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YATIRIM BANKACILIGINDA URUN EVRIiMi VE YESIL EKONOMI

Selin AYDIN™
(")2et

Bu ¢alismada, yatirim bankalarinin giiniimiizdeki yeri ve gelisimi anlatilarak ilgili mevzuat dogrultusunda sektor
¢alisanlarinin fikirlerine bagvurulmustur. Arastirma, sektor ¢alisanlarina yonelik saha arastirmasi uygulamasini
kapsamaktadir. Tiirkiye’de yatirim bankaciliginin gelecegi vardir. Diger gelismis iilkeler kadar iyi konumda
yatirim bankalarindan bahsedilemese de gelisimini devam ettirmesi i¢in bir¢ok yol bulunmaktadir. Siirdiiriilebilir
bir yatirim ortami oldugu siirece {iriin evrimi gelistirilecek ve yesil yatirimlara firsat taninacaktir. Yatirim
bankalarmin giin gectik¢e piyasa trendlerine hitap eden risk modelleri ile diger alanlara odaklanan bir ekosistemde
varlig siirdiiriilmektedir. Kiiresel olarak faaliyet gosteren yatirim bankalarina islevsel yonden bakildiginda 6n ofis,
orta ofis ve arka ofis kisimlarmin oldugu goriilmektedir. On ofis birebir miisteri ile temas halinde bulunan
boliimlerden olusmaktadir. Orta ofis hazine birimini kapsamaktadir. Burada fonlama agirlikli calismalar
yapilmaktadir. Ayrica orta ofiste yer alan i¢ denetim alani yapilan tiim ¢alismalarin yonetmeliklere uygunlugunu
denetlemektedir. Arka ofiste ise sadece alim satim islemlerine yonelik nakit akiglar1 yonetilmektedir.

Anahtar kelimeler: Siirdiiriilebilirlik, Yesil Ekonomi, Yatirim Bankaciligi

PRODUCT EVOLUTION IN INVESTMENT BANKING AND GREEN ECONOMY

Abstract

This study, by means of explaining the importance and development of investment banks nowadays, is submitted
for the review of the sector professionals in accordance with the related legislation. The study includes the field
research with sector professionals. Investment banking in Turkey has a future. In spite of the fact that we cannot
mention strong investment banks as in other developed countries, there are still several ways for their
improvement. As long as there is a sustainable investment environment, product evolution will develop and green
investments will be given an opportunity. Investment banks continue to exist in an ecosystem that addresses market
trends day by day and focuses on risk models and other areas. When looking at the functional aspects of investment
banks operating globally, it is seen that there are front office, middle office and back office parts. The front office
consists of departments that are in contact with the customer one-on-one. The central office covers the treasury
department. Funding-intensive studies are carried out here. In addition, the internal audit area located in the middle
office oversees the compliance of all the work carried out with the regulations. In the back office, only cash flows
for trading transactions are managed.
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Giris

Son yillarda Tiirkiye’de siirdiiriilebilirlik alanindaki c¢alismalarin arttigi goriilmektedir. Bu
sayede, yesil ekonomi kavrami hayatimiza dahil olarak faaliyet alan1 genisletilmistir.
Ulkemizde onde gelen kalkinma ve yatirim bankalar1 sosyal sorumluluk catisi altinda gevresel
sorunlar1 ele almaktadir. Boylece yesil ekonomi ile karbon emisyonlarinin azaltilmasi
hedeflenmistir. Cevresel degerler goz ardi edilemezken iktisadi kalkinma i¢in temiz enerji
kullannm1 yayginlastirilmistir. Bu siirecte, yesil ekonomi daha fazla bilinir hale gelmistir.
Ekonomik diizenin olugsmasina biiyiik katki saglayan bu ¢alismalar hem bankacilik sektorii i¢in
hem de iilkemizin kalkinmasi i¢in 6nemli adimlar olusturmaktadir. Tiirkiye’de yatirim
bankalarinin gelisimi tizerine hazirlanan bu ¢alismada, sermaye piyasasi ve yatirim bankalari
birbirini desteklemektedir. Yatirirm bankacilifinda iriin c¢esitliligi olarak gelisim soz
konusudur. Tasarruflarin yatirimlara doniismesiyle sermaye piyasasi araglarina egilim
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artmaktadir. Bunun sonucunda yatirimcilar igin risk diizeyi belirlenmistir. Yesil ekonomi, {iriin
cesitliliginin devamini saglayan bir ekonomik modeldir.

Yatirnm bankaciliginda iiriin evrimi alaninda bir¢cok yenilik elde edilmistir. Yatirimcilarin
yatirnmlarini degerlendirmesi i¢in ihra¢ edilen siirdiiriilebilir {irlinler, ¢evre icin kaynak
olusturmaktadir. Yesil ekonominin gelisimine yonelik yapilan ¢alismalar finansal piyasalarda
farklilik yaratmistir.

Bu dogrultuda, ekonomi ve finans piyasalarinda kalkinmaya yonelik yatirim bankalari
tarafindan verilen krediler i¢in g¢aligmalar yapilmistir. Yatirim bankalarinda dijitallesme
alaninda olusturulan zemin teknolojik altyapilara yapilan yatirimlar ile desteklenmeye devam
etmelidir. Calisma, bankacilik sektoriinde saha arastirmasi uygulamasi yapmanin zor olmasi
nedeniyle ve gelecek nesiller i¢in yol gosterici olacagi diistincesiyle hazirlanmistir. Bunun igin
birinci kisimda genis kapsamli bir literatiir taramas1 yapilmistir. Ardindan, Tiirkiye’de yatirim
bankacilig1 iizerine tasarlanan metot uygulanmistir. Ayni kisimda 6zel sektor ve kamu sektorii
ayrimi yapilan veri seti bulunmaktadir. Buna bagli olarak yatirim bankaciliginda finansal
iirtinler tanmtilmistir. Boylelikle giincel bilgiler dogrultusunda sonug kismi yer almaktadir.

1. Literatiir

2010 y1linda, iilkemizin konu oldugu bir ¢alisma gerceklestirilmistir. Gelismekte olan iilkelerde
strdiiriilebilir bankacilik anlayisinin degerlendirilmesi amaglanmistir. Bu arastirmaya gore,
Tiirkiye’de ekonomik kalkinmanin 6nemi belirtilmistir. Kaya, Tiirkiye’de uygulanan ekonomik
politikalarin eksikliginin, bununla ilgili yasal diizenlemelerin giivenilir olmayiginin ekonomik
kalkinmanin Oniine gegtigini savunmustur. Devletin politika ve yasal diizenlemelerinin
eksikliginin yaninda toplumun da siirdiirtilebilir ekonomik reformlar hakkinda eksik bilgiye
sahip oldugunun ve bunun etkilerinin {ilkemiz ekonomisini gerilettiginin ispati niteliginde bir
caligma yuritilmustiir. Calismanin sonucunda, Tiirkiye icin siirdiiriilebilir finans alaninda
gelisim devam etmektedir.

Aslan ve Kiigiikaksoy’un ¢alismalarinda, Tiirkiye ekonomisi ele alinarak finansal gelismeden
ekonomik biiylimeye dogru iliskinin varligr saptanmistir. Calisma, 1970-2004 yillarini
kapsamaktadir. Aslan ve Kiiciikaksoy bu calismasinda, ekonomik biiylimenin finansal olarak
desteklenirse gerceklesebilecegini nedensellik test metodunu kullanarak ispatlamaya
caligmistir. Ayrica ¢alismaya ekonometrik tahmin yontemlerini dahil etmislerdir. Kullanilan
veri seti benzer ¢alismalar icin gii¢lii bir alternatif olusturmaktadir. Ozetle, tasarruf ve
yatirimlarin artig gostermesinin ekonomik biiylimeyi olumlu yonde etkiledigi sonucuna
varilmistir.

2013 yilinda, Tirkiye’yi inceleyen bir ¢alisma yapilmistir. Bu ¢alisma 1998-2012 zaman
araligin1 baz alarak Tirkiye’de bulunan bankacilik sektoriindeki kredi, mevduat gibi temel
bankacilik iiriinlerinin ekonomik biiyiimeye olduk¢a biiyiik katkisi ispatlanmistir. Ozen ve
Vurur bu arastirmada, mevduat hacmi ile kredi hacmi artis hiz1 arasinda birbirinden bagimsiz
bankalar1 inceleyerek dogru oranti bulundugunu ortaya koymustur.

2016 yilinda, Turgut ve Ertay tarafindan Tiirkiye ekonomisinin ele alindigi bir aragtirma
gergeklestirilmistir. Ele aliman zaman araligi incelendiginde bankacilik sektoriinde yasanan
biiylime dogrudan ve direkt iilkenin ekonomik biiyiime oranina artis olarak yansimaktadir.
Yapilan arastirmalar, gelismekte olan tilkeler acisindan olduk¢a 6nemli sonuglar icerdiginden
yatirimlar arttikca katma deger ile birlikte ekonomik biiyiimenin olumlu etkilendigi
goriilmiistir.

2018 yilinda Morrison, Schenone, Thegeya ve Wilhelm tarafindan 1933'ten 2007'ye kadarki
zaman dilimi i¢in yatirim bankaciliginin evrimi iizerine inceleme yapilmistir. Banka ile miisteri
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iliskilerinde en belirgin degisikliklerin, finansal piyasalardaki teknoloji kaynakli yapisal
degisikliklerle cakistigi ve bu durumun bankalar arasindaki itibar kaygilarin1 zayiflattig
savunulmaktadir. Calismanin sonucuna bakildiginda, bankacilar modern yatirim bankalar
icindeki rekabet ¢ikarlarinin bir sonucu olarak giderek daha fazla ¢catismaktadir.

2019 yilinda, Tirk bankacilik sisteminin konu alindig1 bir ¢alisma gergeklestirilmistir. Bu
caligmada Ozellikle kalkinma ve yatirim bankalarinin incelenmesi sonucu Senel ve Sekeroglu,
Tiirk bankacilik sistemini bir¢ok diinya iilkelerine nazaran siirekli gelismekte olan bir sistem
olarak tanimlamislardir. Tiirkiye’de bankacilik sektdriinde sube ve bankacilik istihdam sayilari,
yil sonu karlilik oranlarindaki artis hiz1 ve sermaye yeterlilik oraninin pozitif seyrettigi bir
sistemin varlig1 gézlemlenmis olup ¢aligma 2013-2017 yillarin1 kapsamaktadir. Sonug olarak,
2016 yilindan itibaren bankalarin etkinlik diizeyleri arasinda farkliliklar meydana gelmektedir.
Ayrica calismada dlgiilen yatirim ve kalkinma bankalarinin finansal performansi karlilik ve risk
diizeyleri dikkate alinarak degerlendirilmistir.

2019 yilinda Kudratova, Huang, Kudratov ve Qudratov yaptiklar1 uygulamada, yatirimlarin net
bugiinkii deger tahmini siirecinde nicel siirdiiriilebilirlik 6l¢timii icin yeni bir optimizasyon
modeli sunulmaktadir. Optimizasyon sonuglarina bakildiginda, Onerilen siirdiiriilebilirlik
maliyetinin net bugiinkii deger tahminine katiliminin proje se¢im uygulamalarinda geleneksel
net bugiinkii deger tahmini ile karsilagtirmal1 analizi 6nerilen metodolojinin etkinligini dogrular
niteliktedir.

2019 yilinda, Tiirkiye’deki bankacilik sektoriinde belirli bir zaman araligindaki veriler ile ticari
bankalar baz alinarak 2005-2015 periyodu incelenmistir. Aydin’in bu ¢alismasinda, Tiirkiye’de
faaliyet gdsteren bankalarin sadece banka ici faktorlerden etkilenmedigini ayn1 zamanda sektor
bazli faktorler ve iilkedeki makroekonomik gelismelerden de etkilendigi savunulmustur. Ilgili
aragtirmaya gore, faaliyetteki bankalarin 6zkaynak getirisi ve varlik getirisi sonuca ulagmada
icsel faktorler arasinda yer almaktadir. Arastirmanin sonucu, bankalarin performans ve karlilik
diizeylerinin siirekli olarak izlenmesi gerektigini gdstermektedir. Ulasilan sonuclar, lilkemiz
finans sektoriiniin gelecegi acisindan yonlendirici olmaktadir.

2019 yilinda Degl’Innocenti, Fiordelisi, Girardone ve Radic tarafindan hazirlanan bu ¢alisma
ile artan rekabetin yatirim bankaciligina etkisi arastirilmistir. Calisma, 1997-2014 yillar1 arasini
kapsamaktadir. VAR modeli uygulanmigtir. Rekabetin artis gostermesinin daha fazla
kirilganliga yol acacagina dair bazi kanitlar bulunmustur. Calismanin veri setinde yatirim
bankalari, 6zel bankacilik sektorii ve varlik yonetimi sirketleri ele alinmistir. Yatirim
bankaciliginin gelismis oldugu yedi farkl iilke ile bir araya getirilen veri setinden tutarli
sonuglar elde edilmistir. Riske maruz kalma soklarinin banka rekabeti tizerindeki etkisini
arastirmak i¢in panel vektor otoregresif modeli kullanilmistir. Rekabet genellikle ekonomide
vazgecilmez bir gii¢ olarak kabul edilmektedir ¢iinkii verimlilik ve yenilik tiiketici segimlerini
tetiklemektedir. Bu durum genellikle daha iyi bir kaynak tahsisini tesvik etmektedir. Bu
caligmada, yatirnm bankacili@i sektoriinde risk ile piyasa kosullar1 arasinda ampirik bir
arastirma yapilmistir. Calismanin sonucunda, fiyat ve maliyet marjinin bankalarin piyasa
getirileriyle ilgili belirsizligi artirdig1 goriilmektedir.

2020 yilinda, Tiirkiye’yi konu alarak 2003-2017 zaman araliginin incelendi8i bir arastirma
yapilmustir. Bu ¢alismada, iilkemizde faaliyet gdsteren bankalarin toplam kredi hacimlerinin
ekonomik gelismeye olan etkisi 6n planda olmasiyla birlikte Turgut, uzun vadede faaliyetteki
tlim bankalarin kredi hacimlerinin GSYH iizerinde olumsuzluk yarattigini fakat kisa vadede ise
durumun tam tersi oldugunun sonucuna vararak toplam kredi hacminin sadece kisa vadede iilke
ekonomisi lizerinde olumlu etkiler gosterdigini saptamustir.
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Oudat ve Ali 2021 yilindaki ¢alismalarinda, Bahreyn Borsasi'ndaki islem géren ticari ve yatirim
bankalarinin 2015-2019 dénemi igin secilmis finansal performanslar1 analiz edilmektedir. Ayni
zamanda finansal riskler de ele alinmaktadir. Arastirma gerg¢evesinde korelasyon ve g¢oklu
regresyon yontemine yer verilmistir. Calismanin sonucunda, her iki model igin de kur riski ile
getiriler arasinda anlamli iliski oldugu gosterilmektedir.

2. Metot

2.1. Tiirkiye’de Yatinm Bankacilign Uzerine Saha Arastirmasi Uygulamasi

Yatirnm bankalarinin Tirkiye’de gelisimi lizerine saha arastirmasi yapilmistir. Hedef grup
olarak yatirnm bankaciligi ge¢misi olan aktif calisanlar ve finans piyasast profesyonelleri
belirlenmistir. Yerinde 6rneklem ile finans profesyoneli olan 30 kisiye uygulama yapilmistir.
Bunun i¢in katilimcilara farkli alanlardaki gorlslerini tespit etmeye yoOnelik sorular
sorulmustur. Uygulamadaki sorular asagida yer almaktadir.

Tablo 1 Saha Arastirmasi Uygulamasi

1) Yatirim bankaciliginin Tiirkiye’de gelisim yollarini nasil degerlendiriyorsunuz?

2) Sizce yatirim bankalarinin fon yonetiminde karsilasilan zorluklar nelerdir?

3) Sizce yatirim bankaciliginda miisteri iligkileri agisindan yonetim kademesinin izledigi
politikalar nelerdir?

4) Sizce yatirim bankalarinda riskin yonetilmesi igin neler yapilabilir? Etkin bir risk
kontrol siireci nasil olmalidir?

5) Yatirim bankaciliginin sermaye piyasalarindaki bireysel miisteri sayisini artirmada
rolii nedir?

Saha arastirmasi uygulamasindaki sorular belirlenirken ilk olarak yatirim bankaciliginin
Tiirkiye’de gelisimi 6l¢iilmiistiir. ikinci olarak yatirim bankalarinda fon y&netimi alani ile ilgili
katilimcilarin fikirlerine yer verilmistir. Ardindan, yatirim bankalarinda miisteri iligkilerine
yonelik uygulama yer almaktadir. Daha sonra yatirnm bankalarinda risk yonetiminin nasil
yapildig1 6l¢iilmiistiir. Son olarak ise bu alanda bireysel miisterilerin rolii tespit edilmistir. Bu
sorular dogrultusunda yatirim bankacilig1 faaliyet alan1 ve sermaye piyasalar1 odakli ¢aligmalar
on plana ¢ikarilmigtir. Katilimeilarin cinsiyet, yas araligi, calisma alanlar1 ve mesleki unvanlari
asagidaki tabloda yer almaktadir. Caligmada veri seti olarak alinan bu kistaslar dogrultusunda
katilimcilarin her birine ayri ayri saha aragtirmasit uygulamasindaki sorular yoneltilmistir.
Sorularin yanitlarina bakildiginda herhangi bir oran belirtilmemigse katilimecilar tarafindan
tercih edilmedigi anlami1 tagimaktadir.

Tablo 2 Veri Seti

Cinsiyet Erkek Kadin

Yas Aralig 28-40 29-55

Calisma Yeri Banka sektorii, aktif ¢alisan | Yatirim bankacilii gegmisi
finans profesyonelleri olan aktif ¢calisanlar
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Mesleki Unvan

1 kisi 6zel sektor
banka orta diizey
calisan1

1 kisi 6zel sektor
banka iist diizey
calisani

1 kisi 6zel sektor
banka orta diizey
calisani

1 kisi 6zel sektor
banka orta diizey
calisani

1 kisi kamu sektori
banka orta diizey
calisani

1 kisi Sermaye
Piyasas1 alaninda
yiiksek lisans
Ogrencisi

2 kisi ozel sektor
banka orta diizey
calisan1

2 kisi 6zel sektor
banka orta diizey
calisani

1 kisi Ozel sektor
banka ¢alisani

5 kisi o6zel sektor
banka calisani

1 kisi 6zel sektor
banka iist diizey
calisani

2 kisi 6zel sektor
banka orta diizey
calisan1

1 kisi akademisyen
1 kisi kamu sektorii
banka ¢alisani

1 kisi 6zel sektor
banka orta diizey
calisani

1 kisi kamu sektorii
banka orta diizey
calisani

1 kisi Yonetim Kurulu
Uyesi

1 kisi 6zel sektor
banka orta diizey
calisani

5 kisi 6zel sektor
banka calisani

Yatirim bankaciliginin Tiirkiye’de gelisim yollarini nasil degerlendiriyorsunuz?

v Yatirim bankalar1 sermaye piyasasinin gelismesinde oldukga etkilidir, piyasa derinligi

saglamaktadir (%16,7).

v Yatirim bankalar1 sermaye piyasasinin gelismesinde az etkilidir, piyasanin gelismesini

engelleyen faktorler vardir (%33,3).

v Yatirim bankalarinin sermaye piyasasinin gelismesinde etkili olabilmesi i¢in bireysel
miisteri sayisinin artmasit gerekmektedir (%13,3).

v Yatirim bankalar1 sermaye piyasasinin gelismesinde etkili degildir, finansal
okuryazarlik yoktur. Yatirimcilar bilingsizdir (%33,3).

v Yatirim bankalar1 sermaye piyasasinin gelismesinde etkili degildir, dijitallesme ile
birlikte etkisi artirilmalidir.

Sermaye piyasasinin yatirim bankalarinin gelismesinde ne kadar etkili olduguna dair
katilimcilarin degerlendirmelerine yer verilmistir. Bu dogrultuda mevcut durumda yatirim
bankalar1 sermaye piyasasimin gelismesinde az etkilidir, piyasanin gelismesini engelleyen
faktorler vardir seklinde sonuglara varilmistir. Bunun sebebi Tiirkiye’de finansal okuryazarligin
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yeterince gelismemesi ve yatirimcilarin bilingli yatirim karar1 vermelerindeki zayifliktir.
Tasarruflar yatirima aktarilarak ekonomik gelisime katki saglanmalidir.

Sizce yatirim bankalarinin fon yonetiminde karsilasilan zorluklar nelerdir?

v' Piyasa riski vardir, belirsizlik oldukga fazla seffaflik ise oldukg¢a azdir. Bu sebeple fon
yonetiminde gidisat belirlenirken zorlanilmaktadir (%33,3).

v’ Miisteri ile portfoy yoneticisinin senkronize olmasi gerekir. Miisteri bilgisiz olursa
hem portfoy yoneticisi hem de miisteri i¢in risk olusturmaktadir (%23,3).

v’ PortfOy yonetim sirketleri arasinda rekabet vardir (%16,7).

v Teknik analiz dogru ve piyasaya uyumlu olmalidir, miisterilerin anlayacag sekilde
aciklanmalidir (%20).

v’ Fonlarin yapisini olusturacak kaynak bulmakta zorlanildig1 i¢in {iriin ¢esitlendirmesi
sorunu bulunmaktadir.

Yatirim bankalarinda fon yonetimine yonelik ¢alisma mevcuttur. Katilimeilardan alinan sonug,
fon yonetiminde gidisat belirlenirken zorlanildigidir. Cogunlukla {ilke risk primi olan
CDS’lerde meydana gelen diigme, siyasi hamleler ve Covid-19 salgini gibi 6ngoriilemeyen
riskler piyasadaki emtia fiyatlarin1 etkilemektedir ve artan maliyetler sirket karlari lizerinde
baski olusturmaktadir seklinde sonuca ulasiimistir.

Elde edilen sonuglarla, bu piyasa ortaminda yatirim bankaciliginin ne kadar gelisebilecegi ve
piyasanin gelismesinde ¢alisanlarin nasil rol oynayacagi saptanmaya calisilmistir.

Sizce yatirim bankalarinda miisteri iligkileri agisindan yonetim kademesinin izledigi politikalar
nelerdir?

v Miisteriyi tanimak ve risk profilini anlamak i¢in SPK mevzuatina uyum saglanmalidir
(%10).

v" Uzun vadeli yatirim araglarina yonlendirilen yatirimei sayist artmahidir (%10).

v" Damigmanlik hizmeti verilmelidir, yatirnmciya kolay ulasim saglanmalidir. Miisteri bu
sekilde dogru bilgilendirilmelidir (%43,3).

v" Yatinmcilar  kurum  hedefleri  dogrultusunda  yanlis  yatinm  iriinlerine
yonlendirilmemelidir (%13,3).

v Teknolojik altyap1 ve fintech gelisir ise miisteri yonetimi de gelismis olur (%23,3).

Yatirim bankaciliginda yonetim kademesinin miisteriyi nasil elde tuttugu sorgulanmistir.
Katilimcilardan elde edilen goriisler danigsmanlik hizmetinin artirilmasit ve miisterinin bu
sekilde dogru bilgilendirilmesi yoniindedir. Yerindelik testleri ile miisteriyi tanima ve risk
algisina goére yatirimelyl uygun yatirim aracina yOnlendirmek izlenilen politikalardandir.
Mevcut miisterilerle derinlik saglayarak uzun soluklu ¢alisma yapmak her iki taraf i¢in de
avantaj saglamaktadir. Yatirimcilarla yakin iliski kurularak sahanin ne talep ettigine
yogunlasilmalidir. Boylece, miisterinin uzun siireli kullandig iirlinler belirlenip artirilmaya
caligilmalidir.

Sizce yatirim bankalarinda riskin yonetilmesi i¢in neler yapilabilir? Etkin bir risk kontrol siireci
nasil olmalidir?

v Finansal okuryazarlik artmalidir, yatirrmcilarin bilingli hale geldigi bir sistem
olusmalidir (%13,3).

v' Tiirev triinler kullanilmalidir ve yatirimcilarin yonlendirildigi tirinlerin hedge edildigi
bir sistem olusmalidir (%16,7).

v' Yatirnmcilarin risk seviyesi dogru anlagilmalidir. Dogru iirline dogru yatirimei
yonlendirilmelidir (%30).
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v' Bankanin kullandig1 sistemler mevzuat ile senkronize olmalidir ve siirekli
denetlenmelidir (%16,7).
v’ Bankalar risk yonetimi birimine destek vererek gelisim saglamalidir (%23,3).

Kendi i¢inde i¢ sistemleri, bagimsiz denetimler, Bankacilik Kanunu ve BDDK diizenlemeleri
kapsaminda uymak zorunda olduklari bir mevzuat vardir. Boylece siirekli denetlenen bir siiregte
risk erken saptanmaktadir.

Risk yonetimi, tiirev araglar kullanilarak ve yatirimcilarin yonlendirildigi tirtinler belirsizlikten
korunarak yapilmalidir. Bankanin sayginligi ve itibart agisindan i¢ sistemler birbiriyle
dayanisma icinde olmalidir. Bankalarda bulunan risk birimleri uluslararas1 ve Tiirkiye’deki
standartlar diizeyinde bankalarin risk yonetimini desteklemektedir. Riskin azaltilmasi veya
transferi s6z konusu olmaktadir. Bunun i¢in risk kapasitesi, risk algis1 ve risk istahi
perspektifiyle yonetim gerekmekte ve risk basina getiri maksimizasyonu yapilmaktadir.
Genellikle optimal varlik dagilimi stratejileri Onerilmektedir. Piyasada risk 6l¢iimii erken uyari
sistemleri ile yapilirken riskin transferi i¢in opsiyonlar ve swaplar kullanilmaktadir. Yatirim
beklentileri ile alinan risk biitlinlesik olmalidir. Son donemlerde kredi hacimleri artirilmistir, bu
durumda kredi skorlamasina dikkat edilmelidir.

Yatirim bankaciliginin sermaye piyasalarindaki bireysel miisteri sayisini artirmada rolii nedir?

v Bireysel miisteri sayisini artirmaktadir. Aract kurumlara gore daha fazla piyasa yapici
rolii vardir, giiven vermektedir (%30).

v Cok etkili degildir, bireysel yatirimci giin gegtikge tasarruf yapmakta zorlanmaktadir
(16,7).

v TL deger kaybetmektedir. Kur dalgalanmalari ¢ok fazla oldugundan bireysel yatirimet
bu dalgalanmalar1 firsata ¢evirmek isteyerek yurti¢i piyasalarda islem yapmaktan
uzaklagmaktadir (16,7).

v Teknolojik altyap1 gelistirilirse ve tirlin ¢esitliligi artirilirsa yatirim bankalarina y6nelim
de artar (%13,3).

v Yatirim bankalar1 miisterilerini giiven unsuruna dayanarak yonetip onlari uzun vadeli
tirtinlere yonlendirdiginde yatirimci sermaye piyasasinda kalmak istemektedir (%23,3).

Saha arastirmasi1 uygulamamizin son sorusunda, sermaye piyasalarindaki bireysel miisteri
sayist incelenmistir. Yatirim bankaciligi piyasadaki bireysel miisteri sayisimi artirmaktadir.
Uriin gamin1 genisleterek ve teknolojik uygulamalardan yararlanarak bireysel miisteri say1sinin
artisin1 desteklemektedir. Yatirim bankalar1 araci kurumlara goére daha fazla piyasa yapici
roliine sahiptir. Boylece piyasaya giiven vermektedir.

2.2. Yatirnm Bankacihginda Finansal Uriinler

Stirdiiriilebilirlik 1990’11 yillardan sonra 6nemini artirmaya baglamistir. Bu konu zamanla
finansal piyasalar1 da etkilemistir. Ekonomik gostergelerle beraber ¢evresel ve sosyal etmenler
de yatirnm kararlarinda onem kazanmaktadir. Yatirim bankalar ise siirdiiriilebilirlikle ilgili
temalar catis1 altinda kredi programlariyla yer almaktadirlar. Kurumsal yatirimcilarin daha ¢ok
tercihinde yer alan sosyal tahviller, siirdiiriilebilirlik baglantili tahviller ve yesil varliga dayali
finansal {riinler yatirnmcilarin yatirim gelirlerinin degerlendirilmesine yonelik ihra¢ edilen
trtinlerdir. Tahvil ihraciyla c¢evreci alanlar icin kaynak saglanmaktadir. Daha sonra tahvil
thracindan elde edilen kullanim alanlarinin ¢evreye etkileri i¢in yilda en az bir kez raporlama
yapilmasi gerekmektedir. Bu donemlerde iklim degisikliginin ekonomi iizerine etkileri goz ardi
edilemezken ihra¢ edilen yeni lriinler ile biiyiimeye kaynak olusturulmaktadir (Tiirkiye
Kalkinma ve Yatirim Bankas1 A.S. [TKYB], 2021).
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Yenilebilir enerji ve enerji verimliligi diinyada hizla artmaktadir. Ayn1 yillarda Tiirkiye’de
degisim de artmaya baglamistir.

Yatinm bankalarinin kredi portfoyii siirdiiriilebilir ilkelerine uygun olarak sekillenmistir.
2000’li yillarda ise siirdirilebilirlik yatirnm bankaciligi faaliyetlerinde ana belirleyici
olmaktadir. Siirdiiriilebilir temali uzun vadeli kaynaklar uluslararasi piyasalarda da
cesitlendirilmistir.

2009 yilinda enerji verimliligi finansman1 kredi politikalariyla yeni bir bilesen olarak kabul
edilmistir. Ozel sektdriin kaynak verimliligini artirma konusunda ise calismalar devam
etmektedir. Tiirkiye’nin 6nde gelen yatirim bankalar siirdiiriilebilir bankacilik alaninda giiclii
konumu ve cesitlendirilmis kaynak yapisi ile bu alanlarda paydas haline gelmistir. Yesil
finansmanin gelisimi i¢in Yesil Tahvil Prensipleri ile ekonomide doniisiim yasanmustir.
Finansman saglamak i¢in finans kuruluslarinin goniillii cabalartyla 2009 yilinda kurulan Iklim
Tahvili Girisimi ile standartlar gelistirilmistir. Stirdiiriilebilir finansin gelisimi yatirimciya da
birgok vergi avantaji sunmaktadir (Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi [TSPB], 2021).

Tiirkiye’de yatirim bankaciliginin sundugu hizmetler artarken cevreci uygulamalar1 da
yurtdisindan elde ettigi kaynaklarin yurt i¢inde sinirlandirilmasina destek olarak sagladigi
goriilmektedir. Finans piyasalar iizerindeki etkisi yatirim bankaciligi iirtinlerinin gelistirilmesi
icin ¢aligmalar1 hizlandirmaktadir. Bu durumda, finansal sistem iyilesirken yesillendirme agi
gibi iklim degisikliginin etkilerinin yaratacagi riskler 6nlenmelidir.

Tiirkiye’de 2009- 2012 yillart arasinda 16 adet tematik yatirim fonunun ihraci yapilmistir.
Yatirim alaninda yenilebilir enerji verimliligi 2008 yil1 sonu itibartyla tamamlanmistir (Tiirkiye
Sinai Kalkinma Bankasi A.S. [TSKB], 2020).

2013 yilinda, yeni bir 6zel sektor tahvil ihract daha gergeklestirilmistir. Tiirkiye’de yatirim
bankaciliginin gelisimine katki saglamistir. Daha sonra 6zel sektor tahvil ihraglari ivme
kazanarak sektdrde Onemli firmalarin ihracina araci olmustur. Ihrac edilen iiriinler ile
yatirimeilara saglanan fayda ve sosyal etki hedeflenmektedir. Yesil iiriinler, katma degeri
yiiksek iiretim, hizmet kalitesi ve kaynaklarin yeniden kullanimi ekonomik diizen i¢in 6ncelikli
unsurlardir.

Tiirkiye yenilebilir enerji, enerji verimliligi ve kaynak verimliligi alanlarinda yiiksek projelerde
yer alarak kalic1 degerler tiretmektedir. 2014 yilinda ilk Eurobond ihraci gergeklestirilmistir.
Uluslararas1 piyasalarda yasanan finansal dalgalanmalarin yaninda Eurobond ihracina gelen
yuksek talepte artis goriilmistiir. Eurobond ihraciyla saglanan bes yil vadeli fonu ile
Tiirkiye’nin bilyiimesi i¢in yatirimlar desteklenmistir.

2016°da Tiirkiye’nin ilk yesil siirdiiriilebilir tahvil ihrac1 gergeklestirilmistir. Thra¢ tutar1 13
katindan fazla ve yaklasik 4 milyar ABD Dolar olarak talep gérmiistiir. 2017 yilinda ise ilk
sermaye benzeri siirdiiriilebilir tahvil ihraci gelistirilmistir. Tiirkiye’nin yatirim bankacilig
faaliyetleri ve danigmanlik hizmetleriyle reel sektoriin biiyiime yolculuguna ¢ok yonlii katkisi
g6z ardi edilemez. Tiirkiye’de farkli donemlerde uzun vadeli kaynak aktarimini destekleyen
oncii yatirim bankalar tiretilen toplam katki, fayda ve etkiyi farkli alanlardaki faaliyetleriyle
zenginlestirmistir.

Tiirkiye’de yayinlanan ilk tahsis ve etki raporu TSKB tarafindan hazirlanmistir. 2018 yil
Tahsis ve Etki Raporu tahvil yapisini inceleyerek yatirimcilar tarafindan degerlendirilmistir.
Tiirkiye’de yatirim {riinlerinin bankacilik prensipleri dogrultusunda potansiyel risklerinin ve
etkilerinin objektif bir yaklasimla saptanmasina 6ncelik verilmektedir. Yeni {iriinlerin ¢evresel
ve sosyal risk kategorisinde performans degerlendirilmesi yapilmaktadir. Kapsamli
degerlendirme siirecinde cevresel ve sosyal etkilerin boyutu ele alinmaktadir. Uriin bazinda
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gelistirilen projelerin atik, emisyon gibi etkilerinin yaninda kamulastirma yontemleri gibi
sosyal etkileri de ele alinmaktadir.

Tiirkiye’de yatirim bankaciliginin gelismesine yonelik yapilan ¢alismalar ile biiylimeye ¢ok
yonli katki saglanmaktadir. Ilk uzun vadeli tahvil ihraci i¢in garantér olunmus ve aracilik
edilmistir. Tahvil ¢ikarmaya aracilik etme ilkeleri birgok yatirim bankasi tarafindan taninmistar.

Uzun yillardan beri siirdiiriilebilir iiriinlerin ihraci i¢in ¢aligmalar yapilmistir. Boylece hazine
birimi olugma ihtiyact dogmus ve birimin saglam temelleri atilmistir. Finans piyasasiyla
uyumlu hale gelecek sekilde modern finansmanin kurumsal yatirimeilara sunulmasi i¢in yatirim
bankalar1 biinyesinde yerel ile yabanci kurum ve kuruluslar nezdinde sermaye piyasasi
oyuncularindan biri olarak da anilmaktadir.

Ulkemiz yatirim bankacilig1 ana faaliyetlerini siirdiiren TSKB, Ozellestirme Idaresi Baskanlig1
icin sanayi tesisi degerlendirme ¢alismasini da tamamlayarak Tiirkiye’'nin sanayilesmesine
katki saglamustir. Ilgili banka calisanlari, 6zel sektor tahvillerinin piyasaya kazandirildig
donemlere taniklik etmistir. Banka, bonolarini yatirimeilara sunarak tahvil ihracina da aracilik
etmistir (Akgiic, 1975).

Yatirim bankacilig faaliyetleriyle 2020 yilinda Tiirkiye’ nin ilk siirdiiriilebilir kira sertifikasi
thract gerceklestirilmistir. S6z konusu ihrag, enerji ile baglantili hedeflerin siirdiiriilebilir
altyap1 gibi hedefleri de gergeklestirmektedir. Siirdiiriilebilirlik kiiresel dlgekte temel giindem
maddelerinden birine doniisiir hale gelmistir. TSKB, son 20 yilda stirdiiriilebilirlik alaninda
Tiirkiye’de Oncii olmustur. Ayn1 zamanda uluslararasi is birliklere aktif katilimryla katkisini
kiiresel Olgege tagima siirecine girmistir. Stirdiiriilebilirlik, yatirim bankalarinin entelektiiel
kapasitesindeki gelismenin de etkisiyle is modeline yon veren bir kavrama doniigmiistiir.

Bankacilikta yeni {iriinler ve yatirim iirlinleri daha ¢ok piyasaya tanitilmalidir. Bunlarin ilk
ornegi temiz enerji fonudur. Bu sekilde yenilikg¢i 6zel tirtinler daha uzun siireli olarak piyasada
varhigin siirdiirmelidir.

Yatirnm bankaciligr alaninda Tiirkiye’nin temsilcilerinden TSKB, Temiz Enerji Fonu ile
Tiirkiye’de bir ilke imza atmigtir. Yatirim diinyasinin yenilebilir enerji fonu bu tip tirlinlerden
ilkidir. Bu konuda hazirlanan sertifikalar Tiirk yatirimeilarina sunulmustur.

Yesil finansal sistemin en dnemli 6zelligi ekonomideki doniisiimii hizlandiracak olmasidir
(TSPB, 2021). Bu nedenle de sirketlerin kurumsal iklim yonetimi konusunda teknik destek
alabilecekleri s6z konusudur. Daha yesil bir finansal sistem i¢in baz1 kosullar saglanmalidir.
Oncelikle Tiirk finans profesyonellerinin uluslararasi sermayeye erismeye devam etmesi
gerekmektedir. Ayrica yatirimlar farkli kampanyalarla da desteklenmelidir. Tiirkiye, giiniimiize
kadar olan siirecte 371 projeye kaynak saglamistir. Bu yatirimlarin ¢ogunlugunu siirdiirebilir
projeler kapsamaktadir. Tiirkiye’de sermaye piyasalarinda yatirimeinin mevzuat bilgisi ile tiriin
bilgisini biitlin olarak goérmesi gerekmektedir. Yatirnmci portfoy degerlerken {iriin
cesitliliginden de faydalanmaktadir.

Tiirkiye’de yatirim bankaciliginin {iriin evrimi, Avrupa’da gelisen iiriin cesitliligine benzer
ozellikler tasrmaktadir fakat Avrupa’daki kadar gelismis degildir. Ulkemizde yatirim bankalari
tarafindan ihra¢ edilen yeni iriinler ile bankalar finansman saglayici rol iistlenmektedir.
Tiirkiye’de bu tarz siirdiiriilebilir tirlinler gelistirilerek TSKB ile Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim
Bankas1 tarafindan sunulmaktadir. Avrupa’da da fonlama mekanizmasina sahip menkul
kiymetler ihrac1 yapan Avrupa Yatirim Bankasi, bolgenin kalkinmasina nciiliik etmektedir.

Yatirnm yapilirken diisiik karbonlu enerji iiretimi konularinda projeler ile yesil biiylimeye
yonelik caligmalar yapilmaktadir. Bu durum beraberinde, dijitallesmeyi ekonomik hayatin
merkezine getirmistir. Dijitallesmenin varlik siirdiirmesinin bir diger nedeni de sundugu
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avantajlardir. Son yillarda dijital veri hacmindeki artis, belirgin hale gelmistir. Bu durum ise
dijital veri ve teknolojilerin iistlendigi roliin Oniimiizdeki siirecte de artacagina isaret
etmektedir.

Glinlimiizde yatirnm bankalar1 tarafindan c¢ikarilan drlinler giin gectikce ¢ogalmaktadir.
Yatirimcilara ¢esitli imkanlar sunmasinin yaninda tilke ekonomisine de katki saglamaktadir.
Yesil tahvilleri geleneksel tahvillerden ayiran temel 6zellik ise ¢evresel faydayi 6n planda
tutmasidir. Thrag edilen yeni iiriinler ile yesil ekonomi desteklenmektedir. Yatirim bankalarinin
buradaki fonksiyonu {iriinlere yatirim yapan tasarruf sahiplerinin menfaatlerini korumaktir.

Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankasi, siirdiirtilebilir kalkinmaya destek vererek yatirimlar
artirmaya yonelik calismalar gerceklestirmistir. Sorumlu yatirnm bankaciligi prensibiyle
cevreye duyarli anlayisini siirdiirerek miisterilerini de bu sekilde secip yonlendirme hedefiyle
hareket etmistir. Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankasi diinyanin en biiyiik ¢evre raporlama
platformunda risk ile firsatlar1 degerlendirmektedir. Siirdiiriilebilir kalkinmaya sagladigi
destekler ve Etki Yonetimi ¢aligsma prensipleri ile Tiirkiye’deki ilk kurulus olmustur.

Tiirkiye’de yatirim bankaciliginin gelisimine yonelik ¢alismalar hiz kazanmakla birlikte yatirim
bankaciligi alaninda sunulan satin alma danigsmanligi hizmetlerini gelistirmek ve ¢esitlendirmek
icin projeler ile ililke ekonomisi desteklenmektedir. Mevcut yatirim bankaciligi hizmetleri
olarak halka arzlar ve borg¢lanma araglari ihraglarina aracilik hizmetleriyle varlik satis
stireclerinde iilke kalkinmasina katki saglayacak projeler tasarlanmaktadir. Yatirim
bankaciliginin gelisimi i¢in yatirim bankalar tarafindan birgok hedef belirlenmistir. Bunlar;
Tiirkiye Sermaye Piyasalarina yeni iriinlerin katilimi veya var olan iriinlerin ihracinda
uluslararasi uygulamalarin ihracinda 6nayak olacak yenilik¢i yatirim bankacilig ile ¢alismalar
gerceklestirmek seklindedir.

Tiirkiye’de 2021 yilinda ilk Diisiik Karbonlu Ekonomi’ye Gegis Tahvili’nin ihracina aracilik
edilmistir. Ardindan Tiirkiye’nin ilk sosyal sukuk ihrac1 gergeklestirilmistir. Yatirim
bankaciligi alaninda enerji ve liman Ozellestirmelerinde gorev alan Tirkiye Kalkinma ve
Yatirim Bankasi Ozellestirme geliri elde edilmesinde rol oynamistir. Yatirim bankaciligi
bilinyesinde satin alma danigmanligi ve finansal danigsmanlik hizmetleri gelismistir. Yatirim
bankalarinin elde ettigi ¢cok sayida miisteri kitlesiyle {iriin ¢esitliligi artmistir.

Sermaye piyasalar1 danismanlig1 ¢ercevesinde sermaye piyasasi araglarinin ihraci konusunda
ilave kaynak saglanmasina aracilik edilmektedir. Sermaye piyasalar1 danigmanlig1 birimlerinin
araglaria yonelik projeler ile yatirim bankacilig1 gelismektedir. Sadece Tiirkiye Kalkinma ve
Yatirim Bankasi 2021 yilinda tek basimna 8 adet danismanlik hizmeti vermistir. S6z konusu
projelerin proje degeri ise yiiksek seviyededir.

2021 yilinda Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankasi’nin farkli birimler biinyesinde ytiriitmekte
oldugu faaliyetler cer¢evesinde 6zgilin bir yapilanma amaciyla kurulan Cevresel ve Sosyal Etki
Birimi tarafindan ¢evre yatirimlan yiiriitiilmeye baslanmistir. Banka 2020 yilinda entegre
raporunu yayinlayarak iilkemizin kalkinmasina verdigi destegi, sermaye 6gelerini ve hedefleri
bu alandaki paydaslarin bilgisine sunmustur. Sosyal risk degerlendirmesi de yapan yatirim
bankalari riskleri ayr1 ayr1 analiz etmektedir.

Verilen krediler {lizerinden itibar, gevresel ve sosyal yiikiimliilikklere yonelik riskleri tespit
ederek analizler yapilmasinin yatirim bankaciliginin gelisimi i¢in biiyiik pay1 vardir. Tiirkiye
Kalkinma ve Yatirim Bankasi diinyanin en biiylik ¢evre raporlama sistemi olan Karbon
Saydamlik Projesinin 2021 yilinda elde ettigi B skoru ile 6ncii kurumlarindan olmustur (TKYB,
2021).

Temmuz 2021°de Tiirkiye yesil yatirimlara yonelmis ve TCMB Finansal Istikrar Raporu’nda
siirdiiriilebilir finans bashg altinda konuya yer verilmistir. Iklim degisikligi sonucu
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olusabilecek risk ortami 6ngoriilmektedir. SPK, bu alanda yaptig1 degisikliklerle siirdiiriilebilir
tahvil ilkesi hakkinda g¢aligmalar yiiritmektedir. Avrupa’da da bu firiinler oldukga talep
gormektedir. Climate Bonds Initiative ile bor¢lanma araglarini igeren verilere ulagim
saglanmaktadir (TSPB, 2021).

Dijital teknolojiler ile imalat ve hizmet siirecleri arasinda siki bir bag vardir. Uretim siirecini
besleyen etmenler arasinda sunlar da gosterilir; tiretim siireci, yazilim destekleri ve satis sonrast
hizmetler. Dijitallesmenin yeni bir katma deger sunmasi i¢in verinin toplanmasi, depolanmasi
ve analiz edilmesi gerekmektedir. Piyasanin kendi icerisinde yapisal doniisiime gidebilmesi i¢in
dijitallesmeye gecilmesi kagiilmazdir.

Oniimiizdeki y1llarda teknoloji kullanimy, iiriinlerin ortaya ¢ikarilmasinda aktif rol alacaktir. Bu
nedenle gelismekte olan iilkeler ihracata konu olan iiriin demetinde beseri sermayeye oncelik
vermektedir. OECD verilerine gore de Tirkiye dijital ugurumu deneyimleyen konumdadir.
Dijitallesmenin oniimiizdeki yillarda kalkinmada rol oynayacagi 6ngoriilmektedir.

Tarim teknolojileri dijitallesmeye bagli olarak ¢evresel siirdiiriilebilirligi desteklemektedir. Bu
durumda, dijital sektoriin kayda deger bir cevresel ayagi oldugu izine varilmaktadir. Boylece,

yatirimcilarin tercih ettikleri iiriin ve hizmetleri degerlendirmek de miimkiin olmaktadir (TSKB,
2021).

Yeni ekonomik rekabet kosullarinda dijitallesmenin 6nemi bir¢ok alanda artig gostermektedir.
Dijitallesme alaninda inovasyon kapasitesinin artirilmasi dnem arz etmektedir. Kamu ve 6zel
sektordeki egitim faaliyetleri ise gerekli isgiiciinde artis yaratacaktir. Bu beceriler topluma ne
kadar ¢ok yayilirsa dijitallesmenin ekonomik, sosyal ve ¢evresel faktorleri de o kadar etkili
olacaktir. Uluslararas1 6rnekler, toplumda iist yas gruplarinin dijital hizmetlere erisemedigini
ortaya koymaktadir. Bunun yaninda toplumun diger kesimlerinde de dijital doniisiimiin hiz1 ve
etkisi dikkate alinmalidir. Bu c¢alismalarin cografi boyutu da olmaktadir. Bu boyut,
dijitallesmenin bolgelere esit olarak dagilmadigini gostermektedir. S6z konusu teknolojilerin
enerji verimliligi calismalari ile birlikte yiriitiilmesi gerekmektedir. Tirkiye’de enerji ve
kaynak verimliligi ile siirdiiriilebilir finansman temalarinda saglanan gelisme finansman
faaliyetlerinin gelisimine de yon verecektir (TSKB, 2020).

Ulkemiz bankacilik sektdriinde yatirnm bankaciligi farkli kategorilerde miisterilere hizmet
vermektedir. Yatirrm bankalar1 menkul deger ihra¢ etmek suretiyle tasarruflarini menkul
degerlere yatirmak isteyenlere tasarruflarin degerlendirilmesi igin firmalarin piyasaya siirdiigi
hisse senedi ve tahvillere aracilik yapan kurumlardir. Yatirim bankalar1 Tiirkiye’de mevcut
faaliyetlerini yatirimci profilini iyi taniyarak etkin bir bicimde siirdiirmelidir. Birinci ve ikinci
el sermaye piyasalarinda kurumsal hizmetler saglamak, risk sermayesi kapsaminda {iriin setleri
sunmak yatirim bankaciligmin gelisimini hizlandiracaktir. Mevduat kabul etmeyen yatirim
bankalari, sermaye piyasast araglarimin  yatinm damsmanhig faaliyetlerini  de
yapabilmektedirler (Akgii¢, 1971).

Baz1 yatirim bankaciligr triinlerinin diger bankacilik {irlinlerinin 6niine ge¢mesi yatirim
bankaciliginin {irtin ¢esitliligi konusunda iyi konuma sahip oldugunu gostermektedir. Yatirim
bankalari iirlin pazarlamasi alaninda daha yaratict konumda olmalidir. Uluslararasit sermaye
hareketlerinin artmasi, yatirnm bankacilig1 faaliyetlerinin artmasina da neden olacaktir. Bu
durumda ise yatirim bankalarinin faaliyetlerini devam ettirmesi i¢in daha ¢ok sermaye ayirmasi
gerekmektedir. Krantz ve Johnson(2020), giiniimiizde yatirim bankalar1 tarafindan sunulan
yatirim Uriinlerinin tarihi de ¢ok eski yillara dayanmaktadir.

Bankacilik sektoriinde fon saglayict kuruluglar faaliyet ve stratejilerinde siirdiiriilebilir
yatirimlarin finansmani ve gelisimini 6nemsemektedir. Fon kaynaklarinin ¢esitlendirilmesi de
bu alanin gelisimine katki saglamistir. Boylece siirdiiriilebilir bor¢lanma araglar1 baglantili
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tahvil prensipleri ortaya ¢ikmistir. Sosyal tahviller, yesil krediler, stirdiiriilebilirlik baglantili
kredilere yonelik ¢alismalarin piyasada standardizasyonu artirmasi ve siirdiiriilebilir alanlara
kaymas1 beklenmektedir.

Sonug¢

Demiryollarinin ve sanayicilerin ihtiya¢ duydugu sermaye, tahvil ihraglariyla saglanmaktadir.
Amerika’daki sermaye birikimi iilkenin sanayilesmesini karsilamak i¢in yetersiz kalmaktadir
ve Amerika 19. yiizy1l boyunca 6nemli bir sermaye ithalatgisi haline gelmektedir. Amerikan
tahvil ihraglarinin sayisi giin gectikge artmaktadir. Teknolojik altyapr gelismemesine ragmen
yatirimcilarin ihtiyaglar1 dogrultusunda farkli yontemleri deneyen girisimcilerin sayisi artmaya
baglamistir. Ayrica bu donemde menkul kiymetlerin alinip satilmasi artmustir.

Avrupa’da, Amerika sermaye ihtiyaglarinin karsilandigi tahvil ihraglar1 yaygin hale
gelmektedir. Diger yandan bolgede mali piyasalarin gelisim sagladigi goriilmektedir. Finansin
temelleri insa edilirken ticari senetler ve akreditifler de cogalmaktadir. Finans sektoriiniin 19.
ylizyilin basglarindaki evrimi sekillenirken tahvil satiglarinda itibar ve dagitim yontemleri
giindeme gelmeye baslamistir. Piyasa diizeninde hisse senedi alim satimi ve fonlarin sermaye
piyasalarina pazarlanmasi yatirm bankacilig1r faaliyetlerinin {ilkede etkin oldugunu
gostermektedir.

Yatirim bankaciligt birlesmeler, sirket boliinmeleri, yeniden yapilandirmalar, hisse
boliinmeleri, ilk halka arzlar ve ikincil piyasa islemleri ile faaliyet gostermektedir. Sermaye
piyasasi ve yatirim bankalar1 birbirini beslemektedir. Sermaye piyasasi iiriinleri ve tiirev tirlinler
cogunlukla operasyonu karmasik finansal araglardir. Yatirnm bankaciliginin esas sermaye
kaynag1 menkul kiymetler oldugu igin 6ncelikle bu piyasanin gelismesi gerekmektedir. Reel
sektorliin uzun vadeli fon ihtiyact i¢in yatirim bankaciligi olmazsa olmazdir. Yatirim
bankalarinda toplanan kaynak uzun vadeli kredilere yonlendirilmektedir. Son donemlerde artan
rekabet, daralan marjlar ve bireylerin finansal okuryazarliginin artmasina paralel gelisen
ihtiyaglar bu sektorii daha kitlesel perakende hizmet verme noktasina getirecektir.

Servet yonetimi tarafinda bir¢ok kisitlamalar olmasina ragmen gelisimi stirmektedir. Vergi ve
komisyonlar yiiksek oldugu igin yatirimcilar islem yapmakta zorlanmaktadir. Yatirim
tavsiyeleri daha ¢ok gelistirilmeli ve danigmanlik hizmetleri artirilmalidir. Yatirim bankaciligt
icin diizenli sermaye birikimi saglanmalidir. Yatirimcr 6zelinde yatirnm ve risk bakis agisi
belirlenmelidir. Hisse senedi, fon ve bono gibi araglarin tesviki artirilmalidir. Dijital
bankaciligin gelismesi yatirim bankacilig1 islemleri agisindan 6nemli firsatlar1 beraberinde
getirmektedir.

Yatirim bankalari, kurumsal sirketlere verilecek sermaye piyasasi hizmetleri i¢in genelde biiytik
sirketleri miisteri yapmaya caligsmaktadir. Onlar1 halka agmak, tahvillerini ihra¢ etmek, sirket
birlesmelerini gergeklestirmek i¢in s6z konusu hizmetlere ihtiyaci olan biyiik sirketleri
arastirmaktadir. Yatirimeinin sahip oldugu portfoyiin hangi sartlarda deger kaybedecegi ve bu
deger kaybinin yaklasik hangi biiyiikliige ulasabilecegi saptanmalidir. Tiirev {iiriinlerin
kullaniminin yayginlastirilmasi i¢in bu f{irlinler ve sodzlesmeleri hakkinda yatirimcilar
aydinlatilmalidir.
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