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TURKIYE ARACI KURUM SEKTORUNDE YER ALAN FIRMALARIN
HIZMET BIRIMLERINDE CALISAN UZMAN PERSONEL
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ABSTRACT:Brokerage houses and banks constitute
two different type of intermediary institutions, which are the
members of Istanbul Stock Exchange. Due to universal banking
system, banks are allowed to engage in all kind of financial
market activities in Turkey. There are many experts working in
brokage houses, which are dealing only with capital market
operations apart from banks. In this study, the above mentioned
personel listed and described in detail.

I-GIRIS

Sermaye piyasasina 6zgii bir tiizel kisilik modeli
olan aract kurumlar, Tiirkiye finans literatiirtindeki yerlerini
1980'lerin  baginda almistir. Bu (mali) aract kurulus'
tiirlinden ilk kez, 1981 yilinda kabul edilen Sermaye
Piyasasi Kanunu’nda (S.P.Kanunu) s6z edilmektedir. Yasa,
aract kurumlarin yant sira menkul kiymetler yatirim
ortakliklari ve menkul kiymetler yatirim fonlarint da birer
yardimet kurulus olarak smiflandirmistir[ 1; md:30]. 1992
yihnda yapilan degisiklikler sonucunda araci kurumlar,
yatirim ortakliklari, yatinm fonlari ve sermaye piyasasinda
faaliyet gostermesine izin verilen diger kurumlarla birlikte
sermaye piyasas: kurumlari bashg altinda toplanmigtt
[2;md:32].

Ancak ne 2499 ne de 3794 sayili yasada, bir arac
kurum tanimma yer verilmemis; yalnizca aract kurum
olarak ¢alismaktan s6z edilmistir. Sermaye piyasasina
iligkin bugiine kadar yayimlanmis tim mevzuati gdzden
gegirerek bir araci kurum tanimma ulagmak, "Turkiye Araci
Kurum = Sektériinde Yer Alan Firmalarin  Hizmet
Birimlerinde Calisan Uzman Personel” admni tastyan bu
¢aligma icin iyi bir baslangi¢ olacakir.

Aract kurum, sermaye piyasasi araglarinin kend; ad
ve hesabina, bagkasi ad ve hesabina, kendi adina baskasi
hesabina ticari amagla alim satimin yapan; ikincil piyasada
alim satima aracilik, birincil piyasada halka arza aracilik
etkinliklerinden en az birini yerine getiren, bunlara ek
olarak Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)'ndan yetki belgesi
almast durumunda yatinm danismanlig, portféy yonetimi,
menkul degerlerin geri alma ya da satma taahhiidii ile ahm
satimu gibi diger faaliyetlerin yani sira izin almak kosuluyla
kredili menkul kiymet, ag13a satis ve menkul kiymetlerin
odiing alma ve verme islemlerinde de bulunabilen; yalnizca

Sermaye piyasasmda ctkinlikte bulunan bankalar ve aract kurumlann her ikisi
birden. mali aract kurufug olarak adlandmir.
Al - U 0 . .
 Bkz. 3794 Sayili Sermaye Pivasast Kamn, Madde 34 (gerekee).

sermaye piyasasinda hizmet vermek amaciyla, ilgili
mevzuat uyarmca, kurulmasina izin verilen 6zel bir anonim
ortaklik tiiriidiir.

Ik araci firmanin kurulusundan giiniimiize kadar 10
yili agkin siire ge¢mesine karsin, araci kurumlar iizerine
yapilmis arastirma ve yayimlanmis eser sayisinin istenilen .
diizeyde oldugunu séylemek ¢ok zordur. Oysa bir hizmet
isletmesi olan araci kurumlarin, pek cok acidan ele alinarak
incelenmesi olanaklidir. Bu araci tiiriine Ozgil oOrgiitsel
yapilar, araci kurumlara iliskin cok sayidaki arastirma
konusundan yalnizca birisidir. Ne var ki, Tirkiye araci
kurum sektdriinde yer alan firmalarin Orgiitsel yapilarini ele
almak icin, oncelikle, birtakim temel unsurlara acikhik
getirmek gerekir. Bunlarin  basinda, araci kurumlarn
biinyelerinde bulunan &rgiitsel birimlerde calisan personelin
unvaniart gelir.

Tanimlayic niteligi agir basan bu ¢alismada,
oncelikle araci kurum personeline iliskin yasal mevzuata
deginilecek, ardindan da Tiirkiye araci kurum sektoriinde
yer alan firmalarda karsilasilabilecek bu personel arasinda
yalnizca uzman olanlar ayrintili olarak incelenecektir.

II. ARACI KURUM PERSONELINE
ILISKIN YASAL CERCEVE

Sermaye piyasasi mevzuatinda, araci kurumlarin
orgiitsel yapilari ve personeli ile ilgili unsurlara, birincil
olarak "[stanbul Menkul Kiymetler Borsasi Yo6netmeligi",
"Menkul Kiymetler Borsalarinin  Kurulus ve Calisma
Esaslar1 Hakkinda Yénetmelik" ve "Aracilik Faaliyetleri ve
Araci Kuruluslara Iliskin Esaslar Tebligi"nde; ikincil olarak
da, “Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Hisse Senetleri
Piyasasi Yonetmeligi”, "istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
Tahvil ve Bono Piyasasi Yonetmeligi”, "Portfoy
Yoneticiligi  Faaliyeti ve Bu Faaliyette Bulunabilecek
Kurumlara [liskin  Esaslar Tebligi" ve - "Yatrim
Damigmanligr  Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak
Kurumlara iliskin Esaslar Tebligi"nde yer verilmistir.

Yukarida sozii  edilen ¢ tebliz  ve dort
yonetmelikten olusan konuya iliskin mevzuat, temelde.
aract kurumlarin yerine getirecekleri sermaye pivasast
faaliyetleri ile bunlarin gerektirdigi asgari odenmis sermaye
tutarlarinin belirlenmesine odaklanmigtir. Bu kurumlarin
calisanlarina iliskin diizenlemeler ise, cogunlukla daha geri
planda ele alinmis ve bu nedenle de genel tanimlamalardan
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Oteye gidememistir,
Aract kurum ¢alisanlarina ve bunlar arasinda uzman

niteliginde olanlara iligkin yasal diizenlemeler, asagida birer
birer ele alimmaktadr: '

‘a. Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluglara fliskin
Esaslar Tebligi'nde yer alan diizenlemeler:

Tebligin genel sartlar bashkhi 8.maddesinin d
bendinde aract kurumlar igin, tercih edilen faaliyet
konularina uygun hizmet birimlerinin kurulmus, bu
birimler igin yeterli personel kadrosunun olusturulmus

olmasi, i¢ kontrol denetim sisteminin kurulmasi ve
personelin  buna uygun gorev tanimlan yetki ve
sorumluluklarinin belirlenmis olmasi gerektigi

belirtilmigtir[3;md:19]. E bendinde ise, (mali) arac1 kurulus
calisanlari, yonetici ve ihtisas personeli olmak iizere baslica
ikiye ayrilmigtir. Aract kurum yéneticisi ile, yonetim kurulu
tiyeleri, genel miidiir, genel miidiir yardimcist ve kurum
biinyesinde bulunan birimlerin yonetimden sorumlu olan
kisiler; ihtisas (uzman) personeliyle de, araci kurumunda
bulunan organlarin yonetiminden sorumlu kisilere bagh
olarak caligan borsa temsilcisi, yatirim uzmani, portfoy
yOneticisi ve yatiim danismant ile yaptiklan is nedeniyle
benzer sorumlulugu tastyan diger kisiler anlatilmistir®,

Aracit kurum personeline iligkin diger diizenlemeler
ise, tebligin 9, 10 ile 29-35. maddelerinde yer almistir

Tiirkiye sermaye piyasasinin yeniden dijzenlenmesi
amaciyla 1992 yihinda ¢ikarilan 3794 sayih S.P.Kanunu,
kurum  bazinda diizenlemeden  faaliyet  bazinda
diizenlemeye gecilmesini saglamrstir.  Gergeklestirilen
degisiklikler sonucunda, yeni yasada tanimlanhn alti ayri
sermaye  piyasasl faaliyeti’, aract kurumlarin
orgiitlenmesindeki belirleyici 6geler arasinda iist siralara
yerlesmisti. Bu tarihten sonra, personele iliskin
diizenlemeler, yerine getirilen faaliyet konularinin temel
alindig) bir yaklagimla ele alimmmistir.

Tebligin halka arza aracilik faaliyetine iliskin 6zel
sartlar baghgm: tagiyan 9.maddesinde, s6z konusu etkinligi
yerine getirecek araci kurumlarin biinyelerinde gerekli
islemleri yiiriitebilecek, miinhasiran bu gérev igin istihdam
edilmis yeterli sayida uzman personelinden olusan bir

* Bu ¢al smada, tebligde siralananlann disinda. teknik analiz uzmant, temel analiz

uzmani, aragtinadan sorumlu uzman, agiga satis ve kredili islemler sonunlusu,
miifettis ve uluslararas) piyasalar uzimam araci kurumlarda galigan uzman niteligindeki
personel arasinda incelenecektir.

% SPK'dan vetki - belgesi alos arac kurumlarca  yiiriitillecek  sermaye  pivasust
Sadlivetleri,

1. Halka arza aracihk,

2. Alim satima aracilik.

3. Mckul krymetlerin geri alma (repo) va da satma (ters repo) taahhiidii ‘ile alim satem,

4. Yatinm dantgmanlis.

5. Portfdy yoneticiligi,

6. Finansal gostergelere. sermaye piyasast araglarna. mal ve degerli madenlere dayals
vadeli iglem vapiimasma araciliktir.

Aynica, alim satima aracihk yetki belgesine sahip araci kurumlardan kurul tarafindan
izin helgest verilenlerce yerine getivilen kredili menkul kiymer agiga sany ve menkal
kovmetlerin adineg alma ve verme Islemierinin de. bir bagka sermaye pivasast faaliyeti
ibi kabu! edilmesi verinde olacaktir.
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_sermaye piyasasi
 yiriitiilmesini saglayacak, bu etkinliklere elverisli mekan,

kadronun saglamasinin gerektigi belirtilmistir.

Aym tebligin 10.maddesinde ise, alim satima
aracihk faaliyetine iliskin 6zel sartlar bashgi altinda,
araglanyla ilgili is ve islemlerin

teknik donanim ile yeterli sayida ve nitelikte yoneticinin
yani sira uzman personelin ve diger ¢aliganlarin istihdam
edilmesinin sart oldugu anlatiimaktadir.

2, 3 ve 4. Sirada yer alan diger ii¢ sermaye piyasasi

olarak ¢ikariimis tebliglerde diizenlenmistir.

Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara iliskin
Esaslar Tebligi'nin Seri: V, No: 24 sayili Teblig ile degisik
araci kurumlarin teftis birimi ve miifettiglere iliskin esaslar
baghgina sahip 7.bolimiiyle, birden fazla yetki belgesi
bulunan ya da merkez disi 6rgiitli olan araci kurumlar igin,
miinhasiran biinyelerinde istihdam edilmis, yeter sayida
miifettis ¢alistirmalari zorunlulugu getirilmistir.

b. Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette
Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Tebligi'nde yer alan
diizenlemeler:

Bu sermaye piyasas1 faaliyetini yiiriitecek aract
kurumlar, portfdy yonetimi ve arastirma etkinlikleri icin
yeterli mekan, teknik donanim ve organizasyonun yani sira
gerekli sayida uzman personeli (portfoy yoneticisi ya da
¢ok daha dogru bir adlandirmayla portfoy yonetim(inden
sorumlu) uzmani) saglamis olmalidir[4;md:6].

ve Bu
Esaslar

c. Yatrim Danmgmanhig
Faaliyette  Bulunacak  Kurumlara
Tebligi'nde yer alan diizenlemeler:

Faaliyetine
liskin

Yatnm damismanligt faaliyetini yerine getirecek
aract kurumlar, biinyelerinde yatinm danigsmanhg ve
arastirma faaliyeti igin yeterli mekan, teknik donanim ve
organizasyonun yaninda konuya iligkin gerekli sayidaki
uzman personeli (yatinim danismani) ise
yerlestirmelidir[5;md:7].

Asagida yer alan tiim diger diizenlemelerde ise,
yalnizca tiye temsilcileri ve temsilci yardimcilar olarak
adlandiritan personele iliskin unsurlar bulunmaktadir.

d. Menkul Kiymetler Borsalarmin Kurulus ve
Calisma  Esaslart  Hakkinda Yonetmelik'te yer alan
diizenlemeler:

Genel yonetmeligin 10 ve 1l.maddeleri tiyelerin
borsada temsili ile bu islevi yerine getirecek personele
iliskin diizenlemelere ayrilmistir. S6z konusu personel igin,
{iye temsilcisi ve liye temsilci yardimcisindan olusan ikili
bir ayrima gidilmistir.

e Istanbul ~ Menkul ~ Kiymetler — Borsasi
Yonetmeligi'nde yer alan diizenlemeler:

iIMKB Yénetmeligi'nin 11.maddesine gore, genel
yonetmelikteki ayn: sayith maddede aranan kosullarin
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yaninda iiye temsilcileri ve temsilci yardimcilarinin, bir
yiksekogrenim  kurumunu  bitirmis  olmasi gerekir
[6;md:11]. Yine ayni maddede, iiye temsilcileri ve temsilci
yardimcilarinin ayrt ayri tanimlarina yer verilmistir.

S Istanbul Menkul Kiymetler Borsas: Hisse Senetleri
Piyasas: Yonetmeligi'nde yer alan dizenlemeler:

Hisse Senetleri Piyasasi'nda {iye temsilcisi ve
temsilci yardimcisi  olarak galgacaklarn  nitelikleri,
yonetmeligin 5.maddesinde bulunmaktadir. Buna gore,
IMKB Yonetmeligi'nin 11.maddesinde belirtilen biitiin
niteliklere sahip olan ve tiim kosullar1 yerine getirerek yilin
belirli dénemlerinde borsaca gergeklestirilen seminerlere
katilip, bunlarin ardindan yapilan sertifika smavinda
bagarihi olanlar, Hisse Senetleri Piyasasi iiye temsilcisi ve
temsilci yardimeist olmaya hak kazanir [7;md:5].

& Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Tahvil ve
Bono Piyasas: Yonetmeligi'nde yer alan diizenlemeler:

Yonetmeligin 4.maddesinde, borsada kurulu Tahvil
ve Bono Piyasasinda (ve dolayistyla da bu piyasayi
olusturan Kesin Alim Satim Pazari ve Repo-Ters Repo
Pazari'nda) iiye temsilcisi ve temsilci yardimeisi olarak
gorev  yapacaklarin nitelikleri yer almistir. Uye
temsilcilerinin nitelikleri baglikli bu maddeye gore, IMKB
Yonetmeligi'nin 11.maddesinde belirtilen unsurlarin yani
sira Tahvil Bono Piyasasi iiye temsilcilerinin, borsanm
diizenledigi bu piyasaya iliskin semineri basartyla
bitirmeleri ve sertifika almaya hak kazanmalari gerekir
[8;md:4].

h. Istanbul Menkul Kymetler Borsasi 13 Sayil:
Genelgesi'nde yer alan diizenlemeler:

13 sayil genelgede, borsada kurulu piyasa ve
pazarlarda islemlerin, iiyeler tarafindan yetkilendirilen ve
gerekli niteliklere sahip olduklar1 saptanarak IMKB'ce
onaylanan temsilciler tarafindan
belirtilmistir. Uye temsilci ve yardimcilarmm nitelikleri,
ayn1 genelgenin 2.maddesinde yer almustir *. Ayrica, Hisse
Senetleri Piyasasi islemlerinde bulunan temsilciler kendi
aralarinda hiyerarsik olarak siflandirilmig; iglerinden
birisinin itye bastemsilcisi olarak atanmas: zorunlulugu
getirilmistir,

Goriildigii  gibi, aract kurumlarm organizasyon
yapilariyla ve bu yapilarda calisan personel ile ilgili yasal
gergeve, sermaye piyasasinda bir mesleki standardizasyonu
gergeklestirmekten uzaktir,

* Uye temsilci ve yardimerlan;

1. TC vatandag,

2. En az 21 yaginda,

3. Hacir altina alinmams,

4. Kamu hizmetlerinden yasaklanmamis,

5. ifas etmemis,

6. Seref ve haysiyet kinct bir sugtan mahkum olmamus,

7. Borsaca yapilacak inceleme sonucunda deneyim, bilgi, ahlak bakunindan yeterli
olduklanina kanaat getirilmis,

8. Uye temsilcileri, temsilci yardimcisi olarak en az fig ay gahsms olmalidir.

gergeklestirilecegi

Mali piyasalarda, o6zellikle araci kurumlarda
orgiitsel  birimler ve personel unvanlani konusunda
terminolojik bir biitiinliigin bulunmamasi, karisikliklara
yol agmaktadir. Bugiine kadar bu yoénde bir ¢alismanin,
piyasamn  gdzetim ve  denetiminin yani  sira
diizenlemesinden de sorumlu kurulusca (SPK) yapiimamis
olmas: *, Tiirkiye araci kurum sektoriiniin (daha dogrusu
sermaye piyasasinin) en 6nemli eksikliklerinden baginda
gelmektedir.

III. ARACI KURUMLARDA ISTIiHDAM EDILEN
-BASLICA UZMANLAR

Bu ¢alismada iizerinde durulmasi amaglanan uzman
personel sirayla, Hisse Senetleri Piyasasi iiye temsilcisi,
yatirm uzmani, Tahvil Bono Piyasasi iiye temsilcisi,
yatiim damsmani, teknik analiz uzmani, temel analiz
uzmant, aragtirma uzmani, portfdy yénetim uzmani, halka
arzdan sorumlu uzman, agia,satis ve kredili islemler
sorumlusu  ve uluslararasi piyasalar  uzmanindan
olusmaktadir, -

1. Hisse Senetleri Piyasas: Uye Temsilcisi ve
Yardimcisi:

(Borsa) Uye temsilci ve yardimcilari, borsa liyesini
IMKB ve/veya takas-saklama islemlerinde temsil edebilen
ve kendisine temsil ettizi mali araci kurulus adina
bildirimde bulunulabilen imza yetkisini tagtyan kisilerdir.
Temsilci yardimcilari ise, borsa temsilcilerine yardimci
olan ve imza yetkisini tasimayan mali araci kurulug
calisanlanidir [6;md:11]. IMKB'de bulunan piyasalar
temelinde ikiye ayrilan iiye temsilcileri, Hisse Senetleri
Piyasasi tiye temsilcisi ve Tahvil Bono Piyasasi iiye
temsilcisi olarak adlandinlir. Temsilci yardimcisi ile
temsilci arasindaki tek fark calisma zamanindan

-(deneyimden) kaynaklanir. Diger bir anlatimla, borsaca

saptanmus siireleri dolduran temsilci yardimcilar,, baska
higbir kosula gerek duymaksizin, iiye temsilcisi olarak
¢alisabilir. Borsa temsilci  yardimcilarinim  temsilci
unvantyla galisabilmesi igin, Hisse Senetleri Piyasasi'nda
toplam 4 saatlik bilgisayar sistemi uygulamasinda
bulunmast gerekirken, Tahvil ve Bono Piyasasrnda ise bu
siire gegici olarak kaldirilmistir.

Mali araci kuruluglar, Hisse Senetleri Piyasasi'nda
islem yapma yetkisine sahip temsilcilerden birisini, iye
bagtemsilcisi unvaniyla atanmak  zorundadir. Uye
basgtemsilcisi, aracinin IMKB'de islem yapan tiim
temsilcilerinden sorumludur; gozetim, kontrol ve imza
yetkisine sahiptir. Bastemsilci, bagh bulundugu iyelerin
diger temsilcilerini izler, kendi yetkisinde olan islemleri ve
korbey ile iliskileri gergeklestirir ve seans siiresince borsa
islem salonunda bulunur [9]. Borsa bastemsilcisi, tiyelerin
varolan temsilci kontenjanina ek olarak salonda yer

o Tiirkiye'de, geligmis sermaye pivasalannda oldugu gibi, bir mestek birliginin
bulunmamas: nedeniyle, bu tiir ditzenlemeler, konuya iligkin mevzuata gére. ancak
SPK tarafindan yaptlabilir,
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almakta, ancak kendisine herhangi bir bilgisayar islem
terminali ve koltuk ayrilmamaktadir. Bagtemsilcinin
yardimcisi ve yedegi yoktur [10;189].

Borsa temsilcisi (ve dolayisiyla da temsilci
“yardimeilart), giiniimiizde gegerli olan uygulamalara gore,
sermaye piyasasinda hizmet vermek igin bir tiir yetki
belgesi (sertifika) almasi gereken tek araci kurum
cahisanidir. Adaylarin iiye temsilcisi (ve yardimcist)
olabilmeleri, borsa tarafindan her bir piyasaya i¢in ayn
olarak agilan egitim programlarma (yetistirme kurslarmna)
katilmalarina ve bitirilen programin ardindan yapilacak
sinavda bagarili olmalarma baglidir.

IMKB Hisse Senetleri Piyasasrnda alim satim
islemlerini gergeklestirmeye ¢ahisan iiye temsilcilerine,
¢ogu zaman, broker denmektedir ”. Oysa gergekte bir is ve
islev olarak broker ve brokerlik (yami sirra dealer ve
dealerlik) diinya finans piyasalarinda IMKB’de oldugundan
daha farkli anlamlarda kullanilan terimlerdir *. Finans
literatiirtinde brokerla, genellikle, Tiirkiye'deki gibi aracilan
hisse senetleri piyasasimin alim satim sistemine sirket
merkezinden kendisine iletilen miigteri emirlerini girerek
(ve boylelikle de isleme konulmalarmi saglayarak) temsil
eden iiye calisanlar1 degil, borsalar (ve kimi yerde tezgah
listi piyasalarda (over-the-counter markets)) aracilik
islevinin belli bir tiiriinii yerine getiren iiyeler anlatilir.
Kaldi ki, IMKB'de etkinlikte bulunan Hisse Senetleri
Piyasasi iiye temsilcilerinin, gorevlerini yaparken brokerlik
ve dealerhk islevlerinden her ikisini bir arada yerine
getirmeleri de olanaklidir. Boyle bir dogru olmayan
adlandirmada, araci kurum ¢ahsanlarina iliskin (ilgililerce
kabul g6rmiis) siniflandirict ve tanimlayici bir galismanin
bugiine kadar gerceklestirilmemesinin pay1 biiyiiktiir.

2. Yatwrim Uzmani (Miisteri Temsilcisi):

Aract  kuruma gelen tasarruf - sahiplerinin,
karsilanmasi ve kurumca yiiriitilen faaliyetier hakkinda
bilgilendirilmesi; miisterilerce istenmesi durumunda,
gerekli hesabmin agilmasi ve bu hesaba iligkin sézlesmenin
imzalatilmas), yatirimeilar tarafindan verilecek emirlerinin
kabul edilmesi ile tim bunlara ait form ve belgelerin
dizenlenmesinden sorumlu personel yatirim uzmanidir.

" Piyasada yaygin olarak kullamilan ancak dogru terminolojiye dayanmayan bu
unvanlara.  sermaye piyasast mevzuatinda  rastlanmamaktadir.  Mevzatta
kullamlmamasina kargin, IMKB egitim yaymnlan arasinda yer alan Sermave Piyasasi ve
Borsa Temel Bilgiler Kilavuzu adl yaymin 189 ve 190.sayfalannda, ilye temsilci ve
yardincilan ile bagtemsilciden, broker, broker yardimeist ve sef broker olarak yanlis bir
bigimde sdz edilmektedir.

% Broker ve brokerlik(brokerage). ile dealer ve dealerhik (dealing), aracilik is ve
islevinin farklilagtinlmasi - sonucunda  olugturuimus uzman(hk)lardir. Broker
(komisyoncu, simsar), bagkasi ad ve hesabina alim satimda bulunan arac tiiriidiir.
Brokerlik islevini yerine getiriliren aracifar, alict ve satictyr temsil eden birer gjan
(agent) olarak hareket ettikleri igin higbir risk Gistlenmezler. Brokerlarin temel
amaci, sonuglandirdikian iglemlerden bir aracilik geliri (komisyon) saglamaktir.
Dealer (tacir/satic1) ise, kendi ad ve hesabina alim satinda bulunan aracidir. Bu
ylizden dealerlar, brokerlann tersine gergeklestirdikleri islemlerden bir komisyon
geliri elde etmek yerine, sermaye piyasasi araglarinin alim satim fiyatlani arasindaki
farktan kazan¢ saglamayr amaglarlar. Menkul degerier broker ve dealerlar:
(securities brokers and dealers)., genellikle, tiizel kisiliklere sahip firmalardir.
Ancak, kimi iilkelerde, kisilik olarak da temsil edilmektedirler.
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Cogu araci kurumda, yatirim uzmanlarinca
gerceklestirilen bir de seans sorumlulugu goérevi bulunyr,
Seans sorumlusu, araci kurum ofisinde bulunan 6zel bir
odada (seans odasi) Hisse Senetleri Piyasasi islem saatleri
oncesinde ve sirasinda, miisterilerden aldig1 emirleri borsa
temsilcilerine aktaran elemandir. Seans sorumlusu ve ilerde
sozii edilecek olan Tahvil ve Bono Piyasasi iiye temsilcisi,
(Hisse Senetleri Piyasasi liye temsilcisinde oldugu gibi)
yanhs bir kullanimla, dealer olarak adlandirilir. Oysa
gelismis  sermaye piyasalarinda dealer, ¢ogunlukla,
Turkiye'dekinden farklh olarak, brokerlik disinda kalan
ikinci tiir aracilik islevini yerine getiren borsa ve borsa dist
diizenlenmis piyasa (tezgah iistii piyasa) iiyesi anlamma
gelir.

3. Tahvil ve Bono Piyasast Uye Temsilcisi (Sabit
Getirili Sermaye Piyasasi Araglari Uzmani):

IMKB'de bulunan Tahvil ve Bono Piyasasrnin
Kesin Alim Satim Pazari ve Repo-Ters Repo Pazarrnin en
az birinde iglem yapmak iizere yetki belgesi almis araci
kurumlarda, bu pazarlara iligkin islemleri yerine getiren
elemanlar, Tahvil ve Bono Piyasas! iiye temsilcisi ya da
sabit getirili sermaye piyasasi araglari uzmani olarak
adlandirilir.

Tahvil ve Bono Piyasasi iiye temsilcisi, kamuya (ve
ozel sektdre) ait bono ve tahvil gibi sabit getirili sermaye
piyasast araglarinin yani sira repo ve ters repo ile ilgili ahm
satimlarin gerceklestirilmesinden sorumlu uzmanidir.

4. Yatrum Damsmani, teknik ve temel analiz

uzmanlari:

Yatirim danigmanhgi yetki belgesine sahip araci
kurumlarda, bu etkinlikle ayni adi tagiyan birimde, uzman
diizeyinde ti¢ degisik personel galisabilir. Bunlar, séz
konusu birimin birincil personeli olan yatirim danismani ile
teknik ve temel analiz uzmanlaridir.

Yatinm danigmanr’, miisterilere sermaye piyasasi
araglari ile bunlar ihra¢ eden ortaklik ve kuruluslar, sirket
birlesme ve el degistirilmeleri, ortakliklarin finansman
ihtiyacinin karsilanmasi hakkinda ve benzeri konularda
yonlendirici nitelikteki yazili ya da s6zlii yorum ve yatirim
tavsiyelerinde bulunan; yiiksek 6grenim gérmils, sermaye
piyasasi, borsa, bankacilik, ekonomi, maliye, isletme ve
finansman konularinda bilgili ve mali piyasalarda en az 3
yilltk mesleki deneyimi bulunan uzmandir [5;md:3,10].
Bazi aract kurumlarda yatirim danismaninin, arastirma
uzmani, teknik ve temel analiz uzmaninin islevlerini de
yerine getirdigi goriliir. )

Teknik analiz uzmani, sermaye piyasasi araglarinda
gelecekte ortaya cikabilecek degerlerin gegmis verilerden

* Yatinm damgmami ve ilerde ele alinacak portfoy yéneticisi, sermaye piyasasi
mevzuatinda, borsa iiye temsilcisi ve temsilci yardimeilan diginda, pek seyrek olarak
tanumlantmig aract kurum galisanlanndan ikisidir. Bunun nedeni, s6z konusu uzman
personelin konusunu olusturan faaliyetlerin, S.P.Kanunu diginda 6zel tebligler ile
aynntili bir bigimde diizenlenmig olmasidir.




Oneri, C.1, S.5.

yararlanarak = ¢ngoriilebilecegine  dayanan (teknik)

analizden sorumlu personeldir,

Temel analiz uzmani, makro ekonomik unsurlarin
yani swra sermaye piyasasl araglarma iliskin sektorler ile
bunlar1 ihrag eden ortaklik ve kuruluglara ait finansal

gosterge ve verilerin analizini yapan aract kurum
calisanidir,

5. Arastirma Uzmam (Arastrmadan  Sorumly
Uzman)

Kimi araci  kurumlarda aragtirmaya  iligkin

etkinlikler, bagimsiz bir birimde orgiitlenmistir. Oysa
yatirim damsmanhg: birimine sahip araci kurumlarda,
arastirma hizmetleri, farkli bir rgiitlenmeye gidilmeksizin,
bu birim biinyesinde yiiritiilebilir.

Ayri kurulmasi durumunda aragtirma birimi,
aragtirmaya iliskin etkinliklerin tiimiinii yerine getirir,
Aragtirma uzmam ise, bu birimin en o6nemli teknik
elemanidir.

Araci kurum sektriinde arastirma yerine, yanhsg bir
bigimde, AR-GE ya da Arastirma-Gelistirme sozciiklerinin
kullanildigina ~ siklikla tanik  olunmaktadir. Sermaye
piyasasinda etkinlikte bulunan firmalarca, cok sayida
yontem kullanilarak, ekonomiye, makro degiskenlere,
sektdrlere, sermaye piyasasi araglari ve bunlari ¢ikaran
ortakliklara iliskin her titrlii veri ve bilgilerin elde edilmesi
siirecinden  olugan  arastirma hizmetlerinin; modern
teknolojiden  yararlanarak yeni riinler tasarlamaya,
iretmeye, eski iiriinlerin yeni bigimlerini gelistirmeye
yonelik ¢alisma anlamina gelen arasgtirma-gelistirme[11] ile
hi¢bir ilgisi yoktur.

6. Portféy Yonetim Uzmanmi (Portfy Yonetiminden
Sorumlu Uzman, Portfoy Yoneticisi):

Bir diger sermaye piyasasi faaliyeti olan portfoy
yonetimine iliskin birimin baslica personeli ise, portfoy
yonetim uzmanidir”. Portfoy yonetim uzmanl, yatirimcilara
ait portfoylerin, onlar hesabina ve vekaleten isletilmesinden
sorumlu; yiiksek 6grenim gérmiis, sermaye piyasasi, borsa,
bankacilik, ekonomi, maliye, isletme ve finansman
konularinda bilgili ve mali piyasalarda en az 3 yillik
mesleki deneyimi bulunan teknik personeldir[4;md:3,10].

SPK, gerek yatinm danismanlarinin gerekse portfoy
yonetiminden sorumlu uzmanlarin, mesleki yeterliliklerini
gosterir sertifikalara sahip olmalarini zorunlu tutabilir
[4;md:11-12 ve 5;md:12-13].

o Sennaye piyasasi mevzuatinda soz konusu aract kurum calisani, portfoy yoneticisi
olarak adlandinlmsstir. Orgiit igi hiyerarside ¢ogunlukla orta ve alt kademelerde yer
alan bu teknik personelin unvaminda, aracr kuramlarn st diizey galiganlanm
cagnstiracak  yonetici  sézeiiginin  bulunmasi, terminolojinin  dofiru  olmayan
kullanimina iliskin bir bagka megi olusturmaktadir. Gorevi yalmzca caligtin finnaya
teslim edilen miisteri portfoylerinin isletilmesiyle sinirh olan uzman niteligindeki bu
elemanin porfoy yometim(inden sorumhy) uzman(y) olarak adidndmlmas:, onun, araci
kurumun yénetiminden sorumlu (ve yonetici olarak bilinen) st diizey personelle
kanstinlmasini énleyecektir.

7. Halka Arzdan Sorumlu Uszman (Birincil Piyasa
Islemlerinden Sorumtu Uzman):

Sermaye piyasasi araglarinin ihrager ortakiiklardan
yatirimeilara satisina aracilik islemlerini yiiriiten, yiiksek
Ogrenim gdrmiis, sermaye piyasas, isletme, finansman ve
mali tahlil konularinda en az 3 yillik mesleki deneyimi
bulunan ve miinhasiran bu gorev i¢in istihdam edilmis araci
kurum calisan: halka arzdan sorumlu uzman olarak bilinir
[3;md:9].

8. Agiga Satis ve Kredili Islemler Sorumlusu:

Kredili menkul deger agiza satls ve menkul
degerlerin 6diing alma ve verme islemleri, agiga satis ve
kredili islemler sorumlusu adli araci kurum personeli
tarafindan yiiriitiliir ve izlenir.

9. Miifettis:

Birden gok yetki belgesine sahip ya da merkez d:s:
Orgiitit bulunan araci kurumlarmn, yeter sayida miifettis
¢aligtirmasi zorunlu tutulmustur. Bu miifetiizierin sayisinin
ikiyi asmast durumunda, bir teftis kurulu olusturulmalidir.
Dogrudan genel miidiire bagh olarak calisan mifettisler,
aract kurum etkinliklerinin sermaye piyasasi mevzuati ve
ilgili diger mevzuat hiikiimlerine uygun; kurumun ana
sozlesmesi ve i¢ kontrole yonelik vazilt  kurallar
cergevesinde ylriitiilip  yiriitiilmediginden sorumludur
[3;md:29-30].

Araci kurumlar, teftis birimlerinde gorev yapacak
mifettislerde mesleki yeterliligi aramak  zorundadur.
Mesleki yeterlilik, lisans diizeyinde ve sonrasindaki egitim
ve Ogrenim ile mesleki deneyimin denetleme yapacak
diizeyde olmasimi ifade eder. Miifettis ve miifettis
yardimcisi olarak atanacaklarda iktisat, isletme, muhasebe
ve maliye konularinda en az lisans diizeyinde egitim sarti
aranir. Miifettigler, yiiksek 6grenim yaninda muhasebe,
vergi, banka ve kambiyo, isletme analizi, organizasyonu ve
denetlenmesi konularindan biri ya da birkaginda en az 3
yillik mesleki deneyime sahip olmalidir [3;md:32].

10 Uluslararast  Piyasalar Uzman (Yabanci
Kokenli Sermaye Pivasast Araclarindan Sorumlu Uzman).

Yerliler disinda  kalan ve vadeli islemler
stzlesmeleri ve opsiyonlar da dahil olmak iizere yabanci
sermaye piyasasi araglart ile ilgili islemleri gergeklestiren
teknik eleman, uluslararasi piyasalar uzmani ya da yabanci
kokenli sermaye piyasasi araglarindan sorumlu uzmani
olarak adlandirilir.

Giiniimiizde, ancak smirh sayida (ve ¢ok biyiik
boyutlu) aract kurum, yabanci sermaye piyasasi araglari
lizerinde islemlerde bulunmakta ve biinyesinde bu personeli
calistrmaktadir. Yabanci sermaye piyasast araglarinin
Tirkiye'de de islem gorebilmesinin yolunun agtlmasi, s6z
konusu personeli biinyelerinde istindam etmek isteyecek
arac1 kurum sayisinda artisa yol agacaktir.
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Tiirkiye'de araci kurumlar tarafindan yerine getirilen
sermaye piyasast faaliyetleri ve bunlarin gerektirdigi asgari
6denmis sermaye tutarlari, ilgili mevzuat tarafindan
ayrmtih olarak saptanmasina karsmn, bu kurumlarin 6rgiitsel
yapilart ile ¢aliganlarma iligkin unsurlarin {izerinde
yeterince  durulmamigtir.  Oysa  gelismis  sermaye
piyasalarinda, gerek etkinlikte bulunan kuruluslarin
‘orgilitsel  yapilariyla ilgili unsurlar gerekse de bu
kuruluslarda ¢alisanlarin sahip olmasi gereken nitelik ve
kosullar ayrint1 olarak diizenlenmistir.

Ulkemizde, araci kurumlarmn  organizasyon
yapilarinina ve personeline iliskin ¢aligmalar, kamu
otoritesinin (SPK) yani sira kurulacak bir meslek birligince
(Mali Araci Kuruluglar Birligi) de gergeklestirilebilir. Bu
konuda yapilacak diizenlemeler, Tiirkiye sermaye
piyasasinda  ¢ahsanlar  i¢cin  meslek  standartlan
olusturulmasina da hizmet edecek bi¢imde tasarlanmalidir
[12;59].

Diinya sermaye piyasalarinda ¢aliganlarin meslek
standartlarinin saptanmasi ve s6z konusu standartlara sahip
olanlarin yetkilendirilmesi (lisanslandirmasi), genellikle, bu
piyasalarda ozdenetim islevini yerine getiren meslek
birlikleri tarafindan gergeklestirilir. Uyelerine yaptirim
uygulayabilme giicii de bulunan bu tiir bir birlik, Tiirkiye'de
ancak yasa ile olugturulabilir.

Kurulacak bir Mali Araci Kuruluglar Birligi'nin,
sermaye piyasasinda ¢aliganlar igin meslek standartlarinin
saptanmasindan ve bu kisilerin lisanslandirlmasindan
sorumlu tutulmasi oldukga 6nemlidir. Boylelikle Tiirkiye
sermaye piyasasinda, bir yandan sunulan hizmetin niteligi
artirilacak, diger yandan da giiven ortaminimn yerlesmesine
ciddi katkilarda bulunulacaktir.
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