kaybetmistir (TSPAKB, 2008: 8). Bu durum araci
kurumlarin faaliyetlerine de olumsuz yénde yansimis ve 3 araci kurum daha
faaliyetlerini durdurarak 2008 yili Eylul ayi itibariyle faaliyette bulunan araci
kurum sayisi 96’ya? gerilemistir (www.tspakb.org.tr : 10.11.2008).

22008 yili Eyliil ay1 itibariyle 8 araci kurumun faaliyeti gegici olarak durmustur.
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1.4. TURKIYE’DE ARACI KURUM SEKTORUNUN DURUMU

Yeni teknolojiler ve ozellikle internet alanindaki gelismeler dolayisiyla
dusuk fiyatlarla alim satim islemlerinin gercgeklestirilebilmesi ve Ucretsiz
finansal bilgi saglanabilmesi, sermaye piyasalari aracilik sektorinu oldukca
etkilemigtir. Hatta bu durum araci kurumlarin varlik nedenlerinin
tartisiimasina yol agcmis ve aracisizlagsma kavramini gindeme getirmistir.
Teorik anlamda aracilara olan ihtiyacin kalmadigi dasunilse bile araci
kurumlar sermaye piyasalarinin vazgecilmez unsurlari olarak kalmig ve
piyasaya likidite saglayan, sinirsiz ulagimin mumkdn oldugu bu buyuk bilgi
yiginini  uzmanhgi ile yorumlayan badimsiz piyasa aktorleri olarak
degerlendirilmistir (Kinik, 2002: 1).

Calismamizin 6nceki bolumlerinde belirtildigi gibi 2008 yih Eylul ayi
itibariyle Turkiye’de sermaye piyasasinda faaliyet gosteren araci kurum
sayisi 96’dir. Bu araci kurumlarin 67 tanesinin 6zel yerli araci kurum, 25
tanesinin yabanci araci kurum ve son olarak 4 araci kurumun da kamu
sinifinda yer aldigi gorulmektedir.

Aract  kurumlarin 2006 yili ile 2008 yili Eylil ayr arasinda
gerceklestirmis olduklar faaliyet alanlari Tablo 2'de sunulmustur. Goéruldugu
Uzere araci kurumlarda 2008 yili EylUl ayi itibariyle krizin etkisi hissedilmeye
bagslamis ve yetki belgesi sayisinda onceki yillara gore dusus yasanmistir.
Sadece turev araglarinin ahm satimina aracilik yetki belgesi olan talep onceki
yillarda oldugu gibi artmigtir.

Araci kurumlarin islem hacmi incelendiginde ise 2007 yilinda toplam
hisse senedi iglem hacmi bir onceki yila gore %19 oraninda artarak 776
milyar YTL'ye ulagsmis, dolar bazinda da 602 milyar $’la tarihinin en yiksek
islem hacmi seviyesini kaydetmigtir. 2008 yilinin Eylul ayi itibariyle
piyasalardaki krizin derinlesmesiyle ilk 9 aylik islem hacmi bir dnceki yilin
ayni donemine gore %10 azalarak 519 milyar YTL'ye, USD bazinda da %1
azalarak 427 milyar $’a gerilemistir. Bu islem hacminin %29,3'0 merkez disi
orgutler, %27,6’s1 araci kurum merkezi, %9,3’0 internet ve kalan%33,8’i diger

kanallar Gzerinden gergeklestiriimigstir.
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Tablo 2: Yetki ve izin Belgelerine Gére Araci Kurumlar’

(*Bu tablodaki araci kurum sayilari, faaliyeti gecici olarak durdurulan araci kurumlari da igermektedir.)

Yetki ve Izin Belgelerine Gore Araci Kurumlar | 2006 2007 | 2008/9
Alim Satima Aracilik 106 104 104
Repo/Ters Repo islemleri 65 63 59
Halka Arza Aracilik 59 61 54
Portfdy Yonetimi 57 59 53
Yatirim Danigsmanhgi 53 59 59
Tdarev Aracglarin Alim Satimina Aracilik 45 63 68
Kredili Menkul Kiymet, Agiga Satis ve Menkul

Kiymetlerin Odiing Aima ve Verme Islemleri o % o

Kaynak: (www.imkb.gov.tr; 10.11.2008)

Hisse senedi iglem hacmini yaratan araci kurumlarin durumu dikkat
cekicidir. Tablo 3'de sunulmus olan 2008 yili Eylul ayi verilerine gore hisse
senedi islem hacmi yogunlagmasinda ilk 5 kurum (tamami banka kdkenli ve 2
tanesi yabanci) toplam islem hacminin %25’ini, ilk 50 kurum (mevcut araci

kurum sayisinin yarisi) ise toplam iglem hacminin %90’ini olugturmustur.

Tablo 3: Toplam Hisse Senedi islem Hacmi Siralamasi (2008/9)

Siralama Islem Hacmi Payi Kiimiilatif Pay
1-5 25.5% 25.5%
6-10 18.6% 44.1%
11-20 20.6% 64.7%
21-50 25.6% 90.3%
51-99 9.7% 100.0%

Kaynak: (www.imkb.gov.tr; 10.11.2008)

Araci kurumlarin 6rgit yapisi incelendiginde sadece 2 araci kurumun

Ankara, 1 araci kurumun izmir merkezli oldugu, diger tum araci kurumlarin
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merkezinin istanbul’'da oldugu belirlenmistir. Merkez digi érgiitler 2008 yili
Eylul ay! itibariyle ele alindiginda 37 araci kurumun subesi, 22 araci kurumun
irtibat barosu ve 23 araci kurumun acentesi bulundugu tespit edilmigstir. Araci
kurumlarin sahip oldugu sube ve irtibat burosu sayisi azalirken, kullandiklari
banka subelerinin sayisi artmistir. 2007 yili sonu itibariyle 63 araci kurumun
en az bir merkez digi 6rgutu bulunurken, bu sayr 2008 Eylul ayinda 55’e
inmistir.

2008 yili Eylul ayi itibariyle internet Uzerinden hizmet sunan araci
kurum sayisi 68, ¢cagri merkezi Uzerinden iglem gerceklestiren araci kurum
sayisi ise 12’dir. Araci kurumlarda internet asil olarak hisse senedi
islemlerinde ve vadeli islemlerde kullaniimistir. Ozellikle vadeli islemlerde
internet kullanimi bir énceki yila gore ¢ok fazla artmis, 2007/09'da internet
uzerinden vadeli islem hizmeti veren 16 araci kurum bulunmakta iken, bu
sayl 2008/09da 33’e yukselmis ve sonucunda bu kanal Uzerinden
gerceklesen islemler 5 kat artarak toplamdaki payini %19’a ¢ikarmigtir.

Araci kurum sektdrunun galisan profili ele alindiginda ise bu sektérde
2007 yili sonu itibariyle 5860 kisi calismakta iken, bu tarihten itibaren galisan
sayisi 334 kisi azalarak 2008 yih Eylul ayinda 5526 olmustur. Bu durum
uluslararasi piyasalarda baslayan krizin araci kurum sektértiindeki ¢alisanlara
bir yansimasidir. Bdylece 2000 yilindan bu yana araci kurumlarda c¢alisan
sayisi en duguk seviyeye inmis, faaliyette bulunan araci kurum basina
calisan sayisi 58 kisi olmustur. Araci kurumlarin %40’inda galisan sayisi 25,
% 75'inde ise calisan sayisi 50 kisiden azdir. 2008 yili Eylul ayi itibariyle
araci kurumlarin tamaminda mali ve idari igler departmani (muhasebe, satin
alma, takas ve benzeri operasyonel, iglerin yuarutuldugu departman)
bulunurken, 94°G i¢ denetim-teftis bolimu olusturmustur. Otomasyonun ¢ok
onemli oldugu araci kurum sektorinde, yalnizca 63 araci kurumda bilgi islem
departmani kurulmus, diger bir deyisle, sektorin Ugte birinde bilgi islem
departmani gorulmemigtir. Toplam personelin  %28,7’si merkez disi
orgutlerde, % 16,1’i mali ve idari islerde, %3,4’G bilgi islemde, %3,1'i i¢
denetim-teftis departmaninda ve kalan personel de Tablo 4’de belirtilen diger

departmanlarda gérev almistir.
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Araci kurumlarda calisanlarin egitim durumlari genel isgicune kiyasla
hayli yuksek olup, aract kurum calisanlarinin vyaklasik %75’ bir
yuksekogrenim diplomasina sahiptir. EQgitim seviyesindeki bu artisin en

onemli sebebi araci kurum sektorine lisans zorunlulugu getirilmis olmasidir.

Tablo 4: Araci Kurum Sektoriinde Departman Sayisi

Departman Adi Departman Sayisi
2006 2007 2008/9
Mali ve Idari Isler 99 99 96
ic Denetim —Teftis 96 96 94
Broker 92 92 88
Diger 89 91 88
Dealer 91 90 83
Bilgiislem 65 65 63
Arastirma 57 58 59
Yurtici Satis (Merkez) 61 58 53
Hazine 54 54 49
insan Kaynaklari 42 41 42
Kurumsal Finansman 35 40 38
Yurtdisi Satis 26 30 32
Portféy Yonetimi 27 28 30
Kurum Sayisi 100 929 96

Kaynak: (www.tspakb.org.tr; 10.11.2008)

Araci kurumlarin mali yapilari incelendiginde ise varliklarinin bayuk bir
kisminin donen varliklardan olustugu gorulmektedir. 2008 yili Eylal ayi
itibariyle araci kurumlarin varlik yapilarinin %88’i donen varliklardan, %12’si
duran varliklardan olugsmaktadir. Dénen varliklar altinda en buyudk kalemi
(dénen varliklarin %40’in1), nakit ve nakit benzeri varliklar (vadeli mevduat,
yatirim fonlari, ters repo ve borsa para piyasasindan alacaklar) olustururken;
duran varliklarda ise finansal yatirrmlar en buyuk pay! (duran varliklarin

%73’Unu) olusturmaktadir.



15

Sektorun yukumlulukler tarafinda ise toplam yukumlaluklerin %47°sini
kisa vadeli yukumlualikler, %1’ini uzun vadeli yukumlulikler ve %52’sini de
O0zkaynaklar olusturmaktadir. Kisa vadeli yukimlulUkler icinde en buylk payi
finansal borglar ile ticari borglar olustururken, uzun vadeli yukimlGltklerin ise
bayuk bir kismi1 kidem tazminati ve personel izin karsiliklarinin takip edildigi
kalem olan galisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar olusturmaktadir.
Ozkaynaklarin ~ yarisina  yakinini  sektoriin -~ édenmis  sermayesi
olusturmaktadir.

Aract  kurumlarin gelir-gider yapilari incelendiginde ise araci
kurumlarin esas faaliyetlerinden elde ettikleri iki ana gelir kalemi mevcuttur.
Birincisi agirlikh olarak yatirnm araclarinin alim-satim araciligi, kurumsal
finansman faaliyetleri ve varlik ydnetimi hizmetleri karsiiginda alinan
komisyon gelirlerini ifade eden hizmet gelirleridir. ikinci ana kalem ise kredili
islem, 6dun¢g menkul kiymet islemleri ve diger faiz gelirlerini iceren esas
faaliyetlerden diger gelirlerdir. Araci kurumlarin ana faaliyet geliri olarak
degerlendiriliemeyecek olan, ancak 6nemli bir tutari olusturan UGguncu bir
kalem ise araci kurumlarin kendi portfoylerinden yaptiklari menkul kiymet
satislarindan bu satiglarin maliyetinin ¢ikartilmasi sonucu elde edilen alim-
satim kar/zararlaridir. Araci kurumlarin giderlerinde ise en blyuk kalemi
genel yonetim giderleri (agirlikli olarak personel giderleri) olusturmaktadir
(www.tspakb.org.tr :10.12.2008).

1.5. ARACI KURUMLARIN FAALIYETLERI

Araci kurumlarin gergeklestirebilecekleri sermaye piyasasi faaliyetleri
SPKn’nin 30. maddesinde belirtiimistir. Buna gore, SPK’dan yetki belgesi
almak kaydiyla araci kurumlarin yapabilecegi sermaye piyasasi faaliyetleri
sunlardir:

e SPK kaydina alinacak sermaye piyasasi araclarinin ihra¢ veya halka

arz yoluyla satisina aracilik (halka arza aracilik),
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e Daha 6nce ihra¢ edilmis olan sermaye piyasasi araglarinin aracilik
amaciyla alim satimi (alim satima aracilik),

e Ekonomik ve finansal godstergelere, sermaye piyasasi araglarina,
mala, kiymetli madenlere ve doévize dayali vadeli iglem ve opsiyon
sozlesmeleri dahil her turkG ftdrev araglarin alim satiminin yapilmasina
aracilik,

e Sermaye piyasasl araglarinin geri alim veya satim taahhudu ile alim
satimi (repo-ters repo),

e Yatirnm danismanligi,

o Portféy isletmeciligi veya yoéneticiligidir.

Bununla birlikte; sermaye piyasasi aracglarinin alim satimina aracilik
belgesine sahip olan araci kurumlar, SPK’dan ayrica izin almaksizin sermaye
piyasasi araclarinin kredili alim, agiga satis ve 0dun¢ alma ve verme
islemlerine aracilik edebilmektedirler. Yukarida siralanan faaliyetlerin timunu
yerine getirebilmekle beraber araci kurumlarin temel iglevi sermaye
piyasasinda aracilik faaliyetlerinde bulunmaktir. Dolayisiyla araci kurumlarin
araciik disinda faaliyetlerde bulunmalari mimkidn ise de aracilik
faaliyetinden en az birini gergeklestirmek i¢in kurulmalari ve en az bir aracilik
faaliyetini yerine getirmeleri sarttir (Inceoglu, 2004: 26). Ayrica araci kurumlar
yukarida belirtilen faaliyetlerden hangisini yerine getirirse getirsin, bu
faaliyetlerini yurUtebilecek elverigli bir orgut agina, teknik altyapiya ve
personele sahip olmasi gerekmektedir. Araci kurumlarin
gerceklestirebilecekleri bu sermaye piyasasi faaliyetleri hakkinda temel

hususlar agagida agiklanmaktadir:

1.5.1. Halka Arza Aracilik Faaliyeti

Halka arz faaliyeti, kisaca, hisse senetlerinin ¢ok sayida ve dnceden
bilinmeyen yatirnmcilara ¢agri ve ilan yoluyla satigi olarak tanimlanabilir
(www.imkb.gov.tr, 10.02.2008). Bu faaliyet, belli tertip hisse senetleri ilk defa
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satisa sunuldugundan birincil sermaye faaliyeti olarak da adlandiriimaktadir.
Halka arza aracilik faaliyeti ise SPKn'nun 30.maddesinde, SPK kaydina
alinacak sermaye piyasasi araclarinin ihrag veya halka arz yoluyla satigina
aracilik seklinde ifade edilmistir. Sirketler halka arz faaliyeti suresince genis
yatinmci kitlesine ulagsmayi, belirlenen satis siresi icinde belirledikleri
miktarda sermaye piyasasi araglarinin satilmasini ve bdylece yeterli fonu
saglamayi beklemektedirler. Bu slrecin en etkin ve faydali gergeklesmesi,
araclt  kurumlarin uzmanliklari, pazarlama ve teknik imkanlarindan
faydalanilarak saglanabilir.

Araci kurumlar genelde, halka arz ve satis sureglerinin bagindan
sonuna kadar rol oynamakta ve c¢ogu kez ihraggl kurulugun gerisindeki
gorulmeyen kurum olarak fiyat saptamasindan SPK ile iligkilere, ylklenim
taahhudunden pazarlama faaliyetlerine kadar genis bir galisma alani iginde
onemli iglevleri yerine getirmektedirler (Tanor, 2000: 260). Halka arza aracilik
faaliyeti, araci kurumlar tarafindan “en iyi gayret araciligi” veya “aracilik
yuklenimi” olmak Uzere iki sekilde gerceklestirimektedir.

< "

“En iyi gayret araciligi” yonteminde araci kurum, SPK kaydina
alinacak sermaye piyasas! araglarinin izahnamede gosterilen satis suresi
icinde satilmasi icin elinden gelen cabayi sarf etmektedir. Buna ragmen
satilamayan kisim olursa bunun igin ihraggiya kargi herhangi bir yuklenimde
bulunmayarak, satilamayan kismi ya satisi yapana iade etmekte ya da
bunlari satin almayl daha 6nce taahhit etmig tGguncu kisilere satmaktadir. Bu
halka arz yontemi genellikle kiglik miktarlardaki halka arzlarda
uygulanmaktadir (Tanor, 2000: 278).

“Aracilik yuklenimi® yonteminde ise araci kurum, ihragciya halka arz
edilecek sermaye piyasasi araglarinin tamaminin veya belli bir kisminin
satilacagini taahhut etmektedir. Bu taahhlde goére aracilik yuklenimi
‘bakiyeyi yiiklenim” ve ‘timind ydklenim” olmak Uzere iki sekilde
gerceklesebilir.

“‘Bakiyeyi yuklenim” yonteminde ihragglya verilen taahhdt, SPK
kaydina alinacak sermaye piyasasi araglarinin halka arz yoluyla satilmasini

ve satilamayan kisminin tamaminin araci kurum tarafindan 6denerek satin
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alinmasi seklindedir. Bakiyeyi yuklenim sirasinda verilen taahhut,
satilamayan kismin tamami degil de sadece belli bir kisim i¢in verilmigse, bu
durum ‘kismen bakiyeyi yiiklenim” olarak ifade edilir.

“TUumund  yuklenim” yoénteminde ise araci kurum daha satisa
bagslamadan once, SPK kaydina alinacak sermaye piyasasi araglarinin
tamaminin bedelini tam ve nakden odeyerek satin almayi ve daha sonra
halka satilmasini taahhat eder. Benzer sekilde satisin baslamasindan 6nce
kayda alinacak sermaye piyasasi araglarinin sadece bir kisminin satin
alinarak halka satiimasi taahhit edilmisse, bu durum “kismen tumunu
yuklenim” olarak adlandinlir. Tumund yuklenimde araci kurum sermaye
piyasasi araglarini kendi nam ve hesabina satin almakta, daha sonra da
yatirmciya yine kendi nam ve hesabina satmaktadir. Bu durumda araci
kurum alim satim nedeniyle bir komisyon almamakta, alim satim arasindaki

fiyat farkindan yararlanmaktadir (Inceoglu, 2004: 30).

1.5.2. Alim Satima Aracilik Faaliyeti

Alm satima aracilik faaliyeti, daha Once ihra¢g edilmis sermaye
piyasasi araglarinin aracilik sifatiyla ve ticari amacla alim satimini ifade eder.
Bu hukimden anlasildigi Uuzere alim satima aracilik faaliyeti bir ikinci el
piyasas! islemidir (Unal, 1999: 26). Araci kurumlar bu faaliyeti yurtici ve
yurtdigi piyasalarda ilgili mevzuata uymak koguluyla gerceklestirebilirler.

Araci kurumlar, musterileriyle ilgili ¢cerceve sdzlesmeyi imzaladiktan
sonra musterilerinden sermaye piyasasi aracglarinin alim satimina iliskin
emirleri yazilh veya s6zlU olarak kabul edebilir ve bu emirleri ilgili mevzuat
cercevesinde yerine getirirler. ihrag edilmis olan sermaye piyasasi araglarinin
bu sekilde araci kurumlar araciligiyla yatirrmcilar arasinda serbestge el
degistirebiliyor olmasi, bu araglarin yatirrm araci olarak degerlendiriimesinde
onemlidir. CUnku elindeki sermaye piyasasi aracini satmak isteyen ve so6z
konusu sermaye piyasas! aracini almak isteyen yatirrmcilarin bu alim satim

islemini kendi aralarinda gerceklestirmeleri mevcut sermaye piyasasi
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sisteminde mumkun degildir. Bu bakimdan araci kurumlar; ihrag edilen
menkul kiymetlerin el degistirmesi ve nakde gevrilmesine olanak sagladigi,
bdylece ikincil piyasaya likidite getirdigi igin dnemlidir.

Ahm satima aracilik faaliyeti taniminda belirtildigi Gzere araci kurumlar
bu faaliyeti “ticari amacla” yerine getirmektedirler. Buradaki ticari amacla
kavramindan kasit araci kurumlarin bu aracglari kendi nam ve hesaplarina
almalari ve satmalandir. Aslinda bu alim satim iglemi, bir aracilik
faaliyetinden ziyade, araci kurumun aradaki fiyat farkindan yararlanarak ticari
kazang elde etmeyi amacladigi spekulatif bir faaliyettir. Bu tur faaliyetlerin
aracilik olarak degerlendiriimesindeki sebep, araci kurumlarin sermaye
piyasasi araclarini almig olduklari ile satmis olduklari yatirrmcilar arasinda
dolayl olarak da olsa bir anlamda aracilik yapmig olmalaridir.

Alm satima aracilik faaliyeti kapsaminda bir diger onemli husus
elektronik ortamda iletlen alim satim emirleridir. Aract kurumlar,
musgterilerinden borsaya iletimek Uzere elektronik ortamda emir kabul
edebilmektedirler. Bu sekilde emir kabul edecek olan araci kurumlar,
elektronik ortamda emir ileten musterileri ile diger yollarla emir ileten
mugterileri arasinda esitsizliklerin ortaya ¢ikmasina engel olmakla
yukumladarler. Ayrica elektronik ortamda alim satim hizmeti verecek araci
kurumlar, “Aracilik Faaliyetlerinde Belge ve Kayit Duzeni Hakkinda Teblig
(SPK Seri: V, No: 6 saylli Teblig)’de belirtilen belge ve kayit duzenini
saglanmalari; uygun bilgi sistemleri altyapisinin kurmalari, emirlerin takibine
ve kaydina yonelik yeterli 6nlemleri almalari ve uygun personel istihdam
etmeleri gerekmektedir.

Alim satima aracilik faaliyetinde duzenlenen bir diger husus da
musteri hesaplarindaki nakit alacak bakiyelerinin kullanim esaslari ile ilgilidir.
Araci kurumlar gergeve sozlesmesinde, musterilerinin verdigi yetkiye bagh
olarak, gun icinde herhangi bir miusteri emrine konu olmayan ve gin sonu
itibariyla alacak bakiye veren musteri hesaplarindaki nakitleri, yetkili olduklari
faaliyetler ve musterinin tercihleri dogrultusunda toplu olarak veya musgteri
bazinda degerlendirmektedirler (IMKB, 2008: 42-44).
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1.5.3. Tirev Araglarin Alm Satimina Aracilik Faaliyeti

Allm satima aracilik yetki belgesine sahip araci kurumlarin
yapabilecekleri faaliyetlerden bir digeri de tlrev araglarin alim satimina
aracilik faaliyetidir. TUrev araglarin alim satimina aracilik faaliyeti, SPKn’un
30.maddesinde ‘“ekonomik ve finansal géstergelere, sermaye piyasasi
aracglarina, mala, kiymetli madenlere ve dévize dayali vadeli islem ve opsiyon
sézlesmeleri dahil her tirlii tirev araglarin alim satiminin yapillmasina
aracilik” seklinde tanimlanmistir. Bununla birlikte; s6z konusu kanun
maddesinde turev araclarin neler oldugu sayllmamis, sadece bunlara 6rnek
gosterilmigtir. Bdylece ileride yeni tlrev araglarin ortaya ¢ikmasi durumunda
bunlara aracihigin yapilmasi da bir kanun degisikligine gerek kalmaksizin
mumkin kiinmistir (Inceoglu, 2004: 42).

Tarev araclarin alim satimi diger sermaye piyasasi faaliyetlerine gore
farkh riskler tasiyan iglemlerdir. Bu nedenle, bu alim satima aracilik faaliyetini
yurutecek araci kurumlarin, turev araclarla ilgili herhangi bir islem
gerceklestirmeden ve sd6zlesme imzalamadan dnce musterilerine s6z konusu
islemlerin risklerini belirten bir agiklama yapmalar ve igerigi SPK tarafindan
belirlenmis olan “tlrev araglar risk bildirim formu”nu kullanmalari sermaye

piyasasi mevzuati geregi zorunlu birakilmistir (IMKB, 2008: 46).

1.5.4. Repo ve Ters Repo Faaliyeti

Repo, ellerinde menkul kiymet bulunan ve kisa vadede nakit paraya
gereksinim duyan Kkisi veya kuruluglarin bu gereksinimlerini karsilamak
amaciyla mevcut menkul kiymetlerini belirli bir fiyat Gzerinden ve dnceden
saptanan bir vadede geri almay! taahhUt ederek satmalari islemi olarak
tanimlanabilir (Doyrangdl, 2001: 1). Repo islemlerinde uzun vadeli menkul
kiymetlerin kullanihyor olmasi, piyasada kolaylikla nakde donusturilemeyen
menkul kiymetlerin kolaylikla el degistirmesini saglayarak menkul kiymetlerin

ikincil piyasasinin gelismesine katkida bulunmaktadir (Yetim, 1997: 4,13).
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Repo igleminde, menkul kiymetleri satan kisi veya kurulus
bor¢clanmakta, daha sonra sattigi menkul kiymetleri s6zlesmede belirtilen
tarihte geri almakta, bdylece borcunu faizi ile birlikte geri 6demektedir. Repo
faaliyeti ile yatirrmci atil durumda olan fonlarini kisa dénemlerde gegici olarak
degerlendirme imkani bulabilmektedir. Bu islemde menkul kiymetler teminat
olarak tutuldugu ve borg veren acgisindan guvence oldugu icin sadece
bireysel yatirrmcilar degil, ayni zamanda kurumsal yatirrmcilar da repoya
yogun olarak basvurmaktadirlar.

Repo igleminde menkul kiymetin mulkiyeti aliciya gegmekte ve
getirileri de aksi belirtimedik¢e aliciya ait olmaktadir. Vade tarihinde ise
menkul kiymetin mulkiyeti, kararlastirilan bedelin ddenmesi ile tekrar yetkili
kuruluga gegmektedir.

Ters repo ise repo isleminin aksine ellerindeki nakdi bir getiri elde
etmek suretiyle degerlendirmek isteyenlerin, ellerindeki bu nakdi kullanarak
belirli bir fiyat Gzerinden ve dnceden belirlenen vade sonunda geri satmak
kaydiyla menkul kiymet almalardir (Doyrangol, 2001: 1). Kisaca bir repo
islemi alici yonunden ters repo olmaktadir. Bu islemde menkul kiymeti alan
kisi veya kurum bor¢ vermekte, aldigi kiymetleri belirlenen vadede geri teslim
ederek, borg¢ verdigi tutar ile faizi geri almaktadir (Yetim, 1997: 6).

Ters repo islemi ile menkul kiymet aliminda, menkul kiymetin mulkiyeti
yetkili kurulusa ge¢cmekte ve getirileri de aksi belirtimedikge yetkili kuruluga
ait olmaktadir. Vade tarihinde, menkul kiymetin mdulkiyeti kararlagtirilan
bedelin 6denmesi ile tekrar kargi tarafa gegmektedir. Ters repo ile alinan
menkul kiymetlerin, islem tarihi ile vade arasindaki slre icinde kalmak ve
vadesi geri satma vadesini gegmemek kosuluyla, repo islemi ile yeniden
satilmasi mumkunddar.

Ters repo islemi genelde iki kurum arasinda yapiimaktadir. Ornegin
TCMB’nin agmis oldugu bir ters repo ihalesine giren araci kurum, elinde
bulunan ters repoya konu olabilecek menkul kiymetleri sonradan geri almak
taahhudu ile satmakta ve karsiliginda para tahsil etmekte, vadenin bitiminde

de anlasmis olduklari miktar tGzerinden menkul kiymetleri geri almaktadir.
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Boylece araci kurum bir anlamda elinde bulunan menkul kiymetleri teminat
gOstermek amaciyla kredi kullanmig olmaktadir (Tanor, 1999: 275).

Araci kurumlar, borsada musteri nam ve hesabina, kendi namina
musteri hesabina veya kendi nam ve hesaplarina, borsa diginda ise sadece
kendi nam ve hesaplarina bu islemleri gergeklestirebilmektedirler Araci
kurumlar, repo ve ters repo islemlerinde ancak kendi mdulkiyetlerinde olan

menkul kiymetleri kullanabilmektedirler.

1.5.5. Yatirnm Danigsmanhgi Faaliyeti

Yatirrm danismanh@i; karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin
etmek suretiyle, musterilere sermaye piyasasi araglari ile bunlari ihrag eden
ortaklik ve kuruluslar hakkinda, sermaye piyasasi ile ilgili diger konularda
yonlendirici nitelikte yazili veya soézli yorum ve yatirrm tavsiyelerinde
bulunulmasi faaliyetidir. SPK’dan yetki belgesi almis araci kurumlar yatirim
danigsmanligi faaliyetini mugterileri ile s6zlesme imzalayarak
yurutebilmektedirler

Yatirm danismanhdinda musterilere sadece yonlendirici bilgiler
verilmekte, bir portféylin yodnetilmesi ve bu amagla alim satim yapiimasi
mumkun olmamaktadir (Tanor, 1999: 241). Bu hizmet sonucunda yatirimlarin
nasil olacagi konusunda karari verecek olan yine musterinin kendisi olup, bu
acgidan portfoy yoneticiligi faaliyetinden ayrilmaktadir. Araci kurumlar yatirbm
danismanligi faaliyetini surdurtrken, musterilerine gergek disi bilgilere dayali
tavsiyelerde bulunmayacaklari gibi verecekleri yatirim tavsiyelerini guvenilir
belge, destekleyici rapor ve analizlere dayandirmak zorundadirlar.

Yatirrm danismanhgi faaliyetinde bir diger dnemli husus da internetin
artan kullanimi sonucu yasanan gelismelerdir. internet glinimiizde en dnemli
finansal bilgi kaynag: olmus, boylece yatirimcilar iglem goéren sirketlerin
durumunu ve piyasalarda meydana gelen degisimleri aninda 6grenebilir hale
gelmiglerdir Bu durum sermaye piyasalarinda bilginin egsit dagilimi

konusunda 6nemli bir adim olmakla beraber, bu kadar buytk bir bilgi yiginin
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yorumlanmasi ayri bir sikinti olusturmustur. Dolayisiyla yatirrm danigmanhgi
hizmetinin sunusg bi¢imi degisse de, ortalama bir yatirrmci igin bu faaliyet her

zaman onemini korumustur.

1.5.6. Portfoy Yoneticiligi Faaliyeti

Portfdy olusturulmasi cesitli finansal varliklarin bir araya getirilmesini
ifade etmekte olup, portfdy olusturulmasindaki amag; gelir elde ederken
olusabilecek riski, farkli sermaye piyasasi araglar Uzerine dagitmaktadir.
Portfdy yoneticiligi faaliyeti ise finansal varliklardan olusan portféylerin, her
bir musteri adina, musterilerle yapilacak portfdy yonetim sodzlesmesi
cercevesinde maddi bir menfaat saglamak Uzere vekil sifatiyla yonetiimesidir

Yonetilen portfoyler, yatirrm ortakliklari ve yatirim fonlari
gibi kurumsal yatirrmcilara ait olabilecegi gibi bireysel yatirrmcilara da ait
olabilir.

Portfoy yoneticiligi faaliyeti esas olarak SPK duzenlemeleri
cercevesinde kurulmus portfoy yonetim sirketleri® tarafindan yapilsa da,
SPK’dan yetki belgesi almasi kosuluyla araci kurumlar tarafindan da
yapilabilmektedir. Araci kurumlarin musgterilerin  portfoylerini ayri ayr
olusturmasi, portfoylere iligkin islemleri musteri bazinda ayri ayri izlemesi,
musteri menfaatini Oncelikle gozeterek musgteri icin uygun yatirimlar yapmasi
gerekmektedir.

Portféy yoneticiligi faaliyetinde bulunan araci kurumlar, musteri
portfOyundeki sermaye piyasasi araglarini ve nakdi kendi uhdelerinde
bulunduramaz, mdugterilere onceden saptanmig belirli bir getiriyi saglama

garantisi veremezler.

3 SPK Seri:V, No:59 sayili Teblig uyarinca portfdy yonetim sirketlerinin, bizzat alim satima aracilik
faaliyetinde bulunmalart miimkiin olmadig1 i¢in, yatinmcilarin alim satim emirlerinin
gergeklestirilmesini saglamak {izere bir veya birden fazla araci kurumla aracilik s6zlesmesi yapmalari
gerekir.



24

1.5.7. Sermaye Piyasasi Araglarinin Kredili Alim, Agiga Satis ve Odiing
Alma ve Verme Faaliyetleri

Sermaye piyasasi araglarinin kredili alim, agiga satis ve 6ding¢ alma
ve verme islemleri, SPKn’nun 30.maddesi anlaminda ayri birer sermaye
piyasas! faaliyeti olmayip, esas olarak alim satima aracilik faaliyetinin bir
parcasidir. Bununla birlikte, bu islemler kendilerine has 6zellikler ve riskler
tasidigindan ayrn bir dizenleme konusu olmuslardir. Piyasadaki islem
hacmini arttirici nitelikteki bu islemlerin sermaye piyasasi mevzuatinda ayri
bir dizenleme olarak ele alinmasindaki en énemli sebeplerden biri, 1994
yihinda Turk sermaye piyasasinda yasanan krizdir.

Yasanan bu slregte araci kurumlar, emanetlerinde bulunan musteriye
ait hisse senetlerini teminat vermek suretiyle bankalardan kredi almiglar ve
bu kredileri mugterilerine kredili menkul kiymet almak amaciyla
kullandirmiglardir. Menkul kiymet piyasasinin yukselis trendinde oldugu
dénemlerde sikinti yaratmayan bu igslemler, piyasanin disus trendine girdigi
donemde, bankalarin kredili islemler nedeniyle teminattaki hisse senetlerini
nakde donustirmek amaciyla satmalari satig yonundeki baskiyr artirmig, bu
durum piyasanin disuds trendini, dolayisiyla ¢oklusini hizlandirmigtir.
Piyasadaki satig baskisinin artmasi, teminat olarak alinan senetlerin piyasa
degerinin verilen kredi tutarinin altinda dugsmesinden kaynaklanmis, bu
surecte acgiga satis iglemleri de dusus trendini hizlandiran bir etken olmustur.
Yasanan bu kriz sonrasinda, birgok araci kurum édeme gugligune diserken
binlerce yatinmci da zarara ugramistir (Klguksozen, 1999: 154).

Bu gelismeler SPK'nin, bu ozellikli iglemleri ayri bir Teblig ile
dizenleyerek daha siki kurallara ve denetime baglamasina sebebiyet
vermistir. Bu kapsamda belirtilen iglemleri gergeklestirecek araci kurumlarin
bu islemlerle ilgili kontrol mekanizmalarini saglamak Uzere gerekli teknik
donanimi saglamalari, yeterli teknik ve mesleki bilgiye sahip, musterilerin
risklerini gunluk olarak takip edip raporlayacak bir personel bulundurmalari,

hatta bir kredi komitesi olusturmalari, bu komitenin gérev ve yetkilerinin araci
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kurumlarin i¢c kontrol prosedurlerinde belirtiimesi gerekmektedir. Bu Ug
Ozellikli islem asagida ayri bagliklar halinde incelenmektedir.

1.5.7.1. Kredili Alim iglemleri

Kredili alim iglemleri; kredi kullanarak sermaye piyasasi araci satin
alinmasini ifade etmektedir. Sermaye piyasasi aracinin fiyatinin gelecekte
artacagi beklentisi icinde olan musteriler, kredi kullanarak sermaye piyasasi
aracl almakta ve sermaye piyasasi aracinin degeri yukseldiginde sermaye
piyasasi aracini satarak kredi borcunu geri 6demektedirler.

Sermaye piyasasi araci alim islemlerinde kredi kullaniimasi,
yatirrmcilarin iglem tarihinde gerekli olan nakde sahip olmamalari veya
borcun kaldira¢ etkisinden faydalanmak istemelerinden kaynaklanmaktadir.
Bu islem sonucunda kredi kullanilarak alinan sermaye piyasasi aracinin
fiyati, yatirrmcinin beklentisi ydoninde artarsa borglanmanin kaldirag etkisiyle
islemin kari artarken; fiyat yatinmcinin beklentisinin aksine asagiya dogru
olursa, igslemden kaynaklanan zarar kullanilan kredinin tutarina bagli olarak
artmis olacaktir (Alp,1991: 5).

Kredili islem yapilabilmesi igin, araci kurum nezdinde musteri adina
‘kredi hesabl” agilmasi ve asgari unsurlari sermaye piyasasi mevzuatinda
belirlenen bir gergceve soOzlesmesinin imzalanmasi gerekmektedir. Araci
kurumlar musgterilerine bankalardan, Takasbank’dan veya SPK’nin uygun
gordigu diger kurumlardan aldigi krediyi kullandirabildigi gibi kendi
kaynaklarini kullandirmak suretiyle de musterilerine kredi verebilmektedir.

Araci kurumlar musterilerine kredi saglamalarinin sebebi hem faiz
geliri hem de islem hacminin ylkselmesi nedeniyle komisyon geliri elde
etmektir. Bununla birlikte, araci kurumlarin verebilecekleri bu kredilerin
toplam tutari, “Sermaye Piyasasi Aracglarinin Kredili Alim, A¢iga Satis ve
Odiing Alma ve Verme islemleri Hakkinda Teblig (SPK Seri: V, No: 65 sayili
Teblig)’de  araci kurumlarin ~ dzsermayeleri ile iligskilendirilerek

sinirlandirilmigtir.  Ayrica, araci kurumlar da fiyatlarin dismesi halinde,
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musterilerinin yukumlulUklerini yerine getirememesine iliskin riski azaltmak
amaciyla musterilerinden islemlere baslamadan 6nce teminat (6zkaynak)
almaktadirlar. Bu 6zkaynak, kredili olarak satin alinacak sermaye piyasasi
aracinin cari piyasa degerinin %50 oraninda olmaktadir. Baglangi¢ teminati
diginda, menkul kiymet piyasalarinda fiyatlar surekli dalgalanma egilimi
gosterdiginden, kredili islem boyunca 6zkaynak oraninin asgari %35 olmasi
gerekmektedir. Belirtlen hususlarin  disinda masteri  6zkaynaginin
kullaniimasi, 6zkaynak tamamlama bildirimi, kredi hesabindan nakit ¢ekilmesi
gibi hususlara iligkin esaslar da sermaye piyasasi mevzuatinda

duzenlenmigtir.

1.5.7.2. Agiga Satis islemleri

Aciga satis islemi, sahip olunmayan sermaye piyasasi araglarinin
satilmasini ya da satisa iliskin emrin verilmesini ifade etmektedir. Agiga satis
yapmak igin gerekli izni almis bir araci kurum ister kendi hesabina isterse
musgteri adina bu islemleri yapabilmektedir.

Aciga satis islemlerinde, kredili alim igleminin tersine, sermaye
piyasasi aracinin fiyatinin dusece@i beklentisi bulunmaktadir. Bdylece
fiyatlarinin digmesi beklenen sermaye piyasasi araci dnceden odung alinip
satilmakta, daha sonra fiyatlar dustigunde ise dusuk fiyattan geri alinarak
odung verene iade edilmekte, bdylece satis ve alis fiyatlari arasindaki fark
kadar kar elde edilmektedir.

Aciga satis isleminin sermaye piyasasi mevzuatina gore agiga satisa
konu olacak sermaye piyasasi aracinin en son gerceklesen islem fiyatindan
daha ylUksek bir fiyat Gzerinden yapilmasi gerekmektedir. Ancak en son
gerceklesen fiyatin bir dnceki fiyattan daha ylksek olmasi halinde, agida
satis islemi en son gerceklesen fiyat duzeyinden yapilabilmektedir. S6z
konusu duzenlemenin amaci, agiga satig islemlerinin piyasayl olumsuz
etkilemesini énlemek olup, yatirrmciyr korumasi agisindan dnemlidir. Tersi

durumda yani gergeklesen en son iglem fiyatinin altinda bir fiyattan acgida
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satis yapilabilmesi halinde, agiga satis iglemleri fiyatlarin daha da dismesine
neden olabilmektedir. Bu durum, agiga satisa konu sermaye piyasasi aracini
elinde tutan diger yatirrmcilarin zararina yol acacaktir. Ayrica, bdyle bir
durumda agiga satis yapan kigiler, acgiga sattiklari sermaye piyasasi
araclarini, agiga satis sonucu daha da dusen fiyatlardan geri alabilecekleri
varsayimi ile agiga satig tutarini arttirabileceklerinden, fiyat dususu
hizlanabilecektir. 1994 yilinda yasanan finansal krizde bu tir islemlerin
onemli bir payl oldugunu soylemek mumkundar (Kilig, 1997: 84-85;
Klguksozen, 1999: 156-157).

Aciga satis islemlerinde de riski sinirlayabilmek igin teminat kural
kredi alim iglemlerinde belirtilen oranlarda uygulanmaktadir. Bununla birlikte,
kredili olarak alinmis menkul kiymetler, agida satis islemlerinde musteri

Ozkaynagi olarak kullaniimamaktadir.

1.5.7.3. Odiing Alma ve Verme islemleri

Sermaye piyasasl araci o6dung alma ve verme iglemi ilgili cerceve
sdzlesmede belirlenen esaslar dahilinde, 6dung veren tarafindan 6ding alan
tarafa belirli bir débnem ig¢in sermaye piyasasi araglarinin verilmesi ve ayni
cins sermaye piyasasi aracinin mislen geri alinmasini ifade etmektedir.

Araci kurumlar 6dung alanlar grubu igerisinde dnemli bir paya sahiptir.
Aciga satis islemi sonunda ya da sermaye piyasasi aracinin satislarinda
teslim etmeme riskini azaltmak veya ortadan kaldirmak amaciyla 6dung
sermaye piyasasi aracl islemine basvurulmaktadir (Uludag, 2001: 121).

Araci kurumlar kendi nam ve hesaplarina tuttuklari sermaye piyasasi
aracglarini veya musteriler tarafindan verilen yetki ¢ergevesinde musterilerin
hesaplarinda bulunan sermaye piyasasi aracglarini baska bir kisi veya
kurulusa 6ding olarak verebilmektedirler. Odiing siiresi icinde dding alinan
sermaye piyasasi araglarina iligkin haklar 6dun¢ verene ait olup, bu haklar

sdzlesme cgercevesinde kullaniimaktadir.
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Oding alma ve verme iglemlerinde asgari dzkaynak orani SPK
Seri: V, No: 65 sayili Teblig’de %100 olarak belirtilmistir. Yani 6dung¢ alan,
odung aldigi sermaye piyasasi araglari karsihginda, 6ding¢ veren tarafa
o6dung alinan sermaye piyasasi araglarinin cari degerinin %100’Unden az
olmamak kaydiyla, aralarinda serbestge belirlenecek tutarda 6zkaynak

vermek durumundadir.

1.5.8. Araci Kurumun Kendi Portfoyii ile ilgili Faaliyetler

Araci kurumlarin varlik yapilarinin ¢ok buyuk bir kisminin doénen
varliklardan, donen varliklar altinda en buyuk kalem ise nakit ve nakit benzeri
kalemlerden (vadeli mevduat, yatirrm fonlari, ters repo ve borsa para
piyasasindan alacaklarin toplamindan) meydana geldigi aract kurum sektoru
hakkinda acgiklamalar yapilirken belirtilmi§,tir.4 Yine bu aciklamalar sirasinda
araci kurumlarin temel gelirlerinin sermaye piyasasi faaliyetleri sonucunda
elde ettikleri komisyon ve hizmet gelirleri, musterilerini kendi ve yabanci
kaynaklarindan kredilendirmeleri neticesinde sagladiklari faizler, o6dung
menkul kiymet islemlerinden elde edilen gelirler oldugu ifade edilmigtir.

Araci kurumlar bu esas faaliyetlerinin yaninda kendi portféyleri
vasitasiyla alim satim islemleri gerceklestirerek de kazang elde
edebilmektedirler. Bu alim satim faaliyeti genel olarak hisse senetleri
Uzerinde yogunlasmakla birlikte, vadeli islem ve opsiyon borsasinda islem
goren vadeli islem s6zlesmelerinde de gorilmektedir.

Ayrica araci kurumlarin bankalar gibi devlet tahvili ve hazine bonosu
portfoyu tasimalari ve faiz oranlarindaki degisimlere bagh olarak portfoy
kazanci elde etmeleri de mumkiindir. Ote yandan araci kurumlarin devlet
tahvili ve hazine bonosu (DIBS) tasimalarinin nedenlerinden biri repo
islemlerinde bunlari teminat olarak kullanmak istemeleridir. Zira araci kurum

mugterileri piyasanin durumuna ve beklentilerine bagli olarak kimi zaman

% «1 4. Tiirkiye’de Aract Kurum Sektoriiniin Durumu” béliimiine bakiniz.
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hisse senedinde veya diger yatirm araglarinda, kimi zaman ise nakitte
kalmay tercih edebilmektedirler. Dogal olarak nakitte kaldiklari zamanlarda
paralarinin degerlendiriimesini talep etmekte, bu durumda mevduat kabul
etmeleri yasal agcidan mumkun olmayan araci kurumlar bu musterileri ile repo
anlasmasi yapabilmektedirler. MUsterilerle yapilan repo islemine, hali hazirda
bir faiz geliri elde edilen DiIBS’lerin gegici bir siire i¢in miisterilere daha diisiik
bir faiz orani Gzerinden satilmasi seklinde de bakilabilmektedir. Bu anlamda
bakildiginda, araci  kurumlarin  portfdylerindeki  DIiBS’leri  kendi
Ozkaynaklariyla tagsimak yerine, musterileri ile yaptiklari repolardan elde
ettikleri nakitlerle tagsimalari da s6z konusu olabilmektedir.

Araci kurumlarin ellerindeki nakdi degerlendirdigi bir diger piyasa
Takasbank Borsa Para Piyasasrdir. Bu piyasa, kisa donemli nakit fazlasi
olan araci kurumlar ile kisa donemli nakit ihtiyaci bulunup, bu ihtiyacini
ellerindeki uzun vadeli varliklarini elden c¢ikartmadan kargilamak isteyen
araci kurumlarin bulusmasini saglamak igin faaliyette bulunan bir piyasadir.
Bu piyasada araci kurumlar kendilerine taninan islem limitleri gergevesinde
ellerindeki nakdi belli bir faiz oranindan kullandirarak faiz geliri elde
etmektedirler (iMKB, 2008). Ayrica, aract kurumlarin borsa para
piyasasindan dusuk faiz orani ile borglanip, ylksek mevduat faizlerinden
yararlanarak gelir elde etmeye calismalari da gorulebilen bir stratejidir.
Dolayisiyla ellerindeki nakdi kisa sureli vadeli mevduata yatiran araci
kurumlar da bulunmaktadir.

Araci kurumlarin nakitlerini degerlendirebilecekleri bir baska alternatif
de ters repo islemi olup, bu sekilde faiz geliri elde edilebilmektedirler. Araci
kurumlarin ters repo igslemleri sadece kendi nakitleri ile sinirli olmayip, araci
kurumlar musterilerin hesaplarinda bulunan belli miktarin Ustindeki nakitleri
tek bir hesapta toplayarak gunluk olarak ters repo ile degerlendirebilmekte ve
elde ettigi bu geliri mUsterine oransal olarak dagitmaktadirlar. Araci kurumlar
bu islemi borsa disinda yapabildikleri gibi, IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi
Repo-Ters Repo Pazarinda da gergeklestirebilmektedirler.

Araci kurumlarin kendi portféylerine yaptiklari iglemler yukarida

aciklandigi gibi tek bir piyasada gergeklestirilen basit nitelikte iglemler
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olabildigi gibi daha komplike sekilde de yapilabilmektedir. Ornegin VOB’un
faaliyete gecmesi ve IMKB 30 Endeksine dayall vadeli islem sézlesmesinin
islem gérmeye baslamasi ile birlikte, spot ve vadeli piyasa arasinda olusan
arbitraj imkanlarindan yararlanmaya yodnelik iglemler yayginlasmistir. Buna
gore, IMKB 30 Endeksi ile korelasyonu yiiksek hisse senetleri belirlenerek
dding alinmakta ve IMKB’de agiga satiimakta, bu islem sonucunda alinan

aclk pozisyona karsilik gelecek sekilde VOB’da pozisyon alinmaktadir.

1.5.9. Araci Kurumlarin Yapamayacaklari is ve islemler

Sermaye piyasasinda gliven unsurunun baslica gdstergesi olan araci
kurumlar, ancak SPKn ile izin verilen faaliyetlerde bulunabilirler. Bundan
dolayl, gecmisten yasanan bazi olumsuz tecrubelerin de etkisiyle, araci
kurumlarin sermaye piyasasinda olan glveni azaltabilecek nitelikte ve asil
faaliyetleri ile bagdasmayan bazi is ve iglemleri yapmalari yasaklanmigtir.
SPK Seri: V, No: 46 sayili Teblig'in 58. maddesinde detayli olarak siralanan
bu hususlar kisaca asagida 6zetlenmistir:

e Araci kurumlar kendi mali taahhutlerini iceren evrak cikaramaz,
kendi hisse senetlerini temsil eden depo edilen menkul kiymet sertifikalar
ihrac edemezler.

e Araci kurumlar duzenlemeler diginda higbir ticari, sinai ve zirai
faaliyette bulunamazlar, gerekenden fazla tasinmaz mal edinemezler.

e Araclt kurumlar mevduat toplayamaz, musterilerine belli bir getiri
saglanacag! yonunde herhangi bir yazili veya so6zlU taahhutte bulunamaz,
gercek digi yazil ve s6zlu agiklamalarda bulunamazlar.

e Araclt kurumlar kendisine ve musterilerine ait menkul kiymetleri
yetkili Takas ve Saklama Kurulugu disinda higbir yerde tutamazlar.

e Araci kurumlar mugterilerine ait sermaye piyasasi araclari ve nakit
uzerinde musgterilerin iradesi olmadan, kendileri veya uguncu sahislar lehine

herhangi bir tasarrufta bulunamazlar. Ayrica ortak, yonetici, ihtisas personeli,
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ic ve dis denetgiler isleri dolayisiyla araci kurum ve mausterileri hakkinda
ogrendikleri sirlari agiklayamazlar.

1.6. ARACI KURUMLARIN KURULUS SARTLARI

Araci kurumlarin kurulus sartlari ve yukumlulikleri SPK ile TTK
tarafindan yapilan dizenlemelerle belirlenmektedir. Bununla birlikte; araci
kurumlar faaliyetlerini ve yukumluluklerini yerine getirirken TTK’ya gore daha
O0zel bir kanun durumunda olan SPKn hukimlerine oncelik vermek
zorundadirlar. Sadece SPKn’da hikum bulmayan hallerde TTK hikimlerinin
uygulanmasi, araci kurumlari diger anonim gsirketlere goére farkli kilmaktadir
(Unal, 1997: 79).

Araci kurumlarin kurulusuna SPK tarafindan izin verilebilmesi igin
SPKn’'un 33.maddesinde belirtilen sartlarin yerine getiriimis olmasi
gerekmektedir. Buna goére; araci kurumlarin, anonim ortaklik seklinde
kurulmalari, hisse senetlerinin tamaminin nama yazili olmasi ve nakit
karsihgi cikariimasi, 6denmig sermayelerinin sermaye yeterliligi hususlarinin
aciklandigi “Araci Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine iligkin
Esaslar Tebligi (SPK Seri: V, No: 34 sayili Teblig)” uyarinca alim satim
aracihgl, halka arza aracilik, repo-ters repo, portfoy yoneticiligi ve yatirim
danigsmanligi yetki belgelerinin tamami igin aranan asgari 6zsermaye
tutarindan az olmamak kaydiyla SPK tarafindan belirlenecek tutardan az
olmamasi ve SPK’'ca belirlenecek esaslar gercevesinde blokajin yapilmis
ve/veya teminatlarin yatirilmis olmasi, esas so6zlesmelerinin  SPKn
hakUmlerine uygun olmasi, kurucularinin muflis olmamasi, SPKn’nun sz
konusu maddesinde belirtilen suglardan mahkim olmamasi, mali gl¢ ve
itibara sahip olmalari gerekir.

SPK’nin daha kurulug agsamasinda bu sartlari istemesinin sebebi araci
kurumlardan gugla bir mali yapiya ve sermaye piyasasinin given unsurunu
sarsmayacak Ozelliklerde kuruculara sahip olmalarini beklemesinden

kaynaklanmaktadir.
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1.7. ARACI KURUMLARIN FAALIYET SARTLARI VE
YUKUMLULUKLERI

Kurulus iglemlerini tamamlayan araci kurumlarin faaliyete ge¢mek
uzere SPK’dan izin alabilmeleri igin dizenlemelerde belirtilen genel sartlar
ve faaliyet konularina iligkin 6zel gartlari yerine getirmeleri ve faaliyetlerini
yurUtebilecek nitelik ve yeterlilikte olduklarinin SPK’ca kabuli gerekir.
Faaliyet izni bagvurulari ayri ayri incelenerek SPK’ca uygun goérulen araci
kuruma, icra edecegi faaliyetleri gosteren yetki belgeleri verilir. Alim satim
araciligi yetki belgesini alan araci kurumlardan borsada iglem yapacak
olanlar, ilgili borsadan “Borsa Uyelik Belgesi” almak zorundadirlar.

Araci kurumlarin faaliyete gecgebilmeleri igin aranan sartlar SPK
Seri: V, No: 46 sayili Teblig’in 9.maddesinde ayrintili olarak duzenlenmistir.
Bu kapsamda; araci kurumun kurulus sartlarini kaybetmemis, kurulug
sermayelerinin asgari kisminin nakden ve tamamen o6denmis, faaliyet
konularina gére SPK’ca 6ngdrulen sermaye yukumluliklerini yerine getirmis
olmasi gerekir.

Araci kurumlarin faaliyet sartlarinin énemli bir kismi da personel ile
ilgilidir. Araci kurumlarin ortak, yonetici, ihtisas personeli, mufettis ve TTK
uyarinca atanan denetgileri yukarida belirtlen maddenin (d) bendindeki
sartlar tagimalari gerekmektedir. Ayrica yonetim kurulu Uyeleri hari¢ olmak
uzere araci kurum yoneticilerinin 4 yillik lisans egitimi veren kurumlardan,
ihtisas personelinin ise en az liseden mezun olmalari sarttir. Personel
agisindan aranan bir diger sart ise genel muadurin munhasiran bu gorev igin
istihdam edilmis olmasi, genel mudur ve genel mudur yardimcilarinin mali
piyasalar veya igletmecilik alanlarinda en az 7 yillik mesleki tecrubeye veya
SPK’nin lisanslamaya iliskin dizenlemeleri uyarinca Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri ileri Diizey Lisans Belgesine sahip olmasidir.

Bu sartlarin arasinda i¢ kontrol ve denetim sisteminin kurulmasi da yer
almaktadir. Tercih edilen faaliyet konularina uygun hizmet birimlerinin
kurulmus, bu birimler igin yeterli personel kadrosunun olusturulmus, faaliyet

konularina uygun saglikli bir yonetim, SPK’ca yapilan dizenlemelere uygun
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muhasebe kayit, bilgi ve belge sistemi ile duzenli is akigi ve haberlesmeyi
saglayacak vyeterli bir organizasyonun kurulmus, teknik donanimin
saglanmis, SPK dizenlemelerine uygun bir i¢ kontrol ve denetim sisteminin
kurulmus, personelin  buna uygun goérev tanimlari ile vyetki ve
sorumluluklarinin belirlenmis ve kurum uhdesinde bulunacak nakit ve kiymetli
evrak ile diger butun varliklarin asgari yangin ve hirsizlik rizikolarina kargi
sigorta ettirilerek bu konuda gerekli diger guvenlik 6nlemlerinin alinmis
olmasi gerekir.

Ayrica araci kurumlarin faaliyete gecebilmeleri i¢cin mevzuatta
ongorulen teminat ve blokajlar tesis etmis, TSPAKB’'ne Uye olmak Uzere
basvurmus ve Yatirimcilari Koruma Fonu’na katilmis olmalari zorunludur. Bu
sureci tamamlayan araci kurumlar daha sonra SPK’ca verilecek sure iginde,
faaliyet izni almak Uzere basvuru yaparlar.

Avrupa Birligi'nin sermaye piyasalarina iligkin dizenlemelerine uyum
kapsaminda, SPK Seri: V, No: 46 sayili Tebli§’e araci kuruluslarin sermaye
piyasasi faaliyetlerinin yuritlilmesi sirasinda birtakim ilke ve esaslara uyma
yukumlalugunu duzenleyen hususlar eklenmistir. Buna gore araci kuruluglar
faaliyetlerinin yurutilmesi sirasinda ozetle igin gerektirdigi mesleki dikkat ve
O0zeni gostermeleri, bu dogrultuda gerekli 6nlemleri almalari, islemlerini
gerceklestirirken musterilerinin ¢ikarini ve piyasanin butinligunt gozeterek
durast davranmalidirlar. Ayrica sahip olduklar kaynaklari etkin bir bigcimde
kullanmalari, musterileriyle olan iligkilerinde mugteri ismine saklama
uygulamasi ve yatirimciyr korumaya iliskin diger dizenlemeler ile misteriyi
ilgilendiren tium konularda vyeterli bilgilendirme ve seffafigi saglamalari
gereklidir (Aslan, 2003: 15). Araci kurumlarin yerine getirmeleri gereken
yukumlulUkleri asagidaki sekilde siralamak mumkundur:

Blokaj Yukiimlulugu: SPK araci kurumlar hakkinda genel ve 06zel
olarak ve/veya islem bazinda teminat istemeye ve bu teminatlarin kullanim
esaslarini belirlemeye yetkilidir.

Miisteriyi Tanima Kurali: Avrupa Birligi duzenlemelerine paralel olarak
SPK Seri: V, No: 46 sayili Teblig ile musteriyi tanima kurali getirilmistir. Buna

gére araci kurumlar, 4208 sayili Karaparanin Aklanmasinin Onlenmesine
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Dair Kanun ve ilgili mevzuat hukumleri uyarinca hesap agmadan once
musterilerinin kimlik bilgilerini tespit etmeleri gerekmektedir. Araci kurumlar
ayrica musterilerinin risk ve getiri tercihleri, yatirrm araglari ve mali durumlari
hakkinda yeterli bilgiye sahip olmak amaciyla standart formlari gelistirmek,
bu formlarda yer alan bilgileri guncellestirmek ve formlarn saklamak
zorundadirlar. Musteriyi tanima kurali, diger yararlarinin yani sira araci
kurumlar bir musteriye yatinm tavsiyelerinde bulunurken s6z konusu
tavsiyenin musterinin mali durumu, risk ve getiri tercihleri i¢cin uygun olup
olmadigi konusunda nesnel temellere dayanan bilgilere sahip olmalarini
saglamaktadir.

Cerceve Sozlesme Iimzalama Yiikiimliiligii: Araci kurumlar
musgterileriyle alim satima aracilik, portféy yoneticiligi, yatinm danismanhgi,
repo-ters repo, turev araglarin alim satimina aracilik, kredili menkul kiymet,
acgiga satis ve menkul kiymetlerin 6dung iglemi yapmaya baglamadan once,
yazili bir s6zlesme yapma zorunlulugu dizenlenmigtir.

Tescil ve ilan Yukimliliigi: Her tirli yetki ve izin belgesi, sube, irtibat
barosu veya acente izni ile isletme adi kullanim izni, konuya iliskin SPK
izninin tebligini izleyen 15 gun icinde ilgili ticaret siciline tescil ettirilir. Ayrica
herhangi bir faaliyetin iptal edilmesi veya gecici olarak durdurulmasi halinde
ticaret siciline iligskin ne gibi igler yapilacadi ve buna ait ilan yakumlalUkleri
sermaye piyasasli mevzuatinda ayrintili olarak duzenlenmigtir. Tescil ve ilan
yukimllliga, dzellikle Ankara, istanbul gibi blyiik sehirler disinda yasayan
ve bu tir bilgilere IMKB veya SPK lizerinden ulasmasi daha zor olan kiigiik
yatirimcilarin bilgilendiriimesine kolaylik saglayacak bir yukimlGlik olarak
dusunulmektedir.

Bildirim Yukumluligu: Araci kurumlarin gesitli konularda, SPK ve
TSPAKB’'ne yapmasi gereken bildirimler, SPK Seri: V, No: 46 sayil
Tebligi’'nin 18. maddesi ile tek bir maddede toplanmistir. Araci kurum
tarafindan gonderilen bu bildirimlerin zamaninda ve dogru bir sgekilde
yapiimasi, araci kurumlara yonelik etkin bir gozetim saglanmasi, araci
kurumda meydana gelen degisikliklerden haberdar olunulmasi, dolayisiyla

gliven ortaminin korunmasi acgisindan onemlidir. Ornegin; araci kurumlar
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ortaklari, personeli, musterileri ve diger kurumlar aleyhine actiklari dava ve
takipler ile bunlarin kendileri aleyhine agtiklari dava ve takipleri ve sonuglarini
ogrendikleri tarihi izleyen 15 gln icinde TSPAKB’ne yazili olarak bildirim
yukimlaligu altindadirlar. Boyle bir bildirim sonucu, aract kurumun bir
mugterisi tarafindan araci kurum aleyhine aciimis bir alacak davasi
ogrenilmis olacaktir. Bu durumun araci kurumun mali yapisi Uzerinde
yaratabilecegi olasi olumsuz etkileri 6nlemek amaciyla, muhasebe
ilkelerinden “ihtiyatlilk” ilkesi geregince, dnceden karsilik ayrilip ayrilmadigi,
sermaye yeterliligi hesaplamalarinda bu hususun dikkate alinip alinmadig,
dolayisiyla araci kurumun mali yapisinin gergekgi bigimde mali tablolara
yansitilip yansitiimadigr araci kurum merkezinde inceleme yapmaksizin
tespit edilmis olacaktir (Aslan, 2003: 22).

Miisteri Hesap Numarasi: Alim satim aracilik gergceve sozlesmesi
yapilan her mugsteriye ayri bir hesap numarasi verilecegi, bir mugteriye
verilmis olan hesap numarasi, alim satima aracilik cergceve sdzlesmesinin
sona erme tarihinden on yil gegmedikge bir bagska musteriye verilemeyecegi
hikme baglanmigtir.

Ortaklik Yapisi Degisiklikleri: Araci kurumlarin ortaklik yapisindaki
degisikliklere iligkin maddede belirlenen esaslar uyarinca; bir kisinin araci
kurum sermayesinin %10’u veya daha fazlasini temsil eden paylari edinmek
suretiyle araci kurum ortagl olmasi veya bir ortaga ait paylarin araci kurum
sermayesinin %10, %20, %33 veya %50’sini agmasl sonucunu veren pay
edinimleri ile bir ortaga ait paylarin yukaridaki oranlarin altina dismesi
sonucunu veren pay devirleri SPK’nin iznine tabi kihnmistir. Yine yonetimsel
veya denetimsel imtiyaz veren veya intifa hakki tasiyan hisse senetlerinin
devri herhangi bir orana bakiimaksizin SPK iznine tabidir. Ortaklik yapisi ile
ilgili hususlar SPK Seri: V, No: 46 sayili Teblig'in 16.maddesinde detayl
olarak duzenlenmigtir. Madde ile araci kurumun ydnetim ve denetim yapisina
hakim olacak kigilerin bilinmesi, dolayisiyla bu kKigiler igin aranan sartlara
uygunlugun tespit edilebilmesi amacglanmakta olup, bir kiginin araci kurum

sermayesinde bir pay bile olsa yonetimsel veya denetimsel imtiyaz veren pay
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edinimi sonugta yonetimde degisiklige yol acabileceginden, imtiyazli paylarin
devrinde herhangi bir oran 6ngorulmeksizin SPK izni sarti getirilmistir.

1.8. ARACI KURUMLARIN ORGUT YAPILARI

Her ticari igletmede oldugu gibi araci kurumlar da iglemlerini yerine
getirmek amaciyla bir merkez kurmak zorundadirlar. Bununla birlikte araci
kurumlar, sermaye piyasasi iglemlerine hiz katacagi ve piyasaya katilim
oranini yukseltecegi dusuncesiyle merkezlerinin diginda birimler olusturarak
orgut yapilarini genigletmeye ¢alismaktadirlar. Bu bakimdan araci kurumlarin
orgut yapisi, genel olarak merkez ve merkez disi birimler olmak tGzere iki ayri

baglik altinda incelenebilir (Inceoglu, 2004: 63).

1.8.1. Araci Kurum Merkez Birimi

Sermaye piyasasi mevzuatinda araci kurum merkez birimi ile ilgili
detayli bir duzenleme bulunmamaktadir. Araci kurumlar merkez birimde
kurumun yonetim, operasyon ve denetim gibi ana iglevleriyle birlikte

dogrudan satig faaliyetlerini surdirmektedirler.

1.8.2. Araci Kurum Merkez Disi Birimler

Araci kurumlarin merkez digi orgutleri; sube, irtibat burolari, banka ya
da bankalarla tesis edilen acentelikler ve mevsimlik hizmet noktalarindan
olusur. Araci kurumlarin yurt digsinda da sube ve irtibat blrosu agmalar ve
acentelik tesis etmeleri mumkundur.

Mevsimlik hizmet noktalari digindaki tum merkez disi Orgutlerin
kurulmasi, SPK iznine tabidir. Bunun igin, araci kurumlarin faaliyetlerini ilgili

SPK duzenlemelerine uygun sekilde yurutebilecek nitelik ve vyeterlilikte
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olduklari, mevzuata uyum konusunda gerekli 6zeni gosterdikleri kanaatinin
SPK tarafindan takdir edilmesi gereklidir.

Tum merkez digi birimlerin, duzenlemelerin gerektirdigi sartlari yerine
getirmemesinden ve bu birimlerin yapacagi is ve iglemlerden kaynaklanan
her turla hukuki ve cezai sorumluluk araci kurama aittir. Merkez digi birimlerin
mevzuata aykiri i ve islemlerinin tespiti halinde, SPK tarafindan
duzenlemelerde belirtilen sekilde gesitli yaptirnmlar uygulanabilir.

Asagida araci kurumlara ait merkez digi birimler hakkinda

aciklamalara yer verilmistir.

1.8.2.1. Araci Kurum Subeleri

Araci kurumlar, merkez disindaki islerini yurutebilmek amaciyla
SPK’dan izin alarak kendi ticaret unvanlari altinda sinirli bagimsiz birimler
seklinde nitelendirilen subeler agabilmektedirler. Subeler, araci kurumun
yetkili oldugu sermaye piyasasi islemlerini, araci kurum tuzel kisiligi altinda
gerceklestirebilen birimlerdir. Disariya karsi sinirl bir bagimsizliga sahip olan
sube, merkez isletme nam ve hesabina hareket etmek zorundadir. Subenin
malvarhdi, kari ve zarari merkeze aittir. Sube araciligiyla elde edilen haklarin,
ustlenilen borglarin sahibi sube dedgil, igletmenin kendisidir. Ancak sube
hukuki bir igslem yapip yapmamakta, kiminle yapacagina karar vermekte ve

islemin icerigini tespit etmekte serbesttir (inceodlu, 2004: 64).

1.8.2.2. Araci Kurum Acenteleri

Araci kurumlar mali agidan daha kulfetli olan sube yerine, bankalar ile
yazili acentelik soOzlesmeleri yapmak suretiyle faaliyet gosterebilirler
(Kaythan, 2003: 49). Acente, araci kurum bunyesinden ayri bir igletme, ayri
bir tlzel Kkisilik sifatiyla yetkili oldugu sermaye piyasasi faaliyetlerini

gerceklestiren birimdir. ilgili tebligde acenteler igin sube ve irtibat biirolarina
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nazaran daha kapsamli bir duzenleme getirilmigtir. Bu durum araci kurum
acentelerinin is ve iglemlerinin daha dikkate deger oldugunu gostermektedir.

Araci kurumlar sadece bankalarla acentelik tesis edebilmektedirler.
Bankalar disinda bagka gercgek kisi veya tlzel kisiler acentelik yapamazlar.
Bankalara araci kurumlar ile acentelik tesisi imkani saglanmasinin temel
nedeni yaygin sube aglr ve teknolojik altyapilari nedeniyle, sermaye
piyasalarina katilma arzusunda olan yatirimcilara Turkiye ¢apinda hizmet
sunulmasinin saglanmasidir (Aslan, 2003: 26). Bankalar acente sifatiyla
sadece asagidaki faaliyetlerde bulunabilirler:

e Acenteler sermaye piyasasli araglarina iligkin alim ve satim emirlerinin
aract kuruma iletimesine ve gergeklesen emirlerin tasfiyesine aracilik
edebilirler. Ancak acenteler sermaye piyasasi araglarinin alim satimini
yapamazlar.

e Acenteler halka arza aracilik faaliyeti kapsaminda gise hizmeti
verebilirler. Bu hizmet mugterilerden gelen taleplerin toplanmasi, bu taleplerin
araci kurum merkezine iletilmesi, paranin tahsili ya da geri 6denmesi gibi
islemleri kapsamaktadir.

e Acenteler portfoy yoneticiligi ve yatirrm danismanligi faaliyetleri
kapsaminda sadece bu faaliyetlerin tanitimini yapabilirler. Ayrica portfoy
yoneticiligi faaliyetiyle ilgili olarak sadece tahsil ve tediye iglemlerini, yatirrm
danigmanligi kapsaminda ise araci kurumdan gelen dokiman ve bilgileri

musgterilere agiklama hizmetini yarutebilirler.

1.8.2.3. Araci Kurum irtibat Biirolari

Araci kurumlarin, sube ve acenteler disindaki bir diger merkez disi
birimleri irtibat biirolaridir. irtibat birolarinin yetkileri sube ve acentelere gére
oldukga sinirlidir. irtibat birolari sadece araci kurumlari ve onlarin yetkili

oldugu sermaye piyasasi faaliyetleri tanitmak, musteri emirlerini araci kuruma
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iletmek ile yetkilidirler. irtibat birolarinin Giglinci kisilerle kendi baslarina ticari

islem yapmalari mumkuan degildir.

1.8.2.4. Araci Kurumlarin Yurtdigi Orgiitleri

Araci kurumlar SPK’dan izin almak sartiyla yurt disinda sube veya
irtibat burosu acabilirler, ilgili GUlkede aracilik izni almis araci kuruluslar ile
acentelik sozlesmesi yapabilir, acente bankalarin yurtdigi subeleri ile
acentelik anlasmasi yaparak aracilik faaliyetlerini yurtdisinda da
surdurebilirler. Ayrica araci kurumlar yurt disinda herhangi bir borsaya
SPK’dan izin alma sartiyla tiye olabilir (IMKB, 2008: 68).

1.8.2.5. Araci Kurumlarin Mevsimlik Hizmet Noktalari

Araci kurumlar, yerlesik merkez digi orgutleri diginda, mevsimlik
hareketlere gore yogun olan bolgelerde en fazla alti ay faaliyet gosterecek
“mevsimlik hizmet noktalari” olusturabilirler (IMKB, 2008: 68). Araci kurumlar,
bu noktalarda tanitim yapabilir yatirrmcilara bilgiye ulagsma imkani (seans
ekrani gibi) saglayabilirler. Bu noktalar hi¢bir sekilde 6deme ve tahsil
yapamaz, emir dahi iletemezler (Karapinar, 2007: 69).

1.9. ARACI KURUMLARDA LiSANSLAMAYA iLiSKiN ESASLAR

Sermaye piyasasi alaninda calisanlarin mesleki yeterliliklerini gosterir
lisans verilmesine iligkin olarak “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar
icin Lisanslama ve Sicil Tutmaya iligkin Esaslar Hakkinda Teblig (SPK
Seri: VIII, No: 34 sayih Teblig)” yayinlanmigtir. Araci kurumlar gerek merkez
gerek merkez digi birimlerinde c¢alisacak olan ihtisas personeli (musteri

temsilcileri, yatirrm danigsmanlari, portfdy yoneticileri vb.), mufettis, teftis
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kurulu bagkani, i¢ kontrol elemanlari ve yoOneticilerin (muddr, mudar
yardimcisi, yonetmen vb.) s6z konusu Teblig’e gore lisans almak igin sinava
girmeleri zorunludur. Ancak yonetim kurulu Uyeleri, genel mudir ve genel
muadar yardimcilari igin bu sinavlar ihtiyari tutulmustur. Bu sinavlar g¢alisan
personelin uzmanlik alanlarina gore cgesitli sekillerde her yil bir ka¢ kez
duzenlenmektedir. Araci kurumda i¢ kontrol ve i¢ denetim ile ilgili alanlarda
calisacak olan personelden “ileri Diizey Lisans” belgesi istenmektedir.

Bdylece bugline kadar konusunda hi¢ temel egitim almadan, sadece
piyasalarda galisarak deneyim kazanmig olan, mevzuat hakkinda neredeyse
higbir bilgisi olmayan yatirrm danigsmani, musteri temsilcisi gibi sifatlarla
calisan birgok personel, yukarida belirtilen teblig ile en azindan temel dizey
lisans belgesine sahip olarak genel ekonomi, sermaye piyasasi mevzuati,
hisse senedi piyasalari gibi konularda temel bilgilere sahip olmus, piyasada
calisan kalifiye eleman sayisi artmistir.

1.10. ARACI KURUMLARDA DEFTER, BELGE VE KAYIT DUZENI

Araci kurumlar, aracilik faaliyetlerine iliskin muhasebe kayit ve
islemlerine dayanak teskil etmek Uzere 1992 yilinda yurarlige girmis olan
SPK Seri: V, No: 6 sayili Teblig'de agiklanan form ve belgeleri eksiksiz olarak
dizenlemek, saklamak ve menkul kiymet iglemleri ile ilgili muhasebe
kayitlarini bir gin icinde yasal defterlerine islemek zorundadirlar. Tutulmasi
zorunlu olan tim belge ve kayitlarda, silinemez yazi araglarinin kullaniimasi,
silinti ve kazinti yapilmamasi; duzeltmelerin yanhs kaydin gorilmesine engel
olmayacak tarzda yapilmasi, bos satir birakilmamasi gerekmektedir.

Araci kurumlarin ayrica sermaye piyasasi faaliyetleri dolayisiyla
aldiklari ve yaptiklari her tarli yazisma, sozlesme, taahhat, kefalet, diger
teminat senetleri ve mahkeme ilanlari gibi belgeler ile kimlik tespiti amaciyla
alinan ya da duzenlenen belgeleri, vekaletnameleri ve musteri tanima kural
cercevesinde duzenlenen belgeleri dizenli ve tasnif edilmis bir bicimde

saklamalari zorunludur. Araci kurumlarin, aracilik faaliyetlerine iliskin
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dizenlemelerinde belirtilen defter ve belgeler yaninda, dizenlenmesi
gereken belgeler sunlardir:

o Nakit Alindi-Odendi Belgesi: Araci kurumlar misterilerinden tahsilat
yaptiklarinda “Nakit Alindi Belgesi”, musterilere 6deme yaptiklarinda “Nakit
Odendi Belgesi” diizenlemekle yikimludirler. Miteselsil sira numarasi
izleyen bu belgelerin en az iki érnek olarak duzenlenmesi, nakit alindi
belgesinin musteriye imzalatiimasi ve belgelerin imzali birer 6rneginin
mugteriye verilmesi diger 6rneginde kurumca saklanmasi gerekir.

e islem Sonug¢ Formu: Yapilan alim satimlarin, verilen hizmetlerin ve
bunlar igin alinan paralarin mahiyetini gostermek Uzere muteselsil numaral
“Islem Sonug¢ Formu” diizenlenir. Bu form iki niisha halinde diizenlenerek
imzalanir.

e Hesap Ekstresi: Musterilerin talimatlar ile gergeklestirilen islemleri
gOsteren belgedir. Kurumlar aldiklari emirleri miusteri bazinda kayit ederek,
hesap ekstrelerini aylik dénemler itibariyle ilgili donemi izleyen 7 gun iginde
musgterilerin adreslerine taahhutli olarak gondermek zorundadirlar. Ancak,
ilgili donem icinde herhangi bir islem yapmayan musgteriler ile hesap ekstresi
gonderilmemesi hususunda sozlesme imzalanan musterilere anilan belge
gonderilmeyebilir.

e Menkul Kiymet Girig-Cikis Fisleri: MUsterilere veya araci kuruluslara
ait menkul kiymetlerin araci kurulus menkul kiymet kasasina fiziken giris ve
cikiglarinda, menkul kiymet giris veya menkul kiymet ¢ikis fisi dizenlenir ve
belgelerin imzali bir 6rnegi musterilere verilir.

e Miisteri Emri Formu: Musteriler araci kurumlara herhangi bir
sermaye piyasasi aracinin alim ya da satim emrini verdikleri taktirde musteri
emri formu doldurmak zorundadirlar. Emirler esas olarak yazili olmak
zorundadir. Ancak s6zlu olarak emir alindigi takdirde, araci kurum tarafindan
sira numarasi takip eden listelere, emrin alinigi1 sirasinda kaydedilir ve yazili
hale donustiralir. Kaydedildigi sira numarasi ve kodu o anda musteriye
bildirilir. Masteri emri formu en az iki nusha halinde duzenlenir ve imzali bir

orneginin musteriye verilmesi gerekmektedir.
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e Seans Takip Formu: Musteri emirleri formu esas alinarak seans
oncesinde alinan tim musteri emirleri, araci kurum merkezinde bilgisayar
ortaminda dizenlenen seans takip formuna zaman onceligine gore otomatik
olarak kaydedilir. Borsada seans surerken alinan emirler de ayni sekilde
seans takip formuna seans esnasinda aktarilir. Zaman onceligi esasina
uyularak, tim emirleri zamanina goére siralayabilecek bir sistem icin gerekli
altyapinin olusturulmasi zorunludur. Bu sekilde kaydedilen mugteri emirleri,
yerine getiriimek Uzere borsaya iletilir. Araci kuruluslarin kendi nam ve
hesabina yapacaklari alim ve satimlar da yukaridaki esaslara gore izlenir.
Araci kuruluglar seans bitiminde merkezde bilgisayar ortaminda izlenen
seans takip formunu yazili hale getirirler. Yazili hale getirilen seans takip
formlari birim yoneticisi tarafindan imzalanir.

islem Dagitim Listesi (Menkul Kiymet ve Miisteri itibariyle): Borsa
tarafindan diizenlenen “Ginliik islem Defteri” uyarinca gergeklestirildigi
saptanan islemler, “islem Dagitim Listeleri’ne kaydedilerek hak sahiplerine
dagitilir.

Yukarida belirtilen belgelerden “Musteri Emri Formu” disinda kalanlar
icin saklanmasi gereken slre TTK’nin 68/1 maddesi geregince 10 yildir.
Gergeklestirilen ve gercgeklestirilemeyen tum magsteri emirlerine iliskin
“Musteri Emri Formlari” ile elektronik ortamda alinan emirlere iliskin belgeler
ile faks kayitlari ise duzenleme tarihinden itibaren § yil sireyle saklanir.
So6zIu emirlere iliskin ses kayitlari emir tarihinden sonra gelen takvim yili
basindan itibaren 2 sene sureyle saklanir. Bunlardan ihtilafli olanlarin bu sure
ile kayitl olmaksizin ihtilaf sonuglanincaya kadar muhafazasi zorunludur.

Ayrica araci kurumlarla ilgili diger duzenlemelerde de araci kurumlarin
hazirlamak zorunda olduklari belgeler, formlar ve kayitlar belirtiimigtir.
Bunlara 6rnek olarak; kamuyu aydinlatma ilkeleri geregince duzenlenmesi
gereken KAF’lar, turev islemleri 6ncesi musteriden alinmasi gereken “musteri
risk formu” veya sermaye yeterliligi geregince olusturulan “risk karsihgi
tablosu” gosterilebilir.

Araci kurumlar SPK Seri: V, No: 6 sayili Teblig’'de agikga dngdrtlen
belgelerin yani sira, SPK Seri: V, No: 46 sayili Teblig'in atif yaptigi TTK, VUK
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ve menkul kiymetler borsalarina iliskin mevzuat hukumleri gergevesinde,
igletmenin ihtiyacina uygun birinci sinif tacirlerin tutmak zorunda olduklari
defterleri tutmak zorundadirlar. Bu defterler asagida siralanmigtir:

e Yevmiye Defteri (TTK ve VUK geregince)

o Defter-i Kebir (TTK ve VUK geregince)

e Envanter Defteri (TTK ve VUK geregince)

e Genel Kurul Toplanti Tutanak Defteri (TTK ve VUK geregince)

e Yonetim Kurulu Karar Defteri (TTK ve VUK geregince)

e Ortaklar Pay Defteri (TTK ve VUK geregince)

e Borsa islem Defteri (IMKB geregince)

e Gelen Giden Evrak Defteri (SPK geregince)

SPKn’'na goére gelen ve giden tim yazismalarin dizenli ve tasnif
edilmis bir bigcimde saklanmasi zorunlu tutuldugundan, “Gelen Giden Evrak
Defteri”’nin tutulmasi zorunlu olmamakla birlikte, yazigmalarin takibi
acisindan kolaylik saglayacagindan dolayi tercih edilmektedir.

Araci kurumlarin mali yil baz alinarak dizenlemesi gereken mali
tablolar SPK’'ca belirlenmigtir. Bu tablolarin gerek yillik gerekse ara
donemlerde diuzenlenerek bagimsiz denetimden gecirtiimesi gerekir. Araci
kurumlar, hesap dénemlerinin bitimini izleyen 10 hafta i¢inde, bilancolari ve
gelir tablolari ile ayrintii bagimsiz denetim raporlarini SPK’ya ve borsa
bulteninde yayimlanmak Uzere ilgili borsaya gondermekle yukamludurler.

Araci kurumlanin vergi mevzuati kapsaminda duzenlemek zorunda
olduklari beyannameler ise Kurumlar Vergisi Beyannamesi, Gelir Vergisi
Beyannamesi, Banka Sigorta Muamele Vergisi Beyannamesi, Yilik Mali
Tablolar, Yilhk Faaliyet Raporu ve Denet¢i Raporu, Ara Mali Tablolar, Aylik
Mizanlar ve Aylik islem Tablolarrdir.

Araci kurumlarin diuzenlemek ve yayimlamak zorunda olduklari mali
tablolarin saglikh karsilagtirma ve analiz yapilmasina elverigli, genel kabul
gérmis muhasebe ilkelerine uygun sekilde dizenlenmelerini saglamak, mali
durumlarinin gavenilir bir sekilde izlenebilmesine imkan hazirlamak amaciyla

aracl kurum hesap plani ve kullanim esaslari yasalarla dizenlenmisgtir.
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1.11. ARACI KURUMLARDA KAMUYU AYDINLATMA iLKELERI

Turkiye’de kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkesine iligkin oldukca
kapsamli duzenlemeler SPK tarafindan yapiimis ve 1991 yilinda sermaye
piyasasinda “surekli kamuyu aydinlatma® kavramina gecilmigtir. Bu
kapsamda araci kurumlar da sermaye piyasasi faaliyetleri iglemleriyle ilgili
olarak SPK’ya ve dolayisiyla yatirrmcilara dogru, dirust ve agik bilgi vermek
zorundadirlar. SPK’nin araci kurumlari kamuyu aydinlatma yukamlulagunu
zorunlu kilmasinin baslica nedeni, yatinmcilarin verecekleri yatirm
kararlarini dogrudan etkileyen reklam ve ilanlarini gercege uygun olmasi,
abartih olmamasi ve meslegin gerektirdigi ciddiyette olmasi gerekliligidir
(Manavgat, 1991: 123).

SPK, “Araci Kuruluglarin Kamuyu Aydinlatma Esaslarina iligkin Teblig”
ile faaliyette bulunan araci kurumlara “Kamuyu Aydinlatma Formu (KAF)”
dizenleme zorunlulugu getirilmistir. Bu formlarin tam, dogru, yeterli ve guincel
bilgileri icermesinden araci kurum yonetim kurulu sorumlu tutulmustur. Buna
gore araci kurumlar KAF’lari gerek imzali ve basili olarak, gerekse de guvenli
teknolojik altyapisi saglanmis bir sekilde elektronik imzayr haiz olarak
elektronik ortamda olmak Uzere Uger aylik donemler itibariyle dizenleyip
TSPAKB’ne iletmekle yukumltdurler.

KAF’larin web sitesinde yayinlanmasi yoluyla kamuya duyurulmasi
disinda araci kuruluglar, formun guncel halini merkez ve merkez disi
orgutlerinde ve sermaye piyasasi faaliyetlerinin fiilen yUrGtaldagua
subelerinde, talep edildiginde yatirimcilarin incelemesine sunulmak Uzere
basili olarak bulundurmalari gerekmektedir. Bunun yaninda araci kurumlar
web sitelerinde, konunun Onemini azaltmayacak ve yatirnmcinin dikkatini
cekecek sekilde araci kurumun SPK’'dan alinmis yetki belgesi oldugunu;
araci kurumun kamuyu aydinlatma formunun www.tspakb.org.tr adresinde
surekli olarak ilan edildigini; formun, www.tspakb.org.tr adresindeki web
sitesinden Ucretsiz olarak temininin mumkun oldugu gibi kamuya aydinlatma

ilkelerini belirten duyuru metnine yer vermeleri zorunludur. Ayrica araci
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kurumlar, “Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)> kapsaminda finansal
tablolarini, 6zel durum agiklamalarini ve diger bildirimlerini internet Gzerinden
SPK ve iIMKB'ye iletmektedirler.

1.12. ARACI KURUMLARDA SERMAYE YETERLILIGI

Sermaye piyasasinin ve araci kurumlarin istikrar iginde gelisip
blayuyebilmesi igin en fazla ihtiya¢ duyulan unsur guvendir. Araci kurumlarin
guven yaratmadaki en 6nemli araci ise sermayeleridir. Bu bakimdan bir araci
kurumun faaliyetlerini  sUrdurebilmesi icin  temel kaynaklari olan
sermayelerinin krizlere karsi korunmasi ve yeterli dizeyde tutulmasi
gerekmektedir.

Sermaye yeterliligi kavrami 1988 yilinda yayimlanan Basel | Uzlagisi ile
onem kazanmaya baglamistir. Bunu takiben, Avrupa Birligi tarafindan Basel |
Uzlasisi esas alinarak “Avrupa Birligi Sermaye Yeterliligi Direktifi” 1993
yiinda yayimlanmis ve sadece bankalarin degil, ayni zamanda yatirim
sirketleri ve araci kurulusglarin da yeterli sermaye bulundurmalari gerektigini
diizenlemistir. Ulkemizde de SPK Seri: V, No: 34 sayili Tebli§ ile s6z konusu
Direktife paralel standartlar getirilmis, 1998 yilindan bu yana araci kurumlarin
sermaye durumlarinin takibi SPK tarafindan saglanmistir (Ozdemir, 2004: 2—
4).

Araci kurumlarda sermaye yeterliligi, araci kurumlarin maruz kaldiklari
risklere kargi mali yukamlulUklerini karsilayacak duzeyde likit varliga sahip
olmalari anlamina gelmektedir. Araci kurumlarin mali tablolar incelenerek
mevcut mali durumlarini tespit etmek mumkun iken ayrica sermaye yeterliligi

dizenlemelerine gidilmesinin sebebi, krizlerde sermayenin koruyucu etkisi

> Sermaye piyasalarinda islem goren halka agik sirketlerin ve tiim araci kuruluslarin kamuyu
aydmlatma amaci ile finansal tablolarinin, 6zel durum agiklamalarinin ve diger bildirimlerinin
bilgisayar aglar1 iizerinden elektronik imza teknolojisi kullanilarak giivenli bir sekilde iletilmesini
hedefleyen, SPK ve IMKB tarafindan ortaklasa gerceklestirilen bir elektronik bilgi toplama ve yaymn
sistemidir (www.spk.gov.tr :10.10.2007).
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nedeniyle, risksiz ve likit varliklardan olusur sekilde yapilandiriimasini
saglamaktir.

Bir araci kurumun ddenmis sermayesi ne kadar buylk olursa olsun,
aktifin iyi idare edilememesi halinde mali glglik i¢ine dismesi mumkin
bulunmaktadir. Odenmis sermaye, likit olmayan veya riskli varliklara
yatirildiginda, bu varliklarin paraya donugsmesi zaman alacagindan veya bu
doénusuim sirasinda deger kaybi olusacagindan, 6zsermaye yukumlulliklere
teminat olma Ozelligini yitirebilmektedir. Bundan dolayi, sermaye yeterliligi
dizenlemelerinin temel mantigini, araci kurumun oOzsermayesinden likit
olmayan varliklarin disulmesi suretiyle bulunan sermayenin araci kurumun
yukumlalUklerini karsilayacak duzeyde olmasi, bodylece araci kurumlarin
kargilayamayacaklari kadar yukimlalik altina girerek musterilerinin ve
dolayisiyla sermaye piyasasinin zarara ugramasini onlemek seklinde
aciklamak mumkundar.

SPK Seri: V, No: 34 sayilh Teblig'de oncelikle sermaye vyeterliligi
tabaninin nasil hesaplanacagi belirtiimis, 6z sermaye ve sermaye yeterliligi
tabaninin hesaplamasinda bazi bilango kalemleri ve repo-ters repo
islemlerine iligkin dngorulen farkli degerleme ilkelerine ve araci kurumlar igin
ongorilen dort farkh ydkimluligun tanimlamalarina yer verilmistir. Bunlar;
asgari 6z sermaye yukumluligiu, likidite yukumluligi, sermaye
yeterliligi tabami  yukumlualugi ve genel borglanma sinirn
yikumlalaguddr.

Araci kurumlarin asgari 6zsermaye yukumluligl, sahip olunan yetki
belgesine gore degdismektedir. Anilan Teblig’”de alim satima aracilik faaliyeti
icin sahip olunmasi gereken 6zsermaye tutari belirlenmis, diger faaliyetler
icin asgari Ozsermaye yukumlulugu, alim satima aracilik faaliyeti icin
belirlenen tutarin belirli bir ylzdesi olarak ifade edilmigtir. Likidite
yukUimlaligu ise araci kurumlarin en az kisa vadeli borglari kadar dénen
varlik bulundurmasini 6ngérmektedir. Yine SPK Seri: V, No: 34 sayili Teblig,
araci kurumlarin cari mali yapisini dikkate alan, 6zsermayeden likit olmayan
varliklar ile sermayeyi azaltan kalemlerin c¢ikartilmasi suretiyle bulunan

sermaye yeterliligi tabani yukimlaligu kavramini getirmistir. Buna goére; araci
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kurumlarin sermaye yeterliligi tabanlarinin; sahip olduklari yetki belgelerine
tekabll eden asgari 6zsermayeleri veya risk karsiligi6 veya degerleme
glnunden 6nceki son U¢ ayda olusan faaliyet giderleri kalemlerinin herhangi
birinden az olamayacagi belirtiimistir. Son olarak genel bor¢lanma siniri
yukimlaligu ise, araci kurumlarin aracilik yudklenimi nedeniyle olusan
borglari ve taahhutleri, takas kurumlarina ve musterilere olan borglari dahil,
bilangoda yer alan tim kisa ve uzun vadeli borglar toplaminin, sermaye
yeterliligi tabaninin 15 katint agmamasini 6ngérmektedir.

Araci kurumlarin gézetimi agisindan énemli bir yere sahip olan sermaye
yeterliligine iligkin tablolarin hesaplanma guni, SPK’ya bildirimi ve bagimsiz
denetimi slreci de anilan Teblig ile dizenlenmigtir. Buna gdre araci kurumlar
s6z konusu tablolari, 15 gunde bir hazirlayarak SPK’ya gondermek ve
merkezlerinde saklamak zorundadirlar. Bununla beraber, eger anilan
Teblig’de belirtiimis yakimlliklere aykiriligin ortaya ¢ikmasi durumunda tablo
doénemi beklenmeksizin SPK’ya bildirimde bulunulacadi hUkme bagdlanmistir.

Yukarida aciklandigi Uzere sermaye yeterliligi dizenlemeleri ile risk
yonetimi arasinda yakin bir iliski bulunmaktadir. Araci kurumlar ya mevcut
risklerini karsilamaya yetecek Olgclde bir sermayeye sahip olmalari ya da
risklerini sermayesiyle karsilamaya vyetecek bir dlzeyde tutmalari

gerekmektedir.

1.13. ARACI KURUMLARDA DENETIM VE GOZETIM

Aract kurumlarin faaliyetlerinin denetlenmesinin Onemi gecmiste
yasanan acli tecribelerle kendini gostermistir. Borsada ¢esitli donemlerde
aracilik faaliyetlerinde bulunan kuruluslarin bazen koétu niyetli bazen de
basarisiz ve yanlig faaliyetlerinin sonucunda sadece kendi musterileri degil
tum sermaye piyasasi, hatta bunun da Otesinde Turk ekonomisi zarar

gérmistir  (Inceoglu, 2004: 58). Bu nedenle araci kurumlarin

6 Risk karsilig1; pozisyon riski, karsi taraf riski, yogunlagma riski ve doviz kuru riski olarak SPK
Seri:V, No:34 sayili teblig hiikiimleri ¢ercevesinde hesaplanan tutarlarin toplamudir.
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sorumluluklarinin hizli ve etkin bir gekilde yerine getirilmesi kadar araci
kurumlarin faaliyetlerinin denetlenmesi de buyuk 6nem tagimaktadir. Araci
kurumlar, anonim ortaklik olmalari nedeniyle bir yandan Turk Ticaret Kanunu
(TTK)na diger yandan da Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)'na tabi olarak
faaliyet gosterdiklerinden gesitli sekillerde denetim ve gozetimlere tabidirler.

TTK’'nin araci kurumlarda olusturdugu denetim organi denetleme
kuruludur. Sirket denetleme kurulu, ydnetimi genellikle ortaklar adina
denetler, elde ettikleri sonuglari bir raporla genel kurula bildirir (Aksoy, 2002:
512-513). Araci kurumlarda denetim ve gbdzetimden bahsedilecegi zaman,
TTK kapsaminda denetleme kurulu tarafindan gergeklestirilen bu genel
denetimden daha ¢ok SPKn’na gore yapilan denetim ve gozetimleri ele
almak daha anlamlidir. Sermaye piyasasi mevzuati geregince araci
kurumlarin tabi oldugu denetim ve gozetimleri su sekilde siralamak
mumkunddr:

e SPK tarafindan yapilan denetim ve gozetimler: Araci kurumlarda
SPK tarafindan yapilan denetimi iki sekilde ele almak mumkuanduar. Birincisi
daha araci kurumlarin kurulus ve faaliyet izni alma asamalarinda
gergeklestirilen denetimlerdir. Araci kurumlarin sermaye piyasasi agisindan
tasimakta oldugu 6nem ve ge¢miste yasanan olumsuz tecribeler dikkate
alindiginda araci kurumlarin kurulabilmeleri ve faaliyete gecebilmeleri bastan
bircok kosula baglanmig, bu sartlarin denetimi ve goézetiminin yapiimasinin
yetkisi de SPK’'ya birakiimigtir. SPK, bu calismalarinin sonucunda uygun
g6rdugu takdirde araci kuruma faaliyet izni vermektedir.

Araci kurumlar bu kurulug asamasindaki sartlar yerine getirdikten
sonra faaliyet asamasinda da surekli olarak SPK'nin gozetimi ve
denetimindedir. SPKn’nun 45.maddesi uyarinca, araci kurumun her tarla
sermaye piyasasi faaliyet islemlerinin denetimi SPK uzman ve yardimcilari
tarafindan yapilmaktadir. SPK tarafindan goérevlendirilen uzman ve uzman
yardimcilari, aracit kurumlardan bilgi istemeye, araci kurumlarin tim defter,
kayit ve belgelerini incelemeye ve bunlarin érneklerini almaya, islem ve
hesaplarini denetlemeye ve gerekli tutanaklari dizenlemeye yetkilidirler. SPK

uzmanlarin tarafindan gergeklestirilen bu yerinde denetimler disinda, araci
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kurumlar SPK’ya belli ddnemlerde faaliyetlerine iligkin bilgi, belge ve defterler
gondermek zorundadir. SPK uzmanlari bu bilgileri inceleyerek, bir anlamda
araci kurumlari uzaktan goézetleyerek, riskli duruma gelen araci kurumlari
takip etmektedirler.

e Araci kurumun uye olmak zorunda oldugu kurumlar tarafindan
yapilan denetim ve gozetimler: Araci kurumlar gergeklestirdikleri faaliyetler
agisindan, sermaye piyasasi mevzuatinca uyesi olmak zorunda olduklari
kuruluglar tarafindan da inceleme, go0zetim ve/veya denetime tabi
olmaktadirlar. Bu kuruluslar istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB), Araci
Kuruluglar Birligi (TSPAKB), Merkezi Kayit Kurulusu (MKK), Takasbank,
istanbul Altin Borsasi (IAB) ve/veya Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi
(VOB)'dur.

Araci kurumlar faaliyet gosterdikleri borsalarin belirlemis oldugu
kurallara uymak, bu kapsamdaki her turla bilgiyi paylasmak zorundadirlar.
Borsalarin yetkili elemanlari gerekli gordukleri takdirde araci kurumlarin
borsa isleyisiyle ilgili hesap ve iglemlerini inceleyebilmektedirler.

Benzer sekilde araci kurumlarin, Uyesi bulunduklant MKK ve
Takasbank tarafindan belirlenmis ilke ve kurallara uygun hareket etmeleri
gerekmektedir. Bu ilke ve kurallara uymayan, sermaye piyasasinda dizeni
ve duristlugu bozan, mevzuata ve kararlara aykiri hareket eden araci
kurumlar hakkinda disiplin cezalari uygulanabilmektedir. Bu disiplin cezalari
uyarl, kinama gibi yazili bildirimler seklinde olabilecedi gibi para cezasi,
dyelikten gecici veya surekli c¢ikarilma seklinde daha agir sekillerde de
gerceklesebilmektedir.

Araci kurumlarla ilgili denetim ve/veya goOzetim yetkisine sahip
kurumlar arasinda sayilan TSPAKB ise araci kuruluslarin tye olmak zorunda
olduklari bir 6zdizenleyici kurulustur. TSPAKB’in araci kuruluslar igin meslek
ahlak kurallarini belirleme, gelistirme ve bunlarin araci kuruluglar tarafindan
uygulanmasini denetleme, mensuplarini bu konuda egitme ve Turk sermaye
piyasasini yurt icinde ve yurt disinda tanitma gibi fonksiyonlari
bulunmaktadir. TSPAKB, araci kuruluglarin dayanisma ve sermaye

piyasasinin gerektirdigi 6zen ve disiplin igerisinde c¢aligmalarini, haksiz
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rekabetin onlenmesini, mesleki konularda araci kuruluglarin aydinlatiimasini
saglamak uzere galismalar gergeklestirmektedir. Bu kapsamda TSPAKB'nin,
araci kurumlarin sermaye piyasasi faaliyetlerini yaratirken uyacaklari meslek
kurallarini  belirledigi bir dizenlemesi ve bunun yaninda bir disiplin
yonetmeligi bulunmaktadir.

e Bagimsiz Denetim Kuruluglari tarafindan gercgeklestirilen
denetimler: Araci kurumlar, SPK tarafindan gergeklestirilien denetim diginda,
mali tablo ve raporlarini, bagimsiz denetim kuruluglarina denetletmek
zorundadirlar. Bu husus “Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim
Standartlari Hakkinda Teblig (SPK Seri: X, No: 22 sayih Teblig)’in
5.maddesinde ele alinmakta ve araci kurumlar bagimsiz denetime tabi
sirketler arasinda sayillmaktadir. Araci kurum ile bagimsiz denetim kurulusu
arasinda yazili bir s6zlesme yapildiktan sonra baglayan bu denetim ile
kamunun aydinlatiimasi, bdylece tasarruf sahiplerinin hak ve yararlarinin
korunmasi amaglanmaktadir. S6z konusu denetim, mevzuat ve genel kabul
gérmius muhasebe esas ve ilkelerine uygunluk yonunden defter, kayit ve
belgeler tzerinde yapiimaktadir.

Ayrica araci kurumlarda i¢ denetimin dizenlendigi SPK Seri: V, No: 68
sayih Teblig, bagimsiz denetim ile i¢c denetim arasindaki iligkiye
duzenlemigtir. Yukarida belirtildigi Uzere araci kurumlarin tamami mali tablo
ve raporlarini bagimsiz denetimden gecirmeleri gerekmekle birlikte, hisse
senetleri halka arz edilmig olan veya halka arz edilmis sayilan, sube ve irtibat
barolarinin toplam sayisi 10 veya daha fazla olan veya yurtdigi piyasalarda
islem goren turev araglarinin alim satimina aracilik yetki belgesine sahip olan
araci kurumlar igin ek bir dizenleme getirilmig, bu araci kurumlarin i¢ kontrol
sistemlerinin igleyisi ve prosedurlere uyumu konusuyla ilgili olarak, vyillik
bazda duzenlenecek “6zel amagh bagimsiz denetim raporunu” ilgili yilin
bitimini izleyen 12 hafta icerisinde SPK'ya gondermelerini zorunlu
tutulmustur.

e Araci kurum i¢ denetim biriminin yaptigi denetimler: Araci
kurumlarin ayrica sermaye piyasasi mevzuati geregince kendi organizasyon

yapisi icinde i¢ denetim birimi kurmalari ve bu birim tarafindan
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denetlenmeleri gerekmektedir. Aslinda her kurumda oldugu gibi araci
kurumlar icin de i¢ denetim, tum denetim mekanizmalari igerisinde en etkili
olani olarak kabul edilebilir. Clinkd gerek SPK’nin denetimi gerekse diger
kuruluslarin denetimi zaman ve kapsam olarak sinirli kalmaktadir. Oysaki i¢
denetim ile araci kurumlarin kargilagabilecekleri risklerin izlenmesi ve
kontrolu surekli bir sekilde saglanabilmektedir. Boylece araci kurumlarin
sorumluluguna yol acabilecek faaliyetler daha gergeklesmeden, bu
faaliyetlere miidahale etmek ve diizeltmek mimkiin olabilmektedir (Inceoglu,
2004: 59-60).

1.14. ARACI KURUMLARDA BILGi SISTEMLERI

Bilgi sistemleri ve internet teknolojisinde meydana gelen gelismeler ile
teknoloji maliyetlerindeki disusler sermaye piyasasi faaliyetlerinin geleneksel
yontemlerin yani sira bilgi sistemlerine dayali gergeklestiriimesine olanak
saglamistir. Uzaktan erisim imkani sonucunda borsa ve takas iglemlerinin
hizlari artmig, igslem maliyetleri gerilemis, operasyonel islemler otomatize
edilmistir. Ozellikle internetin yayginlasmasi ile bélgesel sinirlar ortadan
kalkmis, yatirrmcilar araci kuruma gitmeden veya telefon etmeden islemlerini
gerceklestirebilir hale gelmis, herhangi bir araciya ihtiyag duymadan piyasa
verilerine ve bu bilgileri analiz eden arastirma raporlarina, portfoy analiz
programlarina, kamunun aydinlatiimasina yonelik dokimanlara
ulasabilmislerdir. internet ayni zamanda halka arzlarin elektronik ortamda
gerceklestirimesine imkan tanimig, halka arzlarda internet Uzerinden talep
toplanabilmesini, bdylece zamandan tasarruf edilmesini saglamigtir.

Bilgi sistemlerindeki ilerlemeler ve internet Uzerinden alim satim
mekanizmasinin gelismesi telefon araciligiyla emirlerin araci kuruma
iletiimesi doneminde yaganan yetersizlikleri, 6zellikle islem hacminin arttigi
donemlerde yasanan erisim sorunlarini buyudk olgide ortadan kaldirmigtir.
Herhangi bir musteri temsilcisi ile muhatap olmaksizin dogrudan emirlerini

iletmek isteyen ve yatirrm tavsiyesi talep etmeyen veya ihtiyag duymayan
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aktif yatinmcilar, internet Uzerinden gergeklestirilen islemlerle buyuk
avantajlar saglamistir. Bu durum sadece masteriler i¢in degil, ayni zamanda
alim satim iglemlerinin operasyonel yonunu yuksek maliyetli yatirm
danismanligi hizmetlerinden ayristirilabilen araci kurumlarin daha dusuk
bedellerle hizmet sunabilmelerini kolaylagtirmigtir.

Ulkemizde yukarda bahsedilen elektronik ortam kullanilarak islemlerin
yapiimasi yeni sayilabilecek bir husustur. Elektronik ortamda alim satim
araciligini kolaylastiracak sekilde IMKB’ye elektronik emir iletimi, ilk olarak
2000 yilinda “Disketle Emir iletimi”” uygulamasi seklinde baslamis ve daha
sonra bu uygulamaya, 04.01.2002 tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere
IMKB “Express Application Program Interface (ExAPN® ydntemiyle emir
gonderimi dahil edilmistir. EXAPI sisteminin de dahil olmasiyla “Disketle Emir
iletimi” asamasi olarak adlandirilan bu siirecin ismi “Elektronik Emir iletimi”
asamasi olarak degistiriimis, bu asamanin uygulamaya alinmasiyla bir gin
oncesi, ikinci seansin bitisinden itibaren birikmis emirlerin sisteme ¢ok hizli
iletiimesi saglanmigtir. Boylece “Agilis Seansi” ve “2. Seansin Elektronik Emir
iletimi Seans!” bélimiinde Disket ve ExAPI araciligi ile sisteme saniyede 6
emir gonderilebilme imkani olugsmustur (IMKB, 2008: 279).

ExAPI uygulamasiyla birlikte her araci kurum kendi internet sitesinden,
subelerinden veya sirket merkezindeki terminallerinden sire ile kisith

kalmaksizin elektronik olarak iletecegi emirleri, sisteminde toplayarak araci

"Hisse Senetleri Piyasasinda(HSP) alternatif bir emir iletimi yontemi olarak, yatirimeilarin emirlerini
disketle hizli bir sekilde iletmelerine yonelik olarak gelistirilen bu uygulamadir. Borsa tarafindan bu
uygulama ilk olarak 28.04.2000 tarihinde sadece 1’inci seans i¢in yiiriirliige sokulmus, daha sonra
06.08.2001 tarih ve 151 sayili Genelge ile getirilen yeni diizenleme ile birlikte 13 Agustos 2001
tarihinden itibaren 2’nci seansa da disketle emir iletimi miimkiin hale getirilmistir. Bu yontem su anda
sadece acilis seansi ve ikinci seansin Elektronik Emir fletimi boliimiinde kullamilmaktadir (IMKB,
2008: 278).

% Ex-API, uzaktan erisim projesi kapsaminda HSP Elektronik Alim Satim Sistemi ile iiyelerin merkezi
sistemlerini elektronik bir altyapi, iletisim protokolii ve kullanim ydntemi araciligiyla baglamak,
iiyelerin bu yap1 vasitastyla emir islemlerini elektronik ortamda yiiriitebilmelerini saglamak icin
olusturulmus olan bir mesajlasma arayiiziidiir. Bu arayiiz, iiye sistemi ile HSP Temsilci Ekram(IMKB
ExAPI Bilgisayar1) arasindaki iletisim yontemlerini ve mesaj yapilarini belirlemektedir. Bu yapi
sayesinde iiyeler, “mesajlasma” yontemini kullanarak kendi bilgisayar sistemleri araciligi ile IMKB
Alim Satim Sistemi’ne dogrudan (yani IMKB Kullanict Terminalleri ile klavye ve ekranlarin
kullanilmasina gerek kalmaksizin) kendi bilgisayar sistemleri aracilig ile erisebilmektedir. Her iki
seansin her asamasinda EXAPI yontemi kullanilarak emir iletimi miimkiindiir (IMKB, 2008: 279).
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kurum merkez ofisinde bulunan ExAPI terminali araciliiyla piyasalarin
acildigi andan itibaren, IMKB Hisse Senetleri Piyasasi (HSP) Alim Satim
Sistemi’ne elektronik olarak aktarabilmistir. Bu ydontemle araci kurumlarin,
musterilerine daha hizli hizmet vermesi ve toplanan emirlerin kisa bir slre
icerisinde araci kurum sistemi tarafindan Oncelik sirasina gore sisteme
iletiimesi mumkun olmakta ve ExAPI terminaline gelecek cevap mesajlarinin
araci kurum sistemi tarafindan islenmesi sonucunda emir ve islem teyitleri,
hesap bazinda detayli olarak aninda izlenebilmigtir.

Emirlerin gerceklestiriimesi, gerekli nakit ve kiymet yukumlalikleri ile
takas islemlerinin yGUrutulmesindeki karmasik muhasebe islemleri ve
tahsilatlar araci kuruluslar tarafindan gergeklestiriimektedir. Bununla birlikte,
teknolojideki gelismeler, yeni yazilimlar ve uzaktan erisim sayesinde daha
oncesinde araci kuruluglar tarafindan elle yerine getirilen operasyonel islevler
artik otomatik olarak gergeklestiriimektedir.

Ulkemizde faaliyet gosteren araci kurumlarin bilgi sistemleri hakkinda
genel bilgi vermek gerekirse, 2008 yili EylUl ayi itibariyle faaliyet gostermekte
olan 96 araci kurumdan 63’Unde bilgi islem gorevlisi bulunmaktadir. Bu 63
araci kurumda toplam bilgi islem personeli sayisi 182 olup, araci kurum
basina ortalama 2,8 bilgi islem personeli dusmektedir. Ayni tarih itibariyle
internet Uzerinden emir alan araci kurum sayisi ise 63’ddur.

Araci kurumlarin iletisim altyapisi Sekil 1'de sematize edilmigtir.
Sekilde gériildiigu tzere, bitlin araci kurumlarin IMKB ve Takasbank ile 6zel
kiralik hatlar Uzerinden direkt baglantilari bulunmaktadir. Bu bagdlantilar
genelde yedekli olarak tesis edilmekte, bdylece bu kritik hatlarda kesinti
yasanmasi bayuk  Olgide  engellenmektedir.  Araci kurumlarin
gerceklestirdikleri iglemler agisindan iletisimde bulunmasi gereken diger
kurumlar ile MKK ve VOB’dur. Araci kurumlarin neredeyse tamami bu iki
kuruma Takasbank Uzerinden baglanmis, ¢ok az sayida araci kurum bu
baglantilarini yedekleyerek bu iki kuruma direkt hat tesis etmigtir. Bundan
dolayr, aract kurumlarin MKK islemleri ve tlrev iglemlerini
gercgeklestirebilmeleri Takasbank ile olan baglantilarinin kesilmemesine

baglanmistir.
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Sekil 1: Araci Kurum iletisim Altyapisi

Kaynak: Tarafimizca hazirlanmigtir.

Yukarida belirtilen bu kurumsal baglantilarin disinda araci kurumlarin
bir diger uzak alan ag baglantisi ise internet baglantilaridir. Araci kurumlar
internet Uzerinden alim satim islemleri gerceklestirmekte, gerek yasal olarak
gerekse hizmetlerinin kalitesini arttirmak amaciyla bir¢ok bilgi, belge ve
raporlari web sayfalari Uzerinden duyurmaktadirlar. Ayni zamanda araci
kurumlarin sermaye yeterliligi tablolari, kamuyu aydinlatma formlari, mali
tablo ve raporlar gibi yasal olarak hazirlamak zorunda olduklari birgok bilgiyi
belli zamanlarda SPK, TSPAKB, IMKB gibi iliskili olduklari kurumlara internet
uzerinden gondermeleri gerekmektedir. Bu bakimdan araci kurumlarin
internet erisimlerinin surekliliginin saglanmasi basta elektronik ortamda
hizmet veren araci kurumlar olmak Uzere tum araci kurumlar igin hayati 5nem
tasimaktadir. Bundan dolayi; araci kurumlar genelde bu baglantilarini iki
farkli internet Hizmet Saglayicisi’'ndan iki ayr altyapi ile saglamis, boylece

olasi sorun halinde en az bir hattin galisir durumda kalmasi, normal ¢alisma
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sirasinda ise internet subesine gelen isteklerin yuk paylasimi yapilarak daha
kaliteli bir hizmet sunulmasi hedeflenmistir.

Araci kurumlarin bilgi sistemlerinde kritik olarak kabul edilebilecek
diger bir husus kullandiklari uygulamalardir. Araci kurumlar bunyelerinde
genellikle windows igletim sistemini tercih etmisler ve bu igletim sistemi
uzerinde gesitli uygulamalar gelistirmis veya disaridan tedarik etmiglerdir. Bu
uygulamalarin iginde en 6énemlisi, belki de araci kurumun bilgi sistemlerinin
en degerli varligi muhasebe uygulamasidir. Araci kuruma farkl yollarla gelen
tum s6zlu ve yazili emirler sonunda bu uygulama Uzerinden gecip gerekli
finansal iglemler ve kontroller yapildiktan sonra ilgili borsanin terminali
araciligiyla (6érnegin EXAPI uygulamasi) borsaya iletiimektedir. Bu bakimdan
aracl kurumlarin birgogu bu kritik uygulama ile ilgili yedekleme, yetkilendirme
gibi kontrolleri belirten prosedurler hazirlamaktadir. Faaliyette bulunan araci
kurumlarin %70’e yakini muhasebe yazilimi olarak Geneks (Gendex), |DB
(IDB Borsa) veya TradeSoft (ATP, GTP) firmalarinin uygulamalarini tercih
etmektedirler. Bu uygulamalar ayni zamanda araci kuruma baglanan
magterilerin IP numaralarini belirlemek amaciyla da kullaniimaktadir. Bu
sekilde elde edilen IP numaralar araci kurumlarin bayuk bir gogunlugunda
merkez sunucuda, digerlerinde ise genellikle CD, DVD gibi veri depolama
Uniteleri veya kisisel bilgisayarlarda saklanmaktadir.

Bilgi sistemleri agisindan araci kurumlarda 6nem arz eden bir diger
husus musterilerin bilgilerinin  tutuldugu, gerceklesgtirilen islemlerin ve
muhasebe bilgilerinin veritabanlaridir. Araci kurumlar gerek itibar agisindan
gerekse yasal zorunluluktan dolayr bu bilgilerin guvenligini saglamak,
yedeklerini alarak saklamak zorundadirlar. Bu kapsamda araci kurumlar gogu
haftalik olarak bu bilgilerin tamaminin yedegini, gunluk olarak da bilgilerde
deqgisiklik yapilan kisimlarin yedegini almaktadirlar.

Araci kurumlardaki bir diger 6nemli husus telefon ve elektronik ortam
uzerinden gelen emirlerdir. Musterilerden gelen tum emirlerin, musterilerle
yapilan tum gorusmelerinin detayl bir gekilde kayit altina alinmasi ve
raporlanmasi gerekmektedir. Bu kapsamda araci kurumlarin tamaminda

gelismis kayit sistemleri kullaniimaktadir. Bunun icin kullanilan cihazlar
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incelendiginde, bu cihazlarin neredeyse tamaminin analog sistemlere destek
verecek yapida oldugu, IP ve digital cihaz kullaniminin tercih edilmedigi
gOrulmektedir.

Bilgi sistemlerinin guvenliligi ise o6zellikle internet Gzerinden yogun
islem yapan araci kurumlar agisindan 6nem arz etmektedir. Genelde araci
kurumlar musterilerine hizmet verdigi sunucular ile araci kurumun kendi yerel
agini ates duvari (firewall) vasitasi ile fiziksel olarak ayirmakta, olasi bir
saldiri veya istenmeyen durum olustugunda tim sistemin etkilenmesini
engellemektedirler. Ayrica musteri ile araci kurum arasindaki baglantilarin
SSL? olmasi, araci kurumlarin neredeyse tamaminda gergeklestiriimektedir.

Araci kurumlar, sertifika yUkIG akilli kartlarini kullanarak internet
yoluyla KAP sistemine gerekli bildirimleri (mali tablolari, 6zel durumlari vb.)
gonderirler. Ayrica araci kurumlar sermaye yeterliligi calismalari kapsaminda
internet Uzerinden SSL baglantisi kurarak SPK’ya duzenlemelerde belirtilen

tablolari gdndermektedirler (www.tspakb.org.tr: 01.04.2008).

? SSL (Secure Sockets Layer): Internet iizerinde iki taraf arasinda olusan trafigin sifrelenerek, bilgini
gizliliginin ve biitiinliigiiniin korunmasini saglayan bir protokoldiir.



IKINCi BOLUM
iC KONTROL SISTEMI

Ekonomik ve teknolojik gelismeler sonucunda tum isletmelerde ciddi
degisiklikler meydana gelmistir. Ozellikle igletmelerin biyimesi sonucu
faaliyetlerdeki karmasikhidin artmasi, islemlerin ¢ogalmasi ve elektronik
ortama tasinmasi, bu islemlerin kayit altina alinmasi ve surekli kontrol
edilmesi yonetimler agisindan gereklilik haline gelmistir. S6z konusu bu
gereklilik, kimi zaman vyasal gereksinimlerden kimi zaman yonetimin
isteginden dolay igletmelerde i¢ kontrol sistemi kurulmasina yol agmisgtir.
Yasanan bu gelismeler araci kurumlarda da gbézlenmekte oldugu icin bu
bolimde genel anlamda i¢ kontrol sistemi, basta COSO Raporu olmak Uzere
ic kontrolle ilgili yapilan galismalardan faydalanilarak alt basliklar halinde ele

alinmigtir.

2.1. KONTROL, DENETIM VE iC KONTROL KAVRAMI

ic kontrol kavramini daha iyi acgiklayabilmek icin 6ncelikle kontrol
kavrami Uzerinde durulmasi gerekir. Kontrol kavraminin koku Latince
“contrarotula” kelimesidir. Daha sonra Latince’den Fransizca’'ya “controle”
seklinde gecen bu kelime, dilimize ingilizce’de yer alan “control” kavramindan
uyarlanarak “kontrol” seklinde girmistir.

Kontrol kelimesinin iki ayri anlami vardir: (1) denetleme, (2) bir seyin
gercege ve aslina uygunluguna bakma (www.tdk.gov.tr: 10.05.2008). Bu
s6zlik anlamindaki kullanilan sekliyle kontrol, bir isin planlandigi sekilde
yapilip yapilmadiginin arastiriimasini ifade eder (Hermanson, 1994: 29).
Halbuki igletmeler i¢in kontrol sadece uygunlugu arastirmak degil, daha genis
anlamda bir isletmenin amagclarina ulagmasini saglamak Uzere yonetimin

sorumlulugunda dizenlenen 6nlemlerin timaddar.
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Kontrol kavrami, yukarida Tuark Dil

tanimlamada dahi, ¢cogu kez “denetim” kavrami ile karistirlmakta ve bu iki

Kurumu tarafindan yapilan

kavram birbirleri yerine kullanilarak kavram kargasasi yaratiimaktadir.
Aslinda farkli anlamlara sahip olan bu kavramlarin karistirimasindaki en
onemli neden, ikisinin de amagclarinin gakigsmasi ve olmasi gerekenle fiili
durumu karsilastirma iglevini icermesi dagunulebilir. Oysaki kontrol, igerisine
denetimi de alan, dolayisiyla denetimden daha 6nce ve genis kapsaml
olarak ele alinmasi gereken bir husustur. Tablo 5’'de kontrol ile denetim

arasindaki farkhliklar temel olarak agiklamaktadir.

Tablo 5: Kontrol ile Denetim Arasindaki Farklar

Kontrol

Denetim

Kontrol devaml bir faaliyettir ve sureklilik arz
eder.

Denetim belli bir zaman dilimde gerceklesip
tamamlanir.

Kontrol igletmenin faaliyetleri ile birlikte es

zamanli yaratalar.

Denetim gegmise donlktir. Gegmiste

gerceklestirilen faaliyetlerle ilgilenir.

Kontrolin  her asamasinda  personel

gerekmeyebilir. Bazi asamalar otomatik

olarak (mekanik araclar, bilgisayar vb. ile)

yapilabilir.

Denetimin her asamasinda personel vardir.
Denetim sadece bu igle gorevlendirilmis

uzman personel tarafindan gereklesgtirilir.

Kontrol ~ yénetimin  bir  fonksiyonudur.

isletmeden bagimsiz olmasi gerekmez.

Denetimin en dnemli sarti bagimsizhktir.

Kontrol, isletme amagclarina ulagsmak igin

sureglerin tasarlanmasidir.

Denetim, tasarlanmis sureglerin amaglandigi

gibi calisip galismadidini test etmektir.

Kaynak: Tarafimizca hazirlanmigtir.

“Ic kontrol” kavrami ise Ingilizce’deki “internal control” tamlamasinin
karsiligi olarak kullanilmaktadir. Burada gecgen “internal” kelimesi aslinda “ice
ait, dahili” anlamina gelmekle beraber, dilimize bu tamlama “i¢ kontrol”
seklinde girmigtir. Konuyu igletmeler agisindan ele aldigimizda ise i¢ kontrol
kavrami “isletmenin igcindeki kontrol” seklinde ifade edilebilir.
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ic kontrol kavrami, isletme ile iligkili tim gruplan ilgilendiren bir
husustur. Bundan dolayi; her grup bu kavrami farkli agidan ele almis, ig
kontrol sistemin nasil olmasi gerektigine yonelik farkh yaklagimlar
sergilemistir. Bir grup i¢ kontrol sistemini, isletmenin tim sureglerinin
dokumante edilmesi olarak gorurken; bir grup bu sistemi “bilginin
giJvenIigi”nin10 temin edilmesi seklinde agiklamig; bagka bir grup ise i¢ kontrol
sistemini, borglarla alacaklarin esit olmasi seklinde tanimlamistir. Her ne
kadar tUm bu cevaplar i¢ kontrol sisteminin bir parcasi olsa da i¢ kontrolln
onemini ve amacini vurgulayacak bir tanimi olusturmamistir (Moeller, 2004:
103). Sonug¢ olarak i¢ kontrol kavrami yoneticiler, muhasebe meslek
mensuplari, denetgiler, yasa koyucular gibi farkli gruplar tarafindan sik
kullanilmasina ragmen, bu gruplar tarafindan kolayca tanimlanamamis ve i¢
kontrolin ortak bir tanimina ulagsmak igin belli bir zaman sdreci gegmigtir.
Sonunda tum dunyada duzenleyici otoriteler tarafindan oldugu kadar,
denetim firmalari tarafindan da benimsenen i¢ kontrol tanimi su sekilde
yapimigtir:

“Ii¢ kontrol; bir isletmenin ydnetim kurulu, yénetimi ve diger personeli
tarafindan etkilenen, faaliyetlerin etkinligi ve verimliligi, finansal raporlamanin
guvenilirligi ile yurarlUkteki yasa ve dizenlemelere uyum kapsamindaki
amagclara ulasilmasina iliskin makul glivence saglamak lzere tasarlanmis
siiregtir (COSO, 1994: 13)""

Goruldagu uzere tanim dort husus Uzerinde durmaktadir:

Siireg: ic kontrol bir siirectir ve isletmenin tim faaliyet alanlariyla
ilgilidir. Bu anlamda i¢ kontrol tek bir faaliyet ya da durum olmayip, isletmenin
faaliyetleriyle i¢ ice gecmis tedbirler butunudur. Bu tedbirler bir kurumun
faaliyetleri boyunca sureklilik temelinde meydana gelir. Bu yuzden,

' ISO 27001 Bilgi Giivenligi Yonetim Standardi’na gére “bilgi giivenligi” kavram, bilginin gizlilik
(confidentiality), biitiinliik (integrity) ve erisebilirlik (availability) hususlarini igermektedir.
""" Internal control is defined as a process, effected by an entity's board of directors, management and
other personnel, designed to provide reasonable assurance regarding the achievement of objectives in
the following categories:

e Effectiveness and efficiency of operations.

e Reliability of financial reporting.

e Compliance with applicable laws and regulations.
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faaliyetlere iliskin mevzuatin zorunlu kildigi bir eklenti veya yuk olmaktan ote,
amaclarin gergeklesmesi igin tasarlanan bir yapidir.

Personel: i¢ kontrol sadece yazil politika ve ydénergelerden olusmaz,
organizasyondaki tum personel ile etkilesim halindedir. Bu bakimdan tim
personel rollerini, sorumluluklarini ve vyetkilerinin sinirlarini  bilmeli, ig
kontrolin hayata geciriimesi yonunde Ustlerine dusen gorevleri yerine
getirmelidirler. Bu kapsamda, bir igletmenin tepesinde bulunan personel yani
yonetim, igsletme Uzerinde gbzetimi saglamakla birlikte kurumun hedeflerini
belirler ve bu hedeflere ulagsmada yardimci olacak i¢ kontrol sisteminin
hayata gegcirilmesini saglar. Bunun igin yonetim gerekli ¢alismalari baslatip,
bu konuda tim personelle iletisim icinde olmalidir. Unutulmamalidir ki, ic
kontroliin uygulanmasi 6nemli yonetim destedi ve yodnetimle personel
arasinda yogun bir iletisimi gerektirir.

ic kontrol sisteminin &nemli unsurlarindan biri olan personel ayni
zamanda bu sistemin sinirlarini da ¢izen hususlardan biridir. Her personel
farkh ihtiyaclara, onceliklere, ahlaki degerlere, egitim gec¢misine sahip
oldugundan bulundugu is ortamina kendine 6zgu bireysel bir bilgi birikimi ve
teknik yetenek sunar. Bu gergekler nedeniyle organizasyondaki personel i¢
kontrolU etkiler ve i¢ kontrolden etkilenir.

Makul giivence: i¢ kontrol, isletme ydnetimine mutlak degil, makul
glvence saglar. i¢ kontrol ne kadar iyi tasarlanirsa tasarlansin, ne kadar iyi
islerse iglesin, tUm i¢ kontrol sistemlerinin dogasinda bulunan sinirlardan’® ve
dis faktorlerden dolayi, hedeflerin gergeklestiriimesi konusunda yonetime
ancak kabul edilebilir bir giiven saglar (Coso, 1994: 15).

Amag: Her isletme bir misyona, bu misyonu elde etmek igin
olusturulmus amaglara sahiptir. i¢ kontrol, isletmenin amaglarina ulasmasina
yonelik tasarlanir. Misyon ne olursa olsun, bunun basariimasinda ¢ok sayida
riskle karsi karsiya kalinacaktir. Yonetimin goérevi, kurumun misyonunu
gerceklestirme olasiligint maksimize etmek Uzere bu riskleri belirlemek ve

bunlara ¢ézim bulmaktir. i¢ kontrol bu risklerin ortadan kaldiriip misyonun

12«2 4. 1¢ Kontrol Sisteminin Sinirlarr” boliimiine bakiniz.
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yerine getiriimesinde yonetime yardimci olur. Bu anlamda igletmeyi gitmek
istedigi yere goturar ve surprizlerden uzaklagmasina yardimci olur.

ic kontrol sisteminin tanimi ve bu tanimda gecen hususlardan sonra
COSO Raporu, bu sistemi olusturan bilesenleri tanimlamistir. Rapora gore i¢

kontrol sisteminin birbirleriyle iligkili bes bileseni bulunmaktadir:

Kontrol Ortami

Risk Degerlendirmesi
Kontrol Faaliyetleri
Bilgi ve iletigim

o~ w0 N =

GoOzetim

COSO Raporu ileride detaylari agiklanacak bu i¢ kontrol bilesenlerini
Sekil 2’deki gibi bir piramitle sematize etmigtir. Piramidin en alt katmanini
olusturan “kontrol ortami” diger tUm bilesenler igin bir temel teskil etmektedir.
Kontrol ortami kisaca, isletmenin kontrol bilincidir. Bu bilincin olmadigi bir
isletmede i¢ kontrolden bahsedilemez, yani saglam bir COSO piramidi inga
edilemez. Kontrol ortamindan sonra gelen katmanlar ise sirasiyla “risk
degerlendirmesi” ve “kontrol faaliyetleri’dir. Risk degerlendirmesi; isletmenin
amaglarina ulagilirken kargilasilabilecek riskleri tanimlayip analiz etmesidir.
Kontrol faaliyetleri ise risklerle ilgili yonetimin talimatlarinin yerine
getiriimesini saglamaya yardimci olan politika ve prosedirlerdir.”®> Tim bu
faaliyetler yapilirken ayni zamanda isletmede gerekli bilgiler toplanmali ve
etkin bir iletisim saglanmalidir. Bu “bilgi ve iletisim katmani’dir ve diger dort
katman ile kesisir. Piramidin en tepesinde ise “gb6zetim” bulunmaktadir.
isletmede kurulan i¢ kontrol sistemi izlenmeli ve kosullara gére gerekli

diizeltmeler yapilmalidir.™

1 www.aicpa.org, Auditing Standards SAS 78, AICPA Inc., 2001
14«2 5. I¢ Kontrol Sisteminin Bilesenleri” boliimiine bakiniz.
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Sekil 2: COSO Piramidi-i¢ Kontrol Bilesenleri
Kaynak: (Coso Raporu, 1994: 17)

ic kontrol sistemi bilesenleri ile isletmenin amaglari arasinda direkt bir
iliski yer almaktadir. Bu iligki igletmenin tum birimleri ve gercgeklestirdigi tim
faaliyetlerde gortlmektedir. COSO Raporu, bu durumu $ekil 3'de goruldugu
Uzere bir kuple aciklamaktadir. Bu kup, her bir unsurun, tim amaclara
ulagmak icin gerekliligini ve bu iligkilerin igletme birimleri veya faaliyetleriyle i¢
ice gecmisligini cok giizel ifade etmektedir. Ornegdin en (st yatay kolonda
gOsterilen gdzetim unsuru, etkili bir yonetim, glvenilir bir finansal raporlama
ve igletmenin yuralukteki yasa ve yonetmeliklere uyumu agisindan gereklidir
(Yilanci, 2006: 35) ve bu durum isletmenin tUm faaliyet ve birimlerinde

saglanmalhdir.

GOZETIM

KONTROL FAALIYETLERI

RiSK DEGERLENDIRME

KONTROL ORTAMI

Sekil 3: i¢ Kontroliin Amaglari, Bilesenleri ve Birimleri Arasindaki iligki
Kaynak: (Coso Raporu, 1994: 19)
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2.2. iC KONTROL SiSTEMI iLE iLGILi TEMEL GELISMELER

Gunumuzde igletmelerin etkin ydnetimi icin vazgecilmez bir unsur olan
i¢c kontrol ile ilgili galisma ve uygulamalar ¢ok eski devirlere uzanmaktadir.
Aslinda i¢ kontrol kavrami insanlarin toplu sekilde yasayip, mal edinme ve
sirket kurma haklar oldugu doneme kadar gitmesi beklenir. Asagida i¢
kontrol sistemi ile ilgili yasanan gelismeler Dinyada ve Turkiye’de olmak

uzere iki alt baslik halinde incelenmektedir:

2.2.1. Dunyadaki Gelismeler

Eski Misir zamaninda, yazili bir emir olmadan hazineden higbir sey
verilmemesi, ambarlara getirilen misirlarin torbalara doldurulmasi veya bu
dolum iglemleri ile bu iglemlere iliskin kayitlarin farkli Kkisilerce
gerceklestiriimesi, aslinda ¢ok eskiden beri i¢ kontrole yonelik faaliyetler
yapildiginin birer gostergeleridir (Senturk, 2004: 21).

Gunumuzdeki anlamda i¢ kontrol sistemine yonelik temel dugunceler
ise 1930’lu yillara dayanmaktadir. Ozellikle bagimsiz denetgilerin, denetimleri
sirasinda isletmelerin i¢ kontrol sistemini gézden gecirmelerinin gerekliligi
anlagildiktan sonra i¢ kontrol sistemine yonelik ¢alismalar hizlanmigtir. Bu
calismalarin arasinda yer alan “Treadway Komisyonunu Destekleyen
Kuruluglar Komitesi (The Committee of Sponsoring Organizations of The
Treadway Commission-COSO)” tarafindan 1992 yilinda yayimlanan rapor ise
ic kontrol sistemi igin milat niteligini tasiyan bir ¢aligmadir. COSO Raporu
olarak anilan ve neredeyse tUm muhasebe ve denetim kurumlari tarafindan
kabul edilen bu calisma aslinda daha 6nce i¢ kontrolle ilgili yasanmis
olaylarin ve gelismelerin bir yansimasi olarak ortaya c¢ikmistir. Asagida
siralanan bu gelismeler, birbirini takip eden bir dizi olay olarak gosterilmistir.
Aslinda bunlar ve burada sayamadigimiz birgok i¢ kontrole iligkin ¢alismalar

birbiriyle es zamanl gergeklestiriimistir:
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221.1. Amerika Sertifikai Kamu Muhasebecileri Enstitlisu
(AICPA)"niin Galismalari

Kuruldugu tarihten itibaren yayimlamis oldugu metinlerle i¢ kontrol
sisteminin gelisimine 6nemli katkilarda bulunan AICPA, ilk olarak i¢ kontrolu,
bir organizasyon igerisinde defterlerin dogru tutulmasini saglamak, sirketin
nakit ve diger varliklarini korumak amaciyla benimsenen ydntem ve tedbirler
olarak kabul etmistir. (Sawyer, 2003: 61).

Daha sonra 1949 yilinda yayimladi§i “i¢c Kontrol-Esgiidimlii Bir
Sistemin Elemanlari ve Onemi” adli calisma ile i¢ kontrolii “6rgiitiin plani ile
isletmenin varliklarini  korumak, muhasebe bilgilerinin dogrulugunu ve
guvenilirliligini  arastirmak, isletme faaliyetlerinin  etkinligini arttirmak,
saptanmig yonetim politikalarina baghligi 6zendirmek amaciyla kabul edilen
ve uygulamaya konulan tim onlem ve yontemler” seklinde tanimlanmistir. Bu
tanimda gecen i¢ kontrol amaclari sonraki yillarda da benzer gekilde ele
alinmis olmakla beraber, bu tanim denetim yapanlara denetimlerinin
sinirlarina acgiklik getirmedigi seklinde elestirilmistir.

Bu hakli elestiriler sonucunda AICPA, 1958 yilinda finansal
raporlamanin dogrulugu ve guvenilirliligi baglaminda denetim faaliyetlerinin
sinirini belirlemek dusuncesiyle i¢ kontroli, “muhasebe kontrolleri” ve
“yénetsel kontroller” olarak ikiye ayirmig, daha sonra 1972 yilinda dnceden
yayimlamis oldugu calismalari tek bir “Denetim Standartlari Tebligi
Statements on Auditing Standards-SAS” adi altinda toplayarak,
muhasebe ve yoOnetsel kontrolleri daha genis bir cercevede tekrar
dizenlemigtir. SOz konusu tebligde; muhasebe kontrolleri, finansal kayitlarin
guvenilirliligi ve varliklarin korunmasina yonelik i¢ kontroller ve yodnetsel
kontroller ise drgutin amaclarina ulasmak icin érgutin plani, yetki devri gibi

yonetimin sorumluluklari, usul ve esaslari seklinde ifade edilmigtir.

'S Amerika Sertifikali Kamu Muhasebecileri Enstitiisii (The American Institue of Certified Public
Accountants — AICPA), 1887 yilinda kurulmus olup bugiin ABD’nin muhasebe alaninda faaliyet
gosteren en bilylik meslek oOrgilitiidiir. Esas amaci meslek mensuplarinin haklarin1 korumak, yetki
belgesi vermek, meslege giris ve egitimle ilgili esaslar1 diizenlemek olan AICPA’nin en 6nemli
gorevlerinden bir tanesi de lilke ¢capinda muhasebe uygulamalarina yon veren genel kabul gormiis
muhasebe standartlar1 ile bagimsiz denetime iliskin denetim ilke ve standartlarin1 diizenlemektir.
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ic denetcilerin i¢ kontrol raporlarina iligkin sorumluluklari ile ilgili
caligmalar yuratmek amaciyla 1974 yilinda AICPA tarafindan “Denetgilerin
Sorumluluklarina iliskin Komisyon” kurulmustur. Daha sonra “Cohen
Komisyonu” olarak anilan bu komisyon 1978 yilinda yayimladigi raporunda
kurum Ust yonetimin, sirketin mali raporlariyla birlikte sirketin i¢ kontrol
sisteminin durumunu goOsteren raporlar hazirlamasi gerektigini belirtmistir.
(Cebeci, 2008: 33).

AICPA tarafindan 1988 vyilinda yayimlanan “Finansal Tablolar
Denetiminde i¢ Kontroliin Dikkate Alinmasi” isimli SAS-55 no.lu standart
ise Onceden yapilan muhasebe ve yonetsel kontroller geklindeki ayrimi
kaldirmig, bunun yerine bagimsiz dig denetimi dikkate alarak, i¢ kontrol
sisteminin elemanlarini U¢ grupta toplamistir; kontrol ortami, muhasebe
sistemi ve kontrol faaliyetleri. Kontrol ortami kavrami ile basta yonetim
olmak Uzere igletmede i¢ kontrole verilen 6nem belirtiimistir. Muhasebe
sistemi ise isletmenin iglemlerini tanimlama, bir araya getirme, analiz etme,
siniflandirma, kaydetme ve raporlamasi igin olusturulmus kayitlar ve
yontemlerin tumu olarak tanimlanmistir. Son olarak kontrol faaliyetleri de
yonetim tarafindan belirlenen hedeflere ulasabilmek igin olusturulan politika
ve prosedurler seklinde ifade edilmistir. Dis denetgiler agisindan genis bir
bakis agisi saglayan bu yaklasim, i¢ denetgiler agisindan dar kapsamli
kalmistir (Yilanci, 2006: 24-27).

2.2.1.2. Victor Z. Brink’in “Modern i¢ Denetim” Adli Calismasi

1943 yilinda Victor Z. Brink tarafindan yayimlanan “Modern i¢
Denetim” adli ¢alisma, i¢ kontrol ile ilgili icerdigi hususlar agisindan bugun
hala gegerliligi koruyan dénemli bir ¢galismadir (Moeller, 2004: 124—125). Bu
calisma i¢ kontrol sisteminin yonetimin sorumlulugunda oldugunu, kontrollerin
tum organizasyonu kapsamasi ve degisimin yonetilmesi gerektigini belirtmis,
etkili bir i¢ kontrol sisteminin elemanlarinin iyi bir muhasebe sistemi, yazili

politika ve prosedurler, amaglari ortaya koyan ve performansi dlgen iyi bir
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batgce programi, iyi personel ve i¢ denetim olarak siralamigtir (Bishop, 1991:
1-2).

2.2.1.3. i¢ Denetgiler Enstitiisii’niin Caligmalari

ic Denetciler Enstitiisti (I1A)'® tarafindan 1978 yilinda yayimlanan “i¢
Denetim Mesleki Uygulama Standartlari” adli raporda i¢ kontrol konusu
genis olarak ele alinmistir. Raporda i¢ denetimin faaliyet alaninin, 6rgutun i¢
kontrol  sisteminin  etkinliginin,  yeterliliginin  degerlendiriimesi  ve
denetlenmesinden olustugu belirtilmistir (Uzay, 1999: 7). ¢ denetgiler
enstitsine gore i¢ kontrol; isletme icinde elde edilen bilgilerin dogruluk,
guvenilirlik ve durastlagu, igletme politikasi ve plani ile yasal duzenlemelere
uygunluk, isletme varliklarinin korunmasi, isletme kaynaklarinin etkin
kullanimi ve isletmece belirlenmis hedeflere ulasiimasi amagclarina erismede
bir sigorta islevi gormek Uzere dizenlenen kontroller batininden ibarettir
(Chorafas, 2001: 53; Hermanson, 1994: 29). llA, i¢ denetgilere i¢ kontrol
konusunda bir kilavuz olmasi amaciyla 1983’de “i¢c Denetci” adli galismayi

yayimlamigtir.

2.2.1.4. Yabanci Yolsuzluk Uygulamalarn Yasasi

1970’li yillarda Amerika’da yasanan olaylar sonucunda i¢ kontrole
verilen o6nem artmistir. Watergate siyasi skandali sonucunda kamu
kaynaklarinin  kanunlara aykiri bigcimde yabanci hukumet yetkililerine
aktarildig1 tespit edilince, SEC, Amerika Senatosu’na yasadisi sirket

O0demeleri ve uygulamalarina iliskin bir rapor sunmustur. Bu gelismeler

' f¢ Denetgiler Enstitiisii (The Institute of International Auditors — ITA), i¢ denetim mesleginin
gelismesi, i¢ denetcilerin egitimi ve i¢ denetimle ilgili diinya capinda kabul gdren standartlarin
olusturulmasimi saglamak amacryla 1941 yilinda New York’ta kurulmus olup, bugiin 100’den fazla
iilkede 100.000°den fazla iiyesi bulunan uluslararasi bir orgiittiir. Bu enstitii tarafindan verilen basta
Belgeli I¢ Denetci (Certified Internal Auditor-CIA) olmak iizere i¢ denetimle ilgili sertifikalar tiim
diinyada gecerli birer belge niteligindedir.
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sonucu giderlerin beyanini zorunlu kilan “Yabanci Yolsuzluk Uygulamalari
Yasasi (Foreign Corrupt Practices Act)” 1977 yilinda c¢ikariimistir.
“Yolsuzluk Kanunu” olarak anilan bu kanun, dogru bilgilerden olusan
kayitlar ve saglam bir i¢ kontrol sistemiyle yolsuzluklarin dnlenebileceginin
altini gizmis (Saltik, 2007: 59) ve SEC’'de kayith tim ABD sirketleri igin
uygulamaya konmustur.

Anilan kanunun en dénemli 6zelligi, yonetimin ilk defa yeterli bir i¢
muhasebe kontrol sistemi yuratmekle sorumlu tutulmasidir. Ayrica bu kanun
yururlige girdigi zaman pek ¢ok ABD sirketi igin etkin i¢ kontrolin ne kadar
onemli oldugunu gostermigtir. Bu kanun kurumlarin etkili i¢ kontroller
gelistirmelerine yardimci olmaya yonelik dnemli bir baslangi¢ sayilabilir
(Cebeci, 2008: 33).

2.2.1.5. COSO Raporu

ic kontrol sistemi, gorildigl Uzere, cesitli calismalarda farkh sekillerde
yer almigtir. Bu c¢alismalar arasinda yer alan COSO Raporu ise i¢ kontrol
agisindan yeni bir ddnem baslatmis, raporla birlikte i¢ kontrol butiin dinyada
kabul goren bir gergeveye oturtulmustur.

COSO Raporu'nun ortaya c¢ikmasi 1980-1990 vyillari arasinda
uluslararasi dizeyde ortaya ¢ikan ve donemli maddi zararlara sebep olan
olaylar ve krizler sonucu gergeklesmigtir. Bu yillarda hileli finansal rapor
sayisi oldukga artmis, bir dizi denetim basarisizliklari gergeklesmis, birgok
kurulus i¢ kontrol ve risk yonetim sistemlerindeki basarisizliklar nedeniyle
cesitli problemler yasamistir. Ozellikle bazi bankalarda biiyik zararlara, hatta
iflaslara yol agan problemlerin en temel nedenlerinden birisinin banka
yonetimi veya yetkilileri tarafindan Olglsuz bigimde risk alinmasi, alinan bu
risklerin kontrol edilebilmesini mumkin kilacak i¢ kontrol sistemlerinin
bulunmamasi veya bu sistemlerin bluylk aksakliklara sahip olmasi olarak
tespit edilmistir. Bu gelismelerle beraber bu donemde finansal piyasalarin
serbestlesmesi, risk hacminin giderek artmasi, karmasik Urunlerin ortaya
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cikmasi, piyasalarin i¢ ice gegmesi, yasal yaptirimlarin baskisi gibi unsurlar
risk yonetim sistemleri ile birlikte i¢ kontrol mekanizmalarinin kurulmasi
surecine hizlandirici etkide bulunmustur.

Kamuoyu ve ilgili duzenleyiciler bu gelismeler sonucu c¢alismalara
baslamis ve “Sahte Mali Raporlama Ulusal Komisyonu (The National
Commission On Fraudulent Financial Repoting)”’nu 1985 vyilinda
kurmuslardir. Finansal dolandiriciliklara sebep olabilecek nedenleri
belirlemek, sahte mali raporlarin meydana gelme olasiligini azaltmak ve bu
konularda halka agik sgirketler, bagimsiz denetgiler, SEC ve diger
duzenleyiciler ile egitim kurumlarina oOneriler geligtirmek Uzere kurulan bu
komisyon, ilk bagskani James Treadway oldugu igin komisyon “Treadway
Komisyonu” olarak arastirmalara baglamistir (www.coso.org :10.09.2008).

Komisyon en once i¢ kontrol literatiranun yeniden gozden gegirilerek,
ic kontrol sistemlerinin kurulmasi ve etkinliginin degerlendirilmesi i¢in genel
kabul goérecek standartlar belirleyecek bir projenin baglatiimasina karar
vermis, bu kapsamda AICPA, Uluslararasi i¢ Denetgiler Enstitiisii,
Amerikan Muhasebe Dernegi'’, Finansal Yoneticiler Enstitiisii'® ve
Yoénetim Muhasebecileri Enstitiisii'® olmak iizere bes liyeden meydana
gelen COSO Komitesi olusturulmustur (Singleton, 2007: 1). Bu ulusal komite,
sadece kendini destekleyen bu Uyelerin degil, ayni zamanda endustriden,
kamudan, yatirirm firmalarindan ve New York Borsasi'ndan gelen temsilcilerin
destekleriyle, yapilan c¢alismalar sonucunda finansal dolandiricihgi
engellemenin en énemli yollarindan birinin i¢ kontrol sisteminin gelistiriimesi

oldugu belirlemistir. Bu sonugtan yola g¢ikarak komite, i¢ kontrol sistemine

'7 Amerikan Muhasebe Dernegi (The American Accounting Association-AAA); iiniversite Ogretim
iiyeleri tarafindan 1916 yilinda Amerikan Muhasebe Ogretim Uyeleri Dernegi adiyla kurulmus olup
1936 yilinda bugiinkii adin1 almig bir kurumdur. Amaci diinya ¢apinda muhasebe egitimini, arastirma
ve uygulamalarinm gelistirmektir.

'® Finansal Yoneticiler Enstitiisii (The Financial Executives Institute FEI); 1931 yilinda Amerika
Kontrolorler Enstitiisii olarak kurulmus olup 1962 yilinda adini1 Finansal Ydneticiler Enstitiisii olarak
degistirmistir. Bu kurumun amaci yatirimcilarina hizmet veren finansal ydneticilerin mesleki
gelisimine katkida bulunmak, haklarimi korumak ve degisikliklere karsi tepki verme konularinda
yardimci olmaktir.

! Yonetim Muhasebecileri Enstitiisii (Institute of Management Accountants-IMA); 1919 yilinda
yonetim muhasebesi, finans ve bilgi yonetimi alaninda ¢alisan iyelerinin mesleki gelisimlerini
saglamak amaciyla kurulmustur. Asil gérevi muhasebe, finans ve bilgi yonetimi konusunda liderlik
yapmak, yonetim muhasebesi sertifikasi vermek, kavram ve etik uygulamalarina yon vermektir.
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iligkin tavsiyelerin yer aldigi, i¢c kontrol sistemi icin model olusturacak en
dnemli raporunu “i¢ Kontrol- Biitiinlestirilmis Yapi” adiyla 1992 yilinda
yayimlamistir. Rapor daha sonra yayimlayan komite ile 6zdeslestiriimis ve
tim dinyada “COSO Modeli” veya “COSO Raporu” adiyla uygulanmaya
baglanmigtir (Simmons, 1997: 6).

COSO Raporu, i¢ kontrolle ilgili farkh taraflarin ihtiyaglarini
kargilayacak ve isletmelerin kendi i¢ kontrol sistemlerini degerleme ve
gelistirme calismalarinda basvurabilecekleri bir temel basucu kitabi
sayllabilecek niteliktedir (Steinberg, 1993: 5). Rapor, i¢ kontrol tanimi ve
kriterleri bakimindan uluslararasi standartlari belirleyen tum duzenleyici
mesleki otoritelerin dizenlemelerinde ve basta gelismis Ulkeler olmak Uzere
hemen hemen tim Ulkelerin ilgili yasal mevzuatlarinda temel teskil
etmektedir. Temel amaci i¢ kontrol sistemine yoOnelik ortak bir anlayis
getirmek olan rapor dort ana bélumden olugmaktadir:

e Yénetici Ozeti: Bu bélimde isletmedeki yonetim kuruluna,
yoneticilere, yasa koyucu ve duzenleyicilerine, i¢ kontrol hakkinda Ust duzey
bir bakis acisi saglayacak bir 6zet sunulmustur.

e Temel Yapi: ikinci bolimde temel yapi ele alinmis olup, bu
kapsamda i¢ kontrolun tanimi ve unsurlari agiklanmig, yoneticilere, yonetim
kurulu ve diger ilgililerin i¢ kontrol sistemlerini degerlendirebilecekleri
OlgUtlere yer verilmigtir.

e Dis Taraflara Raporlama: Raporun Uug¢uncl bolumu, finansal
tablolarin hazirlanmasi sirasinda i¢ kontrolle ilgili kamuya raporlama yapacak
isletmelere onerilerde bulunmus ve raporlamanin ne sekilde tasarlanmasi
gerektigini aciklamistir.

e Degerlendirme Araclari: Dorduncu bolum ise bir i¢ kontrol sisteminin
nasil degerlendiriimesi konusunda agiklamalara yer vermistir.

COSO Raporu girketler tarafindan i¢c  kontrol  sisteminin
olusturulmasinda temel kaynak haline gelmis, érnegin ABD’de 2003 yilinda
yapilan bir arastirmaya gore buyuk sirketlerin %63’U i¢ kontrol sistemlerini bu

rapor gercevesinde sekillendirdigi tespit edilmistir (Demirbas, 2008: 169).
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COSO Raporu’nun yayimlanmasiyla birlikte mevcut i¢ kontrol
sistemine yoOnelik duzenlemeler ve calismalar ilgili kurum ve kuruluslar
tarafindan tekrar gdézden gecirilmis, yeni duzenlemelerinde nerdeyse tamami
ic kontrole yénelik hususlarda COSO Raporunu referans almistir. Ornegin;
AICPA, COSO Raporu'ndan once yapmis oldugu i¢ kontrol tanimini
guncellemis ve 1995 yilinda 78 nolu standartla COSO modelinde yapilan
tanimi benimsemistir (Akisik, 2005: 91). Benzer sekilde i¢ Denetim Enstitist,
COSO Raporu dogrultusunda, 1999 yilinda i¢ kontrolin tanimini yeniden
yapmis, bu tanima gore i¢ kontrolU “bir érglit yénetiminin ayrilmaz bir pargasi
olup; faaliyetlerde etkinlik ve verimlilik, bltgcenin uygulanmasi, finansal
tablolar ile ilgili raporlar dahil olmak (izere finansal raporlama ve i¢ ile dis
kullanima iligkin diger raporlarin gavenilirliligi, ydrdrlikteki yasalara ve
dlzenlemelere uygunluk amaclarinin gergeklestirimesi konusunda makul bir
glivence saglayan, organizasyon faaliyetlerinde devamlilik temelinde bir seri

eylem ve aktivitedir’ seklinde ifade etmistir (Ozeren, 2002: 5).

2.2.1.6. Sarbanes-Oxley Yasasi

ABD’de 2000’li yillarda yasanan muhasebe ve denetim skandallar
kuresel etkiler dogurmus ve bu gelismeler, firmalarin sunduklari bilgilere ve
firmalar inceleyen bagimsiz denetim birimlerine duyulan glveni sarsmistir.
Bu glveni yeniden saglamak Utzere 2002 yilinda ABD’de “Sarbanes-Oxley
Yasasi(SOX)” c¢ikariimistir. Bu yasa SEC’nin kuruldugu 1934 yilindan bu
yana halka agik sirketler acgisindan getirilmis olan en 6nemli dizenlemedir.
Yasa ABD sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren ve gostermek isteyen tum
yerli ve yabanci sirketlere uygulanmaktadir.

Yasanin temelinde, yoneticilerin ve sirket galisanlarinin gérevlerinde
sadakat ve bagllik ilkelerine uygun hareket etmelerini saglamak ve buna
uymayanlari cezalandirmak yatmaktadir. Yasa, sirketlerde yasanan
skandallar icin faturayi, blyuk oélgtude i¢ kontrol sisteminin olusturulmamis

olmasina veya etkin igletimemesine c¢ikarmakta, dolayisiyla i¢ kontrol
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sisteminin etkin isleyisini saglamak Uzere duzenlemeler getirmektedir (Aksoy,
2005: 72-73).

Ayrica bu yasa ile “Bagimsiz Denetim Gézetim Kurulu (Public
Company Accounting Oversight Board-PCAOB)” kurulmustur. PCAOB,
halka acik sirketlerin denetim raporlarinin hazirlanmasi ve sunulmasi
sirasinda uymalari gereken denetim standartlar ile kalite kontrol ve etk
kurallara iliskin standartlari belirlemek Uzere calismalar baslatmistir. Bu
kapsamda bu kurulun, Mart 2004'de hazirlayip onaylanmak uzere SEC’ye
sundugu denetim standartlarinda; finansal raporlamaya yonelik i¢ kontrollerin
degerlendiriimesinde COSO Raporu’nu esas almig, bunun disindaki yapilarin
ancak COSO Raporu’nun ortaya koydugu tum oénermeleri icerdigi takdirde
kullanilabilecegini belirtmistir. SEC, PCAOB’nin bu standardini Haziran 2004
yihinda onaylamistir (http://www.sec.gov/rules/pcaob/3449884.htm).

2.2.1.7. Basel Komitesi Caligmalari

Bankalarin gozetimi ile ilgili calismalari yuriten Basel Komitesi,
bankalarin i¢ kontrol sistemine iligkin ¢alismalar yapmis ve 1998 yilinda
“‘Bankalarin Kontrol Sistemleri” isimli dizenlemesinde on Uu¢ prensip
yayimlamigtir. Yonetimin gobzetimi ve kontrol ortami, riskin teghisi ve
degerlendiriimesi, kontrol faaliyetleri ve gorevlerin ayriligi, bilgi ve iletisim
faaliyetleri izleme ve yetersizligi giderme ve son olarak i¢ kontrol sisteminin
g6zetim kurumlarn tarafindan degerlendiriimesi olmak Uzere alti ana baslik
altinda toplanan bu prensipler (Yoruker, 2004: 6-8) goéruldugu Uuzere
COSO’nun i¢g kontrol konusunda getirdigi i¢ kontrol unsurlari ile birebir

ortismektedir.
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2.2.1.8. Uluslararasi Sayistaylar Birligi(INTOSAI)*”nin Galismalan

INTOSAI tarafindan kamuda uygulanacak i¢ kontrol standartlarini
hazirlamak Uzere bir komite olusturulmus, bu komitenin calismalari
sonucunda 1991 yilinda COSO modelini esas alan i¢ kontrol standartlar
taslagi hazirlanmistir. S6z konusu taslak, INTOSAI Uyelerine gonderilip gorus
ve Onerileri alindiktan sonra standartlara son sekli verilmis ve 2004 yilinda

21y

“Kamu Sektéri icin ic Kontrol Standartlar Kilavuzu“" cikariimistir.

2.2.1.9. Avrupa Birligi ve Diger Ulkeler Kapsaminda Yapilan Galismalar

ic kontrol sistemine ydnelik bircok Ulkede cesitli diizenlemeler
yapilmig, raporlar ve standartlar olusturulmustur. AB, genisleme surecinde
mali kontrol alaninda yaptigi ¢alismalar ile COSO modeline dayali bir ig
kontrol sistemi olugturulmasi gerektigine karar vermigtir. Bu kapsamda,
COSO i¢ kontrol modelinin bes unsuru olan kontrol ortami, risk
degerlendirme, kontrol faaliyeti, bilgi ve iletisim ve gozetim ana basliklari
altinda yirmi dért adet standarttan olusan “AB ¢ Kontrol Standartlar’”
yayinlanmistir. Ayrica Kanada'da “CoCo”%, ingiltere’de “Turnbull Report’®,
Giiney Afrika'da “KingReport®*, Almanya’da Kontrag?®, Fransa'da “Vienot

Report” gibi i¢ kontrol yontem ve prosedurleri hakkinda galismalar yapilmigtir.

2 INTOSAI, Birlesmis Milletlere veya Birlesmis Milletlerin uzmanlik kuruluslarina {iye tlkelerin
yiiksek denetim kuruluslarinin olusturdugu bir teskilattir. Statii geregi her iilkeden sadece bir yiiksek
denetim kurulusunun iiye olabildigi INTOSATI’ye iilkemiz adina sayistay 1965°te iiye olmustur.

?! Guidelines for Internal Control Standards for the Public Sector

#CoCo (Guidence on Control): Kanada Sertifikali Muhasebeciler Enstitiisii tarafindan 1995 senesinde
olusturulmus bu diizenleme, organizasyonun isminden dolay1 “CoCo Report” olarak bilinmektedir. Bu
model amag, baglilik, yeterlilik ve izleme olmak {izere dort temel kontrol dl¢iitiine dayalidir.

* Turnbull Report: Ingiltere’de hisse senetleri Londra Borsasi’nda islem goren sirketlerin kurumsal
yonetisim ilkesine ve bu konudaki mevzuata baglihigini saglamak amaciyla Ingiltere Muhasebeciler
Enstitiisii tarafindan 1999 yilinda yayinlanan dokiimandir.

* KingReport: 1994’te Giiney Afrika’da King Committe on Corporate Governance tarafindan
kurumsal yonetigimin st diizey standartlarini belirlemek iizere yayimlanan rapordur.

2 Kontrag: 1 Mayis 1998’de Almanya’da yayimlanan mali tablolarin diizenlenmesinde,
raporlanmasinda ve bunlarin giivence altina alinmasinda denetginin yetki ve sorumluluklarinda yeni
diizenlemeler getiren “Isletmecilik Alaninda Seffaflik ve Kontrol Yasas1” (Gesetz Zur Kontrole Und
Transparenz Im Unternehmenberich KonTraG).
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2.2.2. Turkiye’deki Gelismeler

ic kontrol sistemi ile ilgili yukarida agiklanan Diinyadaki bu gelismeler
gecikmeli de olsa Turkiye'yi de etkilemistir. Turkiye’de modern i¢ denetim
yaklagimi konusundaki farkindalik 1995 yilinda [IA’nin Turkiye subesi olan
Turkiye i¢ Denetim Enstitisii (TIDE)nin Istanbulda kurulmasi ile
baglamistir. Ayrica birgok uluslararasi sirket de Turkiye ofislerini 6zel
sektoriin yogun oldugu istanbul'da kurmus ve vyurtdisindaki ic kontrol
kalturana Tarkiye'ye tasimiglardir. Ayni zamanda bankacilik sektorinin
merkezinin de istanbul’da yer almasi ve bu sektériin karmasik yapisinin i¢
denetim ihtiyacini arttirmasi Turk 6zel sektérinin kamuya gore i¢ kontrol
sistemini daha hizli benimsemesine ve uyum gdstermesine sebep olmustur.
Ulkemizde yasanan i¢ kontrol sistemine yonelik bu gelismeler asagida

siralanmigtir.

2.2.2.1. Sermaye Piyasalarindaki Duzenlemeler

Ulkemizde ic kontrole iliskin diizenlemelere SPK tarafindan 1996
tarihinde yayimlanan “Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Hakkinda
Teblig (SPK Seri: X, No: 16 sayili Teblig)” 1sik tutmustur. Daha sonra 2002
tarinli SOX Yasasini takiben bu tebligde SOX paralelinde degisiklikler
yapilmistir. Yeni haktUmler iceren bu teblig ile SOX Yasasi kiyaslandiginda
¢ogu noktada benzerlik icerdigi ve deyim yerinde ise SOX'un Turkiye
versiyonunu olusturan bir dizenleme oldugu gorulmustuar. Teblig'in ilgili
maddelerinde ulkemizde de borsaya kote sirketlerdeki i¢ kontrol sisteminin
etkin calismasini temin amagh SOX Yasasina paralel dizenlemeler
getirilmis, gerek ic gerekse dis denetgilerin sorumluluklari ciddi ve dnemli
oranda arttinlmistir (Aksoy, 2005: 159-160). Bu teblig daha sonra 2006
yilinda sermaye piyasasinda bagimsiz denetim standartlarinin agiklandigi
SPK Seri: X; No: 22 sayili Tebli§’in yararluge girmesiyle kaldiriimigtir. Bu son

Teblig ile sermaye piyasalarina, uluslararasi bagimsiz denetim standartlarina
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ve esaslarina uygun bir dizenleme getirilmig; i¢ kontrol, i¢c denetim ve bu

kavramlarin bagimsiz denetim ile iligkisi duzenlenmigtir.

2.2.2.2. Bankacilik Alanindaki Diizenlemeler

1990°’li yillarin sonunda Turkiye’de bankacilik alaninin uluslararasi
standartlardaki gelismelere uyum konusunda o6nemli adimlar atiimistir. Bu
kapsamda 1999 yilinda yururlige giren 4389 sayili Bankalar Kanunu 6nemli
bir donum noktasidir. Basel prensipleriyle uyumu saglamak tzere yururlige
giren bu kanun ile bankalarin iglemleri nedeniyle karsilagtiklari riskleri
izlenmek ve kontrolini saglamak amaciyla etkin bir i¢ denetim sistemi
kurmalari zorunlu tutulmustur. Bankalar Kanunundaki bu duzenlemeye
dayanarak BDDK tarafindan “Bankalarin i¢ Denetim ve Risk Yénetimi
Sistemleri Hakkinda Yonetmelik”® hazirlanarak 2001 yilinda yayimlanmustir.
ic kontrol, ic denetim ve risk ydnetimi ile ilgili bircok hususun diizenlendigi bu
yonetmelik 6zellikle karmasik oldugu, gorev tanimlarinin net olmadigi, yanhs
yorumlara imkan tanidigi, ic kontrol ve i¢ denetim ayriminin dogru
yapiimadigi seklinde birgcok elestiriye ugramistir. Daha sonra 2005 yilinda
cikarilan 5411 sayili Bankacilik Kanunu ve bu kanun degisikliginden yaklasik
1 yil sonra yayimlanan “Bankalarin i¢ Sistemleri Hakkinda Yénetmelik®” ile
Tuark bankacilik sektorinde uluslararasi standartlara uygun, risk odakili,
COSO Raporundaki prensipleri benimseyen bir i¢ kontrol ve i¢ denetim

sistemi olugsmustur (www.bddk.org.tr :10.10.2008).

*% S5z konusu yonetmelik 08.02.2001 tarih ve 24312 sayili resmi gazetede yayimlanmustir.
7' S6z konusu yonetmelik 01.11.2006 tarih ve 26333 sayili resmi gazetede yayimlanmustir.
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2.2.2.3. Yeni Tirk Ticaret Kanunu Tasarisi

Tasari halinde bulunan Turk Ticaret Kanunu ile halka acik
sirketlerden en klglUk sahis sirketlerine kadar tim sirketlerin uluslararasi
standartlara uygun raporlama, kontrol ve denetim dizenlemelerine
kavugsmasi hedeflenmistir. Ulusal ve uluslararasi duzenlemelere paralellik
saglamak ve modern sirket yonetimleri olusturmak agisindan énemli olan bu
tasari, sirket sorumlularina agir yukimlalUkler getirmekte ve halka agik
sirketlerde risk yoOnetim komitesi olusturulmasina, kurumsal yonetim
ilkelerine, internet Uzerinden gergeklestirilecek hizmetlere yonelik hukimlere
yer vermektedir. Bununla birlikte; tasari ile ifade edilen hikimler, sirketlerin
yatinmcilara dogru bilgi verebilmeleri agisindan etkili i¢ kontrol yapisina sahip
olmalar gerektigini de dolayli olarak vurgulamakta, i¢ kontrole SOX'daki

kadar 6nem verilmemektedir.

2.2.2.4. Maliye Bakanhgi Diizenlemeleri

Ozel sektor kuruluslari tarafindan yodun olarak kullanilan i¢ kontrol
ve denetim sistemi, son yillarda kamu i¢ mali kontrol sistemlerinin ayrilmaz
bir pargasi haline gelmistir. Ulkemizde de Tirk kamu i¢ mali kontrol sistemini
uluslararasi standartlar ve Avrupa Birligi uygulamalariyla uyumlastirmak
uzere, Aralik 2003 tarihinde, 5018 sayilli Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol
Kanunu cikariimig, 5436 sayili Kanunla 6nemli degisiklikler yapilarak yeni
mali yonetim ve kontrol sistemi 2006 yilinda yururluge girmistir. Boylece 1927
tarihinden beri uygulanmakta olan ve “mali anayasa” olarak kabul edilen
1050 sayili Muhasebe-i Umumiye Kanunu yurUrlikten kaldiriimistir. Yapilan
bu yeni dizenlemelerde basta COSO Raporu olmak Uzere uluslararasi ig
kontrol ve denetim standartlarina paralel hiUkimlere yer verilmistir. Kanunla
beraber i¢ kontrolin tanimi ve amaci agikga yapilmig, kontrolin yapisi ve
isleyisi ile i¢ denetim birimine yonelik hususlara yer verilmistir. Ayrica ikincil

ve Uglincll diizey mevzuat ¢alismalari ile i¢ kontrol ve i¢c denetime yonelik “i¢
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Kontrol ve On Mali Kontrole iligkin Usul ve Esaslar’, “i¢c Denetim Standartlar

ve Etik Kurallar’, “Ust Yéneticiler igin i¢c Kontrol ve i¢ denetim Rehberi” gibi

c¢alismalar yapilmistir (Uzunay, 2007).

2.3. iC KONTROL SiSTEMININ AMAGLARI

Gunumuzde isletmeler, gittikce diuzeyi artan dinamik bir ¢evrede
faaliyet gostermektedirler. Ayrica igletmeler buyudukce yoneticilerin isletme
faaliyetleri konusunda dogrudan bilgi sahibi olma olanaklari zorlagmaktadir.
Bu nedenle; isletmenin yapisina ve buyukligune uygun, etkin ve surekli
yenilenebilir bir i¢ kontrol sisteminin kurulmasi, isletmenin amaclarina
ulasmasinda énemli bir unsurdur.

COSO Raporu i¢ kontrol agisindan amag kategorileri olusturmustur.
Bu kategoriler daha 6nce i¢ kontrolin tanimlanmasi sirasinda da belirtildigi
gibi “faaliyetlerin etkinligi ve verimliligi”, “finansal raporlamanin
giivenilirligi’ ve ‘yiiriirliikteki yasa ve diizenlemelere uyum’dur. i
kontrolin etkili olmasi, bu U¢ kategorideki amaglarin gergeklesip

gergceklesmemesiyle iligkilidir.

2.3.1. Faaliyetlerin Etkinligi ve Verimliligine Yonelik Amagclar

ic kontrol sisteminin performansa iliskin amaclari, isletmenin “etkin” ve
verimli” calismasini saglamaya ve igletme varliklarini korumaya yonelik
amaclardir. Bu kategorideki amaglarin daha iyi anlagilabilmesi i¢in “etkinlik”
ve “verimlilik” kavramlarini agiklamak gerekir. Etkinlik baglangicta belirlenen
hedefe ulasma derecesi seklinde ifade edilebilir. Verimlilik ise belirli bir
faaliyetinin az maliyet ile gergeklestiriimesi ya da eldeki kaynaklar ile en fazla
uretimin gergeklestiriimesidir. Bu durumda etkili ve verimli olmaktan kasit

uygun bir maliyetle hedefleri buylk dlgide basarmak olarak kabul edilebilir.
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isletme, etkin bir i¢ kontrol sistemi ile performansa iliskin amaglarini
basarmasinda karsisina ¢ikabilecek riskleri azaltabilecektir. Yerlestirilecek ic
kontroller ile iyi bir belge, kayit ve rapor sureci saglanacak, kayitlar
zamaninda ve dogru bir bigcimde gercgeklestirilecektir. Bu durum faaliyetlerin
tekrarlanmasini veya gecikmesini, varliklarin zarar gérmesini, galinmasini
veya kaybolmasini, personelin hata veya hile yapmasini engelleyecektir.
Ornegin i¢ kontrol prosediirleri ile varliklarin satin alinmasinda kalite, fiyat ve
miktar kontrollerinin yapilmasi; yangin, sel ve don gibi olaylara karsi
varliklarin fiziksel korunmasi; duran varliklarin bakiminin zamaninda

yapiimasi faaliyetlerde etkinligi ve verimliligi arttiracaktir.

2.3.2. Finansal Raporlamanin Giivenilirligine iliskin Amaglar

ic kontrol sisteminin makul bir giivence saglamasini gerektiren diger
bir husus isletme icinde Uretilen finansal raporlarin guvenirliligidir. Finansal
raporlamanin guvenirliliginin saglanmasi sadece isletmenin kendisi i¢in degil,
ayni zamanda vyatinmcilar, devlet ve kreditorler gibi dig taraflari da
ilgilendiren bir suregtir.

COSO Raporu, AICPA tarafindan hazirlanmis olan SAS No:31% ve
SAS No0:69%° standartlarinda belirtilen raporlama ilkelerini benimsemis
isletmeleri finansal raporlari hazirlarken ve sunarken bu ilklere uygun hareket
etmesi durumunda raporlarin guvenirliligini arttiracagini belirtmistir. Bu ilkeler
isletmede uygulanan muhasebe prensiplerinin genel kabul gérmuis kuralar
cercevesinde olmasi; muhasebe kayitlarinin gercek durumu yansitmasi ve
objektif belgelere dayandiriimasi; hazirlanacak finansal tablolarin, bu
tablolardan yararlanacak kisi ve kurumlarin karar vermesine yardimci olacak
bilgileri icermesi, aglk ve anlasilir olmasi; isletmenin gergeklestirdigi

faaliyetlere ait sonugclarin ilgili oldugu donemde degerlendiriimesi seklinde

* SAS No:31, Evidential Matter, AICPA, 1980
? SAS No:69, The Meaning of “Present Fairly in Conformity with Generally Accepted Accounting
Principles” in the Independent Auditor’s Report, AICPA, 1992
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Ozetlenebilir (COSO, 1992: 35-36). Finansal raporlama ve muhasebe
kayitlari agisindan temel hususlari belirten bu ilkelerin benzerleri Glkemizdeki
muhasebe ve denetim dizenlemelerinde de gorulmektedir.

Bu kapsamda, i¢ kontrol sistemi yukarida belirtilen ilkeleri kontrol
edecek sekilde duzenlenmeli, gerekli prosedurler hazirlanmahdir. Gerek
yonetim gerekse ilgili diger taraflar kararlarini alirken finansal raporlar
degerlendirecektir. O halde, bu raporlarin dayanagini olusturan muhasebe
bilgilerinin Uretildigi sistemler, yukarida belirtien muhasebe ilkeleri ve
standartlariyla yapilandinimig olmasi gerekir. Muhasebe bilgi sistemi;
verilerin derlenmesi ve hazir hale getiriimesi, iglenmesi, O0zetlenmesi ve
raporlanmasi evrelerinde dogru ve guvenilir bilgileri Gretecek kontroller
icermelidir (Erdogan, 2005: 89-90).

2.3.3. Yurirluikteki Yasa ve Diizenlemelere Uyum Amaglari

isletmenin tabi oldugu yasa ve diizenlemelere uygun hareket etmesi
isletmenin  zorunlu olarak vyerine getirmesi gereken bir durumdur.
Hazirlanacak politika ve prosedurler asgari olarak bu yasal hukimlere uyum
gOsterecek sekilde ele alinmahldir. Bunun disinda; yonetim tarafindan
belirlenmis kurallar veya faaliyet gdsterilen alanla ilgili uluslararasi kabul
edilmis standartlar, en iyi uygulamalar olabilir.

Ornegin, uluslararas! faaliyette bulunmak isteyen bir igletme,
uluslararasi muhasebe ve denetim standartlarina uyumu hedeflemelidir.
Benzer sekilde faaliyetlerinde bilgi sistemlerini yogun olarak kullanan veya
elektronik ticaret hizmeti saglayan bir isletme COBIT, ISO 27001, SysTrust,
WebTrust gibi bilgi sistemleri ile ilgili standartlari ve uygulamalari dikkate
alarak i¢ kontrol sistemlerini olugturmalidir. Boylece igletme faaliyetlerinde
belli bir kalite ve standart sagladiginin glivencesini gostermis olacaktir.

Bu kapsamda i¢ kontrol sistemi, tabi oldugu yasa ve dizenlemelere,
benimsedigi standartlara ve Ust yonetimin belirledigi kurallara uygun olarak

isleyen kontroller olusturmak zorundadir. Ornegin, araci kurumda ¢alisan her
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ihtisas personeli belli araliklarda lisans yenileme egitimlerine katilmak
zorundadir. Yine araci kurumlarda kamuyu aydinlatma ilkesi geregince belli
belge ve formlari zamaninda SPK ve TSPAKBne gdndermeleri
gerekmektedir. Birgok personelin calistigi ve raporun Uretildigi araci
kurumda, kurulacak bir i¢ kontrol sistemi ile bu tur uygulamasi gereken yasal
zorunluluklarin takibi kolaylagacaktir.

2.4.iC KONTROL SiSTEMININ SINIRLARI

ic kontrol sisteminin yapisinda bir takim sinirflamalar bulunmaktadir.
Ne kadar ideal bir i¢c kontrol sistemi kurulursa kurulsun, i¢c kontrol sistemi
yonetime sadece makul guvence saglayip, kurumdaki basarilar veya
etkinlikler konusunda bilgi verebilir. Ancak i¢ kontrol koti yonetimi
kendiliginden iyi bir ydnetime donustiremez, rakiplerin faaliyetleri veya
hikUmet politikalari gibi dis faktorleri degerlendiremez.

Etkin bir i¢c kontrol sistemi hedefleri bagsaramama olasiligini azaltir.
Bununla birlikte; sistemin etkinligi bu sistemi kullanan insanlara baghdir.
insandan kaynaklanan hatalar, yanlis yargi ve vyorumlar, &zensizlik,
yorgunluk, dikkat daginikhgi, gizli anlagma, suiistimal veya umursamazlik gibi
hususlar i¢ kontrol sisteminin etkinligini zayiflatabilir. Yetki sahibi kigiler
yetkilerini kotlye kullanabilir ve yonetimin kendisi koydugu kontrollere 6nem
vermeyebilir.

ic kontrol sisteminin diger bir sinirlayici faktérii de maliyettir. Kurulacak
olan i¢ kontrol sisteminin maliyeti, elde edilmesi beklenen faydayi agsmayacak
duzeyde olmaldir. Bu noktada fayda maliyet iligkisini degerleme, tamamen
yonetimin anlayisina ve deneyimine baghdir. Sekil 4'te géruldigu gibi; i¢
kontrollin derecesi arttikga kontrol maliyetleri de yukselmekte, buna karsilk
hata ve hilelerden dogan maliyetler azalmaktadir. Yonetim, egrilerin kesistigi
optimal harcama noktasina kadar i¢ kontrol sisteminin kurulmasina yonelik
maliyetlere katlanmalidir. Her ne kadar bu noktadan sonra sistemin verecegi

glvence artacak olsa da maliyetler sistemin faydasindan fazla olacaktir
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(Bicer, 2006: 22). Diger bir sinirlama ise igletmelerin iginde bulundugu
cevrenin statik olmamasi, degisen kosullar yuzinden kontrol usul ve

yontemleri yetersiz kalabilir.

Maliyet

A

Optimal Harcama

Noktas Kontrol faaliyetlerinin

maliyetleri

Yolsuzluk, hirsizlik, israf vb.
dogan maliyetler

» ic Kontrol Derecesi

Sekil 4: i¢ Kontrol Sistemi Fayda-Maliyet Analizi
Kaynak: (Kepekgi, 1994: 14)daki bilgiler kapsaminda tarafimizca

hazirlanmistir.

ic kontrol sisteminin isletmelere yerlesmesi ile birlikte bu sistemin
iyilesmesine yonelik arastirmalar da artmistir. Bununla birlikte i¢ kontrol
sistemi ile ilgili olarak Tablo 6’da sunuldugu gibi mitler ortaya koyulmustur. Bu
mitler yok edilmeli ve i¢ kontrol sistemin gercekten ne anlama geldigi herkes

tarafindan anlasiimalidir.
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Tablo 6: i¢ Kontrol Sistemindeki Mitler ve Gergekler

Mitler

Gergekler

ic kontrol glcli politika ve prosediirlerle

baslar.

ic kontrol giiglii bir kontrol ortami ile baslar.

ic kontroliin sahibi i¢ denetgilerdir.

Ydnetim i¢ kontrolin sahibidir.

ic kontrol finansal bir husustur. Finans

Departmani ne sdylerse o yapilir.

i¢ kontrol kurumun bitlin suregleriyle ilgilidir.

ic kontrol kurumda olumsuzluklar

gerceklesince yapilacaklar listeler.

ic kontrol isin en bastan dogru yapilmasina

yardimci olur.

ic kontrol ekstra bir maliyettir. Uretim, satis

ve pazarlama gibi asil  faaliyetlerin

zamanindan alir.

ic kontrol kurumun is sireclerinin (zerine

degil icine yerlestiriimelidir.

isletme biyirken ya da kigilirken bazi

kontrollerden vazgecilebilir.

isletme  blylirken ya da kigilirken

kontrollerin sadece bigimi degisir.

Kontroller yeteri kadar gugli ise kurumda

hile olmaz, finansal tablolar kesinlikle

dogrudur.

ic kontrol amaglarin gerceklestiriimesinde

mutlak degil, makul gtivence verir.

Kaynak: (1A, 2003: 2)

2.5. i KONTROL SISTEMININ BILESENLERI

Bir igletmede i¢ kontrol sisteminin vyeterli Olgide var oldugunu

kanitlayacak gdstergeler,

‘ic kontrol

sisteminin  bilesenleri” olarak

adlandinimaktadir. Daha 6nce COSO Piramidi ile sematize edilen bu
bilesenler, isletmenin buyudklugu (personel sayisi, satiglarin tutari vb.), hukuki
sekli (sahis igletmesi, anonim sirket vb.), faaliyette bulundugu sektor ve bu
sektorin durumu, isletmede kullanilan sistemlerin (bilgi islem, muhasebe vb.)
yapisi
Ozelliklerden (Kaval, 2005: 134) dolayi her isletmeye uygulanirken farklilik

ve yasal duzenlemeler gibi igletmelerden isletmeye degisen

goOstermektedirler. COSO pirami’nde gosterilen bu bilesenler asagida detayl

bir sekilde agiklanmistir.
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2.5.1. Kontrol Ortami

Kontrol ortami, organizasyondaki disiplini saglamakta ve i¢ kontrolln
diger bilesenlerinin temelini olusturmaktadir. i¢ kontrol sisteminden beklenen
faydanin saglanmasi kontrol ortamina baghdir. Kontrol ortami kurumun is
gOérme bigimini, genel prensipler karsisindaki durusunu ve kalitesini ifade
etmektedir (Yavuz, 2002: 42).

Kontrol ortaminin olusmasinda en dnemli roll organizasyonun gegmigi
ve kiltiri oynamaktadir. lyi bir yénetim felsefesi, yetki ve sorumluluklarin
dogru dagihmi, uygun personel politikalari saglikli bir kontrol ortami
olusturacaktir. Ornegin, yasalara uymayan ve vergi yasalarinin gereklerini
yerine getirmeyen bir Ust yonetim dogal olarak isletmedeki kontrol ortamini
zayiflatacaktir (Kaval, 2005: 126). Benzer sekilde muhasebe sistemi ne kadar
iyi tasarlanmis olursa olsun, o sistemi uygulayan personele sorumluluklar
dogru dagitiimamisg, personelin yetismesi icin gerekli bilgi ve egitim
saglanmamigsa, sistem bu personelin kalitesi kadar igleyecek dolayisiyla
kontrol ortaminin etkinligi sinirlanacaktir (Turedi Catak, 2005: 2).

Yeterli bir kontrol ortaminin tesis edilebilmesi icin asagidaki

bilesenlerin her biri ayri ayri dikkate alinmalidir:

e Ddarustluk ve Ahlaki Degerler (Integrity and Ethical Values)

e Uzmanhga Baglilik (Commitment to Competence)

e YoOnetim Kurulu ve Denetim Komitesi (Board of Directors and
Audit Committee)

e YoOnetimin Felsefesi ve Faaliyet Tarzi (Management’s
Philosophy and Operating Style)

e Organizasyon Yapisi (Organization Structure)

e Yetki ve Sorumluluklarin Dagitimi (Assignment of Authority and
Responsibility)

e Insan Kaynaklar Politikalari ve Uygulamalari (Human
Resources Policies and Practices)
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Kontrol ortaminin bu bilesenleri aslinda bir isletmenin yasayabilmesi
icin gerekli en temel hususlardir ve asagida kisaca agiklanmigtir:

2.5.1.1. Durustluk ve Ahlaki Degerler

Durustlik ve ahlaki degerlerin kontrol ortaminin olusmasinda buyuk bir
onemi vardir. Toplumda olmasi gerektigi gibi bir isletmede de bazi deger
yargilarinin yerlestirimeli ve gelistirilmelidir. insanlar caligtiklari, emek
verdikleri ve deger urettikleri bir yapinin, toplumsal ve kurumsal olarak kabul
gbrmeyen girisimlerle  zedelenmesine ve hatta yikilmasina izin
vermemelidirler. Bu ancak sorumluluk sahibi olmakla, durustlige ve ahlaki
degerlere sahip ¢ikmakla basarilabilir.

Durustluk ve ahlak anlayisi igletme karar ve sureglerine yansiyacak
bicimde ilkelere, kurallara ve standartlara dayandirilmal ve bu anlayisin
isletmede artarak daha guclu bigcimde yerlestiriimesi saglanmalidir. DUrGstlik
ve ahlaki degerler, isletmede calisanlari etik olmayan davranislara
yonlendirecek durtuleri azaltmaya yonelik faaliyetleri de kapsamaktadir.
Ornegin gercekgi olmayan performans hedefleri belirlenmesi, calismalari bu
hedefleri gerceklestiremeseler bile, gergeklestirmis gibi gostermek igin etik

olmayan davraniglar sergilemeye yoneltebilecektir.

2.5.1.2. Uzmanhga Baglhlik

Uzmanlik, bir meslege 6zgu tanimlanmis gorevleri yerine getirmek icin
gerekli olan bilgi ve beceriye sahip olmak seklinde tanimlanmakta ve bu
hususa bagli olunmasi ise bir yonetim yaklasimi olarak gdsterilmektedir. Bir
organizasyonun kontrol ortami, ¢alisanlarin Ustlendikleri gorevin geregi olan
birikim ve yetenekten yoksun olmalari durumunda ciddi seviyede zafiyete

ugrayabilir.
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Yonetim her duzeydeki gorev tanimlari igin gerekli rekabet seviyelerini
tanimlamali ve bu seviyeler icin gerekli bilgi ve yetenek kosullarini
belirtmelidir. Uygun iglere uygun kigiler ataniyor ve isin gerektirdigi egitimler
veriliyor ise uzmanhga baghlik hususuna uygun hareket ediliyor demektir.
Yonetim bu baglilik hususunda ne kadar 6dun verip veremeyecegini fayda
maliyet analizi yaparak belirlenmelidir. Yuksek beceri ve bilgi gerektiren
gorevler icin igletmenin daha yuksek bir maliyete katlanmasi gerektigi
unutulmamalhdir.

Kontrol ortaminin bu bilegeninin varliginin tespiti zor bir i¢ kontrol
alanidir. Yapilacak i¢ denetimlerde belli bir goreve atanmig kigilerin gerekli
yetenek, egitim veya bilgiye sahip olup olmadiklari degerlendirilmelidir. Ancak
i¢c denetgiler bir personelin gegmis birikimini ve egitimini sorgularken c¢ok
dikkatli olmali, kisisel bir surtusme veya fikir ayriigindan dolay! kiginin
uzmanhgini sorgulamamaldirlar (Moeller, 2004: 128-129).

2.5.1.3. YOonetim Kurulu ve Denetim Komitesi

Kontrol ortamini etkileyen diger bir faktdr yonetim kurulu ve denetim
komitesinin varligi ve ¢alisma seklidir. GUnimuzde pay ve menfaat sahipleri
sirketlerin mali durumu ve maruz kaldigi riskler konusunda ydnetimden
yeterli, dogru ve zamaninda bilgi talep etmektedirler. Pay ve menfaat
sahipleri yonetim Uzerindeki bu taleplerini, yénetim kurulu ve onun alt
komiteleri araciligiyla olustururlar. Bu noktada ydnetim kurulu, isletme
yonetimi ile pay ve menfaat sahipleri arasindaki baglantiyir kuran,
caligmalarinda yol gosterici ve sorgulayici sorumluluklart bulunan bir
kuruldur. Bu sorumluluklari nedeniyle kurulun kimlerden olustugu, Gyelerinin
egitim ve deneyimleri, faaliyetlerine olan baghlik gibi faktorler kontrol ortamini
direkt olarak etkileyecektir (Yilanci, 2006: 45-46).

isletmenin gereksinimine gére ydnetim kuruluna bagli cesitli alanlarda
yonetim kurulunun iglevini ylklenen ve ona yardimci olan gesitli komiteler

bulunmaktadir. Bu komitelerden biri bazi kurumlarda yasa geregi bazilarinda
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ise istege bagh olarak kurulmus olan “denetimden sorumlu komite (denetim
komitesi- audit committee)”dir.

Yonetim kurulunun alt komitelerinden biri olan denetim komitesi, fiili
olarak denetim yapan bir organ olmayip, ic ve dis denetim surecinin
uygulama etkinligini, katma degerini, muhasebe, mali raporlama ve i¢ kontrol
ile ilgili sistemlerin igleyisi ve yeterliligini yonetim kurulu adina gozetmekle
sorumludur (Uzun, ty. :1). Ayni zamanda denetim komitesi, i¢ denetim
béliminden aldigi raporlar sayesinde yodnetim Uzerinde Kkontrol ve
danigmanlik gorevini gergeklestirmektedir.

Yonetim kurulu ve denetim komitesinin igletme yonetimden bagimsiz
olabilmesi disaridan Uyelerle saglanabilmektedir. Kuguk isletmeler 6zellikle
maliyet sorunu nedeniyle bunu saglayamasa da buylk igletmeler kolaylikla

disaridan uye bulabilmektedirler.

2.5.1.4. Yonetimin Felsefesi ve Faaliyet Tarzi

Bir organizasyonun kontrol ortamina, isletmedeki yonetim felsefesi ve
faaliyet tarzi dnemli bir etki uygulamaktadir. Bazi Ust dizey yoneticiler daha
aktif bir tavirla girisimlerde bulunup, yeni bir Grin veya is yatirrmi konusunda
riskler Ustlenirken bazilari daha temkinli ve tutucu davranmaktadirlar. Bir
bagka deyisle, bazi yoneticiler is hamlelerini daha dogaclama ve iggudusel
olarak gergeklestirirken, digerleri her seyin onaylanmis ve dokimante edilmis
olmasi konusunda israr etmektedirler.

Bu yaklasimlardan herhangi biri ne her zaman iyi ne de her zaman
kotudur. Kaguk bir girisimci rekabete ayak uydurmak icin belli riskleri almak
durumundayken, daha kurumsal ve duzenlenmis bir piyasada faaliyet
gOsteren bir igletme ise daha ¢ok riskten kaginmayi tercih etmektedir. COSO
raporu, bu durumu igletmenin “risk tavri” olarak ifade etmektedir (Moeller,
2004: 130).

Kurumun i¢ kontrol slreci de yodnetim felsefesi ve risk tavrina gore

olusacaktir. Eger yodnetim, kontrollerin énemli olduguna inaniyorsa birgok
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politika ve proseduru i¢ kontrol sistemine yerlestirecektir. Ayrica yonetim
felsefesi ve faaliyet tarzi yonetimin denetime bakis agisini ve i¢ denetim

bdlimunun ¢alisma bicimini de direkt etkileyecek bir bilesendir.

2.5.1.5. Organizasyon Yapisi

Organizasyon yapisinin kurulus kollarina uygun bigimde kurulmasi ve
bu yapinin amaglara etkin ve verimli bigimde hizmet etmesi bazi ilkelerin
dikkate alinmasina baglidir. Bu ilkeler arasinda is bolumunden yararlanma,
faaliyetlerin benzerligi, yuritme ile denetimi birbirinden ayirma, énemli ise
yuksek mevki verme, hizli raporlamaya yatkinlik gibi ilkeler siralanabilir.

Nitelikli bir organizasyon yapisinin temel Ozelligi bu tur ilkeler
cercevesinde, kilit alanlardaki yetki ve sorumluluklarin ve uygun raporlama
akisinin olusturulmasidir. Bu ilkelerden 6zellikle i¢ denetim agisindan 6nemli
olanlari, yuritme ile denetimi birbirinden ayirma ve birbirini denetleyecek
bollimleri birbirinden ayirmaya dikkat edilmesidir. Ornegin i¢ denetim bélimdi,
isletmenin finansal tablolarini hazirlamakla direkt sorumlu olmayan, fakat
uygun denetim igin bilgiler elde edebilecegi ve sonuglari raporlayabilecegi

kapsamda yetkiye sahip olmalidir (Yilanci, 2006: 47-48).

2.5.1.6. Yetki ve Sorumluluklarin Dagitimi

Bir isletmede yetki ve sorumluluklarin dagitimina yonelik yontemlerin
belirlenmesi 6nemlidir. Daha 6nce acgikladigimiz yonetim felsefesi ve faaliyet
tarzi eger s6zllu veya bigimsel olmayan ydntemlerle yetki ve sorumluluklar
dagitihyorsa, kontrolin zayif oldugunu sdéylemek mimkuanduar. Tersi durumda
yani bigimsel bir 6rgut yapisi i¢cinde yetki ve sorumluluklarin dagitiimasi yazih
belgelere dayanmaktadir.

Yetki ve sorumluluk dagitimi isletmenin ¢aligma tarzini oldukcga etkiler.

Ornegin, alt kademelere cok fazla yetki verilmesi inisiyatif kullanmayi ve
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cabuk harekete gegme yetenegini guglendirirken, daha az tecrubesiz kigilere
sorumluluk yuklenerek risk almayi dogurur. Ayrica ¢ok fazla yetki verilmis bir
alt dizeyin bulundugu isletmelerde i¢ denetgi, yapacagdi test buyukltklerini ve

ornek sayisini arttirmasi gerekecektir.

2.5.1.7. insan Kaynaklari Politikalari ve Uygulamalari

Yetenekli ve guvenilir personel oldugu muddet¢ce bagka kontroller
olmasa bile isletmenin amaglarina ulasmasi ¢ok zor olmayacaktir. insan
kaynaklari uygulamalari, arzu edilen duarustlik, etik davranis ve uzmanhk
seviyeleri hakkinda c¢alisanlara mesajlar goénderir. Bdylece isletme
calisanlarina kurumun kulturd, yonetimin felsefesi ve faaliyet tarzi ile ilgili
bilgilendirmeyi kendiliginden saglamig olur. insan kaynaklari politikalari ve
uygulamalarinin 6zellikle dnemli oldugu alanlar asagidaki sekilde siralanabilir
(Moeller, 2004: 132-133):

- Eleman Segimi ve ise Alim: Kurum en iyi adaylar ise almak igin
gerekli adimlari atmalidir. Adaylarin 6zge¢mislerindeki egitim ve geg¢mis is
tecrubelerine iligkin bilgilerin dogrulugu kontrol edilmelidir. Mdulakatlar iyi bir
sekilde organize edilmeli ve kapsamli olmali, ayrica adaya kurumun
degerleri, kulturu ve galisma tarzi hakkinda mesajlar vermelidir.

- Yeni Galisanlara Yonelik Oryantasyon: Yeni ¢aligsanlara kurumun
deger sistemi ve bu degerlere uyulmadiginda neler olacagina iligkin acgik bir
sinyal génderilmelidir. Bu slUrede yeni ¢alisanlara davranis kurallari ve genel
uygulamalar agiklanmali ve onlardan bu hususlari resmi olarak kabul etmeleri
beklenmelidir.

- Degerlendirme, Terfi ve Tazminat: Adil bir performans
degerlendirme programi uygulanmalidir. Bu tir konulardaki bir ¢ifte standart
ya da subjektif yaklagim, calisanlarin kuruma duydugu guveni
zedeleyebileceginden, bu konularda kurumun butin uUyeleri igin adil bir

sistem olusturulmahdir.
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- Disiplin cezalarn: Disiplin cezalarina iligkin olarak tutarli ve
anlasilmasi kolay, acik ve net politikalar uygulamaya konulmalidir. Butin
galisanlar belirli kurallari ihlal ettiklerinde isten gikartiimaya kadar gidebilecek
bir disiplin slrecine maruz kalacaklari konusunda bilgi sahibi olmalidirlar.
Bununla birlikte, calisanlar, kurumda uygulanan disiplin cezalarinda cifte

standart olmadigindan emin olmalidirlar.

2.5.2. Risk Degerlendirmesi

Risk degerlendirmesi; kurumun hedeflerini  gergeklestirmesini
engelleyen onemli riskleri tespit ve analiz etme, bunlara uygun yanitlar
verilmesini belirleme surecidir. Risk degerlendirmesinde amacg isletmenin
hedeflerine ulasma ihtimalini kuvvetlendirmektir.

Bu kapsamda i¢ kontrol faaliyetinin risk esasli olarak gergeklestiriimesi
gerekmektedir. Buna gore kurumun zayif ve gucli yonlerine iligkin olarak
analiz yapilmali, risk alanlari belirlenmeli ve kontrol faaliyetleri bu alanlara
yogunlastiriimalidir (Arcagok, 2005: 63). Her ne kadar kuguk islemelerde
sistematik olmayan risk yonetim sistemleri bulunsa da buyuklugud, yapisi ve
faaliyet gosterdigi alana bakilmaksizin tim isletmelerde i¢ kontrolin bu
bileseninin yer almasi gerekmektedir (II1A, 2005: 2).

COSO Raporu, risk degerlendirme surecini “amaclarin belirlenmesi”,
‘risklerin tespiti ve analizi” ve “degisimin ydnetimi” olmak Uzere Ug¢ ana baslik
altinda acgiklamaktadir. Etkin bir risk degerlendirmesi yapabilmek igin
oncelikle isletmenin en alt seviyeden en uUst seviyeye kadar tim amagclari
acik bir sekilde belirlemesi gerekmektedir. Amaclar belirlendikten sonra bu
amagclara ulasmayi tehlikeye duslren veya engelleyen i¢c ve dis kaynakh
riskler tespit edilmeli, bu risklerle ilgili gerekli dlgimler yapilarak hangi
risklerin kritik olduguna karar verilmelidir. Daha sonra islemenin kabul
edilebilir risk duzeyi belirlenerek bu risklere nasil karsilik verilecegi

arastinimahdir. Son olarak gergeklestirilen tim bu adimlar degisen kosullara
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gore tekrarlanmalidir. Risk degerlendirmesini olusturan bu suregler asagida
detaylandinimistir:

2.5.2.1. Amaglarin Belirlenmesi

Amaglarin belirlenmesi, risk degerlendiriimesi surecinin ilk asamasidir.
Yonetimin; riskleri tespit etmeden ve onlarla bas etmeye yonelik dnlemleri
almadan once amaglari belirlemesi gerekmektedir. Bir igletmenin amaglarinin
belirlemesi, isletme faaliyetlerinin istenilen sekilde yuratilebilmesi ve
isletmenin devamhliginin saglanmasinda hayati énem tasimaktadir. Amag
belirlemek i¢ kontrolin bir unsuru olmamasina karsilik, ic kontrol tesis

edilmesinde 6n kosul olusturmaktadir (Aksoy, 2007: 63).

2.5.2.2. Risklerin Tespiti ve Analizi

Yonetim isletmenin her duzeyindeki risklere odaklanmali ve bu riskleri
yonetmek Uzere gerekli énlemleri almalidir. isletmede risklerle ilgili olarak,
sureklilik arz eden ve tekrarlanmasi gereken, ‘risklerin tespiti” ve ‘risklerin
analizi” olmak Uzere iki dnemli stre¢ s6z konusudur. COSO Raporu risklerin
tespiti surecinde, risklerin hem genel olarak igletme duzeyinde hem de 6zel
olarak faaliyet dizeyinde ele alinmasinin gerektigini belirtmis, riskleri ele
alirken i¢ ve dis faktorlerin etkilerini su sekilde siralamistir (Coso, 1994: 40):

Dis Faktorler:

e Teknolojik gelismeler, arastirma ve gelistirme faaliyetlerinin yapisini
ve zamanlamasini etkileyebilir, tedarik sureglerinde degisikliklere neden
olabilir.

e Musteri ihtiyacglar ve beklentilerinin degisimi Urin gelistirme, Uretim,
musteri hizmetleri, fiyatlama ve garanti hususlarini etkileyebilir.

e Rekabet ortami pazarlama ve hizmet faaliyetlerini degistirebilir.
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e Yeni mevzuat veya duzenlemeler, politika ve prosedirlerde
degisiklikler yapilmasini zorlayabilir.

e Dogal felaketler faaliyetlerde ve bilgi sistemlerinde dedisikliklere
neden olabilir, acil durum planlamasina duyulan ihtiyaci ortaya gikartabilir.

e Ekonomik degisimlerin finans ve sermaye harcamalari ile ilgili
kararlarda etkisi olabilir.

i¢ Faktorler:

¢ Bilgi sistemleri slrecindeki bir sorun kurumun genel faaliyetlerini
olumsuz bir gekilde etkileyebilir.

« ise alinan personelin kalitesi, egitim ve motivasyon yéntemleri kurum
ici kontrol bilinci seviyesini etkileyebilir.

e YOnetimin  sorumluluklarindaki  bir degisim belli  kontrolleri
etkileyebilir.

e Kurumun faaliyetlerinin yapisi ve c¢aligsanlarin varliklara erisimi,
kaynaklarin suiistimaline yol agabilir.

e Kendine glveni olmayan, etkisiz bir yonetim kurulu veya denetim
komitesi keyfi uygulamalara firsat saglayabilir.

Risklerin analizi sureci ise yonetimin tespit edilen riskleri analiz edip
oncelik sirasina koyulmasi ve bu oOncelik sirasina gore gerekli énlemlerin
belirlenmesi slrecidir. Bu slre¢ oncelikle risklerin sayisallagtiriimasi ile
baslamaktadir. Bazi riskler (piyasa riski, kredi riski vb.) sayisal olarak teshise
elverigli iken, pek cok riski (itibar riski, yasal risk vb.) sayisallagtirmak zor
oldugundan riskleri analiz eden vyaklasimlar da farkhlik gdstermektedir.
Bununla birlikte, sistematik risk derecelendirme kriterinden yararlanmak,
surekli bir bicimde yapilacak degerlendirmeler icin bir ¢erceve saglamak
suretiyle surecin 6znelligini hafifletmektedir. Risklerin sayisallastiriimasinda
genellikle ele alinan 3 husus agagida belirtiimektedir:

¢ Riskin gerceklesme ihtimali (sikhgr)

¢ Riskin gergeklestigi takdirde potansiyel etkisi
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e Kabul edilebilir risk duzeyinin belirlenmesi ve buna goére risklerin
nasil yonetileceginin karari (riski yonetmek ic¢in alinmasi gereken tedbirlerin
belirlenmesi)

Risklerin analiz edilerek sayisallagtiriimasi ile risklerin etki ve
olasiklarini belirlenmekte, dncelikli risk alanlar (“yuksek”, “orta” ve “dlsuk”
dereceli riskler) olusturulmakta, kisacasi igletmenin risk  profili
cikartilmaktadir. Risk profili sayesinde, yonetim etkisi ve gergceklesme
olasihgr dusuk olan riskler yerine, meydana gelme olasihigi yuksek olan
riskleri ele almakta, dolayisiyla riskleri derecelendirerek Oncelikle yanit
vermesi gereken riskleri belirlemektedir. Riske yanit verme surecinde
dusundlmesi gereken bir noktada, isletmenin kabul edilebilir risk duzeyinin
belirlenmesidir. Cunku isletmenin riske verecegi yanitlarla ilgili kararlar kabul
edilebilir risk dlzeyi badli olarak alinacaktir.

Riske verilecek yanitlar cesitli sekillerde olabilmektedir. Genelde
yonetim riski azaltmak ve riski kabul edilebilir bir duzeyde tutmak igin gerekli
kontrol faaliyetini olusturmaya yonelik galismalar baglatmaktadir. Ancak bazi
risklere karsi yapilabilecekler sinirli olup alinacak bir dnlemin maliyeti elde
edilecek muhtemel yarara gore fazla olabilmektedir. Bu tur durumlarda
risklere karsi verilebilecek yanitlar risk transfer etmek veya riski kabul
etmektir. Riskleri analiz ederken amacin riskleri mutlaka yok etmek dedil,
daha c¢ok onu kontrol altinda tutmak oldugu, butun riskleri ortadan
kaldirmanin mimkudn olmadigini ve amaglarin gergeklestirmesi konusunda i¢

kontrolliin sadece makul givence sagladigi unutulmamalhdir.

2.5.2.3. Degisimin Yonetimi

Risk degerlendirmesinin son agsamasi degisimin yonetilmesidir. Cunku
ekonomik, endustriyel ve vyasal duzenlemelerle ilgili c¢cevre surekli
degismektedir. Belirli bir andaki kosullar toplulugu altinda etkili olan bir i¢
kontrol, diger kosullar altinda etkili olmayabilecektir. Ozel dikkat isteyen

degisimleri su sekilde siralanmak mumkundur (COSO, 1994: 43-44):
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. Degigen faaliyet ortami

« Yeni personel

- Yeni veya degistiriimis bilgi sistemleri
« Hizlh buydme

« Yeni teknoloji

« Yeniis modelleri, Grtnler, faaliyetler
. Kurumsal yeniden yapilanma

. Yabanci operasyonlar

Yukarida belirtilen bu durumlar isletmenin i¢ kontrol sistemini etkileyip
yeni risk degerlendirmesi yapilmasina sebep olabilecek genel bazi
kosullardir. Bunlar disinda isletmeye 6zgu olusabilecek yeni olaylarda tekrar
risk deg@erlendirmesinin yapilmasini gerektirebilir. Ornegin, muhasebe
ilkelerinin degistiriimesi finansal tablolarin hazirlanmasina iligkin riskleri

etkileyecektir.

2.5.3. Kontrol Faaliyetleri

Kontrol faaliyetleri; isletmenin amaglarina ulasirken ortaya ¢ikabilecek
riskleri Onlemeye veya azaltmaya yoOnelik uygulamaya konulan politika ve
prosedurlerdir. Kontrol faaliyeti unsurlarindan politikalar ne yapilmasi
gerektigini belirlerken, prosedurler ise politikalarin personel tarafindan nasil
yerine getirilecegini tanimlar (QAP, 1999: 9). Ornegin, bir araci kurum
verdikleri hizmetin kalitesini 6lgmek amaciyla musterilerin telefonla aranmasi
seklinde bir politika benimseyebilir. Bu politikayla ilgili olarak yazilacak
prosedurler ise musterilerin ne zaman aranacagdi, hangi musterilere 6ncelik
verilecedi, musterilere ne gibi sorular yoneltilecegi gibi hususlari icerecektir.

Kontrol faaliyetleri kurumun butin kademelerinde ve tum personel
tarafindan uygulanmali, ayrica kurumun hedefleriyle orantili olmalidir. Kontrol

faaliyetleri genel olarak dort sinifta ele alinmaktadir:
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e Onleyici Kontroller: istenmeyen durumlarin énlenmesini saglamak
uzere isletmenin igine vyerlestirilen kontrollerdir. (Gorev ayriligi ilkesinin
uygulamasi, bilgi sistemlerine sifre ile girilmesi vb.)

 Saptayici Kontroller: islemler gerceklestirildikten sonra istenmeyen
bir durum olusup olusmadigini belirleyip yonetimi bilgilendirmek Uzere
uygulanan kontrollerdir. (Kasa veya stok sayimi, mutabakatlar yapilmasi vb.)

e Yénlendirici Kontroller: istenilen bir sonucun meydana gelmesine
sebep olan veya meydana gelmesini destekleyen kontrollerdir.(Egitimler
verilmesi, performans rehberleri vb.)

o Tamamlayici Kontroller: isletmede bulunmayan veya maliyeti gok
yuksek olabilecek kontrollerin yerini kismen de olsa doldurabilen kontollerdir.
(Gorevler aynligi ilkesinin uygulanmasi igin yeterli sayida personel
bulunamdigi durumlarda alinan ek kontoller vb.)

COSO Raporu bu kontrol siniflarina ek olarak, bu siniflarin i¢cinde yer
alan bazi kontrolleri de vurgulayarak isletmeleri asgari olarak bu kontolleri
uzerinde durmasini Onermistir. Asagida kisaca agiklanan bu kontrollerin
uygulanma derecesi isletmeden igletmeye degismekle beraber bu kontoller
mutlaka Ust yonetimce degerlendiriimelidir:

o Ust Diizey incelemeler: Yonetim, degisik alanlardaki performans
sonuglarini  periyodik olarak degerlendirmelidir. Bu degerlendirmeler
planlanan durumla fiili durumun Kkarsilastiriimasi, ge¢cmis performansin
Olcilmesi ve rakiplerle karsilastirmalar yapilmasi gibi c¢esitli sekillerde
gerceklestirilebilir.

e Dogrudan Fonksiyonel veya Faaliyet Yonetimi: Organizasyonun
degisik duzeylerindeki yoOneticiler, kontrol sistemlerinin ortaya koydugu
faaliyet raporlarini incelemeli ve gerekli duzeltici eylemleri uygulamaya
koymalidirlar. Ornegin, bir glivenlik yazilimi erisim yetkisi olmayan Kkisilerin
erigsim girisimlerini rapor edecek bir mekanizmaya sahip olabilir. Burada
kontrol faaliyeti bu raporlarin izlenmesi ve uygun duzeltici eylemin

gerceklestiriimesidir (Cebeci, 2008, sayi 34).
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e Fiziksel Kontroller: i¢ kontrol sistemi, varliklar fiziksel olarak da
korumak ve gerekli dnlemleri almakla yukimladuar. Sistem, bu amagla gerekli
yontemleri olusturacak politika ve yonergeler hazirlamahdir. Bilgi islem
merkezinin fiziksel glvenligi, sistem odasina giris 0zel kartlarla girilmesi, stok
sayiminin yapiimasi ve kayitlarla karsilastiriimasi fiziksel kontrollere 6rnek
verilebilir.

e Performans Gostergeleri: Performans gostergeleri farkli veri
gruplan arasindaki iligkileri (faaliyet veya finansal) analiz etmek, farkhliklari
arastirmak ve duzeltici eylemlerin yapilmasini saglamak igin bir ara¢ vazifesi
gorur. Ornegin; satin alinan mallardaki fiyat degisiklikleri, acele siparislerin
toplam siparigler igerisindeki yuzdesi, toplam siparigler icerisinde geri donen
mallarin ylzdesi gibi (Yilanci, 2006: 68).

e Gorevlerin Ayrilmasi: Gorevlerin ayirimi, mali nitelikteki bir iglemin
dogusundan muhasebe kayitlarina gecilmesine kadar olan slrecin tek bir
Kisinin sorumluluguna verilmesini ve bdylece hata riskinin veya uygun
olmayan fiillerin azaltiimasini ifade eder (Yilanci, 2006: 69). Bir igletmede
belirli gorevlere iliskin sorumluluklar agik ve net olarak, yonergelerle veya is
tanimlariyla aciklanmis olmahdir. Gorevlerin tanimlanip ayrimlanarak gerekli
is bolimunun yapilmasi, i¢ kontrol sisteminin iglerligi acisindan 6nem
tasimaktadir. Gorevlerin ayrimi sirasinda 6zellikle su Ug¢ gorevin farkh kigilere
verilmesine dikkat edilmelidir: iglemlerin yapilmasi, iglemlerin kaydi ve
varliklarin korunmasi. Ornegin, satin alma yetkisine sahip bir personele, ayni
zamanda satin alma kayitlarini yapma veya satin alinan mallarin korunmasi
sorumluluklari verilmemelidir.

e Bilgi Sistemleri Kontrolleri: Gunumuz iletisim ve bilgi
sistemlerinde ortaya c¢ikan gelismeler, 0&zellikle de internetin gelisip
yayginlagmasi tum igletmeleri onemli bir bigimde etkilemistir. Teknolojideki bu
gelismelere bagh olarak igletmeler hizli bir donugim sireci igine girmis,
faaliyetlerinin  blyUk bir kismini gergeklestirirken bilgi sistemlerinden
yararlanmaya baslamis, bdylece faaliyetlerinde hiz, etkinlik ve tasarruf

saglamaya calismislardir.
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Ancak yasanan bu hizli degisim igletmelere yararlari yaninda bazi
olumsuzluklari da beraberinde getirmisti. Onceden vyazili olarak
gercgeklestirilen iglemlerin sanal ortama tasinmasi, internet gibi herkesin
erisimine acik bir ortamda islemler yapilmasi, tim bu islemler sonucu olusan
isletmeye ait hassas bilgilerin bilgisayarlarda tutulmasi ve bu islemlerin ve
sistemlerin denetlenmesi ihtiyaci igletmeleri yeni risklerle kargi kargiya
birakmigtir. Bu bakimdan kurumlar, ortaya ¢ikan bu yeni riskler dnleyip
yonetilebilmek, bdylece kurum bilgi sistemlerinden hedeflenildigi gibi
faydalanilabilmek icin i¢ kontrol sistemini kurarken bilgi sistemleri kontrolleri
olusturmaya baglamiglardir.

Bilgi sistemleri kontrolleri, kurumun amagclarina ulasmasi sirasinda
kullandigi  bilgi sistemleri hizmetlerinden kaynaklanabilecek risklerin
azaltilmasina ve bu sistemler adina makul bir givence vermesine yonelik
hazirlanan politika, prosedur ve uygulamalardir. Genel anlamda bu kontrol
faaliyetlerini “genel kontroller” ve “uygulama kontrolleri” olara iki ana gruba
ayirmak mumkuandar (1A, 2005: 5)

Alt yapi kontrolleri olarak da adlandirabilecegimiz genel kontroller,
isletmenin genelinde kullanilan bilgi sistemleri sureclerine iligkin politika ve
prosedurlerdir. Bu kontroller bilgi sistemlerine iliskin yazilh prosedurlerden
(bilgi guvenligi politikasi, uzaktan erisim yonergesi, kullanici sifre yonergesi,
sistem odasi giris prosedurud vb.) ag altyapisina, yedekleme
mekanizmasindan guvenlik taramasi hizmetine kadar isletmenin tamamina
etki eden kontrollerdir.

Uygulama kontrolleri ise belli bir is sGrecine veya uygulamaya yonelik
kontrollerdir. Bu kontroller genellikle bilginin bilgi sistemleri iginde akisi
sirasinda hatalarin olusmasina, tespit edilmesine ve duzeltimesine yonelik
kontrollerdir. Bu kapsamda, uygulama kontrollerini bilginin akigina paralel
olarak U¢ asamada siniflandirmak mimkandir. Bunlar verilerin dogru, tam,
zamaninda ve onay almig bir bicimde uygulamaya giriimesi sirasindaki
kontroller, verilerin bilgisayar tarafindan duzgun islenip ilgili dosyalarin dogru

bicimde glncellenmesi asamasindaki kontroller ve son olarak da dogru bir
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raporlamanin yapilmasi ile raporlarin yetkili kigilere ulastirilmasi yonundeki
kontrollerdir (INTOSAI, 2004 : 32-35).

Kurumda genel kontrollerin varligi uygulama kontrollerinin etkinligi igin
ilk sarttir. Bir baska deyisle, genel kontroller zayif oldugu takdirde
uygulamaya ait kontrollerin guvenilirliligi azalacaktir. Ornegin, uygulama
kontrollerinin tam olarak yerlestirildigi bir yaziim, genel kontrollerin eksik
oldugu bir sunucunun Uzerinde calisiyorsa veya bu yaziimin  baglanti
kurdugu veritabaninda gerekli kontroller saglanmamissa yazilim beklenilen
hizmeti veremeyecektir. Bununla birlikte, kurumda genel kontrollerin tesis
edilmesi ve denetlenmesi uygulama kontrollerinkine gbre daha kolay
olabilmektedir. Bunun sebebi, genel kontroller, adindan da anlasilacagi
Uzere, daha ¢ok bilgi sistemlerine iligkin genel hususlara yonelik oldugundan,
bu kontroller degerlendirilirken bilgi sistemleri konusunda uzman bir personel
yeterli olabilmektedir. Ancak kredi degerlendirmesi yaparken veya
portfdylmuzun piyasa riskini 6lgerken kullanacagimiz bir yazilimi incelerken,
bu slrecler hakkinda bilgi sahibi olunmasi ya da bu konularda uzman birinin
destegdine ihtiya¢c duyulmaktadir.

Bilgi sistemleri kontrolleri ile ilgili bircok standart ve duzenleme
yapilmigtir. COSO Raporu da kontrol faaliyetlerinin bilgi sistemleri
kontrollerine yer vermis, ancak bu kontrollere iligkin yeni bir uygulama veya
acgiklama getirmemis, sadece bu konunun genel i¢ kontrol sistemi iginde
onemli oldugunu vurgulamistir. Ayni zamanda teknolojideki hizli degisim
dikkate alinarak, bu kontrollerin surekli guncellenmesinin gerektigini
vurgulamis, bugun gecerliligi olan bilgi sistemlerine ait bir kontrolin yarin

higcbir anlama gelmeyecegini belirtmistir.

2.5.4. Bilgi ve iletisim

COSO yapisina gore i¢ kontrol bilesenlerinin dérduincusu bilgi ve

iletisimdir. Bilgi ve iletisim butin i¢c kontrol hedeflerinin gergeklestiriimesi

bakimindan yasamsal énemi haizdir. Ornegin; i¢c kontroliin hedeflerinden biri
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kamusal hesap verme sorumlulugu ile ilgili zorunluluklarin yerine
getiriimesidir. Bu husus guvenilir ve uygun finansal ve finansal olmayan
bilgilerin hazirlanmasi ve saklanmasi suretiyle ve bu bilgilerin vaktinde ve
tarafsiz acgiklamalar igeren raporlar araciliiyla duyurulmasi bigiminde
gerceklestirilebilir. Organizasyonun performansi ile baglantili bilgi ve iletigim;
faaliyetlerin duzenli, ahlak kurallarina uygun, ekonomik, verimli ve etkin olma
bakimlarindan degerlendiriime ihtimalini ylkseltir. Pek ¢ok durumda, birtakim
bilgilerin temin edilmis olmasi veya iletisimin yasalara ve ydnetmeliklere

uymak amaciyla kurulmasi gerekir.

2.5.4.1. Bilgi

Etkin bir i¢ kontrol sistemi kurmak ve kurumun hedeflerini
gerceklestirmek icin bir organizasyonun batlin kademelerinde bilgiye ihtiyag
duyulur. Bu yuzden anlamh, guvenilir ve uygun bilginin olusturulmasi
personelin kontrol ve diger sorumluluklarini yerine getirmesine imkan verecek
bicimde belirlenip saglanmali ve onlara zamaninda duyurulmalidir.

Faaliyetleri kontrol etmede ve karar vermede yonetim acgisindan
bilginin anlamli ve degerli olmasi isteniyorsa, igler ve islemler, meydana gelir
gelmez kaydedilmelidir. Bu kayitlarin bilgi yigini seklinde degil de cesitli
kriterler gergevesinde yapilan siniflandirmalara gore yapilmasi ve bilginin
istenilen bigim ve sure icinde ilgililere sunulabilmesi gerekmektedir.

Yonetimin isletmenin faaliyetlerini kontrol ederken alacagi kararlar,
bilginin kalitesinden etkilenir. Etkili bir kontroli saglayacak kaliteli bilgi su
Ozellikleri tagir:

* Uygun bilgi bulunmaldir.

* Bilgi, zamaninda elde edilmelidir.

« Bilgi guincel olmahdir.

* Bilgi dogru olmalidir.

* Bilgi erigebilir olmahdir (Moeller, 2004: 139).
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Bilgi ve raporlama kalitesini saglayabilmek, i¢ kontrol faaliyetlerini ve
sorumluluklarini bagarabilmek, i¢ kontrol sistemini, batun islemleri ve 6nemli
isleri daha etkin ve verimli sekilde izleyebilmek igin gerektigi sekilde kolaylikla
anlagilan bir dokimantasyon vyapilmaldir (6rnegin; akis semalari ve
metinler). Bu dokumanlar arandiginda kolayca bulunabilmelidir.

ic kontrol sisteminin dokiimanlari; organizasyon yapisinin ve
politikalarinin, faaliyet tdrlerinin ve baglantili hedeflerinin ve kontrol
prosedurlerinin tanimlamalarini kapsamalidir. Organizasyonun hedefleri ve
kontrol faaliyetleri dahil olmak Uzere, i¢ kontrol surecinin unsurlari ile ilgili
yazili kanitlari bulunmalidir. Bir kurumun i¢ kontrol dokimantasyonunun
hacmi, yine de, kurumun buyukligune, karmasikligina ve benzer faktorlere

gore farklihk gosterebilmektedir.

2.5.4.2. iletigim

i¢ kontrollin etkinligi agisindan sadece uygun bilginin Uretiimesi yeterli
degildir. Bununla birlikte kurum igi iletisim kanallari (s6zlu ve yazill) agik
olmali, yatay ve dikey bilgi akiglari saglanmalidir. Ayrica kurum digi
paydaglar ve yetkili mercilerle de etkin bir iletisim kurulmaldir. Bu i¢ ve dig
iletisimleri saglayacak bilisim agdlari, kayit sistemleri, bilgi isleme yontemleri
ve gerekli insan kaynagi olusturulmahdir.

COSO Raporu ayrica yonetim ile yonetim kurulu arasindaki iletisim
kanallarinin énemini vurgulamaktadir. Yonetim, temel gelismeler, riskler ve
diger onemli olaylar konusunda yonetim kuruluna bilgi vermelidir. Yonetim
kurulu ise bagimsiz olarak faaliyetleri incelemeli ve bu incelemelerden dogan
kaygilarini ve kararlarini yonetime iletmelidir (Yilanci, 2006: 81).

COSO Raporu en kritik kurum ici iletisim olarak yonetim ile personeli
ve yine yonetim ile yonetim kurulu arasindaki iletisimdir. Yonetimden asagiya
dogru akan bilgiler, st yonetimin niyetlerini ve isteklerini yansitan bilgilerdir.
Personelden Uste dogru akan bilgiler de faaliyet sonuglarina iligkin bilgilerdir.

Kurumun planlari, kontrol alani, riskleri, kontrol faaliyetleri ve performansi
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belirli sekillerde ve surelerde duyurulmalidir. Bu sayede ¢alisanlar, yonetimin
ic kontrol konusundaki baskisini hisseder, sistem icindeki yerlerini ve diger
calisanlarin faaliyetleri ile kendi isleri arasindaki badglantiyi kavrarlar.
Yoneticiler ise kurumlarinin stratejik planlarinin ve performans programiarinin
gerceklestirimesi, kaynaklarin etkin kullanilmasina yonelik amaglarinin
karsilanip kargilanmadigini inceleyebilirler.

Etkin bir iletisim, i¢c kontrolin 6nemine ydnelik bilinci yukseltecek,
kurumun risk yoénetimi ve i¢ kontrol unsurlari Uzerinde etki yaratip
desteklenmesinde personelin rol ve sorumluluklarini fark etmesini
saglayacaktir. Boyle bir iletisim Yonetim Bilgi Sistemleri ve onun alt sistemleri
sayesinde yerine getirilir. Ornegin; iyi bir muhasebe sistemi veya biitce

sistemi 6nemli bir bilgi ve iletisim aracglarndir.

2.5.5. Gozetim

COSO Raporu’'nda belirtilen i¢ kontrol modelinin son bilegeni
gdzetimdir. lyi bir kontrol ortami, uygun bir risk yénetimi, etkili politika ve
prosedurler, yeterli bilgi ve iletisim kanallari i¢ kontrol sistemi igin gerekli
unsurlardir. Ancak etkin bir ic kontrol sisteminden bahsedebilmek icin bu dort
unsurun ortaya cikardigi i¢ kontrol tablosunun surekli takip edilmesi ve
degerlendiriimesi, kisaca gozetlenmesi gerekmektedir.

Gozetim faaliyeti aslinda i¢ denetgilerin roll olarak kabul edilmektedir.
COSO Raporu da i¢ denetimi, benzer sekilde gézetimin en 6nemli unsuru
olarak kabul etmekle birlikte, gbzetim sureci ile ilgili daha kapsamli bir
yaklasim sunmaktadir (Moeller, 2004: 142).

Bu kapsamda gozetim faaliyetini, i¢ kontrol sisteminin beklendigi
sekilde calisip ¢calismadigini ve kosullara gore gerekli degisikliklerin yapilip
yapillmadigr hususlarinin incelenmesi seklinde tanimlamak mumkundur.
Ornegin; banka mutabakatlarinin dizenli araliklarla yapilip yapilmadig
hususunun igletme yodnetimince gdzden geciriimesi 6nemli bir gbzetim

faaliyetidir. Gézetim, kontrollerin etkin olarak ¢alismasini surekli kilmak igin



100

gereklidir. Aksi takdirde yukaridaki 6rnegi ele alirsak, banka mutabakatlarinin
gOzetimi zamaninda yapilmadiginda, personel bunlari dizenleme faaliyetine
son verebilir.

Bir isletmede kurulmus bulunan i¢ kontrol sistemi zaman icerisinde
degisikliklere ve bozulmalara maruz kalabilecegi gibi kullanilan i¢ kontrol
yontemlerinde gelismeler de meydana gelebilir. Bu nedenle gozetim faaliyeti
esasta iki temel nedene dayanmaktadir.

Bu nedenlerden birincisi kurulmus bulunan i¢ kontrol sisteminin
etkinliginin takibi ve degerlendiriimesi amaciyla yapilan gozetimlerdir. Clunku
ic kontrol sistemi zaman igerisinde degisebilmekte, daha 6nce etkin olan
kontroller etkisiz hale gelebilmektedir. Bu durum yeni personel alimi,
egitimlerin yetersizligi, kaynaklarda kisitlamalar gibi c¢esitli nedenlerden
dogabilmektedir.

ikincisi ise yeni gelismeler ve degisen kosullar neticesinde isletmede
uygulanabilecek yeni kontrol yontemlerinin tespitine yonelik gdzetimdir. Bu
g6zetim sonucunda yonetim yeni risk alanlarini tespit etmekte ve buna uygun
olarak i¢ kontrol sisteminde yapabilecegi degisiklikleri belirlemektedir
(Yilanci, 2006: 82). Ornegin; basta finansal kurumlar olmak lizere igletmelerin
her gecen gun bilgi sistemlerine olan bagdimliigin artmasi ve islemlerin
internet  Uzerinden gerceklesmeye baslamasi bilgi sistemlerinin  de
denetlenmesi ihtiyacini dogurmustur.

Gozetim faaliyetinin etkinliginin artmasi daha once aciklanan “Bilgi ve
iletisim” bileseni ile yakindan ilgilidir. Misteriler, bagimsiz denetgiler veya
yasa koyucular gibi isletme disi taraflardan gelen bilgiler, gbzetim igin dnemli
geri bildirimlerdir. Ornegin isletmeler, kalitelerini arttirmak amaciyla yapilan
telefon gorusmelerini kayit altina alarak ve bu gorismelere gore duzeltici
eylemlerde bulunarak, faaliyetlerin etkinligi agisindan énemli bir gbézetim
saglamis olurlar. Benzer sekilde, dizenleyici otoritelerin veya badimsiz
denetim kuruluslarinin problemler hakkindaki degerlendirmeleri de uguncu

taraflardan saglanan ve gozetimin etkinligini arttiran bilgilerdir.
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Gozetim faaliyeti agagida agiklandigr gibi “surekli gbzetim faaliyetleri”
veya “bagimsiz (ayri) degerlendirmeler” seklinde olabilecegi gibi bu iki
yontemin birlesimi seklinde de yapilabilir: (Coso, 1994: 69)

2.5.5.1. Surekli Gozetim Faaliyetleri

Surekli gozetim faaliyetleri, gunlik faaliyetlerin ayrilmaz bir pargasidir.
Aslinda surekli gozetim faaliyetleri kurum igine etkin bir sekilde yerlestirilirse,
bu faaliyetler daha operasyonlar icra edilirken operasyonlari yuruten personel
tarafindan gerceklestirildiginden ve hemen reaksiyon verecek bigimde
planlandigindan bagdimsiz degerlendirmeler seklinde yapilan gbzetim
faaliyetinden daha etkili olmaktadir. Bir bagka deyisle; surekli gozetim
faaliyetleri ne kadar etkin olursa, bagimsiz degerlendirme faaliyetlerine o
kadar az ihtiya¢ duyulur (Rezaeve, 1995: 7).

Surekli gbzetim faaliyetleri arasinda en etkili olani yonetim tarafindan
gerceklestirilen faaliyet ve finans raporlarina yonelik incelemeler sayilabilir.
Bu incelemelerde rapor edilen istisnai durumlara, sapmalara ve hatalara
Ozellikle dikkat edilmesi gerekir. Raporlarin dizenli olarak gbzden gegirilmesi
ve raporlanan durumlara iligkin duzeltici eylemlerde bulunulmasi, i¢ kontrol
sisteminin etkinligine buyuk katki saglayacaktir.

Ust yonetimin incelemeleri disinda organizasyon yapisi ve buna bagl
incelemeler, kayitlarla fiziksel varliklar arasindaki dogrulamalar, egitimler
veya yapilan toplantilar da sirekli gdozetim faaliyetleridir. Aslinda bu érnekler
kurumlarda genellikle uygulanan, fakat surekli gozetim faaliyeti olarak
dusundlmeyen faaliyetlerdir. Unutulmamahdir ki; kurumun herhangi bir
surecini veya birimini gézden gecirerek duzeltici 6nlem baglatan her faaliyet,

bir gbzetim faaliyetidir.
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2.5.5.2. Bagimsiz Degerlendirmeler

Surekli gozetim faaliyetleri, i¢c kontrol sisteminin etkinligi konusunda
onemli bir geri bildirim saglasa da bu faaliyetlerin kurum iginde tam ve dogru
yerine getirilmesi kolay degildir. Ayni zamanda surekli gozetim faaliyetini
yerine getirenlerin operasyonun igindeki personel olmasi kimi zaman bu
faaliyetlerin yerine getiriimesinde problemler yaratmaktadir. Bundan dolayi;
COSO Raporu, i¢ kontrol sisteminin etkinligini arttirmak amaciyla bagimsiz
degerlendirmeler yapilarak belli zamanlarda sisteme en bastan bakilmasinin
faydali olacagini 6nermektedir.

Bagimsiz degerlendirmelerin kapsam ve sikligi, kurumun yapisi ve
karsilastigi risklere bagli olarak degismektedir. Her ne kadar yonetim tim ig
kontrol sisteminin belli periyotlarda olarak degerlendiriimesini istese de, pek
cok inceleme 0zel bir kontrol alaninin degerlendiriimesi amaciyla
baslamaktadir.

Aslinda i¢ kontrol sisteminin degerlendiriimesi i¢ denetgilerin rutin
gOrevleri arasinda yer almaktadir. Ancak COSO Raporu, i¢ denetgilerin
degerlendirmelerinin yaninda, “kontrol 6zdegerlendirme (KOZ)” tariindeki
incelemeler yoluyla da dogrudan ilgili bolum g¢alisanlar tarafindan i¢ kontrol
sisteminin degerlendirilebilecegini, bdylece daha kisa zamanda daha etkili
sonuglar alinabilecegini vurgulamaktadir. Ayni zamanda s6z konusu Rapor,
eder bu 0z degerlendirme incelemeleri sirasinda Onemli sorunlarla
kargilasilirsa, bu durumda i¢ denetim biriminden ayni alanda daha kapsamli
bir degerlendirme gergeklestirmesini beklemektedir.

COSO Raporu, i¢ kontrollerin degerlendirme surecinde “kiyaslama
(benchmarking)” olarak bilinen bir yontemi de onermektedir. Kiyaslama, bir
kurumun sureglerinin, kontrol prosedurlerinin ve diger faaliyetlerinin, es
dizeydeki bir kurumunkilerle karsilastirimasidir (Moeller, 2004: 144). Son
yillarda bilgi sistemlerinin ve internetin faaliyetlerde artan kullanimi
sonucunda igletmelerin en 6nemli kontrol alanlarindan biri de bilgi sistemleri

olmustur. Bundan dolayi; ayri bir uzmanlk gerektiren bu alanlara yonelik ayri
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bir denetim yapilmasi son yillarda sikga basvurulan gozetim faaliyetlerinden
biridir.

Belirtilen gbzetim sekilleri, 06zellikle isletmelerin faaliyetlerinin
karmasiklasmasi, bilgi sistemlerinin yogun olarak kullaniimasi, elektronik
ticaretin yayginlasmasi, uluslararasi gapta meydana gelen ekonomik krizler,
kurumsal yonetim ve risk yonetimi sureglerinin artan dnemi ve karsilasilan
problemlere aninda cevap verilerek ge¢ kalinmamasi gibi nedenlerden dolayi
sadece i¢ kontrol sisteminin “gdzetim” unsurunu yerine getirmesine yardimci
olmanin Gtesinde bir anlam kazanmigtir. Bu bakimdan uluslararasi i¢ denetim
anlayisina, isletmelerde yeni yeni kullanilan kontrol 6zdegerlendirme
yontemine ve Ozellikle yeni bir uzmanlik alani gerektiren bilgi sistemleri

denetimine asagida ayri basliklar altinda yer verilmistir.

2.5.5.2.1. i¢ Denetim

ic denetim adindan da anlasilacag: lizere isletme biinyesinde isletme
icin yerine getirilen bir faaliyettir. Bu faaliyet aslinda, i¢ kontrolin
unsurlarindan “gbzetim” unsuru icinde yer almakla beraber, igletmelerin
yonetiminde gittikce dnemli yer bulan “kurumsal yénetim” ve “risk yonetimi”
sureglerinin etkisiyle gozetim islevinin 6tesinde bir anlam kazanmigtir.

Ekonomik faaliyetler buyluyup karmasik bir hal almaya basladikca,
ortaklar ve yodneticiler yurutilen faaliyetlerle ilgili bilgi almada sikinti
yasamiglar, benzer sekilde kendilerine raporlama yapilan duizenleyici
otoritelerin isletme ile ilgili duyduklari kaygilar artmigtir. Bunun sonucunda,
ticari faaliyetleri anlamli bir bigimde gdzden gecirecek ve 6zetleyecek, igletme
icindeki politika ve prosedurleri belli bir disiplin icinde bagimsiz ve nesnel bir
bicimde  degerlendirecek  bir yapiya gereksinim  duyulmus ve

organizasyonlarda i¢ denetim sureci olusturulmustur.
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Cagdas anlamda i¢ denetimin olusumu 1941 yilinda i¢ Denetgiler
Enstitisi (IIA)niin kurulmasiyla baslamistir®®. 11A, 1947 yilinda yayimladig
“ic Denetim Sorumluluklari Tebligi” ile ic denetimin esas itibariyle muhasebe
ve finansal konulari kapsadigini belitmekle birlikte faaliyetlere iligkin
kontrollerin de bu kapsamda deg@erlendiriimesi gerektigini ifade etmigtir. 1957
yilinda bu tebli§ genigletiimis ve 1978 yilinda IlIA, “i¢ Denetim Mesleki
Uygulama Standartlari’ni kabul etmistir. ic denetim mesleginin ne sekilde
yurutilmesi gerektigi, i¢ denetim faaliyetlerinin nasil degerlendirilecedi gibi
konularda genel ilke ve kurallar ortaya koyan bu standartlar i¢ denetimi soyle
tanimlamisgtir:

“lc denetim, kurum biinyesinde ve kuruma yénelik bir hizmet olarak
olugturulan bagimsiz bir degerleme faaliyetidir. Diger kontrollerin yeterliligini
ve etkinligini degerlendirme ve inceleme seklinde isleyen i¢ denetimin kendisi
de bir “kontrol’diir. I¢ denetimin amaci, kurumun calisanlarinin
sorumluluklarini etkin bir bigcimde yerine getirmelerinde onlara yardimci
olmaktir. Bu amacla i¢ denetim, gbzden gecirilen faaliyetlerle ilgili analizler,
degerlendirmeler, tavsiyeler, danismanlik hizmeti ve bilgi saglar Bu amag,
etkin kontroltie makul bir maliyetle saglamayi da igerir.”

1990’ yillarda ve 2000’in baslarinda ekonomik ve ticari hayatta ¢cok
onemli gelismeler olmus, ¢ok sayida buyuk sirket ¢ok kisa sureler iginde iflas
etmis ve iflaslari ile birlikte faaliyet gosterdikleri ulkelerin ekonomilerine ciddi
zararlar vermigtir. ABD’de dunya petrol devi Enron ve usulsuzltklerine ortak
ettigi o tarihlerde dinyanin en buylk bes denetim sirketinden biri olan Arthur
Andersen, dunyanin en buylk telekomuinikasyon sirketlerinden WorldCom,
dinyanin en biiyiik havayolu sirketlerinden Delta Havayollari, italya’daki gida
devi Parmalat’in iflaslari bunlardan ilk akla gelenlerdir (Eren, 2007: 2).

Bu olaylar kurumsal ydnetime verilen 6nemi arttirmis ve i¢ denetim
mesleginin de degisimine yol agmis ve 2004 yilinda “i¢ Denetim Mesleki
Uygulama Standartlarinin” yeni yapisinda i¢ denetim, gelecege yonelik
vizyonu da ortaya koyacak sekilde yeniden tanimlanmistir. Uluslararasi kabul

30«3 2.1.3. ¢ Denetgiler Enstitiisii’niin Calismalarr” boliimiine bakiniz.
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gbren bu tanima goére i¢ denetim; “bir kurumun faaliyetlerini gelistirmek
onlara deger katmak amacini gliden bagimsiz ve objektif bir glivence ve
danismanlik faaliyetidir. I¢ denetim, kurumun risk yénetimi, kontrol ve
ybnetisim sureglerinin etkinligini degerlendirmek ve geligtirimek amacina
yonelik sistemli ve disiplinli bir yaklasim getirerek kurumun amacglarina
ulasmasina yardimci olur” seklinde aciklanmistir (TIDE, 2008: 7).

Yukarida belirtilen tanim dikkate alindiginda, i¢ denetim faaliyetinin
diger denetim faaliyetlerinden en buyuk farki, glvence ve danismanlik
faaliyetlerini bir arada yiriitmesidir. i¢c denetim, yénetimin bir pargasi oldugu
halde, fonksiyonel anlamda bagimsizliga sahip bir mekanizma olarak
faaliyette bulunmakta ve bu nedenle kurum ve kuruluglarda yénetsel hesap
verebilirlik miessesinin yerlesmesine ¢ok blyutk katki saglamaktadir.

Uluslararasi i¢  Denetgiler Enstitlisii  tarafindan  yayinlanan
“Uluslararasi i¢ Denetim Standartlar’”, yapilan degisiklikler sonucunda son
hali ile 1.1.2004 tarihinden itibaren uygulanmaktadir. Tum A Gyeleri ve
uluslararasi i¢ denetgiler tarafindan uygulanmasi zorunlu hale gelen bu
standartlarin amaci; i¢ denetim ile ilgili temel ilkeleri belirlemek, i¢c denetim
faaliyetini hayata gecirmeye yonelik bir ¢cerceve olusturmak, i¢ denetgilerin
performanslarinin degerlendiriimesini saglamak ve gelismis kurumsal sureg¢
ve faaliyetleri canlandirmaktir (www.tide.org.tr :27.04.2008). Standartlar
nitelik standartlari, performans standartlari ve uygulama standartlari olmak
uzere Ug grupta toplanmistir:

e Nitelik Standartlari: i¢ denetim biriminin organizasyon igindeki yeri
ve i¢ denetim faaliyetini yurGtenlerin sahip olmasi gereken niteliklere iligkin
standartlardir.

ePerformans Standartlari: i¢ denetim faaliyetinin  8ziine;
degerlendirimesine ve yoOnetimine iligkin unsurlar bu bashk altinda
irdelenmektedir. Bu standartlar, i¢c denetim faaliyetinin; sistematik ve disiplinli
bir yaklasimla, risk yonetimi, kontrol ve ydnetisim sistemlerini
degerlendirmesini ve bu sistemlerin iyilegtirimesine katkida bulunmasi

gerektigini ifade etmektedir.
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eUygulama Standartlari: Nitelik ve performans standartlarinin nasil
uygulanacagina iliskin standartlardir. Uygulama standartlari 6ncekilerin
aksine spesifik denetim calismalariyla ilgili kurallar ortaya koymaktadir. Bu
standartlar “guvence saglama (assurance-A)” ve “danigsmanlik (consulting-C)”
faaliyetleri icin olusturulmustur. Diger standartlar yaninda 6érnegin “1000.A1”
veya “1000.C1” numaralarini tasirlar. 1000 burada nitelige iliskin bir standart
iken “A1” o konudaki guvence saglama, “C.1” ise danigmanlik faaliyetinin
nasil olmasi gerektigi ile ilgilidir (www.tide.org.tr : 27.04.2008).

ic Denetim Standartlari

Nitelik Standartlari Calisma Standartlari
ic denetimi i¢ denetim faaliyetlerinin yapisi
yuritenlere yoneliktir ve performasina yoneliktir

I— Uygulama Standartlari 4,

Nitelik ve Caligma standartlarini
uygulama araglariyla ilgilidir

Sekil 5: ic Denetim Standartlar

Kaynak: (11A)

2.5.5.2.2. Kontrol Ozdegerlendirme

isletmenin i¢ kontrol sisteminin yeterliligini degerlendirmede kullanilan
yontemlerden biri de “Kontrol Ozdegerlendirme (KOZ)’ yéntemidir. Bu
yontem; birim yoOneticilerinin ve onlarla birlikte o bdlimde c¢aliganlarin
tasarladiklari, isletmenin amaclarina ulasmak ve bu amacglara ulasirken

karsilasabilecekleri riskleri yonetmek amaciyla kullandiklari bir degerlendirme
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surecidir. isletmelerde KOZ galigsmasi genellikle ya i¢c denetgilerin ya da kalite
yonetim liderlerinin gbzetiminde yapilmaktadir.

Klguk igletmelerde yodneticiler, glnlik faaliyetleri yonetebilecek ve
kontrol edebilecek kadar calisanlara ve faaliyetlere yakindirlar. Bununla
birlikte; isletmeler  bluyudukge  ve  gerceklestirdikleri faaliyetler
karmasiklastikga yonetimler, yapmalari gereken gozetim faaliyetini i¢ denetim
birimlerinin yardimlariyla saglamaktadirlar. Bu tur isletmelerin i¢ denetim
siirecinde sadece yardimci ara¢ olarak kullandiklari KOZ yéntemi, daha
kuguk isletmelerde ise yardimci ara¢ olmaktan cikip, i¢ kontrollerin
degerlendiriimesi kapsaminda kullanilan en etkili yontemlerden biridir.

KOZ yéntemi, ilk olarak 1987 yilinda Kanada'da Gulf Oil firmasi
tarafindan uygulanmistir. Firmanin i¢ denetim birimi yag ve gaz o6l¢imu
yontemlerini denetlerken yasadigi sikintiyr bu birimin ¢aligsanlari ile bir araya
gelerek yaptigi grup toplantilariyla asmis ve gelecekte tum dunyada
kullanilacak yeni bir i¢ kontrol degerlendirme surecini baslatmistir (Moeller,
2004: 155). 1998 yilinda ise Uluslararasi i¢ Denetciler Enstitlisii tarafindan
KOZ “i¢c kontrol etkinliginin analiz edildigi ve dederlendirildidi bir siiregtir.
Amag, tum isletme amaclarinin gercgeklestirilecedi konusunda glven
yaratmaktir” seklinde ifade edilmistir (Graves, Longenecker, Marsh, Milstead,
2003: 1) . Daha sonra IIA bu konudaki ¢alismalarina hiz vermis, hatta 1999
yilinda itibbaren CCSA sertifika programi ile KOZ uygulayicilarini
belgelendirmistir.

KOZ yaklasimi, geleneksel denetim tekniklerinin aksine &zellikle
yumusak kontrolleri anlama ve degerlendirme agisindan etkilidir. Yumusak
kontroller etik, durtstlik, yonetim tarzi, iletisim, liderlik, davranis kurallar gibi
informal veya gayri resmi konulardir. Bu konularin diginda kalan yazili
onaylar, mutabakatlar ve prosedurler gibi kontroller ise sert kontrolleri
olusturmaktadir. Sert kontrolleri belilemek veya saptamak daha kolaydir.
Ornegin stoklari tespit etmek veya banka mutabakat mektuplarini incelemek
mumkundur. Fakat yumusak kontrolleri degerlendirmek daha zordur.
Yumusak kontroller, denetgilerin ¢alisanlarla ortaklik icinde galistigi musterek

bir c¢abayl gerektirmektedir. Calisanlarin isbirligine, gdérevlerini nasil
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anladiklarinin veya hangi etkinlik dizeyinde belirli kavramlari agikladiklarinin
degerlendiriimesi  noktasinda ihtiyag duyulmaktadir. Bunlar 6nemli
kontrollerdir ve geleneksel denetim teknikleri ile test edilmeleri kolay
olmamaktadir.

KOZ uygulamalarinda, i¢ kontrol degerlendirmeleri daha ¢ok i¢ veya
bagimsiz denetcilerin aksine isletme c¢alisanlarn tarafindan yerine
getiriimektedir. KOZ yaklasimini geleneksel denetim yaklagsimindan ayiran en
temel 6zellik, kontrol sistemlerinin ve sureglerinin degerlendiriimesi isleminin
sadece denetcilerin degil, isletme ¢alisanlarinin katihmiyla yerine
getirilmesidir.

Bagimsiz denetgiler 6zellikle i¢ kontrol sisteminin énemli bir unsuru
olan informal alanlardaki yumusak kontrollerin denetimi gii¢ oldugundan KOZ
uygulamalari sonucu elde edilen verileri, kendi denetim c¢alismalarinda
kullanmaktadirlar. Ayrica KOZ galismasinin bagimsiz denetgiye sagladigi
faydalardan biri, bu degerlendirmeler sonucu isletmenin kontrol ortaminin
guvenilirligi hakkinda fikir vermesi bdylece daha az test ve kanit toplama
calismasina ihtiyag duyulmasidir.

KOZ grup caligmalarina gesitli departmanlardan, fonksiyonlardan ve
kademelerden calisanlar dahil edildigi icin tim kademeler arasinda iletisim
kurulmasi saglanmaktadir. Departmanlar bazinda c¢aliganlar isletme
amagclarina ulasmay! engelleyecek risklerin neler olabilecegini en iyi bilen
kisilerdir. KOZ galismalari, bu galisanlara is slreci iginde zaman bulup ifade
edemedikleri dnemli riskleri tanimlama ve ifade etme firsati tanimaktadir.
Bdylece yonetime 6zel olarak hangi risklerden kaginabilecedi, hangilerini
engelleyebilecegdi, hangilerini alabilecedi konusunda karar verme surecinde
yardimci olmaktadir.

Yonetim, bolum galisanlarinin kontrol ve risk yonetiminin etkinliginden
sorumlu olabileceklerine inanmayabilir. Ayrica yoneticiler, 06zellikle alt
kademe calisanlarla, neyin yanhs oldugunu onlarin 6nunde tartismanin dogru
olmadigi duiguncesine sahiptirler.

KOZ uygulamasina baslamadan énce; yéneticilerin, yaklasimin ne

oldugu, kendi sorumluluklarinin ne olacagi, ¢alisanlarin nasil uygulamaya
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adapte edilecegi ve bu denetim surecinde neden bu safhalarin kullanildigini
anlamalari ve uygulamayi kabul etmeleri gerekmektedir.

Her isletmenin karsilasabilecedi riskler ve sahip olduklar firsatlar,
glcli ve zayif yonler farkli olabilecegi icin uygulanacak KOZ yaklasimi da
isletmeden isletmeye farklilik géstermektedir. KOZ yaklagimini kullanilan
isletmelerde ¢ temel yontem vardir: “danismanli grup toplantilari”, “anket
calismasi” ve “yénetici analizleri”. Ug temel yaklagimin ifade ediimesine
karsin, isletmeler birden fazla yaklasimi KOZ siirecinde kullanabilmektedirler.

Grup toplantilari yontemi, KOZ sirecinde en yaygin kullanilan
yontemdir. Bu yontem, i¢ denetginin danismanhginda, belirlenen amaglar
veya suregler icin risk ve kontrol degerlendiriimesinin tasarlandigi,
uygulandigi ve bazi durumlarda raporlamanin yapildigi toplantilardir.

KOZ yontemlerinden bir digeri ise anket yontemidir. Geleneksel
denetim anlayigindan farkli olarak KOZ'de kullanilan anket sorulari
denetcinin degil, anketi yapacak kisinin diliyle yazilmaktadir. Bu yontem
genellikle degerlendirme calismasina katilacak hedef kisiler grup ¢alismasina
katilamayacak kadar cok sayida ve c¢ok farkh alanlardan oldugunda
kullanilmaktadir. Bu yontemle bilgi toplamak igin harcanan zaman ve
maliyetler de asgari duzeye indiriimis, ayni zamanda anketler ayni anda
yuzlerce kisiye ulasabildiginden 6z degerlendirmenin kapsami genisletilmis
olmaktadir.

Yonetici analizleri ise genel olarak KOZ siirecinde direkt olarak
kullanilan bir yontem degildir. Yoneticilerin secilmis is suregleri, risk yonetim
faaliyetleri ve kontrol prosedurleri hakkinda bilgi toplamak amaciyla kullandigi
diger yaklasimlari kapsamaktadir. Analizin amaci, kontrol prosedurlerinin
Ozel nitelikleri ve Ozellikleri hakkinda somut bilgilere dayanan bir kanaati
zamaninda olusturmaktir. Bu analiz genellikle mevcut kadrodan segilmis
veya destekleyici rol oynayan bir ekip tarafindan hazirlanmaktadir (Anil,
2006).

KOZ sonuglarinin  ybnetim igin bir rapor haline getirilmesi
gerekmektedir. Raporun formati ve dagitimi analizin amacina goére farkllik

g6stermektedir. KOZ'in grup calismasi formatinda rapor, grup calismasi
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esnasinda hazirlanmaktadir. Grup c¢alismasinin hemen ardindan, grubun
KOZ raporunun bir kopyasi hazirlanmakta ve galisma grubu lideri yénetime
raporu vermektedir. Grup calismasi sonucu olusan bu rapor bir denetim
raporu degil, degerlendirme raporudur. Bununla birlikte; 6z degerlendirmede
kullanilan yontem ne olursa olsun bu ¢alismadan elde edilen en buyuk fayda,
katilimcilarin ¢alisma esnasinda vyaptiklari tartismalardir. Raporlarin en

degerli kismini da aslinda bu asama olusturmaktadir.

2.5.5.2.3. Bilgi Sistemleri Denetimi

Gunumuz iletisim ve bilisim teknolojisinde ortaya ¢ikan gelismeler,
internetin gelisip blyumesi, Ulkeler arasindaki sinirlarin giderek ortadan
kalkmasi ve olusan ekonomik butunlesmeler, tim kamu kesimi ve 0zel
sektorl onemli bir bigimde etkilemis ve yapilan faaliyetlerin niteligi ile yapisini
degistirmistir. Gunumuz rekabet kosullarinda ayakta durabilmek igin tim
alandaki isletmelerin faaliyetlerini gergeklestirirken bilgi sistemlerinden
yararlanmalari zorunlu hale gelmistir. Bu gelisim, islemlerin daha etkin ve
hizli bir sekilde yapilmasina imkan tanirken, kendisine 6zglu bazi riskleri de
beraberinde getirmistir.

Kuruluglarin 6nceden yazili olarak gerceklestirdikleri islemleri sanal
ortama tasimalari, bu iglemlerin izlenmesi, kontrol altina alinmasi ve
incelenip denetlenmesini gliglestirmistir. Ote yandan, sistemlerin daha
karmasik bir yapiya donusmesi, isletmelerin bilgi sistemleri ile ilgili risklerin
turlerini degistirmistir. Yasanan tum bu gelismeler, sadece bu sistemlerden
elde edilen verilerin degil, ayni zamanda bu verilerin Uretildigi sistemlerinde
onemli oldugunu gdstermistir. Dolayisiyla, islemlerini bdyle sanal ortamda
gercgeklestirmeye baslayan kuruluglarin gerek i¢ gerekse dis denetimlerin de
elde edilen verilerin daha anlamli olabilmesi igin bu verileri olusturan
bilgisayar sistemlerinin ve bu sistemler Uzerindeki islem ve uygulamalarin

dizgun ve guvenilir bir sekilde ¢alistiginin denetlenmesi gerekmektedir.
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Bilgi sistemleri denetimi kisaca, bir organizasyonun sahip oldugu bilgi
sistemleri  kaynaklarini deQerleme surecidir. Bu sure¢ saglanirken
denetlenenlerin faaliyetlerini gergeklestirirken kullandiklari tim bilgi sistemleri
ile ilgili unsurlarin gavenlik altinda olup olmadigi, yani bu unsurlarin gizliligi,
batunlugu ve erigebilirliliginin  saglanip saglanmadigi ve gerekli kontrol
sureclerinin gelistirilip geligtiriimedigi degerlendirilmeli ve bu degerlendirmeler
sonucu bir gorus olusturulup rapora baglanmalidir.

Bilgi sistemleri denetimlerini geleneksel denetim siniflandirmasi iginde
degerlendirmek oldukg¢a zordur. Cunku bilgi sistemleri denetimleri, bu tur
denetimleri yurutecek kigilerin “Genel Kabul Gormus Denetim Standartlar'”
disinda, belirli derecede bilgisayar uzmanlik bilgilerine de sahip olmalari
gerektigini ortaya ¢ikarmigtir. Bilgi sistemleri denetimini yapacak denetgilerin,
mevcut birikimlerine ek olarak, bilgisayar kavrami, sistem ve iletigim
altyapisini anlama, bilgisayar ortamindaki riskleri tanima ve bu risklere karsi
alinabilecek o6nlemler hakkinda bilgi sahibi olma ve bilgi sistemleri denetimi
sirasinda bilgisayarlari nasil kullanacagi konusunda kendilerini geligtirmek
zorundadirlar.

Son yillarda bilgi sistemleri denetim calismalarinin nasil olmasi ve
kargilasilan durumlarda nasil davraniimasi gerektigi konularinda denetgiye
yol gostermesi ve bilgi sistemleri denetimlerinde bir birlik saglanmasi
agisindan birgok standart ve yasal duzenlemeler olusturulmustur. Bu standart
ve duzenlemelerin baglicalari asagida kisaca agiklanmigtir:

ISO 27001 Bilgi Gilivenligi Yonetim Sistemi: Bu standart, bilginin
gizliliginin ve butunliglinin nasil korunacagina ve bilgiye surekli erisimin
nasil saglanacagi hakkinda rehber bir ¢alismadir. Bilgi guvenligi standardi
BS 7799-2'nin revize edilip 2005in sonlarinda SO 27001 olarak
degistirilmesiyle yururlige giren bu standart kurumlarin bilgi guvenligi
yonetim sistemi kurmalari igin gereklilikleri tanimlamaktadir.
Bilgi guvenligi yonetim sistemi, bir kurumdaki tum bilgi varliklarinin
degerlendiriimesi ve bu varliklarin sahip olduklari zayifliklari ve karsi kargiya

olduklari tehditleri géz 6nlne alan bir risk analizi yapilmasini ve bu analiz
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sonucunda standartta 6ngorulen kontrol hedefleri ve kontrollerden secgimler
yapiimasini gerektirir (www.27001-online.com : 15.09.2008).

COBIT (Control Objectives for Information Technology and
Related Technology): Genel kabul gdérmis metodolojilerden biri de
ISACA’ya bagh bulunan IT Governance Institute tarafindan geligtirilien COBIT
standardidir. Dunyada en c¢ok kabul goren IT yonetim/denetim
standartlarindan birisi olan COBIT; ydneticilere, kullanicilara ve bilgi
sistemleri denetimi hizmeti veren profesyonellere bilgi sistemleri, glvenlik ve
kontrol uygulamalarina iligkin bir referans olusturmaktadir. COBIT, bilgi
sistemleri sureclerini ig sUreglerinin  destekgisi olarak goérmekte ve
aralarindaki iligkileri birebir ortaya koymaktadir. Bu methodoloji tamamen
teknik kriterleri dikkate alan standartlarin aksine sadece gizlilik, batlnluk ve
erigebilirlik degil etkinlik, verimlilik ve uyumu da kontrol hedeflerine dahil
etmektedir (www.isaca.org :15.09.2008).

ITIL (Information Technology Infrastructure Library): “Bilgi
Teknolojisi Altyapi Kuatiphanesi” olarak dilimize gevrilen ITIL, bilgi sistemleri
servislerini eksiksiz ve en iyi kalitede yonetmek Uzere gelistiriimis servis
yénetim metodolojisidir. ITIL, 1987'de ingiltere Ticaret Bakanligi tarafindan
gelistiriimistir. is slirec yaklasimi sayesinde ITIL, musteri, tedarikci, bilgi
teknolojileri boélumu ve kullanicilari arasinda basarili bir sekilde iletisim
kurulmasini saglamaktadir. "En iyi uygulamalar / deneyimler" uzerine
yapilandiriimig olan ITIL bilgi sistemleri servis yonetimi ve dagitimi suregleri
ile dinyada yaygin olarak kullaniimakta ve kabul gérmus bir standart olarak

benimsenmektedir (http://www.itil-officialsite.com : 15.09.2008).

2.5.5.3. Raporlama

ic kontrol sisteminin besinci unsuru olan gdzetim faaliyetleri sirasinda
elde edilen i¢ kontrol zayifliklarinin raporlanmasi gerekmektedir. Bu noktada
nelerin rapor edilmesi ve bu raporlarin kimlere sunulmasi gerektigine karar

veriimektedir. COSO Raporu da benzer sekilde “kurumun hedeflerine
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ulasmasini etkileyebilecek tum i¢ kontrol zayifliklarinin ilgili kisilere rapor
edilmesi” gerektigini vurgulamaktadir.

Ne kadar iyi bir sekilde organize edilmis olursa olsun modern bir
kurumda cgesitli i¢ kontrol hatalarina veya eksikliklerine rastlanabilmektedir.
COSO Raporu bunlarin hepsinin belirlenip raporlanmasi ve baska bir genel
kontrol yetersizliginden kaynaklanip kaynaklanmadigini anlamak ig¢in en
klguk hatalarin bile incelenmesi gerektigini belitmektedir. COSO Raporu, bu
konuda kasa fonunda birka¢ dolar alan bir ¢alisan 6rnegini vermektedir.
Fondan 6nemli miktarda bir para alinmamig olsa da, COSO raporu “kurumun
parasinin kisisel amaglarla kullaniimasina agik bir sekilde g6z yumulmasinin
calisanlara istemeden de olsa bir mesaj gonderecegini” ve bu nedenle bu
konunun g6z ardi edilmemesi ve mutlaka arastinimasi gerektigini
belirtmektedir.

COSO Raporu, i¢ kontrol zayifliklarina iligkin bulgularin sadece
konuyla ilgili faaliyetten sorumlu olup dizeltici eylemde bulunacak kisiye
degil, ayni zamanda bu kisinin Uzerindeki bir yonetim seviyesine de rapor
edilmesi gerektigini ifade etmektedir. Bu tur bir raporlama sayesinde hem
faaliyetten sorumlu kisi duzeltici eylemi gergeklestirme konusunda gereken
destedi bulabilecek hem de ydnetim duzeltici eylemin yapilip yapiimadigini
izleyebilecektir. Ayrica bu i¢ kontrol zayifligindan etkilenebilecek kurum

icindeki diger birimlerle iletigsim kurulmus olunacaktir.

2.6. IC KONTROL SISTEMININ DIS DENETIMDEKI YERI

Dis denetim; isletmenin kendi personeli olmayan denetgilerden olusan
ve isletme ile dogrudan iligkisi bulunmayan, bagimsiz ve farkh bir tizel Kigiligi
olan Kisiler tarafindan denetlenmesidir. i¢ kontrol sisteminin béyle bir

bagimsiz dig denetimden gegciriimesi ve risklerin tespit edilmesi, denetim
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standartlarinda aciklanan bir eylemdir. Kontrol riskinin®’ tespit edilmesi,
denetc¢inin denetim planina iliskin ¢alisma usul ve esaslarinin kapsamini,
denetimin zamanlamasini ve dolayisiyla denetimin maliyetini belirlemede
blylk édneme sahiptir.

Kontrol riskinin yuksek olarak belirlenmesi, bulgu riskinin ve dolayisiyla
denetim riskinin yliksek olmasina sebep olacaktir. Bundan dolayi denetimin
kapsami genisleyecek, uygulanacak denetim teknikleri, denetimin zamani ve
maliyeti artacaktir. Bu durum i¢ kontrol sistemi ile denetim maliyeti arasinda
ters orantili bir iligki oldugunun gostergesidir. Bu nedenle denetgi, denetim
planlamasi asamasinda ve denetim suresince i¢ kontrol sisteminden alacagi
izlenime gdre denetim surecini degistirebilir.

Denetim firmalarinin verdigi danismanlik hizmetleri de igletmelerin i¢
kontrol sistemleri ile yakindan ilgilidir. isletmeler, denetim firmalarinin ig
kontrol sistemleri konusundaki uzmanliklarindan faydalanmak icin kendi
baglarina olusturacaklari i¢ kontrol sistemleri yerine bu firmalarin kuracagi
sistemleri tercih ederler. Bununla birlikte, gerek uluslararasi gerekse ulusal
dizenlemeler ile denetimlerdeki bagimsizlik standardinin geregi olarak
denetim firmalarinin, denetim yaptiklari mdagterilerine higbir sekilde
danismanlik hizmeti veremeyecedi yonunde sinirlamalar getirildigini
belirtmek yerinde olacaktir.

Dis denetcilerle ic denetciler arasinda denetim yontemleri,
sorumluklari, denetim hedefleri gibi konularda farkhliklar bulunmaktadir. Dig
denetgiler, mali iglemlerin ve hesaplarin kurallara uygunluguna iligkin
dusuncelerini destekleyecek yeterli kanitlar aramakta, dolayisyla daha g¢ok
gecen yil ne oldugu ile ilgilenmektedirler. i¢c denetciler ise su anda ne
olduguna ve gelecekte ne olacagina bakmaktadirlar. Dis denetgilerin temel
hedefi sonuglarin degerlendiriimesi iken i¢ denetgilerin temel hedefi, daha

once kurulmus ve uygulanmakta olan mali sistemlerin degerlendiriimesidir.

3! Dogal (Yapisal) Risk: Bir isletmede i¢ kontrol sisteminin var olmadig1 durumda olugabilecek
hatalarin toplamidir. Kontrol Riski: Dogal risklerden i¢ kontrol sistemi sayesinde onlenenler ¢iktiktan
sonra hala kalan risklerdir. Bulgu Riski: Kontrol riskinden arta kalan ve denet¢inin de denetim
teknikleri uygulayarak ortaya ¢ikarabilecegi, ancak ¢ikaramadigi hata ve hilelerden dogan risktir.
Denetim Riski: Denetcinin yanlis goriis bildirme ihtimalidir (Kaval, 2005, 90-92).
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Ayrica i¢ denetgciler, kurumun st yonetimi igin ¢alisip onlara rapor verirken
dig denetciler daha Ust otoritelere (6rnedin sermaye piyasasi
dizenlemelerinde SPK’'ya karsi) sorumludurlar. Bununla birlikte, i¢-dis
denetim iligskisi baglaminda, dis denetginin i¢ denetgi Uzerinde Ust duzey bir

degerlendirme yetkisine sahipmis gibi algilanmamalidir.



UGUNCU BOLUM
ARACI KURUMLARDA RiSK

Finansal kuruluglar arasinda énemli bir yere sahip olan araci kurumlar
da faaliyetlerini surdurarken risklerle kargi kargiya kalabilmekte, bu risklerin
dogurabilecegi olumsuz sonuglari yasayabilmekte ve hatta iflas riski ile
yuzlesebilmektedirler. Araci kurumlarin iflas etmesi diger ticari isletmelerden
farkl olarak sadece araci kurumun ortaklarinin zarar etmesiyle sinirh
kalmayarak, yatinmcilarin ve tum finansal sistemin zarar gormesine de yol
acabilmektedir. Bu bakimdan; aracit kurumlar, faaliyetlerini surdurtrken
karsilasabilecekleri riskleri tanimlayip yasayabilecekleri olumsuz
durumlardan korunmak amaciyla gerekli 6nlemleri almalidirlar. Aksi takdirde
s6z konusu riskler aract kurumun faaliyetlerinin gecici veya surekli
durdurulmasina, vyetki belgelerinin iptaline ve iflas asamasina kadar
gelmesine sebebiyet verebilmektedir. Bu nedenle araci kurumlarin faaliyetleri
sirasinda karsilasabilecekleri riskler bu bdlimde inceleme konusu

yapilmaktadir.

3.1. GENEL OLARAK RiSK KAVRAMI VE TURLERI

Risk kelimesi Fransizca kokenli olup, kelimenin aslh “riziko”dur. Riziko
kelimesinin so6zlik anlami ise zarara ugrama tehlikesidir (www.tdk.org.tr,

21.07.2007). Riski, “istenmeyen sonuglarla karsilasma olasiligi” olarak
tanimlamak da mumkuandur. Riskin kokeninde (herhangi bir karar verildigi
anda) gelecekteki olaylar hakkinda kesin bilgiye sahip olunmamasi
yatmaktadir (IMKB, 2008: 509). Riskin tamamen ortadan kaldiriimasi
muUmkin olmadigindan riski minimize etmek ve iyi ydonetmek, ginimuz risk
yaklagiminin temelini olusturmaktadir. Risk yonetimi kavrami, SEC’in 29
Temmuz 1999 tarihli “Araci Kurumlarda Risk Yonetimi Uygulamalarn” adh

raporunda risklerin tanimlanmasi, dlgulmesi, ydnetilmesi ve gézlem altinda
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tutulmasi olarak agiklanmig, risk yonetiminin isletmelerin i¢ kontrol yapisinin
bir parcasi oldugu belirtilmistir (Bayraktar, 2001: 29).

Piyasalarin hareketliligi, globallesme, artan iglem hacmi, karmagsik
finansal UrGnler ve islem sekilleri, gelisen bilgi ve iletisim teknolojileri yeni
finansal riskler dogurmustur. Finansal kuruluslarin kargilastiklari bu riskleri
genel anlamda piyasa riski, kredi riski ve operasyonel risk olarak
siniflandirmak mudmkuindur. Bununla birlikte; 10SCO, bu siniflandirmayi
detaylandirip likidite riski ile mevzuat riski ayri ele alarak riskleri Sekil 5’de
goruldugu gibi bes gruba ayirmig, boylece daha etkin bir risk yonetimi
gerceklestirilebilecegini belirtmistir (IOSCO, 1998: 2-3).

Piyasa Riski

Kredi Riski

Operasyonel
Risk

Likididte Riski

Mevzuat Riski

Sekil 6: IOSCO Tarafindan Yapilan Risk Siniflandirmasi
Kaynak: (I0SCO, 1998: 2-3)’daki bilgiler kapsaminda tarafimizca

hazirlanmistir.

Kasim 2000 ve Subat 2001’de ulkemizde yasanan finansal kriz
donemlerinde araci kurumlar, bilangolarinda yer alan varlhk ve
yukumlaluklerinin cesitleri ve nitelikleri g¢ercevesinde turll risklere maruz
kalmiglar, uyguladiklar politikalar ¢cergevesinde krizlerden degisik seviyelerde

etkilenmiglerdir. Bazi araci kurumlar kriz doneminde iki ayda sermayesinin on
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yedi katindan fazla kar elde ederken, bazi araci kurumlar ¢ok kisa bir sturede
Ozsermayesinin yarisindan fazlasini kaybetmiglerdir. Bu durum araci
kurumlarin karsilasabilecekleri risklerin kontroli ve uygulanan risk yonetimi
yaklasimlarinin, finansal sistemin daha saglikl islemesi agisindan ne denli
onemli oldugunu bir kez daha gostermistir (Bayraktar, 2001).

Kurumlarin karsilastigi riskleri genel olarak sistematik ve sistematik
olmayan riskler seklinde siniflandirip, daha sonra alt siniflara ayirmak
mumkin olmakla birlikte, baska bir siniflandirma sekli kullanilarak riskleri
igletme (faaliyet) riskleri ve finansal riskler olarak da ayirmak olanaklidir.
Benzer sekilde riskler konusunda gerek yayinlarda gerekse duzenleyici
kurum ve Kkuruluglarda ortak bir isimlendirme ve siniflandirma birligine
rastlanmamaktadir.

Sermaye piyasasinda faaliyet gosteren araci kurumlarin diuzenleyici
ve denetleyici otoritesi SPK da risk siniflandirmasini farkli sekilde
gerceklestirmistir. 1998 yilinda  yurarlige giren araci  kurumlarin
sermayelerine ve sermaye yeterliligine iliskin esaslarin acgiklandigi SPK
Seri: V, No: 34 sayili Teblig uyarinca, araci kurumlarin gerek bilangoda
gerekse bilango disinda izlenen kalemler ile ilgili olarak maruz kalabilecekleri
riskler; pozisyon riski, karsi taraf riski, yogunlagsma riski ve déviz kuru
riski olarak tanimlanmig ve sadece bu risklere uygun sermaye ayriimasi
ongorulmastur. Buna ilaveten, s6z konusu Tebligde gegen likidite
yiukiumliligi likidite riskine ve yine ayni Teblig'de ele alinan faaliyet
giderleri hususunun sermaye yeterliligi hesaplamalarinda dikkate
alinmasi da gelirlerin giderleri karsilayamamasi riskine karsilik yapilan
diizenlemeler olarak degerlendirilebilir.*> Sonu¢ olarak, araci kurumlarin
faaliyetleri sirasinda maruz kalabilecegi riskleri, IOSCO tarafindan yapilan
siniflandirma dikkate alinarak asagida belirtildigi sekilde ele almak

miUmkunddr:

32113 Araci Kurumlarda Sermaye Yeterliligi” boliimiine bakiniz.
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3.1.1. Piyasa Riski

Piyasa riski, piyasada meydana gelen dalgalanmalardan dolayi
yapilan yatinmin beklenildigi kadar karla sonuglanmamasina iligskin risktir
(I0SCO, 1998: 3). Bu risk, sermaye piyasasi mevzuatinda pozisyon riski
olarak ele alinmakta ve SPK Seri: V, No: 34 sayili Teblig’de araci kurumlarin
aktifinde yer alan varliklarin ihraggisindan veya bu varliklarin islem gérdugu
piyasalarda olusan fiyat dalgalanmalari ile alacak ve borglarin cari
degerlerindeki degismelerden kaynaklanan risk seklinde ifade edilmektedir.

Aslinda piyasa riski birgok riskin temelini olugturmaktadir. Ornegin
piyasada meydana gelebilecek dalgalanmalarla ortaya g¢ikan faiz riski, buna
bagll olarak ortaya ¢ikabilecek likidite riski ve sonucunda vadesinde yerine
getirilemeyen yukumlilukler ve boylece ortaya ¢ikan itibar kaybi, hatta iflas
durumu, daha en basta piyasa riskinin iyi yonetilememesi sonucu finansal
kurulugun kolayca karsilasabilecegi risklerdir.

Piyasa riski, aracilik yuklenimi cergcevesinde satin alinanlar dahil
sermaye piyasas! araglari, altin ve kiymetli madenler, dovizler, opsiyon ve
vadeli islem sozlesmeleri, 6ding alinan ve verilen menkul kiymetler, repo
sOzlesmesi cercevesinde satilan sermaye piyasasi araglar igin
hesaplanmakta, ancak ters-repo islemi gercevesinde satin alinmig sermaye
piyasasi araglar icin hesaplanmamaktadir. Bu hesaplama islemi sadece
aract kurumun kendisine ait varliklari ve yukumlulukleri igin yapilmakta,
musteri emanetleri icin piyasa riski hesaplanmamaktadir.

Piyasa riskinin ortaya c¢ikmasina neden olan bilesenlerden biri faiz
oranlarinin degismesidir. Faiz oranlarindaki degismelerden kaynaklanan bu
risk, Ozellikle portfoyde bulunan sabit getirili menkul kiymetler ile degeri
piyasa faiz oranlarina bagli olan tlrev ara¢ sdzlesmelerinde s6z konusu
olmaktadir. Bu riskin meydana gelmesi sonucunda araci kurumlar sabit
getirili varlik ve yukumlaluklerini daha duguk ya da daha yuksek faiz oranlari
ile 1Iskonto etmek zorunda kalabilmektedir.

Araci kurumlar ayni zamanda portfoylerine hisse senetleri alarak da

piyasa riski ile karsi karsiya kalmaktadirlar. Yatirrm dénemi boyunca hisse



120

senedi fiyatlarinin yukselme olasiligi kadar digsme olasiliginin da bulunmasi,
araci kurumlarin ellerinde bulundurduklari hisse senetlerinden dolay! zarar
etmesine sebep olabilmektedir.

Piyasa riskinin olusmasina sebep olabilen bir diger unsur ise doviz
kuru riskidir. Doviz kuru riski, Ulke parasinin diger yabanci paralar
karsisinda deger yitirmesi veya kurumun doviz pozisyonunda mevcut
yabanci paralarin birbirleri arasindaki degerlerlerinde meydana gelen
degisimler sonucunda zarar gérme olasiigidir (Kaval, 2000: 28). Ozellikle
uluslararasi piyasalarda iglem yapan araci kurumlar doviz kurlarindaki
degisimlere oldukga duyarli olup, bu degisimler araci kurumun doviz
bulundurdugu aktif ve pasif hesaplarini etkileyebilmektedir.

Araci kurumlarda pozisyon riski hesaplanan kalemlerde dikkat
edilmesi gereken bir diger husus da yogunlagma riskidir. Yogunlasma riski,
kisaca ayni kisi, kurum veya varlikla iglem yapilmasi riskidir. Bu riski piyasa
riskinin bir ¢esidi olarak ele almak yerine, igletmelerin maruz kaldigi risklerin
etkisini arttiran bir husus olarak degerlendirmek daha dogru olabilir. Ornegin,
portfoyunun buyuk bir kismi dolar olan bir igletmede dolar kurunda meydana
gelen bir degisim, doviz kuru riskinin etkisini daha da arttiracaktir.

Sermaye piyasasi mevzuatinda ise yogunlasma riski, araci kurumun
belirli bir varlik veya yukumluliginun, sermaye yeterliligi tabaninin 6nemli
bir oranini olusturmasi sonucu olusan risk olarak tanimlanmigtir. Boyle bir
risk hesaplamasinin sebebi araci kurumun varlik ve yakumluluklerinin belli bir
kisi, kurum veya varlikta yogunlagmasi sonucu olusan riskin mali yapinin
batinunl tehdit etmesini dnlemektir. Yogunlagsmanin dlgutu olarak, ilgili varhk
veya yukumluligun batun varliklar veya butin yukumlukler igindeki payi

degil, sermaye yeterliligi tabanina orani esas alinmistir.

3.1.2. Kredi Riski

Kredi riski, igslem yapan taraflardan birinin sdzlesmedeki

yukUimlalUklerini s6zlesmede vyer alan sartlara uygun olarak vyerine
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getirmemesinden  kaynaklanan risktir.  Kredi riski, karsi tarafin
yukumlaluklerini  yerine getirmemesinden kaynaklandigi igin sistemin
batinunG ilgilendirmekte, bu durum kredi riskinin etkisini daha da
genigletmektedir. Bu risk hesaplanirken de yogunlagsma olup olmamasi, yani
sadece belli bir kisi veya kurumla s6zlesme yapilip yapilmamasi riskin etkisini
degistirecektir. Kredi riskine 6rnek olarak J.P. Morgan sirketi ornek verilebilir.
J.P. Morgan sirketinin 600 milyon $ tutarinda verdigi kredi, Asya krizi
nedeniyle geri ddenmedidi icin 1997 yilinin son ¢eyreginde sirket zarar etmis,
sirketin hissesi $2.04’den $1.33’e inerek %35 azalmistir (IOSCO, 1998: 4).

Sermaye yeterliligi ile ilgili hususlarin duzenlendigi SPK Seri: V, No: 34
sayili Teblig bu riski karsi taraf riski olarak ele almis ve karsiliginda yeterli
teminat bulunmadan bor¢ verilmesi, diger taahhutlerde bulunulmasi,
varliklarin 6dung, emanet ve teminat olarak tevdi edilmesi gibi nedenlerle,
varliklarin geri alinmasinda ortaya ¢ikan riskler seklinde ifade etmigtir. Karsi
taraf riski alacaklar, repo-ters repo islemleri ve 6ding menkul kiymet islemleri
icin hesaplanmaktadir. Araci kurumlar musterilerine kredili menkul kiymet
islemleri icin kredi verdiklerinde, borsa disinda sermeye piyasasi araci alim
satimi iglemlerini gergeklestirdiklerinde 6zellikle vadeli iglem veya opsiyon
sdzlesmesi yaptiklarinda, kargi taraf riskine maruz kalmaktadir. Karsi taraf
riski, bagta iglem yapilan kisi ve kurumlardan yeterli teminat alinmasi ve
teminat tamamlama ¢agrilarinin zamaninda yapilmasi olmak tzere ¢esitli risk
yonetimi ve kontrol iglemleri gergeklestirilerek asgariye indirilebilmektedir
(10SCO, 1998: 3).

3.1.3. Operasyonel Risk

Kurumlarin karsilastigi diger bir risk tarl operasyonel risktir. Tam
risklerden daha eski ve temel bir risk olmasina ragmen operasyonel risk ile
ilgili bilincin gelismesi diger risklere gore daha ge¢ olmustur. 1980’li yillardan
itibaren turev araglarin yaygin olarak kullaniimasi, uluslararasi finansal

piyasalarda yasanan hizl gelisim ve degisim, teknolojiye olan asiri bagimhlik,



122

artan islem hacimleri, bolgesel ya da global krizler ve terorist saldirilar, bu
riskle ilgili calismalari hizlandirma geregini ortaya ¢ikarmistir (Mazibas, 2005:
3).

Operasyonel riskler, en genel anlamda, piyasa ve kredi riski gibi
finansal riskler diginda kalan tum riskler olarak tanimlanmistir. Ancak bu
tanim ¢ok genis kapsaml oldugundan ve aslinda operasyonel riskin ne
oldugu degil, ne olmadigini acikladigindan operasyonel riskin ydnetimi
acisindan acik bir fikir vermemektedir.

Basel Komitesi tarafindan 1994 yilinda yayinlanan “Turev Araglar icin
Risk Yonetiminin Esaslari” adli dokiumanda operasyonel risk; “bilgi
sistemlerinin veya i¢ kontrollerin yetersizligi nedeniyle beklenmeyen zararlara
ugrama riski” olarak tanimlanmistir. Daha sonra Basel Il ile birlikte
operasyonel riskler i¢cin sermaye bulundurulmasi zorunlu hale getirilmis ve
operasyonel riskin yeni tanimi “yetersiz veya basgarisiz i¢ suregler, insanlar ve
sistemler ya da digsal olaylar sonucu ortaya c¢ikan zarara ugrama riski”
seklinde yapilmigtir. Uluslararasi gecgerli bu tanim, operasyonel risklerin
kaynaklarina odaklanmakta ve operasyonel risklerin insanlar, suregler,
sistemler ve dissal olaylar olmak (izere baslica dért kaynaktan®
gelebileceg@ini kabul etmektedir (Altintas, 2006: 461-462). IOSCO Teknik
Komitesi ise 1998 yilinda yayinlamis oldugu “Araci Kurumlar ve Duzenleyici
Otoriteler igin Risk Yonetimi ve KontrolU” baslkli raporunda, operasyonel riski
“‘iglem sureclerinin ve yonetim sisteminin uygun iglememesi sonucu finansal
zarara ugrama riski” olarak tanimlamaktadir.

Ulkemizde de BDDK tarafindan yayimlanan “Bankalarin i¢c Sistemleri
Hakkinda Yonetmelik” ile Tuark bankacilik sistemindeki i¢ denetim ve risk
yonetimi sistemlerine yonelik genel gerceve belirlenmis, bankalarin maruz
kalabilecegi riskler arasinda operasyonel risk acgik¢ca tanimlanmigtir. Bu
tanima gore operasyonel risk; “banka ic¢i kontrollerdeki aksamalar sonucu

hata ve usulsitzluklerin gozden kagmasindan, banka yonetimi ve personeli

3 Basel Komitesi, yasal riskleri dis olaylardan kaynaklanan operasyonel risklerin altinda
incelemektedir. Ancak son zamanlarda risk yonetiminin etkinligini saglamak iizere yasal riskler ayr1
bir baglik altinda gosterilmektedir. Bundan dolayi; yasal riskler calismamizda da ayri bir baglik altinda
incelenmistir.
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tarafindan zaman ve kosullara uygun hareket edilmemesinden, banka
yonetimindeki hatalardan, bilgi teknolojisi sistemlerindeki hata ve aksamalar
ile deprem, yangin, sel gibi felaketlerden kaynaklanabilecek kayiplar ya da
zarara ugrama ihtimali”dir.

Operasyonel risklerin Olgulmesi ve buna bagh olarak gerekli
sermayenin ayrilmasi, boylece risk yonetimin etkin bir sekilde yapilabilmesi
icin bu risklerin sayisallagtirilabilir olmasi gerekir. Ancak, risklerin
sayisallastirilmasi surecinde, operasyonel risklerden kaynaklanan zararlarin
bayuklugu ve sikligina iligkin bilgileri belirten yeterli kalite ve miktarda bir veri
tabani olusturmak oldukga gugtur. Bu nedenle operasyonel risklerin tamamini
tespit etmek vyani bu risklerin %100 oraninda Ol¢uimesini sagdlamak
imkansizdir (Peizer, 2002: 6). Bununla birlikte, operasyonel risk ile diger
riskler arasindaki ayrimin kesin bir sekilde yapilmasi bu riskin yonetiimesi
agisindan oldukga 6nemlidir. Kredinin vadesinde 6denmemesi genelde kredi
riski ile iligkilendirilir, ancak krediyi onaylayan Kiginin elindeki verilerle igleme
onay vermemesi gerektigi halde, prosedurlere aykiri olarak kredinin verilmesi
sonucunda bdyle bir durumla karsilagilmasi halinde, olusan zararin
operasyonel risk kapsaminda degerlendiriimesi gerekmektedir (Cetin, 2001:
6). Asagida Basel Komitesi tarafindan belirtlen ve operasyonel riskin

kaynaklarini olusturan doért unsur agiklanmistir:

3.1.3.1. Personelden Kaynakli Operasyonel Riskler

Personelden kaynakli operasyonel risk, personelin bilingli veya bilingli
olmadan yaptiklar faaliyetlerden dolayr kurumun zarara ugrama riski olarak
tanimlanabilir.

Calisanlarin profesyonel davranmayip 6zel hayatlarindaki sorunlari is
hayatina tagimalari, is ortaminda yasanilan stres, hem sayisal hem de nitelik
agisindan kalifiye personelin eksik olmasi, sahip olunan personele asiri is
yukU verilerek fazla mesai yaptirilmasi, yeni teknolojiye uyum gibi nedenler

personelin kotl niyet gdzetmeden hata yapmasina sebep olabilmekte, bu
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sekilde  kurumun  faaliyetlerinin  gerceklestiriimesi  sirasinda  risk
yaratabilmektedir.

Bunun yani sira personel bilingli olarak da kurumu zarara ugratacak
eylemler gerceklestirebilir. Ornegin, sahte evraklarla zimmetine para geciren
bir kisi veya gorevini kotuye kullanan bir yetkili kuruma karsi hileli davraniglar
icine girerek kuruma buyuk zararlar verebilir. Kuruma kargi yapilan bu tur
suiistimaller kurumu sadece maddi kayba ugratmayip, ayni zamanda
suistimalin kamuda duyulmasi ile kurum igin bir itibar, dolayisiyla musteri
kaybi olusabilmektedir.

Personel kaynakli riskler altinda incelenen bir baska operasyonel risk
turG de kurumda kilit personel eksikligidir. Hem sayisal hem de nitelik
agisindan kalifiye olmayan personel ile ¢alisilmasi veya énemli bir personelin

isten ayrilmasi kurumu zararla kargilastirabilir.

3.1.3.2. Bilgi Sistemlerinden Kaynaklanan Operasyonel Riskler

Kurumun sistemlerinde i¢ veya dis kaynakl etkenlere bagl olarak
meydana gelen aksakliklarin neden oldugu risktir. Son yillarda finans
kurumlari rekabete ayak uydurmak, trlin segeneklerini arttirmak, musteriye
daha hizli ve kolay hizmet sunmak igin teknoloji konusuna oldukga 6nem
vermekte, bu hizmetleri saglayacak sistemleri bunyelerinde kurmaktadirlar.
Ancak bu sistemlerde olusabilen iletisim hatlarinin kesilmesi, yedekleme
sistemindeki yetersizlikler veya zararli kodlar gibi aksakliklardan dolayi finans
kurumlari zarar gorebilmektedir. Ozellikle internet Uzerinden islem
gerceklestiren veya bunyelerinde farkli yazilim ve isletim sistemlerine sahip
kurumlarin bu tur risklerle karsilasma olasilhigl daha fazladir. Bundan dolayi,
bu tlr kurumlarin bilgi sistemleri gtivenligine ayri bir 65nem vermeleri, guvenlik
duvari, sifreleme gibi uygulamalari hayata gecirmeleri gerekmektedir. Aksi
taktirde gerek kurum ici gerekse kurum disi kullanicilar sistemlere girerek
cesitli zararlar verebilirler. Bu durumun kamuda duyulmasi sonucunda ise

kurum onemli bir itibar ve musteri kaybina ugrayabilir. Sistemden
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kaynaklanan bu operasyonel kayip turune bir 6rnek, 1995 yilinda bir Rus
bilgisayar korsaninin, Citibank’in sistemindeki bir bosluktan yararlanarak
bankanin sistemine girmeyi basarmasi ve tium mdugsterilerin hesap

hareketlerine ulagsmasidir (Leblebici Teker, Ulegin, 2005: 15).

3.1.3.3. Siuireglerden Kaynaklanan Operasyonel Riskler

Kurumun sureglerine iliskin politika ve prosedurlerin olmamasi, bu
kontrollerin eksik gelistiriimesi veya dogru gelistiriimis olsa bile yanlis sekilde
uygulanmasindan kaynaklanan operasyonel risklerdir. Sireclere yonelik bu
kontrollerin yetersiz olmasinin sebepleri arasinda maruz kalinabilecek
risklerin tam anlamiyla algilanmamasi ve degerlendiriimemesi, Ust yonetimin
konuya yeterince katki saglamamasi sonucu kurum caligsanlarinin riskler
konusunda yeterince bilgilendirimemesi sayilabilir. Bu riske érnek olarak is
sureglerinin  gerektirdigi belgelerin doldurulmamasi veya bu belgelerin
saklanmamasi sonucu kurumun zarara ugramasi, musteri sikayetlerinin
dikkate alinmamasindan dolayr musteri kayiplari olusmasi, mutabakatlarin

zamaninda yapilmamasi, kurum igi iletisim eksikligi gibi aksakliklar sayilabilir.

3.1.3.4. Dis Olaylardan Kaynaklanan Operasyonel Riskler

Kurumla herhangi bir baglantisi olmayan tamamen disaridan gelen
etkenler gercevesinde ortaya ¢ikan risklerdir. Digaridan alinan hizmetlerde
aksaklk yasanmasi veya yangin, deprem, sel gibi olaylar dis kaynakh
operasyonel risklerdir. Disaridan bir hizmet alindiginda genellikle amacglanan,
maliyetlerin dusUrdlmesi ve maruz kalinacak risklerin azaltiimasidir. Bu
durum her zaman gergeklesmeyip beklenmeyen risklere yol acabilir. Bu tar
dig olaylardan kaynakl risklerin gerceklesme olasiligi digerlerine gére daha

az olsa da gerceklestiginde yaratti§i etki ¢ok biiyiik olmaktadir. Ornegin
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disaridan alinan bir hizmet sonucu kurum igi bilgilerin disari ¢gikmasi, kurum

acisindan buyuk bir itibar kaybina yol agacaktir.

3.1.4. Likidite Riski

Likidite riski kisaca, bir isletmenin vadesi gelen borglarini édemeye
yetecek diuzeyde nakdinin bulunmamasi sonucu ortaya ¢ikabilecek zarari
ifade eder. Bununla birlikte, bir isletme borglarini 6demeye yeterli dizeyde
varliklara sahip olsa bile, bu varliklarin istenildiginde nakde c¢evrilememesi
veya bu iglem gergeklestirilirken zorluklarla kargilagiimasi sonucu, varligin
beklendigi slirede beklenilen degerden elden cikarilamamasi durumunda
yine likidite riski olusur (IMKB, 2008: 509; Babuscu, 2005: 45). Bundan
dolayi, finansal kuruluglar yukumliluklerini zamaninda yerine getirebilmek
amaciyla mevcutlarinda nakit degerler veya nakde dontisum kabiliyeti yiksek
finansal ara¢ bulundurmak durumundadirlar. ClUnkl yeri geldiginde en likit
piyasa olarak degerlendirilebilecek hisse senedi piyasasinda bile, yasanan
krizler sonucunda ¢ok ciddi deger kayiplari olugabilmekte, kurumun kisa
vadeli yukumlaltklerini veya beklenmeyen nakit cikiglarini karsilayabilme
glcund kaybettigi gorulebilmektedir.

Bu kapsamda; yeri geldiginde kurumlari iflaslara kadar goturebilen
likidite riski gerek kurumlarin kendisi gerekse bu kurumlari dizenleyen ve
denetleyen otoriteler tarafindan 6zel bir kontrol ile takip edilmektedir. Ornegin
SPK, bu riski kontrol etmek amaciyla araci kurumlara mevzuatta belirtilen
kosullara uygun olarak “Likidite Yukumlaliga Hesaplama Tablosu”
hazirlamasi, bu tabloda hesaplanan likidite oraninin 1’in Uzerinde tutmasi

saglayacak bir mali yapida olmasi yukumlulugu getirmigtir.
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3.1.5. Mevzuat Riski

Mevzuat riski kurumlarda iki sekilde ortaya ¢ikabilmektedir. Bunlardan
birincisi, operasyonel risk olarak da degerlendirilebilecek olan yetersiz ya da
yanhg bilgi ve dokimantasyon nedeniyle yasanan yasal uyusmazliklar,
yukumlulUklerin yerine getirilmesi konusundaki belirsizlikler, dizenlemelerin
yanlis yorumlanmasi veya personelin bu yukimlalikleri zamaninda yerine
getirmemesinden kaynaklanan risktir. Diger mevzuattan kaynaklanan risk ise
dizenlemelerde meydana gelen bir degisikliligin faaliyetleri etkileyerek kurum
icin risk yaratmasidir.

Mevcut yasalar, finans sektérinde yasanan bazi yasal sorunlarin
¢6zUmunde yetersiz kalabilmekte ya da bir finansal kurulusun 6zel durumuna
ait bir mahkeme karari, tim sektori kismen ya da tamamen olumsuz
etkileyebilmektedir. Finans piyasalar ile ilgili daha 6nceden uygulamaya
konulmus yasalar, mahkeme kararlari ve diuzenlemeler degisebilmekte, bu
yeni mevzuata uyum igin kurumlarin 6nlem almasi sirasinda sikintilar
yasanabilmektedir (Oldfield, Santomero, 1997: 12). Yasanilan bu yasal riskler
sonucunda, alacaklar deger kaybederek geri donebilmekte veya
yukumlalikler beklenenin Uzerinde gergeklesebilmektedir (Basle Komite,
2005: 13).

Ayrica kuresellesme ve teknolojide yasanan gelismeler sonucu
finansal kuruluslarin uluslararasi faaliyetleri artmistir. Bu durum, kurum
faaliyetlerinin, Grin ve hizmetlerinin birden fazla hukuki dizenlemeye tabi
olmasina sebep olmustur. Bu sekilde uluslararasi faaliyet goOsteren
kuruluglar, ulusal duzenlemelerin yaninda faaliyet gosterdikleri yabanci bir
ulkedeki yasal duzenlemeleri de kavramalari gerektiginden yasal risklerle

kargilagsma olasilidi daha yuksektir.
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3.2. ARACI KURUMLARIN FAALIYETLERIi SIRASINDAKI RiSKLER

Araci kurumlar almis olduklari yetki ve izinlere goére sermaye
piyasasinda gesitli igslemler gergeklestirmekte, ayrica bu igslemleri daha etkin
ve verimli yerine getirebilmek igin ¢esitli bolumler ve merkez digi orgutler
olusturmaktadirlar. Ancak araci kurumlar bu faaliyetlerini yerine getirirken bir
onceki bélimde acgiklanan risklerle karsi kargiya kalabilmektedirler. Bununla
birlikte; bu riskler araci kurumun faaliyetleri musteri hesabina mi, yoksa kendi
hesabina mi gergeklestirdigine gore degismektedirler. Asagida araci
kurumlarin musteri hesabina faaliyet gerceklestirirken karsilasabilecekleri
riskler SPKn’da belirtilen ayrim bazimda yapilmis, kendi hesabina yaptigi
islemlerde olusan riskler ise araci kurum portféoyl bashg altinda
incelenmigtir. Bunlarin disinda, bu faaliyetlere 6zgu olmayip araci kurumlarda

olusabilecek operasyonel riskler ise ayrica agiklanmigtir.

3.2.1. Halka Arza Aracilik Faaliyetine iligkin Riskler

Halka arza aracilikta karsilasabilecek riskler yapilan aracilik
yontemine gore degismektedir. CUnkU halka arzda sadece aracilik yapilip
herhangi bir taahhut verilmediginde piyasa riski anlaminda herhangi bir risk
olmayip operasyonel riskler sz konusu iken, taahhit verildiginde ise hem
piyasa riski hem de operasyonel risk olusabilmektedir.

Konuyu detayh incelemek gerekirse, aracilik yontemi olarak aracilik
yuklenimi tercih edilmigse piyasa riski olusabilmektedir. CUnkd bu durumda
aract kurum, ihraggi kurulusa menkul kiymetlerin satilamayan kisminin
kendisi tarafindan alinacagini taahhit etmektedir. Bu kapsamda satin
alinmasi taahhit edilen halka arza konu menkul kiymetlerin araci kurumun
portfoyinde kalmasi ve bunlarin dusuk degerle satiimasi olasiligi, araci
kurumun aracilik yukleniminden zarara ugramasi riskini olusturmaktadir.
Eger s6z konusu menkul kiymetler borsada iglem gérmuyorlarsa zararin

daha da artmasi mumkun olabilmektedir. ClUnkl borsada islem gérmeyen
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sermaye piyasas! araglari neredeyse duran varliklar kadar likit olmaktan
uzaktir.

Aracilik yukleniminde timuand yudklenim yontemi kullaniliyorsa, araci
kurum ihraggl ortakligin  finansman ihtiyacini  daha halka arz
gerceklestiriimeden pesin olarak kargilamaktadir. Bu durumda yeterince
sermayesi olmayan bir araci kurumun mali yakamlulukleri artacaktir. Hatta bu
taahhudu yerine getirmek icin borglanma yoluna gidilmisse bu durumda araci
kurumun riski artabilecek, bir likidite riski ile kargi kargiya kalma ihtimali
olusabilecektir.

Aracilik yukleniminde bakiyeyi yuklenim veya tumunu yudklenim
yontemlerinden hangisi segilirse segilsin, her ikisinde de taahhudun bagsladigi
tarih itibariyle halka arza konu menkul kiymetlerin timuU igin piyasa riski
hesaplanmaktadir. Cunku satig suresinin  sonunda sermaye piyasasl
araclarinin ne kadarinin satilacag! bilinemedigi gibi hepsinin satilamamasi
ihtimali de bulunmaktadir.

Halka arzlarda dikkat edilmesi gereken bir husus da menkul kiymetin
arzi oncesi beklenen suredir. Bu suregte halka arz igin gerekli belgeler
hazirlanmakta, bu belgeler SPK'ya gonderiimekte ve SPK tarafindan
incelendikten sonra kayit islemleri tamamlanmaktadir. Bu sure¢ sirasinda
olusabilecek ekonomik, sektorel ve isletmeye iliskin gelismeler halka arz
surecini etkileyebilecek (Uludag, 2001: 107) ve piyasa riski olusturabilecektir.

Araci kurumlar buyuk miktarlari bulan halka arzlarda aracihgr tek
baglarina yUklenmek yerine gerek riski paylasmak gerekse satisi daha
yaygin olarak gergeklestirmek amaciyla genellikle konsorsiyum yapmayi
tercih etmektedirler.

Halka arzin bir diger sekli en iyi gayret araciliginda ise bir yuklenim
olmadidi i¢in araci kurum acgisindan piyasa riski s6z konusu dedgildir. Araci
kurum, menkul kiymetlerin tamaminin satilmasi igin uzmanhgini kullanmayi
kabul eder ve elinden gelen butin gabayi gosterir. Ancak buna ragmen ilgili
sure iginde menkul kiymetlerin bir kismi satilamazsa, kalan menkul kiymetleri
ya satiglI yapan ihragglya iade eder ya da satin almayi taahhit etmis olan

uclncu kigilere satar. Dolayisiyla halka arzina aracilik ettigi kiymetler
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karsihgi topladigi paray! firmaya 6demekten bagka hic¢bir mali yakumlalugu
yoktur. Topladigdi parayir bagka yerlerde kullanmadigi muddetce 6deme
gucligu icine dismesi mumkuin degildir (Sari, :22)

Halka arza aracilik faaliyetinde gorulebilecek diger riskler de menkul
kiymetin fiyatlanmasi ve pazarlanabilmesinde olugabilmektedir. Eger halka
arz edilen menkul kiymetin fiyati ¢cok yuksek hesaplanirsa, bu durumda
istenilen satis dlzeyi saglanamayacak ve kalan menkul kiymetler araci
kurumun portfédyline gecgecektir. Tersi durumda ise firmaya ait menkul
kiymetler dusuk fiyattan satiimis olacaktir. Her iki durumda da araci kurum
acisindan itibar kaybi ve bu itibar kaybina bagli olarak da ileride olusabilecek
bir misteri kaybi ihtimali s6z konusudur.

Halka arza aracilik faaliyetinin tum sekillerinde ise operasyonel risk
s6z konusudur. Bu faaliyet sirasinda yiiklenim fiyatini belirleme, ihracgi ile
yapilan s6zlesmedeki hususlar, musterilerden gelen taleplerin toplanmasi, bu
taleplerde mukerrerlik olup olmadiginin  kontroll, bedellerin tahsili,
konsorsiyum lideri araci kurum ile etkin bir iletisim sisteminin kurulmasi, SPK
ve IMKB'ye gerekli bildirimlerin zamaninda yapilmasi gibi iglemler personel
ve bilgi sistemlerinin yogun bir sekilde kullanimini gerektiren, dolayisiyla

operasyonel riskin yuksek oldugu islemlerdir.

3.2.2. Aim Satima Aracilik Faaliyetine iligkin Riskler

Araci kurumlar, musterileri icin gerek borsa gerekse borsa disinda
alim satima aracilik islemlerine baslamadan 6nce musterilerine, sermaye
piyasasi risklerini agiklayan bir “sermaye piyasasi islemleri risk bildirim
formu” sunmakta ve bu formun imzalanmasindan sonrada musterileriyle bir
“‘cerceve soOzlesme” yapmaktadirlar. Bu sbézlesmede yer almasi gereken
asgari unsurlardan biri de sermaye piyasasi aracinin ve nakdin teslim
esaslaridir.

Araci kurumdan araci kuruma degisen bu esaslara gére musteriler

alim veya satim emri verirken, bu emirlerine iligkin nakit veya sermaye
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piyasasi aracini aracl kuruma teslim etmeleri gerekmektedir. Bu musterilerin
aracl kuruma olan nakit veya sermaye piyasasli araci teslim yukumlaltklerini
tam ve zamaninda yerine getirmemeleri veya kismen yerine getirmeleri araci
kurumlari zarara ugratmaktadir. Cinkt masteriler gergeklestirdigi islemlerden
kaynaklanan yukumlulugunu gerektigi gibi yerine getirmedigi takdirde, araci
kurumlar takas siiresi (T+2 siiresi®®) igerisinde kendi yikimlGltigina yerine
getirmeyip temerride dusebilmektedir. Temerride disen araci kurum,
temerride dustigu tarihten taahhldinU yerine getirdigi tarihe kadar faiz
0demek zorunda kalmaktadir.

Ayrica temerriude dugen araci kurum, temerrit halini sona erdirmesi
icin verilen slUrede yukumlulUklerini yerine getiremezse isleme konu olan
menkul kiymetler eksper marifetiyle resen sattiriimaktadir. Bu sekilde yapilan
alim veya satimin sonuglari, yerine getirimeyen alim veya satima gore daha
olumsuz ise, yukimluligunu yerine getirmeyen araci kurumun aradaki farki
Takasbank’a ddemesi gerekmektedir. islem konusu menkul kiymetleri satin
almak veya satmak miUmkin olmamigsa ve/veya anapara, deger farklari ve
temerrut faizi gibi araci kurumun yukumlalGgunin gerektirdigi 6demeler
yapllmamissa, 6denmesi gereken para, araci kurumun borsaya yatirmis
oldugu teminattan borsaca resen karsilanmaktadir (Uludag, 2001: 109). Bu
duruma maruz kalan araci kurumlarin, yakumlaltklerini yerine getirene kadar
faaliyetlerinin durdurulabilmesi s6z konusu olabilmektedir. Bu araci kurumlar
daha sonra borglarini 6deseler dahi itibar kaybi yagsamakta ve riskli araci
kurum olarak gortlmektedirler.

Araci kurumlarin alim satim sirasinda yasadigi riski sermaye yeterliligi
tablolari agisindan incelemekte de fayda vardir. Sermaye yeterliligi tablolar
takas tarihi itibariyle (T+2) hazirlanmaktadir. Dolayisiyla T tarihinde hisse
senedi alimi yapmis olan bir muisterinin hesabi o tarihte borg bakiyesi
verecek, T ve T+1 tarihlerinde araci kurumun musteriden alacagr dogmus
olacak ve T+2 tarihinde musterinin parayi araci kurum hesabina yatirmasi ile
alacak iligkisi sona erecektir. Dolayisiyla arada gegen 2 gun igerisinde araci

* Hisse Senetleri Piyasasinda yapilan islemlerin takasi T+2 yani islem Giinii+2 giin presibi ile
yapilmaktadir. Bir baska deyisle Pazartesi giini islem yapildigi taktirde taraflar yikumliliklerini
Carsamba aksamina kadar yerine getirmek zorundadirlar (IMKB, 2008: 302).
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kurumun masteriden olan alacagi igin Ustlenmis oldugu risk sermaye
yeterliligi tablolarinda gorulmeyecektir. Ancak musterinin T+2 tarihinde
borcunu 6dememesi durumunda bu tutar sermaye yeterliligi tablolarina
yansiyacaktir.*® Misterinin takas tarihi itibariyle borcunu édeyemedigi béyle
bir durumda s6z konusu hesap ya kredili sayillacak ya da araci kurumun
resen satis yapmasi vasitasiyla bor¢ kapatilacaktir. Bu ¢ercevede, araci
kurumlarin musterilerden olan alacaklari esas olarak islemin yapilma tarihi ile
takas suresi igerisinde dogmakta ve kargi taraf riski bu agamada s6z konusu
olmaktadir (Ozdemir, 2004: 21-22).

Alim satima aracilik faaliyetinde yasanabilecek bir diger riskli stire¢ de
izinsiz aracilik faaliyeti gergeklestiriimesidir. Calismamizin birinci béliminde
belirtildigi Uzere araci kurumlarin faaliyet sartlari arasinda yetki belgesi
alinmasi sayllmistir. Ancak yetki belgesi SPK tarafindan munhasiran araci
kurulusa verilmekte iken pek ¢ok yerde, 6zellikle Anadolu’da, yetkili bir araci
kurumla iliskisi olmadidi halde bu kurumun acentasi, subesi gibi gorinerek
calisan ve cesitli vaatlerle yatirrmcilarin parasini toplayan kigiler olmustur
(Tanor, 1999: 262). Bu kisiler etraflarinda bulunan yatirnmcilarin tasarruflarini
tek bir hesapta toplayip kendi ¢ikarlari dogrultusunda degerlendirdikten sonra
yatirimcilarni ve taahhutlerini yerine getiremedigi icin araci kurumu zarara
ugratmislardir. Ote yandan izinsiz aracilik faaliyetinden haberdar oldugu
halde, hesap iligkisine son vermeyen ve SPK’ya bildirimde bulunmayan araci
kurumlar da izinsiz aracinin islemlerinden kaynaklanabilecek tim hukuki ve
cezai sorumlulugu Ustlenmek zorundadirlar (Uludag, 2001: 110).

Alm satima aracilik faaliyeti ile ilgili olarak bir diger 6nemli husus bu
faaliyet sirasinda elde edilen komisyon gelirleridir. Calismamizin birinci

3% Bir miisterinin takasi heniiz gerceklesmemis hisse senedi alimi islemleri sonucunda, belirli bir anda
olusabilecek acik takas pozisyonunun asgari % 20 si oraninda net varliginin bulunmasi zorunludur.
Araci kurum daha yiiksek bir teminat orani belirleyebilir. Araci kurumlar tarafindan emri veren
miisterinin nakit yilikiimliiliglinii yerine getirecek mali giice sahip oldugu hususunda gerekli
arastirmalarin yapilmis, 7/9/2000 tarih ve 24163 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri:V, No:46
say1l1 Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara iligkin Esaslar Tebliginin 12 nci maddesinde yer alan
miisteriyi tanima kurali ¢ergevesinde miisterinin borcunu karsilar tutarda, likiditesini dikkate alarak
malvarligl ve 6deme giicii olduguna dair tevsik edici belgelerle kredi komitesinin olumlu goriisiiniin
alimmis ve yonetim kurulu karari ile limit taninmis olmasi durumlarinda takas siiresini agmamak iizere
herhangi bir teminat almaksizin alim emri kabul edilebilir (SPK Seri:V, No: 65; Madde:9).
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bolimunde araci kurumlarin mali yapilari incelenirken goruldugu uzere, araci
kurumlarin en buyuk gelir kalemi aracilik komisyon gelirleridir. Ancak islem
hacminde gerceklesecek ani bir dusus, Ozellikle kriz sonrasi dénemlerde,
araci kurumlarin faaliyetlerini olumsuz yodnde etkileyebilmekte, yeterince
komisyon geliri elde edemeyen araci kurumlarin faaliyet karlarini azaltmakta,
personel, kira giderleri gibi genel yonetim giderleriyle diger giderleri
kargilayamamakta, araci kurumu zarara sokarak sermaye kaybina yol
acabilmektedir.

Ayrica araci kurumlarin mali yapilarinin zayiflamasi veya mevzuata
uyum saglamasi amaciyla faaliyetlerinin kisa sureli de olsa durdurulmasi,
komisyon geliri elde edemeyen araci kurumlarin gelir kaybinin olmasina,
ancak sabit giderlerinin devam etmesine neden olmaktadir. Digsuk komisyon
gelirine iligkin risk, Ozellikle sadece alim satim araciligi yetki belgesi olan
aracl kurumlarda daha ¢ok gorulmekte, bu tur bir durumla karsilasan araci
kurumlarda faaliyet gelirleri faaliyet giderlerini karsilayamamaktadir (Uludag,
2001: 110-112).

3.2.3. Tiirev Araglarin Alim Satimina Aracilik Faaliyetine iligkin Riskler

Vadeli iglem ve opsiyon so6zlesmelerinde karsi taraf riski, karsi tarafin
yukumlalugunu yerine getirmediginde ortaya c¢ikmaktadir. Kargi taraf
yukimlaliguna yerine getirmediginde verilen teminatin yeterli olmamasi,
aracl kurumu zarara sokmaktadir.

Vadeli iglem ve opsiyon sozlesmelerine iligkin teslim ve o6deme
yukumlaluklerinin zamaninda yerine getiriimemesi ile teminat tamamlama
islemlerinin yeterli bir gekilde takip edilmemesi nedeniyle araci kurum
operasyonel riskle karsi karsiya kalabilmekte ve zarara ugrayabilmektedirler.
Bu tur durumlar daha g¢ok yeterli nitelik ve nicelikte personel istihdam
etmeyen, gunluk olarak turev araglarla ilgili piyasa fiyatlarini dikkate alarak
mugsteri bazinda riskleri kontrol edebilecek ve gerekli teminatlari

hesaplayabilecek bilgi sistemleri bulundurmayan ve/veya tirev araglarinin
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kendine 6zgu sureclerini dikkate alan i¢ kontrol prosedurlerini olusturmayan
araci kurumlarda yasanmaktadir

3.2.4. Repo ve Ters Repo islemlerine iligkin Riskler

Sermaye piyasasi mevzuatinda repo ve ters repo faaliyeti aracilik
kapsaminda sayilmis olmakla birlikte fiili durumda s6z konusu faaliyet araci
kurum portfoylerinden veya portfoylerine yaptiklari nitelikte bir islemdir. Bu tur
islemler araci kurum portfoyu iglemleri sayildigindan aracilik kapsaminda
yapilan repo ve ters repo islemleri mugsterilerin emri Uzerine Borsa Para
Piyasasi’nda veya bankalar ile yapilan islemlerdir.

Araci kurumlar bu iglemleri yerine getirirken mulkiyet sahibi olmayip
sadece araclilik yaptiklarindan, bir baska deyigle kendi adlarina, musteri
hesaplarina islem yaptiklar i¢in bu islemlerde piyasa riski s6z konusu
olmamaktadir. Araci kurumlar yine musterilerinin fonlarini nemalandirmak
amaciyla kendi portfoylerinde bulunan sermaye piyasasi araglarini borglusu
olduklari musterilerine repo yapmaktadirlar. Bu durumda musgterileri hesabina
ters repo yapmis olmaktadirlar. Yukarida belirtilen bu islemlerde araci kurum
acisindan risk bu iglemlerin operasyonel anlamda gerceklestiriime
asamasinda olmaktadir. Bu kapsamda personel tarafindan hatal islemler
yapilabilmekte, surecglerden veya dis kaynaklardan dolayr problemler

olusabilmekte, dolayisiyla operasyonel risk gorulebilmektedir.

3.2.5. Yatinm Danigsmanligi Faaliyetine iligkin Riskler

Araci kurumlar yatirm danigsmanhgi hizmeti verdikleri gergek veya
tuzel kigilerden sozlesme hukumleri ¢ergcevesinde gelir elde etmektedirler.
Ancak islem hacminin duguk oldugu veya halka acgilmalarin az oldugu
doénemlerde, yatinm danismanhgina olan talep azalmaktadir. Bu durum s6z

konusu faaliyetten elde edilen gelirin azalmasina sebep olmaktadir.
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Ayrica internetin artan kullanimi ile bilgiye kolay erigsim imkani, yatirm
danismanligi hizmetinin sunulug bigimi de etkilenmistir. Onceden musterisi ile
karsilikli diyalog imkani bulabilen araci kurumlar, internet Gzerinden veya e-
posta yoluyla yatirrm danigmanligi hizmeti vermeye baglamislardir. Bununla
birlikte; bazi araci kurumlarin web sayfalarinda, ilgili yetki belgesi olmadigi
halde, Ucretle yatirnma yoOneltecek raporlar yayimlanmakta veya e-posta ile
gondermektedirler. Bu faaliyet de aslinda yatinm danigsmanhgi
sayllabileceginden bu tir faaliyete gegmeden 6nce araci kurumlarin gerekli

izinleri almasi garttir.

3.2.6. Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine iliskin Riskler

Borsalarda islem hacminin dusuk oldugu donemlerde, piyasa riskine
kargi gerekli tedbirlerin alinmadigi veya piyasa kosullarina uygun varlik
seciminin yapilamadigi masteri portfoylerinin zarar etmesi halinde, araci
kurum hem yeterince musteri portfoyu yonetimine iliskin hizmet geliri elde
edemeyecek, hem de bireysel portfdy yonetiminde potansiyel musteri
kaybiyla kargi kargiya kalacaktir.

Yatirimcilar kendi risk ve getiri tercihleri dogrultusunda portfoylerinin
yonetilmesi amaciyla sahip olduklari nakdi araci kuruma teslim etmektedir.
Ancak araci kurumlarin teslim edilen nakdi sirket disina ¢ikarma, 6rnegin
musterilere kredi vermek, sirket portfoyluna olusturmak veya sirket giderlerini
kargilamak i¢in kullanma riski bulunmaktadir. Ayrica araci kurumlarin MKK’da
araci kurum alt hesaplarinda islem yapma yetkisi oldugu icin musterilerin
sermaye piyasas! araglarini kendi menfaatleri dogrultusunda kullanma riski
vardir (Uludag, 2001: 116).

Ote yandan, piyasada portfdy yoneticiligi, araci kurumlar tarafindan bir
mevduat toplama araci olarak kullanilabilmektedir. Bu durumda mdusteri
portfoyleri gercekte olusturulmamakta veya toplu olarak havuz sistemi
seklinde toplanip, tek hesap altinda izlenmektedir. Musterilere dérnegin 3 aylik

belirli bir getiri saglamayl vaat eden o6nceden olusturulmus portfoylere
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katilmalari ¢agrisinda bulunulmakta, dolayisiyla musteriler sanki 3 aylik
mevduata giriyorlarmis gibi 3 aylik portfoye katilmaktadirlar (Klguksozen,
1999: 150). Bu durumda, araci kurum kayitlarinin saglikli olmamasi
nedeniyle musteri portfédyinin ayri izlenmesi zorlasmaktadir. Portfoy
yoneticiligi faaliyetini bu sekilde amacina uygun olmayacak sekilde yapan
araci kurumlarin yetki belgeleri SPK tarafindan iptal edilmektedir.

3.2.7. Kredili Alm islemine iliskin Riskler

Kredili alim islemlerinde; araci kurum, kendi kaynaklarindan veya SPK
Seri: V, No: 65 sayili Teblig'de belirtilen kuruluglardan musterisine kredi
kullandirmakta; ilgilendigi sermaye piyasasi aracinin gelecekte artacagi
beklentisinde olan musteri de bu krediyi kullanarak s6z konusu sermaye
piyasasi aracini satin almaktadir. Ancak beklentinin tersine, sermaye
piyasasi aracinin fiyatinin dismesi sonucunda musterinin zarar edebilmesi
ve kredi borcu ile faizini geri 6ddeyememesi s6z konusu olabilmektedir.

Araci kurumun kredi verdigi musterilerin kredi kullanarak aldigi
sermaye piyasasl araglarinin fiyatlarinin dismesi durumunda veya
masgterilerin  6zkaynak olarak getirdigi sermaye piyasasi araglarinin
fiyatlarinin digmesi durumunda piyasa riski ortaya ¢cikmaktadir. Ayrica kredili
islem boyunca musgteriler %35 oraninda Ozkaynak koruma oranini
surdirmeleri gerekmektedir. Bu orani saglayamayan musteriler 6z kaynak
tamamlama c¢agrisina ragmen eksik teminati getirmediklerinde ve
musgterilerin kalan teminati da kredi ve kredi faiz borglarini kargilamadiginda,
kredili sermaye piyasasi araci islemlerine iligkin kargi taraf riski ortaya
cikmaktadir. Kredili musterilerin borglarini 6deyememesi ve slUpheli alacak
haline gelerek blyuk miktarda zarara yol agmasi, araci kurumu ciddi mali
sikintiya sokabilmektedir.

Aslinda verilen krediler kargiliginda yukarida belirtilen ve mevzuat
gere@i alinmasi gereken teminatlar eksiksiz olarak alindiginda, ilk anda bu

faaliyetle ilgili olarak bir risk gorulmemektedir. Zira karsi taraf yukimlulagunu
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yerine getirmedigi takdirde araci kurumun teorik olarak mevcut teminatlari ve
bloke varliklari likide ederek alacaklarini tahsil edebilecektir. Ancak bu likidite
islemi sirasinda piyasadaki sartlarin elverisli olmamasi, likidite igleminin
Oongorilen slrede yapilamamasi gibi sorunlar ortaya ¢ikabilmektedir.

ic kontrolii ve risk yoénetimi yetersiz olan bir araci kurumda, kredili
sermaye piyasas! aracl islemlerine iligkin islem sinirlarinin ve 6z kaynak
koruma oranlarinin izlenmemesi, personelin takipsizligi yuzinden musterilere
zamaninda 06z kaynak tamamlama c¢agrilarinin yapiimamasi ve eksik
teminatlarin tamamlatiimadan masterilerin yeni kredili sermaye piyasasi
islemi yapmasina engel olunmamasi, musterilerin bor¢larinin artmasina ve
araci kurumun daha buylk oranda zarar etmesine neden olacaktir (Uludag,
2001: 118-119). Bu tur zararlar ise operasyonel risk olarak

adlandirilmaktadir.

3.2.8. Acgiga Satis islemlerine iligkin Riskler

Aciga satis islemlerinde kar, ancak fiyatlarin dusmesi halinde
gerceklesecektir. Yatirrmcinin beklentisinin aksine fiyatlar ylkseldiginde, bu
sefer satis ve alis fiyatlari arasindaki fark kadar zarar ortaya ¢ikacaktir.

Aciga satig yapan musterilerin 6dung aldigi sermaye piyasasi aracini
yerine koyamamasi halinde musterilerin 6z kaynagi satilacak, ancak so6z
konusu 6z kaynak odung alinan menkul kiymetlerin degerinin tamamini
kargilayamayinca, araci kurum zarar edecektir.

Araci kurum personeli musterilerin 6z kaynak durumuna bakmadan
acgiga satis emirlerini kabul ederse, 6dun¢g menkul kiymet almadan agida
satis emri veren mdusteriler de takas tarihinde gerekli menkul kiymeti
saglamazsa, araci kurum takas yukumligunu saglamaya calisacak, bu da
aracl kurumun zararina olacaktir (Uludag, 2001: 121).

Aciga satig iglemine iliskin olarak gerekli hususlari yerine getirmedigi
icin SPK tarafindan faaliyetleri durdurulan araci kuruma 6rnek olarak Alfa

Menkul Degerler A.S. gosterilebilir. SPK yaptigi inceleme sonucunda sz
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konusu araci kurumda hesap acgtirmig olan, fakat agiga satis cgerceve
sOzlesmesi bulunmayan bir muagsterinin agiga satis islemi gergeklestirdigi,
fakat bunun karsihiginda gerekli teminati saglamadigi, araci kurumun da

bunun igin gerekli kontrolleri yerlestirmedigini tespit etmigtir.

3.2.9. Odiing Alma ve Verme iglemlerine iligkin Riskler

Araci kurum odung islemlerini gerceklestirirken almis oldugu teminati
olusturan sermaye piyasasi araglarinin fiyatinin dismesi araci kurumu zarara
ugratmaktadir. Odiing alma ve verme islemlerinde, fiyatlarin beklenenin
tersine degigsmesi araci kurumu piyasa riskiyle karsi kargiya birakmaktadir.

Odiing islemlerinde olusabilen bir diger risk, karsi taraf riskidir. Odling
menkul kiymet alan tarafin temerride duserek, 6dung aldigi menkul kiymeti
odung veren tarafa teslim etmemesi halinde karsi taraf riski ortaya
cikmaktadir. Odiing islemlerinden kaynaklanacak riski azaltmak icin dding
alan taraf, 6dung¢ veren tarafa teminat vermektedir. Ancak karsi tarafin
temerrudd, iflasi ya da herhangi bir nedenle edinimi yerine getirmemesi
durumunda, teminatin likit olmasi gerekmektedir. Ayrica teminatin, temerrat
durumunda ortaya c¢ikan riskin ne kadarini karsilayacagi da &énemlidir
(Uludag, 2001: 122). Yani kredili igslemlerde belirtilen durumun aynisi 6dung
islemlerinde de gegerlidir. Teminatin alindigi ilk anda herhangi bir risk s6z
konusu degilken, yakumlalUklerin yerine getiriimemesi sonucunda ise mevcut
teminatlarin ve bloke varliklarin istenilen zaman ve tutarda likidite
edilememesi sonucu sikintilar olusabilmektedir. Bir bakima kargi taraf
riskinden ziyade, dolayli olarak likidite ve piyasa riski doguran bir kargi taraf
riskinden s6z edilebilir.

Menkul kiymetlerin bulundugu saklama kurumunun etkinligi ile
kullanilan sistemlerin hatasiz ¢alismasi saklama riskini azaltacaktir. Ancak
araci kurumlarin saklama hesaplarinda islem yapabilmesi, araci kurumlarin
kendi menfaatleri dogrultusunda islem yapabilmesini yani emniyet-i suiistimal

(muUsteri varliklarini kétlye kullanma) riskini de beraberinde getirmektedir.



139

3.2.10. Araci Kurum Portfdyii ile ilgili iglemlere iligkin Riskler

Araci kurumlarin kendi nam ve hesabina islem yaprak sirket portfoyu
icin alim satim iglemi gerceklestirdiklerinde maruz kaldiklari en temel risk
piyasa riskidir. Araci kurumlar kendi portfdylerinde hisse senedi, DIBS veya
vadeli iglem soOzlesmesi tagidiklarinda oncelikle pazarin genel riski ile karsi
kargslya kalmaktadirlar. Genel ekonomik gelismeler cergevesinde islem
yaptiklari sermaye piyasasi araclarinin fiyatlarinda yasanan degisimler araci
kurumun beklentilerinden farkli sekildeyse alinan pozisyondan zarar edilmesi
s6z konusu olabilmektedir. Araci kurumlarin gesitli kurumlarda bloke olarak
tutmak zorunda olduklari menkul kiymetlerin piyasadaki dalgalanmalardan
dolay! deger kaybi yasayabilmesi de s6z konusudur.

Piyasa riskinin duzeyi portfOye alinan enstrumanin yapisi ile de
yakindan ilgilidir. Ornegin hisse senedi fiyatlarinin DiBS’lere gére daha fazla
dalgalanmasi beklenmekte, vadeli islem sozlesmelerinde ise kisa bir slre
icerisinde anaparanin (alinan pozisyon igin yatirilan teminatin) tamaminin
kaybedilmesi s6z konusu olabilmektedir. DIBS’ler genellikle risksiz yatirim
araglari olarak kabul edilmekle birlikte, DiBS’lerde dahi piyasa riskinin oldugu
belirtiimelidir. Zira belirli bir faiz orani Gzerinden alinmis ve portféye konmus
DiBS’lerin degeri faiz oranlarindaki artisa bagli olarak diisebilmektedir.

Yatirim yapilan arag bir hisse senedi oldugunda, pazarin genel riskinin
yani sira ilgili sirketin faaliyetleri ve bunlarin hisse senedi fiyatina
yansimasiyla ilgili risklerin de alindigi belirtiimelidir. Dolayisiyla, portfoy
tercihlerinin ve dagiliminin bu riskler gozetilerek yapilmasi gerekmektedir.

Araci kurumun kendi portfoylne yaptigi islemlerde karsilagabilecegi
diger bir risk ise yogunlagsma riskidir. Portfoyun buyuk bir kisminin benzer
tirdeki yatinm araglarindan olugsmasi halinde, bu yatirm araglarinin
getirilerini etkileyen faktorlerdeki degisimlerden portfdy o derece yuksek
oranda etkilenecektir.

Likidite riski de portfoye yapilan iglemler de s6z konusu olabilmektedir.
Vadeli islemler piyasasina yapilan bir yatirrma bagli olarak ortaya ¢ikan bir

teminat tamamlama c¢agrisinin geregini yerine getirecek nakdin temin
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edilememesi, verilen bir kredi ile ilgili olarak musgteri tarafindan yerine
getiriimeyen yukimlulige bagli olarak herhangi bir piyasada nakit
temerridine dusutlmesi likidite riskine ornek olarak gosterilebilir. Benzeri
sekilde araci kurumlarin portfdylerindeki DiBS’leri kendi ¢zkaynaklariyla
tasimak yerine, musgterileri ile yaptiklari repolardan elde ettikleri nakitlerle
tasimalari s6z konusu ise repo piyasasindan yeniden bor¢lanilamamasi ve
mevcut DiBS’lerin beklenen fiyattan satlamamasi halinde de likidite riski
ortaya ¢ikabilmektedir.

Ayrica aract kurumun iligkili taraflarla yaptigi islemlerde araci
kurumlarin risk degerlendirmesinde ele alinmasi gereken bir husustur. Araci
kurumlar kurumsal finansman hizmetleri kapsaminda ortagi oldugu kurumun
halka arzi veya sermaye artirrmi gibi faaliyetlerinde rol almakta veya
ortaklarina borg¢ kullandirabilmektedir. Ortaklarla yapilan bu faaliyetlerde
uygulanan oranlarin piyasa degerlerinin altinda olmasi veya borglarin
zamaninda geri ddenmemesi araci kurumlar igin risk yaratabilmektedir.

Risklerle ilgili olarak degerlendiriimesi gereken bir diger unsur karsi
taraf riskidir. Aracilik sektorinun tabi oldugu mevzuat ve piyasa altyapisi
dikkate alindiginda organize piyasalarda gergeklestirilen iglemlerde bu riskin
oldukca sinirli oldugu séylenebilecektir. Ornegin hisse senedi alim satim
islemleri IMKB Hisse Senetleri Piyasasi’'nda yapildiginda islemlerle ilgili
yukumlulUklerin yerine getiriimesi Takasbank tarafindan olusturulan sistem
ve IMKB teminat mekanizmalar cergevesinde giivence altina alinmis
oldugundan kars! taraf riski pratikte yok olarak kabul edilebilir. Benzer durum
IMKB Tahvil ve Bono Piyasasinda veya Takasbank Para Piyasasinda yapilan
islemler icin de gegerlidir.

Ulkemiz araci kurumlari agisindan belirtimesi gereken bir diger husus
da mevcut sermaye piyasasi mevzuatina gore araci kurumlarin kendi mali
taahhatlerini iceren menkul kiymet ihrag etmelerinin, 6rnegin tahvil ihrag
etmelerinin yasak olmasidir. Bu durumda yurtdisindaki uygulamalarda
gorulebilen ihragtan kaynaklanan riskler Ulkemiz araci kurumlari i¢in mevcut

mevzuata gore s6z konusu degildir.
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Aract  kurumlarin kendi portfoyleri i¢in gerceklestirdikleri repo
islemlerinde de yasanabilen gesitli riskler s6z konusudur. Repo isleminde
aracl kurumlar bor¢ almakta ve karsiliginda menkul kiymet vermektedirler.
Reponun vadesi geldiginde de borg alinan para faiziyle 6denmekte ve verilen
menkul kiymet geri alinmaktadir. Geri alinan bu menkul kiymetin piyasadaki
degisimlerden dolay! degeri dusmus sekilde geri alinabilmesi sonucunda ise
piyasa riski olusabilmektedir.

Repo iglemi yapan araci kurumun karsilagabilecegdi bir diger risk de
faiz orani degigsim riskinden kaynaklanmaktadir. Faiz oranlarinin yukselip
repo islemine konu menkul kiymetin degerinin diusmesi durumunda repo
yapan araci kurum mdugsterisine ilave menkul kiymet saglamasi
gerekmektedir. Bunun yaninda, piyasadaki faiz oranlari dolayisiyla repo faiz
oranlari yukselince, araci kurumun daha yuksek orandan repo faiz oranlarini
belirlemesi gerekebilecek, bu da araci kurumun repo faizine iligkin maliyetini
artirabilecektir.

Ayrica repoya konu menkul kiymetlerin araci kurumun emanetinde
birakilmayip kargi tarafin kullaniminda olmasi veya repoya konu menkul
kiymetlerin cari degerinin reponun sozlesme fiyatindan fazla olmasi halinde,
araci kurum kargi taraf riskiyle karsi karsiya kalabilecektir.

Araci kurumlar gergeklestirdikleri ters repo islemleri gergevesinde satin
alinan sermaye piyasasi araglari igin ise piyasa riski sz konusu degildir.
Cunku ters repo islemi sonucunda alinan menkul kiymetler igin bir pozisyon,
yani deger artisi veya azaligi riskine giriilmemekte, bor¢ verilen para vade
sonunda faiziyle geri alinmakta ve alinan menkul kiymet aynen iade
edilmektedir.

Bu kapsamda; her ne kadar repo ve ters repo islemleri muhasebe
kayitlarinda kesin satis gibi izlense de, bu iglemler nedeniyle ilgili sermaye
piyasasi araglarinin geri alinmasi ve satilmasi yukumlulugu devam etmekte
oldugundan, bu yakumlulagun yerine getiriimemesi olasiligi nedeniyle karsi
taraf riski dogmaktadir.

Repo ve ters repo islemlerinde karsi taraf riski hesaplanirken de

teminat acigi dikkate alinir. Repo ve ters repo islemlerinde, her bir repo
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isleminde repo konusu sermaye piyasasi aracinin cari degerinin, reponun
sozlesme fiyatindan fazla olan kismi ve her bir ters repo igleminde de ters
reponun sézlesme fiyatinin, ters repo konusu sermaye piyasasi aracinin cari
deg@erinden fazla olan kismi teminat agigini teskil eder.

Bununla birlikte; araci kurum ters repo yaptiginda, ters repoya konu
sermaye piyasasl araglarinin cari degeri dusup, bu sermaye piyasasi
aracglarinin cari degeri ters repo sézlesme fiyatindan az oldugunda, repo
yapan tarafin eksik teminati tamamlamasi gerekmektedir. Karsi tarafin bu
teminati tamamlamamasi veya temerritte bulunmasi durumunda, ters repo
yapan araci kurum zarar edebilmektedir. Zira bor¢ verenler veya ters repo
islemi yapanlar, ters repoya konu sermaye piyasasi araglarini nakde gevirme
isteginde olabilmektedir.

IMKB’de gerceklesen repo ve ters repo islemlerinde takas riskini
asgariye indirmek icin Takasbank, karsihgini almadan teslim etmeme veya
odememe prensibini esas almaktadir. Repo ve ters repo isleminin vadesi
icerisinde menkul kiymetlerin faiz oranlarinin degismesi nedeniyle
olusabilecek deger dusuklugune kargi ters repo yapan Uyeyi korumak
amaciyla, iglemin vadesi suresince bloke saklamadaki menkul kiymetler
Borsa tarafindan belirlenen oranlar kullanilarak her giin yeniden degerlemeye
tabi tutulmakta, repo veya Uyenin getirdigi menkul kiymetlerin degeri ile o
dyenin anapara ve faiz yukumluluklerinin toplami arasinda olusacak aleyhte
fark, Uyenin teminatina blokaj konularak kargilanmaktadir. Buna ilaveten
piyasa kosullari gerektirdigi hallerde, Borsa ilave teminat isteyebilmektedir.
(Uludag, 2001: 115).

Bazi araci kurumlar agiga repo bir bagka ifadeyle karsiliksiz repo
islemi yapabilmektedirler. 1994 yilinda yasanan finansal kriz*® sirasinda
birka¢ araci kurum 6édeme glgligline dismesindeki en énemli nedenlerden
birinin, herhangi bir menkul kiymet olmadan ag¢iga repo yapilmasi, dolayisiyla
repo gorunuma altinda yatirrmcidan mevduat toplanmasidir. Bu yasakli islem

iki sekilde gerceklesebilmektedir. Birincisi repo iglemine konu sermaye

36«15.7 Sermaye Piyasasi Araglarinin Kredili Alim, A¢i13a Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri”
bolimiine bakiniz.



143

piyasasi araci, bu araci satan tarafin portfdyunde mevcut olmamasina
ragmen islem gerceklestirimesinden kaynaklanmaktadir. Bu durumda el
degistiren sermaye piyasasi araci degil, sadece bu araci temsil eden makbuz
ya da dekont olmaktadir. ikincisi ise ayni tutar ve tanimdaki sermaye piyasasi
aracinin birden fazla gercek ya da tuzel kigiye birden fazla iglem yapilarak
satilmasindan ortaya ¢ikmaktadir. Bu durumda, igslemlerin bir tanesi gergek,
kalanlar ise hayali olarak gerceklesmektedir.

Tarkiye’de araci kurumlarin yapabilecekleri azami repo tutari, mevcut
duzenleme uyarinca Merkez Bankasi'na depo edilmis repoya konu menkul
kiymetlerin tutari kadar oldugu halde, araci kurumlar bu tutari asarak repo
taahhudune girebilmektedirler.

Baska bir deyisle, gergekte mevcut olmayan repoya konu menkul
kiymetler icin emanet makbuzu karsiliginda ya da repo iglemi gorinumu
altinda fon (mevduat) toplanmaktadir. Bu fonlar girket digina ¢ikarilarak 6zel
amagclar icin kullanildigi gibi, musterilere kredi vermede, sirket portfoyunu
olugsturmada veya sirket giderlerini kargilamada kullaniimaktadir. Ancak
repodan kaynaklanan yukumluliklerin vadesinde 6denememesi halinde,
aracl kurum mali agidan zor duruma dugebilmektedir (Kili¢, 1997).

Sermaye piyasasi mevzuatinda agiga repo kavrami tanimlanmamakla
beraber, zimmen bu tip islemlerin dnlenmesine yodnelik bir tedbir olarak
“Menkul Kiymetlerin Geri Alma veya Satma Taahhidi ile Alim Satimi
Hakkinda Teblig (Seri: V, No: 7 sayili Tebligi)’nin 5. maddesinde, saklama

makbuzlar Gzerinden islem yapilamayacagi ifade edilmistir.

3.2.11. Araci Kurumlarin Operasyonel Faaliyetlerine iligkin Riskler

Sermaye piyasalarinda yasanan gelismeler, yeni bilgi ve iletisim
teknolojileri, internetin artan kullanimi, finans piyasalarindaki Urun ve
hizmetlerdeki degisimler araci kurumlarin operasyonlarini 6nemli Olgude
etkilemekte ve araci kurumlari faaliyetleri sirasinda operasyonel risklere

maruz birakabilmektedir. Bu risklerin ortaya ¢ikmasindaki en buyuk etken ig
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kontrol sistemlerinin yetersiz olmasidir. Ozellikle internet lzerinde yogun
islem yapan, yeterli personel bulundurmayan, merkez digi birim sayisi ve
islem hacmi ylksek olan araci kurumlarda bu risk daha c¢ok
gorulebilmektedir.

Ulkemizdeki meydana gelen olaylara bakildiginda operasyonel riskin
aracl kurumlar agisindan en etkili sonuglar dogurani personelin suistimali
sonucu ortaya c¢ikanlardir. Gerek araci kurum merkezinde gerekse merkez
disi birimlerde ortaya ¢ikmis olan personel suistimalleri sonucu pek ¢ok araci
kurumun faaliyetleri gegici veya surekli olarak durdurulmustur.

Araci kurumlarda yasanilabilen personel suistimallerinden biri araci
kurumdaki mdusterilere ait hesaplarin araci kurum personeli tarafindan
musterinin izni ve haberi olmaksizin kullaniimasidir. Her ne kadar musteriler
MKK’ya bagvurarak hesaplarina blokaj koydurabilseler de bunu
gerceklestiren musteri sayisi oldukga azdir. Ayni zamanda musteriler
genelde kendilerine gelen ekstrelerin igerigine ve gelis periyoduna dikkat
etmemekte, hatta bazi mugsteriler ekstre génderiimesini istememekte veya
acmis olduklari hesaplaryla ilgili uzun sure iglem yapmamaktadirlar. Bu tur
durumlarin olustugu araci kurumlarda iyi bir i¢ kontrol sistemi bulunmuyorsa
(6rnegin ekstre istemeyen musterilerin bu taleplerini alan, onaylayan ve
sisteme giren personelin farkli olmamasi gibi), kot niyetli araci kurum
caliganlari bu tur mugteri hesaplarini kullanarak kendilerine menfaat
saglamaktadirlar. Ozellikle bazi araci kurumlarda miisteri temsilcileri primli
calismakta, bu kisiler kendilerine emanet edilen hesaplarda musteriden emir
gelmeden islem yapmakta, beklentiler istenildigi sekilde gerceklesmeyince
sorunlar ¢ikabilmektedir.

Yukarida acgiklanan duruma 6rnek 2003 yilinda SPK tarafindan tedrici
tasfiyesine karar verilen Data Menkul Kiymetler A.S.’de yasanmigstir. Bu araci
kurumda yapilan inceleme sirasinda, musterilerin araci kuruma teslim ettikleri
hisse senedi varliklari ile nakitlerinin araci kurum yetkilileri tarafindan kendi
menfaatleri cercevesinde kullanildigi, baska bir araci kuruma vyapilan
virmanlar ile o araci kurumdaki bazi musteri hesaplarinin kredi teminati

aciklarinin bu sekilde tamamlandigi tespit edilmigtir. Ayrica araci kurumun
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mugterilerine ait hisse senetlerinin genel mudurinun kardesi olan sahis adina
acilan hesap kullanilarak satildigi ve elde edilen gelirlerin nakit ¢ikislarla
araci kurum yetkilileri tarafindan kullanildigi belirlenmistir.

Benzer bir personel suistimali ise Alfa Menkul Degerler A.S.’nin eski
genel mudur asistani tarafindan gergeklestiriimistir. S6z konusu kisinin
arkadaslarinin ismine sahte hesaplar agtigi, musterilerin gun iginde yaptigi
karli islemleri bu hesaplara aktardigi, zarar edilen iglemleri ise musteri
hesaplarina yansittigi, bu yolla 34 hesaptan 4,5 milyon TL para c¢ektigi,
zimmetine gecirdigi paranin ise 10 milyon TL'ye yakin oldugu yonundeki
basinda yer alan bazi haberlerle ilgili olarak, SPK tarafindan araci kurum
nezdinde 2003 yilinda inceleme yapilmistir. Bu incelemeler sonucunda genel
mudar asistani olarak c¢alisan sahsin gergeklestirmis oldugu iddia edilen
usulstz islemlerin 2001 yilindan beri devam ettigi anlasiimigtir. Bununla
birlikte, s6z konusu igslemlerin araci kurum tarafindan acgiga c¢ikarilip gerekli
Onlemlerin alinmadidi, iddia edilen wusulstiz islemlerin araci kurum
blanyesinde rahatlikla gergeklestirilebilmis olmasina araci kurumun i¢ kontrol
sisteminin etkin bir sekilde c¢alismadiginin gostergesi oldugu sonucuna
variimigtir

Personel suistimalinin engellenmesinde en 6nemli kontrol gdérevier
ayrihgi ilkesidir. Ancak birgok araci kurum maliyet unsurundan dolay! bu
ilkeye uyum gosterememekte, farkli gorevier ayni kiside toplanmaktadir.
Ayrica personelin oryantasyonu, calisanlar arasi gorev degisikligi, tum
personele izin verilmesi gibi kontroller personel politikalarinda yer
almamaktadir. Bu durum ayni gdrevde bulunan bir personelin uzun bir stre
izin yapmamasina veya araci kurumda herhangi bir rotasyon yapilmamasina,
dolayisiyla hata ve hilelerin ortaya ¢ikmasina engel bir durum
yaratabilmektedir.

Gerek gorevler ayrih@i ilkesine ihlal gerekse musteri ekstrelerinin
gonderilmemesi konusunda 6rnek gosterilebilecek bir olay Ak Yatirrm Menkul
Degerler A.S.'nin acentesi olan Akbank Kesan Subesi’nde yasanmigtir. Bir
musterinin, hesabinda bilgisi disinda gercgeklestirilen islemler sonucu magdur

oldugunu belitmesi Uzerine yapilan incelemede, musteri temsilcisinin aylik
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hesap ekstrelerinin musteriye gonderilmemesi igin sisteme “musterinin bu
yonde talebi olduguna dair” kayit dustugu tespit edilmistir. Aract kurumun
hesap ekstresi gonderimine iliskin i¢ kontrol prosedurlerinde, aylik ekstrelerin
olusturulmasi ve koordinasyonundan “Aract Kurum Bilgi Teknolojileri
Midarligi” ile “Banka Bilgi Teknolojileri is Birimi’nin; ekstrelerin miisterilere
ulastinimasindan da “Banka Kart Operasyon Grubu”’nun sorumlu oldugu
belirtiimektedir. Araci kurum savunmasinda, i¢ kontrol mekanizmasini saglkl
bir bicimde islettigini, yeterlilik ve etkinlik dizeyi ne olursa olsun durumun
beseri unsurlarin suistimalinden kaynaklanan olumsuzluklar tam olarak
Onlemenin bir yolunun bulunmadigini belirtmektedir. Ancak, hukimde
belirtilen ¢apraz kontrol mekanizmasinin uygulamada isletilmedigi, zira
mevzuat gereQi esas gorevi musteri emirlerini araci kuruma iletmek olan
musgteri temsilcisinin musterinin hesap ekstresi gonderilmesini istemedigine
dair kaydi sisteme girdigi, buna ilave olarak, bu kaydin teyidinin bagka higbir
personel ya da mekanizma tarafindan yapiimadidi anlasiimistir. Ayrica SPK
mevzuatinda belirtilen “herhangi bir islem yapmayan mdusteriler ile hesap
ekstresi gonderilmemesi hususunda munhasiran sozlesme imzalanan
musterilere anilan belge gonderilmeyebilir’ hukmune aykiri olarak, mugteriyle
bu konuda yazili sbézlesme imzalanmamis olmasina ragmen hesap
ekstresinin goénderiimemesi de araci kurumun hesap ekstresi gonderimine
iliskin duzenlemelere uymadigini ortaya koymaktadir.

Araci kurumlarda personel arasinda rotasyon yapilirken dikkat
edilmesi gereken bir diger husus ise personelin mevzuat geregi tasimasi
gereken Ozellikleridir. Araci kurumlarda ydnetici veya ihtisas personeli olarak
calisacak kisilerin yeterliligi gerek kurulus gerekse faaliyet esnasinda SPK ve
TSPAKB tarafindan incelenmektedir. Dolayisiyla bir araci kurumda “portfoy
yoneticisi” sifatiyla c¢alistirlan personel degistirilecekse, yeni atanacak
personelin de portfdy yoneticisi olarak ¢alisacaklarda aranan sartlari tagsimasi
ve tum bu degisikliklerin kayit altina alinarak TSPAKB’ne bildiriimesi
zorunludur.

Araci kurumlarda olugabilecek bir diger operasyonel risk tesis edilmig

olan surecglerden kaynaklanabilmektedir. Araci kurumda slreglerin dogru
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hazirlanmasi hem yasalara uyum agisindan hem de kurum faaliyetlerinin
etkinligi agisindan 6nemlidir. Kurumdaki tum sureglerin dokimante edilmis
olmasi, bu dokimanlarin ne sekilde guncelliginin saglanacagi ve
duyurulacaginin belirlenmis olmasi gereklidir. Ozellikle i¢c kontrol sistemine
iliskin is akig prosedurlerinin isi gergeklestirenlerin katilimi olmadan
hazirlanmasi, bu prosedurlerin dogru ve yeterli olmasini ayni zamanda
sahiplenilmesini engelleyecektir. Nitekim SEC, araci kurumlarin i¢ kontrol
sistemi eksikliklerine iligkin yapilan tespitlerin 5 grup altinda toplandigini
belirtmigtir. Bu tespitler agsagida siralanmigtir (Kinik, 2006):

e Araci kurumun herhangi bir i¢ kontrol ve denetim prosedirinin
olmamasi,

e Belli sorunlar ortaya ¢ikmasi durumunda prosedurlerde acgikga bir
sorumlunun goésterilmemis olmasi,

e Prosedurlerde bir kisiye ¢ok fazla sorumluluk veriimesi ve daha sonra
s6z konusu Kisinin sorumluluklarini yerine getirip getirmediginin takip
edilmemesi,

e Aract kurumun kullandigi  prosedirlerin araci  kurumlarda
karsilasilabilecek belli durumlari kapsamamasi,

e Araci kurumun c¢ok iyi prosedurleri olmasi ancak buna c¢alisanlarin
uymamasi.

Operasyonel riskle ilgili bir diger unsur merkez digi birimlerdir.
Calismamizin birinci bolimunde belirtildigi gibi araci kurumlar, sermaye
piyasasi faaliyetlerini daha genis bir tabana ulagtiriimak amaciyla merkez disi
birimler olusturmaktadir. Ancak araci kurumun merkez disi érgut hacmi ne
kadar buyurse faaliyetleri sirasinda riskle karsilasma olasiligi o derece
artmaktadir. Ornegin, Nurol Menkul Kiymetler A.S.’nin Bodrum irtibat birosu
ve merkezinde yapilan incelemeler sonucunda, irtibat burosu musgterilerine
iliskin aylik hesap ekstrelerinin ve hesap 06zetini gosterir belgelerin araci
kurum genel mudurlugua tarafindan oéncelikle irtibat blirosuna gonderildigi ve
s6z konusu belgelerin irtibat burosu tarafindan mdugterilerine iletiime

yonteminin benimsendigi tespit edilmistir. Bununla birlikte; araci kurum
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mufettisi  tarafindan  yapilan  incelemelerin  olduk¢ga kisa surede
gerceklestirildigi ve araci kurumun iki merkez disi 6rgutiunde bugune kadar
herhangi bir denetim yapilmadigi belirlenmistir. Ayrica araci kurum buanyesine
ic kontrol prosedurleri tam olarak olusturulmamis, mevcut prosedurler
yeterince uygulanmamis ve izlenmemigtir. Musteri temsilcileri cep
telefonundan emir kabul etmigler, telefon kayit cihazinin ses kalitesi ve
kullanimi  problemli oldugundan belge kayit dizeninde hassas
davraniimamistir.

Merkez digi birimlerde bu ve benzeri yasanan sikintilar sonucunda
SPK, once araci kurumlarin agacagi acente sayisina sinirlamalar getirmis,
daha sonra ise araci kurumlarin finansal kurumlar haricindeki kisi ya da
kurumlarla acentelik tesis etmesini tamamiyla énlemistir. Ayrica yine SPK’nin
1995 yilinda almis oldugu ilke karari ile acente hesaplarinin tamaminin
musteri bazinda araci kurum tarafindan tutulmasi zorunlu hale getirilmistir
(Yiimaz, 1997: 16, 47).

Merkez digi birimlerden herhangi birinin gerekli dnlemleri almayip
mevzuata aykiri iglem yapmasi, ornegin musterileriyle cerceve sozlesme
imzalamaksizin islem gergeklestirmesi, aract kurumun kendisi igin buyuk bir
risk yaratabilmektedir. Bu durumda SPK sadece bu merkez digi birimin degil,
araci kurumun kendisinin faaliyetlerini gecici olarak durdurulabilmekte, hatta
aracl kurumun faaliyet yetki belgelerini iptal edebilmektedir.

Merkez disi birimlerden acentalarda yasanabilecek diger bir riskili
durum da mevzuattan kaynaklanmaktadir. Acentalik yapan bankalar ayni
zamanda BDDK dizenlemelerine tabi durumdadir. SPK, acenta bankada
tespit etmis oldugu bir olay sonucu acenta bankanin sermaye piyasasi
faaliyetlerini tamamiyla veya acentalik faaliyetinin strduruldugu belli subeler
itibariyle durdurmak istediginde, bu yetkisini ancak BDDK’dan goérus alarak
kullanabilmektedir. Bu slregte yasanabilecek olasi gecikmeler, dinamik bir
yapisi olan sermaye piyasalarinda problem olusturabilmektedir.

Araci kurumlarda operasyonel risk yaratan bir diger unsur bilgi
sistemleri ve internetin araci kurum faaliyetlerinde artan kullanimindan

kaynaklanmaktadir. Araci kurumlar sermaye piyasasi mevzuati geregince



149

yazili dokumlerini almakla birlikte muhasebe, arsiv, kamuyu aydinlatma gibi
birgok surecini bilgi sistemlerine yuklemisler, basta vadeli igslemlere ait emirler
olmak Uzere iletilen emirlerde internet ve telefon yoluyla emir alimini tercih
etmislerdir. Bu kapsamda araci kurumlar calismamizin birinci bdlimuinde
aciklanan bilgi sistemlerini bunyelerinde kurmus ve bu sistemleri yonetmeye
baglamiglardir. Bu sekilde araci kurumlar iglemlerinde bilgi sistemlerini
kullanarak daha hizl, kaliteli ve ucuz hizmet verebilmislerdir. Ancak
islemlerin bu ortama taginmasi beraberinde ¢esitli riskler getirmistir.

Araci kurumlarin bilgi sistemleri kullanmasindan kaynaklanan risklerin
basinda araci kurumlarda yasanan ispat sorunu gelmektedir. SPK Seri: V,
No: 6 sayili Teblig’'in 9. ve 17. maddelerinde musterilerden telefon ve benzeri
iletisim araclari ile emir alinabilecegi, bu emirlerde ispat yukinin araci
kurulusa ait oldugu, ancak musteri mutabakatini icermeyen araci kurulug
kayitlarinin tek tarafli delil olusturamayacagi, araci kuruluslarin bu tip emirleri
masteri imzasi aranmaksizin yazili hale getirmeleri gerektigi hususu
dizenlenmigtir. Bu sebeple, internet Uzerinden alinan emirlerde araci
kurumun bilgisayar kayitlari ile mutabakat unsurlari birbirini teyit ettigi
takdirde araci kurum kayitlar delil olarak kullanilabilecektir. Menkul kiymet
alim satimi gergeklestiren yatirrmcilar tarafindan imzalanacak musteri emir
formlari Hukuk Usuli Muhakemeleri Kanunu’nun 287.maddesi uyarinca kesin
delil niteligindedir. Buna karsin internet Uzerinden alinan musteri emirlerinin
bilgisayar kayitlari yazili hale getirilse bile, musteri imzasini tagsimamasi
nedeniyle kesin delil olarak nitelendiriimesi mimkun degildir.

Bu durum elektronik ortamda emir iletimi slrecinde suistameller
olusabilmesine, kotu niyetli musterilerden veya araci kurum personelinden
kaynaklanan riskler olusabilmesine yol agmaktadir. Ornegin, araci kurum
musterinin vermedigi bir emri vermis gibi gosterebilir veya tam tersini yaparak
musterinin verdigi bir emri verilmemis gibi gosterebilir. Bu sekilde migsteri de
vermedigi bir emri vermis veya verdigi bir emri vermemis gibi iddia edebilir.
Calismamizin birinci bolumunde belirtilen standart yazilimlari kullanan araci

kurumlarda bu tir risklerin olusma ihtimali oldukga azalmis olmakla birlikte,
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kendi yazilimlarini kullanan veya emrin iletiimesi surecinde yazilima manuel
mudahaleye imkan yaratan kurumlarda bu tur olaylar s6z konusudur.

Araci kurumlar igin risk tagiyan bir diger husus araci kurumun uzak
alan ag baglantilaridir. Araci kurumlarin 6zellikle internet, IMKB ve
Takasbank ile olan uzak alan ag baglantilarinin kesintiye ugramamasi
gerekmektedir. Araci kurumlar internet Uzerinden emir almakta, yatirm
danismanligi, portfdy yoneticiligi gibi hizmetler saglamakta ve sermaye
piyasasi mevzuati geregince internet sayfalarinda c¢esitli duyurular
yayimlamaktadirlar. Araci kurumlarin internet disinda IMKB ve Takasbank ile
olan baglantilarini da surekli aktif tutacak onlemleri almalari gerekmektedir.
Ozellikle elektronik ortamda alim satim hizmeti veren araci kurumlar ExAPI
terminalini kullanarak IMKB’ye erismekte ve aracilik faaliyetlerini yerine
getirmektedirler. Ayni zamanda araci kurumun internet sayfasini kullanarak
emir ileten musterilerin istekleri de bu yolla borsaya erigtiginden, bu hattin ve
EXAPI terminali kesintiye ugramamalidir. Araci kurumlarin ayni zamanda
faaliyetlerini yerine getirebilmeleri icin Takasbank ile de gun iginde surekili
iletisim halinde bulunmalari gerekmektedir. Bu baglanti ayni zamanda MKK
ve VOB A.S.ye erisimi de sadladigindan bu hattin siirekliligi saglanmalidir.®”

Aracilik hizmetlerinde gerek kasitli gerekse istemeyerek yapilan
musteri kaynakli problemler baska bir operasyonel risk kaynagidir. Araci
kurumlar musgterilerini guvenlik Onlemleri hakkinda yeterince
bilgilendirmedikleri zaman bu risk daha da artabilmektedir. Kigisel bilgilerini,
hesap numaralarini gerektigi bigcimde koruyamayan, araci kuruma erigim
sirasinda kullandiklari bilgisayarlarda gerekli guvenlik dnlemlerini almayan
musgteriler araci kurumlar igin risk yaratabilmektedir. Bu tur magterilere ait
bilgileri ele geciren kotu niyetli kisiler gerek musteriyi gerekse araci kurumu
zora sokacak faaliyetlerde bulunabilmektedirler. Burada dikkat edilmesi
gereken bir diger konu bilisim suclari ve bu konuda yurarlikte olan kanun ve
dizenlemelerdir. Ornegin, 2006 yilinda yasanan bir olayda koétu niyetli bir

kisi; bilgisayarinin guvenligini saglamayan, sanal klavye uygulamasini

37 «].14. Araci Kurumlarda Bilgi Sistemleri” boliimiine bakiniz.
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kullanmayan, havale islemlerini sinirlayarak parola kullanimini aktif hale
getirmeyen bir banka musterisinin sifresini ele gegirerek kendi hesabina para
aktarmis, bdylece banka musterisini magdur etmistir. Bunun Gzerine banka
musterisi banka aleyhine dava agcmis ve agilan dava sonucunda Yargitay; bir
guven kurumu olarak faaliyet gosteren bankayi, musterisinin haberi olmadan
bagka bir hesaba para aktarilmasinin 6nlenmesi konusunda ek guvenlik
tedbirlerini almadigi igin kusurlu bulmustur.®®

Araci kurumlarin da internet Uzerinden hizmet verdigi dusunulirse
benzer risk aracit kurumlar igin de gecerlidir. Calismamizin 1.bélimunde
belirtildigi tzere HSP Alim Satim Sistemi ile araci kuruma ait ExAPI arasinda
kurulan iletisimin guivenligi IMKB tarafindan saglanmakta, HSP Alim Satim
Sistemine ulasan her mesajin, ilgili araci kurum tarafindan yollanip
yollanmadigi kontrol edilmektedir. Buna karsin araci kurumun sistemine
izinsiz girilerek HSP Alim Satim Sistemine mesajlar iletilirse, bu mesajlar
araci kuruma ait ExAPI tarafindan yollandigi i¢in 6ngdérilen guvenlik
dnlemlerini asip, IMKB tarafindan gecerli bir mesaj kabul edilecek ve sisteme
ulagabilecektir. Bu nedenle araci kurumlarin, kendi sistemlerinin givenligini
saglayacak onlemleri almalari gerekmektedir.

Araci kurumlarin bilgi sistemlerinde yaganabilecek bir diger riskli
durum islem hacminin artmasi sonucu bilgisayarlarin saklama ve islem
kapasitelerinin yetersiz kalmasi, islem hizinin yavaslamasi veya durmasidir.
Araci kurumlar yatirnrm danismanhgi, kamuyu aydinlatma gibi birgcok hizmetini
internet Uzerinden vermekte, musterilerinden internet araciliiyla emir
almaktadirlar. islem hacminin yogun oldugu zamanlarda internet lizerinden
verilen bu hizmetlerin yavaglamasi veya durmasi, muhasebe uygulamasinin
bulundugu sunucunun yetersiz kalmasi gibi problemler mugteri taleplerinin
kargilanamamasina, dolayisiyla araci kurumun faaliyetlerinin kesintiye
ugramasina yol agmaktadir.

Sistemlerin veya sunulan hizmetlerin umuldugu sekilde ¢alismamasi

ayni zamanda itibar riski ¢ikarabilmekte ve olumsuz kamu tepkisine neden

3% 22.06.2006 tarih ve 2006/7341 sayili Yargitay 11. Hukuk Dairesi karart
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olabilmektedir. itibar riski ayrica bir hizmet ile sorunlar yasayan ancak
sorunun ¢ozulmesinde yeterli bilgi verilmeyen mdugterilerin  bulundugu
durumlarda da ortaya cikabilmektedir. Ornegin, internet kesintisi
yasandiginda alternatif iletisim yollarinin bulunmadigi veya duyurulmadigi
durumlarda, mausterilerin memnuniyetsizlikleri daha da artabilmektedir.
Unutulmamasi gereken bir diger durum ise itibar riskinin tek bir araci kurumu
degil, tim finansal sistemi etkileyebilecegidir. Ornegin, internet lzerinden
alim satim hizmeti veren bir araci kurum magteri Dbilgilerinin gizliligini
saglayamadiginda veya internet erigsiminin kesildiginde bir itibar zarar
gorulebilecek, bu durum diger araci kurumlarin guvenligi de sorgulanabilir
hale getirecektir.

Bilgi sistemlerinden kaynaklanan riskler degerlendirilirken ele
alinmasi gereken bir diger husus ise digaridan hizmet alimidir. Finans
sektorinde yaygin bir egilim stratejik olarak ana faaliyetler Uzerinde
odaklanmak ve kendi uzmanlik alanina girmeyen konular igin diger
kuruluglardan yardim almaktir. Benzer gekilde araci kurumlarin bazilari da
bilgi sistemlerinin isletiimesi igin disaridan hizmet almakta, boylece bilgi islem
maliyetlerini azaltmak ve bu sistemlerden kaynaklanan riskleri transfer
etmektedirler. Ancak digaridan hizmet alinmasi yeni riskler getirebilmektedir.
Araci  kurumun sistemlerine, 06zellikle musteri bilgilerinin  bulundugu
veritabanina kurum personeli olmayan birinin erigimi araci kurum igin buyuk
bir risktir. Ayrica hizmet saglayicilar araci kurum tarafindan talep edilen
hizmetlerin saglanmasi igin gerekli uzmanliga sahip olmayabilirler veya
teknolojilerini zamaninda yenilemeyebilirler. Bu gsekilde hizmet saglayicinin
bilgi sistemlerinin durmasi araci kurumun drin ve hizmetleri sunabilmesini

tehlikeye sokabilir.



DORDUNCU BOLUM
ARACI KURUMLARDA iG KONTROL SIiSTEMININ MEVCUT
DURUMUNUN DEGERLENDIRILMESi VE UYGULAMAYA YONELIK
ONERILER

Sermaye piyasasinda istikrarin saglanmasi ve piyasanin saglikli
bigcimde islemesi igin araci kurumlarin saglam bir mali yapiya ve c¢alisma
sistemine sahip olmalari gerekmektedir. Aksi takdirde bu kurumlarin
basarisizligi, hatta iflasi, sadece kurumlarin sahiplerini degil; bu kurumlarin
musterilerini ve diger finansal kuruluslari da olumsuz etkileyerek sistemik
risklere ve krizlere yol agabilmektedir. Bu bakimdan; duzenleyici kuruluglar
sermaye piyasasinda faaliyet gosteren araci kurumlari ciddi gbzetim ve
denetim altinda tutmakta, yaptiklari dizenlemelerle araci kurumlarin
kurumsal ve yapisal mekanizmalarindan kaynaklanan riskleri asgariye
indirmeye calismaktadirlar. Bu kapsamda, araci kurumlarin mudahale edilen
alanlarindan birisi de bu kurumlarin i¢ kontrol sistemleri olup, boylece araci
kurumlarin daha saglam ve gulvenilir bir yapiya sahip olmalari
hedeflenmektedir.

Ulkemizde de araci kurumlarin i¢ kontrol sistemlerine ve i¢ denetim
islevine yonelik bazi duzenlemeler yapilmis, cesitli raporlar ve veriler
yayimlanmigtir. Bunlarin bazilari dogrudan i¢ kontrol sistemi ile ilgili
duzenlemeler ve g¢alismalar iken, bazilari da dolayli olarak i¢ kontrol sistemini
etkilemektedir. Sonugta tUm bu duzenlemeler araci kurumlarda etkin bir i¢
kontrol sistemi tesis edilerek yatirrmcilarin hak ve yararlarinin korunmasina,
aracl kurumlarin kurumsallagsmasina ve araci kurumlara, dolayisiyla piyasaya
olan guveni artirmaya yonelik ¢calismalardir. Bu boélumde araci kurumlarin i¢
kontrol sistemleri ile ilgili yayimlanmis duzenlemeler ve araci kurumlarla ilgili
aciklanan veriler incelenerek araci kurumlarin i¢ kontrol sistemleri hakkinda

degerlendirmeler yapilmaktadir.



154

4.1. SERMAYE PiYASASI MEVZUATININ ARACI KURUMLARIN i¢
KONTROL SiSTEMi AGISINDAN DEGERLENDIRILMESI

Sermaye piyasasinin guven, aciklik ve kararllik igcinde calismasini,
tasarruf sahiplerinin hak ve vyararlarinin korunmasini duzenlemek ve
denetlemek Uzere 30.07.1981 tarihinde yayimlanan 2499 sayili SPKn,
sermaye piyasalarinda degisen kosullara ve uluslararasi standartlardaki
gelismelere uyum amaciyla cgesitli tarihlerde 6nemli degisikliklere ugramigtir.
Bu cergevede 15.12.1999 tarihli ve 4487 sayili kanunla yapilan degisiklikle
SPKn’un 34.maddesinin 4.fikrasinda “araci kurumlarin, islemlerinin sermaye
piyasasi ilkelerine ve mevzuatina uygunlugunu denetlemek Ulizere yeteri
kadar mufettis ¢aligtirmalari zorunludur” ifadesiyle tum araci kurumlara bir i¢
kontrol ve beraberinde bir i¢ denetim sureci getirilmistir. Boylece daha once
merkez digi 6rgutu bulunmayan veya birden fazla yetki belgesi olmayan araci
kurumlarda mufettis istihdam etmek zorunlu degdilken, bu degisiklikle tim
araci kurumlarda mufettis ¢calistirma zorunlulugu getirilmis, bdylece i¢ kontrol
sistemi ile ilgili bir unsura kanun duzeyinde ilk kez yer verilmigtir.

Yukarida belirtilen “mufettis calistirma zorunlulugu” hikmd disinda
SPKn’nun herhangi bir maddesinde “i¢ denetim” veya “i¢ kontrol” ifadeleri
aclk bir sekilde yer almamaktadir. Bununla birlikte; SPKn’nun bu hikma
dayanak alinarak araci kurumlarin i¢ kontrol ve i¢ denetim sistemlerine
yonelik duzenlemeler yapilmigtir. Bu husus, SPKn'nun 31.maddesinde
sermaye piyasasi faaliyetinde bulunacak kurumlarin faaliyet ve aracilik turleri
itibariyle basvuru ve izin esaslarinin SPK tarafindan belirlenecedi ve
34.maddesinde ise araci kuruluslarin aracilik faaliyetlerine iliskin esaslarin
yine SPK tarafindan duzenlenecegi hukumleri ile yasal bir zemine
oturtulmustur. Bu kapsamda SPK tarafindan yayimlanan, basta araci
kurumlarin i¢ denetim sistemine iliskin esaslarin agiklandigi SPK Seri: V,
No: 68 sayili Teblig olmak Uzere gesitli tebliglerle araci kurumlarin i¢ kontrol
ve i¢ denetim sistemleri dizenlenmeye calisiimistir. Burada unutulmamasi
gereken en o6nemli konu, i¢ kontrol sisteminin aslinda igletmenin tim

faaliyetleri ile birimlerini kapsamasi ve tum personel tarafindan sahiplenilmesi
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gerektigi gercegidir. Yani aslinda i¢ kontrol sistemi ve unsurlari araci
kurumlarla ilgili tim duzenlemelerde yer almaktadir. Asagida bu
dizenlemelerden i¢ kontrol sistemi ile direkt ilgisi oldugu dusunllen
dizenlemeler incelenmis ve bu duzenlemelere ydnelik degerlendirmeler

yapilmigtir.

4.1.1. Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara iliskin Esaslar Hakkinda

Teblig’in Degerlendirilmesi

Araci kurumlarin i¢ kontrol sistemine yonelik 6nemli diizenlemelerden
biri 2001 yilinda yurarlige giren “Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluglara
ligkin Esaslar Hakkinda Tebli§ (SPK Seri: V, No: 46 sayili Teblig)’dir.
Aracilik faaliyetlerini ve araci kuruluglara iligkin esaslari dizenleyen bu
Teblig, araci kurumlarin i¢ kontrol sistemlerine yodnelik hususlari igeren bir
bolime sahipken, daha sonra i¢ kontrol sisteminin dneminin anlasiimasi
sonucu, araci kurumlardaki i¢ kontrol hususlari ayri bir Teblig ile ele alinmig
ve s6z konusu bolim Teblig'den 2003 yilinda gikartilmistir. Bu degisiklige
ragmen, SPK Seri: V, No: 46 sayili Teblig, araci kurumlarin kurulus ve
faaliyet esaslari, merkez digi birimleri ve personeli gibi i¢ kontrol sistemini
direkt ilgilendiren birgok hususu igerdiginden incelenmesi gereken bir
dizenlemedir.

SPK Seri: V, No: 46 sayili Tebli§'in c¢esitli maddelerinde i¢ kontrol
sistemi ile ilgili hususlar yer almakla birlikte, 6zellikle 9.maddesinin (e)
bendinde, araci kuruluglarin faaliyete gecgebilmeleri igin gerekli kosullar
arasinda; “Tercih edilen faaliyet konularina uygun hizmet birimlerinin
kurulmus, bu birimler igin yeterli personel kadrosunun olusturulmus, faaliyet
konularina uygun saglikli bir yénetim, Kurul'ca yapilan dlizenlemelere uygun
bir muhasebe kayit, bilgi ve belge sistemi ile diizenli is akigi ve haberlesmeyi
saglayacak yeterli bir organizasyonun kurulmug, teknik donanimin
saglanmis, Kurul diizenlemelerine uygun bir i¢ kontrol ve denetim sisteminin

kurulmus, personelin  buna uygun gbérev tanimlari ile yetki ve
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sorumluluklarinin belirlenmig...” olmasi gibi hususlar da sayilarak, i¢ kontrol
ve i¢c denetim sistemi kurmamig araci kuruluglarin faaliyete gecemeyecegi
belirtiimistir. Yine ayni maddenin (f) bendinde ise araci kurum Ust yonetimi,
ihtisas personeli ve mufettislerine yonelik agiklamalar yapilmig, bu goérevieri
yerine getirecek kigilerin tagimalari gereken sartlar belirtilmistir.

SPK Seri: V, No: 46 sayili Teblig sadece faaliyet izni degil, ayni
zamanda faaliyet suresince uyulmasi gereken ilkeleri de belirlemistir. Bu
kapsamda araci kurumlarin, faaliyetlerini yuritlrken isin gerektirdigi mesleki
dikkat ve Ozeni goOstermeleri, iglemlerini gergeklestirirken musterilerinin
cikarini ve piyasanin butunlugunu gozeterek durust davranmalari, sahip
olduklari kaynaklari etkin bir bicimde kullanmalari ve musteriyi ilgilendiren
tum konularda yeterli bilgilendirme ve seffafligi saglamalari beklenmektedir.
Bu hususlar aslinda i¢ kontrol sisteminin temeli olan iyi bir kontrol ortaminin
tesisinde 6nemli noktalardir.

Anilan Teblig’de ayni zamanda kontrol faaliyetleri kapsaminda
degerlendirilebilecek bircok ilke ve yukiimliliikler* belirtiimistir. Bu ilke ve
yukumlalUklerden dolayi olusturulmasi ve saklanmasi zorunlu olan belge ve
formlar araci kurumlarin i¢ kontrol sistemi kapsaminda ele alinmasi gereken
bir husustur. Yapilacak tim i¢c denetimlerde 6zellikle musteri tanima kurall,
cerceve sodzlesme imzalama yukimlaliglu, mdasteri hesap numarasi ve
bildirim yikumliltgu gibi hususlarin kontrol edilmesi gereklidir. Ornegin, tim
musgterilerden risk ve getiri tercihlerini, yatirrm amaclarini ve mali durumlarini
belirten formlar alinip alinmadigi, ¢erceve sdzlesmelerinin muteselsil sira
numaral olup olmadigi, ¢alisan personelin gérev degisikligi veya ayrilmasi
durumlarinin  TSPAKB’ne bildirilip bildirilmedigi, hatta bu bildirimlerin
TSPAKB’ne ulasip ulasmadiginin incelenmesi gerekmektedir.

Ayrica araci kurumlarin merkez disi érgutlerinin nitelik ve yeterlilik
hususlar ile yapmasi gereken kontrol faaliyetleri ve araci kurumlarin

sermaye piyasasi mevzuatl disinda diger tabi oldugu yasalar karsisinda

39 «1.7. Araci Kurumlarin Faaliyet Sartlar1 ve Yiikiimliliikleri” boliimiine bakiniz.
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tutmak zorunda olduklari defter ve kayitlar, dizenlemek zorunda olduklari
belgeler ile ilgili agiklamalar s6z konusu Teblig ile belirtiimistir.

Gorlldagu uzere SPK Seri: V, No: 46 sayili Teblig yapilacak ig
denetimlerde veya bagimsiz denetgilerin i¢ kontrol sistemi ile ilgili gorus
olusturmalarinda mutlaka ele alinmasi gereken bir duzenlemedir. Bununla
birlikte; araci kurumlarin i¢ kontrol sistemini dizenleyen SPK Seri: V, No: 68
saylli Teblig’de gecen birgok hususun bu Teblig'de tekrar ele alindigi
goOrulmektedir. Aslinda burada gegen 6rnegin elektronik ortamda emir iletimi
gibi konularin i¢ kontrol sistemini agiklayan duzenlemede yer almasi daha
uygun olacaktir.

Son olarak; SPK Seri: V, No: 46 sayili Teblig’de, i¢ kontrol sistemi ile
ilgili olarak degerlendiriimesi gerektigi diusunulen bir diger husus da 2003
yilinda kaldirlan 34.maddedir. Bu maddede “Mevzuata uygunluk birimi”
baslid! altinda, araci kurumlarin faaliyetlerini sermaye piyasasi mevzuati ve
ilgili mevzuat hikimlerine uygun olarak yurGtilmesini saglamaktan sorumlu
ve bu konularda danigsmanlik yapmak uzere teftis biriminden bagimsiz bir
mevzuata uygunluk birimi kurabilecekleri belirtiimis, bdyle bir birimin
kurulmamasi halinde ise bu birimin gorevlerinin teftis birimi tarafindan yerine
getirilmesinin mimkin olmadigi ifade edilmistir. Aslinda mevzuata uyum
saglama konusu, COSO Raporu'nda belirtildigi gibi i¢ kontrol sistemi
kapsaminda yerine getiriimesi gereken uU¢ amagtan biridir. Dolayisiyla
mevzuata uyumun saglanmasi aslinda uluslararasi standartlara uygun
kurulacak bir i¢c kontrol sisteminde dogal bir siirectir. Onceden kurulmasi
zorunlu olmayan bu birimin, mevcut dizenleme ile zorunlu olarak kurulmasi
gereken ig kontrol sisteminin icinde ele alinacak olmasi uygun bir degisikliktir.
Lakin onceki uygulamada mevzuata uygunluk birimi kurulmamasi halinde
aracl kurum iginde mevzuata uyum hizmetinin hangi birim tarafindan ele

alinacagi sorun yaratmigtir.
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4.1.2. Aracilik Faaliyetinde Belge ve Kayit Diizeni Hakkinda Teblig’in
Degerlendirilmesi

ic kontrol sisteminin en dénemli unsurlarindan biri isletme icerisinde
bilgi ve iletisimin saglanmasidir. COSO piramidinde goruldigu Uzere, aslinda
bu unsur i¢ kontrol sistemindeki tim bilesenlerin etkinligi agisindan dnemlidir.
Belge ve kayitlarin olusturulma bigimi, gincellenmesi, saklanmasi ve dogru
yerlere zamaninda raporlanmasi etkin bir i¢ kontrol sisteminin gereklilikleri
arasindadir. Bu kapsamda araci kurumlarin urettikleri belge, kayit ve
defterleri duzenli bir bi¢cimde saklamalarina yonelik dizenlenmis olan
“‘Aracilik Faaliyetinde Belge ve Kayit Duzeni Tebligi (SPK Seri: V, No: 6 sayil
Teblig)”, i¢ kontrol sistemi acisindan ele alinmasi gereken bir dizenlemedir.
SO0z konusu Teblig ile araci kuruluslar tarafindan hazirlanmasi gereken
zorunlu belgeler, elektronik ortamda alinan musteri emirleri, muteselsil sira
numarasi gibi belge ve kayitlara yonelik dnemli hususlar diizenlenmigtir.

Teblig’de ayrica mugsteri emirlerinin iletimi ve seans sirasinda
duzenlenmesi gereken belgelere iligkin hUkumler yer almaktadir. Musterilerle
cikacak ihtilaflarda bu tur belgelerin hatasiz ve usulune uygun bir sekilde
tutulmasi ve misteri mutabakatinin saglanmasi araci kurumlari yasal risklere
karg! koruyucu bir 6nlem olarak gortlmektedir (Can, 2003: 49).

Bununla birlikte, bir araci kurumun dizenlemesi ve saklamasi gereken
belge, kayit ve defterlerin bu Teblig'le sinirli kaldigini dusunmemek gerekir.
Bu Teblig disinda sermaye piyasasi mevzuatl geregince araci kurumlarin
olusturmasi ve saklamasi gereken belgeler bulunmaktadir. Ornegin, tiirev
araclarin alim satimina aracilik faaliyeti yurutecek araci kurumlar, muasteri igin
herhangi bir igslem gergeklestirmeden ve s6zlesme imzalamadan 6nce turev
islemlerinin risklerini belirten bir agiklama yapmak ve mausterilerine bu
acgiklamalari yapmak Uzere “tarev araglari risk bildirim formu” nu kullanmak
ve formun bir 6rnegini mugterilerine vermek zorundadirlar.

Ayrica araci kurumlarin faaliyetleri geregi iliskide bulundugu kurumlara
ve musterilere goéndermek zorunda olduklari formlar ve belgeler

bulunmaktadir. Bunlarin arasinda kamuyu aydinlatma ilkesi geregi
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TSPAKB’'ne gondermek zorunda olduklari KAF’lar sayilabilir. Araci
kurumlarin bu formlari UGger aylik donemler itibari ile duzenlemek,
TSPAKB’ne hem islak imzaya haiz olmak Uzere kagit ortaminda hem de
guvenli teknolojik altyapisini saglamis bir sekilde elektronik imzaya haiz
olmak Uzere elektronik ortamda teslim etmeleri gerekmektedir. Ancak gerek
TSPAKB’nin altyapisi gerekse araci kurumlarin elektronik imza uygulamasini
sadece Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) kapsaminda kullanmasi
mevzuatin bu hikmunun uygulanabilirligini yok etmektedir. Oysaki elektronik
imza uygulamasi 2004 yilinda yayimlanan “Elektronik imza Yasas!” ile kabul
edilmis ve guvenli elektronik imzanin elle atilan imza ile ayni hukuki sonucu
doguracagi ifade edilmistir.** Bu kapsamda aslinda araci kurumlarin gerek
musterilere gerekse ilgili kurumlara gonderecegdi tum belgelerde elektronik
imza kullanmasi, ayrica araci kurumlarin sadece gonderecekleri belgelerde
degil, elektronik ortamda duzenledikleri ve saklamak zorunda kaldiklari tim
bilgi, belge ve defterleri elektronik imza kullanarak argiviemeleri uygun
olacaktir. Boylece yasal zorunluluklar yerine getirilmis, verilerin degistirilemez
bir bicimde uzun bir stre saklanabilmesi saglanmis, yapilacak denetimlerde
gecmis verilere erisiimesi ile bu verilerin analiz edilmesi sureci
kolaylastirilmis ve kisaltiimis, ispat problemleri asilmig ve buyuk bir kagit
maliyetinden kurtulmus olunacaktir.

Sonug¢ olarak araci kurumlarin SPK Seri: V, No: 6 sayili Teblig'de
belirtilenler diginda dizenlemek ve saklamak zorunda olduklar gesitli belge
ve defterler bulunmaktadir. Hazirlanacak is akis prosedurlerinde bu
belgelerin tanimlanmasi ve yapilacak i¢ denetimlerde tim bu belgelerin
eksiksiz ve duzgun bir sekilde hazirlanip hazirlanmadiginin kontrol edilmesi
gerektigi dusunulmektedir.

0 Elektronik imza Yasas1, 23 Ocak 2004 tarihli 25355 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige
girmistir. Yasada elektronik imza, baska bir elektronik veriye eklenen veya elektronik veriyle
mantiksal baglantis1 bulunan ve kimlik dogrulama amaciyla kullanilan elektronik veri olarak
tanimlanmaistr.
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4.1.3. Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Standartlari Hakkinda
Teblig’in Degerlendirilmesi

SPK tarafindan 2006 yilinda yayimlanan “Sermaye Piyasasinda
Bagimsiz Denetim Standartlari Hakkinda Teblig (SPK Seri: X, No: 22 Sayili
Teblig)” sadece sermaye piyasasi kurumlarina degil, ayni zamanda bagimsiz
denetim veya i¢ kontrol sisteminin konu oldugu tim isletmelere kilavuzluk
edebilecek bir duzenlemedir. Bu duzenlemenin 6zellikle 10.Kisim
2.Bolumunde kurumlarda olmasi gereken i¢ kontrol sistemi ile bu sistemin
bagimsiz denetimle iligkisi agiklanmis ve s6z konusu Teblig’in 9. Ekinde ise
i¢c kontrol sisteminin unsurlarina yer verilmigtir.

So6z konusu duzenlemeye gore i¢ kontrol sistemi; “igletme ybnetimi ve
ybnetimden sorumlu kisiler ile diger ilgili personel tarafindan; isletmenin
amaclarina ulastigina, faaliyet ve islemlerin etkin olarak gerceklestirildigine,
kanun ve dlizenlemelere uyulduguna dair makul glivence saglamak (izere
tasarlanan ve uygulanan bir sistem” geklinde tanimlanmis ve bu sistemin
kontrol ortami, risk degerlendirme, finansal raporlama ve iletisim ile ilgili
faaliyet sureglerini de kapsayan bilgi sistemlerini, kontrol faaliyetlerini ve bu
kontrol faaliyetlerinin gdzetimini icerdigi belirtiimigtir. Yapilan tim bu
aciklamalar COSO Raporu ile birebir paralellik tasimaktadir. Araci kurumlarin
da bagimsiz denetime tabi oldugu durumundan yola c¢ikarsak bagimsiz
denetim standartlarini agiklayan SPK Seri: X, No: 22 sayili Teblig’in araci
kurumlarin olusturmalari gereken i¢ kontrol sistemi ve i¢ denetim fonksiyonu
acgisindan 6nemi aciktir.

Duzenlemenin 9. Ekinde ise COSO Raporu’ndaki i¢ kontrol sisteminin
bes unsuru ele alinmig, bdylece Teblig’'in 10.Kisim 2.Bolumunde belirtilen i¢
kontrol sistemine aciklik getirilmigtir. Bununla birlikte; bu agiklamalarda bir
kavram butinligundn bulunmamasi bu unsurlarin anlasiimasinda zorluk
yaratmigtir. Ornegin, Teblig'in belirtilen bélimiinin 16.maddesinde siralanan
kontrol ortaminin bilesenleri ile ekte belirtilen bilesenler ayni sekilde
isimlendiriimemistir.  Bu  hususlarin, 06zellikle COSO Raporu'ndan

faydalanilarak tekrar gdzden geciriimesi uluslararasi standartlara uyum



161

agisindan yerinde olacaktir. Ayrica bu Teblig ve ekinde yapilan tum
aciklamalar iyi bir i¢ kontrol sisteminin tesisinde gerekli olan hususlari
belirttigi ve yukarida deginildigi gibi araci kurumlarin da bu Teblig
hikUmlerine gbére badimsiz denetimden gececegi dikkate alinirsa, “Araci
Kurumlarin i¢c Denetim Tebligi (SPK Seri: V, No: 68 sayili Teblig)’in bu
Teblig’e atifta bulunmasi gerekmektedir.

4.1.4.Araci Kurumlarda Sermaye Yeterliligi Tebligi’nin Degerlendirilmesi

SPK tarafindan 1998 vyilinda duzenlenen “Araci  Kurumlarin
Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine iliskin Esaslar Tebligi” ile araci
kurumlar icin bir sermaye vyeterliligi kavrami ortaya koyulmustur. Genel
anlamda bu Teblig, araci kurumlari bilangolarinin aktifinde likiditesi yuksek
olan varliklari bulundurmaya veya likiditenin dismesine paralel olarak
sermayelerini yukseltmeye yodnelik bir duzenlemedir. Bu Teblig ile
duzenlenen sermaye yeterliligi uygulamasi, SPK’'nin araci kurumlarin riskini
tespit ve takip etmekte kullandigi araglardan sadece birisini tegkil etmektedir.
S6z konusu Teblig uyarinca araci kurumlar tarafindan dizenlenen sermaye
yeterliligi tablolari, badimsiz denet¢i goértsu ile beraber KAF’larinda
yayinlanmakta, ayrica SPK'ya gonderilmektedir. Araci kurumlarin mali
piyasadaki risklerini ortaya koymasi bakimindan olduk¢a 6nemli olan bu
Teblig, piyasa risklerine karsi araci kurumlarin SPK tarafindan yakin olarak
g6zetimine imkan tanimaktadir.

SO0z konusu Teblig’'de dizenlenen sermaye vyeterliligi yaklagimi
cercevesinde araci kurumlarin karsilastiklari risklerin dort gruba (pozisyon,
karg! taraf, yodunlasma, doviz kuru riski) ayrildigi ve sadece bu risklere
karsilik ayirmalarinin zorunlu hale getirildigi ¢galismamizin birinci béliminde
aciklanmistir*’. Dolayisiyla (lkemizde araci kurumlar aslinda halihazirda
belirli periyotlarda hazirladiklari sermaye yeterliligi tablolar vasitasiyla risk

=9

#1<].12. Araci Kurumlarda Sermaye Yeterliligi” boliimiine bakiniz.
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Olcimunde ve gbzetiminde ciddi bir enstrimana sahiptirler. Bununla birlikte;
sermaye yeterliligi tebliginde Basel Komitesi'nin operasyonel risklere karsi
sermaye tahsis edilmesine yodnelik hikimleri bulundugu halde, karsilik
ayrilmasi gereken riskler arasinda operasyonel risk sayilmamigtir. Bundan
dolayi, araci kurumlarin merkez digi o6rgutlerinden kaynaklanan riskler igin
sermaye sarti uygulamasi da dahil olmak Uzere operasyonel risk tanimi ve
uygulamasinin  sermaye yeterliligi hesaplamasinda g6z 6nlnde
bulundurulmasi faydali olabilecektir.

Araci kurumlarin sermaye yeterliligine iliskin bir diger husus da bu
kapsamda hazirlanacak tablolarin SPK’'ya gonderilme sureleridir. Araci
kurumlar igin tablo gdénderme periyodunun sabit tutulmasi, tim araci
kurumlarin ayni oranda riskli kabul edilmesi durumunda makul bir
uygulamadir. Ancak sermaye yeterliligi taban fazlasi ¢gok yuksek tutarda olan
bir araci kurum ile sermaye yeterliligi taban ag¢ig1 bulunan bir araci kurumun
riski farkhlik arz edeceginden, bu araci kurumlarin risklerinin izlenmesi
asamasinin farklilastinimasi gerekmektedir. Diger bir ifadeyle, riskli
kategorideki araci kurumlarin daha siki izlenmesi agisindan s6z konusu araci
kurumlarin SPK’ya daha sik periyotlarda tablo géndermesinin saglanmasi
gerekmektedir. Bu gercevede; araci kurumlarin sermaye yeterliligi taban
fazlasi, likidite yUkimlaligu ve borglanma sinint gibi kriterlere goére
siniflandirilarak, riskli sinifa girecek araci kurumlardan daha sik periyotlarda
tablo gondermelerinin talep edilmesi, diger grupta yer alan araci kurumlar igin
ise s6z konusu periyodun daha uzun belirlenmesi uygun olabilecektir.

Ote vyandan, Tebligde yer alan “Sermaye yeterliligi tabaninin,
Ozsermayenin veya likidite yldkumliligundn bu Teblig'de belirtilen asgari
tutarlarin altinda kalmasi, borglanma oraninin bu Tebli§’de 6ngérilenden
fazla olmasi durumunda, sbz konusu tablolar yukarida belirtilen stre
beklenmeksizin, derhal Kurula iletilir.” hukmuinden araci kurumlarin Teblig
ile getirilmig yakumlualtklere iligkin takibi glnluk olarak yapmalari gerektigi ve
herhangi bir uyumsuzluk varsa SPK’ya sermaye yeterliligi tablolarini derhal
gondermeleri gerektigi sonucuna ulagsiimaktadir. Bununla birlikte, araci

kurumlarin sermaye yeterliligi yakumlalUklerini glnlik olarak takip etmedikleri
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gorulmektedir. Bu gergcevede, araci kurumlara sermaye yeterliliklerini gunlik
takip edecek ve aylik olarak o ay igindeki tim gunleri gosteren bir grafik
benzeri raporlama saglayacak onlemlerin alinmasi ve bu Onlemlerin
yeterliliginin i¢c denetim birimi tarafindan degerlendiriimesi énemli bir kontrol
noktasi olusturacaktir. Boylece araci kurumlarin belli periyotlarda degil tum
gecmis donemlerindeki sermaye ve likidite durumu gorulecektir. Bu ayni
zamanda araci kurumlarin risk duzeyinin belirlenmesi, buna goére gruplara
ayrilmasi ve incelemelerin bu risk dizeyine gore yapilmasina yardimci

olacaktir.

4.1.5. Araci Kurumlarda Uygulanacak i¢c Denetim Sistemine iliskin

Esaslar Hakkinda Teblig’in Degerlendirilmesi

SPKn’un degisik 34.maddesine dayanarak SPK tarafindan hazirlanan
“Araci Kurumlarda Uygulanacak i¢c Denetim Sistemine lliskin Esaslar
Hakkinda Teblig (SPK Seri: V, No: 68 sayili Teblig)”, 2003 yilinda yururlige
girmis, 2007 yilinda bir defa (SPK Seri: V, No: 89 sayili Teblig) ve 2008
yihinda iki defa ( SPK Seri: V, No: 104 sayili Teblig ve SPK Seri: V, No: 106
saylili Teblig) olmak Uzere toplam 3 kere degisiklige ugramistir. S6z konusu
Teblig’'de dort ana bolime yer verilmis, birinci bélumde Teblig'in amaci,
hukuki dayanagi, kapsami ve tanimlar; ikinci bolumde i¢ denetime iligskin
esaslar; Uguncu bolumde teftis birimine iliskin hususlar ve son olarak
doérdiincu bolimde ise i¢c kontrol birimine iliskin esaslar dizenlenmistir.

Anilan Teblig, bir butin olarak degerlendirildiginde ozellikle i¢ kontrol
ve i¢ denetim kavramlari ile ilgili olarak temel bir yanlis yorumda
bulunmaktadir. Teblig’”de i¢c denetim sistemi; i¢ kontrol sistemi ile teftis
sisteminden olusan butlnlesik bir sure¢ olarak ifade edilmis, bu tanimdan
hareketle Tebligde i¢ denetim biriminin i¢c kontrol elemanlar ile
mufettislerden olustugu belirtilmistir. Ayrica araci kurumlarin istedikleri
takdirde teftis biriminin yani sira i¢ kontrol birimi kurabilecekleri ve bu birimde

calismak Uzere i¢ kontrol elemanlari istihdam edebilecekleri aciklanmis,
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bdyle bir birimin kurulmasi ve i¢ kontrol elemanlari istihdam edilmesi ise
tamamen araci kurumun istegine birakilmistir. Eger s6z konusu birim
kurulursa, bu birimin araci kurumlarda i¢ kontrol sistemini tasarlayan, yuruten
ve esgudimunid saglayan yapilanma olacagi ve i¢ denetim biriminin i¢ kontrol
faaliyeti kapsaminda icra edecegi fonksiyonlarin i¢ kontrol birimi tarafindan
ve i¢ denetim birimi yoneticisinin i¢ kontrol faaliyeti kapsaminda icra edeceqi
fonksiyonlarin da i¢ kontrol birimi yoneticisi tarafindan yerine getirilecegi, i¢
denetim biriminin de i¢ kontrol biriminin isleyisini denetleyecegi belirtiimigtir.

Yukarida gegen bu hukumlerden anlagilacagi uzere i¢ kontrol sistemi
ic denetim sisteminin altinda, dolayisiyla i¢ kontrol birimi de i¢c denetim
surecinin iginde ele alinmistir. Calismamizin ikinci boéliminde detayli bir
sekilde agiklandigi Uzere i¢ kontrol bir isletmenin is slreclerinin iginde
gOmuld bulunan, tum personel tarafindan yuratilen, kesinlikle i¢ denetimin
veya i¢ denetim sisteminin bir parcasi degil, tam tersine i¢ denetimi igine alan
bir sistemdir. Bir baska deyigle, i¢ denetim etkin bir i¢ kontrol sisteminde
bulunmasi gerekli bes unsurdan biri olan “gdzetim” faaliyeti iginde ele
alinmasi gereken bir konudur.

Onceleri i¢ kontrol sisteminin etkinligini denetlemenin bir araci olarak
gorulen i¢ denetim zaman iginde degisik islevler Ustlenmis, ancak
baglangictaki bu amag, gerceklestiriime tarzinda degisiklikler meydana gelse
de her zaman var olagelmigtir. Gunumuzde i¢ denetim islevi, i¢ kontrolin
etkinligini  degerlendirmenin en onemli aracidir, ama bu amaci
gercgeklestirmenin tek araci degildir. Aslinda sermaye piyasasi mevzuatinda
badimsiz denetimin esaslarinin agiklandigi SPK Seri: X, No: 22 sayili Teblig
de, uluslararasi standartlara uygun olarak i¢ kontrol sistemini Ust bir kavram
olarak ele almig ve i¢ denetim faaliyetini i¢ kontrol sisteminin bir alt unsuru
olarak ayrica tanimlamistir.

Anilan Teblig’”de yer alan ve karisikliga yol agan bir diger husus
yukarida bahsedilen i¢ kontrol birimine yénelik hikimlerdir. i¢ denetim
biriminden ayri olarak i¢ kontrol birimi kuruldugu takdirde, bu birimin ig
denetim biriminin icra edecegdi fonksiyonlari yerine getirecegi ve i¢ kontrol

personelinin yetkilerinin izleme, inceleme ve kontrol olacagi belirlenmistir. Bu



165

husus birgok farkli dusuncelere, yanlis yorum ve uygulamalara neden
olabilmektedir. Bu durumun en Onemli gostergelerinden birisi i¢ kontrol
biriminin yanhs bir sekilde i¢c denetim organi olarak degerlendiriimesidir.
Oysaki i¢ kontrol birimi bir denetim organi degildir ve olmamalidir. Bundan
dolayi, i¢ kontrol birimlerinin i¢ denetim sistemin altinda teftis kurullari ile
birlikte dizenlenmesi uygun degildir. Aksi bir durum araci kurum bunyesinde
iki basli bir denetim durumu olusturacaktir.

Ayrica c¢alismamizin ikinci boliumuande belirtildigi  gibi, i¢ kontrol
sisteminde 6nemli olan surekli kontrol faaliyetlerinin gergeklestirimesi ve bu
faaliyetlerin her seviyedeki personel tarafindan yerine getiriimesidir. Oysaki
Teblig’”de yer alan surekli kontrol faaliyetlerinin i¢ kontrol elemanlari
tarafindan icra edilecek olmasi yonundeki ifade, modern i¢ kontrol sistemi
anlayigina ters bir duzenlemedir. Bir bagka deyigsle, i¢c kontrol birimi
ifadesinde “birim” kelimesinin yer almasi ve bu birimin i¢ kontrol sisteminin
tasarimi, yurGtilmesi ve esgudimu ile sorumlu bir organ seklinde
dizenlenmesi, i¢c kontrol sisteminin birim sekline donustlrilmesi izlenimi
dogurmaktadir. Bu durum, aracit kurumdaki butun kontrol sistemleri ve
mekanizmalarindan olusan bir Ust sistem olan i¢ kontrol sistemini, kendi
basina bir organizasyonel yapi, bir birim olarak gostermektedir.

ic kontrol birimi ile ilgili ele alinmasi gereken bir diger husus da
maliyettir. Araci kurumlarda i¢ kontrol birimi gibi ayri bir birim kurulmasi bir
maliyet olusturacaktir. Boyle bir yapilanmanin araci kurum organizasyonunun
batlnltgune ve isleyisine zarar verme potansiyeli bulunmakta olup, bir takim
orgutsel yetki ve gorev karigikliklarina neden olabilecektir. Ayrica uluslararasi
standartlar, duzenlemeler ve uygulamalarda genel anlamda bdyle bir organ
bulunmamakta, bu duzeydeki higbir calismada i¢ kontrol biriminden
bahsedilmemektedir (Yurtsever, 2008: 131).

Tdm bu agiklamalardan anlasilacagi Uzere i¢ denetim sistemi iginde i¢
kontrol birimini de igerdiginden, hem i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasi,
yurutilmesi ve esgudumunden, hem de faaliyetlerin mevzuat, sirket kurallar
ve i¢ kontrole iliskin prosedurler cergevesinde yurGtilmesinin kontrol ve

denetiminden sorumludur. Ancak c¢alismamizin ikinci bolimudnde belirtildigi
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uzere i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, yuratilmesini ve eggudimunu
saglayan bir birimin, ayni zamanda i¢ denetim faaliyetlerini yuriten bir yapi
ile butlnlestiriimesi, i¢ kontroliin temel ilkelerinden olan islevsel gbérev ayrimi
ile taban tabana zittir. i¢ denetimin ydnetimsel bir fonksiyon olan ic
kontrollerin etkililigini degerlendirmek ve duzeltmek Uzere igletme iginde veya
danigsmanlik faaliyeti seklinde olusturulmus bagimsiz ve tarafsiz faaliyet
olmasi gerekmektedir. ic denetim sistemi icerisinde i¢c kontrol sisteminin
tasarlanmasi, yarutilmesi ve esgidimundn saglanmasi sorumluluklarinin da
bulunmasi durumunda i¢c denetim sisteminin tarafsiz bir faaliyet olmasi
mumkun degildir.

Teblig’de ayrica i¢ kontrol birimi igerisinde gorev alacak i¢ kontrol
elemanlarina yonelik hukimler bulunmaktadir. Buna gore i¢ kontrol elemant,
araci kurumun faaliyetlerine yonelik olarak surekli izleme, inceleme ve kontrol
yapmak uzere araci kurum yonetimi tarafindan munhasiran gorevlendirilmis,
mufettis disindaki araci kurum personeli olarak agiklanmis, bu personelin ic
kontrol diginda baska goérev ve sorumluluklar yuklenemeyecedi belirtiimigtir.
Ayrica i¢ kontrol elemanlarina “denetci” kimligi de yuklenerek, i¢ kontrol
elemanlarinin i¢ kontrol faaliyeti kapsaminda bilgi talebinde bulunabilecekleri,
cesitli  kontrol dokimanlari ve araglarinda inceleme yapabilecekleri,
inceledikleri bu hususlara iliskin olarak araci kurum personelinden ilave
aciklama isteyebilecekleri, tespitlerini raporlara baglayip ilgili birimlere teblig
edebilecekleri belirtiimistir. i¢ kontrol elemanlarinin araci kurumda denetgi
gibi gorulmelerine yonelik bir dizenleme de bu elemanlar igin mufettiglerin
atanma, gérevden alinma, mesleki yeterlilik, Gcretlendirme ve 6zlik haklar
ile galigma usul ve esaslarinin uygulanmasidir.

Bu gercevede Teblig'de asagidaki duzeltmeler yapilabilir:

e i¢ denetim sistemini i¢ kontrol sistemi ile teftis sisteminden olusan
butunlestirilmis sure¢ olarak gosteren tanim yeniden yapilmalidir.

e ic kontrol sistemi ile i¢ denetim sistemi arasindaki ayrim

netlestirilmelidir.
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e ic denetimin i¢c kontrol sisteminin bir bileseni oldugu gdz oniine
alinarak ifadeler duzeltiimelidir.

e i¢ kontrol faaliyetlerinin gercevesi daha belirgin olmali, sorumluluklar
daha acik ve net bir sekilde tanimlanmalidir

e Bagsta COSO Raporu ile lIA’nin yayinlari olmak Gzere uluslararasi
standart ve uygulamalara uyum saglanmalidir.

e Uluslararasi hi¢bir uygulamada goérulmeyen i¢ kontrol birimi gibi
farkh bir yapilanma kaldiriimaldir.

Yukarida acgiklanan temel yorum yanhlshgi, SPK Seri: V, No: 68 sayili
Teblig’deki baska hususlari da etkilemektedir. Asagida bu hususlarla birlikte
tekrar degerlendiriimesi gerektigi dugsunulen diger konulara yer verilmektedir.

4.1.5.1. Denetim Komitesine Yonelik Degerlendirmeler

SPK Seri: V, No: 68 sayili Teblig'in 8.maddesinde araci kurum yonetim
kurulunun, kendisine bagli icraci birimler bulunmayan Uyelerinden birini “i¢
Kontrolden Sorumlu Yoénetim Kurulu Uyesi” olarak belirlemesi gerektigi
belirtiimis ve bu Uyenin sorumluluklari arasinda i¢ kontrol sisteminin
duzenlemelere, meslek kurallarina ve yazili prosedurlere uygun galismasini
saglamak, dogabilecek risklerin tespiti ve yonetiimesine iliskin ¢alismalar
yapmak, i¢ denetim birimi tarafindan hazirlanan i¢ kontrol programini
onaylamak, sorumluluklari ile ilgili alanlarda yonetim kurulunu bilgilendirmek
gibi hususlar sayilmisgtir.

Anilan Tebli§’in 12.maddesinde ise araci kurumlarda dogrudan
yonetim kuruluna bagli ve sorumlu bir i¢ denetim biriminin olusturulmasi ve
bu birimde vyeterli sayida i¢ denetgilerin istihdam edilmesi gerektigi
belirtiimig, yine ayni maddede yonetim kuruluna, i¢ denetim birimine iligkin
yetkilerini, genel mudiir digsinda olmak Ulzere en az iki yonetim kurulu

uyesine devredebilme imkani taninmistir.
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Araci kurumlarda i¢ kontrol sisteminin kurulmasi ve gozetiminin
yonetim  kurulunun sorumlulugunda olmasi yerinde ve dogru bir
dizenlemedir. Boylece i¢ kontrol sistemine ve onun gézetim fonksiyonunu
yerine getiren i¢ denetim birimine iligkin kritik kararlarin olusturulmasi
zorunlulugu yonetim kuruluna birakilmigtir. Bununla birlikte, yonetim kurulu
denetim ve gozetim faaliyetlerinin yerine getiriimesinde kendisine yardimci
olmak Uzere, i¢ denetim kapsamindaki bazi gérev ve sorumluluklarini, icraci
gOrevi bulunmayan asgari iki Uyesinden olusan bir birime (COSO
Raporu’'ndaki ismiyle denetim komitesine) devretmesi uygun olacaktir.
Boyle bir denetim komitesinin kurulmasi halinde, yonetim kuruluna yeterli ve
etkin bir kontrol sisteminin olusturulmasini saglama goérevinde buyuk faydalar
saglayacaktir.

Konuya iligkin olarak yurtdigi uygulamalarina bakildiginda, NYSE’nin
1978 yilindan beri listesindeki tum sirketler i¢cin bagimsiz Uyelerden olusan
denetim komitesine sahip olmalarini mecburi tuttugu, NASDAQ ve NASD’In
kendisine tabi sirketlerin ¢ogunda bagimsiz Uyelerden olusan denetim
komitelerinin bulunmasini sart koydugu gorulmektedir. Benzer gekilde Londra
Borsasr'nin listesinde bulunan sirketlerin buylk c¢ogunlugunda denetim
komitesi bulunmaktadir (Dagli, 2001: 28-29). Ote yandan; Treadway
Komisyonu, denetim komitelerinin degerini vurgulamis ve bagta kamu olmak
uzere kurumlara tamamen bagimsiz yoneticilerden olugan denetim komiteleri
kurmalari tavsiye etmis, bu denetim komitelerinin varliklarinin i¢ kontrol
sistemini guglendirdigini, bu tir denetim komitelerine sahip olmanin kuguk
kurum ve sirketler igin bile ¢ok anlamli oldugunu belirtmistir (COSO, 1992:
86-87).

Dunyada gecerliligi kabul edilmis olan denetim komiteleri ile
Tarkiye’nin  karsilasmasi ise SPK duzenlemeleriyle olmustur. Bu
duzenlemeler ile Turkiye'de ilk uygulamasi bankalar hari¢ hisse senetleri
borsada iglem goren ortakliklarda baslayan denetim komitesi, daha sonra
hazirlanan Bankacillk Kanunu ve BDDK duzenlemeleri ile bankacilk

alaninda zorunlu bir uygulama haline gelmistir (Uzun ,t.y.: 1-2). Ayrica SPK,
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“Kurumsal Yénetim ilkeleri’ni hazirlayarak yénetim kuruluna yardimci olmak
uzere denetim komitesi olusturulmasini dnermistir.

Sonug olarak Turkiye’de halen halka agik sadece bir araci kurum*?
olmasina ragmen, dnumuzdeki yillarda halka agik araci kurumlarin sayisi
artabilecegi, ayrica araci kurumlarin halka agik olsun olmasin sermaye
piyasasinda guven ve istikrarin goOstergesi olmalari ve genis yatirimci
kitlelerine hitap etmelerinden denetim komitelerinin araci kurumlar agisindan
gerekli oldugu, bu komite sayesinde i¢ kontrol sistemlerinin etkinliginin
artacagi, yatirrmcilarin hak ve yararlarinin korunmasina, araci kurumlarin
kurumsallagsmasina olumlu katki saglayacagr ve piyasaya olan guveni
arttiracagi dikkate alinarak bu komiteler zorunlu olarak kurulmasi gerektigi
dusunulmektedir.

Ayrica ideal bir araci kurum i¢ kontrol sisteminde kurulacak bu
komitenin en az iki uyeden olusmasi, bu Uyelerin herhangi bir icraci gorevinin
bulunmamasi, sadece kurumun kontrol sistemlerinin gdzetiminden sorumlu
olmasi komitenin etkinligini arttiracaktir. Denetim komitesi Qyeleri
olusturulurken bu Uyelerden birinin mevcut i¢ kontrolden sorumlu yonetim
kurulu Gyesi, diger Uyenin de gerekli sartlari tagsimasi kosuluyla yonetim
kurulundan veya disaridan segilmesi uygun olabilecektir.

Denetim komitesinin en az iki yonetim kurulu Uyesine devredebilmesi,
Avrupa Birligi'nin “Menkul Kiymetler Alanindaki Yatirrm Hizmetleri Hakkinda”
1993 tarih ve “93/22/EEC sayih Direktifi”’ne de uygun bir duzenlemedir. S6z
konusu dizenlemenin 3. maddesinde, yatirrm sirketlerine ait faaliyetlerin en
az iki kisi tarafindan yonetiimesi ongoérilmustir. Burada amag, kag tane
uyenin segilecedi olmayip, sorumlulugun tek kisiye birakilmasina engel
olmaktir (Aslan, 2003: 13).

* s Yatirim Menkul Degerler A.S., 2008 yili Aralik ay1 itibariyle IMKB'de islem goren ve halka agik
tek arac1 kurumdur.
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4.1.5.2. Amag ve Dayanak Maddelerine Yonelik Degerlendirmeler

Teblig’'in amaci, 1.maddede “araci kurumlarin, karsilastiklari risklerin
izlenmesini ve kontrolinU saglamak Uzere kuracaklari i¢ denetim sistemlerine
iliskin esas ve usulleri duzenlemek” seklinde ortaya konulmustur. Bununla
birlikte; aracit kurumlarin karsilastigi riskler ifadesinden ne anlagiimasi
gerektigi belirtiimemis, risk kavramina yer verilmemigtir. Bu bakimdan
Teblig’de araci kurumlar agisindan riskin tanimina yer verilmesi ve risklerin
neler olabilecegine yonelik agiklama yapilmasi, eger s6z konusu risklerden
kasit sermaye yeterliligi duzenlemelerinde gecen riskler ise bu yonde bir atif
yapilmasi uygun olacaktir. Bununla birlikte; sermaye yeterliligi
dizenlemelerinde operasyonel risk ifadesinin yer almadigi ve bu riskin
tanimlanmamis oldugunun da unutulmamasi gerekmektedir. Bu kapsamda,
Teblig’in, “araci kurumlarin, karsilastiklari risklerin izlenmesini ve kontrolunu
saglamak Uzere kuracaklari i¢ kontrol sistemlerine iliskin esas ve usullerin
dizenlenmesi” olarak degistiriimesinin uygun olacagi dusunutlmektedir.

S0z konusu Teblig, 1981 tarihli ve 2499 sayil SPKn'nun degisik
34.maddesinde yer alan araci kuruluslarin faaliyet sartlar ile ilgili hUkimler
dayanak alinarak dizenlenmistir. Bununla birlikte; bu maddede direkt olarak
araci kuruluslarda i¢ kontrol sistemleri kurulmasina yonelik bir hikim
bulunmamaktadir. Benzer eksiklk SPKn’nun tumud incelendiginde de
goOrulmektedir. Bu bakimdan i¢ kontrol ve i¢ denetim sistemlerine yonelik agik

bir ifadenin kanun dizeyinde yapilmasi uygun olabilecektir.

4.1.5.3. Tanimlara Yonelik Degerlendirmeler

Teblig’de kullanilan terimlere ydnelik tanimlar 6zellikle 3.maddede
ortaya koyulmustur. Yapilan bu tanimlar icinde en onemlileri teftis ve i¢
kontrol sistemine yonelik yapilan tanimlardir. Bununla birlikte; teftis ve
mufettis gibi ifadelerin klasik denetim anlayisinda kullanilan ifadeler oldugu,

personel ve birim sayisi ile organizasyon yapisi bakimindan araci kurumlara
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goOre ¢cok daha buyuk ve farklh olan bankalara uygun oldugu, bunlarin yerine
Uluslararasi i¢ Denetgiler Enstitiisii’'nde gegen sekliyle sirasiyla “ic denetim”
ve “i¢c denetci” gibi ifadeler kullaniimasi gerektigi disunilmektedir.

ic denetim sisteminin unsurlarindan biri olarak ifade edilen i¢ kontrol
sistemi, “araci kurumun merkez disi 6rgltleri dahil tim is ve islemlerinin
ybnetim stratejisi ve politikalarina uygun olarak dlzenli, verimli ve etkin bir
sekilde mevcut mevzuat ve kurallar gergevesinde ydirttilmesi, hesap ve kayit
dlizeninin bdtunligdndin ve gdvenilirliginin, veri sistemindeki bilgilerin
zamaninda ve dogru bir sekilde elde edilebilirliginin saglanmasi, hata, hile ve
usulsiizliiklerin 6nlenmesi ve tespiti amaciyla araci kurumda uygulanan
organizasyon plani ile bunlara iliskin tiim esas ve usulleri’ seklinde
tanimlanmistir. Bu tanim COSO Raporu’nda yer alan i¢ kontroliin amaglarini
icermekle birlikte, gerek uzun ve karisik olmasi gerekse i¢ kontrol sistemini
organizasyon plani ile bunlara iligkin esas ve usuller seklinde kisitlamasi i¢
kontrol sistemi ile gunimuzde ne ifade edildiginin anlagiimasini
engellemektedir. Bunun yerine c¢alismamizin ikinci boliumiande belirtildigi
uzere, i¢ kontrol sisteminin bir sure¢ oldugu, tum personelin bu suregle
iligkisinin bulundugu, faaliyetlerin etkinligi ve verimliligi, finansal raporlamanin
guvenilirliligi, yurarlikteki dizenlemelere uyum seklindeki amagclara ulagsmak
icin yénetime makul bir glivence saglamak Uzere tasarlandigi belirtiimelidir.
Bu kapsamda COSO Raporunda belirtilen ve tum dinyada kabul goéren
uluslararasi i¢ kontrol sistemi tanimina benzer bir agiklamanin Teblig’de yer

almasi daha uygun olabilecektir.

4.1.5.4. Politika ve Prosediirlere Yonelik Degerlendirmeler

Araci kurumlarin ic kontrol sistemlerine iliskin tim politika ve
prosedurlerin yazili hale donusturalmesi zorunlu tutulmustur. Bu durum araci
kurumlarin i¢ kontrol konusunda kurumsallagmalarini tesvik edici bir
hakUmdur. Nitekim tim politika ve prosedirlerin yazili olusturulmasi ig

kontroliin etkinligini artirirken, en alt kademeden en ust kademeye tim
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personelin bu dokimanlari dogru bir bigcimde yorumlanmasina ve
uygulanmasina yardim etmektedir.

Ayrica yazili hale gelmis politika ve prosedurler yapilacak tim dis
denetimlerde (SPK tarafindan veya bagimsiz denetim kuruluglari tarafindan
gerceklestirilen denetimler vb), denetgilerin i¢ kontrol sisteminin isleyisini
degerlendirirken blyuk yarar saglamaktadir. Ancak dikkat edilmesi gereken
husus bu kontrollerin, araci kurumun her bolumunde calisanlarin ortak cabasi
sonucu olusmasi, surekli bir yenileme igerisinde olmasi ve yonetici ile
personelin s6z konusu prosedurlere uyum konusunda gerekli hassasiyeti
gOstermesi geregidir. Aksi takdirde prosedurler ne kadar iyi hazirlanirsa
hazirlansin araci kurum g¢alisanlarinin  uymamasi durumunda ilgili

prosedurlerin herhangi bir 5nemi kalmayacaktir.

4.1.5.5. Kontrol Ortamina Yonelik Degerlendirmeler

ic kontrol sisteminin en énemli bileseninin kontrol ortami oldugu
calismamizin ikinci bolimunde ifade edilmistir. Yonetim kurulunun, mesleki
ve ahlaki standartlarin gelistiriimesini ve her seviyedeki personelin i¢ kontrol
sistemi 6zUmsemesini saglayacak kurum i¢i kontrol kultGrind olusturmasi
gerekmektedir. Ancak gerek IMKB ve TSPAKB'nin yayimladigi verilerin
incelenmesi sonucu ortaya gikan tablo gerekse araci kurumlarda yasanmis ig
kontrol eksikligi sonucu verilen cezalar veya uyarilar incelendiginde,
uygulamada araci kurumlarin kontrol ortamini iyilestirmeye ydnelik
calismalarinin yeterli olmadigi goérulmektedir.

Araci kurumlar i¢ kontrol sistemi ve bilgi guvenligi konusunda
farkindalik duzeyini arttirici ¢galismalarda yeterince bulunmamakta, belirtilen
bu konulara ¢ikarilan dizenlemeler kadar ilgili gostermekte, duzenlemeleri
asgari olarak degil azami olarak almakta, duzenlemede belirtilenlerin Ustune
kontrol ortamini iyilestirmeye yonelik faaliyetler gergeklestirmemektedirler. Bu
bakimdan, Teblig'de “kontrol ortami” kavramina acgik¢a yer verilmesi, araci

kurumlarin i¢ kontrol prosedurlerinde kontrol ortamini iyilestirecek
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faaliyetlerde bulunulmasi gerektiginin belitmesi ve bu konuda araci
kurumlara yol gosterecek bir rehberin TSPAKB tarafindan duzenlenmesi

uygun olabilecektir.

4.1.5.6. ic Denetimin Bagimsizhigina Yoénelik Degerlendirmeler

ic denetim biriminin dogrudan dogruya yénetim kuruluna bagh ve
sorumlu olmasi i¢ denetimin bagimsizhigini saglamaya yonelik bir dizenleme
olup, Uluslararasi i¢ Denetgiler Enstitiisi'niin standartlarina uygun bir
dizenlemedir. CUnkld i¢ denetim birimi genel mudire bagl olarak
cahstiginda, araci kurumun yénetiminden sorumlu genel mudur teftis birimine
baski yapabilecek ve uygun bulmadigdi raporlarin yonetim kuruluna
sunulmasina engel olabilecektir.

Ulkemizde, kurumsal ydnetim diizeyini sorgulayan, kurumsal yénetim
ilkelerinin uygulanma derecesini ve bu ilkelerin araci kurum ve halka acik
sirketlerin performanslarina yansimasina iliskin en kapsamli ¢alisma IMKB
tarafindan 2001 yilinda yapilmistir. Kurumsal yonetim ile ilgili sonuglar i¢
kontrol sistemini de direkt ilgilendirdiginden, bu calismaya dair sonugclar
incelendiginde; araci kurumlarin buaylk bir ¢ogunlugunda yonetim kurulu
baskani ile genel mudur ayriminin yapilmadigi; araci kurumlarda yonetim
kurulu Gyeleri arasindaki akrabalik iligkilerinin yuksek duzeyde oldugu, hatta
yonetim kurulu Gyeleri ile genel mudir arasinda da akrabalik iligkileri
goruldugu, akrabalik iligkilerinin bu derece yuksek olmasinin sebebi olarak
araci kurumlarin mulkiyet yapisinin genelde sahis veya aile sirketi niteliginde
olmasindan kaynaklandigi belirtiimigtir (Varis ve digerleri, 2001).

Ayrica kamuyu aydinlatma ile ilgili esaslarin agiklandigi SPK Seri: V,
No: 77 sayili Teblig geregince TSPAKB, faaliyette bulunan araci kurumlardan
KAF’lari toplayarak yayimlamakta, aylik ve yillik olarak araci kurumlara iligkin
verileri agiklamaktadir. Ulkemizde faaliyet gosteren araci kurumlarin 2008 yili
Eylal ayi itibariyle TSPAKB'ne gonderdikleri bu formlar ve TSPAKB

tarafindan yayimlanan veriler analiz edilerek, araci kurumlarin yénetim kurulu
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yapilari, yonetim kurulu Uyeleri ile kurum yonetimi arasindaki iligkileri
gOsteren degerler elde edilmis, bu sonuglar bagimsiz kokenli ve banka
kokenli araci kurumlar bazinda Tablo 7 ve Tablo 8’de gosterilmigtir.

Bagimsiz araci kurumlarin yaklasik %53’Unde yonetim kurulu Gyeleri
arasinda ve %50’sinde yonetim kurulu Uyeleri ile genel mudur arasinda
akrabalk iligkileri oldugu gorulmustar. Hatta bdtin aract kurumlar
incelendiginde, araci kurumlarin  klgumsenmeyecek bir kisminda
(%32’sinde) genel mudurin ayni zamanda yonetim kurulu baskani veya
bagkan vekili oldugu tespit edilmistir. Genel mudurin ayni zamanda yonetim
kurulu Uyesi oldugu aracit kurum sayisinin da fazlaligi dikkate alinirsa,
bagimsiz araci kurumlarda i¢ denetimin bagimsizliginin yeterince
saglanamadigi gorilmustir. Ayrica bagimsiz araci kurumlarin neredeyse
tamaminda yonetim kurulu uUye sayisinin 5 veya daha az oldugu dikkate
alinirsa, i¢ denetimin bagimsizliginin zedelendigi dusincesi daha da

saglamlagmistir.

Tablo 7: Araci Kurumlarda Yonetim Kurulu Yapisi

Araci Kurum

Ydénetim Kurqu_UyeIeri ve/veya Genel Bagimsiz Banka Kokenli
Miidir lliski Sekilleri (66) (30)

Evet Hayir Evet Hayir

Yénetim Kurulu Uyeleri Arasinda Akrabalik

iliskisinin Bulunmasi 35 (%53) | 31 (%47) 2 (%7) 28 (%93)

Yoénetim Kurulu Uyeleri ile Genel Mudir

Arasinda Akrabalik iligkisinin Bulunmasi 33 (%50) | 33 (%50) | 7 (%23) 23 (%77)

Yonetim Kurulu Baskani/ Baskan Vekili ve

o 0, 0, 0,
Genel Midir Ayriminin Mevcut Olmasi 45 (%68) | 21(%32) | 27 (%90) 3(%10)

Genel Muidarin Ayni Zamanda YOnetim

Kurulu Oyesi Olmas, 36 (%55) | 30 (%45) | 10 (%33) | 20 (%67)

Kaynak: (TSPAKB)

Banka kdkenli araci kurumlar igin ayni hususlar incelendiginde, bu
araci kurumlarda kurumsallagsmanin oldukga yluksek oldugu, yonetim kurulu

uyelerinin kendileri arasinda ve genel mudur ile yonetim kurulu uUyeleri
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arasinda akrabalik iligkisinin oldukga dusuk oldugu tespit edilmistir. Ayni
zamanda bu kurumlarda yonetim kurulu bagkani veya baskan vekili ile genel
muaddr ayriminin mevcut oldugu (sadece 3 araci kurumda bu ayrimin
olmadigi) goérilmus, yonetim kurulu Uye sayisinin da genelde 5 veya daha
fazla oldugu tespit edilmistir. Banka kokenli araci kurumlarda boyle olumlu bir
tablonun gorulmesinin sebebi bankacilik kalturi ve mevzuatinin ortaya

koydugu kurumsal yapi anlayisindan kaynaklandigi disunutlmektedir.

Tablo 8: Yonetim Kurulu Uyesi Sayisina Gére Araci Kurumlar

Yonetim Kurulu Araci Kurum (%100)
Uyesi Sayisi Bagimsiz (%68,75) Banka Kokenli (%31,25)
3 % 24 % 3,125
4 % 16,6 % 3,125
5 % 25 % 9,4
6-7 % 3,125 % 12,5
8-9 - % 3,125

Kaynak: (TSPAKB)

Araci kurumlarda da kurumsallagmanin baslayabilmesi, dolayisiyla i¢
denetim biriminin tarafsiz ve badimsiz calisabilmesi icin daha o6ncede
belirtildigi Gzere iyi bir kontrol ortaminin tesisi gerekmektedir. Bu ortamin
saglanmasinin gerekli kogullarindan biri i¢ denetim biriminin bagimsiziigini
saglamaktir. Bu kapsamda bagimsiz  kokenli araci  kurumlarin
kurumsallasabilmesi i¢in i¢ denetim biriminin bagl olacagi yonetim kurulu
dyesinin icraci yetkisi olmayan; ekonomik, ailevi veya benzeri badglarla
ortaklarla veya igletme yonetimi ile baglantisi bulunmayan bir GUye olmasi
uygun olacaktir.

Yukaridaki incelemelerde ortaya c¢iktigi Uzere araci kurumlarda
yonetim kurulu Uyeleri arasinda akrabalik iligkilerinin yogun oldugu, genel
mudur ve yonetim kurulu baskani ve/veya baskan vekili ayriminin yeterli

dizeyde bulunmadigi, yonetim kademelerinin aile fertleri ile tarafindan
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dolduruldugu, hatta bazi araci kurumlarda genel mudurin ayni zamanda
yonetim kurulu baskani veya bagkan vekili oldugu tespit edilmistir. Benzer
sonuglarin 2001 yilinda iIMKB tarafindan yayimlanan verilerde de bulundugu
dikkate alindiginda, 2001 yiiindan bu yana araci kurumlarda bu agidan
onemli derecede bir kurumsallagsma yagsanmadigi tespit edilmistir.

Bu kapsamda araci kurumlarda profesyonel bir yonetim anlayiginin
benimsenmesinin, yonetim kurulu ile kurum yénetimi ayriminin tam olarak
yapilmasinin, bdylece i¢ denetimin bagimsiziginin saglanmasinin, bu
kapsamda SPK ve TSPAKB'nin gerekli dizenlemeleri yapmasinin,
mevzuatta bir araci kurumda genel mudurin yonetim kurulu baskani veya
yonetim kurulu baskan vekili olmasina engel bir hikim bulunmasinin uygun
olacagi dusunulmektedir.

Ayrica KAF’larda kuruldugu takdirde denetim komitesi Uyelerinin, bu
komite olusturuluncaya kadar ise i¢ kontrolden sorumlu yonetim kurulu
dyesinin i¢c denetgilerle birlikte belirtiimelidir. Boylece kurum iginde ig
denetimin bagimsizhiginin ne derece saglandiginin tespiti daha kolay

gerceklestirilebilecektir.

4.1.5.7. i¢ Denetgi Sayisina Yonelik Degerlendirmeler

Araci kurumlara ait KAF’lar kullanilarak i¢ kontrol sistemi ile incelenen
bir diger husus araci kurumlarda i¢c denetim sisteminde c¢alisan personel
sayisidir. Araci kurumlarda i¢ denetimi dizenleyen SPK Seri: V, No: 68 sayili
Teblig, ic denetim faaliyetinin aract kurumun tum faaliyetlerini ve birimlerini
kapsadigini, bu anlamda araci kurumlarin buyukliklerine gore ihtiyaglarini
karsilayacak sayida i¢ denetci istihdam etmeleri gerektigini hikme
baglamis, ancak godrevlendirilecek i¢ denetgi sayisina herhangi bir Olgit
getirmemistir.

Ayrica i¢ denetim biriminin yapacagd! denetimler, gerek yogun iglem
hacmi  gerekse araci  kurumlarin  faaliyetlerinin  glin  gectikge

karmasiklagsmasindan dolayi zaman zaman yetersiz kalmakta veya belirli
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hususlar gozden kagabilmektedir. Nitekim araci kurumlardaki i¢ denetim
calisani sayilarini gosteren Tablo 9 incelendiginde, araci kurumlarin
%64’Unde i¢ denetim biriminde toplam g¢alisan sayisinin 1 oldugu ve genel
anlamda araci kurum basina yaklasik 1 adet (1,36) i¢c denet¢i dustugu
dikkate alindiginda, araci kurumlarin merkez ve merkez digi orgutlerinin
faaliyetlerini tam anlamiyla denetleyecek sayida i¢ denetgi bulunmadigi
goOrulmektedir. Bu durumda araci kurumlarin sadece mevzuatin hikmuana
yerine getirmek amaciyla i¢ denet¢i bulundurduklari, i¢c denetimin dnemini
anlayan tarzda ve ihtiyaclarini karsilayacak sayida i¢ denetgi istihdam
etmedikleri dugtunulmektedir.

Araci kurumlarin i¢ denetimini dizenleyen SPK Seri: V, No: 68 sayili
Teblig’de teftis birimi ydneticisi, mufettis ve i¢ kontrol elemani gibi farkh
sifatlarda personellerden bahsedilmektedir. Ayrica yukarida belirtildigi Uzere,
araclt kurumlarin %64’Unde sadece 1 kiginin i¢ denetim biriminde gorevli
oldugu ve neredeyse tamaminda 4’den az kisi ¢alistigi dikkate alindiginda,
bu kisilerin i¢ kontrol elemani mi mufettis mi yoksa teftis birimi yoneticisi mi
oldugunu soylemek mumkun degildir. Bu durum gorevler ayrihgi ilkesi ile de
uygun olamamaktadir. Aslinda daha once de belirtildigi gibi araci kurumlarin
neredeyse tamaminda i¢ kontrol birimi veya i¢ kontrol elemani uygulamada
gorulmemekte, i¢ denetim ve i¢ kontrol kavramlari karistirilmaktadir.

Bu kapsamda, sermaye piyasasinda faaliyet gosteren araci kurumlarin
birbirinden oldukga farklilik gosterdigi dikkate alinarak SPK veya TSPAKB,
araci kurumlarda calismasi gereken i¢ denetci sayisina yonelik bir ¢alisma
yapmalidir. Bu c¢alisma ile en azindan merkez disi 6rgut sayisi belli bir
rakama ulagan veya elektronik ortamda alim satim hizmeti veren veya belli
yetki belgelerine sahip olan veya belli islem hacmine sahip olan araci
kurumlarda i¢ denet¢i sayisinin nasil belirlendigine yonelik kistaslar
istemesinin uygun olacagi disunulmektedir.

Ayni sekilde merkez digi birimlerin faaliyetlerinin de yilda bir veya
birka¢ kez i¢ denetginin denetimine birakilmasinin etkin bir i¢ kontrol amaci
ile oOrtusmedigi, zira i¢ denetginin yapmis oldugu incelemelerde belirli

hususlari gbézden kagirma ihtimalinin  her zaman mevcut oldugu
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dusundlmektedir. Bundan dolayr merkez disi orgutlerin sorumlularinin i¢
kontrol sistemine yoOnelik degerlendirmelerini her ay i¢ denetim birimine
raporlamalari, kendi kontrol listelerini olusturmalari ve bu listeleri i¢ denetim

birimine onaylatmalari uygun olabilecektir.

Tablo 9: i¢ Denetim Calisani Sayisina Goére Araci Kurumlar

ic Denetim Araci Kurum (%100)
Calisani Sayisi | Bagimsiz (%68,75) Banka Kokenli (%31,25)
1 %53,1 %10,5
2-3 %13,5 %12,5
4 ve Uzeri % 2,15 % 8,25

Kaynak: (TSPAKB)

4.1.5.8. i¢ Denetim Biriminin Calisma Usul ve Esaslarina Yonelik

Degerlendirmeler

Teblig’de araci kurumlarin hazirlamak zorunda olduklar is akis
prosedurleri arasinda i¢ denetim biriminin c¢alisma usul ve esaslarinin
belirtilecedi prosedurden bahsedilmig, ancak bdyle bir prosedirde bulunmasi
gereken asgari unsurlara yer verilmemistir. Ayrica Teblig’de denetimlerin
sistematik ve standart yaklasimlara gére yapilmasina yodnelik bir hikim
bulunmamaktadir. Modern denetim yaklasiminda Uzerinde énemle durulan
konulardan birisi de farkli denetgilerin ayni denetimde benzer sonuglar elde
edebilmesinin, bir anlamda subjektif ya da kisisel uygulamalardan mumkin
oldugunca uzaklastirilarak sistematik ve standart yaklagimlar uygulanmasinin
saglanmasidir (Gegin, 2007, 118).

Ayrica s6z konusu Teblig, klasik i¢c denetim yaklagimini benimseyerek
ic denetim biriminin birim bazli ve periyodik denetim uygulamasini
benimsemistir. Bunun yerine modern denetim yaklasimindaki sire¢ odakli ve

riske dayali bir denetim uygulamasina gecilmesinin uygun olacagi
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dusundlmektedir. Bu kapsamda, i¢ denetim biriminin risk degerlendirmesi
yapmasi, bu degerlendirmelerin sonucunda oncelik verilecek denetim
alanlarinin ve sikliginin belirlenmesi gerektigi, dizenlemede dogrudan “sure¢
odakli denetim” anlayisindan bahsedilmesi, bdylece risk degerlendirmelerinin
is birimleri bazinda degil, iglem, faaliyet ve hizmet Uzerinden yapiimasinin
gerektigi dusunulmektedir.

Bu kapsamda araci kurumlarin uluslararasi i¢ denetim standartlariyla
uyumlu bir i¢ denetim prosedurt hazirlamalarinin sart oldugu, bu prosedurde
yer almasi gereken asgari unsurlarin TSPAKB tarafindan dizenlemesi
gerektigi ve asagidaki unsurlarin duzenlenecek prosedurde mutlaka yer
almasinin gerektigi dustnutlmektedir:

e i¢ denetgilere iliskin esaslar (mesleki yeterlilik vb)

e i¢c denetim plani ve programina iliskin esaslar (Zaman planlamasi,
kaynak planlamasi, takip denetimler, merkez digi birimlerin denetimi gibi)

e ic denetim raporuna iliskin esaslar (Raporda bulunmasi gereken
hususlar, raporun gdénderilecegi kisi ve birimler, raporun saklanmasi ve
gizliligine iliskin hususlar gibi)

e Dis taraflarla iligkilere ait esaslar (Bagimsiz denetim kuruluslari,
diuzenleyici otoriteler, Uyesi bulunan borsalar gibi)

e ic denetim biriminin performans kriterleri

e Risk degerlendirmesi (oncelik verilecek denetim alanlari, denetim
sikligi gibi)

e Bilgi sistemleri denetimine yonelik usul ve esaslar

e SPK ve TSPAKB’ne bildirim gerektiren hususlar (araci kurumun
kurulus ve faaliyet sartlarinda meydana gelen eksilmeler, araci kurumun
risklerinin asirt derecede artmasi, kontrol ortaminda ciddi eksiklikler
bulunmasi, kanunlarin, yénetmeliklerin ve araci kurumun ana soOzlesmesi
veya prosedurlerinin ciddi bigcimde ihlal edilmesi, i¢ denetim biriminin
bagimsizligini engelleyici nitelikli islemler yapilmasi gibi)

e ic denetim biriminin getirdigi éneriler (belge ve kayit diizenine iligkin

deg@erlendirmeler, tespit edilen aykiriliklarin giderilmesine iligkin &neriler,
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merkez digi 6rgutlerin i¢ kontrol sistemine iliskin degerlendirmeler, bir dnceki
raporda tespit edilen aykiriliklarin  giderilip  giderilmedigine iligkin

degerlendirmeler gibi)

4.1.5.9. Mesleki Yeterlilik ve Sirekli Gelisim Hususuna Yonelik

Degerlendirmeler

Uluslararasi i¢ Denetgiler Enstitiisi’'niin standartlarindan biri siirekli
mesleki gelisim standardidir. Uluslararasi standartlarda i¢ denetgilerin
mevcut bilgi, beceri ve diger vasiflarini strekli mesleki gelisimle artirmalari ve
guglendirmeleri istenmekte, gerceklestirecekleri i¢c denetimleri, [IA’'nin
belirledigi “Meslek Ahlak Kurallari’nin dngordugu durustlik, tarafsizlik, gizlilik
ve yetkinlik ilkelerine ve davranig kurallarina uygun vyerine getirmeleri
beklenmektedir.* Ayrica AICPA tarafindan kabul edilen genel kabul gérmiis
denetim standartlar arasinda yer alan “Genel Standartlar” da denetgilerin
niteliklerine iliskin olup benzer ilkelere yer vermektedir.

Teblig’'in 16.maddesinde mufettis olarak atanacaklarla ilgili olarak
egitim ve tecribe yonunden belirlemeler yapilmig, mufettiglere iliskin olarak
bir takim mesleki yeterlilik sartlari aranmig ve mesleki yeterlilik hususunda
araci kurumlara yukumlaluk getirilmistir. Bu kapsamda mdufettislerde olmasi
gereken ilkelerden yetkinlik ilkesine Tebli§g’in 16.maddesinde  “mesleki
yeterlilik ilkesi” basligi altinda yer verilmis ve mesleki yeterlilik, “lisans
dizeyinde ve sonrasindaki egitim ve oOgretim ile mesleki deneyimin
denetleme yapacak duzeyde olmasi” seklinde ifade edilmistir. Ayrica
uluslararasi standartlarda belirtilen ilkelerden tarafsizlik ilkesi ile gizlilik ilkesi
Teblig’de sirasiyla 18 ve 19.maddelerde “Tarafsizlik” ve “Sir Saklama” bashgi

altinda duzenlenmistir.

# http://www.theiia.org/guidance/standards-and-guidance/professional-practices-framework/code-of-
ethics/code-of-ethics---english/ Bu ilkeler, 5018 sayili Kamu Mali Yonetim ve Kontrol Kanunu’nda
yer alan I¢ Denetim Koordinasyon Kurulu’nca hazirlanan “Kamu I¢ Denetgileri Meslek Ahlak
Kurallar1” diizenlemesinde de yer almaktadir.
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Goraldagu gibi s6z konusu Teblig’de i¢ denetgilerin o6zellikleri
dizenlenmesine ragmen, i¢ denetgilerin mesleki olarak surekli gelismeleri
yonunde acgik bir ifade bulunmamaktadir. Bu bakimdan Teblig'de surekli
mesleki gelisimin duzenlenmesi, 0zellikle 1IA’'nin standartlarina uyum
konusuna o©onem verilmesi ve Tebligde yer almayan hususlarda bu
standartlardan faydalaniimasina ve i¢ denetgilerin “Sertifikali ic Denetci”

olmalari yonunde tesvik edilmeleri gerekmektedir.

4.1.5.10. Bilgi Sistemleri Denetimine Yonelik Degerlendirmeler

Tecrube sarti aranan konular arasina 01.10.2008 tarihi itibariyle SPK
Seri: V, No: 106 Tebligi ile “bilgi sistemleri denetimi” de eklenmis ve ek bir
fikrayla mufettigslerden bilgi teknolojileri denetimi icra edecekler hakkinda ek
bilgi ve beceriler aranacagi belirtiimistir. Yapilan bu dizenleme, BDDK
tarafindan yayimlanmis olan “Bankalarin i¢c Sistemleri Hakkinda Ydnetmelik”
dizenlemesinin 23.maddesinde benzer sekilde yer almaktadir. Bununla
birlikte; s6z konusu yonetmelikte bankalarin bilgi sistemlerinin nasil tesis
edilecegine ve bilgi sistemleri kontrollerine yonelik maddeler bulunmakta,
ayrica bilgi sistemlerinin hangi usul ve esaslar cergevesinde godzden
gegirilecegine dair bilgi veriimektedir. Benzer sekilde araci kurumlarda bilgi
sistemlerine yonelik bir duzenleme vyapilmasi, bu dizenlemede araci
kurumlarin bilgi sistemlerinde bulunmasi gereken asgari unsurlara yer
verilmesi ve i¢ denetcilerin bilgi sistemleri denetimi sirasinda hangi usul ve
esaslari dikkate alacaginin belirlenmesi gerekmektedir.

Bununla beraber bu duzenlemenin araci kurumlarda Dbilgi
sistemlerinden kaynaklanacak risklerin tespiti ve bilgi sistemlerinin
guvenliginin saglanmasi agisindan farkindaligi arttirmaya yoénelik atiimis
onemli bir adimdir. Bu bakimdan sermaye piyasasi mevzuatinda bilgi
sistemlerinin denetiminin gerekliligi belirten ilk duzenleme olmasi agisindan,
bilgi sistemlerinin ¢gok yogun olarak kullanildigi sermaye piyasalari ve

kurumlarina érnek teskil etmesi gerekmektedir.
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Araci kurumlarda bilgi igslem c¢alisani sayisiyla ilgili Tablo 10
incelendiginde ise araci kurumlarin yaklasik %35’inde bilgi islem calisani
bulunmadigi goérulmektedir. Diger bir deyisle, otomasyonun c¢ok o6nemli
oldugu bu sektérin Ugte birinde bilgi islem personeli bulunmamaktadir.
Ayrica araci kurumlarda i¢ denetim sistemi kapsaminda galisan kisi sayisinin
ortalama 1 oldugu ve kurumsal yonetimin tam olarak yerlesmedigi
dUsundlirse butin araci kurumlarda bilgi sistemleri denetiminin [Uks
kagacagi, belli araci kurumlarda (6zellikle elektronik ortamda alim satim
hizmeti veren veya merkez disi birim sayisi belli bir sayiya ulasan araci
kurumlarda) bilgi sistemleri denetimine yer verilmesi, tim araci kurumlarda
ise guvenlik taramasi hizmetinin (en azindan muhasebe uygulamasi, Ex-API
sistemi gibi kritik bilgi sistemleri varliklarina yonelik) zorunlu tutulmasi uygun

olacaktir.

Tablo 10: Bilgi islem Galisani Sayisina Gére Araci Kurumlar

Bilgi islem Araci Kurum Sayisi (%100)
Calisani Sayisi | Bagimsiz (%68,75) Banka Kokenli (%31,25)
Olmayan %23,95 %10,4
1 %18,8 %3,12
2-3 %20,8 %9,38
4 ve Uzeri %5,2 %38,35

Kaynak: (TSPAKB)

Ayrica s6z konusu Teblig’de araci kurumlarin i¢ kontrol iglevini etkin
bir sekilde yerine getirmeleri amaciyla, hazirlanmalari zorunlu olan yazil
prosedurlerin arasinda bilgi islem sistemlerinin glvenligi sayilmis ve bu
prosedurlerde asgari olarak erisim ve yetkilendirme iglemleri ile sistemin
surekliligini temin edecek yetkilendirme iglemleri ile sistemin surekliligini
temin edecek yedekleme islemlerine iligkin hususlarin belirlenecegi

belirtiimistir. Yine araci kurumlarin ¢alisma esaslarini dizenleyen kanun ve
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tebligler ele alindiginda; faaliyet sartlari arasinda yeterli teknik donanimin
saglanmasi, personelin istihdam edilmesi, faaliyetlere uygun uyari
sistemlerinin kurulmasi, KAP sisteminin kullaniimasi, KAF’larin elektronik
imza kullanilarak gdénderiimesi gibi  birgok bilgi islem faaliyetleri
belirtiimektedir. Belirtilen bu zorunlu faaliyetler araci kurumlarin birgogunda
(en azindan %35’inde) bilgi islem personeli olmayan kisiler tarafindan veya

disaridan destek alinarak yapiimaktadir.

4.1.6. Bilgi Sistemlerine iligkin Hususlarin Yer Aldigi Hiikiimlerin

Degerlendirilmesi

Basta internet olmak Uzere bilgi sistemlerinde meydana gelen
gelismelerin  sermaye piyasalarina ve aract kurumlara olan etkileri
uluslararasi bircok toplantida ele alinmig, konuyla ilgili gesitli ¢caligmalar
yapilmisgtir. Bu ¢alismalar sonucunda bir¢ok Ulke kendi sermaye piyasasi
mevzuatina uygun olarak araci kurumlari ele almis ve bu kurumlarin bilgi
sistemlerine ait kurallar getirmistir.

Bilgi sistemlerinde yasanan gelismelerin ekonomi ve finans Uzerindeki
etkilerinin degerlendirildigi ¢calismalardan biri G7 Ulkelerinin katihmiyla 2000
yilinda Japonya’da yapilmis ve “Bilgi Teknolojilerindeki Devrimin Ekonomi ve
Finans Uzerine Etkileri” baslikli rapor hazirlanmistir. Séz konusu raporda,
duzenleyici otoritelerin elektronik finans islemlerinde yasanan gelismelere
seyirci kalmamasi ve internet Uzerinde finansal islemler gergeklestirimesine
imkan taniyacak sistemlerin kurulmasina yonelik dizenlemeler yapmasi
gerektigi vurgulanmistir. Ayrica bu dizenlemelerde, finansal iglemlerde en
onemli ilkelerden biri olan yatirrmcinin korunmasi hususunun ayrintili ele
alinmasi, kisisel bilgilerin ve iglemlerin herkese agik internet ortaminda
gerceklestirileceginden sifreleme, elektronik imza gibi guvenlik 6nlemlerine
yer verilmesi ve bilgi sistemleri konusunda yeterli altyapinin ve insan
kaynadinin  ayrilmasi  gerektigi  belirtiimigtir  (http://www.g7.utoronto.
cal/finance /fm20000708.htm :05.01.2008).
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Sermaye piyasalarinda duzenleme ve denetim yapan kamu
otoritelerinin bir araya geldigi IOSCO toplantilarinda da benzer galigmalar
yapilmigtir. IOSCO’nun iginde yer alan Teknik Komite, internet Uzerinden
geceklestirilen menkul kiymet iglemlerinin esaslarina yonelik sirasiyla 1998,
2001 ve 2003 vyillarinda “internet Uzerinde Menkul Kiymet islemleri
(Securities Activity on the Internet)” baglikli 3 tane rapor hazirlamigtir.

IOSCO tarafindan hazirlanmis bu raporlarin birincisinde internet
Uzerinden gerceklestirilecek islemlere yonelik 5 prensip ve 24 Oneri
getirilmistir. S6z konusu raporda yer alan bu prensip ve Oneriler; mevcut
dizenlemelerde yer alan unsurlarin internet ortamina uygulanmasi,
yatirmcinin egitimesi ve seffaflik konularinda internetin kullanimi, internet
Uzerinden vyapilacak sinir 6tesi menkul kiymet iglemleri ve son olarak
gOzetimlerde internetin kullanimi olmak Uzere 4 baglikta toplanmistir.

IOSCO’nun 2001 tarihli ikinci raporunda ise birinci rapordan sonra
yapilan c¢alismalar, olusturulan duzenlemeler ve yasanan problemler
degerlendirilerek  menkul  kiymet islemlerinin  internet  Gzerinden
gerceklesmesi sonucu ortaya ¢ikabilecek riskler ele alinmistir. Bu kapsamda
sistem kapasiteleri ve guvenilirligi, internet sayfalarinda bulunan bilgilerin
guncelligi, dogrulugu ve guvenilirligi konusuna, internet ortamindaki tartisma
siteleri ile ilgili olusturulabilecek kurallara, internet Servis Saglayicilarina
yonelik hususlara deginilmistir.

Son olarak uguncu rapor ise piyasanin degisen durumu ve egilimleri,
ortaya cikan yeni riskler, sinir otesi islemler, yatirrmcilarin egitiimesi ve
g6zetim olmak Uzere bes gruba ayirmis, her bir konu hakkinda oneriler
getirmistir. Ornegin, bilgi sistemleri giivenligi hususunda gizlilik, butlnlik,
erigebilirlik, kimlik dogrulama, kayit altina alma ve oOlgumlenebilme, inkar
edememe ve yetkilendirme gibi kavramlar ele alinmig, hatta dizenleyici
otoritelerin bilgi sistemleri glvenligi konusunda standartlar ortaya koymasi
veya “ISO 27001 Bilgi Guvenligi Yonetim Sistemi” gibi yururlukteki
standartlar inceleyip degerlendirmesi belirtilmistir (IOSCO, 2003: 1-7, 16—
20).
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Aracilik faaliyetlerinde bilgi sistemlerine yonelik onemli ve diger
ulkelere ornek bir dizenleme de ABD’de 2003 yilinda yayimlanan SEC 17a—
3 ve SEC 17a—4 duzenlemeleridir. Bu dlizenlemeler uyarinca, menkul kiymet
piyasalarinda vyapilan elektronik haberlesme ve iglemlerin ileride
gerceklesebilecek inceleme ve denetimlerde kullanilabilecek sekilde kayit
altina alinmasi ve saklanmasi zorunlu tutulmustur. Bu dizenlemelerden SEC
17a/3 kayitlarin olusturulmasi ile ilgili gereklilikleri agiklarken, SEC 17a/4 ise
bu kayitlarin nasil ve ne kadar slre saklanmasi gerektigini belirlemigtir
(www.sec.gov; 23.09.2008). Buna gore menkul kiymetlerle ilgili tim gelen ve
giden bilgilerin saklanmasi, bu saklama isleminin yeniden yazilabilir olmayan
belleklerde yapilmasi, kopyalarin orijinallerinden farkh yerlerde saklanmasi,
kayitlarda indeksleme yapilmasi, bdylece kolay erisim ve inceleme imkaninin
saglanmasina yonelik tedbirlerin alinmasi gerektigi aciklanmistir. SEC, bu
kurallara uyum konusuna buylk onem vermis ve yaptidi denetimlerde bu

kurallara uymayan firmalara Tablo 11’de belirtilen cezalari uygulamistir.

Tablo 11: SEC Tarafindan Uygulanan Cezalar

Firma Ceza ihlal Tarih

Saklama slresinden 6nce e-postalarin

SG Cowen $100.000 N _ Mayis 2003

silinmesi

Deutsche Bank SEC 17a—4, NYSE 440 ve NASD 3110

$1.65 mil Aralik 2002

Securities kurallarinin ihlal edilmesi

SEC 17a—4, NYSE 440 ve NASD 3110

Goldman Sachs | $1.65 mil Aralik 2002

kurallarinin ihlal edilmesi
SEC 17a—4, NYSE 440 ve NASD 3110

Morgan Stanley | $1.65 mil Aralik 2002
kurallarinin ihlal edilmesi
Salomon Smith SEC 17a—4, NYSE 440 ve NASD 3110
$1.65 mil Aralik 2002
Barney kurallarinin ihlal edilmesi
U.S. Bancorp SEC 17a—4, NYSE 440 ve NASD 3110
, $1.65 mil . . . Aralik 2002
Piper Jaffray kurallarinin ihlal edilmesi

Kaynak: (Connor, 2003)
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Ulkemizde ise elektronik ortamda alim satim emirlerinin iletimi SPK
Seri: V, No: 46 sayili Teblig'in 49.maddesinde, araci kurumlarin alim satima
aracilik faaliyeti kapsaminda musterilerle s6zlesme imzalanmasi ve hesap
acllmasi kaydiyla, musterilerinden borsaya iletiimek Uzere elektronik ortamda
emir kabul edebilecekleri dizenlenmigtir. Ayni maddenin 2.fikrasinda ise
borsaya iletiimek Uzere elektronik ortamda emir kabul edecek olan araci
kurumlarin guvenlik, kapasite ve yedekleme agisindan yeterli bilgisayar agini
kurmak ve alternatif iletisim yontemlerini saglamakla yukimli oldugu
belirtilmigtir.

Ayrica SPKn’nun 22. maddesinde SPKn kapsamina giren iglemlerde
(aracihk faaliyetleri de dahil olmak Uzere) elektronik imza kullanim
esaslarinin SPK tarafindan dizenlenecegdi ifade edilmistir. Bu kapsamda
internet Uzerinden gergeklestirilen sermaye piyasasi islemlerinde taraflar
arasinda iletilen bilgilerin gizliliginin ve butunlugunun korunmasini, taraflarin
kimliklerinin tespit edilebilmesini ve s6z konusu iglemlerden kaynaklanacak
hukuki ihtilaflarda ortaya g¢ikacak ispat sorunlarinin giderilmesini saglamak
uzere elektronik imza uygulamasinin emir iletimi surecine iglenmesi gerektigi
dusundlmektedir. Boylece aracl kurumlar  elektronik  ortamda
gercgeklestirecekleri hizmetler icin elektronik imza kullandiklar takdirde
calismamizin birinci bélimunde agiklanan operasyonel risklerin bazilarindan
kurtulmus olacak, bilgisayarda tuttugu kayitlari kesin delil olarak
kullanabilecektir. Bu durum yalnizca araci kurum igin degil, musteriler i¢in de
gecerli olacagindan sermaye piyasalarinda elektronik imza ile emir iletimi
sureci olusabilecektir.

Araci kurumlarin musteri verilerinin bulundugu sistemlerin yedeklerini
gunluk ve haftalik olarak almalari, bu yedeklerin SEC 17a-3 ve 17a-4’de
belirtildigi Uzere silinmez, dedistirilemez medyalara alinmasi ve bu yedeklerin
orijinallerinden baska yerlerde tutulmasi ve indekslenmesi gerekmektedir.
Ayrica alinan yedeklerin etkinliginin devam ettigini kontrol etmek icin
periyodik olarak yedekten donme testleri yapilmasi uygun olacaktir.

Araci kurumlar ayrica dig kaynaklardan hizmet almaktan dogan riskleri

sinirlayacak politikalar benimsemelidir. Araci kurum ydnetimi kendilerine
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hizmet saglayanlarin operasyonel ve mali performansini izlemeli, taraflar
arasindaki beklentilerin acgikga anlasiimasini, yukumlultklerin yazilh ve
uygulanabilir sézlesmelerde tanimlanmasini saglamali ve gerekirse hizmet
sagdlayicilari derhal degistirebilecek sekilde bir beklenmeyen durum plani
bulundurmalidir. Digaridan hizmet alma, araci kurumun hassas bilgileri
hizmet saglayici ile paylasmasini gerektirebilir. Araci kurum yonetimi, hizmet
saglayicinin hassas verileri korumayi hedefleyen politika ve prosedurlerini
inceleyerek, glvenlik agisindan hizmet saglayicinin faaliyetlerini kurum iginde
yapiliyormus gibi degerlendirmelidir.

Elektronik ortamda alim satim hizmeti vermek Uzere internet siteleri
kuran araci kurumlar tarafindan konuya iligkin risklerin yonetimi agisindan ig
kontrol prosedurleri olusturulmasinin, araci kurumlarin i¢c denetgileri
tarafindan yilda en az bir kere elektronik ortamda gerceklestirilen iglemlere
iliskin denetim raporu duzenlenmesinin ve yillik bazda elektronik ortamda
gerceklesmesine aracilik ettikleri islemlerin hacminin araci kurumun toplam
islem hacminin belli bir oranina ulasmasi halinde araci kurumun sistemlerini
bilgi islem risklerine karsi dig denetimden gecirerek, s6z konusu denetime
iligskin raporlart SPK'ya iletmeleri ve web sayfalarinda yayimlamalarinin
zorunlu tutulmasi gerekmektedir.

Sektdr agisindan risk yaratabilecek musterilerin izlenmesi ve tespiti
acisindan araci kuruluglar arasi igbirliginin saglanmasini teminen teknolojik
gelismelerden de yararlanilarak TSPAKB bunyesinde bir risk izleme biriminin
olusturulmasi, tutulacak veri tabaninda riskli musterilerin izlenmesi ve araci
kuruluglar tarafindan sorgulama yapilmasina imkan verilmesinin uygun
olacag! dusunulmektedir.

internet hizmeti veren kurumlar ile servis seviyesi ve gizlilik
anlagsmalari yapilmasi, mumklinse servis saglayicilarinin yedeklenerek
internet hizmetinin iki servis saglayicidan saglanmasi gerekmektedir. Boylece
hem internetin kesilmesi sonucu olusabilecek operasyonel riskler azaltiimig

hem de internet Uzerinden verilen hizmetin hizi arttirlmig olacaktir.
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4.2. ARACI KURUMLARDA iDEAL i¢ KONTROL SISTEMi

Calismamizin  6nceki bdlimlerinde araci kurumlarin yapisi ve
faaliyetleri ile bu faaliyetlerde meydana gelebilecek risklere detayli bir sekilde
yer verilmigtir. Ayrica i¢ kontrol sistemi ile yapilan Dunya’daki ve Turkiye’'deki
calismalar kisaca tanitiimis ve en son gelinen asamada tum Dunya’da kabul
goéren COSO Raporu gercevesinde i¢ kontrol sistemi detayli bir sekilde
aciklanmistir. Son olarak da araci kurumlar icin i¢ kontrol sisteminin dnemi
anlatilmig, ulkemizdeki araci kurumlarin SPK dizenlemelerine gore kurmak
zorunda olduklarnn i¢ kontrol sistemi yasal mevzuat ile Dbirlikte
degerlendirilmistir.

Bu bdlimde ise basta COSO Raporu olmak Uzere uluslararasi
standartlar ve “en iyi uygulamalar’in onerdigi modern i¢ kontrol sistemi
cergevesinde, araci kurumlarda ideal bir i¢ kontrol sistemine yonelik oneriler
ve bu onerlerin etkinligini artirmak Uzere kullanilabilecek i¢ kontrol sistemi
degerlendirme rehberi sunulmaktadir. Bu Oneriler sonucunda araci
kurumlarin faaliyetlerine iligkin sureglerde kurulacak ideal bir i¢ kontrol
sistemi ile su alanlara 6nemli katkilar saglanmasi amaglanmaktadir:

e ic kontrol sisteminin yeterliligi ve etkinligi bagimsiz bir sekilde ve
objektif kriterlere dayali bir metodoloji ¢ercevesinde degerlendirileceginden
araci kurumun karar alma mekanizmasinin guvenilirligi ve etkinligi artacaktir.

e Araci kurumun itibarini olumsuz etkileyebilecek riskler hakkinda ust
yonetim zamaninda ve dogru bir sekilde bilgi sahibi olacaktir. Bu durum
onceden 6nlem alinmasina ve muhtemel itibar kayiplarinin engellenmesine
imkan taniyacaktir.

e Ulusal ve uluslararasi en iyi uygulamalari takip eden bir i¢c denetim
birimi ile seffaflik, hesap verebilirlik ve kurumsal yénetim anlaminda araci
kurumlari daha ileri goturecek uygulamalar baglatilacaktir.

e Araci kurumlarda yatirrmcinin korunmasi, yeterli bilgilendirme ve
seffafligin saglanmasi, krizlere kargi gucgli bir yapr olusturulmasi

saglanacaktir.
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COSO Raporu’'nda belirtilen bilesenlerin ideal bir araci kurum ig¢
kontrol sisteminde de olmasi gerekmektedir. Calismamizin ikinci bélimunde
detayl bir sekilde aciklanan bu bilesenlerin araci kurumlara uygulanig bigimi

asagida basliklar halinde ele alinmaktadir:

4.2.1. Araci Kurumlarda Kontrol Ortami

Etkin bir i¢ kontrol sisteminin temelini olusturan kontrol ortami araci
kurumlarda iyi bir sekilde olusturulmal ve daha en basta araci kurumun Ust
yonetimi i¢ kontrol sistemine édnem verdiklerini hissettirmelidir. Bu kapsamda
aracl kurum iginde kontrol bilincini arttiracak sekilde uygulamalar ile mesleki
ve ahlaki standartlar gelistiriimeli, organizasyon yapisi buna uygun
hazirlanmalidir. Kontrol ortami bilesenlerinin  tamami** araci kurumda
yerlestiriimeli ve bu bilesenlere yodnelik gerekli politika ve prosedurler
olusturulmalidir. ideal bir araci kurum kontrol ortaminda asgari olarak
asagidaki hususlara yer verilmelidir.

¢ Araci kurumda etik kurallarin yer aldigi bir rehber hazirlanmaldir. Bu
rehberin tUm personel tarafindan bilinmesi saglanmali ve tim faaliyetlerde bu
kurallara uyulmahdir. Bu amagla bu rehber yazili olarak tium personele
duyurulmali ve tum personelin rahatlhkla ulagabilecedi bir yere, ornegin
kurum ici web sayfasina konulmalidir.

e islemler gergeklestirilirken misterilerin gikari ve piyasanin bitinltgi
gOzetilerek durUst davranilmali, musteriler ile bir ¢ikar ¢atismasi oldugunda
oncelikle mugterilerin menfaati gozetilmelidir.

e Yatirnmciyr korumaya yonelik tavir ve davraniglarda bulunulmall,
masgteriyi ilgilendiren tim konularda vyeterli bilgilendirme ve seffaflik
saglanmalhdir.

e Ust yénetim dahil tim araci kurum personelinin bilgi ve yeteneginin

yeterliligi  belirli zamanlarda o&lgulmelidir. Sermaye piyasasi mevzuati

# « 5.1 Kontrol Ortami” béliimiine bakiniz.
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geregince lisans belgesi gerektiren faaliyetlerde calisacak personelin lisans
belgelerini tamamlamalari ve devaminda yenileme egitimlerine katilmalar
saglanmalhdir.

e Araci kurum personeli igin sadece yasal zorunluluk gereg@i alinan
lisanslar ve egitimlerle sinirl kalinmayip, bunlarin diginda personelin bilgi
sistemleri, iletisim becerileri, mlsteri iligkileri gibi konularda bilgi ve becerileri
arttirlmalidir.

e Araci kurum personelinden yaptigi faaliyete yonelik uluslararasi ve
ulusal sertifikalari almasi desteklenmelidir. Ornegin, ic denetim siirecinde
gorevli personel CIA, CCSA gibi sertifikalarla belgelendiriimelidir. Boylece
personelin niteliklerinin artmasi saglanarak, hem araci kurum sektorinin
gelismesi hem de uluslararasi standartlara uyumun saglanmasi konusunda
adimlar atilmalidir.

e Araci kurumlarda yonetim kurulu i¢ kontrol sisteminin kurulmasindan
ve goOzetiminden sorumlu olup, bu sorumlulugu higbir birime ve kisiye
devretmemelidir.

e YOonetim  kurulu, araci kurumun hedeflerini gergeklestirme
dogrultusunda girdigi riskleri saptamali, yeterli bicimde kontrol etmeli, finansal
ve yonetimsel bilgileri dogruluk, guvenilirlik ve zamanlama agisindan test
etmelidir.

e YOonetim kurulu denetim ve goOzetim faaliyetlerinin yerine
getiriimesinde, kendisine yardimci olmak Uzere denetim komitesi
olusturmalidir. Bu komite icraci gorevi bulunmayan en az iki Uyeden olusacak
sekilde yapilandiriimahdir.

e Yonetim kurulu, araci kurumun genel yonetim yapisinda i¢ denetim
birimine agikga yer vermeli; bu birimin idari yapisina, personel teminine,
kalitenin saglanmasina iligkin esas ve usulleri belirlemelidir.

e YOnetim kurulu araci kurumun i¢ kontrol sistemine iliskin dnemli
politika ve prosedurlerini onaylamali, uygulanigini belirli dénemlerde
degerlendirmelidir. Bunu Ust ydnetim toplantilari yardimiyla yapmali ve

toplanti tutanaklari saklanmahdir.
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e Yonetim Kurulu, kendisine ait hangi yetkilerini denetim komitesine
devrettigini, bu komitenin goérev ve sorumluluklarinin neler oldugunu agikca
belirleyip yazili hale getirmeli ve tum kurum personeline duyurmalidir.

e Yonetim kurulu, i¢ denetim biriminin ve badimsiz dis denetimini
yapan  kurulugun aract  kurumun i¢  kontrol sistemine iligkin
degerlendirmelerini dizenli olarak incelemeli, bu degerlendirmelerin genel
muadadr ve birim yOneticileri tarafindan dikkate alinip alinmadigini kontrol
etmelidir.

e Araci kurumda denetim komitesi, yonetim kurulu adina araci
kurumun i¢ kontrol sisteminin ve i¢ denetim biriminin etkinligini ve yeterliligini
g6zetmeli, bagimsiz denetim ve disaridan hizmet alinan Kkuruluglarinin
faaliyetlerini duzenli olarak izlemelidir.

e Denetim komitesi i¢c kontrol sisteminin duzenlemelere, meslek
kurallarina ve yazili prosedurlere uygun islemesini engelleyecek risklerin
tespiti ve yonetilmesine iliskin ¢alismalari yapmali ve bu konularda yonetim
kurulunu bilgilendirmelidir.

e Denetim komitesi, SPK duzenlemeleri ve araci kurum politikalari
cercevesinde kabul edilebilir risk duzeylerini belirlemeli, 6ngorilebilir risklere
karsi risk esasli denetim programi hazirlatiimasini saglamalidir.

e Denetim komitesi, i¢ kontrol politikalarn ile prosedurlerinin
hazirlanmasini, yonetim kurulunun onayina sunulmasini ve tum personele
duyurulmasini saglamalidir.

e Kurumun i¢, dis ve diger ilgili denetim organlari tarafindan denetimi
sirasinda denetgiler arasindaki igbirligi ve esgudumu denetim komitesi
tarafindan saglanmalidir.

e Denetim komitesi, i¢ denetim prosedurunu periyodik olarak goézden
gecirmeli ve onay vermelidir. Ayrica i¢ denetim birimiyle dizenli olarak
toplanip kurumun risk yonetimi ve i¢ kontrol sureglerinin etkinligi ve
dizenlemelere uygunlugu ile denetim, i¢ kontrol ve kurumsal ydnetim
alanindaki uluslararasi en iyi uygulamalar konusunda gorus aligverisinde

bulunmalidir.
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e ic denetcilerin goreve baslatiimasi, géreve atanmasi ve gérevden
alinmasi gibi kararlar denetim komitesinin bilgi ve onayiyla verilmelidir. Ayrica
ic denetgilerin belirtilen kapsam ve butge dahilinde ¢alisip galismadigi duzenli
araliklarla izlenmelidir.

e Denetim komitesi, galisanlarin i¢ kontrol sisteminin igleyisi ile ilgili
sikayetlerini ya da suistimal, yolsuzluk gibi bildirimlerini gizlilik cergevesinde
inceleyecek surecin i¢ denetim biriminde kurulmasini saglamalidir.

e Denetim komitesi yonetim kuruluna, i¢ denetim birimi faaliyetlerinin,
IIA standartlarina uygun bir sekilde yuratildugd konusunda guvence
vermelidir.

e Aract kurum yonetimi finansal raporlara ve risk planlarina goére
hareket etmeli, plan ve raporlarin digina ¢gikmayan bir tutum sergilemelidir.

e Araci kurum yonetimi alacagi kararlari iggudusel olarak dedil,
guvenilirligi ve guncelligi onaylanmis bilgilere dayandirarak almalidir.

e Araci kurumda etkin bir i¢ kontrol sistemini kurabilmek ve
surdurebilmek igin uygun bir organizasyon yapisi olusturmali, bu yapi
olusturulurken fonksiyonel gorev dagilimlari tercih edilmelidir.

e Araci kurum tarafindan Sekil 7°’dekine benzer bir organizasyon
semasi dokumante edilmeli, organizasyon gsemasinin guncelligi saglanmall,
araci kurum web sayfasina konulmali ve periyodik olarak gonderilmekte olan
KAF’na eklenerek TSPAKB’ne gdnderilmelidir.

e Organizasyon semasindaki her personelin ig tanimlari olusturulmali
ve yazil hale getirilmelidir. Etkili bir i¢ kontrol ortami yaratmak, sonugclarla
ilgili sorumlularn tespit etmek ve verimliligi artirmak amaciyla, isletmede
olusturulan her bolumun ve pozisyonun gorev ve sorumluluklari agik olarak
tanimlanmaldir.

e Araci kurumlarda organizasyon yapisi i¢ kontrol sistemi agisindan
temel olarak en az 5 grupta ele alinmalidir. Bunlar yonetim kurulu ve ona
bagli olan denetim komitesi, uUst yonetim (genel mudir, genel muadur
yardimcilari, birim yoneticileri ve merkez disi birim yoneticileri), i¢ denetim

birimi, ihtisas personeli (portfdy yodneticisi, yatinm danismani, kurumsal
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finansman uzmani, arastirma uzmani, musteri temsilcisi vb.) ve diger

personeldir.
YONETIM
Denetim Komitesi
. i¢ Denetim
GENEL MUDUR Birimi
Genel Mudiir Yardimcist Genel Midiir Yardimeist

Ihtisas Birimi Ihtisas Birimi

Merkez Dis1 Birim Merkez Dis1 Birim

Sekil 7: Ornek Bir Araci Kurum Organizasyon Semasi

Kaynak: Tarafimizca olusturulmustur.

e Araci kurumda calisan tum personeli icerecek sekilde “Goérev
Tanimlar” dokumani hazirlanmali, bu dokiman yodnetim kurulunun onayi
alindiktan sonra kurum igi web sayfasina konulmalidir.

e Araci kurum igindeki yetkiler ve yetki devrinin sinirlari yazili olarak
belirlenmeli ve yazili olarak ilgililere bildiriimelidir. Bu yetki devri yapilirken
devredilen yetkinin dnemi ve riski dikkate alinmalidir. Ayrica yetki devredilen
personel, yetkinin kullanimina iliskin olarak belli donemlerde yetki devredene

bilgi vermeli, yetki devreden ise bu bilgiyi talep etmelidir.
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¢ Araci kurumda yeni ise baglayan personele yetki ve sorumluluklarini
iceren gorev tanimlari imza karsiliginda teslim edilmelidir.

e Personelin gorevinde ilerlemesinde liyakat ilkesine uyulmali ve
bireysel performans géz dntinde bulundurulmahdir.

e ise alim prosediirii olusturulmali, bu prosediirde adaylardan
istenilecek belgelere, yapilacak yazili ve sbézlu degerlendirmelere yodnelik
aciklamalara yer verilmelidir.

e ise alim sirasinda adaylarin vermis oldugu bilgilerin dogrulugu
kontrol edilmeli, referanslar aranarak gorusleri alinmahdir.

e ise alim konusunda 6ncelikle TSPAKB'de yer alan &zgecmis
havuzundan yararlaniimali, istenilen nitelikte aday bulunmadiginda bagka
kaynaklardan faydalaniimalidir.

e Personelin vyeterliligi ve performansi bagl oldugu yodneticisi
tarafindan en az yilda bir kez degerlendiriimeli ve degerlendirme sonugclari
personel ile gérusulmelidir.

e Performans degerlendirmesine goére performansi yetersiz bulunan
personelin performansini gelistirmeye yonelik dnlemler alinmal ve ylksek
performans  gosteren  personel igin  Adillendirme  mekanizmalari
gelistiriimelidir.

e Personel istihdami, vyer degistirme, Ust goérevlere atanma,
performans degerlendirmesi, 6zIUk haklari gibi insan kaynaklari yonetimine
iliskin hususlar yazili hale getirilmeli ve personele duyurulmalidir.

e Personel araci kurumun bagarisinin kendi basarilari oldugunu,
basarinin sagladigr karlihk sonucunda buyime ve gelismenin mumkuin
olacagini, bdylece kendilerinin de daha ust gorevlere terfi edecekleri
bilmelidir.

e Personel araci kurumda kurulacak i¢ kontrol sistemi sonucunda
hatalarin ve hilelerin derhal ortaya ¢ikarilabilecegini bilmeli ve buna uygun
davranmalidirlar. Bu sekilde araci kurumda etkin bir ispat mekanizmasi

olusturulmali ve galisanlar kendilerini glivende hissetmelidirler.
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4.2.2. Araci Kurumlarda Risk Degerlendirmesi

Araci  kurum, hedeflerinin gerceklesmesini engelleyecek riskleri
tanimlamali, analiz etmeli ve gerekli dnlemleri belirlemelidir. Ayni zamanda
araci kurum misyon ve vizyonlarini olugturmali, dl¢ulebilir hedefler saptamali,
performanslari 6lgmek, izlemek ve degerlendirmek amaciyla plan hazirlamali,
bltcelerini ve kaynak ihtiyacini bu plana goére duzenlemeli, kisaca risk
degerlendirmesi yapmalidir.

Bu kapsamda araci kurum Ust yonetimi surekli bir sekilde kurumun
mevcut kaynaklarina uygun duzeyde kar saglanip saglanmadigini, eger bu
gerceklestirilemiyorsa bunun sebeplerini arastirmahdir. Ozellikle yakin
gelecekte kurumu olumsuz etkileyebilecek olaylar tespit edilip onlemler
alinmali, risk degerlendirmesi galigmalari bir prosedurle yazili hale getirilmeli
ve bu prosedurde asgari su hususlara yer verilmelidir:

o Faaliyet gosterilen alanlar, merkezde bulunan bdlimler, personel
sayisi, bilgi sistemleri altyapisi, merkez digi birimler, raporlama yapilan
kuruluglar gibi unsurlar dikkate alinarak araci kurumun mevcut durumu ortaya
koyulmalidir.

e Araci kurum gercgeklestirmekte oldugu her bir faaliyeti ayri ayri ele
alarak, bu faaliyeti gerceklestirirken gerekli olan ve/veya etkilesimde olunan
tum varliklari (personel, bilgi sistemleri, dis kaynaklar gibi) liste haline
getirmelidir.

e Tespit edilmis olan bu varliklara yonelik olusabilecek tehditler
belirlenmeli, dolayisiyla araci kurumun risk dizeyini etkileyen igsel
(prosedurlerin varligi, merkez digi birim sayisi, personel kalitesi gibi) ve
digsal (ekonomik gostergeler, teknolojik gelismeler, mevzuat degisiklikleri
gibi) riskler belirlenmelidir.

e Risk kaynaklari ele alinirken ekonominin ve buna paralel olarak
borsanin geriledigi dénemlerde islem hacminin gerileyecegi, dolayisiyla

komisyon gelirlerinde azalma yasanabilecegdi goéz dntnde tutulmalidir.
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e Faiz oranlarindaki degisimler, doviz kurundaki ve hisse senedi
piyasasindaki beklentiler slrekli degerlendiriimeli, bu hususlardan
kaynaklanabilecek risklere kargl araci kurum portfoyl yeniden duzenlenmeli
ve vade yaplilarini yeniden ele alinmali, alt ve Ust limitler belirlenerek uygun
pozisyon almak i¢in harekete gecilmelidir.

e Araci kurum kredili islemleri yonetecek bir birim olusturmali ve kredili
islemler surekli olarak bu birim tarafindan kontrol edilmelidir.

e Araci kurum belirlemis oldugu risklere uygun bir sermaye
bulundurmali, risk-sermaye iligkisini surekli kontrol edecek mekanizmalar
gelistirmelidir.

e Araci kurum mutlaka likidite analizi gergeklestirmeli ve likidite oranini
surekli gozetlemelidir.

e Kara yonelik analizler yapiimali, kar getiren birimler, iglemler ve
masteri profili tanimlanmalidir.

¢ Belirlenen risklerin gergeklesme olasiligi ve gergeklestiginde kuruma
yaratabilecegdi etki degerlendirilmeli, mumkudn oldugunca bu riskler dlgulebilir
hale getirilmelidir. BOylece araci kurumun riskleri yuksek ve dusik riskler
olmak Uzere siniflandirilarak risk profili cikartiimali, oncelikli dnlem alinmasi
gereken riskler tespit edilmelidir.

e Araci kurumlar kabul edilebilir risk dizeylerini belirlemeli, buna goére
riskleri azaltmak ve yonetmek amaciyla gosterecegi risk tavrini belirlemelidir.

e Risk degerlendirmesi c¢alismalari uzman ve tecribeli personelden
olusan bir birim tarafindan yerine getirilmeli, bu birimin hazirlayacadi raporlar
ust yonetime kararlar almasi amaciyla sunulmalidir. Ayrica bu raporlarin
benzerleri kurum web sayfasi araciligiyla mugterilere, hatta tum kamuya
duyurulmalidir.

e Risk degerlendirmesi surecinde hata ve hilelerin olugmani
engelleyecek kontrol noktalari ele alinmali, bu kapsamda i¢ denetim biriminin
caligsmalarindan faydalaniimalidir.
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e Araci kurum tabi oldugu diuzenlemelere uyum saglamak igin gereken
O0zeni gostermeli ve mevzuatta belirtilen hususlari asgari olarak ele alacak
sekilde risk degerlendirmesi yapmalhdir.

e Risk degerlendirmesi dinamik bir slreg¢ igerisinde tekrarlanmali,
prosedurlerdeki tum adimlar degisen piyasa kosullarina, personelin
durumuna, mevzuat degisikliklerine, olaganustu durumlara gore yeniden
analiz edilmelidir.

e Risk degerlendirmesi proseduru ve/veya plani yonetim kurulunun

onayi ile yurarluge girmelidir.

4.2.3. Araci Kurumlarda Kontrol Faaliyetleri

Araci kurum dst yodnetimi, risk degerlendirmesi sonucunda olusan
duruma gore is akis sureglerini dizenlemeli, buna uygun olarak hazirlanacak
politika ve prosedurleri belirlemeli ve ilgili personele bu kontrol faaliyetlerini
hazirlatarak yonetim kurulunun onayina sunmalidir. Hazirlanacak bu kontrol
faaliyetleri kurumun butun kademelerini, faaliyetlerini ve birimlerini
kapsayacak sekilde olugturulmahdir.

Araci kurumlar kontrol faaliyetlerini hazirlarken gorevler ayriligi ilkesini
gibi personelin hata ve hile yapma olasiligini azaltacak onleyici kontroller
hazirlamalidir. Personel sayisinin yetersizligi gibi gesitli hususlardan dolayi
bu kontrollerin tam olarak uygulanamadigi durumlarda ise yoneticiler risklerin
farkinda olmali ve gerekli énlemleri almalidirlar. Bununla birlikte, personele
prim verme gibi performans duzenlemeleriyle veya egitimlerle i¢ kontrol
sisteminin etkinligini arttiracak yonlendirmelere yer verilmelidir. Alinan tum bu
kontrollere ragmen istenilmeyen bir durum s6z konusu oldugunda ise bu
durumu saptayici kontroller kuruma yerlestirilmelidir. Bu kapsamda; caligsan
personel sayisl, igslem hacmi, merkez digi birim sayisi, elektronik ortamda
verilen hizmetler, yetki belgeleri gibi cesitli etkenlere baglh olmakla birlikte

araci kurumlarda asgari olarak asagidaki prosedurler hazirlanmaldir:
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e Kontrol ortamina iliskin faaliyetler

¢ Risk degerlendirmesi

e Pazarlama faaliyetleri

e Musteri hesaplarinin agilisi

e Sermaye piyasasi aracl ve nakit teslimleri

e Elektronik Fon Transferi (EFT), Havale ve Virman islemleri
e Muhasebe sistemine iligkin islemler

e Belge ve kayitlarin ilgili kurumlara gonderilmesi

e Halka arza araclilik faaliyeti

e Alim satima aracilik faaliyeti

e TUrev araglarin alim satimina aracilik faaliyeti

e Repo ve ters repo faaliyeti

e Kredili alim, agiga satis ve 6dung alma ve verme islemleri
e Yatirnm danismanhgi

e Portfoy yoneticiligi

e Aracl kurum portféytine yonelik islemler

¢ Acil ve beklenmedik durum plani

e Bilgi sistemleri faaliyetleri

e Kamuyu aydinlatma esaslari

e Merkez digi birimlere yonelik iglemler

e ic denetim

4.2.4. Araci Kurumlarda Bilgi ve iletisim

Araci kurumlar faaliyetlerinde etkinligi ve verimliligi saglayabilmek,
mevzuata uygun hareket edebilmek ve piyasa ile hizmet verdigi kisi ve
kurumlara guvenilir bilgi saglayabilmek amaciyla birimlerinin ve ¢alisanlarinin
performansini izlemeleri ve karar alma sureglerinin saglikli ve hizli bir sekilde
islemesini saglamalari gerekmektedir. Bundan dolayi; bilgilerin zamaninda ve

dogru bir sekilde ilgili kigilere iletilebilmesi i¢in belge ve kayit duzeni ile
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iletisim sureclerinin eksiksiz ve mevzuata uygun olmasi gereklidir. Bu
kapsamda araci kurumlarda bilgi ve iletisimin duzenlenecegi prosedurin
olusturulmasi ve asgari olarak su unsurlara yer verilmesi gerekmektedir:

e Kimlere hangi siklikta, ne turde ve ne detayda raporlama yapilacagi
tum sekil ve sartlariyla birlikte Gst yonetim tarafindan belirlenmeli, yazih
olarak ilgili yénetim birimlerine bildiriimeli ve is tanimlarinda raporlama
sorumluluklari agikga belirtiimelidir.

e Kayit ve dosyalama sistemi, elektronik ortamdakiler dahil, gelen ve
giden evrak ile kurum ici haberlesmeyi kapsamali, giincel olmali, yonetici ve
personel tarafindan ulasilabilir ve izlenebilir olmalidir.

e Kayit ve dosyalama sistemi, kisisel verilerin guvenligini ve
korunmasini saglamalidir.

e Hata ve yolsuzluklarin bildirim yontemleri belirlenmeli ve
duyurulmalidir. Yoneticiler bildirilen hata ve yolsuzluklar hakkinda yeterli
incelemeyi yapmalidirlar.

e Hata ve yolsuzluklari bildiren personele haksiz ve ayirimci bir
muamele yapilmamalidir.

e Dogru ve guvenilir bir raporlamaya dayanak teskil etmesi bakimindan,
aracl kurumlarda kayitlarin temelini olusturacak belgeler tam ve eksiksiz

olarak diuzenlenmelidir.

4.2.5. Araci Kurumlarda Gozetim

Bir araci kurumda godzetim faaliyetinin fonksiyonu araci kurumdaki i¢
kontrol sisteminin etkinlik ve vyeterliliginin degerlendiriimesidir. Bu
degerlendirmeler sonucunda araci kurumun i¢ kontrol sistemindeki eksiklikler
gideriimekte ve/veya degisimlere uyum saglanmaktadir. Bunun igin araci
kurumlarda i¢ kontrol sisteminin tim bilesenlerini inceleyecek anket, 6z
kontrol de@erlendirme formu, is akis diyagramlari gibi i¢ kontrol sistemini

tanima ve degerlendirme metotlari hazirlanmali, yonetim kurulunun onayi ile



200

tim birimlere uygulanmaldirlar. ideal bir araci kurum i¢ kontrol sisteminde
gOzetim bileseni yerine getirilirken asgari su hususlar saglanmalidir:

e Araci kurumda hem surekli kontrol faaliyetleri hem de bagimsiz
degerlendirmeler yapilabilecek sekilde bir gdzetim sistemi olugturulmalidir.

e Surekli gozetim faaliyetleri genel mudur yardimcilari ve birim
yoneticilerinin koordinasyonunda tum personel tarafindan yerine getirilmeli,
bdylece gbzetim slrecine tum personelin katilimi saglanmalidir.

e Merkez digi birim yoOneticileri, gerceklestirdikleri faaliyetlerle ilgili
kontrol sureglerini olusturmali ve bu sureglerle ilgili olarak denetim
komitesinin, dolayisiyla yonetim kurulunun onayini alarak merkez disi
birimlerde surekli kontrol faaliyetlerinin uygulanmasini saglatmalidir. Merkez
digi birimlerde gergeklestirilen bu surekli kontrol faaliyetlerinin sonuglar
denetim komitesine ve i¢ denetim birimine aylik olarak raporlanmahdir.

e Araci kurumun merkez ve merkez digi birimlerinde faaliyetlerle ilgili
olarak KOZ formlari hazirlanmali; yapilacak toplantilarla veya anketlerle bu
formlar doldurulmali, bdylece gercekten isi yerine getiren personel ile bir
araya gelinerek i¢ kontrol sistemi tim organizasyonca sahiplenilmelidir.

e Araci kurum iginde bagimsiz degerlendirmeleri gergeklestirmek
Uzere i¢ denetim birimi olusturulmal, bu birimde yeterli sayida denetgi
istihdam edilmelidir. Bu sayi belirlenirken araci kurumun sahip oldugu yetki
belgeleri, islem hacmi, merkez digI birim sayisi, internet Uzerinden
gerceklestirdigi iglemler dikkate alinmali ve meydana gelen degisikliklere
gore bu sayi guncellenmelidir.

e ic denetim birimi bagimsiz ve tarafsiz bir yapiya sahip olarak,
yonetim kurulunun belirledigi kurallar dahilinde ve dogrudan yonetim kuruluna
sorumlu olarak calismalidir. ic denetgilerin 6zIik haklar yonetim kurulu
tarafindan belirlenmelidir.

e ic denetim birimi glnlik faaliyetlerden bagimsiz olarak yasal
dizenlemelere, araci kurum politika ve prosedurlerine goére denetimlerini

gerceklestirmeli, mevzuata ve kontrol faaliyetlerine hakim olmalidir.
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e ic denetim biriminden ayrilan denetgilerle ilgili degerlendirmeler
yapilmali ve rapor haline getirilmelidir.

e ic denetim faaliyeti icin yapilan harcamalar belirlenmelidir.

e i¢ denetgiler her tirlii bilgi ve belgeye erisecek yetki diizeyine sahip
olmali, bu yetki dlzeyleri araci kurumun vyazili prosedurlerinde acikga
belirtiimelidir.

e ic denetim birimi faaliyetlerini yazili hale getiriimis i¢ denetim
prosedurune gore gercgeklestirmelidir. S6z konusu prosedurde Ozellikle, ig
denetim iglevinin hedefleri ve kapsami, i¢c denetim bolimunin araci kurum
icindeki konumu, gorev, yetki ve sorumluluklari belirlenmelidir.

e ic denetim birimi dis denetcilere bilgi saglayarak, bagimsiz denetim
surecinin daha kisa ve etkin bir sekilde tamamlanmasina yardimci
olmalidirlar.

e Aracl kurumlarin kargilasabilecekleri riskler dikkate alinarak her bir
faaliyet alani igin uygulanabilir ic denetim programlari olusturulmalidir.

e ic denetciler yaptiklari her denetim icin rapor hazirlamali ve denetim
komitesine sunmalidirlar. i¢ denetgiler denetimleriyle ilgili tim calismalari en
az bes yil boyunca saklamalidirlar.

e ic denetciler araci kurumun tim birimleri (zerinde inceleme
gerceklestirecekleri icin araci kurumun her faaliyeti ile ilgili yeterli dizeyde
bilgi birikimine, beceriye ve tecribeye sahip olmalidirlar.

e ic denetciler mesleki yeterliliklerini gostermelidirler. ic denetgilerin
asgari olarak en az 4 yillik lisans egitimi veren kurumlardan mezun olmalari;
sermaye piyasasi mevzuatinda belirtilen konularda en az 3 yillik mesleki
tecribeye ve sermaye piyasasi ileri duzey lisans belgesine sahip olmalari
gereklidir.

e i¢ denetgiler tarafsizlik prensibine uygun hareket etmeli, gérevlerini
mudahaleye ugratmadan, onyargisiz olarak yapabilmelidirler. Denetimlerinde
tarafsizliklarini ortadan kaldiracak gérev ve sorumluluklar almamalidirlar. i¢
denetciler daha o6nceden kendi sorumlulugunda olan bir faaliyetle ilgili

denetim faaliyetinde bulunmamalidirlar.
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e ic denetciler gizlilik prensibine uygun hareket etmeli, bu kapsamda
gorevleri geregi elde ettikleri bilgileri sakh tutmali ve bu tur bilgiler kisisel
fayda saglamak amaciyla kullanmamalidirlar.

e ic denetim birimi bir yandan yaptigi denetimler neticesinde (st
yonetime glvence verirken, diger yandan da talep edildigi takdirde yonetime
danigmanlik yapmalidir.

e ic denetim birimi faaliyetlerini risk odakll bir anlayis icerisinde
gerceklestirmelidir. Periyodik araliklarla gergeklestirilen denetimler yerine
sistematik bir risk degerlendirme yontemi c¢ercevesinde denetimler
yapiimalidir. Bir bagka deyisle denetim sikhgi, risk bazli bir denetim
programina dayandiriimalidir.

e ic denetim galismasi, denetcilerin kisisel inisiyatiflerden mimkin
oldugu kadar arindiriimig, sistemli ve standart bir hale getiriimis olan prensip
ve yaklasimlara goére surduriimelidir.

e ic denetciler birim bazli degil, silre¢ bazli denetimler
geceklestirmelidir. Bir baska deyisle, bir birim veya cografik alan Uzerinde
denetim yerine belli bir is sureci Uzerinden denetim gerceklestiriimeli, bdylece
is surecinin tamami (bir islemin baglamasindan bu iglemin tamamlanarak
raporlanmasina kadar gegen surecin tamami) hakkinda fikir sahibi
olunmalidir.

e i¢ denetciler hazirladiklari raporlar ilgili birimlere aktardiktan sonra
raporlarinda belirttikleri eksikliklerin giderilmesi ve Onerilerin
gercgeklestirimesi  konusunda takipgi olmalidirlar. Hazirlanan raporda
eksiklikler ve Onerilerin yani sira s6z konusu eksiklikleri duzeltmekten ve
Onerileri gergeklestirmekten sorumlu kisi ve birimlerin isimleri acgikga
belirtiimelidir. Birimler de raporu aldiktan sonra eksiklik ve Onerilerle ilgili
aktivite planlarini hazirlamali ve bu planlarin tahmini gergeklestiriime siresini
ic denetim birimine iletmelidir. Bunun sonucunda, “takip denetimleri” adi ile ilk
basta sunulan rapordaki eksikliklerin ne derece giderildigi, onerilerin ne

derece tamamlandigi kontrol edilmelidir.
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e Birimlerin basinda olan kigilere kendi birimlerinin faaliyetlerini strekli
g6zetleme ve gdzetim sonuglarini i¢ denetim birimine aylik olarak raporlama
yukumlalugu getirilmelidir. BOylece bu birimden sorumlu kisilerin hem daha
dikkatli hareket etmeleri hem de birimleri ile ilgili olarak i¢ denetgilerden daha
fazla bilgiye sahip olduklarindan, i¢ denetgilerin ulasamayacagi ve tespit
edemeyecegi hususlarin ortaya ¢ikarilmasi saglanacaktir.

e Kritik is sureclerinin etkin kontrolinl saglayabilmek i¢in bu slreclere
iliskin is akis semalari olusturulmall, is akis semasindaki is adimlari sirasinda

hazirlanacak dokimanlar tanimlanmalidir.

43. ARACI KURUMLARDA i¢ KONTROL SISTEMI
DEGERLENDIRME REHBERI

Calismamizin ikinci bolumunde belirtildigi Uzere COSO Raporu
tarafindan gelistirilen i¢ kontrol modeli, 6zel ve kamu sektériinde genel kabul
gébrmls ve organizasyonlarin i¢ kontrol sistemlerinin etkinligini 6lgmede
belirleyici standart olarak kabul edilmistir. Bu kapsamda; bir araci kurumda
olusturulmus i¢ kontrol sisteminin degerlendiriimesinde COSO Raporu ile
uyumlu bir rehberin kullaniimasi, gerek uluslararasi standartlarda bir gbzetim
gerceklestirimesine gerek yazil politika ve prosedurlerin kontroliine gerekse
“‘yumusak kontroller’in denetimine imkan taniyacaktir. Ayni zamanda so6z
konusu rehber, yapilacak badimsiz denetimlerde i¢ kontrol sistemlerinin
varliginin ve etkinliginin dogru ve hizli bir bicimde belirlenebilmesinde,
bdylece bagimsiz denetimin planlama asamasinda detayli incelenecek
konularin denetim 6ncesinde tespitinde yararli olabilecektir.

Bu kapsamda; ¢calismamizin bu bolumunde araci kurumlarin i¢ kontrol
sistemini COSO modeli ¢ergevesinde degerlendirirken yararlanabilecekleri
rehber (Bkz. EK 1) hakkinda agiklamalara yer verilmistir. Bu rehber araci
kurumun faaliyetleri ile ilgili kontrollerin degerlenmesi konusunda ig
denetcileri desteklemek ve i¢ denetgilere yol gostermek amaci ile

geligtiriimigtir. Bu rehberde bulunan sorular COSO Raporu’nda belirtilen
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bilesenlere gore siniflandiriimig olup, i¢ denetgilerin bu siniflandirmanin
altinda daha detayli incelemeler de yuritmesi uygun olabilecektir. Yani i¢
denetciler, araci kurumun faaliyetlerini dokimante ettigi prosedurleri
edinmeli, bu prosedurlerden kritik bulduklarini test etmeli ve gercekten de
yazildigi sekilde igleyip islemedigini incelemelidirler. Dolayisiyla i¢ denetgiler
sadece rehberdeki sorulara verilen cevaplarla degil, ayni zamanda bu
cevaplarda belirtilen dokimanlarin gergekten olusturulup olusturulmadigini,
bu cevaplara uygun hareket edilip edilmedigini érneklerle kontrol etmelidirler.
Bununla birlikte, rehberin tim bolumleri tamamlanmali ve tespit edilen tim
olumsuzluklar veya eksiklikler nedenleri ile c¢alisma kagitlarinda
aciklanmalidir.

S6z konusu rehber yukarida ifade edildigi gibi COSO Raporu’ndaki
bilesenler dikkate alinarak bes bolume ayriimistir. Rehberde her bolimin
basinda degerlendirilen i¢ kontrol sistemi bileseni ile ilgili agiklama yer
almigtir. Bu agiklamalar, sorularin uygulanacagi kKigilere konu hakkinda bilgi
vermek ve sorulari daha kolay anlamasini saglamak amaciyla hazirlanmistir.
Sorulan sorulara “Evet” seklinde cevap verildiginde, bunun anlami genellikle
belirtilen faaliyete yonelik yeterli kontrolin oldugu anlamina gelmektedir.
“‘Hayir” cevabi ise uygun kontrollerin olmadigi sonucunu dogurmaktadir.
Bununla birlikte; her iki cevap i¢inde i¢ denetc¢i ilave caligmalar yaparak
mevcut kontrollerin yeterli olup olmadigindan ve sorularin dogru anlasilip
anlasiimadigindan emin olmasi gerekmektedir. Eger sorulan soru denetim
yapilan araci kurumda uygulanabilir degil ise “U/D (uygulanabilir degil)”
secgenegi tercih edilmelidir. Ayrica rehberde yer alan bazi sorulara “Evet’
veya “Hayir” seklinde cevap verebilmek mumkin olmamakla birlikte, bu
sorular kendilerinden o©nceki sorulari detaylandirabilmek, onceki sorulari
daha anlasabilir hale getirebilmek Uzere hazirlanmigtir. Her bélimden sonra
denet¢i deginmek istedigi 6zel durumlarla ilgili fikirlerini bélum sonlarinda
bulunan kisimlarda belirtmelidir.

Orta buyuklUkteki bir araci kurum igin toplam denetim zamani iki
denetci temel alinarak, bolum basina yaklasik 10 is guni éngorulmektedir.

Dolayisiyla rehberin araci kurumda tamamen uygulanmasi ve sonuglarin
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degerlendiriimesi yaklagik 2 ay surebilecektir. Bununla birlikte, alinan
cevaplar beklenildiginden daha riskli bir ortamin varligina isaret ederse veya
aracti kurumun kontrol faaliyetleri kapsaminda hazirlamis oldugu
prosedurlerin sayisina goére denetim zamani degisebilecektir. Soru formunun
her sayfasi denetci tarafindan tarih belirtilerek paraflanmali, ¢calisma kagitlari
her bolum igin ayrn olarak dosyalanmal ve soru formundaki boliumlemeye
uygun olarak (1.3, 4.2 gibi) numaralandiriimalidir.

S6z konusu rehber sektorin ve sirketin kendine has o6zellikleri ve
ihtiyac duyulan diger 0Ozel hususlar dikkate alinarak gelistirilebilir. Bu
rehberin, i¢ kontrol sisteminin etkinligini ve isletme basarisinin dlgilmesinde
yeni ve énemli bir enstriman olusturacagi ve i¢ denetim birimleri basta olmak
Uzere tum denetim birimlerince faydali gorulerek belli dl¢ide uygulama alani

bulacagi dusunulmektedir.
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Son yillarda yasanan buyuk sirket iflaslari ve sirket yonetimlerine
iliskin skandallar dinya ekonomisine ciddi zararlar vermigstir. Blyuk c¢apl
finansal kriz yaratan bu olaylarin ardindan hem ulusal hem de uluslararasi
cesitli otoriteler bir araya gelerek, bir yandan iflaslar ve skandallarin
sebeplerini acgiklamaya calismisglar, bir yandan da gelecekte de bu tir
olaylarin yasanmasini Onlemek igin bir takim kararlar almiglardir. Alinan
kararlar arasinda finansal krizlerin yagsandigi bu sirketlerin buyuk bir kisminda
etkin bir i¢ kontrol sisteminin veya bu sistemi denetleyecek bir gozetim
biriminin bulunmadigi yer almigtir.

Finansal sektorde faaliyet gdsteren kuruluglar gerceklestirmekte
olduklar faaliyetlerin karmasikhgi, kullandiklari ileri teknoloji, bulunduklari
yuksek rekabet ortami, risklere kargi hizli ve etkin cevap verme mecburiyeti
gibi cesitli nedenlerden dolayl i¢ kontrol sistemi uygulamaya koymasi
gereken kuruluglardir. Sermaye piyasasinin gelismesinde 6nemli bir role
sahip olan araci kurumlar da bu kuruluslarin baginda yer almaktadir. Araci
kurumlarin guvenilir bir ortamda c¢alismasi sermaye piyasasinda istikrari
saglamak icin gerekli kosullardan biridir. Bu kosulun saglanmadigi ortamda
tasarruf sahipleri zarar gorebilecek, sermaye piyasasina duyulan guven
sarsilabilecek ve tasarruf orani azalarak finansal sektor ile reel sektor
arasindaki aracilik sureci bozulabilecektir. Bu nedenle, sermaye piyasalari
icin alinan en 6nemli tedbirlerden biri araci kurumlarda etkin bir i¢ kontrol
sistemi olusturmaya yonelik kurallardir.

ic kontrol kavrami; ydneticiler, muhasebeciler, denetgiler, yasa
koyucular gibi farkl gruplar tarafindan sik kullanilmasina ragmen, bu gruplar
tarafindan kolayca tanimlanamamis ve i¢ kontrolin ortak bir tanimina
ulasmak belli bir zaman slreci almistir. Sonunda tim dinyada kabul goéren i¢
kontrol standartlari COSO Raporu ile belirlenmis ve i¢c kontrol “bir isletmenin
ybnetim kurulu, ybnetimi ve diger personeli tarafindan etkilenen ve
faaliyetlerin etkinligi ve verimliligi, finansal raporlamanin guvenilirligi ile

yurdrlikteki yasa ve dizenlemelere uyum kapsamindaki amaclara



207
ulagiimasina iliskin makul glivence saglamak Ulizere tasarlanmis suregctir”
seklinde tanimlanmigtir. Bu surecin yeterli dlgide var oldugunu kanitlayacak
gostergeler ise yine COSO Raporu'nda, “Kontrol Ortami”, “Risk
Degerlendirmesi”, “Kontrol Faaliyetleri’, “Bilgi ve lletisim” ile “Gézetim” olmak
uzere bese ayriimig ve ideal bir i¢ kontrol sisteminde tUm bu bilesenlerin
isletmenin kendine has Ozellikleri de dikkate alinarak tesis edilmesi gerektigi
belirtilmistir.

Yukarida siralanan bu bilesenlerden “Gézetim” bileseni, diger dort
unsurun ortaya c¢ikardigr i¢ kontrol tablosunu degerlendirdiginden birgok
calisma, duzenleme ve standarda tek basina konu olmustur. Bunlarin
arasinda Uluslararasi i¢ Denetgiler Enstitiisii (II1A) tarafindan hazirlanan ve
g6zetimin en dnemli kismi sayilan i¢ denetime yonelik gelistirilen standartlar
tim dinyada kabul gérmus ve i¢c denetim; “bir kurumun faaliyetlerini
gelistirmek, onlara deger katmak amacini gliden bagimsiz ve objektif bir
glivence ve danismanlik faaliyetidir” seklinde agiklanmistir

Ulkemizde de araci kurumlarin kurmalari gereken i¢ kontrol sistemi ve
ic denetim surecine yonelik kriterler SPK Seri: V, No: 68 sayili “Araci
Kurumlarda Uygulanacak i¢ Denetim Sistemine iligkin Esaslar Hakkinda
Teblig” ile dizenlenmigtir. 2002 yilinda yururlige giren bu Teblig, cesitli
zamanlarda guncellenmis olsa da s6z konusu Teblig'in araci kurumlarda
uluslararasi standartlara uygun ideal bir i¢ kontrol sistemi kurulmasinda
gerekli etkiyi yapamadigi gorulmustar. Bu kapsamda; calismada yer alan
degerlendirmeler dogrultusunda elde edilen Onerilerin baslicalari asagida
siralanmakta ve bu o&nerilerin araci kurumlarda uluslararasi standartlara
uygun bir i¢ kontrol sisteminin ve bu sistemin etkin iglemesini saglayan i¢
denetim biriminin tesis edilmesinde onemli katkisi olacagi dusunulmektedir:

. Uluslararasi i¢ kontrol standartlarinda belirtildigi gibi etkin bir ig
kontrol sisteminin yerlestirimesinde en &6nemli bilesen “kontrol ortami”
bilesenidir. Araci kurumlari duzenleyen mevzuatin c¢egitli maddelerinde
kontrol ortami unsurlarina dolayli olarak deginildiginden araci kurumlarda
kontrol  kdltiri  yeterince olusturulmamis, bu konularda ¢ikarilan

dizenlemeler asgari olarak degil, azami olarak kabul edilmis, dizenlemede
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belirtilenlerin  Ustine kontrol ortamini iyilestirmeye yoOnelik faaliyetler
gerceklestirimemistir. Bu kapsamda, yonetim kurulunun mesleki ve ahlaki
standartlarin gelismesini saglayacak caligmalari baslatmasi, her seviyedeki
personelin i¢ kontrol sistemini 6zimseyecek bir kontrol ortami yaratmasi, bu
konuda TSPAKB'’nin araci kurumlara rehber olmasi ve s6z konusu Teblig’'de
kontrol ortami kavramina agikg¢a yer verilmesi uygun olacaktir.

. Calismamizda detayl bir sekilde belirtildigi Gzere mevcut Teblig’de i¢
denetim slreci yanlis bir sekilde yorumlanarak i¢ kontrol sistemi ve teftis
sisteminden (i¢ denetimden) olugsan butunlesik bir stre¢ olarak tanimlanmis
ve bu tanimdan hareketle bu sistemlere kargilik gelen organizasyonel yapilar
olarak i¢ kontrol birimi ve teftis kurulundan bahsedilmistir. Ayrica i¢ kontrol
biriminin kurulmasi halinde bu birimin araci kurumlarda i¢ kontrol sistemini
tasarlayan, yuruten ve esgudumunu saglayan yapilanma olacag, i¢ denetim
biriminin icra edecegdi fonksiyonlari yerine getirecegi ve i¢ denetim biriminin
de i¢ kontrol biriminin igleyigini denetleyecegi belirtiimistir.

Ancak i¢ kontrol sisteminde dnemli olan surekli kontrol faaliyetlerinin
gerceklestirimesi ve bu faaliyetlerin her seviyedeki personel tarafindan
yerine getiriimesidir. Dolayisiyla surekli kontrol faaliyetlerinin i¢ kontrol
elemanlar tarafindan icra edilecek olmasi, i¢ kontrol elemanlarina “denetgci”
kimligi yuklenmesi ve i¢ kontrol sisteminin “birim” sekline donustirilmesi hem
modern ve uluslararasi i¢ kontrol sistemi anlayigina ters bir dizenleme hem
de ayri bir maliyettir.

Bu bakimdan Teblig’de “i¢ kontrol” ve “i¢ denetim” tanimlarinin
yeniden godzden gegirilmesi; i¢ kontrolin, bu calismanin basindan beri
yapilan agiklamalarda agikga vurgulandigi gibi araci kurumlarin tamamini
kapsayan ve ¢ok gesitli alt sistemlerden olusan bir bitln olarak algilanmasi;
ic denetimin ise etkin bir i¢c kontrol sisteminde bulunmasi gereken bes
unsurdan biri olan “gdzetim” faaliyetinin iginde ele alinmasi gerektigi g6z
onune alinarak ifadeler duzeltiimelidir. Ayrica uluslararasi higbir uygulamada
gorulmeyen i¢ kontrol birimi gibi bir yapilandirmanin kaldirilmasi ve basta
COSO Raporu ve lIA'nin standartlari olmak UGzere uluslararasi standartlara

ve kurallara uyumun saglanmasi gerekmektedir.
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« Araci kurumlarda i¢ kontrol sisteminin kurulmasi ve gozetiminin
yonetim  kurulunun sorumlulugunda olmasi yerinde ve dogru bir
dizenlemedir. Yonetim kurulunun bu sekilde sorumlu tutulmasi, yénetim
kurulu Gyeliginin TTK’nin 6ngdérdugu yasal bir zorunluluk olarak algilanmasi
yerine profesyonel bir meslek olarak icra edilmesi yonunde olumlu bir
adimdir. Bununla birlikte, yonetim kurulu denetim ve gozetim faaliyetlerine
iliskin bazi goérev ve sorumluluklarini, icraci gorevi bulunmayan asgari iki
Uyeden olusan bir birime yani “Denetim Komitesi’ne devretmesi uygun
olacaktir.

Ulkemizde halka acgik sirketler ve bankalarda zorunlu olarak
yapilandirilan Denetim Komitesinin halka acik olsun olmasin sermaye
piyasasinda glven ve istikrarin gostergesi olan ve genis yatirrmci kitlelerine
hizmet veren araci kurumlar agisindan gerekli oldugu, bu komite sayesinde ig
kontrol sisteminin etkinliginin artacagi, yonetim kurulu, bagimsiz dis
denetciler ve i¢ denetciler arasindaki esgudume olumlu katki sadlayacagi ve
araci kurumlarin kurumsallasmasini hizlandirabilecedi dusunulmektedir.
Buna karsin denetim komitesi her araci kurum igin zorunlu tutulmamali, islem
hacmi, merkez digi orgut sayisi vb. kriterler dahilinde hem bdyle bir
yapilanmanin zorunlulugu hem de uyelerin bagimsiz olma niteligi bakimindan
esneklik saglanmalidir.

. Ig denetim biriminin dogrudan dogruya yénetim kuruluna bagh ve
sorumlu olmasi i¢ denetimin bagimsizhigini saglamaya yonelik bir dizenleme
olup, lIA’nin standartlarina uygun bir dizenlemedir. Calismamizda yapilan
degerlendirmeler sonucunda o6zellikle bagimsiz kokenli araci kurumlarda
yonetim kademelerinin aile fertleri tarafindan dolduruldugu ve akrabalik
iligkilerinin yogun oldugu, genel mudur ve yonetim kurulu bagkani ve/veya
bagskan vekili ayriminin yeterli dizeyde bulunmadigi, hatta bazi araci
kurumlarda genel muaddrin ayni zamanda yonetim kurulu baskani veya
bagkan vekili oldugu tespit edilmigtir. Banka kdkenli araci kurumlar i¢in ayni
hususlar incelendiginde ise bu araci kurumlarda profesyonel bir yonetim
anlayisinin  bulundugu ve akrabalik iligkisinin oldukga dlslk oldugu

gOrulmustar.
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Banka kokenli araci kurumlarda bdyle olumlu bir tablonun
gorulmesinin sebebi bankacilik kulturt ve mevzuatindan kaynaklandigi,
dolayisiyla bagimsiz araci kurumlarda da bu sekilde bir yonetim anlayisinin
benimsenmesinin, yonetim kurulu ile kurum yénetimi ayriminin tam olarak
yapiimasinin, bdylece i¢ denetimin bagimsizliginin saglanmasinin gerektigi
dusundlmektedir. Bu kapsamda SPK ve TSPAKB’nin gerekli dizenlemeleri
yapmasi ve mevzuatta bir araci kurumda genel midurin yoénetim kurulu
bagskani veya ydnetim kurulu bagkan vekili olmasina engel bir hikim
bulunmasi uygun olacaktir.

« Araci kurumlarda etkin bir i¢ kontrol sistemi olusturulmasindaki temel
amagclardan biri aracit kurumlarin karsilastiklari risklerin izlenmesini ve
kontrolinu saglamaktir. Bu bakimdan araci kurumlarin faaliyetleri bazinda
risklerin tanimlanmasi ve degerlendiriimesi, risk degerlendirilmesi surecinde
sermaye yeterliligi duzenlemelerinde gecen riskler ile sinirli kalinmayip, basta
operasyonel riskler olmak Uzere diger riskleri de géz 6nlne alacak bir
dizenleme vyapilmasi gerekmektedir. Ayrica araci kurumlarin risklerini,
dolayisiyla bu riskleri kaldirabilecek bir sermaye yapisi ve operasyonel
igleyisi gunluk olarak takip edecekleri kontrolleri olusturmalari uygun
olacaktir.

. Calismada aciklandigi Uzere araci kurumlarda merkez ve merkez
digi orgutlerin faaliyetlerini tam anlamiyla denetleyecek sayida i¢ denetgi
bulunmadigi, bir baska deyisle araci kurumlarin sadece mevzuatin hukmunu
yerine getirmek amaciyla i¢ denet¢i bulundurduklari, i¢c denetimin dnemini
anlayan tarzda ve ihtiyaglarini kargilayacak sayida i¢ denetgi istihdam
etmedikleri duguniulmektedir. Bu kapsamda, sermaye piyasasinda faaliyet
gosteren araci kurumlarin birbirinden oldukga farkliik gosterdigi dikkate
alinarak SPK veya TSPAKB’nin araci kurumlar da calisacak i¢ denetgi
sayisina yonelik olarak bir analiz yapmasinin, en azindan merkez disi érgut
sayisi belli bir rakama ulasan, elektronik ortamda alim satim hizmeti veren,
belirli yetki belgelerine sahip olan veya islem hacmi belirli seviyelere ulasan
araci kurumlarda i¢ denetgi sayisinin nasil belirlendigine yonelik kriterler

istemesinin uygun olacagi disunulmektedir.
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Ote yandan araci kurumlar yeterli sayida i¢ denetgi istihdam etmig
olsalar dahi merkez ve merkez diglI birim yoneticilerine surekli gozetim
yukumlalugu getirilerek i¢ denetim birimine aylik rapor géndermelerinin daha
etkin bir gbdzetimine imkan saglayacagi ve bu dogrultuda yapilacak bir
duzenleme ile ilgili kisilerin sorumluluk bilinci igerisinde hareket etmesinin
saglanacag! dusunulmektedir. Bu sekilde yoOneticilere surekli gozetim
yukUimlaligu verilmesi, kendi birimlerini daha yakindan tanimalari nedeniyle
temel konularda i¢ denetcilere yol gosterici nitelikli raporlar Gretmesini
saglayacak, diger yandan araci kurumlar da segecekleri birim yoneticilerinin
ve merkez disi1 orgut sorumlularinin kalifiye olmasina 6zen gosterecektir.

. Teblig’de araci kurumlarin hazirlamak zorunda olduklari prosedurler
arasinda i¢ denetim biriminin ¢alisma usul ve esaslarinin belirtilecegi
prosedurden bahsedilmig, ancak bdyle bir prosedurde bulunmasi gereken
asgari unsurlara, denetimlerin sistematik ve standart yaklagimlara goére
yapillmasina yonelik bir hikme yer verilmemistir. Bu kapsamda; modern
denetim yaklagsimindaki sure¢ odakli ve riske dayall denetim uygulamasina
gecilmesinin uygun olacagi, uluslararasi i¢ denetim standartlariyla uyumlu bir
ic denetim proseduranun hazirlanmasinin sart oldugu, bu prosediurde olmasi
gereken unsurlarin galismada belirtilen unsurlari da kapsayacak sekilde
TSPAKB tarafindan hazirlanmasi, bir anlamda subjektif ya da Kkisisel
uygulamalardan mumkun oldugunca uzaklastirilarak sistematik ve standart
yaklasimlar uygulanmasi saglanmahdir.

« Unvanlar “i¢ denet¢i” olarak degistirilecek olan mufettiglere surekli
mesleki gelisim imkani saglanmali, bdylece bireyler Gzerine yogunlasan,
sure¢ tamamlandiktan sonra icra edilen, daha c¢ok uygunluk denetimi ve
cezalandirma yonu agir basan geleneksel denetim zihniyetinin, bugtine kadar
coktan yapilmis olmasi gereken bir degisim slrecinden geg¢mesi
saglanmaldir. Bu kapsamda, 6zellikle llA’nin standartlarina uyum konusuna
onem verilmesi, teknolojik ve finansal degisimler basta olmak Uzere modern
aracilik hizmetine uygun bir denetim fonksiyonu olusturulmasi, araci
kurumlarda i¢ kontroli duzenleyen Teblig’'de yer almayan konular da IIA’'nin

standartlarindan faydalaniimasi, i¢ denetgilerin uluslararasi kabul goéren
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“Sertifikall i¢ Denetci” olmalar yéniinde tesvik edilmeleri ve bu hususlarin
TSPAKB, TIDE ve akademik kesimin isbirligi halinde yiritilmesi
gerekmektedir.

. Bilgi sistemleri ve internet teknolojisinde meydana gelen gelismeler
aract kurumlarin faaliyetlerini gergeklestirme bigimlerini buyUk olgude
etkilemigtir. Bu bakimdan calismada belirtildigi Uzere araci kurumlardan
gerek kurulus asamasinda gerekse faaliyetlerini yUratirken bilgi sistemleri ile
ilgili gerekli kontrolleri tamamlamalari, etkin sistemler kurmalari ve bu
hususlari yazili hale getirmeleri istenmigtir. Bununla birlikte; araci kurumlarda
henuz bilgi sistemlerine yeterince 6nem verilmedigi, hatta sektorin ugcte
birinde bilgi islem c¢alisani bulunmadigi, faaliyetlerinde bilgi sistemleri ve
interneti kullanan araci kurumlarin bu konularda gerekli ve yeterli kontrolleri
olusturmadigr gorulmustur. Bu durum sadece araci kurumlara 6zgu olmayip
aslinda sermaye piyasasi mevzuatina tabi tum kurumlarda ve islemlerde
yasanmaktadir.

Bu kapsamda, araci kurumlarin gerek musterilere gerekse ilgili
kurumlara gonderecegi tum belgelerde elektronik imza kullanmasi, ayrica
aracl kurumlarin sadece gonderecekleri belgelerde degil, elektronik ortamda
duzenledikleri ve saklamak zorunda kaldiklari tim bilgi, belge ve defterleri
elektronik imza kullanarak arsiviemeleri uygun olacaktir. Bdylece yasal
zorunluluklar yerine getirilmig, verilerin degistirilemez bir bicimde uzun bir
sure saklanabilmesi saglanmis, yapilacak denetimlerde gecmis verilere
erisilmesi ile bu verilerin analiz edilmesi sureci kolaylastiriimis ve kisaltiimis,
ispat problemleri asilmigs ve buyuk bir ka&git maliyetinden kurtulmus
olunacaktir. Ayrica internet (zerinden gerceklestirilen sermaye piyasasi
islemlerinde taraflar arasinda iletilen bilgilerin gizliliginin ve butunlaGginin
korunmasini, taraflarin kimliklerinin tespit edilebilmesini ve s6z konusu
islemlerden kaynaklanacak hukuki ihtilaflarda ortaya c¢ikacak ispat
sorunlarinin giderilmesini saglamak Uzere elektronik imza uygulamasinin
emir iletimi surecine iglenmesi de uygun olacaktir.

Araci kurumlarin UGgte birinde bilgi islem calisani olmadigi ve i¢

denetim sistemi kapsaminda galisan Kisi sayisinin ortalama bir kisi oldugu
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dugunulurse butin araci kurumlarda bilgi sistemleri denetiminin maliyetli
olacagi, bunun yerine tum araci kurumlarda guvenlik taramasi hizmetinin
zorunlu tutulmasi, bu konulari kapsayacak sekilde araci kurumlarin bilgi
sistemlerine yonelik bir dizenleme yapilmasi uygun olacaktir. Bu
dizenlemede araci kurumlarin bilgi sistemlerinde bulunmasi gereken asgari
unsurlara yer verilmesi ve i¢ denetgilerin bilgi sistemleri denetimi sirasinda
hangi usul ve esaslari dikkate alacaginin belirlenmesi gerekmektedir.

« Aract kurumlarin i¢ kontrol sistemi ile ilgili olarak ele alinmasi
gereken bir diger husus araci kurumlarin mevcut i¢ kontrol sistemi ile ilgili
bircok unsurun acgik olmamasi ve sorunlarla karsilasildigi zamanda
dizenleme yapilmasidir. Bu durum araci kurumlarda etkin bir i¢ kontrol
sisteminin kurulmasi ve calistirlmasi igin gerekli 6nemin gerek araci
kurumlarin kendileri gerekse SPK ve diger ilgili kuruluslar tarafindan
veriimemesinden kaynaklanmaktadir. SPK bagimsiz denetimle ilgili olarak
son derece gelismis ve kilavuz niteliginde calismalar yaparken, bagimsiz
denetimin en buylk yardimcisi ve tamamlayicisi olan i¢ kontrol sistemine
sadece araci kurum Ozelinde degil, genel anlamda tum sermaye piyasasi
kurum ve kuruluglari adina yeterli onemi gostermemektedir.

Ayrica SPK mevzuatinda 6ngorulen kimi hususlar, araci kurumlarin
kullanmakta olduklar sistemlere ve faaliyetlere uyarlanirken zorluklar
yaratabilmektedir. Aslinda i¢ kontrol, bir araci kurumun faaliyete gegmesi ile
var olan bir durumdur. Fakat bu kontrol uygulamalarinin bir sistematiginin
bulunmamasindan dolayl her araci kurumdaki i¢ kontrol sistemi buylk
farkhliklar gostermekte, cesitli dis ve i¢ denetimlerden gecen araci
kurumlarda i¢ kontrol anlaminda buyuk eksiklikler veya suiistimaller
yasanabilmektedir. Asil Uzerinde durulmasi gereken iste bu eksiklerin
giderilmesi, kurum igindeki suiistimallerin engellenmesi, hatalarin azaltiimasi,
ic kontrol sisteminin finansal ve teknolojik gelismeleri kapsayacak sekilde
geligtiriimesi ve ‘i denetim’ birimi tarafindan daha etkin bir gekilde
denetlenebilirliginin saglanmasi konusunda neler yapiimasi gerektigidir.

Bu kapsamda, basta araci kurumlarin kendileri olmak Uzere tam ilgili

taraflar caba gdstermeli, gerekli dizenlemeler ve prosedirler hayata
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gegirilmelidir. Ozellikle mevzuat hazirlanirken TSPAKB'nin énderliginde araci
kurumlarin  dusuncelerinin  ve Onerilerinin  dikkate alinmasi, yurtdigi
uygulamalarinin ve standartlarinin incelenmesi, akademik kesimden destek
alinmasi; mevzuatta bulunan bazi hikumlerin yorumlanmasinda farkhliklar
yasandiginda, bu hikumlerin TSPAKB tarafindan yayimlanacak
dizenlemeler ve “Genel Mektup’larla agikliga kavusturulmasi gerekmektedir.
Ayrica bu galismalar yapilirken uluslar arasi kabul gérmius COSO Raporu ve
ginumuz finans kuruluglari tarafindan i¢ denetim uygulamalarinda kilavuz
olarak kabul edilen, |IA tarafindan yayimlanan ve surekli olarak guncellenen
uluslararasi i¢ denetim standartlarn ile Etik Kurallari Rehberi’nden
faydalaniimalidir.

« Araci kurumlarin i¢ kontrol sistemini etkileyen dis faktdrlerden biri de
bagimsiz denetim kuruluglaridir. Bagimsiz denetgiler aract kurumun kendi
personeli ve i¢ kontrol sisteminin bir pargasi olmamakla birlikte gerek denetim
birimleri ve Ust dlzey yonetimle yapilan toplantilar gerekse i¢ kontrollerin
iyilestiriimesine yonelik yaptiklari tavsiyeler aracihgiyla i¢ kontrolln
etkinliginin artinimasinda onemli bir katkiya sahiptirler. Bagimsiz denetgilerin
ic kontrol sistemindeki eksiklik ve zayifliklara yonelik tespitlerinin araci kurum
ust yonetimi tarafindan dikkate alinmasi ve gerekli kontrollerin olusturulmasi
aracl kurumlarda etkin bir i¢ kontrol sisteminin yaratiimasinda etkili olacaktir.

Yukarida belirtilen hususlar araci kurumlarda i¢ kontrol sisteminin
uluslararasi standartlara uygun hale getirilebilmesine yonelik Onerilerdir.
Buna kargin; araci kurumlarda etkin bir i¢ kontrol sistemi kurulurken ortaya
cikabilecek gucluklerin de siralanmasi yerinde olacaktir. Sadece araci
kurumlarda degil, tum isletmelerde etkin bir i¢c kontrol sisteminin
yerlestiriimesinin en Onemli engeli igsletme Ust yoOnetiminin kendisinden
kaynaklanabilmektedir. ~ Ozellkle i¢c  denetim  biriminin  yapacagi
degerlendirmeler yanlhis anlasilarak Ust yonetimin aldigi kararlarin
denetlenecegi sanilmaktadir. Oysaki i¢ denetim alinan kararlar ile degil, bu
kararlarin alinmasi igin tasarlanmig olan sureglerle ve yonetime sunulan
verilerin guvenilirligi ile ilgilenmektedir. Dolayisiyla tim isletmelerde i¢

denetim biriminin amacinin tam olarak anlagilmasi uygun olacaktir.
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Etkili bir i¢c kontrol sistemi tesisinde yasanabilecek bir diger gugliuk
uzman personel eksikligidir. i¢ denetim birimlerinin organizasyon yapilarinin
ve i¢ denetim biriminde g¢alisanlarin nitelik, sertifikasyon, egitim ve tecribe
acisindan yeniden vyapilandirilmalart gerekmektedir. Ayrica i¢ denetim
birimlerinin bilgi sistemleri denetimi ve risk yonetimi agisindan teknik personel
istihdamina yénelmeleri gereklidir. Ozellikle kredili alim, agiga satis, 6ding
islemler, tarev aracglarin alim satimi gibi faaliyetler araci kurumlar agisindan
oldukga riskli islemler olup, bu faaliyetlerin gerceklestigi sistemler ile
sureclerin dizgun tasarlanmasi gerekmektedir. Buna karsin, bu suregte en
onemli faktor insan kaynagi olup hélihazirda sektorde bu yonde gorev
yapabilecek personel sayisi yeterli degildr. Bundan dolayi; istenilen seviyede
personel istihdaminin kisa surede olamayacagi, bu konuda zamana ihtiyag
duyulacagini belitmek gerekmektedir.

ic kontrol sisteminin kurulmasinda éncelikle yénetimin desteginin
alinmasi, uygun organizasyonlarin olusturuimasi ve gerekli kaynaklarin
aktariimasi gerekmektedir. Ancak araci kurumda bu konuda gdrevlendirilen
kisiler arasinda farkh bakig acilarinin bulunabilecedi, kisilerin bu sistemleri
gereksiz uygulamalar olarak gorebilecegi ve isin yapillma surecini
uzatabilecedi yoninde dustnceler olabilir. Bu durum araci kurum binyesinde
i¢ kontrol sisteminin olusturulamamasina, eksik olusturulmasina veya etkin
isletilememesine neden olabilecektir.

Bunun igin organizasyondaki tum personelin bu konudaki biling
dizeyinin yuksek olmasi gereklidir. Sadece yasal ve ydnetsel zorunluluklar
bu sistemin olugmasi icin yeterli olamayacaktir. Yeni kurulan bir araci
kurumda bu sartlarin mevcut oldugu dusunuldagunde etkin bir i¢ kontrol
yapisinin olusturulmasi daha kolay ve mumkuin gorulebilir. Fakat geleneksel
bir yapida bu bilincin yerlesmesi ve etkin igleyen yapilarin olusturulmasi
surecinde bakis acilarindan kaynaklanan zorluklarin yasanacagini, i¢ kontrol
kalturd olusturulmasi hedefinin zaman alacagini 6ngérmek gerekmektedir.
Aksi takdirde boyle bir kontrol ortami yaratiimadiginda yasal ve yonetsel
duzenlemeler zorunluluk olarak gorulmekte ve bu sekilde hayata gegirilen i¢

kontrol sistemleri gereksiz uygulamalar olarak ortaya ¢ikmaktadirlar.
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Calismamizda hazirlanan “Araci Kurumlarda i¢c Kontrol Sistemi
Degerlendirme Rehberi” tim dinyada kabul géren COSO Raporu’na dayall
olarak geligtiriimistir. Boylece bu rehberin araci kurumlarda uygulanmasi hem
bu kurumlarda uluslararasi standartta bir kontrol sisteminin kurulmasini hem
de sistematik ve objektif kriterlere dayali bir i¢c denetim surecinin baslamasini
saglayacaktir. S6z konusu rehberin araci kurumlarda uygulanmasi sonucu i¢
kontrol sisteminde meydana gelebilecek gelismeler ve bu sistemin
eksikliginden kaynaklanan ceza ve uyarilarda olugabilecek degisim ileride
yapilacak ¢alismalarda inceleme konusu olabilecektir. Ayrica bu rehber araci
kurum yonetim kurulu ve Ust yonetimi igin uyarici bir ozellikte olup, araci
kurumlara problemler olusmadan 6nlem alabilme imkani taniyacaktir.

Ayni zamanda rehber gerek bagimsiz dis denetgiler gerekse SPK
tarafindan yapilacak yerinde denetimlerde kullanilarak denetimin etkinligini
arttirmada faydali olabilecektir. Bagimsiz denetgiler araci kurum i¢ kontrol
ortaminin degerlendirimesi ve buna gdére denetim planinin hazirlanmasi
surecinde bu rehber sonugclarini dikkate alabilecektir. SPK ve TSPAKB ise bu
rehber sonugclarini uzaktan takip ederek veya benzer bir rehber duzenleyip
araci kurumlara uygulayarak riskli araci kurumlar tespit edebilecektir. Araci
kurumlarin bu sekilde risklerine gore siniflara ayrilmasi dizenlemelerin de
farkhlasmasina, bdylece bir anlamda derecelendirme yapilabilmesine imkan

taniyabilecektir.
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EKLER

Ek-l: Araci Kurumlarda i¢ Kontrol Sistemi Degerlendirme Rehberi

ARACI KURUMLARDA iG KONTROL SiSTEMi DEGERLENDIRME
REHBERI

Tarih

No

Hazirlayan(lar)
Onaylayan(lar)
Guncellemeler(Tarih/Kisi)

ilgili Dokiimanlar

Amacg

Bu rehberin amaci Araci Kurumun faaliyetlerinin etkin ve verimli olarak
yurutulmesine, hazirlanan finansal raporlarda guvenilirligin saglanmasina ve
yururlUkteki yasa ve duzenlemelere, i¢ kurallara (politika ve prosedurlere)
uyumun gercgeklestiriimesine yénelik amaglara ulagsmak tzere kurulmus olan
ic kontrol sisteminin degerlendiriimesinde araci kurum yoénetim kurulu,

yonetimi ve i¢ denetim birimine yardimci olmaktir.

Kapsam
Bu rehber; Araci Kurumun tdm birimlerini, faaliyetlerini ve personelini

kapsayacak sekilde hazirlanmigtir.

Yaptirhm

Tum Araci Kurum galisanlarindan bu rehberdeki sorulara dogru, durust, agik
bir sekilde cevap vermesi, gerekli bilgi ve belgeleri paylagsmasi
beklenmektedir. Bu katilimi saglamayan personelin davraniglari yol actigi

olumsuz sonuglar ile birlikte degerlendirilecektir.
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Kontrol ortami, araci kurumun ig gdérme bigimini, genel prensipler karsisindaki

durusunu ve kalitesini tanimlar. Kontrol ortaminin saglam olmasini isteyen

aracl kurum, yetenekli ve uzman Kigiler istihdam eder ve kontrol biling

dizeyini artirmaya caligir. Araci kurumun etik degerleri, yetki ve sorumluluk

devri uygulamalari, organizasyon yapisli, insan kaynaklari politikalari, yonetim

kurulunun ilgisi, takibi ve yonlendirmesi gibi hususlar bu ortami etkileyen

faktorlerdir.

1.1. Duriistlik ve Ahlaki Degerler

Evet

Hayir

u/D®

1 | Ahlaki kurallarin bulundugu bir dokiiman hazirlanmig midir?

Ahlaki kurallarin bulundugu dokiimanin tiim personel tarafindan
okunup anlasildigina dair imzali1 bir taahhiitname bulunuyor mu?

Ahlaki kurallarin bulundugu dokiiman tiim personel tarafindan
ulasilabilecek bir yerde saklaniyor mu?

Yonetimin diirtistlik ve ahlaki davraniglara olan bagliligi tiim
4 | kurum igerisinde hem sozli hem de davranis olarak yeterince
bildirilmis midir?

5 | Yonetim bu hususa somut bi¢gimde rehberlik ediyor mu?

Sirket disindan {ist yonetime alinanlar i¢in diriistliik ve ahlaki
degerler ile ilgili bilgilendirme yapiliyor mu?

Y o6netim, personeli gayri ahlaki, yasadis1 ve ahlaksiz davranislara
itebilecek tesvik unsurlarini azaltmaya veya kaldirmaya yonelik
uygulamalarda  bulunuyor mu? (Ne tlir uygulamalar
yapilmaktadir?)

Personele ikramiye ve prim gibi odiiller esit sekilde uygulantyor
mu?

Yonetim kurallara ve diizene aykir1 hareket edilmesine ve
9 | davranig kurallarinin ¢ignenmesine karsilik disiplin kurallar
uygulamakta midir? (Ne tiir disiplin kurallar1 uygulanmaktadir?)

YORUMLAR:

1.2. Uzmanhga Baghhk

Evet

Hayir

uU/D

| 1 |1<; kontrol sistemine iligkin olarak araci kurum icinde egitim

# U/D: Uygulanabilir Degil
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Evet | Hayir | U/D
caligmasi yapiliyor mu?
) Uluslararasi i¢ kontrol ve i¢ denetim standartlar1 hakkinda bilgi
edinici ¢caligmalar yapiliyor mu?
3 Personel, verilmis olan sorumluluk seviyeleri ve kurumun yaptig
ise uygun egitim ve yeterlilige sahip midir?
4 Yonetim farkli alanlarda uzmanlasmis ve farkli deneyimlere sahip
kisilerden mi olugmaktadir?
5 Ust Yonetim sadece satis, pazarlama, muhasebe gibi belli
alanlardan m1 olusmaktadir?
6 Basta ihtisas personeli olmak {izere personel aliminda yeterlilik
6l¢limil yapiliyor mu?
Yonetim, muhasebe ve finans personeli yiiriitiilen islerin
7 | karmasikligina ve gelisimine ayak uydurabilecek bir gayret
sergilemekte midir?
g Her diizeydeki gorev igin gerekli bilgi ve tecriibe kosullari
belirlenmis midir?
9 Herhangi bir goreve o gorev igin belirlenmis tanimli kosullari
saglamayan bir personelin atanmig midir?
YORUMLAR:
1.3. Yonetim Kurulu ve Denetim Komitesi
Evet | Hayir | U/D
| Yonetim Kurulu aract kurumun genel organizasyon yapisinda i¢
kontrol sistemine ve i¢ denetim birimine agik¢a yer vermis midir?
) Yonetim Kurulu aract kurumun i¢ kontrol sistemine iligkin
politika ve prosediirlerini donemsel olarak inceliyor mu?
3 Yonetim Kurulunun i¢ kontrol sistemine yonelik incelemeleri
kayit altina alintyor mu?
Yonetim Kurulu bagimsiz denetim kurulusu veya i¢ denetim
4 | biriminin i¢ kontrol sistemine yonelik onerilerini degerlendiriyor
mu?
Yonetim Kurulu iye sayisi, bu iiyelerin deneyimleri ve
5 | uzmanliklan ele alindiginda yonetim kurulunun donanimi uygun
mudur?
6 Yonetim Kurulu iiyelerinin Y4’linden fazlasi iiniversite mezunu
mu?
7 Yonetim Kurulu iiyelerinin daha 6nce araci kurumla bir iligkisi
olmus mudur?
g Yonetim Kurulu denetimle ilgili tiim birimlerin bir araya geldigi
toplantilar diizenliyor mu?
Yonetim ve/veya Denetim Komitesi, kurum iist yonetiminin
9 | kurum risklerine olan yaklasimini degerlendirmek lizere yeterli
caba gOsteriyor mu?
10 | ig  kontrol prosediirlerindeki her tiirlii degisiklik ydnetim
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Evet | Hayir | U/D

kurulunun onayina sunuluyor mu?

11 | Yonetim kurulu periyodik olarak toplaniyor mu?

12 Yonetim kurulunda alinan kararlarin saklamasi, duyurulmasi ve
gizliligi ile ilgili prosediir var mi?

13 | Yonetim kurulu toplantilarina denetim komitesi katiliyor mu?

14 | Yonetim kurulu toplantilarma biitiin iiyeler katiltyor mu?

15 Yonetim kurulu toplantilarina katilim konusunda aksaklik
gosteren iiyeler var mi1?
Yonetim kurulu kendisine ait hangi yetkileri Denetim Komitesine

16 | devrettigini yazili olarak belirlemis ve tiim kuruma duyurmus
mudur?

17 Denetim Komitesi iiyelerinin belirlendigi yonetim kurulu karar
mevcut mu?

18 | Denetim Komitesi iiyelerine bagli icraci bir birim bulunuyor mu?
Denetim komitesi kurumun i¢ denetimi ve finansal raporlama

19 | siiregleri agisindan bilgili ve ihtiyath bir denetim mercii olarak
goriilmekte midir?

20 Denetim Komitesi bilgi sistemleri ve bilgi sistemlerine ait
kontroller hakkinda bilgi sahibi midir?

21 Denetim Komitesi en az bir tane finans konularinda uzman iiyeye
sahip midir?

” Denetim Komitesi, kurumun dis ve i¢ denetgileriyle yeterli bir
iletisim mekanizmasi kurmus mudur?

” Denetim Komitesinin gorev ve sorumluluklarin1 6zetleyen bir
prosediir var midir?

24 Denetim Komitesi sorumluluklarin1 yerine getirebilmek igin
yeterli kaynak ve otoriteye sahip midir?

25 | Denetim komitesi iiye sayist 2 veya daha fazla midir?

2% Denetim komitesi iiyelerinin tamami ayni zamanda yOnetim
kurulu {iyesi midir?
Denetim komitesi iiyeleri kurum iginden mi segilmistir?

27 . e
(D1saridan gelen denetim komitesi iiyesi var mi?)
Denetim komitesi bagimsiz denetim kurulusunun ve disaridan

28 | hizmet alman diger kuruluslarin ¢alismalarini  degerlendirip
Y 6netim kurulu’na raporlamig midir?

29 TTK uyarmnca gorev yapan sirket denetgileri yonetim kurulu
toplantilarina katiliyor mu?

YORUMLAR:

1.4. Yonetim Felsefesi ve Faaliyet Tarzi
Evet | Hayir | U/D

Bir veya birkag kisinin baskis1 altinda olmayan bir yonetim yapisi
var midir?
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Evet | Hayir | U/D

) Yonetim veya denetim kurulu tarafindan etkili bir gbzetim
yapilmakta midir?
Rakamlarin gelistirilmesine yonelik tavir da dahil olmak iizere,

3 | yonetimin finansal raporlama felsefesi muhafazakdr olma
egiliminde midir?

4 Yonetim Kkararlarini s6zIi (bigcimsel olmayan yoOntemler) mii
duyurmaktadir?

5 Yonetim karar alma siireglerinde dogaclama, icgiidiisel mi
davrantyor?

6 | Yonetimin yaklagimi tutucu mu yoksa risk almaya yonelik mi?

7 Ust ydnetimin muhasebe uygulamalara dogrudan katilarak mali
tablolarda degisiklik yaptirdig: seklinde izlenim edindiniz mi?
Sirket dahilinde diizenli olarak yonetimi ve ¢alisanlari egitecek, i¢

2 kontrol sisteminin Onemini anlatabilecek ve tiim ¢alisanlarin ig
kontrol biling diizeyini artirabilecek bir mekanizma mevcut
mudur?

9 Yonetim, i¢ kontrol sistemine yonelik belirlenmis yetersizlikleri
belli bir zamanda diizeltiyor mu?
Ucret sistemi hedeflere (karlilik) bagli mu? (Yonetici kesimde

10 | .0 e .
hileli raporlamaya neden olabilir mi?)

1 Yonetim personel i¢in gergekei finansal hedefler ve beklentiler
ortaya koymakta midir?

YORUMLAR:

1.5. Organizasyon Yapisi ile Yetki ve Sorumluluklarin Dagitimi
Evet | Hayir | U/D

Araci kurum organizasyon semasi dokiimante edilmis midir?

2 | Araci kurum organizasyon semasi giincel midir?
Aract kurum organizasyon semasi kurum web sayfasinda
3| bulunuyor mu?
4 Organizasyon yapisl, igletmenin faaliyetleri ve birimleri agisindan
yeterli midir?
Kritik siireglere ait islemleri kimin baslatmaya veya degistirmeye
5 yetkili oldugu belli midir?
¢ | Kurum igerisinde iiretilen verilerin sahipleri belli midir?
Kurum iginde bilgi sistemlerindeki her bir uygulama ve veritabam
7 i¢in sahipler belirlenmis midir?
o Bilgi sistemleri faaliyetleri dahil sorumluluklarin dagitimi net bir

bigimde belirlenmis midir?
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Evet | Hayir | U/D
Degisimler karsisinda isletmenin {ist yOnetimi organizasyonel
: yapida diizetmeler ve yenilikler yapmakta midir?
10 Alt kademelere ¢ok fazla yetki verildigine dair bir izlenim
bulunuyor mu?
YORUMLAR:
1.6. insan Kaynaklari Politikalar ve Uygulamalari
Evet | Hayir | U/D

Personelin ige alimi, egitimi, motive edilmesi, terfi edilmesi,
licretlendirilmesi ve isine son verilmesi adina prosediirler ve
standartlar mevcut mudur? (Bu prosediirle belirlenmis midir?)

Yukarida belirtilen prosediir merkez disi birimlerde c¢alisan

2 personele bildirilmis midir?
3 Kurumun yoneticileri dahil tim personelin gorev, yetki ve
sorumluluklari yazili olarak tanimlanmis mi?
Gorev, yetki ve sorumluluklarin tamimlandigi dokiimanlar
4 . < et
personele imza karsiliginda bildirilmis mi?
Her bir c¢alisan igin periyodik olarak mesleki performans
5 | degerlendirilmesi ve gozden gecirilmesi yapilmakta midir?
(Performas degerlendirmesi agik mi1 kapali m1 yapiliyor?)
6 | Kurum i¢inde personele yonelik rotasyon uygulamasi var mi?
7 | Rotasyon uygulamasina yonelik bir prosediir hazirlandi mi1?
g Caligsanlar i¢cim performans degerlendirme kriterleri belirlenmis
midir?
9 Personel devir hiz1 belirli periyotlarda belirleniyor mu? (Oranin
farklilastigini dénemler mevcut mu?)
10 | Izin politikas1 bulunuyor mu?
Izin politikasi disinda izin kullanimi olmus mudur?
Faaliyet alani itibariyle lisans belgesine sahip olmasi gerektigi
11 . . .
halde, lisans belgesine sahip olmaksizin ¢aligsan personel var mi1?
SPK Seri: V, No: 46 Teblig’in 18. maddesi c¢ergevesinde
12 | personele iliskin degisiklikler olmasi durumunda TSPAKB’ne
gerekli bildirimler yapiliyor mu?
13 Bil(;irimler sirasinda istenen belgeler ve kimlik bilgileri ekleniyor
mu?
TSPAKB’deki personel bilgileri ile kurum arasindaki bilgilerin
14 . .
mutabakati periyodik olarak yapiliyor mu?
15 Merkez disi birimlerdeki personel nitelik ve nicelik olarak
degerlendiriliyor mu?
16 | Bir bankayla acentelik s6zlesmesi imzalandi m?
17 Acente bankanin subelerinde acentelik islemlerini yiiriitecek

personelin listesi olusturuldu mu?
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Evet | Hayir | U/D

18 Acente banka soz konusu faaliyetin yiiriitiilecegi sube veya
subelerde acentelik islerinden sorumlu personeli belirledi mi?

19 | Ihtisas personeli i¢inde lisans1 olmayan personel var mi?

20 Faaliyet alanlarma gore gerekli lisans belgesine sahip olan
personel lisans yenileme egitimlerine katiliyor mu?

21 | Lisans yenileme egitimleri disinda bagka egitimler aliniyor mu?

22 | SPK tarafindan lisans belgesi iptal edilen personel var mi1?

” Yeni ise baslayan personele gorevi ile ilgili i¢ kontrol prosediirleri
imza karsiliginda teslim ediliyor mu?

24 | Personele yaptirimlar, cezalar konusunda bilgi verildi mi?

25 | Calisan personel sayis1 50’nin iizerinde mi?
Engelli veya hiikiimlii personel ¢aligtirilmakta mmdir?

30 Personelin izin, devam ve kidemlerinin kolayca izlenebilecegi bir
dosyalama veya arsiv sistemi var mi?

31 Disiplin cezas1 uygulamalarinda farklilik (¢ifte standart)
goriililyor mu?

32 | Disiplin cezas1 alan personel bulunuyor mu?

33 | Hileli islem yaptig1 tespit edilip isine son verilen personel var mi?

YORUMLAR:
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2. RiSK DEGERLENDIRMESI

Riskler kurumun yasamini sirdirme yetenegini, basarili bir sekilde rekabet
etmesini, gugli bir mali yapi olusturmasini, pozitif bir imaj olusturmasini
etkiler. Risklerin belirlenmesini ve bunlarin gerceklesme olasiliklari ile
dogurabilecekleri etkilerin analiz edilmesini iceren bu sureg, araci kurumun
hedefledigi sonuglara ulagsmasini engelleyebilecek s6z konusu risklere kargi
nasil bir dnlem almasi gerektigi konusunda verecegdi kararlar i¢in baz teskil

etmelidir.

Evet | Hayir | U/D

Risklerin tanimlanmasi, risklerle ilgili limit ve standartlarin
belirlenmesi ve kontroliine iligkin yazili prosediirler var mi1?

2 | Kurumun hedefleri tiim ¢alisanlar tarafindan biliniyor mu?

Gergeklestirilmekte olan sermaye piyasasi faaliyetleri bazinda risk

3

plan1 yapildi mi?
4 | Kurumun stratejik plani yonetim kurulu tarafindan onaylandi mi?
5 Kurumun stratejik plan1  bilgi sistemlerine yonelik hedefler

icermekte midir?

Bilgi sistemlerine yonelik strateji plani, kurumun amaglarina etkin
6 | ve verimli bir sekilde ulasmasi i¢in ihtiyaci olan bilgi sistemlerini
belirtiyor mu?

Isletmenin risk  degerlendirilmesinin  yeniden yapilmasini

’ gerektirecek durumlar ve sartlar belirlenmis midir?

g Yeni faaliyet alanina girilecegi zaman isletme riskleri inceleniyor
mu?

9 Yeni {irlin veya servisler sunulacagi zaman isletme riskleri
inceleniyor mu?

10 Yaialarda yapilan degisikliler sonucu isletme riskleri inceleniyor
mu?

1 Gerek Tiirkiye’de gerekse diinyada yasanan ekonomi, is, {iretim
vb. konulardaki degisimlere gore isletme riskleri inceleniyor mu?

12 Denetim komitesi veya i¢ denetim birimi gdzetiminde risk
degerlendirmesi yapiliyor mu?

13 Ust yonetim bu risk degerlendirmesini gdzden gegirip, belirlenmis
riskleri ortadan kaldirmak adina faaliyetleri gozden gegiriyor mu?

14 Degisen sartlar1 yansitabilmek amaciyla yil iginde biitce ve

tahminler giincellenmekte midir?

Kurum {ist yonetimi, kurum iizerinde 6nemli bir etkiye sahip
15 | olabilecek degisiklikler hakkinda yonetim kuruluna ve/veya
denetim komitesine rapor vermekte midir?

16 | Planda meydana gelen sapmalar yonetim kurulu diizeyinde ele
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Evet

Hayir

uU/D

aliiyor mu?

Isletmenin kar1 ve kar kaynaklari ile ilgili rapor hazirlanip ydnetim

17 kurulunda ele alintyor mu?
Karmn kaynaklarinin anlasilmasi igin gelir getiren boliimler veya

18 | kar merkezleri tamimlaniyor ve buralar i¢in karlilik analizi
yapiliyor mu?

19 | Birimin kar1 belli bir tirtinden mi kaynaklaniyor?

20 Birimin kar1 belli bir misteri veya miisteri grubundan mu
kaynaklaniyor?

21 | Tekrarlanmayan biiyiik bir kar veya harcama mevcut mu?

22 | Yapilmakta olan faaliyetlerle kar iliskisi raporlaniyor mu?

23 | Miisteri sikayetleri inceleniyor mu?
Miisteri yogunlugu inceleniyor mu? (Bir ya da birka¢ miisteri

24 - .
grubuna bagimlilik s6z konusu mudur?)

25 | Belge asillarinin elde edilmesinde gecikmeler yasaniyor mu?

26 | Hatali islem bildirimlerinin sayis1 inceleniyor mu?

27 | Kurumda operasyonel risklere yonelik ¢alisma yapiliyor mu?

73 Kurumda yeniden yapilanma, yeni bir uygulama satin alinmasi
gibi yakin zamanda yapilmasi planlanan bir degisiklik var mi?

29 | Sermaye yeterliligine yonelik giinliik kontrol yapiliyor mu?
Risk karsiligt veya yetki belgelerine tekabiil eden asgari

30 | 6zsermaye veya son 3 ayda olusan faaliyet giderlerinin toplam
kriterlerinden biri sermaye yeterliligi tabanini gegtigi oldu mu?

31 Genel borglanma smirinin sermaye yeterliligi tabaninin 15 katini
gectigi oldu mu?
Risk karsiligi toplami, yetki belgelerine tekabiil eden asgari

0 Ozsermaye, son 3 ayda olusan faaliyet giderlerinin toplami, asgari
sermaye yeterliligi tabanin1 gosteren bir grafik bulunuyor mu?
(Giinliik olarak aylik bazda)

13 Aract1 kurumun varliklann ve yiikiimliliikleri SPK Seri: V,
No: 46°da belirtilen ilkelere gore degerlenmis mi?

34 Gunliik olarak pozisyon riski, karsi taraf riski, déviz kuru riski ve
yogunlagma riski hesaplaniyor mu?

35 Pozisyon riski hesaplanan sermaye piyasasi araglar1 belirlenmis
midir?

36 | Net pozisyon hesaplamasi yapilmakta midir?

37 Halka arza aracilhik faaliyetinde satig siiresinin sonunda
satilamayan sermaye piyasasi aract oldu mu?

38 | Karsi taraf riski hesaplanan kalemler nelerdir?

39 | Bu kalemler i¢in teminat agiklar1 hesaplanmig midir?

40 Kurumun teminat agig1 olarak 6ngérdigii bir simr belirlenmis
midir?

A1 Kurumun islem yaptigi ve karsi taraf riski orani olarak %100
alinan bir kisi veya kurum var midir?
Aracit kurumda herhangi bir doviz cinsine bagli varlik veya

42 | L LT
yiikiimliilik bulunuyor mu?

43 Bir ihraggiya ait sermaye piyasasi araglarmin veya bir kisi veya

kurumdan olan alacak toplaminin veya SPK Seri: V, No: 46 sayili
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Evet

Hayir

uU/D

Teblig’e gore pozisyon riski hesaplanmasi 6ngdriilen kalemlerden
birisinin sermaye yeterliligi tabanmma oram1 giinliikk olarak
hesaplaniyor mu?

44 | Yukaridaki soruda gegen oranin %401 agtif1 zaman oldu mu?
SPK Seri: V, No: 46’ya gore belirlenen 0zsermayenin en az
45 | D7 O : 7
%25 nin 0denmis veya ¢ikarilmig sermaye midir?
46 Donen varlik toplami bulunurken pozisyon veya karsi taraf riski
%100 olan kalemler kullaniliyor mu?
47 Bagka bir arac1 kurumlar birlesme veya bir veya birden fazla araci
kurumu devralma gibi bir durum olmus mudur?
Boyle bir durum séz konusu ise sermayenin gii¢clendirilmesine
48 | yonelik SPK Seri: V, No: 46°da belirtilen 6zel hiikiimlere uyulmus
mudur?
SPK Seri: V, No: 46 sayili Teblig kapsaminda “Risk Karsiliklari
49 Hesaplama Tablosu”, “Sermaye Yeterliligi Tabanm1 Hesaplama
Tablosu”, “Likidite  Yiktmliliigi Hesaplama  Tablosu”
hazirlantyor mu?
Yukaridaki soruda belirtilen tablolar SPK tarafindan belirlenmig
50 .. . o
siire i¢inde SPK’ya génderiliyor mu?
51 | Yukaridaki soruda belirtilen tablolar merkez ofiste saklaniyor mu?
Sermaye yeterliligi kapsaminda hazirlanan tablolarn SPK
52 | tarafindan belirlenen siireden Once gonderilmesi gerektiren bir
durum yasandi mi1?
Sermaye yeterliligi kapsaminda hazirlanan tablolarla ilgili olarak
53
SPK’dan uyari veya ceza alindi m?
54 Sermaye yeterliligi kapsaminda hazirlanan tablolar bagimsiz
denetleme kuruluslari tarafindan denetletiliyor mu?
55 Bagimsiz denetim raporlart SPK’ca belirlenen siire i¢cinde SPK’ya
gonderiliyor mu?
56 Gunliik olarak aract kurumun likidite orani hesaplanip aylik
tablolar hazirlaniyor mu?
57 Aract kurumun son 12 aylik donemdeki temel gelir kaynaklar
neler olmustur?
Araci kurumun son 12 aylik dénemde aktif olarak islem goren
58 | hesaplarinin dagilimi belirlenmis midir? (nakit, kredi, bireysel,
kurumsal vb.)
Kar amaci giitmeyen veya yatirimlarinin riskini ve maliyetlerini
59 | umursamayan veya ¢ogunlukla zararla sonuglanan emirler veren
miisteriler var m1?
60 Miisterinin mali durumuyla orantisiz ve dikkat ¢ekici miktarda
kredi kullanildig1 durumlar oldu mu?
61 Aldig1 menkul kiymet kredisini siiresinden 6nce aniden kapatan
miisteriler var m1?
Baska araci kurumlarda bulunan ve miisteri ile iligskisi olmayan
62 | hesaplara siirekli menkul kiymet ve/veya nakit virmani yapan
miisteriler var mi1?
63 Elde ettigi getirileri lizli bir sekilde tiglincii taraflara aktaran

miisteriler var mi?
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Evet

Hayir

uU/D

Kurumun kendi portfoyii i¢in limitler (en az, en fazla seklinde)

64 tespit edilmis midir?

65 | Kurum portfoyiinii takip eden ayri bir birim bulunuyor mu?
Yukaridaki soruda belirtilen birim bulunuyorsa, bu birim piyasay1

66 devamli izliyor mu? Bu gérevin yerine getirilebilmesi i¢in uygun
ortam var mi1? (Ornegin, piyasayi izleyen yazilimlar, veri yayin
kuruluslariin ekranlari gibi)
Kullanilan bilgi sistemlerinin degerlendirilmesi veya denetimi bu

67 .
konuda uzman bir kurulusa yaptiriliyor mu?

68 Miisteri sayisindaki  gelismeler, gelir/gider rakamlarindaki
degisiklikler toplant1 konusu yapiliyor mu?

69 Aract kurumun iligkili kisi ve kurumlarla yaptig1 islemlerde
uygulanan fiyatlar inceleniyor mu?

70 Yukaridaki soruda bahsedilen fiyatlar ile diger kuruluslara yapilan

islemlerdeki fiyatlar arasinda farklar mevcut mu?

YORUMLAR:
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3. KONTROL FAALIYETLERI

Kontrol faaliyetleri, araci kurumda yodnetimin koymus oldugu kurallarin
uygulanmasini ve hedeflerin gergeklestiriimesini engelleyebilecek risklerin
meydana gelmemesi igin gerekli tedbirlerin alinmasini saglayan; onay verme,
dogrulama, limit kontroll, performans oOlgumu, tum varliklarin guvenliginin

saglanmasi ve gorevlerin ayrihgi gibi politika ve prosedurlerdir.

3.1. Genel Kontroller

Evet | Hayir | U/D

Kurumun sahip oldugu is akis politika ve prosediirlerinin neler
1 | oldugunu gosteren bir liste bulunuyor mu? (Listenin giincelligi
saglanmig mmdir?, Liste iist yonetim tarafindan onaylanmis mdir?)

Politika ve prosediirlerin kabulii ve yiirlirliige konmasi ile ilgili

2 olarak yonetim kurulu karart var midir?

3 Degisiklik yapilan politika ve prosediirlere iliskin yonetim kurulu
kararlarn mevcut mudur?

4 Politika ve prosediirler hakkinda araci kurum iginde bilgilendirme
faaliyetleri yapiliyor mu?

5 Politika ve prosediirlerde gorevler ayrilign ilkesine uyum
saglanmig rmdir?

6 | Politika ve prosediirlerin giincellenme yontemi belirli midir?

7 | Politika ve prosediirlerin imha edilmesi yontemi belirli midir?

P Kurum iginde bilgi smiflandirmas1 (¢ok gizli, gizli, sirkete 6zel,
kamuya acik gibi) yapiliyor mu?

9 Politika ve prosediirlerin saklanmasi ve korunmasina iligskin usul

ve yontemler hakkinda yazili prosediirler var mi?

10 | Gegmis donem i¢inde SPK tarafindan yerinde denetim yapildi m?

SPK digindaki diger denetim ve gozetim otoriteleri tarafindan

11 o
herhangi bir uyari, ceza alindi1 mi1?

Su¢ gelirlerinin  aklanmasinin  ve terdriin  finansmaninin
12 | dnlenmesine iligkin yiikiimliiliklere uyum programi hakkinda tiim
personele bilgilendirme yapilmig midir?

Ozellikle Suc¢ Gelirlerinin Aklanmasmim Onlenmesi Hakkinda
13 | Kanun ve Kanun uyarinca ¢ikarilan yonetmelik hakkinda tiim
personele bilgilendirme yapilmig midir?

Yonetim kurulu tarafindan uyum programi ¢aligmalarim yiirtitmek

14 .. ..
amaciyla uyum gorevlisi atanmig midir?

15 | Uyum gorevlisi hakkinda bilgiler TSPAKB’ne bildirilmis midir?

16 | Uyum gorevlisinin kurum i¢inde bagka bir gérevi bulunuyor mu?

Yonetim kurulu uyum programi kapsaminda yetkilerinin bir

17 . . - -
kismini veya tamamini, bir veya birden fazla yonetim kurulu
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Evet | Hayir | U/D

tiyesine devretmis midir?

13 Yukarida belirtilen yetki devri agik bir sekilde ve yazili olarak
gerceklestirilmis midir?

19 Uyum programi kapsaminda belirlenen kurum politikalarma
iliskin belgeler MASAK’a gonderilmis midir?
MASAK’a gonderilen belgelerde gonderildikten sonra bir

20 e 1
degisiklik yapildi mi?

21 | Bu degisiklik MASAK’a bildirildi mi?
Suc¢ Gelirlerinin Aklanmasinin Onlenmesi Hakkinda Kanun ve

22 | Kanun uyarinca cikarilan ydnetmelik hakkinda bilgilendirme
yapimig midir?

3 Gergeklestirilen tiim sermaye piyasasi faaliyetleri icin yetki
belgesi alindi mi1?

24 | Yetki belgeleri miigterilerin gorebilecegi yerlerde asili mi?

25 | Sirkete gelen ve giden yazilarin kaydedildigi bir defter var m1?

26 | Yazisma yapilan kurumlarin listesi var mi?

27 | Gelen ve giden yazismalar kurum bazinda tutuluyor mu?

28 | Gegmis donemde sonuglanan veya devam eden bir dava var mi?

29 | Sirketin hukuksal islerini yiiriiten bir avukat var mi?

30 Yukaridaki soruda belirtilen bdyle bir avukat bulunuyorsa bu kisi
sirket personeli mi?

31 Kullanilmayan miisteri bakiyeleri araci kurum tarafindan
degerlendiriliyor mu?

1 Yukaridaki soruda belirtilen bakiyeler i¢in kullanilmama alt sinir1
belirlenmis midir?

3 Gunliik olarak bu sinirin tizerindeki her tutar igin topluca miisteri
hesaplarindan ¢ikis yapiliyor mu?

YORUMLAR:

3.2. Pazarlama Faaliyetleri
Evet | Hayir | U/D

1 | Yeni miisteri kazanim ile ilgili belirlenmis bir prosediir var mi?

2 | Miisterilere referans yoluyla mi1 ulasiliyor?

3 | Referansi olmayan miisteriler kabul ediliyor mu?

4 Miisterilere gazete, televizyon gibi medya araciligi ile ulasiliyor
mu?

5 | Pazarlamaya iliskin ayr1 bir birim bulunuyor mu?

6 Yeni miisterilere faaliyetlerin tamitimini  yapacak personel
belirlenmis midir?

7 Miisterilere promosyon, uygun komisyon, VIP hizmetleri gibi
imkanlar sunuluyor mu?

8 | Miisterilerle yapilan goriismeler yazili hale doniistiirtiliiyor mu?
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Evet | Hayir | U/D
9 | Goriisme yapilan miisterilerin listesi tutuluyor mu?
Son 1 y1l i¢inde yeni katilan ve ayrilan miisterilerin listesi, toplam
10 | miigteri sayisina orani, islem hacmindeki orami gibi istatistiki
bilgiler belirleniyor mu?
Yeni ise baslayan personelin en son galistigl diger aract kurumun
11 | miigterilerine hizmet sunmak amaciyla irtibat kurmasin en az 1 ay
siireyle engelleyici dnlemler aliniyor mu?
12 | Reklam ve ilanlarin kontrolii list yonetim tarafindan yapiliyor mu?
13 Reklam ve ilanlarda bagka bir araci kurumdan daha gilivenilir
oldugu izlenimini yaratacak ifadelere yer veriliyor mu?
14 Reklam ve ilanlar yayinlanmadan 6nce herhangi bir diizenleyici
otoriteye gonderiliyor mu?
15 Aracit kurum tarafindan faaliyetleri tanitan bir seminer veya
konferans diizenlenmis midir?
16 Miisteri verimliligi olgililiiyor mu? (Hangi miisteriden daha ¢ok
kazang elde ediliyor?)
YORUMLAR:
3.3. Misteri Hesaplarinin Agiligi
Evet | Hayir | U/D

Miisteri hesaplarinin agilisi konusunda yazili prosediir var mi?

Miisterinin eski veya yeni miisteri olmasina gore yapilan

2 islemlerde farklilik var mi?

3 Miisterinin baska araci kurumlarda hesabi olup olmadigr soruluyor
mu?

4 Hesap a¢tirmak isteyen miisteriye piyasa ve aract kurum hakkinda
bilgilendirme yapiliyor mu?
Sermaye piyasasi araclarinin riskleri, miisteri ismine saklama

5 | uygulamasi, yatirimciyr koruma gibi oOzellikli diizenlemeler
hakkinda bilgi veriliyor mu?
Hesap acilmasindan once yeni hesap agilan miisterinin kimlik

6 bilgilerinin dogrulugu yapiliyor mu? (Niifus hiiviyet ciizdani,
stiriici belgesi, pasaport vb gibi belgelerin ibrazi ve bu belgelerin
fotokopisinin alinmasi gibi)

7 Miisterilerin kimlik bilgilerinin teyidi MERNIS yoluyla yapiliyor
mu?

8 | Acilan hesabin niteligine gore ¢erceve s6zlesme imzalaniyor mu?

9 Cerceve sOzlesmede miisterinin risk ve getiri tercihleri miisteri
tarafindan mi1 dolduruluyor?

10 Miisteriden alinan yazili beyanlar1 silebilmek veya iizerinde
degisiklik yapabilmek miimkiin mii?

1 Miisteri ¢ergeve soOzlesmesindeki beyanlarimi  degistirmek

istediginde yeni ¢ergeve sézlesme imzalatiliyor mu?
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Evet | Hayir | U/D
12 | Cergeve sozlesmelerine miiteselsil sira numarasi veriliyor mu?

13 | Hesap acgilmasi islemlerini yerine getiren birim belirlenmis midir?
14 Hesap acilmadan 6nce toplanan belgeler, ¢ergceve sozlesmeler ve
miisteri tanima formlari i¢in {ist yoneticinin onay1 alintyor mu?

15 | Miisterilerden alinan bilgiler miisteri bazinda dosyalaniyor mu?

16 | Miisteri dosyalarina erisim kisitlh midir?

17 Miisterilerle sozlesme imzalandiktan sonra bu soézlesmeler
muhasebe birimine gonderiliyor mu?

18 | Miisteri tanima formu dolduruluyor mu?
Miisteri tamma formlarinda asgari olarak miisterilerin yatirim

19 | amaglari, mali durumlari ve beklentileri hakkinda bilgi
bulunduracak boliimler yer aliyor mu?
Miisteri tamima formlar1 kimlik fotokopileri ile birlikte

20
Takasbank’a yollaniyor mu?

21 Cerceve sozlesmedeki adres bilgisi degisen miisteriler ile ilgili
degisiklikler 2 giin igerisinde Takasbank’a bildiriliyor mu?

22 | Miisteriler adina MKK’da hesap agiliyor mu?

” MKK’da agilan hesaba iliskin bilgiler miisteriye yazili olarak
bildiriliyor mu?

24 | Miisteriye “Alo MKK” hakkinda bilgilendirme yapiliyor mu?

)5 Miisteriden alinan talimatlarda asgari olarak tarih, miisteri imzasi,
miisteri telefon numarasi bulunuyor mu?

2% Miisteri  talimatlarmin  kontrolii miisteriye kayith telefon
vasitasiyla ulasilarak yapiliyor mu?
Stipheli veya islem yasakli bir miisteri ile karsilagildiginda

27 . . ..
yapilacak iglemler belirlenmis midir?

28 | Islem yasaklilarin listesinin giincelligi saglaniyor mu?

29 Mﬁgteri hesab1 acilirken islem yasaklilari listesi kontrol ediliyor
mu?

30 Miisterinin bilgi vermek istememesi durumunda bu durum yazih
olarak kayit altina alinmyor mu?

31 Miisteri ile yapilan s6zlesmede temerriit faizi orani ve temerriide
konu olan miktar acik¢a belirtilmis midir?
Miisterilerin portfoylerindeki sermaye piyasasi araglarinin igerdigi

32 | haklarin kullanimma iliskin miisteriden alinmig bir talimat
bulunuyor mu?

3 Mﬁgterilere hesap ac¢ildiginda ayr1 bir hesap numarasi veriliyor
mu?

34 | Miisterilerin adres bilgilerinin kontrolii yapiliyor mu?

35 Merkezde yiiriitiilen hesap agma prosediiriindeki adimlar subede
hesap agilirken de aynen uygulaniyor mu?

36 | Subede acilan hesaplar i¢in merkezden onay alintyor mu?

37 Hesap agan miisterinin baska bir araci kurum c¢alisgan1 olup
olmadig1 soruluyor mu?
Hesap agilan miisterinin bagka bir aract kurum c¢alisan1 oldugu

38 | tespit edilirse s6z konusu aract kuruma 1 hafta i¢inde bildirim
yapiliyor mu?

39 Hesap acilis1 sirasinda miisteriye “Acil ve Beklenmedik Durum

Plan1” hakkinda bilgi veriliyor mu?
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Evet | Hayir | U/D
Aylik olarak hesabi kapatilan misterilerin listesi hesaplarin
40 .. N
kapatilma nedenleri ile birlikte alintyor mu?
41 | Hesabi kapatilan her miisteriden onay alimiyor mu?
Miisteri temsilcilerinin hesap agilis1 sirasinda yerine getirilen
42 | . o
islemler baskasi tarafindan kontrol ediliyor mu?
43 Miisterek hesap agiliyor mu? (Agiliyorsa buna iliskin prosediir var
mi?)
Hesap agcilis1 sirasinda noter onayli vekalet s6zlesmesi alindi mi?
44 .. . .
(Alman vekalet sozlesmesi genel vekalet mi yoksa kisitl mi?)
45 Aract1 kurumun kendisinin hazirlamis oldugu bir vekalet
sozlesmesi var mi1?
YORUMLAR:
3.4. Sermaye Piyasasi Araci ve Nakit Teslimleri
Evet | Hayir | U/D

Sermaye piyasasi araci ve nakit teslimlerine iliskin is akis
prosediirii var m1?

Yukaridaki soruda belirtilen bdyle bir prosediir hazirlanmis ise

2 son giincelleme tarihi ve giincelleyen kisi belirli mi?

Arac1 kurum merkezi ile subelerinden miisteriye yapilan veya

3 | miigteri tarafindan yapilan fiili nakit teslimlerinde yapilmasi
gereken islemler belirli mi?

4 | Fiili nakit teslimlerinde diizenlenecek belgeler belirli mi?

Arac1 kurum merkezi ile subelerinden miisteriye yapilan ya da

5 | miisteri tarafindan yapilan fiili sermaye piyasas1 araci
teslimlerinde yapilmasi gereken islemler belirli mi?

6 Fiili sermaye piyasas1 araci teslimlerinde diizenlenecek belgeler
belirli mi?

7 Teslim alinan nakit veya sermaye piyasasi aracinin miktar
hakkinda miisteri ile yazili olarak mutabakat saglaniyor mu?
Miisteri hesaplarina 3.sahislar tarafindan para yatirilmasina

8 | ve/veya sermaye piyasasi araci teslim edilmesine izin veriliyor
mu?

Miisteri hesaplarina 3.sahislar tarafindan teslim yapilmasina izin
veriliyorsa bu sahsa ait kimlik bilgileri aliniyor mu?
Miisteri tarafindan getirilen sermaye piyasasi araglarina ait bilgiler

10 . . -

Takasbank sisteminden kontrol ediliyor mu?

1 Kontrol yapildiktan sonra sermaye piyasasi araglart Takasbank’a
teslim ediliyor mu?

12 Miisteriye sermaye piyasasi araci teslim edilmeden 6nce boyle bir
teslime iligkin miisteriden dilek¢e alintyor mu?

13 | Sube ve merkez kasalara bir kerede kabul edilebilecek ve bu




244

Evet | Hayir | U/D
kasalardan bir kerede 6denebilecek azami nakit tutarlar belirli
mi?
14 Belirli bir anda kasalarda bulundurulabilecek azami nakit
tutarlariin belirli mi?
15 Miisteriye 6deme yapmadan Once para veya emanet borcu olup
olmadig1 kontrol ediliyor mu?
16 | Odemelere onay kim tarafindan veriliyor?
17 Odemelere iliskin islemlerde ddemenin onaylanmasi ile fiili
olarak gergeklestirilmesini yapan personel ayni mi?
Fiziki sermaye piyasasi aract alim satim islemlerinde iglemi fiilen
18 . . ..
gerceklestiren ile muhasebe kaydini yapan kisi ayn1 m?
19 Miisterilerden tahsilat yapildiginda “nakit alindi” belgesi
diizenleniyor ve bir 6rnegi miisteriye veriliyor mu?
20 Miisterilere 6deme  yapildiginda “nakit Odeme”  belgesi
diizenleniyor ve bir 6rnegi miisteriye veriliyor mu?
21 Nakit alind1 ve ddendi belgeleri miiteselsil sira numarasi izliyor
mu?
Miisterilere veya araci kuruluslara ait menkul kiymetlerin araci
22 | kurulus menkul kiymet kasasina fiziken giris ve c¢ikislarinda
menkul kiymet giris ve ¢ikis fisi diizenleniyor mu?
3 Menkul kiymet giris ve cikis figlerinin imzali birer Ornegini
miisteriye veriyor musunuz?
YORUMLAR:
3.5. Elektronik Fon Transferi (EFT), Havale ve Virman islemleri
Evet | Hayir | U/D

Miisteriden gelen ve miisteriye yapilan EFT ve havale islemlerine
iligkin yazili prosediir var mi?

Araci kurum tarafindan miisteri hesabindan yapilan EFT, havale

2 ve menkul kiymet virman islemlerindeki agamalar belirli midir?

3 | Diizenlenmesi gereken belgeler tanimlanmis mdir?
Miisteriden gelen talimatlarda tarih, miisteri adi, miisteri imzasi,

4 | migteri telefon numarasi, banka bilgileri, tutar gibi asgari
unsurlarin talimatlarda olup olmadigi kontrol ediliyor mu?

5 Miisteri tarafindan verilen EFT veya havale talimatlarinda
miisteriye ait imzalarin kontrolleri yapiliyor mu?

6 Miisteri tarafindan verilen EFT veya havale talimatlarina onay
kim tarafindan veriliyor?

7 Talimatlara verilen onaylar yetki tamimlarma uygun olarak
yapiliyor mu?

g Talimat alindiktan sonra miisteriye kayith telefon vasitasiyla
ulagilarak onay alintyor mu?

9 | Onay alinmadan yapilmig talimat bulunuyor mu?
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Evet

Hayir

uU/D

10

Araci kurum tarafindan miisteri hesabindan yapilan EFT, havale
ve menkul kiymet virman islemlerindeki asamalar ile
diizenlenmesi 6ngoriilen belgeler prosediirde tanimlanmig mi?

11

Miisteriler arasinda gergeklestirilen nakit ve menkul kiymet
virman iglemlerindeki asamalar ile ne tiir belgeler diizenlenecegi
prosediirde belirlenmis mi?

12

Sirket i¢i sermaye piyasasi araci virman islemlerine iliskin yazili
prosediir var mi1?

13

Sirket disina yapilan ve sirket disindan gelen sermaye piyasasi
araci virman iglemlerine iliskin yazili prosediir var m?

14

Sirket i¢i nakit virman islemlerine iliskin yazili prosediirler var
mi1?

15

Arac1 kurum portfOyliniin olusturulmasi ve yonetilmesine iliskin
yazili prosediir var mi1?

16

Tim EFT/havale ¢ikislar1 ve virmanlari i¢in misterilerden yazili
talimat almiyor mu? Alinan talimatlarda imza kontrolii yapiliyor
mu?

YORUMLAR:

3.6. Muhasebe Sistemine iliskin islemler

Evet

Hayir

U/D

Diizenli olarak kasa sayimi yapilmakta midir?

Kasa defteri giinliik olarak tutuluyor mu?

Giinliik tahsilatlar kasada birakiliyor mu?

Azami kasa bakiyeleri belirleniyor mu?

Kasadan bir defada yapilabilecek nakit 6deme tutar1 belirli mi?

Kasada doviz bulunduruluyor mu?

Dovizlerin degerlemesinde kullanilan kurlar kontrol ediliyor mu?

Grup ya da iligkili taraflara yiiksek tutarlarda 6demeler var m1?

O |0 | |W|N|—

Finansal rapor ve tablolar hazirlanirken aktif ve pasifte yer alan
kalemler ile nazim hesaplarin mutabakati1 yapiliyor mu?

—_
(=]

Finansal rapor ve tablolar hazirlanirken aktif degerler iizerinde
ipotek bulunup bulunmadiginin, teminat verilip verilmediginin ve
bloke olup olmadiginin kontroli yapiliyor mu?

11

Finansal rapor ve tablolar hazirlanirken pasifte yer almayan
taahhiitlerin toplam tutarinin takibi, muhtemel gider, zarar ve
borglar icin yeterli karsihik ayrilip ayrilmadiginin kontrolii
yapiliyor mu?

12

Gergeklestirilen islemlerin  muhasebe kayitlarinin  yapilmasi
asamasinda fiili ve kaydi tutarlarin mutabakat1 yapiliyor mu?

13

Gergeklestirilen  iglemlere iliskin  miisterilerden donemsel
mutabakat aliniyor mu?
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Evet | Hayir | U/D

14 Gunliik, haftalik veya aylik periyotlarda mutabakat yapilacak
islemler belirlenmis midir?

15 Menkul kiymet islemleriyle ilgili muhasebe kayitlar1 1 giin iginde
yasal defterlere isleniyor mu?

16 | Muhasebe hesaplarinin isleyisi SPK hesap planina uygun mu?

17 Muhasebe boliimii SPK tarafindan diizenlenen aracit kurum hesap
plan1 hakkinda yeterli bilgiye sahip mi?

18 | Subelerde ayr1 bir muhasebe tutuluyor mu?

19 | Subelerde merkezden ayri bir seans takip formu tutuluyor mu?

20 Mubhasebesi ayr1 tutulan subelerden alinan emirler merkezde
tutulan seans takip formuna topluca mi kayit ediliyor?
Sube muhasebesi merkezde tutuluyorsa, sube miisterilerinin

21 | emirleri sube seans takip formuna kayit edildikten sonra sirasina
gore merkeze aktariliyor mu?

22 | Miiteselsil numarali “Islem Sonu¢ Formu” diizenleniyor mu?
Islem Sonu¢ Formu diizenleniyorsa yapilan alim satim, verilen

23 | hizmet ve bunlar i¢in alinan paranin bilgisi bu formda yer aliyor
mu?

24 | Mali tablo ve raporlar hazirlayan birim ve kisiler belirli mi?

25 | Mali tablo ve raporlara ait verilerin bulundugu PC’ler belirli mi?
Mali tablo ve raporlar hazirlanirken tek bir veritaban1 m

26
kullaniliyor mu?

7 Mali tablo ve raporlara dayanak saglayan verilere iligskin erisim
listesi tutuluyor mu?

)% Ara Mali Tablolar ile Yillik Mali Tablolarin SPK’ya ve ilgili
borsaya gonderilmesinden sorumlu personel listesi var mi1?

29 Mali tablolarin gonderim konusunda gecikmeden dolay1r uyari
almdigi oldu mu?

30 | Mali tablolar ve raporlar kurum web sitesine koyuluyor mu?

31 Muhasebe diizenlemelerinde meydana gelen degisikliklerde
yonetim disaridan profesyonel destek aliyor mu?
Muhasebe politikalarindan ve  diizenlemelerinden  yapilan

32 | degisiklikler yonetim kuruluna ve denetim komitesine
raporlaniyor mu?
Yonetim kurulu veya denetim komitesi isletmenin muhasebe

33 S - e
uygulamalarindaki degisiklikleri gozden gegirip onayliyor mu?
Muhasebe bolimiiniin ~ degisiklikleri gozden gecirip, bu
degisikliklerin isletmenin muhasebe uygulamalar iizerinde nasil

34 | bir etkiye sahip olacagimi belirleyebilmesi i¢in isletme
ortamindaki degisikliklerden haberdar olmasimi saglayacak
faaliyetler var mi?
Muhasebe boliimiiniin  isletmenin  muhasebe uygulamalarin

35 | etkileyebilecek mevzuat degisikliklerinden haberdar olabilmesi
i¢in hazirlanmig bir prosediir var m1?

36 | Muhasebe kayitlar1 bir giin i¢inde yasal defterlere isleniyor mu?

37 Kayda alinan islemlerin gercekten var olup olmadigi kontrol
ediliyor mu? (Bu kontroliin kimler tarafindan yapildig: belirli mi?)

18 Islemlerin verilmis olan yetkiye dayanilarak yapilip yapilmadig

kontrol ediliyor mu?
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Evet | Hayir | U/D
39 | Gergeklesen islemlerin tamami kayitlara alintyor mu?
40 Muhasebe kayitlarini yapilmasi ile tahsildt ve 6deme agamalar
bagimsiz m1?
41 | Gelir gider hesaplarindaki harcamalar biitgeye uygun mu?
42 | Farkli bankalardan kredi oran1 almiyor mu?
43 | Kredi alinacak bankalarin onay1 var m?
Kanunen tutulmasi mecburi defterler kayit usulii ve tasdik
44 | yonlerinden VUK ve TTK’na uygun mu? (Ticari defterler
zamaninda Noter’e tasdik ettirilmis mi?)
45 | Eksi bakiyeye sahip olan hesaplar var m1?
46 | Bu hesaplar siireklilik arz ediyor mu?
YORUMLAR:
3.7. Belge ve Kayitlarin Gonderilmesi
Evet | Hayir | U/D

Miisterilere gonderilen belgelere iliskin yazili prosediirler var mi1?

Hazirlanip gonderilecek olan dokiimanlar génderim yapilacak

2 yerlere gore simiflandirilip listelenmis mi?

3 SPK, IMKB, TSPAKB ve Miisterilere gonderilmesi zorunlu
belgelerin listesi ¢ikartilmig mi?

4 Miisterilere gonderilen hesap ekstrelerinin miisterilere ulasip
ulagmadiginin kontrolii yapiliyor mu?

5 Adres degisikligi yapan miisterilerin yeni adresleri yazili olarak
aliiyor mu?

6 Posta veya telefon araciligi ile ulasilamayan miisterilerin belli bir
siire sonra hesaplari kapatiliyor mu?

7 | Miisterilere hesap ekstreleri iadeli taahhiitlii gonderiliyor mu?

3 Miisterilere gonderilip geri donen hesap ekstrelerinin miisterilere
tekrar ulagtirllmasina yonelik bir iglem var mi?

9 Miisterilerden gergeklestirilen islemlere iliskin donemsel yazili
mutabakat aliniyor mu?

10 Miisterilere hesap ekstresi gonderme islemleri tek bir merkezden
mi yapiliyor?

1 Miisterilere hesap ekstresini génderen birimin miisteri islemlerini
yapmak veya kaydetmek gibi gorevleri var mi1?
Miisterilere hesap ekstresi gonderme sikligi belirlenmis midir?

12 . N
(her aym ilk 7 giinii i¢inde)

13 Miisterilere belirlenen periyotta hesap ekstresi gonderilemedigi
durumlar oldu mu?

14 Ekstre gonderilecek miisterilerin listesini belirleyen ile miisterilere
ekstre gonderen personel ayni m1?

15 | Hesap ekstresi gonderilmemesi konusunda miinhasiran sézlesme




248

Evet

Hayir

uU/D

imzalanan miisterilerin listesi tutuluyor mu?

16

Hesap ekstresi gonderilmeyen miisterilerin listesi gonderilmeme
sebepleri ile birlikte ilgili amire (birim yoneticisi, genel miidiir
yardimcisi vb.) sunuluyor mu?

17

Hesap ekstresinde yer alan bilgilerin belirli siire gegtikten sonra
kabul edilmis sayilacagina iliskin olarak sozlesmelerde hiikiim
bulunuyor mu?

18

Miisterilere gonderilen belgeler miisteri ve tarih belirtecek sekilde
tutuluyor mu?

19

Yazili olarak gonderilen belgeler elektronik ortamda da isteyen
miigterilere gonderiliyor mu?

20

Aracit kurumdan elektronik ortamda gonderilen belgeler igin
elektronik imza kullaniliyor mu?

21

Miisterilere elektronik imza kullanilarak gonderilen belgeler var
mi1?

22

SPK’ya sermaye yeterliligi kapsaminda hazirlanan tablolar en son
giinde mi génderiliyor?

23

SPK’ya 3 aylik donemlerde donem sonlar itibariyle bilangco ve
gelir tablosu en son giinde mi gonderiliyor?

24

SPK’ya yil sonunda tiim finansal tablolar (bilango, gelir, zkaynak
degisim, nakit akim, satiglarin maliyeti, kar dagitim), yillik
faaliyet raporu ve denet¢i raporu gonderiliyor mu?

25

Sermaye piyasasi mevzuatinda belirtilen 6zel durumlar (miifettigin
gorevden ayrilmasi, mali yapinin asir1 riskli hale gelmesi, faaliyet
sartlarinda eksiklik ortaya ¢ikmasi gibi) meydana geldiginde siire
beklemeksizin SPK’ya bildirimde bulunuyor mu?

26

IMKB’ye 6 aylik donemlerde mali tablo ve dipnotlar1 génderiliyor
mu?

27

IMKB’ye yabanc1 yatirimeilarm alim satim islemleri aylik olarak
bildiriliyor mu?

28

SPK, IMKB, TSPAKB’ne periyodik olarak yapilan bildirimlerin
disinda olagan dis1 bir durumun olusmasi sonucu yapilan bildirim
oldu mu?

YORUMLAR:

3.8. Halka Arza Aracilik Faaliyeti

Evet

Hayir

uU/D

Aracilik yiiklenimi s6zlesmesi imzalaniyor mu?

Aracilik yiiklenimi sozlesmesinde taraflari tanitict bilgiler,
araciligm tiirii ve kapsami, taraflarin taahhiit ve yiikiimliiliikleri,

2 | satisa iliskin esaslar, satig sonrasi hizmetler, iicret veya
komisyonlar, s6zlesmenin siiresi ve sona eris sekli gibi hususlara
yer veriliyor mu?

3 | Aracilik yiikleniminde menkul kiymetin satilamayan kismi igin




249

Evet

Hayir

uU/D

verilen taahhiit yonetim kurulu ve iist yonetimin yer aldigi bir
toplantida degerlendiriliyor mu?

4 | Taahbhiit tutar ile ilgili risk analizi yapiliyor mu?

5 Taahhit tutar1 belirlenirken ilgili SPK Tebligi’nde belirtilen sinir
dikkate aliiyor mu?

6 Yiiklenilecek tutarn aracit kurumun mali durumuna ve sermaye
yeterliligine etkileri aragtirildi mm?

7 | Taahhiit tutar1 nazim hesaplarda izleniyor mu?

g Menkul kiymetin satilmasi gergeklestikce nazim hesaplarda ters
kayitlar yapiliyor mu?
Thra¢ fiyati, ihra¢ miktar1 ve halka arz siirecinin belirlenmesine

9 o ot . L
yonelik yapilacak ¢alismalari belirlendi mi?

10 Halka arza konu sirkete yonelik mali ve ekonomik tahliller, pazar
arastirmalari yapildi mi?

1 llgili sirketin mali tablolarinin sermaye piyasasi mevzuatna
uygunlugu saglandi mi?

12 Izahname ve kayit basvurusu icin sunulacak bilgi ve belgeler
hazirlandi mi1?

13 Halka arza aracilik islemlerini yiiriitecek personelin yeterliligi
degerlendiriliyor mu?
4 wyillik lisans egitimi ve gerekli lisans belgesine sahip,

14 | miinhasiran bu gorev i¢in istihdam edilmis ihtisas personeli
bulunuyor mu?

15 Talep toplanmasi, satis ve tanitima yonelik yurt i¢i ve yurt dist
calismalar planlandi mi1?

16 | Fiyat tespitine dayanak olusturan veriler belirlenmis mi?

17 Halka arz caligmasma katilanlarin ihragci sirketlerle iligkileri
degerlendirildi mi?

18 Kamuya ag¢iklanmamus bilgilerin gizliligi saglamak amaciyla
almacak tedbirler listelendi mi?
Halka arz siiresinde olusan toplam nakitlerin ne sekilde

19 « . I
nemalandirilacagi belirlendi mi?

20 | Halka arza aracilik faaliyetinde gorev alacak birimler belli mi?
Operasyon birimi tarafindan halka arza ait bilgiler (ihrag olacak

71 menkul kiymetin adi, talep toplama tipi, yiiklenim tiirii, halka arz
baslangi¢ ve bitis tarihi, halka arz fiyati, biiyiik talep sinir1 vb.)
tanimlaniyor mu?
Halka arz iglemine katilan her miisteriden talep toplama formu ve

22 | 0L . .
kimlik fotokopisi alintyor mu?

23 | Miisterilere iliskin kimlik dogrulamasi yapiliyor mu?

24 | Operasyon birimi tarafindan talep giris kontrolleri yapiliyor mu?

25 | Taleplerde miikerrer kayit olup olmadigi kontrol ediliyor mu?

2% Miikerrer kayitlarin ne sekilde diizeltilecegine yonelik prosediir
var m1?

27 | Halka arz siiresince giinliik olarak mutabakat yapiliyor mu?
Sisteme girilen talep miktar1 ve TL karsiliklar1 ile merkez ve

28 | merkez dis1 birimlerde toplanan bagvuru miktar1 ve TL karsiliklar
ayni midir?

29 | Halka arz siiresince sisteme girilen tiim bilgilerin giin sonunda
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Evet | Hayir | U/D
yedegi alintyor mu?
Halka arzin sona ermesi ile birlikte elde edilen bilgiler
30 | konsorsiyum liderine gonderilme bi¢imi belirlenmis midir? (e-
posta yoluyla, ftp, disket, CD, vb.)
Konsorsiyum liderinden gelen sonuglar {ist yOnetimin onay1
31 | alindiktan sonra arac1 kurum bilgi sistemlerine yiiklenip, ilgili tim
birimlere bilgi veriliyor mu?
Halka arz edilen sermaye piyasasi araglariin nominal degerinin
32 | %5’den fazlasimi satin alan kisi ve kurumlarin listesi tutuluyor
mu?
13 Bu listedeki bilgiler kesinlestiginde takip eden is giinii SPK’ya ve
IMKB’ye bu liste gonderiliyor mu?
34 Halka arz sonuglar iist yonetim tarafindan degerlendirilip rapora
baglantyor mu?
35 | Satis sonuglar1 hakkinda SPK ve IMKB’ye bilgi veriliyor mu?
Ust yonetim halka arzin olumsuz sonug¢lanmasi durumunda ortaya
36 | ¢cikacak tabloyu degerlendiriyor mu? (Yapilan operasyonel
maliyetlerin tutar, ig giicii kaybi1 vb.)
YORUMLAR:
3.9. Alim Satima Aracilik Faaliyeti
Evet | Hayir | U/D

Miisterilerden telefon, faks, ATM kayitlann veya elektronik
ortamda alan tim emirler seans takip formuna kayit edilmeden
Once, miisteri imzasin1 aramaksizin yazili hale dondstiiriiliiyor
mu?

Miisterilerden alinan tiim emirlere miiteselsil sira numarasi
veriliyor mu?

Miisteri emir formlari, miisteri emirlerine iliskin olarak alinan faks
ve elektronik kayitlar 5 yil siireyle saklaniyor mu?

Gergeklesmeyen emirlere iligkin miisteri emri formlar saklaniyor
mu?

Ordino diizenlenmemis emirlerin listesi ¢ikartiliyor mu?

Miikerrer ordino diizenlenmis emirlerin listesi ¢ikartiliyor mu?

~N ([N B

Ordino diizenlendigi halde seans takip formlarinda yer almayan
emirlerin listesi ¢ikartiliyor mu?

Seans Oncesinde alinan tiim emirler Oncelik sirasina gére seans
takip formuna kayit ediliyor mu?

Seans sirasinda alinan emirler seans Oncesinde alinan emirlerden
sonra gelmek {lizere sira numarasi verilerek seans sirasinda seans
takip formuna kayit ediliyor mu?

10

Araci kurumun kendi nam ve hesabina yaptigi alim ve satimlar
seans takip formuna kayit ediliyor mu?
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Evet | Hayir | U/D

11 | Elektronik ortamda alinan emirlere iligskin belgeler saklaniyor mu?

12 “Islem Dagitim Listesi” menkul kiymet ve miisteri itibariyle
tutuluyor mu?
Hisse senedi alim-satim islemleri ile ilgili olarak “Borsa Islem

13 | Defteri”, “Seans Takip Formlar1” ve “Miisteri Emir Formlar1”
inceleniyor mu?

14 “Borsa Islem Defteri’nde yer almasmna karsmn “Seans Takip
Formlari”’nda bulunmayan emirlerin listesi ¢ikariliyor mu?

15 Borsaya iletilen miisteri emirlerinde yapilan miktar ve fiyat
degisikliklerinin seans takip formlarinda diizeltiliyor mu?

16 IMKB’ye iletildigi halde seans takip formlarmda diizeltme
yapilmayan miisteri emirlerinin listesi ¢ikartiliyor mu?

17 Seans takip formu ile borsa islem defteri arasinda farkli goziiken
emirlerin listesi ¢ikartiliyor mu?
Seans takip formlarinda yer aldigi halde, islem defterlerinde

18 | bulunmayan, dolayisiyla borsaya iletilmeyen emirlerin listesi
cikartiliyor mu?

19 Cift seans gecerli olmak {izere alinan ve 1.seansta pasifte kalan
emirler, 2.seansa ait takip seans takip formuna aktariliyor mu?

20 | 1. ve 2. seans i¢in ayr1 ayr1 ordinolar diizenleniyor mu?
Seans takip formunda emir degisikligi veya diizeltmesi gerektigi

21 . e -
durumda yapilacak islemler belirli mi?

22 | Eski emirler okunabilir halde saklaniyor mu?

3 Telefon yoluyla alinan miisteri emirlerinde miisterinin kimlik
bilgileri soruluyor mu?

24 Telefonla emir iletecek miisterilere telefon bankaciligi sifresi
veriliyor mu?

25 | Emir Borsaya iletilmeden once bakiye kontrolii yapiliyor mu?

26 | Bakiyesi yetersiz misteriler i¢in izlenecek yol belirli mi?

7 Bakiyesi kontrol edilmeyen miisteriler var m? (Giivenilir miigteri
listesi, yonetim kurulu karari ile belirlenmis miisteri listesi gibi)

)% Miisterilerden alinan emirler, miisteri temsilcisi disinda bir baska
sorumlu tarafindan takip ediliyor mu?
Borsaya iletilen emirlerin gergeklesip gerceklesmedigine

29 e O
bakilmaksizin tiimii miisteriye bildiriliyor mu?

30 Miisterilerden alinan emirlerin genellikle hangi kanallardan
(telefon, internet, yazili vb.) geldigi arastiriliyor mu?

31 Gegmis donemde alinan miisteri emirleri ile ilgili herhangi bir
uyusmazlik yasandi mi?

0 Uyusmazlik yasanan miisteri emirlerinin en ¢ok hangi kanallardan
geldigi analiz ediliyor mu?

33 | Kayith olmayan telefonlardan emir alinma olasilig1 var m1?

34 Telefonla alinan emirlerde miisteriyi tanimak agisindan yapilan
kontroller belirli mi?

35 Telefonla alman emirlerde miisterilere hesap numarasi, telefon
numarasi v.b. giivenlik sorular yoneltiliyor mu?

36 Telefon goriigmelerini hizmet kalitesi agisindan degerlendirilen
birim var mi1?

37 | Telefon goriismelerinin daha sonra degistirilebilme imkani var
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Evet | Hayir | U/D

mi?

n Telefon goriigmelerinin kayit zamanlar1 otomatik ve silinemez
bigcimde olusturuluyor mu?

39 Faks ile alman emirlerde miisteri kontrolii yapiliyor mu? (Faks
numarasi kontrolii ve miisterinin aranarak teyit alinmasi)

40 | Miisteri hesaplarina iliskin donemsel mutabakat alinmakta midir?

41 | Miigterilerin tamamina hesap ekstresi gonderiliyor mu?

4 Hesap ekstresi istemeyen miisterilerle sozlii veya yazili mutabakat
yapiliyor mu?

43 Ornekleme yoluyla secilen miisterilerden sozlii veya yazili
mutabakat alinmasi yapiliyor mu?
Miisterilerinizin ~ hesaplarina  blokaj koyduklar1 ya da

44 | hesaplarindaki blokaj1 kaldiklar1 yoniinde bir uyar1 mesaji
sistemde mevcut mudur?
Miisterilerin 6zkaynak oranlarmi otomatik olarak hesaplayan,

45 | gergeklestiren islemlere gore bu oranlari giincelleyen bir sistem
var mi?

46 Gegmis donemde yasanmig personel, bilgi sistemleri, siireg
ve/veya dis olaylardan kaynakli sorunlarin listesi tutuluyor mu?

47 Yukarida belirtilen liste tutuluyorsa tist yOnetim ve yOnetim
kuruluna raporlaniyor mu?

43 Bilerek veya bilmeden mevzuata aykiri islem gerceklestiren
personel oldu mu?

49 Emir uyusmazlig1 veya emrin yanlis anlasilmasi seklinde miisteri
sikayeti oldu mu?

50 Gergeklestirilen  islemlere iligkin  yiikiimliiliiklerini  yerine
getirmeyen miisterilerin listesi tutuluyor mu?
IMKB seans salonunda bulunan aract kurum elemant icin bir limit

51 | belirlenmis midir? (Giin i¢inde girebilecegi maksimum emir tutari
gibi)

52 Yukarida belirtilen limitin asildiginda onay almmasi gibi bir
kontrol bulunuyor mu?

53 | Temerriit faizi alinmayan misteriler bulunuyor mu?

54 | Temerriit faizi alinmayan miisteriler i¢in yazili onay alinmig nm?

55 | Borg bakiyelere uygulanan faiz oranlarinda farklilik var mi1?

56 | Farkli faiz oranlar1 i¢in onay alinmig mi?

57 Tegnerriide diismiis olup borg listesinde goériilmeyen miisteri var
mi?

58 Miisterilerden elde edilen temerriit faizlerinin aylik olarak dokiimii
alintyor mu?

59 Temerriit faizi tahsil edildigi halde kayitlara islenmemis bir durum
var m1?

60 | Miisterilere uygulanan temerriit faiz oranlarinda farklilik var mi?

61 | Eksi bakiyeli miisteriler izleniyor mu?

62 Eksi bakiyeli misterilerle baglanti kurulup eksi bakiyelerinin
kapatilmasi saglaniyor mu?

63 Miisterilerin art1 bakiyelerine iliskin uygulanan bir prosediir var
mi?

64 | Nakit ve sermaye piyasasl araci takas yiikiimliiliigiinii ve/veya
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Evet | Hayir | U/D

O0zkaynak tamamlama ylkimliliigini yerine getirmeyen
miisterilerin listesi tutuluyor mu?

65 | Bu listenin giinliik giincellenmesi yapiliyor mu?

66 Uc¢ ay icerisinde iki defadan fazla yiikiimliiliikleri yerine
getirmeyen miisterilerin listesi tutuluyor mu?
Sermaye piyasasi mevzuatinda belirtilen durumdaki miisteriler 2
is giinii igerisinde IMKB’ye bildiriliyor mu?

68 | Kaydedilmeyen telefon emirleri oluyor mu?

69 | Ses kayit cihazinin kontrolii yapiliyor mu?

70 Mi{i)steri emir formlar {izerinde karalama, silinti veya kazint1 var
mi?
Elektronik ortamda alim satim islemi yapacak miisterilere gizli bir

71 | “Sifre” ve “Kullanic1 Ad1” veriliyor mu? “Sifre” ve “Kullanici
Adr” teslim prosediirii var n1?

7 Elektronik ortamdan gelen alim satim emirleri yerine getirilmeden
once miisteri hesabi kontrol ediliyor mu?
Aract kurum kendi portfoyline alim satim yapacagi zaman

T3 | con g . . vy 1o .
Miisteri Emri Formu” diizenliyor mu?

74 Kurum portfoyii veya ayricalikli miisterilere emir konusunda
oncelik taniniyor mu?
Kredili miisterilerden alinan emirler “Seans Takip Formu’na

75 | . . .. .. <
islenmeden Onde kredisinin miisait olup olmadig: arastiriliyor mu?

76 Her miigteri temsilcisinin yetkisine iliskin gerekli belirlemeler
yapilmig mi1?

77 Islem gergeklestiren miisteri temsilcilileri, islem ©ncesi risk
limitlerini ve miisteri varliklarini1 kontrol ediyor mu?

73 Seans Takip Formu ve ordinolarin {izerindeki her alan
doldurulmus mu? Eksik alan var mi1?

79 Fiziki bir arsiv var mi1?(Arsiv i¢in kurum dist mi kurum i¢inde mi
mekan ayrilmigtir?)

YORUMLAR:

3.10. Turev Araglarin Alm Satimina Aracilik Faaliyeti
Evet | Hayir | U/D

| Miinhasiran tiirev ara¢ islemlerinin denetim ve kontroliinden
sorumlu bir birim bulunmakta midir?

) Miisterilerden telefon veya benzeri iletisim araglar1 yoluyla sozlii
emir alinarak tiirev araclar islemlerine aracilik yapiliyor mu?

3 So6zIii alinan emirler miisteri imzasi aranmaksizin yazili hale
getiriliyor mu?

4 Emir formlarinda emrin alindigi zamam gosteren bir ibare

bulunuyor mu?
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Evet | Hayir | U/D

5 Emir formlarinda SPK Seri: V, No: 51 sayilh Teblig’in
5.Maddesindeki bilgiler bulunuyor mu?

6 | Emir formlar1 miiteselsil sira numarali mi1?

7 Telefonla alinan emirlerdeki konusmalar aract kurum tarafindan
en az 6 ay saklaniyor mu?
Gerek miisteriler gerekse portfoy igin verilen emirler “Tiirev

8 | Piyasalar Emir Takip Formu”na almis sirasina gore kaydediliyor
mu?

9 Gergeklesen emirler miisterilere en ge¢ giin sonunda bildiriliyor
mu?
Emirlerin gerceklestirildigi giin “Tiirev Araclar Alim Satim Teyit

10 | Formu” miiteselsil numara tasiyacak sekilde diizenlenip miisteriye
gonderiliyor mu?

1 Elemlerin gerceklesmesini takiben giin sonunda “Tiirev Piyasalar
Islem Dagitim Listesi” diizenleniyor mu?

12 “Tiirev Piyasalar Islem Dagitim Listesi” her bir borsa ve piyasa
i¢in ayri1 ayri diizenleniyor mu?
“Tiirev Piyasalar Islem Dagitim Listesi’nde en az tarih, miisteri

13 ismi, sdzlesmenin tanimi, alim veya satim oldugu, islem miktarn
ve fiyati, islemlerin korunma veya spekiilatif amaglt olup olmadig
belirtiliyor mu?

14 Tlim tiirev araclara iliskin kayitlar nazim hesaplarda bulunuyor
mu?

15 Hesaplarin isimlendirilmesinde SPK Seri: V, No: 51 sayili
Teblig’in 10.Maddesindeki kurallara uyuluyor mu?

16 | Borsada igslem gérmeyen sozlesmeler yapiliyor mu?

17 Tiirev araglarina iligkin emirleri alan miisteriler ilgili lisans
belgesine sahip mi?

YORUMLAR:

3.11. Repo ve Ters Repo Faaliyeti
Evet | Hayir | U/D

1 | Miisterilere uygulanan vade ve faiz oranlar1 kontrol ediliyor mu?

) Miisteri hesaplar1 arasinda farkli vade ve faiz orami uygulamalar
var m1?

3 | Miisterilere uygulanan farkliliklar gerekgeleri ile belirlenmis mi?

4 Repo ve ters repo islemlerini ylriitebilecek yeterli sayida miisteri
temsilcisi var m1?

5 Repo ve ters repo islemlerinde belirlenen vade ve faiz oranlari
piyasa kosullarina uygun mudur?

6 Repo ve ters repo islemleri dncesinde yazili bir ger¢eve sézlesme
yapiliyor mu?

7 | Depo edilen menkul kiymetlere iligkin mutabakatlar yapiliyor mu?

8 | Yukanida belirtilen mutabakatlar icin periyodik bir siire
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Evet

Hayir

uU/D

belirlenmis midir?

9 | Borsa disinda yapilan repo ve ters repo islemleri bulunuyor mu?

10 Borsa disinda yapilan repo ve ters repo islemlerine iliskin
miiteselsil sira numarasi veriliyor mu?

1 Ters repo ile alman ve repo islemi ile yeniden satilan menkul
kiymet islemi var mi?

12 Yukaridaki islem sirasinda repo igin belirlenen siire, ters repo
islemindeki siireye gore belirlenmis mi?

13 Repo ve ters repo islemlerine konu sermaye piyasasi araglari
belirlenmis mi?

14 Repo ve ters repo islemlerinde belli sermaye piyasasi araglar
iizerinde yogunlagsma var midir?

15 Repo islemlerine iligkin limitler yonetim kurulunca onaylanmis
midir?

16 Repo ve ters repo islemlerine iliskin dekontlarin saklama siiresi
belirli mi?
Repo ve ters repo islemlerinde taraflar arasinda yapilan gergeve

17 | sozlesmeleri, SPK Seri: V, No: 7 sayil1 Teblig’in 12.Maddesinde
belirtilen sartlan yerine getiriyor mu?

13 Son 1 yil i¢inde yapilan repo ve ters repo islemlerinde taahhiidiin
yerine getirilmedigi s6zlesme oldu mu?

19 Repo ve ters repo islemleri, isleme konu olan menkul kiymet ve
miisteri bazinda kayit altina alintyor mu?
Repo ve ters repo islemlerinde islemden dogan taahhiit ve

20 | sorumluluklar bilangoda aktif ve pasif hesaplarin altinda ayr1 bir
kalem olarak izleniyor mu?

21 Yukarida belirtilen taahhiit ve sorumluluklar dipnotlarda vadeleri
itibariyle agiklaniyor mu?

” Repo ve ters repo islemlerine iliskin TCMB tarafindan yapilmis
bir denetim oldu mu?

” Repo ve ters repo islemlerine iliskin SPK tarafindan yapilan bir
denetim oldu mu?

24 Repo ve ters repo faaliyetlerine iliskin herhangi bir uyar1 ve/veya
ceza alindi mi?

25 | Gergeklesen iglemler piyasa ortalamasina uygun mu?

2% Miisterilere yapilan repo islemlerinin oranlari o giin igin verilen
repo limitlerine uygun mu?

27 | Giinliik repo oranlarimin verildigi dokiimde yetkili imzalar var m1?

28 | Vadesinden once kirilan bir repo islemi oldu mu?

29 Vadesinden once kirillan repo islemlerine iligkin talimatlar
saklantyor mu?

30 | Karsiliksiz repo islemi su¢undan ceza alindigi oldu mu?

YORUMLAR:
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3.12. Sermaye Piyasasi Araclarinin Kredili Am, Agiga Satig ve Odiing
Alma ve Verme Iglemleri

Evet

Hayir

uU/D

Kredili alim, agiga satig, 6diing alma ve verme islemlerine yonelik
prosediir hazirlanmig midir?

Bu islemlere tahsis edilmis yeterli teknik ve mesleki bilgiye sahip
personel bulunuyor mu?

Bu islemlerden sorumlu genel miidiir yardimcisi veya birim
yoneticisi atanmig midir?

Bu atamayla ilgili yonetim kurulu karar1 mevcut mu?

Bu islemlere ait 6zkaynak oranlarimin mevzuat ve miisterilerle
imzalanan ilgili ¢erceve sozlesmelere uygunlugu giinliik olarak
takip edilip raporlaniyor mu?

Kullandirilan kredilerin toplam tutarinin iginde bulunulan aydan
onceki li¢ ay icin ay sonlart itibariyle hesaplanan 6zsermayelerin
ortalamasimin iki katin1 agmakta mudir? (SPK Seri: V, No: 65;
Madde:7)

Miisterileriniz ve/veya kendi hesabiniz adina agiga satilan hisse
senetlerinin degerinin toplami, i¢inde bulunulan aydan 6nceki ii¢
ay icin ay sonlart itibariyle hesaplanan &zsermayelerin
ortalamasimin iki katini agsmakta mudir? (SPK Seri: V, No: 65;
Madde:7)

Bu islemlere iliskin yasal mevzuatta belirlenen sinirlar1 giinliik
takip edecek mekanizmalar kurulmus mudur?

Ortalamaya dahil olan son aya ait Ozsermaye rakaminin
ortalamadan diislik olmasi durumunda, limit hesaplamalarinda son
iic aylik 6zsermaye rakamlarinin ortalamasi yerine son aya ait
Ozsermaye rakami dikkate alinmakta midir?

10

SPK Seri: V, No: 34 sayili Teblig’in 11.maddesinde yer alan
sermayenin  giliclendirilmesine  iligkin ~ 6zel  hiikiimlerden
yararlanilmakta mmdir?

11

Bir miisteriye actigiiz kredi tutari, iginde bulunulan aydan 6nceki
li¢c ay icin ay sonlar itibariyle hesaplanan ortalama 6zsermaye
tutarinin %10 "unu agmakta midir?

12

Siirdiirme teminatin1 kredili iglem siiresince % 50 oraninda ve
lizerinde tutan miisterileriniz i¢cin 6zel islem simirmi iki katina
kadar arttirtmak yoniinde bir iglem yapiliyor mu?

13

Sirketiniz bilinyesinde tiim miisteri hesaplarindaki kredili isleme
konu hisse senetlerinin toplam degerinin bir sirket tarafindan ihrag
edilen kisminin, araci kurumun ig¢inde bulunulan aydan onceki ii¢
ay icin ay sonlar1 itibariyle hesaplanan ortalama 0zsermaye
tutariin %50 sini asamayacagi hiikmii gdz Oniine alinarak
kontroller yapilmakta midir?

14

Bir miisterinin takasi heniiz gerceklesmemis hisse senedi alimi
islemleri sonucunda, belirli bir anda olusabilecek acik takas
pozisyonunun asgari % 20 si oraninda net varliginin bulunmasi
yiikiimliligiinin ~ saglanmasi amaciyla gerekli  kontrolleri
yapiliyor mu?

15

Teminat oraninin herhangi bir nedenden dolay1r saglanamamasi
halinde, ertesi giin ilk seansin baglangicinda miisterinin belirtilen
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Evet

Hayir

uU/D

teminat oranin1 saglayacak tutardaki kiymeti sozlesmedeki
hiikiimler ¢ercevesinde resen satilmakta midir?

Emri veren miisterinin nakit ylikiimliliiglinii yerine getirecek mali

16 giice sahip oldugu hususunda gerekli aragtirmalar yapiliyor mu?
Sirketiniz ile miisteri arasinda islemin niteligine gbre ‘“‘sermaye
piyasasi araglarinin kredili alim islemi ¢ergeve sdzlesmesi”, “agiga
satig islemi cerceve sozlesmesi” ve “Sermaye piyasasi araglari

17 | 6diing alma ve verme islemleri cerceve sdzlesmesi” imzalanmasi
durumunda séz konusu cerceve sozlesmeler miiteselsil sira
numarali, en az iki niisha olarak diizenlenip bir 6rnegi miisterilere
verilmekte midir?

Sermaye piyasasi araglarimin  kredili alimi ve agiga satig

18 islemlerinde O6zkaynak olarak kabul edilen kiymetlere SPK
Seri: V, No: 65 sayili Teblig’in 12. maddesi uyarinca iskonto
uygulanmakta midir?

Miisterilerinizin mali yapisina ve kredi ile satin alinan veya agiga

19 | satilan sermaye piyasasi araglarinin risk diizeyine gore
belirlediginiz daha yiiksek bir 6zkaynak oran1 var midir?

20 | Kredili miisterilerde kredi limitini asan var mi1?

21 | Kredili miisterilerde teminat agig1 var mi?

” Teminat hesabinda bulunan emanetler endekse dahil olan hisse
senetleri mi?

23 | Teminat ag1g1 veya kredi limiti asim siireklilik arz ediyor mu?

24 Kredili islemlerinin seans takip formlar: tarih sirasina gére normal
islemlerden ayrn olarak dosyalaniyor mu?

25 | Kredi Komitesi var mi1?

26 | Kredi Komitesinin gorev ve yetkilerini belirten prosediir var m?

7 Kredi Komitesi aldigi kararlar1 yazili hale getirmek tizere karar
defteri tutmakta midir?

73 Aract kurumun kredili islem ve veya aciga satig islemlerinde
belirlenmis smir1 gegen miisterilerin listesi tutuluyor mu?

29 SPK tarafindan islem sinirmin diisiiriilmesine yonelik bir uyari
alindi m?

30 Arac1 Kurum tarafindan bir miisteriye uygulanan 6zel islem sinir1
bulunuyor mu?

31 Arac1 kurumlarin bir miisteriye kullandirabilecekleri maksimum
kredi tutarinin hesaplanmasina yonelik prosediir var mi1?

1 Bir miisteriye verilen en yiiksek kredi tutarn ile 6zsermaye tutar
karsilastiriliyor mu?

Miisteri temsilcileri ve pazarlama departmanindan ayr1 bir kredi

33 | riski yOnetimi mekanizmasi ve/veya organizasyonu bulunuyor
mu?

Kredi riski kontrolii yapan personel miisteri temsilcileri ve

34 . i
pazarlama departmani ¢alisanlarindan bilgi alabiliyor mu?

Kredi riski kontrolii yapan personelin yeni {riinlerle ilgili

35 o .
yeterlilikleri ne durumdadir?

Kredi riski kontrolii yapan personel aract kurum tarafindan

36 | gerceklestirilen islemlerin riskliligini anlayabilecek bilgi ve

tecriibe diizeyleri ne durumdadir?
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Evet | Hayir | U/D
Kredi riski hesaplamalart konusunda islem gergeklestiren
37 | yatirimeilarin kredibilitesi ve mali giicti donemsel (yilda en az 1
kere) olarak inceleniyor mu?
Aract kurum miisterilerinin islemlerinin mevzuat ve araci
18 kurumun risk politikalar1 kapsaminda olusturduklar1 limitler
cercevesinde gerceklestirilmesini teminen sinir agimlar ile ilgili
uyar1 sistemlerinin tanimlanmis mdir?
Emrin alinmasi asamasinda ilgili kisinin hesaplarinda islemin
39 | gerektirdigi nakdin ve menkul kiymetin olup olmadiginin tespit
ediliyor mu?
40 | Kredi kullanmlacag zaman farkli bankalardan teklif alintyor mu?
41 | Kredi aliminda belli bir ve/veya birka¢ banka ile mi ¢aligiliyor?
42 | Alman kredi oranlar1 piyasanin {izerinde mi?
43 Kredi sozlesmesinde belirtilen kredi limitinin iizerinde kredi
kullandirilmig miisteri var mi?
44 | Kredi limitini agan ve uyar1 gonderilen miisteriler var mi?
Yukarida belirtilen sekildeki miisterilerin islem yapmasini
45 . .
engelleyecek bir kontrol mekanizmasi var mi1?
YORUMLAR:
3.12.1. Kredili Alm Iglemleri
Evet | Hayir | U/D

Kredili olmayan bir alim emri veren miisteri bu emirle ilgili
sorumluluklarini ~ yerine getirmediginde (miisteri 6demekle
yiikiimlii oldugu tutarin tamamim veya bir kismim takas giinii
itibariyla saglamamasi, miisterinin 6demekle ylkimli oldugu
tutarin takas tarihi itibariyla miisterinin araci kurum nezdindeki
hesabinda bulunmamasi gibi) yapilacak islemlerin belirtildigi bir
prosediir var mi?

Sermaye piyasasi araglarinin kredili alimi isleminde, miisterinin
baslangigta asgari %50 oraninda 6zkaynak yatirmasi saglanmakta
midir?

Kredili sermaye piyasasi araci islemlerinin devamu siiresince her
bir miisteri i¢in 6zkaynak oraninin %35 ve lizerinde siirdiiriilmesi
saglanmakta midir?

Miisterilerin kredi hesabindaki 6zkaynak tutar1 giinliik olarak
hesaplanmakta ve raporlamakta midir?

Ozkaynak tutari, isleme konu kiymetlerin cari degerindeki
degismeler sonucunda gerekli Ozkaynak tutarmin altina
diistiiglinde miigteriye ayni giin i¢inde bildirim yapiliyor mu?

Ozkaynak tamamlamasi yoniinde bildirim yapilan miisterilerin
takibi yapiliyor mu?

Bu yiikiimliiliigii yerine getirmeyen miisterilerin kredili olarak
alinan ve/veya 6zkaynak olarak verilen sermaye piyasasi araglarn
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Evet | Hayir | U/D
satilarak kredi kapatiliyor mu?
g Kendisine 6zkaynak tamamlama bildirimi gonderilmis miisterinin
alim emirleri yerine getiriliyor mu?
9 Oz kaynak ac181 olusan kredili miisterilerin listesi veritabaninda
tutuluyor mu?
Oz kaynak acig1 olan miisterilere 6z kaynak tamamlama
10 | .0, .7
bildiriminde bulunuluyor mu?
1 Kredili miisterilerin teminatlar1 diizenli olarak kontrol ediliyor
mu?
12 Kredili miisterilere uygulanan faiz oranlar kontrol ediliyor mu?
Temerriide diisen miisterilerin takibine yonelik prosediir
13 bulunuyor mu?
14 | Mliski taraflarm sirket nezdinde hesaplari var mi1?
15 | iliskili taraflara temerriit faizi hesaplantyor mu?
YORUMLAR:
3.12.2. Aciga Satis islemleri
Evet | Hayir | U/D
1 | Agisa satig emirleri s6zlii olarak aliniyor mu?
2 | Agiga satiga iligkin emirlerin bildirim yontemleri belirlenmis midir?
3 | A¢iga satis sebebiyle temerriide diisen miisteri listesi tutuluyor mu?
4 Agiga satis isleminde miisterinin baslangigta asgari %50 oraninda
Ozkaynak yatirmasi saglanmakta midir?
5 Agiga satig islemlerinin devami siiresince her bir miisterinin
Ozkaynak oraninin asgari %35 olmasi saglanmakta midir?
6 Miisterilerin a¢iga satis hesaplarindaki 6zkaynak tutari giinliik
olarak hesaplanip raporlanmakta midir?
7 Ozkaynak ag131 olan miisterilere zkaynak tamamlama bildiriminde
bulunduruluyor mu?
Ozkaynagin, tamamlama bildiriminin miisteriye yapildigi andan
itibaren iki ig glinlinli gegmemek iizere aciga satis islemi ¢erceve
sozlesmesinde belirlenen siire i¢erisinde tamamlanmamasi halinde,
8 | Sirketiniz ayrica bir ihbarname gondermesine gerek kalmaksizin,

aciga satistan elde edilen nakdi kullanarak veya 6zkaynak olarak
verilen sermaye piyasasi araglarini satarak aciga satis islemini
sozlesmede belirlenen esaslar ¢ergevesinde kapatmakta midir?

YORUMLAR:
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Evet | Hayir | U/D

Miisterilerinizin veya portf0y bulunduran diger kisi ve kurumlarin

1 | hesaplarinda bulunan sermaye piyasasi araglar1 bagka kisi ve
kuruluslara 6diing veriliyor mu?

) Her 06diing verme isleminden Once miisteriden yazili veya
herhangi bir iletigim araci ile talimat alimiyor mu?
Odiing alman kiymetler icin sirket tarafindan verilen 6zkaynak

3 | tutann ile 6diing alinan sermaye piyasasi araglarinin cari degeri
arasindaki fark giinliik olarak hesaplaniyor mu?

4 | Odiing alman menkul kiymetler izleme formu diizenleniyor mu?
Odiing veren adma &diing verilen kiymetler icin dzkaynak tutari

5 |ile oOdiing wverilen sermaye piyasasi araglarinin cari degeri
arasindaki fark giinliik olarak hesaplaniyor mu?

6 | Odiing verilen menkul kiymetler izleme formu diizenleniyor mu?

7 Ozkaynak tutarlar1 ile isleme konu sermaye piyasasi araglarmin
cari degerleri giinliik olarak karsilastiriliyor mu?

3 Ozkaynak oran1 %100’iiniin altma diistiigii takdirde 6zkaynak
tamamlama bildiriminde bulunulmakta midir?

9 Ozkaynak tamamlama bildiriminde bulunulan miisterilerin listesi
tutuluyor mu?

10 | Ozkaynak tamamlanmadig1 takdirde yeni bir uyar1 yapiliyor mu?

YORUMLAR:

3.13. Yatinm Danigmanhgi
Evet | Hayir | U/D

Yatirim danigmanhigi faaliyete iliskin yetki belgesi var m?

2 | Yatirirm danismanligi faaliyetine iliskin yazili prosediir var mi?

3 Yatirim danigsmanlig1 faaliyetinde g¢alisan personel gerekli lisans
belgesine sahip mi?

4 Prosediirler faaliyeti gerceklestiren personel tarafindan m
hazirlandi?

5 | Prosediirde en son giincelleme yapilan tarih belli mi?

6 Yatirim danismanligi faaliyeti igin sirket biinyesinde ayrilmis ayri
bir mekén var mi?

7 Yatirim danigmanligi faaliyeti i¢in olusturulmus ayr1 bir aragtirma
birimi var mi1?

g Cergeve sozlesme imzalanmadan Once miisteriye tanitict bir bilgi
formu sunuluyor mu?

9 Cerceve sozlesmede miisteriye hizmet verecek olan yatirim
danigsmani belirtiliyor mu?

10 Yatirim danigmaninin - degistirilmesi halinde miisteriye bilgi
veriliyor mu?

11 | Cerceve soOzlesmede danigmanlik kapsaminda alinacak iicret
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Evet | Hayir | U/D

belirtiliyor mu? (Belirtilen bu iicrete uyuluyor mu?)

Danigmanlik hizmeti sunulacak miisterinin mali durumu, yatirim

12 ve risk tercihleri hakkinda bilgi temin ediliyor mu?

Yatirim enstriimanlar1 hakkinda arastirma yapilan aragtirmalar

13 | . ..
internet iizerinde yayimlaniyor mu?

14 | Miisterilere aragtirma sonuglari bildiriliyor mu?

Miisterilere yatirnm danigsmalig1 faaliyeti kapsaminda herhangi bir

15 getiri taahhiidiinde bulunuluyor mu?

16 Miisterilerle ¢ikar ¢catismasi ile karsilasilmasi durumunda nasil bir
yontem izlenecegi dnceden belirlenmis midir?

17 Sirketin portfoyiinde bulunan menkul kiymetlere yonelik
tavsiyeler yapiliyor mu?

18 Sirket portféyiindeki menkul kiymetlerle aynt menkul kiymete
sahip miisterilerin listesi tutuluyor mu?

19 Sunulan yorum ve tavsiyelerin dayanak kaynaklar1 hakkinda

miisteriye bilgi veriliyor mu?

20 | Kamuoyuna yonelik yorum ve tavsiyelerde bulunuyor mu?

21 Yatinm danismanlarmin  bagimsizligma yonelik belirlenmis
kurallar mevcut mudur?

Yatirim danismaligr ile ilgili olarak elde edilen gelir, 6nceki
22 | yillarla mukayese, piyasanin durumu, miisteri gesitleri hakkinda
senelik raporlama yapiliyor mu?

Yatirim danigmanligina konu miisteriler i¢in “miisteriyi tanima”

23 kurali isletilmekte midir?

Yatirimeilarla temasa gecilerek yatirim danigmaninin performansi

24 hakkinda bilgi alintyor mu?

Gazete, dergi, televizyon gibi kanallar yoluyla verilen yonlendirici
25 | nitelikteki yorum ve tavsiyelerde SPK Seri: V, No: 55 sayili
Teblig’in ekinde yer alan “Uyar1 Notu na yer veriliyor mu?

Yatirim danmigmanligt hizmeti verilen sirketlerin listesi tutuluyor

26
mu?

Yatirim danigmanligi hizmeti verilen sirketlere yapilan yorum ve

27 .
tavsiyeler raporlaniyor mu?

28 | Yukarida belirtilen raporlarin saklama siiresi belirli mi?

29 Son 1 yil iginde yatirim danigsmanligi konusunda alinmis herhangi
bir uyar1 ve/veya ceza bulunuyor mu?

YORUMLAR:

3.14. Portfoy Yoneticiligi

Evet | Hayir | U/D

1 | Portfoy yonetim faaliyetine iliskin yazili prosediirler var mi?

Miisterilerin varliklar1 aracit kurum varliklariyla iliskilendiriliyor
mu?
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Evet | Hayir | U/D

3 Miisterilere ait varliklar aract kurum hesabindan ayri bir sekilde
tutuluyor mu?

4 Miisteri portfoylerinin saklanmas1 amactyla bir portfoy saklama
kurulusu bulunuyor mu?
Saklama kurulusu belge ve kayit diizenlerken varliklari, haklar1 ve

5 | bunlarin hareketlerini miisteri bazinda diizenli olarak takip ediyor
mu?

6 Saklama kurulusu hesabin acilmasini  miiteakip miisteriye
hesaplarin agildigr yerleri ve degisiklikleri bildiriyor mu?
Portfoy saklama kurulusu kullanilmiyorsa aract kurum kayit ve

7 | belge diizeninde miisteri bazinda varliklar, haklar ve bunlarin
hareketleri takip ediliyor mu?

g Araci kuruma ait nakit, portfdy yonetimine konu olan ara¢ ve
islemlerde degerlendiriliyor mu?

9 Miisteri portfoylerinden biri veya birkagi lehine, digerleri aleyhine
sonu¢ dogurabilecek islemler olabiliyor mu?

10 | Ge¢gmis donemde yukarida belirtilen hususta bir sikayet oldu mu?

1 Miisteri portfoyii ile ilgili alinan yatirim kararlarn giivenilir
gerekce, belge ve analizlere dayaniyor mu?

12 | Yatirim kararlarinda miisterinin mali durumu dikkate aliniyor mu?
Miisterilere  portfoyiin  Onceden  saptannus  bir  getiriyi

13 | saglayacagina dair herhangi bir yazili veya sozlii garanti veriliyor
mu?

14 Portféy yoneticiligine iliskin kamuya agik ortamlarda ilan ve
reklamlar veriliyor mu?

15 Portfoy yoneticiligine iliskin verilen ilan ve reklamlar saklaniyor
mu?

16 Portféy yoneticiligine yonelik ilan ve reklamlarda herhangi bir
taahhiit veriliyor mu?

17 Miisteri menfaatleriyle aract kurum menfaatleri arasinda g¢ikar
catigsmasi olan durumlarda miisteri lehine davraniliyor mu?

18 Yukarida belirtilen durumun tersi bir uygulamaya iliskin sikayet
oldu mu?

19 Miisterilerin risk ve getiri tercihlerini belirlemeye yonelik yazili
belgeler diizenleniyor mu?

20 Miisteri portféylerini miisterinin risk ve getiri tercihlerine gore
yonetebilme konusunda yazili prosediir var mi?

21 Belirli bir yonetim donemi belirleyerek dnceden toplanan paralarla
ortak bir portfoy olusturuluyor mu?
Miisterilerin daha Onceden olusturulmus bir portfoye istirak

22 . .. C . -
etmeleri konusunda yonlendirici ilan ve reklamlar veriliyor mu?
Calisanlarin olagan miisteri girket iliskisi disinda aract kurumun

23 | imkénlarindan yararlanmak suretiyle kendi nam ve hesaplarina
islem yapmalarini engelleyecek 6nlemler aliniyor mu?
Miisterilerin portféylinde yer alan varliklar1 portféy yoOnetimi

24 | amac1 diginda bir bagka sahsa devir veya teslim ederken miisterin
yazili talimatimi alintyor mu?

)5 Miisterilerle s6zlesme imzalamadan Once kimlik bilgileri tespit

ediliyor mu?
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Evet

Hayir

uU/D

26

Miisterilerin risk ve getiri tercihleri, yatirrm araclari ve mali
durumlar1 hakkinda yeterli bilgiye sahip olmak amaciyla standart
formlar gelistiriliyor mu?

27

Portfoy yoneticiligine konu miisteriler igin “miisteriyi tanima”
kurali isletilmekte midir?

28

Miisteriyle s6zlesme imzalamadan 6nce miisteriden SPK Seri: V,
No: 59 sayili Teblig’in 3 numarali ekinde yer alan asgari unsurlar
igeren aract kurumunuzu ve faaliyetlerini tanitici bilgilere yer
veren formu okuyup anladigina iliskin beyan alintyor mu?

29

Sozlesmeler miiteselsil sira numarali mi?

30

Imzalanan sdzlesmelerin bir érnedi miisteriye veriliyor mu?

31

Portféy yoneticilerinin iligkileri ve hesaplarinin kontrolii yapildi
mi?

32

Portfoy yoneticilerinin bagka kisi ve kurumlarla iligkileri
bulunmakta midir?

33

Portféy yoneticiligi kapsaminda elde tutulan kiymetlerin
hareketleri inceleniyor mu? (Portfoy yoneticiligine konu hesaplar
arasinda aktarimlar, karli ya da zararli islemlerin bir hesapta
toplanip toplanmadigi, hata portfdyiine aktarimlar olup olmadigi

gibi)

34

Yapilan islemler miisterinin risk ve getiri tercihleri uygun mudur?

35

Portfoy yoneticisi gorevden ayrildiginda miisteriye gerekli
bildirimler yapiliyor mu?

36

S6zlesmede tanimlanan yetki ile yapilan islemler arasinda uyum
bulunuyor mu? (Islemlerde O6nce miisteriden teyit alinmasi
Ongoriilmiigse teyit alinmasi gibi)

37

Yatirim kararinin alinmasinda yararlanilan kaynaklar belirli mi?

38

Yatirimcilarla temasa gegilerek portféy yoneticisinin tutumu
hakkinda bilgi alintyor mu?

39

Aylik olarak donem basindaki portfoy sayisi, donem iginde
yiiriitiilmeye baslanan portfoy sayisi, donem iginde sona eren
portfoy sayisi, donem icinde elde edilen portfoy yonetim tiicreti,
portfoy igerisindeki menkul kiymetlerin 6zellikleri, miisterilerin
dagilimi gibi hususlarin asgari olarak yer aldigi portfoy yonetim
raporu hazirlaniyor mu?

YORUMLAR:

3.15. Araci Kurum Portfdyiine Yonelik islemler

Evet

Hayir

U/D

Takasbank Para Piyasasi’nda islem yapilmakta midir?

Takasbank Para Piyasasinda islem yapmaya yetkili temsilciler
belirlenmis ve Takasbank’a bildirilmis midir?

Gegmis donemde Takasbank Para Piyasasindaki islemler igin
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yatirilan teminat ile ilgili olarak “Teminat Tamamlama Cagris1”
alindi m?

4 Takasbank’a verilen teminatlar arasinda hisse senedi bulunuyor
mu?

5 Takasbank Para Piyasasinda yapilan iglemlerden dolay1 temerriide
disiildiigii oldu mu?

6 | Miisteri nakitlerini degerlendirmeye yonelik prosediir var mi1?

7 Miisteriler ile giin sonunda hesaplarinda olusan nakit bakiyelerin
degerlendirilmesine iliskin ¢ergeve s6zlesme yapilmis mi?

3 Aracit kurum nakitleri ile miisteri nakitleri bankalarda vadeli
mevduatta degerlendiriliyor mu?

9 Aract kurum nakitleri ile miisteri nakitleri bankalarda aym
hesaplarda m1 tutuluyor?

10 Kendi nam ve hesabina yapilan repo ve ters repo islemlerine
iligkin risk analizi yapilmis midir?

1 Arac1 kurumun kendi portfoyliniin ne kadarmin repo ve ters repo
islemlerinde bulundugu analiz ediliyor mu?

YORUMLAR:

3.16. Acil ve Beklenmedik Durum Plani

Evet

Hayir

U/D

Acil ve Beklenmedik Durum Plan1 (Plan) mevcut mu?

2 | Plan Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmis midir?

3 Planinin uygulanmasindan sorumlu en az iki kisi yonetim kurulu
tarafindan belirlenmis midir?

4 Plandan sorumlu kisilerden biri en az genel miidiir yardimcisi
diizeyinde midir?

5 Planmin uygulanmasindan sorumlu kisiler SPK, IMKB, VOB
A.S., MKK, Takasbank’a bildirilmig midir?
Planda miisterilere, diger araci kurumlara ve Ggiincii taraflara olan

6 | yiikiimliiliikklerin yerine getirilmesine yonelik yontemlere yer
verilmis midir?

7 | Plan yillik olarak gézden geciriliyor mu?

g Planda yapilan degisiklikler ~Araci Kurum personeline
duyuruluyor mu?
Planda mali tablolarin ve diger mevzuat geregi tutulmasi zorunlu

9 | her tiirli kayit ve kiymetli evrakin basili ve/veya elektronik
ortamda tutulmasi geregi belirtilmis midir?
Planda bilgi sistemlerinin devamliligini saglamak iizere gerekli

10 Onlemlerin almmasi, yedeklemenin yapilmasi ve s6z konusu
elektronik kayit yedeklerinin 5 yil siireyle saklanmasinin gerektigi
belirtilmis midir?

1 Planda operasyonel risklerin degerlendirilmesi geregi belirtilmis

midir?
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Evet | Hayir | U/D
Beklenmedik bilgi sistemleri arizalarmma yonelik degerledirme
yapimig midir?
Veri yayin kuruluslart ile baglantilarin kesintiye ugramasina
yonelik degerlendirme yapilmis midir?
12 Planda miisterilere ulasmak acisindan alternatif iletisim kanallar
belirtilmig midir?
Alternatif aract1 kurum merkezi ve merkez disi Orgiit tespiti
13 yapilmig midir?
SPK’ya yapilacak rutin zorunlu bildirimlerin ne sekilde
gerceklestirilecegi belirtilmis midir?
Planda araci kurumun faaliyetlerine devam edemeyecegi yoniinde
" karar vermesi durumunda miisterilerin hesaplarina erisimi ve s6z
konusu hesaplarin bagka bir araci kuruma devri konusuna yonelik
aciklamalar bulunmakta midir?
15 | Plan kurum web sayfasinda yer aliyor mu?
16 | Faaliyetler sirasinda kesinti yasandi mi?
17 | Faaliyetler sirasinda kesinti oldugunda Plan devreye alindi m1?
YORUMLAR:
3.17. Bilgi Sistemleri Faaliyetleri
Evet | Hayir | U/D
Ses iletisim/kayit sistemleri
Miisterilerden gelen telefon yoluyla gelen emirler kayit altina
alimiyor mu?
Ses kayitlar1 analog olarak mu tutuluyor?
Kayitlarin yedegi silinemez ve degistirilemez medyalara aliniyor
mu?
Ses kayit sistemlerinin tuttugu gecmis verilere ulagsmada sorunlar
yasaniyor mu?
1 Ses kayit zorunlulugunun yerine getirilip getirilmedigi 6rnekleme
yoluyla test ediliyor mu?
Ses kayit cihazlarinda sorun yagsanmis ise bu sorunlar sebepleri,
2 | tarihi ve siireleri ile birlikte kayit altina alimyor mu? (Olay
kayitlar1 tutuluyor mu?)
3 | Ses kalitesi degerlendiriliyor mu?
Web sayfasi
4 | Aktif bir web sayfasi bulunuyor mu?
Web iizerinden gerceklestirilen islemlerin listesi tutuluyor mu?(
Alim satim faaliyeti, yatirim danigmanlig1 vb.)
Web sayfasinin ve bagli bulunan veritabaninin yedegi almiyor
mu?
Web sayfas1 yoneticileri belirli mi? (Giincellemeler sadece bu
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Evet

Hayir

uU/D

kisiler tarafindan mu yapiliyor?)

Web sayfasinda bulunan linklerin periyodik kontrolii yapiliyor
mu?

Web sayfasinda yasal zorunluluk geregi istenilen duyurular,
ibareler, formlar (yetki belgeleri, KAF vb bilgiler) bulunuyor
mu?

Web sayfasinin igerigini kontrol eden personel ile web sayfasini
diizenleyen personel ayr1 mi?

Web sayfasina eklenecek igerik web sayfasina konmadan 6nce
birim ydneticisinin onay1 alintyor mu?

Fiziksel Kontroller

Bilgi sistemleri cihazlarina ait 6zel teknik odalar var mi?

10

Teknik odalara girislerde erisim kontrolleri yapiliyor mu? (sifre,
kartl gecis, erisimlerin kaydi, kamera gibi)

11

Teknik odalarda gevre kosullar izlenerek cihazlarin ¢aligmasini
olumsuz etkileyecek durumlara kars1 gerekli tedbirler alinmakta
midir? (Yangin soéndiirme, yiikseltilmis zemin, 1s1 dedektorleri,
su dedektorleri vb.)

12

Teknik odalardaki donanim, elektrik ile ilgili sorunlardan zarar
gormemesi ve ¢aligma siirekliliginin bu nedenlerle aksamamasi
icin, Kesintisiz Gli¢ Kaynag1 (KGK) ve jenerator kullanilmakta
midir?

13

Teknik cihazlar dokiimantasyonla uyumlu bir sekilde
etiketlenmis mi?

Ag Kontrolleri

14

Ag ydnetimi i¢in dokiimante edilmis prosediirler bulunuyor mu?

15

Ag cihazlarina ve baglantilarina iliskin bir envanter bulunuyor
mu? (Yonlendirici, anahtar, SDH, kiralik hatlar, kablolama yapisi
vb.)

16

Fiziksel ve mantiksal baglantilar1 gdsterir ag altyapisi ¢izimleri
hazirlanmig mi?

17

Ag dokiimantasyonu, her bir ag uygulamasi i¢in kullanilan
cihazlari, protokolleri ve diger aglara gegis bilgilerini igeriyor
mu?

18

Ag cihazlarina giris sifreleri periyodik olarak degistiriliyor mu?

19

Disaridan erisimler i¢in bir erigim politikast var m1?

20

Disaridan erisilebilen cihaz ve uygulamalarm bir envanteri
tutuluyor mu?

21

Ag altyapisinda VPN, VLAN gibi ayr1 mantiksal alanlar
bulunmakta midir?

22

Diger kurumlar ve internet ile baglantiyr saglayan hatlar
izerinde, denetimi tiimii ile Arac1 Kuruma ait olacak bi¢imde bir
ya da daha fazla giivenlik duvar sistemleri bulunmakta midir?

23

Ag donanim hatalan ¢oziimleriyle birlikte dokiimante ediliyor
mu? (Olay kayitlan tutuluyor mu?)

24

Kiralik hatlarda olusacak bir probleme karsi yedekleme
yontemleri var m1? (Uydu, ISDN, Dial-up, Kablosuz)

25

Baglant1  kesildiginde yedek sisteme gecis ve tekrar
saglandiginda normale doniis i¢in prosediirler olusturulmus mu?
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Evet

Hayir

uU/D

Ag altyapisina veya sistemlere uzaktan (internet iizerinden)
erisim miimkiin mii?

26

Ag altyapisina veya sistemlere dial-up erisim miimkiin mii?

27

Dial-up erisim miimkiinse erigim yetkilendirmesi yapilmis midir?

29

Fiziksel ve gevresel kosullar ag cihazlarinin saglikli ¢aligmasi
i¢in uygun mu?

30 | Kablo sonlandirma ¢atilar1 ve kabinetler etiketlenmis mi?

31 | Test ekipmani hatlar1 izlemek i¢in kullaniliyor mu?

0 Eger datascope, sniffer benzeri cihaz ve uygulamalar varsa
bunlarin kullanimi kimlerin yetkisinde?

13 Ag?yt')netim yazilimlarina girerken kullanici yetkilendirmesi var
mi?

34 | Agiizerinde uzak terminal erisimlerine izin veriliyor mu?

35 | Agiizerinde galisabilecek cihazlar tanimli midir?

36 Ag lizerinde tanimli olmayan cihazlar tespit edildiginde
yapilacaklar tanimlanmis midir?

37 | Kriptolu olarak yapilan haberlesme var mi?

18 Agdaki terminallerden belirli bir siire islem yapilmadiginda
otomatik olarak terminalin kilitlenmesi var mi1?

39 | IMKB ile baglant1 sadece merkezden mi saglanryor?
Merkezin bagli oldugu santralden farkli bir santral {izerinden

40 | IMKB’ye baglant1 yapacak ikinci bir erisim noktas1 bulunuyor
mu?

41 | Ikinci erisim noktasindan da emir iletimi gerceklestiriliyor mu?

4 Ikinci erisim noktasi sadece merkezin yedegi olarak hazir mi
bekletiliyor?
Merkez ofis ve ikinci erisim noktasi birlikte calisiyor ise

43 .. .
diizenlemelere uygun sekilde tasarim yapilmis midir?

44 Ikinci erisim noktasina iligkin bilisim hizmetleri iiciincii sahislar
tarafindan mu yiiritiliiyor?

45 | Telekom altyapisindan kaynaklanan kesintiler yagandi mi1?

46 | Sirket altyapisindan kaynaklanan kesintiler yagsandi m?

47 | Internet erisimi yedekli yapida mi galigtyor?

48 | Takasbank ile erisim yedekli yapida mi ¢alisiyor?

49 | MKK ile direkt baglant1 bulunuyor mu?

50 IMKB, Takasbank gibi kurumsal baglantilarm kesintisinden
dolay1 hizmet aksamasi yasandi m1?

51 | Veri yayin kuruluslari ile direkt baglant1 bulunuyor mu?
Sistem Kontrolleri
Sistem yoOnetimi i¢in dokiimante edilmis prosediirler var mi?

52 | Sistemlere erigim yontemleri sinirlandirilmig midir?

53 | Sistemlerde fiziki terminal kilitleri bulunmakta mi?

54 | Sifre politikas1 bulunmakta mi?

55 Terminallerden belirli bir siire islem yapilmadiginda otomatik
olarak terminalin kilitlenmesi var mi1?

56 Terminallerden Dbelirli sayida basarisiz erisim  denemesi
oldugunda otomatik olarak terminalin kilitlenmesi var mi1?

57 Haftanin belirli giinleri ve gilinin belirli saatleri igin belirli

islemlerin yiiriitiilmesine sinirlama getirilmis midir?
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Evet | Hayir | U/D

58 | Kullanicilarin hangi dosyalara erigebilecekleri belirli midir?

59 | Kullanicilarin hangi terminallere erisebilecekleri belirli midir?

60 Kullanicilanin  hangi islemleri yerine getirebilecekleri belirli
midir?

61 Kullanici erisim seviyeleri list yonetim tarafindan onaylanmakta
midir?

62 | Yetki seviyelerinin kontrolii belirli araliklarla yapilmakta midir?
Ortak kullanilan kullanici hesaplari bulunuyor mu?
Sistem yoOneticilerinin sistem giris loglar1 tutuluyor mu?

63 Kullanicilarin -~ goérev  degisikligi ~ durumunda  yetkileri
giincelleniyor mu?

64 | Mesai saatleri diginda yapilan iglemler raporlanmakta mmdir?
Veritaban1 Kontrolleri

65 | Veritabaninin yedegi giinliik olarak alintyor mu?

66 Veritabanina iliskin yamalarin zamaninda gecilmesi icin gerekli
bir siireg igletiliyor mu?

67 | Giivenlik loglar diizenli olarak takip ediliyor mu?

68 | Kritik hesaplar ve yetkiler gdzetleniyor mu?

69 | Giivenlik loglarina erigim kisitli m1?

70 | Sunucu terminalleri sifre koruyuculu ekran koruyucular1 var m?

71 Felaket yonetimi prosediirleri var mi ve diizenli olarak test
ediliyor mu?

7 Yedekleme initeleri (teyp, kartus vb.) giivenli bir yerde
saklaniyor mu?

73 | Veritabanm kullanici profilleri ihtiyaglara gore uyarlandi mi?

74 | Veritabani1 yedekleme prosediirleri var mi1?
Veritabaninda tutulan kritik veriler (miisteri bilgileri, hesap

75 D . .
bilgileri vb.) sifreleniyor mu?

76 | Veri sifrelemede kullanilan 3. parti bir uygulama var nu?

77 | Veritabaninin baglantili oldugu baska veritabani var mi?

78 | Veritabani baglantilan sifreleniyor mu?
Uygulama Kontrolleri

79 Kurum disi bir firma tarafindan yonetilen bilgi sistemleri
uygulamalar1 var midir?

80 | Uygulama gelistirme prosediirleri var midir?

Q1 Uygulamalardaki kullanici erisim yetkileri (oku, yaz, sil, ¢alistir
vb.) kontrol altinda tutuluyor mu?

82 | Internet arayiiziinden veri girisi yapilabilen uygulamalar var mi?

3 Internet arayiiziinden veri girisi yapilabilen uygulamalarda SQL
Injection’a kars1 alan kontrolleri yapiliyor mu?

24 Internet uygulamalarinda verilen hata mesajlan teknik/altyapisal
detaylar1 igermekte midir?
Uygulama gelistirme siireglerinde kullanilan test ve gelistirme

85 | bilgisayar sistemleri ile giinlilk isleyis (production) igin
kullanilan bilgisayar sistemleri birbirinden ayr1 mi?
Uygulamalar ger¢ek ortamda kullanima alinmadan Once test

86 . o o . .. . e
edilerek verilerin dogru islendigi garanti ediliyor mu?

Q7 Test ortamindaki bir uygulamanin ger¢ek ortama aktarilmasinda

kullanilan bir prosediir var mi1?




269

Evet | Hayir | U/D
28 Test ortaminda gelistirilen yazilimlarin uygulama kodlar1 ve test
veri tabanlari yedekleniyor mu?
89 | Yazilim gelistirmede versiyonlama araci kullaniliyor mu?
Hassas bilgi iceren uygulama yazilimi ¢iktilarinin sadece gereken
90 | bilgileri igerdigi ve sadece yetkili terminallere gonderildigi
garanti ediliyor mu?
Miikerrer veri girisi veya diger girdi kontrollerinin yam sira; veri
91 alanlarinda gecersiz karakter, eksik veri, veri boyutu limitlerinin
asilmasi, tutarsiz veriler gibi hatalara yonelik kontroller
bulunmakta midir?
9 Krirt)ik uygulamalardaki veri degisiklikleri kayit altina alimiyor
mu?
93 | Uygulamalarin kaynak kodlar1 yedekleniyor mu?
Is Siirekliligi Kontrolleri
94 Bilgi sistemlerine yonelik “Acil Durum ve Is Siirekliligi” planlart
bulunmakta midir?
95 Bilgi sistemleri ¢alisanlarinin gérevlerini gosteren organizasyon
semasi1 bulunmakta midir?
96 Ust yonetim bilgi sistemleri ile ilgili siirecleri ve politikalari
gbzden gecirmekte midir?
97 | Bilgi sistemleri acil durum ekibi var n?
98 | Bilgi sistemleri Acil Durum Planinin saklandigi yer belirli mi?
Bilgi sistemleri Acil Durum Ekibinin iletisim bilgilerinin
99 o S
saklandigi yer belirli mi?
102 | Acil durum planinin en son ne zaman tatbik edildigi belirli mi?
103 Acil durum planinm tatbiki sirasinda yedeklerden doniilme
islemi yapildi m1?
Giivenlik Kontrolleri
104 Giivenlik taramasi hizmeti aliiyor mu? (Bu hizmet disaridan ve
iceriden aliniyor mu?)
105 | Glivenlik taramasi hizmeti alinan kurulus degistirilmekte midir?
Yonetim tarafindan onayli bir “Bilgi Gilivenligi Politikas1”
106
bulunmakta midir?
107 Anti-virus yazilimlarmin kurumsal politikaya uygun sekilde
yiiklenerek giincelligi saglaniyor mu?
108 | Rutin giivenlik taramalar1 ger¢eklestirilmekte midir?
Personelin internetten ya da kurum disi1 bagka bilgi
109 | . . . . A
sistemlerinden yazilim indirme imkén1 var m?
110 e-posta ile disaridan gelen tiim elektronik igerigin kuruma
giriginde viriis denetimi yapilmakta midir?
D1s kaynak yoluyla gelistirilen ya da satin alman programlar
111 | kullamima alinmadan once herhangi bir giivenlik denetiminden
gecirilmekte midir?
112 Bilgi sistemleri giivenliginin saglanmasindan ve korunmasindan
sorumlu bir grup belirlenmis midir?
113 | Firewall tablolar1 yedekleniyor mu? (Saklama yeri ve periyodu)
114 | Viriis programlar giincel midir?
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‘ Evet | Hayir | u/D

YORUMLAR:

3.18. Kamuyu Aydinlatma Esaslari

Evet | Hayr | U/D

1 | Kamuyu aydinlatma esaslarina iligkin bir prosediir bulunuyor mu?

) KAF’larm  hazirlanmasindan, onaymdan ve TSPAKB’ne
gonderilmesinden sorumlu personel belirli mi?
KAF’larin kurum web sayfasina konulmasi, merkez ve merkez
dis1 birimlere gonderilmesinden sorumlu personel belirli mi?

4 | KAP ile ilgili sorumlu personel belirlenmis midir?

5 KAF’dan sorumlu personel sistemin giivenligi, isleyisi ve
kullanimi hakkinda egitim almis midir?

6 KAP ve KAF ile ilgili sistemsel problemler oldugunda yapilacak
islemler belirlenmis midir?

7 KAF ve KAP ile ilgili SPK, IMKB ve/veya TSPAKB tarafindan
almmus bir uyar1 veya ceza bulunuyor mu?

g KAF ve KAP’da yer alan bilgilerin giincelligi, dogrulugu ve
biitiinl{igii kontrol ediliyor mu?

9 KAP yoluyla gonderilen belgelerde ve KAF’larda elektronik imza
kullaniliyor mu?

10 KAP, KAF ve sermaye yeterliligi tablolarinda yer alan ortak
bilgiler aym veritabanindan m1 aliniyor?

YORUMLAR:

3.19. Merkez Disi Birimlere Yénelik islemler
Evet | Hayir | U/D

Yetki belgelerini gosteren tabelalar goriiniir bir sekilde asili mi?

Merkez dis1 orgiitlerin faaliyetleri denetleniyor mu?

Birim yoneticisinin sorumluluklarini ve yetkisini diizenleyen bir
prosediir var m1?

Birim yo0neticisi tarafindan merkeze donemsel raporlama yapiliyor
mu?

Merkez dis1 birimlerden gelen virman ve EFT talimatlarinin asillari
merkeze iletiliyor mu?

Mali tablo ve raporlarin hangi birim tarafindan hazirlandig
belirlenmis midir?

Hazirlana raporlar génderilmeden once hazirlayanlar disindan bir
personel tarafindan kontrol ediliyor mu?

Raporlara dayanak olugturan veriler saklaniyor mu?

Raporlama yapan ve imzalayan kisilerin mevzuat ve diizenlemeler
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Evet

Hayir

uU/D

| hakkinda yeterli bilgisi kontrol ediliyor mu?

YORUMLAR:

4. BILGI VE ILETiSIM

intiyag duyulan bilgilerin elde edilmesini ve bunlarin ilgili kisilere zamaninda

iletiimesini saglayan sistemlerin varhgi bir i¢ kontrol sisteminin vazgegilmez

temel unsurlarindan birisidir. Operasyonel, finansal ve mevzuata uygunlugu

gOsteren bilgileri ve bunlarla birlikte gerekli her turli digsal bilgileri iceren

raporlarin Uretilmesi, saklanmasi ve zamaninda kullanima hazir olmasi, karar

verme sirecinin ve

yasamsal 6nem tasir.

raporlama yukumluldklerinin  yerine getiriimesinde

Evet | Hayir | U/D

| Isletme ara raporlar da dahil mali raporlart dogru ve zamaninda
hazirlamakta midir?
Yonetim Kurulu ve ist yonetim yiikiimliliklerini yerine

2 | getirmelerine imkan verecek yeterli bilgiyi zamaninda alabiliyor
mu?

3 | Fiili sonuglarla hedefler karsilastiriliyor mu?

4 Kullanicilarin bilgi sistemlerine iliskin memnuniyet diizeyi yiiksek
mi?
Kullanicilanin bilgi sistemlerinin olusturdugu raporlara yonelik

5 | gorlsleri alinmyor mu? Raporlar zamaninda ve giivenilir sekilde
tretiliyor mu?

6 Muhasebe ve bilgi islem boliimii arasinda yeterli diizeyde
koordinasyon saglaniyor mu?

7 Muhasebe programlarina ve verilerine erisimi diizenleyen
prosediirler var mi1?

g Ust yonetimin, bilgi sistemleri ve muhasebe sistemlerini
gelistirmeye yonelik caligmalar1 var m?

9 Uygulama programlari ve veri dosyalari diizenli olarak
yedekleniyor mu?

10 | Bilgi Sistemlerine yonelik felaket kurtarma plani mevcut mu?

1 Felaket kurtarma ve is stirekliligi planlan diizenli araliklarla test
ediliyor mu?

12 Felaket kurtarma ve 1is siirekliligi planlar1 degisen sartlar
kargisinda giincelleniyor mu?

13 | Gerek birimler arasinda gerekse birimlerin kendi i¢inde raporlama
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Evet

Hayir

uU/D

siirecleri tanimlanmis mi?

14 | Personelin, aksakliklar1 bildirecekleri bir siire¢ var mi1?

15 | Isletme calisanlari bu siire¢ hakkinda bilgilendirilmis mi?

16 | Olasi aksakliklar1 bildiren kisilerin isimleri gizli tutuluyor mu?

17 | Gegmis donemde bildirilen her hangi bir aksaklik var mi1?

18 Aksakliklar bildirildikten sonra yapilacak islemleri belirten bir
prosediir var mi?
Miisterilerden, diizenleyicilerden ve diger dis taraflardan gelen

19 | bilgilerin sirket i¢inde ilgili birimlerin duyurulmasina yonelik bir
prosediir var mi?
Yazigmalar merkez dis1 birimler, miisteriler, diizenleyici

20 | otoriterler gibi yazismanin yapildig1 yerlere gore siniflandiriliyor
mu?

21 | Araci kurumun yaptig1 yazigmalar saklaniyor mu?

” Mali tablo ve raporlarin hangi birim tarafindan hazirlandig
belirlenmeli, bu siire¢ dokiimante edilmelidir.

3 Hazirlana raporlar gonderilmeden 6nce hazirlayanlar disindan bir
personel tarafindan kontrol ediliyor mu?

24 | Raporlara dayanak olusturan veriler saklaniyor mu?

)5 Raporlama yapan ve imzalayan kisilerin mevzuat ve diizenlemeler

hakkinda yeterli bilgisi kontrol ediliyor mu?

YORUMLAR:
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5. GOZETIM

Batun sistem ve sudreglerin oldugu gibi i¢ kontrol sisteminin de, istenilen
performansi gdsterip gdstermediginin gdzetlenmesi gerekmektedir. Bu
g6zetim faaliyeti iki sekilde gerceklestirilebilir: Faaliyetlerin icra edildigi sirada
bizzat icraci kigiler ve birim yOneticileri tarafindan yapilan surekli gozetim
faaliyetleri ile aract kurum yonetiminin, genellikle i¢ denetim fonksiyonunu
kullanarak yaptigi, operasyondan ayri gézetim faaliyetleri. Cogunlukla bu iki

yontemin birlikte yer aldigi bir gézetim yéntemi kullaniimaktadir.

Evet | Hayir | U/D

Organizasyon semasinda ayrica belirtilmis bir organ olarak ig
denetim birimi bulunuyor mu?

2 | I¢ Denetim Prosediirii bulunuyor mu?

I¢ Denetim Prosediirii’niin yiiriirliige sokulmasina iliskin y&netim

3 kurulu karar1 var mi?

4 I¢ denetim biriminde yeterli sayida i¢ denet¢i calistigina yonelik
olumlu bir kan1 var m?

5 Ic denetim biriminde ¢alisacak denetci sayisinin belirlenmesine
yonelik bir analiz yapiliyor mu?

6 I¢c denetim birimi dogrudan yénetim kuruluna bagl ve sorumlu

olarak mi ¢alistyor?

7 | Yonetim kurulu i¢ denetim birimine iligkin yetkilerini devretti mi?

Yonetim kurulu i¢ denetim birimine iligskin yetkilerini devretmis
8 | ise bu yetki alan personel agik bir sekilde belirlenmis mi? (Genel
miidiir disinda en az iki yonetim kurulu liyesine)

I¢ denetcilerin gdreve baslamasiyla ilgili olarak ydnetim kurulu

? karar1 var m1?

10 Gegtigimiz donemde gorevden alinan denetim komitesi iiyesi veya
i¢ denet¢i oldu mu?

1 Gectigimiz donemde istifa eden denetim komitesi iiyesi veya i

denet¢i oldu mu?

Gegtigimiz donemde gorevden alinan veya istifa eden denetim
12 | komitesi iiyesi veya i¢ denet¢i olduysa bu durum SPK ve
TSPAKB’ne bildirildi mi?

13 | I¢ denetim birimi i¢in biitceleme galismasi yapiliyor mu?

Yillar itibariyle i¢ denetim faaliyeti igin yapilan harcamalarn

14 toplamu belirleniyor mu?

15 Yapilan merkez ve merkez disi birim incelemelerinin listesi
tutuluyor mu?

16 I¢ denetim birimi tarafindan gergeklestirilen denetim ¢alismalari
rapora baglaniyor mu?

17 Ic denetim biriminin hangi birimlere raporlama yapacagi

belirlenmis mi?
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Evet | Hayir | U/D

18 Ic denetim biriminde calisanlar baska herhangi bir faaliyette
bulunuyor mu?

19 | i¢ denetim birimine performans primi deniyor mu?

20 Ic denetcilerin iicret ve diger ozliik haklar1 yonetim kurulu
tarafindan mu belirleniyor?
I¢ denetim biriminde calisanlar ile araci kurum calisanlar1 arasinda

21 e e
akrabalik iligkisi var m1?

” I¢ denetgilerin araci kurum biinyesindeki tiim bilgi ve belgelere
ulagma yetkisi var mi?
Ic denetcilerin tiim bilgi ve belgelere ulasabilme yetkisi araci

23 .
kurumun prosediirlerinde agikca yer aliyor mu?
Ic denetcilerin gorevlerini tarafsiz olarak yerine getirmelerini

24 | engelleyecek herhangi bir gorev ya da iliski (akrabalik vs.) var
m1?

75 Denetim komitesi iiyeleri ile yonetim kurulu iiyeleri arasinda
tarafsizlig1 yok edebilecek bir iligki (akrabalik iligkisi vb.) var mi?

2% Genel midir ile yonetim kurulu iiyeleri arasinda tarafsizligi yok
edebilecek bir iligki (akrabalik iligkisi vb.) var mi?

7 Genel miidiir ayn1 zamanda yonetim kurulu baskani veya baskan
vekili olarak gorev yapiyor mu?

28 | Genel miidiir ayn1 zamanda ydnetim kurulu iiyesi mi?

29 Gectigimiz donemde herhangi bir ¢aligma sirasinda i¢ denetgilerin
tarafsizligim etkileyebilecek bir durum ortaya ¢iktr mi?

30 Ic denetim biriminde c¢alisanlar aktif olarak sermaye piyasasi
faaliyetinde bulunuyor mu?
I¢ denetim galisanlar1 sermaye piyasasi mevzuati, aract kurum

31 | politika ve prosediirleri hakkinda yeterli diizeyde bilgiye sahipler
mi?

32 | I¢ denetgileri yeterli ve diizenli bir kayit diizenine sahip mi?

33 | I¢ denetgiler ¢alisma kagitlarini dosyaliyorlar mi?
Calisma kagitlari, i¢ denetgilerin izledigi denetim ydontem ve

34 | tekniklerini, uyguladig1 denetim testlerini, toplanan bilgileri ve
incelemelerle ilgili olarak ulasilan sonuglari igeriyor mu?

35 801}) 5 yil igerisindeki i¢ denetimlere iligkin belgeler saklaniyor
mu?

36 | I¢ denetim birimi yoneticisi bulunuyor mu?

37 I denetim birim yoneticisi risk temelli i¢ kontrol programi
hazirhiyor mu?

18 Hazirlanan bu program denetim komitesine veya yOnetim
kuruluna sunulmus mu?

39 Prosediirler siirekli izlenerek gerektiginde degisiklik ihtiyaci i¢
denetim birimi tarafindan denetim komitesine bildiriliyor mu?

40 | I¢ denetim biriminden ayr1 bir i¢ kontrol birimi bulunuyor mu?
Ic denetim birimi sirketin tiim varliklarina, hesap kayitlarima,

41 | belgelere, personele ve birimlerine yonelik olarak yerinde
inceleme faaliyetlerinde bulunuluyor mu?

4 Gegtigimiz dénemde mali durumunu zayiflatacagl ve olagandisi
sonuglar doguracagi tespit edilen bir olay yasandi mi1?

43 | Gegtigimiz donemde i¢ denetim birimi tarafindan denetim
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Evet

Hayir

uU/D

komitesine raporlanan olaylarin listesi bulunuyor mu?

44

Gegtigimiz donemde SPK’ya raporlanan olaylarin listesi
bulunuyor mu?

Ic denetciler tarafindan hazirlanan denetim raporlar1 sirket

5 merkezinde saklaniyor mu?

46 Denetim raporlarinin saklanmasindan sorumlu personel belirlendi
mi?

47 Denetim raporlart yonetim kuruluna, denetim komitesine, genel
miidiire ve ilgili birimlere sunuluyor mu?

43 Denetim raporlart yukarida sayilan birimlere es zamanli mi
gonderiliyor?

49 | I¢ denetgiler gerekli lisans belgelerine sahip mi?

50 I¢ denetgiler gorevleri geregi eristikleri bilgilerin gizliligine dzen
gosteriyorlar mi1?
Gectigimiz donemde gorevleri geregi eristikleri bilgileri kisisel

51 | fayda saglamak maksadiyla kullanan veya kullanmaya kalkisan i¢
denetciler oldu mu?

52 | Ozel amaglh bagimsiz denetim raporu hazirlatildi m?

53 | Hazirlanan bagimsiz denetim raporunu SPK’ya iletildi mi?

54 SPK tarafindan herhangi bir nedenle bagimsiz denetim raporu
istendi mi?

55 I¢ denetgiler Sermaye Piyasasi Mevzuatinca belirlenmis egitim
diizeyine sahip mi?

56 I¢ denetgilerin yiiksek dgrenim gordiigii alanlar arasinda farklilik
var mi?

57 I¢ denetciler SPK diizenlemeleri disinda herhangi bir gérev veya

sorumluluk yiiklenmigler midir?

YORUMLAR:
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OzZET

OZBILGIN, izzet Gokhan. Araci Kurumlarda i¢ Kontrol Sistemi ve
Analizi, Doktora Tezi, Ankara, 2008.

isletmelerde gergeklestirilen faaliyetlerinin cogalmasi ve karmasiklagsmasi, bu
faaliyetlerin igletme yonetimleri i¢in surekli kontrol edilmesini gerekli kilmis,
s6z konusu bu gereklilik igletmelerde i¢ kontrol sistemlerinin kurulmasina yol
acmistir. i¢ kontrol sistemi; bir isletmenin tiim personeli tarafindan etkilenen,
“faaliyetlerin etkinligi ve verimliligi®, “finansal raporlamanin guvenilirligi” ve
“yurarlikteki yasa ve duzenlemelere uyum” amaclarina ulagsmasinda makul
glvence saglamak Uzere tasarlanmis bir suregtir.

Sermaye piyasasinin guven, aciklik ve kararllik i¢cinde calismasi ig¢in bu
piyasanin onemli aktorlerinden biri olan araci kurumlarin etkin bir i¢ kontrol
sistemine sahip olmalari gerekmektedir. Aksi takdirde bu kurumlarin
basarisizli§i sadece kurumlarin kendilerini degil, tim ekonomiyi etkileyerek
krizlere yol agabilmektedir. Bu bakimdan bu ¢alismada araci kurumlarin ig
kontrol sistemleri inceleme konusu yapiimigtir.

Calisma dort bolumden olugmaktadir. Birinci bolumde Turk Sermaye
Piyasasi Mevzuati dikkate alinarak araci kurumlar hakkinda genel bilgi
verilmektedir. ikinci béliimde i¢ kontrol sistemi ele alinmakta ve 6zellikle tim
Dunya’da kabul gérmius olan COSO Raporu’nun 6nerdigi i¢ kontrol sistemi
hakkinda acgiklamalar yapilmaktadir. Calismanin tglncu bolimunde ise risk
kavrami ve cgesitleri genel olarak tanitildiktan sonra, araci kurumlarin
faaliyetleri sirasinda karsilasilabilecekleri riskler anlatiimaktadir. Son olarak
dordincu bolimde aracit kurumlarin i¢ kontrol sistemi, mevcut Sermaye
Piyasasi Kurulu duzenlemeleriyle birlikte degerlendiriimekte ve araci
kurumlarda i¢ kontrol sistemlerinin iyilestiriimesine yonelik onerilere yer

veriimektedir. Tum bu c¢alismalar neticesinde araci kurumlara, i¢ kontrol
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sistemlerinin etkinligi, verimliligi, yururlikteki duzenlemelere uyumu gibi
hususlar gerek COSO Raporu gerekse tabi olduklari diuzenlemelere gore

degerlendirmelerinde yardimci olabilecek bir rehber sunulmaktadir.

Anahtar Sozciikler

1. ig Kontrol

2. i¢ Denetim

3. Araci Kurumlar
4. Risk

5. COSO
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ABSTRACT

OZBILGIN, izzet Gékhan. Internal Control System in Intermediary
Institutions and Its Analysis, PhD Thesis, Ankara, 2008.

Due to the increase and becoming complicated of the operations in the firms,
the management of these firms need to make ongoing monitoring and control
activities on these operations. This obligation leads to the institutions to build
internal control system. Internal control system is a process effected by all
personnel, designed to provide reasonable assurance regarding the
achievement of objectives in the following categories: “effectiveness and
efficiency of operations”, “reliability of financial reports” and “compliance with
applicable laws and regulations”.

The intermediary institutions, which are one of the important actors of capital
markets, must have an effective internal control system in order to achieve
the secure, transparent and stable functioning of the capital market.
Otherwise, the failure of these institutions not only damages themselves, but
also lead to a crisis. Therefore; the subject of this study is the analysis of the
internal control system in the intermediary institutions.

This study covers four sections. In the first section, the intermediary
intitutions in Turkey are explained, with a general focus of the Capital
Markets Law and its regulations. In the second section, the internal control
system is explained in detail, with the COSO Report, which is accepted by
whole world. Thirdly, the risk and its types are told, and then the risks which
brokerage firms are faced with while performing their activities. In the forth
and last section, current internal control system is evaluated with the
regulations formed by CMB and the suggestions are made to improve the
success of these systems. At the end of this study, a guide is provided that

would intermetiary isntitutions during the evaluation process of their internal
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control system according to the COSO report and the regulations with which
they must comply.

Key Words

1. Internal Control

2. Internal Audit

3. Intermediary Institutions
4. Risk

5. COSO



