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Oz:

Ekonomik sistemlerin, ulusal ve uluslararasi baglantilari, zorunlu yapisal ve kar-
masik iliskileri nedeniyle bu alanda yapilan ihlaller, cogu kez tespit edilemeyecek ka-
dar zordur. Federal yasa koyucunun, ekonomik sistemin 6nemli bir unsuru olan ve ar-
tarak karmagik bir hal alan finansal ekonominin faaliyetlerinin gozetimi ve denetimi
i¢in gerekli yasal alt yapiy1 diizenleme yiikiimliiligii bulunmaktadir. 2000’1i yillarin
basinda Almanya’da finansal ekonomi i¢ devlet kurumu tarafindan denetleniyorken
yasama bilgi akisini hizlandirmak, hantal isleyisi ve ihlalleri 6nlemek i¢in, tek denet-
leyici ve diizenleyici olarak Finansal Hizmetleri Denetleme Kurumunun (BaFin)' ku-
rulusunu gerceklestirdi.

Federal Maliye Bakanligrnin denetimine tabi olan BaFin, finansal ekonominin tek
yetkin denetleyici kurumu olarak, yasalar cercevesinde egemen gorev ve yetkilerle do-
natilmis uygulamada nesnel yonelimli, 6zel bir sorumluluga sahiptir. Idari bir kurum
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olan BaFin, piyasa manipiilasyonu, yasadist bankacilik islemleri, sermaye yatirim sah-
tekarlig, borsa vurgunculuk islemlerine katilim ve menkul kiymetler alaninda yaptig1
denetimlerde, siipheli ve sug teskil eden eylemleri sorusturma ve kovusturma yetkisi
yaninda kolluga bildirim yiikiimliiligii vardir.

Tiirkiye’de BaFini inceleyen biitlinciil bir ¢aligma tarafimca tespit edilemedi. Bu
eksikligin giderilmesi i¢in, finans ekonomisinin Almanya’da tekli, Ttrkiye’de ise bir-
den fazla diizenleyici kurum tarafindan nasil denetlendigi bu arastirmada incelen-
migtir.

Anahtar Sozciikler: BaFin, Finans ekonomisinin denetimi, Menkul kiymetler
sektorii ve denetimi, Bankacilik sisteminin denetimi, Idari denetim, Cezai ve idari
yaptirim

Abstract

Due to the national and international interconnectedness of economic systems
and their compelling structural and complex interdependencies, it is often difficult
to detect violations. Legislators have the task of organising the legal infrastructure for
supervising the activities of the increasingly large and complex financial sector. In the
early 2000s, the financial sector in Germany was supervised by three state authorities.
In order to speed up the flow of information and avoid cumbersome procedures and
violations, the legislator created the Federal Financial Supervisory Authority (BaFin).

BaFin is the sole regulatory and supervisory authority for the financial sector and
reports to the Federal Ministry of Finance. It has a special responsibility with a factual
focus and is vested with sovereign duties and powers under the law. As an adminis-
trative authority, BaFin is authorised and obliged to investigate, prosecute and report
to the law enforcement authorities suspicious and criminal acts in the areas of mar-
ket manipulation, unauthorised banking transactions, capital investment fraud, stock
market speculation and securities supervision.

I have not found a holistic study analysing BaFin in Turkey. To address this short-
coming, this study examines how the financial industry is supervised by a single regu-
lator in Germany and multiple regulators in Turkey.

Keywords: BaFin, Financial market control, Securities industry, banking supervi-
sion, administrative supervision, criminal and administrative sanctions.
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Giris

Finans ekonomisinin diizenlenmesi ve denetlenmesi iilkelerin ve ekonomilerinin
buytikligiine gore farkl 6zellikler gosterebilmektedir. Kosullar gercevesinde farklilik
gosteren denetim kosullarina bagli olarak ¢oklu ya da tekli diizenleyici ve denetleyi-
ci kurum veya kuruluslar tercih edebilmektedir. Almanya 2002 6ncesi olusturdugu
¢oklu diizenleyici ve denetleyici kurumlarin, gelisen ve genisleyen finans ekonomisi-
nin diizenleme ne denetlenmesinde yeterli olmadig1 sonucuna varinca, yerine giigl
ve tek elden yonetilen bagimsiz ve anayasal bir kurumun hayata gecirilmesine karar
vermistir. Bu sebeple, banka ve sigorta sektorii yaninda, emeklilik fonlarini, menkul
kiymetler piyasalarini, ayrica finansal hizmetlerin tiimiinii denetlemek tizere 22 Nisan
2002 tarihinde, Gesetz tiber die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht adli
yasa ile Federal Almanya Finansal Hizmetleri Denetleme Kurumunun (BaFin) kuru-
lusu gergeklestirilmistir. S6z konusu kuruma, asli yiikiimliilitkleri yaninda menkul
kiymetler ticaretinde islem maliyetlerini diisiirerek yabanci yatirimciy1 ¢cekmek, borsa
ticaretinin modernizasyonunu saglamak gorevleri de yiiklenmigstir. Zira yabanci yati-
rimct i¢in rekabetci ve seffaf olmayan halihazirdaki denetim yapisi, diger Avrupali ¢ok
tarafl: para piyasasi organlari tarafindan olumsuz degerlendirilmis, dolayistyla bu hu-
sus Alman menfaatlerinin savunulmasinda engel teskil etmistir. Bu yoniiyle menkul
kiymetler ticareti sistemi, Alman bankalar1 tarafindan sorgulanmistir. Sonug olarak
siyaset kurumunun, tiim finansal sistemi bir elden denetleyecek, temsil kabiliyeti yiik-
sek bir devlet kurumuna ihtiyaci vardi.

Anilan nedenlere bagli olarak, Federal Almanyanin tiim finansal sistemini denet-
leyecek federal bir {ist kurum olarak Federal Almanya Finansal Hizmetleri Denetleme
Kurumu? (BaFin) hayata gecirilmistir. BaFin, bir federal ve anayasal devlet kurumu
olarak 22.04.2002 tarihinde kurulmustur. 2002 yili 6ncesinde bankalar, menkul kiy-
metler ve sigorta sektorii {i¢ Federal Kurum (Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwe-
sen-BAKred, Bundesaufsichtsamt fiir den Wertpapierhandel-BAWe, Bundesaufsich-
tamt fiir das Versicherungswesen-BAV) tarafindan denetlenmekteydi. Bu kurumlarin
tiim gorev ve sorumluluklar1 22.04.2002 tarihinden sonra dogrudan BaFin’e devredil-
mistir (Frach, 2008, s. 27). Anayasal bir kurum olarak faaliyet gosteren BaFin’in, temel
hedefi banka miisterilerinin, sigortalilarin ve yatirimcilarin giivendigi istikrarli ve
dirist bir finans sisteminin ytiriimesini saglamanin yaninda, denetledigi tiim piyasa-
larda adil ve seffaf kosullar olusturmayi ve tiiketici haklarini korumay: amaglamaktir.
Ayrica BaFin, finansal sistemin kara para aklama ve ter6riin finansmani amaciyla ko-
titye kullanilmasini dnlemekten de sorumludur.

2 BaFin, Tirk literatiiriine genelde “otorite, kurulug, kurum” olarak terciime edilmistir. Asagidaki 6rneklerde
goriilecegi gibi BaFin, kurum olarak terciime edilmis olsa da, terctimeler bazi temel noksanliklar1 igermektedir.
Ornegin: Alman Federal Finansal Hizmetler Otoritesi, Almanya Finansal Denetim Otoritesi, Alman Finansal
Hizmetler Otoritesi, Federal Denetleme Kurumu, Almanya Federal Mali Denetim Otoritesi, Almanya Finans
Denetleme Kurumu, Alman Federal Mali Denetleme Kurumu gibi. BaFin Federal anayasanin 87. maddesinin
tiglincil paragrafina gore bir federal devlet kurumudur; bir otorite, bir kurulus degil, bir kurumdur. Dolayisiyla
burada konu edilen kurumu, sorumlu oldugu alan, yetkiler ve kurulusunun dayandirildig1 yasa FinDAG ve
anayasa goz 6niinde bulundurularak “Finansal Hizmetleri Denetleme Kurumu” seklinde Tiirkgeye aktarilmas:
dogru olacaktir (BaFin, 2022).
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Federal Almanya Anayasasi m. 87/3’ dayanarak, Federal Almanya Maliye Bakan-
ligrnin gozetim ve denetiminde teskilatlandirilmis olan BaFin, ¢aligmalarini Frank-
furt ve Bonn sehirlerinde siirdiirmektedir (FinDAG m. 1/2). Diger sehirlerde baska
subesi olmadigindan, birgok gorevi Federal Merkez Bankast ile yaptig1 koordineli ¢a-
ligmalarla yerine getirmektedir (BaFin, 2022, s. 90).

Kamu hukuku tiizel kisiligine sahip olan BaFin, Federal Almanya sinirlari i¢in-
de ve isbirligi yaptig1 Avrupa Birliginin ilgili kuruluglari ile para ve mali piyasanin
her alanini izlemekte ve denetlemektedir. Ancak Avrupa Birliginin bankalar1 izleme
ve denetleme yiikiimliiligiinii bir ¢at1 altinda toplama tesebbiisii ¢cercevesinde, BaFin
bankalari izleme ve denetleme faaliyetini 2014 yilinda Avrupa Merkez Bankasina dev-
retmistir (KWG m. 7, 7a, 7b) (BaFin, 2014).

Kurumsal Yap1 Ve Temel ilkeler
Institutionelle Struktur und Grundprinzipien

Federal Almanya Finansal Hizmetleri Denetleme Kurumu, Baskanlik ve Yonetim
Kurulu olmak tizere iki temel organ tarafindan yonetilmektedir. Organlarin gorev ve
yetkileri, yasa ile diizenlenmemisse de detaylar Federal Kurumun tiiziigii ile belirlenir.
Tiiziik, Federal Maliye Bakanlig: tarafindan bir yonetmelik ¢ercevesinde hazirlanir.
Tiizitkte yapilacak herhangi bir degisiklik ayni sekilde bir yonetmelikle ve yonetim
kuruluna danisilarak Federal Bakanlik tarafindan hazirlanir. Tiizitkte kurumun yapi-
s1 ve organizasyonu; organlarinin hak ve yiikiimliiliikleri; yénetim kurulu iyelerinin
atanma ve gorevden alinmalarina iliskin ayrintilar yer alir. Bankacilik ve sigorta sek-
toriiniin ilgili dernekleri ile sermaye kuruluslarinin s6z hakkina iliskin bilgiler; da-
nigma kurulu ve tiiketici danisma kurulu tyelerinin atanma ve gorevden alinmasina
iliskin detaylarin yaninda kurumun biitge yonetimi ve muhasebesine iliskin konular
tlziikte ozellikle belirlenir (FinDAG m. 5).

Baskanhk Semas1
Das Direktorium der BaFin
l Bagkan ¢ Prasident l
Sigorta Kuruluglan ve Menkul Kiymetler Piyasasinin Bankacihk
Emekli Fonlarimn Denetimi Sisteminin
Denetimi & Denetimi
. Baskan Yardimeisi .
Exekutivdirektor * Exekulivdirel,
Versicherungs- und Vizepriisidentin -Exekutivdirektor ST e s
Pensionsfondsaufsicht Wertpapieraufsicht i Bankenaufsicht
v
Yonetim ve Hukuk Banka Tasfiyeleri ve Kara Para
Innere Verwaltung und Recht Aklamanin Onlenmesi
Exekutivdirektor Abwicklung und Geldwdischepriivention
Exekutivdirektor
Cizelge 1: Federal Almanya Finansal Hizmetleri Denetleme Kurumu’'nun Ynetim Semasi
Vereinfachte Darstellung der internen Struktur der BaFin. Tasarim: Thsan Yilmaz Bayraktarli
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BaFin bir bagkan; menkul kiymetler, banka denetimi, sigorta, kurum idaresi, hu-
kuk ve banka tasfiye alanlarindan sorumlu alt1 kisiden olusan baskanlik olarak ifade
edilebilecek bir idare kurulu (Direktorium) tarafindan yonetilir (FinDAG m. 6). Ba-
Fin'in 6zel mesleki niteliklere sahip bagkan1 ve daimi temsilcisi olan baskan yardimci-
s1, Federal Hitkiimetin 6nerisi izerine Federal Cumhurbagkan: tarafindan genellikle
bes yillik bir siire igin devlet memuru statiisiinde atanirlar (FinDAG m. 9a/1). Bes y1llik
slire sonunda yeniden atanabilirler. Bagkanlik iiyeleri Federal Maliye Bakani huzurun-
da, «Federal Almanya Cumhuriyeti anayasasina ve Federal Almanya Cumhuriyetinde
yiriirliikte olan tiim yasalara bagh kalacagima ve resmi gorevlerimi vicdanen yerine
getirecegime yemin ederim, Tanri yardimcim olsun.” seklinde yemin ederler. Ancak
yeminin dini onay kismi olan “Tanr1 yardimeim olsun” séylenmeyebilir (FinDAG m.
9/3).

Bagskanlik, Federal Bakanligin onayini gerektiren kurumun i¢ ¢alisma esaslarini,
sorumluluk ve gorevlerini tanimlayan bir i¢ tiiziik hazirlamakla ytikiimlidiir. Bas-
kanlik ¢alismalarini bagkanin yonetiminde yiiratir. Kurul, goriis ayriliklarinda bile
karalarini tiye oylarinin salt cogunlugu ile alir. Beraberlik durumunda bagkanin oyu
belirleyicidir. Ancak kurul, Federal Bakanligin onayini gerektiren ig tiiziik ve degisik-
likleri hakkinda ki kararlar1 oybirligi ile verir (FinDAG m. 6/2).

BaFin’in stratejik istikametini belirlemekle yiikiimlii olan bagkan, kurumu ulusal
ve uluslararasi diizeyde ¢ok yonlii mali denetgi olarak da temsil eder. O, ayni zamanda
mahkemelerde ve mahkeme disinda BaFini temsil yetkisine de sahiptir (FinDAG m.
6/ 3, 4). Ic tiiziik geregi icra direktérleri ise kendi is alanlarindan sorumludur.

Federal Kurum’un bir diger organi olan Yonetim Kurulu (Verwaltungsrat) Fin-
DAG m. 7 hitkmiine gére Federal Almanya Maliye Bakanlig1 tarafindan atanan tyeler
tarafindan olusturulur. Bir engelin ¢ikmasi ihtimalini dikkate alan yasa koyucu ted-
bir amagli olarak atanan iiyelerin her biri i¢in bir de yedek iiye belirlenmesi kosulunu
getirmistir. Yonetim Kurulu tiyeligi i¢cin Federal Meclise se¢ilme gart: aranmaktadur.
Milletvekilleri arasindan segilen Yonetim Kurulu tyeleri, Federal Meclis tarafindan
onerilir ve Federal Meclisin gorev dénemi siiresince Federal Bakanlik tarafindan ata-
nir. Uyeler, se¢im doneminin bitiminden sonra, yeni iiyeler atanana kadar gorevde ka-
lir. Uyelerin yeniden bu gérev i¢in secilmesi éniinde herhangi bir engel bulunmamak-
tadir (FinDAG m. 7/5,6,7). Uyelerden birinin gorevinden ayrilmas: durumunda, kisa
zaman zarfinda yeni bir {iye atanir. Yeni tiyenin atanmasina kadar bu goérevi yedek tiye
yerine getirir (FinDAG m. 7/8).

Yonetim Kurulu 17 {iyeden olugsmaktadir. Federal Maliye Bakanligi, Yonetim Ku-
ruluna ilgili alanlarda 6zel donanimli uzmanlardan alti kisiyi atar. BaFin Yonetim
Kurulu, Bagkan, bagskan yardimcisi ve Federal Maliye Bakanlig: tarafindan génderilen
bir iiye ve asagidaki sekilde 14 tiyeden tesekkiil eder:

1. Federal Ekonomi ve Enerji Bakanligrndan bir temsilci,
2. Federal Adalet ve Tiiketicinin Korunmasi Bakanligindan iki temsilci,

3. Federal Parlamento’dan bes iiye ve
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4. Kredi, finansal hizmetler, 6deme hizmetleri, yatirim, sigorta, menkul kiymet-
ler veya muhasebe alaninda mesleki deneyime veya 6zel bilgiye sahip, ama Ba-
Fin baglantis1 olmayan alt1 iye (FinDAG m. 7/3). Almanya Merkez Bankasi,
BaFin'in Yonetim Kurulu toplantilarinda oy hakk: olmayan bir iiye bulundu-
rabilmektedir. BaFin bagkanlig1 da ayni sekilde oy hakkina sahip olmayan bir
tiye ile Yonetim Kurulu'nda temsil edilmektedir. BaFin Yonetim Kurulunun
baskanlig1 Federal Maliye Bakanliginin bir temsilcisi tarafindan yiriitillmek-
tedir (Frach, 2008, s. 87). Kurulda kararlar basit gogunluk usuliine gére alinir.
Oylarin esitligi durumunda bagkanin karari esas alinir (FinDAG m. 7/4).

Yonetim Kurulu yasaya gore, diger gorevleri yaninda BaFin i¢ tiiztigiinii hazirla-
mak ve yonetimi (Direktorium) izlemekle yiikiimliidir (FinDAG m. 7/2). BaFin y6-
netimini izleyen ve gorevlerinin yerine getirilmesinde destekleyen Yonetim Kurulu
(Verwaltungsrat) bagka denetim fonksiyonlarina da sahiptir. Baslica sorumluluklar:
arasinda, bagkan (Prasident) tarafindan hazirlanan biitgenin onayinin yapilmasi (Fin-
DAG m. 12/2) ve kurum bagkaninin goérevlerini yerine getirmesinde ona katk: saglan-
mast (FinDAG m. 7/1) gelmektedir. Tiiziik gercevesinde Yonetim Kurulu, kurumun
bagkanini dinleme ve ondan dogrudan bilgi alma hakkina sahiptir. Diger taraftan
Yonetim Kurulu, tizerinde ¢alisilan herhangi bir konu hakkinda BaFin bagkanindan
rapor talep edebilir. Ancak Yonetim Kurulu, kurumun dosyalarini dogrudan incele-
me yetkisine sahip degildir (Frach, 2008, s. 83).

BaFin, 2019 y1l1 6ncesi 2.602 ¢alisaniyla bu genis alandaki hizmet ylikiimlilagiini
yerine getirdigini; (BaFin, 2018) calisanlarin ekonomistler, hukuk¢ular, matematik-
ciler ve diger yiiksekokul mezunlarindan olustugunu; 2019 yili itibarr ile ¢aliganlarin
%75’inin memur stattisiinde oldugunu; ancak 6zellikli denetim konularinda istihdam
edilen 687 personel ile bu sayinin 2.722’ye ulastigini yayinladig1 raporda agiklad: (Ba-
Fin, 2019, s. 139). Anilan 6zellikli ve tarife dis1 yiiksek maasli personel kadrolarinin
Anayasanin 33. Maddesine gore BaFin’de istihdami uygun olmamasina ragmen, Yo-
netim Kurulu'nun karari ile kadro verilmesine miisaade edilebilmektedir (FinDAG m.
10/2). Ancak Federal Anayasa bu tiir kadrolarin, kalic1 bir gorev olarak devlet memuru
sifati tagtyanlara verilmesine miisaade etmektedir.

Yonetim Kurulu (Verwaltungsrat) kendi biinyesinde olusturdugu kurullarindan
da alanlarina iligkin danigsmanlik hizmeti alir: Danisma Kurulu (Fachbeirat), gorev-
lerinin yerine getirilmesi konusunda BaFin'e 6nerilerde bulunur. Buna ek olarak, Ba-
Fin’in denetim ilkelerinin daha da gelistirilmesi konusunda etkin rol oynar. 24 ki-
silik danisma kurulu, finans, kredi ve sigorta sektort, tiiketiciyi koruma dernekleri
ve Deutsche Bundesbank temsilcilerinden olusur. Kurul yilda iki kez toplanir. Kurul
yonetici olarak kendi tiyeleri arasindan birini seger (FinDAG m. 8). Uzmanlardan olu-
san Tiiketici Danigma Kurulu (Verbraucherbeirat) BaFin'e, denetim gorevlerini yerine
getirirken titketici haklarinin korunmasina iliskin tiiketicinin bakis agisindan tavsi-
yelerde bulunur. Bu amagla Kurul, bankacilik ve sigorta islemleri, finansal hizmetler
ve finansal araglar alanindaki giincel gelismeleri tiiketici egilimlerine uygun bir bakis
agisindan degerlendirir ve BaFini bilgilendirir. Sigorta Denetleme Yasas1 (Versiche-
rungsaufsichtsgesetz-VAG) m. 325% gore kurulan Sigorta Danigma Kurulu (Versiche-
rungsbeirat), sigorta denetimi uygulamalarinda ortaya ¢ikan sorunlari tartigir ve Ba-
Fin'e denetim yasasinin uygulanmasi ve daha da gelistirilmesi konusunda tavsiyelerde
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bulunur (FinDAG m. 20/1,3). Ancak VAG, baz1 durumlarda da sigorta danisma kuru-
lunun dinlenmesini sart kosmaktadir (VAG m. 34, 38, 46). Kurul yasaya gore, sigorta
sektoriiniin gesitli alanlarindan gelen sekiz tiyeden olugur ve beg yilligina atanir. Uye-
ler gorevlerini fahri olarak yaparlar. Ancak her toplanti i¢in giindelik iicret ve seyahat
masraflar karsilanir (VAG m. 325).

Menkul Kiymetler Kurulu (Wertpapierrat), menkul kiymetlerin denetimi ile ilgili
Ornegin, kararname ¢ikarma veya kilavuz hazirlama s6z konusu oldugunda BaFin'e
tavsiyelerde bulunur. Kurul bunun disinda, denetimin daha da gelistirilmesi s6z konu-
su oldugunda da kendi bagina da énerilerde bulunabilir. BaFin'in dolayli olarak dahil
oldugu bir bagka komisyon da Finansal Istikrar Komitesi’dir (Ausschusses fiir Finan-
zstabilitat- AFS). S6z konusu komitenin temel gérevi, finansal istikrarla ilgili konulari
diizenli olarak tartismak ve herhangi bir tehlike tespit edilirse BaFin'i bilgilendirmek
ve bunlarla nasil miicadele edilecegine dair tavsiyelerde bulunmaktir. Deutsche Bun-
desbank’in analizleri bunun temelini olusturmaktadir. Komite ayrica European Sys-
temic Risk Board-ESRB’nin uyarilar1 ve tavsiyeleriyle nasil basa ¢ikilacagi konusun-
da kuruma ¢6ziim Onerileri sunar. Komisyonun ayni zamanda bir mali kriz ¢itkmasi
durumunda, temsil ettigi kurumlar arasindaki isbirligini saglamak ve giiclendirmek
amact da vardir.

BaFin'in bir bagka danisma kurulu olan, Devralma Danisma Kurulu (Der Uber-
nahmebeirat), kurumsal devralmalar: izlemede BaFin’i destekler. Kurul, BaFin'e
devralma hukuku konularinda 6rnegin, denetim faaliyetleri i¢in yasal diizenlemeler
hazirlanirken tavsiyelerde bulunur. Bir baska danigma kurulu da BaFin’in Itiraz Ku-
rulw’dur (Widerspruchsausschuss). BaFin bir devralma isleminde, 6rnegin bir teklifi
reddederse, ilgili taraflar itiraz Kuruluna bagvuruda bulunabilmektedir. itiraz Kurulu,
itiraz bagvurusunu iki hafta icinde bir karara baglamak zorundadir. Kurul oylarinin
beraberlik durumunda kurul bagkani karar verir. Alt1 tiyeden olusan Kurul'un baska-
n1, BaFin bagkani veya onun gorevlendirdigi bir memurdur. Bagkanin, kurula atadig:
iki kisi yetkili yardimcilik gérevini iistlenirken, buna ilaveten atanan {i¢ yardimei kisi
de fahri tiye olarak gorev yapar (BaFin, 2021).

BaFin'in biitcesi, kendi denetiminde olan sirketlerden alinan ticretler ve orantili
olarak yillik tespit edilen aidatlardan (FinDAG m. 16), belirli resmi islemler veya bazi
denetlemelerden alinan ticretlerle (FinDAG m. 14, 15) ve degisik alanlara iliskin kesilen
para cezalarindan elde edilen gelirler ile Federal Biitceden tamamen bagimsiz olarak
hazirlanmaktadir. Asil itibari ile BaFin’in biitcesinin en dnemli finansman kaynagi,
oncelikle kredi kuruluslari, sigorta sirketleri ve finansal hizmet saglayan kuruluslar-
dan alinan aidatlardir. BaFin tarafindan kesilen para cezalari (Geldbuflen, FinDAG
m.17), Federal Devlet Biitcesine (Bundeshaushalt) aktarildigindan, kendi gelir hanesi-
ne yazilmaz dolayisiyla kendi biitge yapiminda da dikkate alinmaz (Frach, 2008, s. 87
ve Finazierung, 2021). Bu baglamda BaFin, mesela 2019 yil1 itibari ile 1.555 bankayi,
1.189 para kurulusunu, 51 sanal para kurumunu, 114 yabanci kurumun subelerini, 551
sigorta sirketini, 33 emekli fonunu, 547 sermaye kurulusunu, 6.898 yerli fonu izledi ve
denetledi (BaFin, 2019, s. 15). Biit¢e yapimindan sorumlu olan BaFin y6netimi, hazir-
lanan biit¢eyi BaFin Yonetim Kurulu'na onaylatmak zorundadir. Bir ayrint1 olarak bu-
rada belirtmek gerekir ki, Yonetim Kurulu Bagkanligrnin yoneticisi Federal Maliye Ba-
kanlig1 uhdesinde olmasina ragmen, biit¢enin bakanlik tarafindan ayrica onaylanmasi
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zorunludur (FinDAG m. 12). BaFin, Federal Biit¢eye (Bundeshaushalt) bagimli olma-
masina ragmen demokratik kurallar geregi yukarida da anildig: gibi biit¢enin onay1
dahil diger caligmalarinin tiimiint Federal Maliye Bakanlig1 denetiminde ytiriitmek-
tedir (FinDAG m. 2). FiInDAG m. 12/4 hitkmiine gére yillik biitgenin fazlalik vermesi
durumunda, Yoénetim Kurulunun onayi ile bu fazla miktar bir sonraki yila aktarilir
veya ileride yapilacak bir yatirim i¢in yedekte tutulur.

Anilan bu genis para ekonomisi sektoriinii kapsayan tiim piyasalarin denetimi,
piyasalardaki adil ve seffaf kosullar1 saglama ve ayrica tiiketici menfaatlerinin korun-
masl, BaFin'in gorev alanina girmektedir. BaFin'in faaliyet alanina, finansal sistemin,
kara para aklama ve teroriin finansmaninin énlenmesi de girmektedir (Geldwiésche-
gesetz-GwG 11/1). BaFin, kara para aklama ve terdr finansmaninin 6nlenmesi i¢in
yuriirliikteki yasalar cercevesinde ilgili sirketleri izler ve denetler (FinDAG m. 18).

Almanya’da bankacilik, finansal hizmetler ve sigorta islemleri devlet izni olmadan
yapilamaz. Bu nedenle yasa koyucu BaFin’e, bu yasak faaliyetleri izlemek ve denetle-
mek i¢in kapsamli arastirma ve miidahale imkéni taniyan yasalarla destek saglamistir.
Buna uygun olarak BaFin, Avrupa Birligi sinirlar1 icinde yekviicut bir Avrupa finansal
piyasa sistemi olusturmak i¢in bir¢ok sermaye piyasasi organinda temsil edilmektedir.
Ayrica uluslararas: kuruluslarda, diinya ¢apinda bir denetim standardinin olugturul-
mast i¢in de etkin rol oynamaktadir. Tiim bunlarin yaninda BaFin, 1 Ocak 2018’den
beri Almanya’daki Ulusal Tasfiye Kurumu (Nationale Abwicklungsbehorde-NAB)
yiikiimliiliklerini de tizerine almistir (BaFin, 2019, s. 133).

I1. BaFin’in Denetim Ve Yetki Alanlar1
Aufsichtskompetenzen der BaFin

BaFin, “BaFin’i tantyalim” (Bundesbank, 2019) adli tanitim brosiiriinde para pi-
yasalarini, bankacilik sistemini, sigorta kuruluslarini, menkul kiymetler piyasasini
ve ayrica banka hesaplarinin izlenmesi, tiiketici ve sirketlerde kiigitk pay sahipleri-
nin haklarinin korunmasi ve denetlenmesi, banka tasfiyeleri dahil para piyasalari ile
alakali tiim alanlarin denetlenmesinde gorev ve sorumluluk sahibi oldugunu duyur-
maktadir. Federal Kurum’un denetimleri, finansal sistemin istikrarli ve sorunsuz bir
sekilde faaliyetlerini stirdiirmesine katk: saglamaya yoneliktir. BaFin, tiim bu genis
capli ¢alisma alaninda, yiikiimliiliikklerini, denetim ve gozetim faaliyetlerini bir dizi
yasa ve yonetmeliklerle deruhte etmektedir.

Bu ¢aligmada BaFin'nin faaliyet ve sorumluluklarini {i¢ temel ve ii¢ diger gorev ve
sorumluluk alani olarak alt1 boliim altinda incelendi:
A. Bankacilik Sektoriiniin Denetimi,
Sigorta Kuruluslarinin Denetimi,
Menkul Kiymetler Piyasasinin Denetimi,
Banka Hesaplarini izleme,

Banka Tasfiyeleri,

mmo 0w

Tiiketici ve Azinlik Paylarinin Korunmast
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Piyasalarda suiistimali 6nlemeye yonelik federal bir devlet kurumu olarak kurulan
BaFin'e, Birinci Finansal Piyasalarda Degisiklik Yasasinin (Birinci FiIMaNoG m. 23/2)
hitkmiince, finans sektoriiniin denetlemesine iliskin adeta bir ceza kovusturma ku-
rumunun (savcilik) yetkileri tanindi (Gesetzesbeschluss des Deutschen Bundestages,
2016).

Finansal piyasalardaki gelismelere uygun olarak ayni yasa (ikinci FiMaNoG)
ikinci defa yenilenerek BaFin'nin bu alandaki yetkileri daha da genisletildi. Ikinci Fi-
MaNoG diizenlemesi ve bunun sonucu olarak uygulanan MiFiD II (Markets in Fi-
nancial Instruments Directive) ve MiFiRnin (Markets in Financial Instruments Re-
gulation, MiFIR, Verordnung - EU- Nr. 600/2014) amacina uygun olarak (Neusiifs,
2017), WpUG m. 40 gercevesinde yapilan degisikliklerin yasal bosluklar1 doldurmak
ve para piyasalarindaki seffaflig1 artirmanin yaninda, bu diizenleme ile BaFin'in yet-
kilerinin daha da artirildig1 gériilmektedir. Bu diizenlemelerden sonra 6rnegin, kuru-
mun sorumluluk alanina giren borsalardan ve para piyasas: kuruluslarindan, piyasa
suistimali vakalarina yonelik sorusturmalardan diizenli rapor almasina yasal dayanak
saglanmistir (WpHG m. 8/1).

A. Bankacilik Sektoriiniin Denetimi
Bankenaufsicht

Borsa ve menkul kiymetler sektoriiniin aksine, Federal Hitkiimetin yasama yetki-
sinde (Wahrungs- und Geldwesen) (Bayraktarli, 2016, s. 159) olan bankacilik sektori
diizenlenmeleri, nispeten erken bir doneme; bagka bir deyisle 1930’lardaki bankacilik
krizine (Frach, 2008, s. 61) kadar uzanmaktadir. Bankacilik sisteminin devlet tarafin-
dan denetlenmesinin yasal dayanagi, Aralik 1934 ten bu yana birkag kez degistirilen
yurirliikteki Bankacilik Yasasrdir (KWG). Ancak buna ragmen bankacilik denetlen-
mesine iligkin, Federal Hitkiimet ile eyaletler arasinda ¢ikan “yasama yetkisinin” kime
ait olduguna iliskin kargasa, Federal Anayasa Mahkemesinin Federal Hiikiimet lehine
verdigi karar ile son bulmus ve bu sayede 1961 yilindan sonra tiim para kuruluslari
Federal Maliye Bakanliginin denetimine birakilmistir (FinDAG 2). Bu arada Fede-
ral Merkez Bankasi (Deutsche Bundesbank) ve Federal Merkez Bankasina bagli eyalet
merkez bankalari, bankacilik denetimine dahil edilmis, para kuruluglarindan iletilen
yillik blanz ve diger raporlari, Federal Kredi Sistemi Denetleme Kurumuna (Bundesa-
ufsichtsamt fiir das Kreditwesen, BAKred) iletilmesi saglanmustir (Frach, 2008, s. 62).

Para kuruluslarina iliskin diizenlemeler, ilgili para kuruluslarinin dernekleri (Ver-
béinde) ve bakanliklar, Federal Meclis Komisyonlari ile beraber calismalari sayesinde,
Alman para sektorii kendi ¢ikarlarini savunmada Avrupa ve diinyadaki para kuru-
luslarinda bir “denetleme kurumu” tarafindan temsil edilme imkani buldu. Ancak bu
durum federal denetleme kurumu BaFin'in etkisini artirirken, para piyasasi temsilcisi
derneklerin etkisini azaltmigtir (Frach, 2008, s. 62 ve Liitz, 2000, s. 17).

Ekonomilerin ihtiyag duydugu istikrarli bir finansal sistem, ancak siki denet-
lenen bir bankacilik sistemi tarafindan saglanabileceginden; bu amaca yonelik ola-
rak BaFin'in gorev alanina giren ve siki bir sekilde denetlenen bankacilik sekto-
rit Almanya’da, istikrarli bir finansal sistemin yiiriimesine énemli derecede katki
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saglamaktadir. Bunun yaninda, Avrupa Birligi diizeyinde, bankalar: izleme ve de-
netleme yiikiimliliigini bir ¢at1 altinda toplama tesebbiisii cercevesinde, hem resmi
hem de maddi olarak devrim niteligi tastyan ¢ok yonlil bir yasal diizenleme paketi
yiriirliige kondu. Ayrica Avrupa Birligi bankacilik denetim yasalarinin esasini tegkil
eden, CRD IV (Sermaye Gereksinimleri Direktifi IV) ve CRR (Sermaye Gereksinimle-
ri Yonetmeligi) seklinde adlandirilan yonetmelikler de yiiriirliige girince banka dene-
timlerinde gerekli olan igbirligi saglanmis oldu. Bundan dolayidir ki, yukarida anilan
yasalarin yirirliige girdigi gtin olan 1 Ocak 2014, Avrupa bankalari i¢in tarihi bir giin
olarak kabul edilir (H6pfner, 2014). Bu diizenlemeye uygun olarak, BaFin bankalari
izleme ve denetleme faaliyetini 2014 yilinda Avrupa Merkez Bankasina devretmistir. 4
Kasim 2014’ten sonra BaFin, Avrupa Merkez Bankasrnin (Europdische Zentralbank-
EZB) énciligiinde tek tip bir denetim mekanizmasinin (Single Supervisory Mecha-
nism -SSM- Einheitlicher Aufsichtsmechanismus) 6nemli unsurlarindan biri haline
doniigmustiir. BaFin'in ¢alisanlar1 SSM’in her alaninda SSM ile beraber ¢aligmalarini
stirdiigtinden, denetimler hem ulusal sinirlar iginde hem de Avrupa sinirlar iginde
daha etkin yapilabilmektedir (BaFin, 2020).

BaFin'in de dahil oldugu SSM, yaklasik 57 Alman kurulusu da dahil olmak {ize-
re, Avrupa Birligi bolgesinin yaklasik 120 6nemli kurum veya kurulusunu (European
Central Bank, 2021)* denetlemektedir (BaFin, 2019, s. 16). Bu faaliyetlerini BaFin ¢a-
lisanlari, Avrupa Birligi bolgesinin dort bir yanindaki gozlemcilerle birlikte ve ortak
denetim ekipleriyle yapmaktadir. Daha az 6nemli kurumlar (Less Significant Institu-
tions-LSIs’ler. Almanya’da bu kuruluslardan yaklasik 1.400 adet bulunmaktadir) SSM
dolayl: olarak denetler; zira bu kuruluslar hala ulusal kurumlar tarafindan izlenmekte
ve denetlenmektedir.

Bankalarin yillik ¢alismalar1 hakkindaki gerekli bilgi akisini1 BaFin, denetgcilerin
ve banka birliklerinin hazirladiklar: yillik bilangolarindan ve denetleme raporlarin-
dan almaktadir (BaFin, 2020). Tiim bunlara ilaveten bankalar ve diger kredi kuru-
luslarinin BaFin'e yiiksek meblagl krediler hakkinda bilgi aktarimi ve kisa aylik bi-
langolar sunma yiikiimliiliikleri vardir. BaFin, istikrar ve iflas mevzuatinin eksiksiz
uygulandigina dair diizenli olarak denetimler yapmaktadir (BaFin, 2019). Tim bu
veriler Federal Almanya Merkez Bankasi ile degerlendirilir ve gerekli islemler yapulir.
Bunun 6tesinde BaFin 6zel denetimler diizenleyebilir ve bu ¢alismalarini, BaFin’in
subesi olmadigindan ilgili yerlerdeki Merkez Bankasi ¢alisanlari ile yiiriitiir (BaFin,
2022, 5. 90).

Bankacilik Yasasi (Kreditwesensgesetz) yaptirimlar konusunda BaFin'e genis im-
kéanlar sunmaktadir. Kredi kuruluslar: i¢in dngoriilen cezalar, yazili uyaridan para
cezasina hatta banka lisansinin iptaline kadar varmaktadir (Spiegel Online, 2012; Die
Welt, 2009). Bu cergevede 2020 yilinda banka denetimlerine iliskin BaFin’e ulasan
491 sikayete, Bankacilik Yasas1 m. 25a ve 10, 13, 45,45b, 46 hiikiimlerince uyar1 ve
diger cezai yaptirimlar uygulanmistir (BaFin, 2020, s. 61). Ayrica bankalara iligkin
BaFin'e 2020 y1il1 icinde, 9.409 sikayet seklinde, 138si bilgi alma maksatli toplamda
9.547 miisteri sikayeti yapilmistir. Buna BaFin’in, Federal Almanya Meclisinin Dilekge

3 Ornekler: The Bank of New York Mellon S.A. (ABD); AXA Bank Belgium SA und NV (Belgika); ALPHA
BANK S.A. (Yunanistan); Bayerische Zentralbank; Commerzbank; Deutsche Bank (Almanya); AIB Group plc
(Irlanda); Volksbank AG (Avusturya).
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Komisyonuna goriis sundugu 22 olay da dahildir. Ayrica 46 basvurucu da BaFin’den
eski bankalar ve onlarin yasal halefleri hakkinda bilgi talebinde bulunmuglardir. Ba-
Fin'e yapilan 9.409 sikayetin 5.617’si 6zel bankalara, 997’i tasarruf bankalarina, 6181
kamu bankalarina, 944’ kooperatif bankalarina, 7’si ipotek kredisi veren bankalara,
2651 yap1 kooperatifleri, 224’t finansal hizmet saglayan bankalara (6rnegin kiralama
ve Faktoring sirketleri vb.), 737’si yabanci bankalara iliskindir (BaFin, 2020, s. 106).

B. Sigorta Kuruluslarinin Denetimi
Versicherungsaufsicht

Almanya’da 100 y1ili agkin bir siiredir, sigorta sektorii devlet tarafindan denetlen-
mektedir. Merkezi Berlin sehrinde bulunan Imparatorluk Denetleme Kurumu 1901
yilindan beri, Sigorta Denetim Yasas1 (Versicherungsaufsichtsgesetz VAG) temelinde
oOzel sigorta sirketlerini denetlemektedir. Menkul kiymetler borsasi ve bankacilik sis-
teminin denetimi Federal Hitkiimetin uhdesindedir. Bunun yaninda, 6zel hukuk kap-
saminda olan sigorta sistemini Federal Almanya Anayasasi m. 74/1, No. 11 ¢ercevesin-
de, sigorta sektoriiniin denetlenmesinde federal diizeyde yasa yapma yetkisi de yine
Federal Hiikiimetin sorumlulugu altindadir (Gesetzgebungskompetenz) (Bayraktarls,
2016, s. 159). Boylece, imparatorluk denetleme kurumunun bir devami olarak, Yap: Ta-
sarruf ve Sigorta Denetleme Kurumu (Bundesaufsichtsamt fiir das Versicherungs- und
Bausparwesen) 1952 yilinda, bunu takiben 1972 yilinda da Yap: Tasarruf Bankalarini
(Bausparkassen) denetleyen BAKred hayata gegirilmistir. Daha sonra bu kurumun ad:
“Federal Sigorta Denetleme Kurumu” (Bundesaufsichtsamt fiir das Versicherungswe-
sen- BAV) olarak degistirilmistir. Burada belirtmek gerekirse, BAV’in, merkezi sigorta
birlikleri ve dernekleri ile yakin bir iliski icinde olmast, tiiketici derneklerinin ve Fe-
deral Kartel Kurumu’nun yogun elestirilerine neden olmaktadir (Frach, 2008, s. 63).

2002 yilindan sonra sigorta sektoriiniin denetlenmesi, bu tarihte yeni kurulan Ba-
Fin'e devredilmistir (Frach, 2008, s. 63). Federasyon kendi yasama yetkisinde olan Si-
gorta Denetim Yasasrnin (VAG) bazi uygulama alanlarini, eyaletlerin yasama yetkisi-
ne birakmigtir (Bayraktarly, 2016, s. 159). Federal diizeyde sorumlu olan Federal Saglik
Bakanligy, saglikla ilgili kapsamli gorevlerle ilgilenen bir dizi kurumdan sorumludur.
Saglik politikalarini belirleme yaninda yasal saglik sigortasinin sorumlulugu 6nceleri
Federasyona ait olmasina ragmen sigortasi fonlarinin denetimi sorumlulugunu eya-
letlere birakmugtir. Diger taraftan Federasyon yine hastanelerin yatirim maliyetlerini
karsilamada eyaletlerle ortak hareket etmektedir.

Tiiketici haklarinin denetimler cercevesinde genel olarak korunmasi, denetlenen
sirketlerin tiiketicilerini bir biitiin olarak koruyan tiim kural ve diizenlemelere uy-
masini saglamak anlamina gelir. BaFin, bir sigorta iliskisinden kaynaklanan bireysel
sorunlar1 veya yasal anlasmazliklar: izleme ytikiimliiligiine sahip degildir. Baglayic
bir karar vermek mahkemelerin yetki alanindadir. Bireysel tiiketici, ¢coziim aradigi
sorunlar icin tiiketici danigma merkezlerine veya tahkim kurullarina bagvurur (Ba-
Fin, 2015 Juli, s. 19). Fakat sigorta sirketinin prim diizenlemesi ve ge¢is uygulamalari
gibi bazi islemleri, ¢cok sayida sigortalinin hakkini tehlikeye atar veya bozarsa, BaFin
denetim temelinde bu tiirden riskli uygulamalara miidahale edebilir. Denetim temelli
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titketici haklarinin korunmas, bireysel tiiketicinin korunmasi ile karistirilmamalidir.
BaFin denetimleri, genel ¢ikarlar1 koruyan diizenlemelere uyum ile sinirlidir (BaFin,
2015 Juli). BaFin, sigorta sirketleri tarafindan prim ayarlamalarinin ele alinmas: ve
gegis uygulamasini kontrol eder.

BaFin, Sigorta Sirketlerinin Denetimi Hakkinda Yasa’ya (Gesetz iiber die Beaufsi-
chtigung der Versicherungsunternehmen-VAG) dayanarak tiim sigorta kuruluslarinin
da faaliyetlerini izler ve denetler. Bankacilik sisteminde oldugu gibi sigorta faaliyet-
lerine baslama ve stirdiiriilmesine iliskin islemlerde BaFin’in onay1 gerekmektedir.
BaFin nezdinde sigortacilik faaliyetlerini baslatmak i¢in gerekli kosullar bankacilik
sistemine benzerlik arz etmektedir.

Sigorta faaliyetleri ozellikle karsilikli giivene dayanmakta ve ayrica sigortalilik
uzun bir zaman dilimi i¢cinde sigortaci- miisteri birlikteligi demek oldugundan, dogal
olarak sigorta sirketlerinden giivenilir kuruluslar olmalar1 beklenir. Bundan dolay1
BaFin, sigortali kisilerin menfaatlerinin ve sigorta sirketlerinin sézlesmeden dogan
yiikiimliiliklerin karsilikli korunmasini saglamak i¢in izleme ve denetleme islerini ti-
tizlikle yerine getirir. BaFin, bu ytikiimliigtinii yerine getirmekle 6nemli bir ekonomik
ve sosyal gorevi de yerine getirmis olmaktadir.

BaFin, yalnizca onaylanmis sigorta sirketlerinin bu sektdrde faaliyet gostermesi-
ni ve bu sirketlerin is operasyonlarini uygun sekilde yoneten ve gegerli tiim yasal ve
diizenleyici gereklilikleri karsilayan ve giivenilirliklerini kanitlamis kisilerin olustur-
dugu idari kurullar tarafindan yonetilmesini saglamakla yiikiimliidiir. Tiim bunlarin
yaninda BaFin genellikle, sigorta sirketlerinin, sigorta islerinin yiiriitiilmesi ile ilgili
Sigorta Denetleme Yasasrnin uygulamalari yaninda tiim diger ilgili yasalara uyumu-
nu da izler. Buna istinaden BaFin 6rnegin, sigorta sirketlerinin sermayeleri risk oran-
tily, glivenli ve karli yatirimlarla kara donistiiriilecek sekilde degerlendirilip degerlen-
dirilmedigi hususlarinda etkin rol oynar (Bundesbank, 2019).

Hukuki| Yapi/ev
koruma| esyasi
sigortasisigortasy
2020 | 1723 | 2.021 1.607 | 209 | 389 507 | 617 | 836 247 8.216
2019 | 1549 1958 1420 245 | 452 776 | 605 | 632 214 7851
2018 | 1.869 1.734 1.653 215 439 666 711 619 191 8.097
2017 | 1.825 1.508 1433 | 219 | 400 591 | 603 | 633 155 1.367
2016 | 1.817 1.533 1.335 294 | 460 924 708 759 155 7.985
2015 | 2.113 1.778 1267 | 294 | 505 722 | 470 | 769 1.558 | 9.746
2014 | 2.802 1.822 1.545 | 379 | 622 675 | 890 | 780 1.624 | 11.139

Hayat | Tagsit | Hastahk | Kaza | Zorunlu
Sigortas: |Sigortas: | Sigortas1 [Sigortasy Sigortalar

Diger Ozel | Toplam
Sigortalar | Sigortalar

Yil

Cizelge 2: Sigorta sektoriinden yillara gore BaFin’e ulagan sikayetler. Kaynak: Jahresbericht 2020,
S. 108,

2019 yilinda denetlenen sirketler ve miisterileri tarafindan sigorta islemleri ile ala-
kal: BaFin'e ulasan sikayet sayis1 7.850’dir. Bunlarin %33,3’ti sikayetgilerin lehine so-
nuglanmustir. Sigorta konusunda yapilan sikéyetlerin konusu c¢ok cesitlidir. 2018 ve
2019 yillarina dair sikayetler, sigorta 6demelerindeki gecikmeler, zarar taleplerinin
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uyarlanma islemleri, sigorta 6demelerinin miktari, sigorta aidatlarinin uyarlanmasin-
da yasanan diizensizlikler gibi konular1 kapsayan hayat sigortalari, hastalik sigortalars,
tasit ve diger genel sigorta alanlarini kapsamaktadir. Sikayete konu olan sigorta alanla-
r1 ve sayilar1 agagidaki tabloda gosterilmistir: (BaFin, 2020, s. 108).

C. Menkul Kiymetler Piyasasinin Denetimi
Wertpapieraufsicht

BaFin'in denetlemekle yiikiimlii oldugu 6nemli alanlardan biri de Alman menkul
kiymetler ve baglantili piyasalarin Alman Menkul Kiymetler Ticaret Yasasrna (Wert-
papierhandelsgesetz- WpHG) gore yiiriimesini saglamaktir. Ozellikle menkul kiy-
metler ticaretinde igeriden bilgi s1zdirma ve diger istismar durumlarinin engellenmesi
BaFin'in gorevleri arasindadir. Bankalar, tim menkul kiymetler ticaretinin yani sira
listelenen sirketlerin 6zel agiklamalarini BaFin'e bildirmekle yiikiimliidiir. Bu bilgi
BaFin i¢in fiyat ihlallerinin takibi i¢in 6nemlidir. Elde edilen bu bilgiler 1s1¢1nda 6zel-
likle finans sektoriiniin {ist kademe yoneticilerinin 6zel isleri de izlenir. Buna ilaveten
BaFin, menkul kiymet ticaretinde seffaf bir piyasa icin diizenlemelerin gerektirdigi
bildirimleri ve agiklama ytkiimliiliiklerini izler. Bafin, Aleni Teklifle Menkul Kiymet
Edinme ve [sletmenin Devralinmasina Iliskin Yasa (Gesetz zur Regelung von Offent-
lichen Angeboten zum Erwerb von Wertpapieren und Unternehmensiibernahmen-
WpUG) hitkmii ¢ercevesinde, halka acik sirketlerde pay sahiplerinin menkul kiymet
ticareti hareketlerini denetler ve degerlendirir. BaFin, bu yasanin hiikiimlerine uygun
olarak alis ve satis tekliflerini denetler. Kendisine verilen gorevler kapsaminda, izlegin
diizgiin sekilde yiiriitiilmesine zarar verebilecek veya menkul kiymetler piyasasi i¢in
onemli dezavantajlara neden olabilecek sikayetleri ve suiistimalleri ortadan kaldirmak
veya 6nlemek icin uygun ve gerekli ¢aligmalar: kamu yararini gozeterek yerine getir-
mekle yiikiimlidiir (WpUG m. 21/2).

Siyasetin para piyasalarina miidahaleden kaginma gerekliligi veya istegi 2002
yilinda “Finans Ekonomisinin Tek Diizenleyicisi” (Allfinanzaufsicht) seklinde nite-
lendirilen BaFin’inin kurulmasi ile sonu¢lanmigtir. Kaginma gerekliligi veya istegi,
yukarida bir sekilde zikredilen FinDAG, WpHG, KWG ve VAG gibi diger yasal di-
zenlemelerden de anlagilmaktadir (Frach, 2008, s. 60). Ancak demokratik sistemin
ve denetiminin bir geregi olarak BaFin, Federal Hitkiimetin teknik/nesnel/maddi ve
hukuki sorumlulugu ve denetimi altinda faaliyetlerini yiirtitmektedir (Frach, 2008, s.
82, 102).

Almanyanin Federal Devlet yapisina sahip olmasi nedeniyle Federal Devlet, eya-
letlerin menkul kiymetler alanindaki yetkilerine fazla miidahale etmemistir. Federal
Devlet, borsa ve menkul kiymetler alaninda yapilmas: gereken yasal diizenlemeleri
yarigan yetki alanlari cercevesinde daha ¢ok eyaletlere birakmigtir (Bayraktarli, 2016,
s. 159). 1980’lere kadar, menkul kiymetler sektorii, agirlikli olarak borsa diizenleme-
lerine tabii idi. Biiyiitk Alman bankalari, borsa komisyonlarinda ¢ogunluk oylarina
sahip olmalarindan dolayi, ¢ok sayida borsay1 desteklemistir. Ancak 1980’lerden sonra
menkul kiymetler ticareti giderek daha 6nemli hale gelince, Alman bankalar1 ulusla-
rarasi para piyasalarinda rekabet edebilmek icin daha ¢ok yatirim bankaciligina yani
menkul kiymetler ticaretine yonelmislerdir (Frach, 2008, s. 60).
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Islevsel bir menkul kiymet alim ve satim1 i¢in en 6nemli olan husus, tiim katilim-
cilar i¢in adil, seffaf ve giivenilir piyasa kosullarinin olusturulmasidir. BaFin, men-
kul kiymetler piyasasinda, maniptilasyon ve igeriden bilgi alisverisi hususunda stiphe
arz eden iglemleri titizlikle denetlemekle ylikiimludiir. Ayrica halka agik sirketlerin
ve hissedarlarinin agiklama gerekliliklerine uyup uymadiklarini izler. Sirketler, diger
bilgilerin yani sira 6zel duyurulari, yoneticilerin dahil olduklari isleri ve mali rapor-
larini yayinlamak zorundadir. Ornegin hedef sirket hisselerinden en az yiizde 30’unu,
dolayli ya da dogrudan satin alan hissedar, WpUG m. 35 gore, hisse oranini ayni ya-
sanin 10. maddesi gergevesinde en ge¢ yedi giin i¢inde ilan eder. Bunun yani sira diger
hissedarlara hisselerini uygun bir fiyata (WpUG m. 31) satin almaya hazir olduguna
dair bir teklif vermek zorundadir (Faden, 2008, s. 3-6). Teklif sahibi WpUG m. 35/2’ye
gore, hedef sirket tizerindeki kontroliin devralindiginin yayinlanmasindan itibaren
dort hafta i¢cinde BaFin'e teklif bilgilerini igeren belgeleri, yasa m. 14’ uygun olarak
yayinlamak tizere sunmalidur.

Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu, finans kuruluglarini, yatirim y6netimi
sirketlerini ve bunlarin yatirim fonlarini izler. BaFin ayrica, gerekli asgari bilgiler da-
hil edilmis mi diye borsanin onayladig: brosiirleri ve diger ilgili bildirileri de inceler
ve bu brosiirleri depolar. Menkul Kiymetler [zahname Yasasi (Wertpapierprospektge-
setz-WpPG) m. 4/5, 1. cimlesine gore, brosiirlerin bigimselligi disinda, dogrulugunu
igerik olarak kontrol etmek BaFin'in gérev alaninda degildir. Ayn1 yasa m. 8. cerceve-
sinde, icerik sorumlugu, brosiirii satisa sunan yani onay i¢in basvuruda bulunan veya
glivence veren tarafindan tstlenilir.

Finansal
Ozel Bankalar Tasarruf ve | Kooperatif Bankalari |  hizmetler Toplam
Kamu veren
Bankalar kuruluslar
2014 2.381 1.994 1.527 947 6.849
2015 1.546 1.691 1.299 104 4.640
2016 1.633 1.837 1.463 63 4.996
2017 1.298 1.701 1.283 71 4.353
2018 1.592 2122 1.370 99 5.183
. Ipotek Finansal
Ozel Tasarruf Kamu Kooperatif | Kredisi |Yapi Tasarruf Hiz. Veren Yabanci
Bankalar | Bankalari | Bankalari | Bankalan | Veren Bankalart Bankalar
Kuruluslar
Bankalar
2019 5.545 885 168 698 6 248 243 605
2020 5617 997 618 994 7 265 224 737

Cizelge 3: Menkul kiymetler ticaretine iliskin BaFin’e ulasan sikayetler (BaFin, 2019, s. 114).
Kaynak: Ayrica, Jahresbericht 2018, S. 44; Jahresbericht 2020, S. 107,

Denetim iglemleri cer¢evesinde 6rnegin 2018 yili itibariyle menkul kiymetler ala-
nindan BaFin'e ulasan sikayet say1is1 676’d1r. Bir 6nceki y1l bu say1 522 idi (BaFin, 2022,
s. 42). Bunlar daha agirlikli olarak, idare ve miisteri hizmetleri, siparis uygulamalari,
miisterilere ait bilgiler ve yatirim danismanhigy ile ilgilidir. 2019 ve 2020 yillarinda
BaFin’e ulagan ve degerlendirilen sikédyetlerin, dikkatlerden kagmayacak sayidaki ar-
tis1 6onem arz etmektedir. Yillara gore BaFin'e ulasan sikéyet sayilar1 asagida oldugu
sekildedir.
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Menkul kiymetler hizmeti sunan tiim sirketlerin, kendi yatirim danigmanlarini ve
sat1s temsilcilerinin yani sira uyum gorevlilerini (Compliance-Beauftragten), Menkul
Kiymetler Ticareti Yasast m. 87’ye uygun olarak BaFin'in sikayet ve calisanlar sici-
line kayitlarini yaptirma yikimliliigii vardir. Yatirim danismanlarinin bu konuda
daha 6zel konumlari vardir: Yatirim onerileri hakkinda bireysel yatirimeilar (Privat-
kunden), danismanlara iligkin bir sikayette bulunursa, bu sikayetin sirket tarafindan
BaFin'e bildirilmesi bir zorunluluktur. Bu baglamda, ¢alisanlar ve sikayetler sicili,
kolektif tiiketiciyi korumaya yonelik énemli bir husustur. Kayitlar: izleyerek BaFin,
Ozel miisterilere danigmanlik yapan yatirim hizmetleri sirketlerinin gerekli davranis
yitkiimliiliklerine uyup uymadigini kontrol edebilir. Sikéyetler gozlemcilere, hem
sistematik hem de bireysel ihlallerin (6rnegin bazi ¢aliganlarin yetkisiz satig baskisi
yapmasi gibi) denetlenmesi imkéanini saglar. Bu sikayetler, yasal bildirim kogullarina
uygun olmaly, sikéyetin icerigi veya gerekgeleri hakkinda bilgi icermemelidir (BaFin,
2022, s. 44).

Kural ihlali nedeniyle BaFin, menkul kiymetler hukuku cercevesinde drnegin
2017’de 188 ve 2018 yilinda 135 para cezast islemini gerceklestirmistir. 2017 yilinda
yapilan denetlemelerde tespit edilen 869 hadise 2018 yilina devretmistir. BaFin, 126
olayda ilgililere 7,8 milyon Avro para cezasi uygulamistir. BaFin'in denetimler sonucu
islem yaptig1 kurum ve kuruluglardan 193’tinde islemler durdurulmus, 160 dava ise
anlasma ile sonuglandirilmigtir. Béylece 2018 yili icinde 322 hadise sonuglandirilmis,
682 denetim islemi de bir sonraki yila devretmistir (BaFin, 2022, s. 151). Bu denetim-
lerde 2018 yil1 itibariyle BaFin, 221 para cezast islemini (Verfahren) sonu¢landirmis-
tir. Bu denetimlerden 86’s1 banka, kara para aklamay1 6nleme ve sigorta, 135 islem
ise menkul kiymetler alanina aittir (BaFin, 2022, s. 49). 2019 yilinda BaFin, ihlallerin
toplamu i¢in 9.625.900 Avro ceza kesmistir: Bunun 125.900 Avrosu banka denetimle-
rine, kara para aklamalarini dnleme tedbirlerine ve sigorta sirketleri denetimlerine,
9.500.000 Avro ise menkul kiymetler sektoriinde yapilan ihlallere karsin kesilmistir
(BaFin, 2022, s. 41).

21. Yiizyilda Egitim ve Toplum / Education And Society In The 21t Century
Gilt/ Volume 12, Sayi/ Issue 35, Summer / Yaz 2023

665



666

Dog. Dr. ihsan Yilmaz BAYRAKTARLI

D. Banka Hesaplarini1 izleme

Bankkontenabrufverfahren

2019 (2019 yilinda| Para cezas: Avro Gergek veya| Firsata 2019
basinda | baslatilan ile cinsinden enfyasal sebeple| dayal sonunda
beklemede|yeni yontem| sonuglanan |yiiksek para sebeplerden | bekleyen
olan davalar cezasl durdurulanlar davalar
iglemler
Bildirim Yikimliliga 5 0 2 18.000 0 3 0
[Tek tek tanitim 85 17 12 130.000 2 7 71
I Gnetici Islemleri 4 0 0 0 1 3
Pazar Manipiilasyonu 16 0 5 16.900 0 3 8
pildirim ve Yayinlama | 50 157 45 | 800.000 9 160 249
Y ukimliligit
Menkul kiymet
ahiplerine kars: 7 0 0 0 2 5 0
pikiimliliikler
Bos Satis (Ag13a Satig) 10 0 1 24.000 0 5 4
finansal raporlama 179 46 25 | 1.300.000 23 44 133
pikiimlilikleri
Brogiirler
WpPG/VermAnlG) 29 8 2 250.000 9 7 19
Birket Devralma
WpUG) 11 7 0 0 1 1 16
Davranig Organizasyon
e seffaflik 20 1 5 10.000 0 13 3
viktimlilikleri
[riate 10 6 1 6.300 0 4 11

Cizelge 4: Menkul Kiymetler Denetimlerinde Caza Islemleri (Bufgeldverfahren Wertpapieraufsicht).
(BaFin, 2019, s. 41, 113)

Stabil bir finansal sistemin islemesini saglamada 6zellikle de kara para aklamay1
onleme miicadelesinde, Bankacilik Yasast m. 24c (Kreditwesengesetz- KWG) uyarinca
bankalar, otomatik bir ¢agri sistemi bulundurmakla miikelleftir. Bu sistem sayesinde
BaFin her an banka miisterilerinin hesaplarina girerek hesap hareketlerini izleyebil-
mektedir. Bankalar ve musterileri, bahsi gecen sistem sayesinde BaFin'in bu faaliyetle-
rinden haberdar olamamaktadr.

KWG m. 24¢/T’e gore, kredi kuruluslari, sermaye yatirim sirketleri ve diger finans
kuruluslari, ilgili hesap numarasi yaninda hesap sahibi ve diger yetkili kisilerin ad1
ve dogum tarihi gibi belirli ana verileri ve ayrica hesabin a¢ilmasi ve kapatilmasina
iliskin verileri bir detaya kaydetmek zorundadirlar. BaFin, talep iizerine bu bilgileri
KWG m. 24¢/3’te belirtilen yetkililere vermekle miikelleftir. Kara para aklamay1 6nle-
me ¢ercevesinde BaFin, 2019 yili uygulamalarinda, 186.575 adet banka hesabina ilis-
kin bilgiyi talep sahibi kurumla paylagmistr.
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. 2018 2019 2020
Ilgili Kurumlar —— —
5 . tizde tizde
(Bedarfstriger) Say1 | Yiizde % Say1 o Say1 o
BaFin 877 0,6 752 0,4 235 0,08
Vergi Daireleri
(St ) 13.249 9,3 12.648 6,8 15.667 5,41
Polis (Polizeibeh6rden) 87.931 61,5 131.959 70,7 219.754 75,81
Saveilik
S - 30.671 21,5 29.982 16,1 39.375 13,58
Giimritk
(Zollbehsrden) 9.645 6,8 10.683 5,7 14.057 4,85
Digerleri (Sonstige) 515 0,4 551 0,3 773 0,27
Toplam (Gesamt) 142.888 186.575 289.861

Cizelge: 5: KWG 24c hitkmiine gore izlenen banka hesaplarinda takip edilen ihlaller.
Kontenabrufverfahren nach § 24c. Kaynak: Jahresbericht der BaFin 2019, S. 124;
Jahresbericht 2020, S. 117.

Odeme Hizmetleri Denetim Yasasrna (Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz- ZAG) gore
6deme hizmetleri veya e-para alaninda is kurmanin tek yetkin kurum olan BaFin’in
iznine tabi olmasi yaninda, bu sektérlerin denetimi de BaFin'e aittir. Ayni kural yuka-
ridaki bolimlerde agiklandigi gibi Almanya’da bankacilik, sigorta, menkul kiymetler
ticareti, finansal hizmetler, 6deme hizmetleri i¢cin de gegerlidir. Buna gére 2019 yilin-
da, BaFin’e yapilan yeni izin taleplerinin sayis1 2017’de 1208, 2018’de 1.397 2019‘da
1.055 olarak ger¢eklesmistir. 2019 yilindaki taleplerin bir dnceki yila gore daha az ger-
¢eklesmesinin temel nedeni Fintech-Themen, Initial Coin Offerings (ICOs) ve Security
Token Offerings (STOs) yaninda diger finans hizmetlerinin 6ne ¢ikmast olarak deger-
lendirilmektedir (BaFin, 2019, s. 126).

E. Banka Tasfiyeleri
Bankabwicklungen

Bir finans kurulusunun devam eden varligina yonelik tehdit, denetim araclariyla
onlenemezse ve bu durum finansal istikrar i¢in bir tehlike arz ediyorsa, yasal diizenle-
meler ¢ergevesinde BaFin, bir Ulusal Tastiye Kurumu (Nationale Abwicklungsbehor-
de-NAB) olarak gerekli miidahaleyi yapar (Bundesbank, 2019). Miidahale burada,
finans piyasasinin istikrarini tehlikeye atmadan, sorumlulugu kapsamindaki bir fi-
nans kurulusunu yani bankay1 tasfiye etmeye yonelik adimlarin atilmasi anlamina
gelmektedir.

Bankalar, finans hizmeti saglayan ve sigorta alaninda faaliyet gosteren kuruluglar
yukarida anildig: gibi finansal istikrar: tehlikeye atacak seviyede ise BaFin'e iflas bas-
vurusu yapar. BaFin, konuya iligkin tasfiye islemlerini, Bankacilik Yasas1 (Kreditwe-
sengesetz- KWG) m. 46b ve Sigorta Sirketlerinin Denetimi Hakkinda Yasa (Versiche-
rungsaufsichtsgesetz- VAG) m. 88’de belirlenen kosullara gore yerine getirir. BaFin
bu diizenlemeler ¢ercevesinde, zaman zaman ekonomik nedenlere bagl olarak veya
bagska bir nedenden dolay: finans kuruluglarinin tasfiyesini, mahkeme dis1 kendine
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taninmig yetkileri kullanarak da yonetmektir. BaFin, yukarida anilan yasalar ¢erce-
vesinde oncelikle iflasin 6nlenmesi i¢in gereken tedbirlerin alinmasina ve iflas dola-
yisiyla kamusal ekonominin gorecegi zararin minimize edilmesinde gerekli hassas
calismalari yapar.

Ancak BaFin'in bankalarin iflasini engelleme gibi bir gérevi yoktur. Bir banka iflas
edecek olursa yatirimlari giivence altina alan tazminat kurumlari banka miisterileri-
nin tasarruflarinin hepsini kaybetmemelerini saglayacak tedbirleri alir. Bu kuruluslar:
da BaFin izler ve denetler. Bir iflas olayinin ortaya ¢ikmasi durumunda, BaFin zarar
tespit islemlerini baslatir. Herhangi bir talebin olup olmadigini varsa talebin miktarini
tespit etmek BaFin’in faaliyetleri arasinda olmayup ilgili tazminat kurulusunun gorev-
leri arasindadir (BaFin, 2022, s. 15).

F. Tiiketici Ve Azinlik Paylarinin Korumasi
Verbraucherschutz und Schutz der Minderheitsaktiondre

BaFin'in 6nemli gorevlerinden biri de bankalarin ve diger finans kuruluglarinin,
oOzel sigorta sirketlerinin ve menkul kiymet alim satimlarinin denetiminde tiiketici-
lerin korunmasini saglamaktir. Bu dogrultuda, Finansal Hizmetleri Denetleme Yasa-
s1 (Finanzdienstleistungsaufsichts- gesetz- FinDAG) m. 4e uygun olarak misteri, bir
sirket hakkindaki sikéyetini dogrudan BaFin’e yapabilmektedir. Seffaf ve anlasilabilir
finansal tiriinler ve hizmetler sunmak tek basina tiiketiciye ve kiigiik yatirimciya bir
biitiin olarak yeterli korumayi saglayamayacagindan BaFin, Kii¢iik Yatirimciy1 Ko-
ruma Yasasi (Kleinanlegerschutzgesetz) cercevesinde, tiiketici sikayetlerini azaltmak
ve sikdyet konularini tamamen ortadan kaldirmakla yiikiimlidiir (BaFin, 2016, s. 11).
Bundan dolay tiiketici haklarini korumak icin BaFin ¢atist altinda “Tiiketici Danigma
Kurulu” (Verbraucherbeirat) kurulmustur.

Kiigiik Yatirimeryr Koruma Yasasrna gore her kisi, BaFin tarafindan denetlenen
sirketler hakkinda sikéyet etme hakkina sahiptir. Sikédyet dilekgeleri yazili olarak veya
internet {izerinden yapilabilmektedir. BaFin'in sikéyeti reddetmesi durumunda sika-
yetci i¢in olumsuz bir sonug veya bir maliyet dogmaz. Ancak BaFin sikéyetler konu-
sunda yasal danigmanlik vermemekte ve devam eden davalara da miidahale etmemek-
tedir. Fakat denetleyici 6nlemlerin gerekli olup olmadig1 konusunda ve ilgili yasalarin
ihlal edilip edilmedigini her sikayette denetleme yiikiimliiligii vardir. Sikayet istatis-
tikleri BaFin tarafindan yillik olarak yayinlanir (BaFin, 2021). BaFin, tiiketici sikayet-
lerine bir altyap: hazirlamak i¢in halka acik olan ve izin belgesi olan tiim bankalarin,
finansal hizmet saglayic1 kuruluslarin, yatirim sirketlerinin, sigorta sirketlerinin veya
emeklilik fonlarinin listelendigi kurumsal bir veri tabani bulundurmaktadir (BaFin,
2021).

BaFin biinyesinde, 2016 yilinda tiiketiciyi koruma ytikiimliliigiini en iyi sekilde
yerine getirebilmek ve tiiketiciye koruma saglamak i¢in finansal sektorlerin her biri-
ne ayr1 ayr1 hizmet verecek departmanlar kurulmustur. Diger gorevleri yaninda bu
departmanlarin asil gorevi, tiiketicilere farkl: finansal ve sigorta tiriinleri ile finansal
hizmetler ve riskleri hakkinda bilgi vermektir. BaFin bu amagla, web sitesinde 6zel bir
boliim ve ilgili ¢alisanin telefon numarasini ve diger iletisim kanallarini tiiketicinin
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kullanima sunmustur (Reimer, 2016, s. 16). Kullanicilarin hizmetine sunulan 0800 2
100 500 numarali telefon iizerinden BaFin'e, 2018 yili icinde 18.651 bagvuru yapil-
mustir. Bunlarin %34,4’1 sigorta denetimleri alaninda, 54,46’s1 banka, 9,91 ise menkul
kiymetler alanindan iletilen sikéyetlerdir (BaFin, 2022, s. 43).

BaFin, Finans Pazar1 Gozlemcileri (Marktwiachter Finanzen) ve Federal Tiiketiciler
Birligi (Verbraucherzentrale Bundesverbands) ve tiiketicilerin korunmasinda faaliyet
gosteren diger kuruluslarla birlikte tiiketiciyi korumak i¢in ortak ¢alismalar da yap-
maktadir. BaFin, tiiketicinin korunmasina iliskin denetlenen sirketlerin, tiiketiciye
yonelik sistematik ve genel suiistimallerine miidahale ederken, Finans Pazar1 Gozlem-
cileri istenmeyen gelismeleri ortaya ¢ikarmak igin finansal piyasay: tiiketicinin go-
ziiyle degerlendirerek BaFin ile paylasir (Reimer, 2016, s. 16-18). Yani finansal piyasay1
titketici goziiyle gozlemleyen Finans Pazari Gozlemcileri, BaFin i¢in 6nemli bir bilgi
kaynag1 olarak beraber ¢alismanin kosullarini yerine getirmis olur. Diger taraftan Ba-
Fin 2013 yilindan beri Tiiketici Danisma Kurulu (Verbraucherbeirat) uzmanlarindan
titketici haklarinin korunmasina iliskin diizenli olarak bilgi almaktadir. Ek olarak,
BaFin tiiketicilerin korunmasinin daha da gelistirilmesi ve tiiketici standartlarinin
Avrupa ve uluslararas: diizeyde aktif olarak sekillendirilmesi konusunda ¢aligmalarini
siirdiirmektedir. BaFin, WpUG, Madde 35, 39’a istinaden sektorde kurumsal tiiketici-
ye koruma saglarken, ayni zamanda bireysel titketici haklarinin korunmast i¢in kamu
denetgisinin, tahkim kurullarinin ve mahkemelerin gérev alanlarina da girmektedir
(BaFin, 2016, s. 13). Baska bir deyisle BaFin, mahkemelerin yetki alanina giren her
anlasmazlikta mahkeme gibi baglayici karar veremez (BaFin, 2022).

1 Ocak 2002 tarihinde ytriirliige giren Aleni Teklifle Menkul Kiymet Edinme ve
[sletmenin Devralinmasina iligkin Yasa (Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz)
WpUQG) ile halka agik ortakliklarda azinlik paylarinin satin alma hakki kurumu uy-
gulanmaya baglanmistir. Bu yasa ile Almanya’da ilk kez sirket devralmalari i¢in genel
olarak baglayici bir yasal gerceve olusturulmustur (Faden, 2008, s. 1).

Yasanin temel amaci, menkul kiymetler ticaretinde 6zellikle de sirket devir islem-
lerinde, azinlik paylarinin korunmasinin yasal olarak giivence altina alinmasidir. Bu
yasal giivence, gercekte WpUG m. 35 ve 39°da diizenlenen zorunlu teklif araciligy-
la gergeklestirilmek istenmektedir (Faden, 2008, s. 2). Ayni sekilde yasa ile aleni pay
alim teklifine dair kurallar dahil, azinlik pay sahiplerinin ortakliktan ¢ikarilmasi gibi
bircok hususun yeknesaklastirilmasi hedeflenmistir. Isletmelerin devralinmasi veya
menkul kiymetlerin el degistirmesi konusunun detay1 bu ¢alismanin konusu olma-
makla beraber; yasa koyucu, anilan yasanin hiikiimlerinin uygulanmasini denet-
lemekle BaFin'i gorevli kildigindan (WpUG m. 1, 2, 5) zorunlu olarak yasanin ilgili
alanlarini burada agiklamak bir zarurettir. Bu yiizden ilgili yasayla alakali detayli bir
inceleme yerine konuya bagh kalinarak genel aciklamalar yapilacaktir.

Yasa koyucu, paylarin el degistirmesinin azinlik pay sahiplerinin hisselerinin kali-
c1deger kaybetmesine neden olabilecegi fikrinden hareketle, ¢esitli diizeylerde yapilan
devir islemlerinde, WpUG m. 35 cercevesinde zorunlu ¢agri ile menkul kiymet sa-
hiplerinin pay degerlerinin korunmasi ve zarar gérmelerini engellemeye yonelik yasal
diizenlemeyi yaparak yiiriirliige koymustur. WpUG ile azinlik paylarinin korunma-
sina ozel 6zen gosterilirken, gozetim ve denetim islemleri yukarida da anildig: gibi
anayasal bir kurum olan BaFin'nin gorev alanina birakilmistir (Faden, 2008, s. 3, 5).
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BaFin, WpUGnin hiikiimlerine uygun olarak gérevi cercevesinde kuruma ulagan
teklifleri denetler ve bir karara baglar. BaFin, kendisine verilen gorevler kapsaminda,
izlegin dogru sekilde uygulanmasina zarar verebilecek veya menkul kiymetler piyasa-
s1 i¢in 6nemli zararlara neden olabilecek suiistimalleri ortadan kaldirmak veya daha
onemlisi 6nlemek icin uygun ve gerekli denetimleri yapmakla yiikiimlidiir (WpUG
m. 2/1).

Sermaye sirketlerinin birlesmesi ve pay devir konularinda, zorunlu ¢agrida bulun-
ma giiniimiiz ticaret yasalarinin 6nemli bir par¢asi haline gelmistir. Bu baglamda yasa
ile hakim pay sahibi ve azinlik pay sahibi yararina tatmin edici ve her iki tarafi yani
cagri sahibi ve azinlik pay sahibi arasindaki ¢atigan ¢ikarlar konusunda yasal diizenle-
meler yapilmigstir. Sirketlerin birlesmesi ve pay devir konusunda yasanin temel hedefi
,zorunlu ¢agrida bulunma“ yani azinlik paylarinin WpUG uyarinca korunmasidir
(Faden, 2008, s. 2).

Zorunlu ¢agrida bulunmaya iliskin hiikiimler, bir kontrol iglemi gerceklestirildi-
ginde azinlik hisselerini korumaya hizmet eder. WpUG yiiriirliige girdikten sonra,
yasanin 35. maddesinde zorunlu ¢agrida bulunmaya iligkin belirlenen kosullarin bii-
yiik dlclide 6nem kazandigi, mahkeme kararlarindan anlagilmaktadir. Bu kararlara
bakildiginda hemen hemen énceki tiim mahkeme kararlarinin konusu WpUG’de be-
lirlenmis olmasi bu gercege isaret etmektedir (Faden, 2008, s. 2).

Aleni Teklifle Menkul Kiymet Edinme ve Isletmenin Devralinmasina {liskin Yasa
ile her iki tarafin menfaatleri dikkate alinarak, azinlik paylarinin daha iyi korunma-
st amaglanmaktadir. WpUG m. 35/1’e gore devralma teklifi, sirketin yonetimine sa-
hip olmay1 amaglama anlamina gelmektedir. Devamla ayni yasa m. 2’de, bir sirketin
kontroliine sahip olmayi, m. 30’da ise belirlenen kosullara uygun olarak hedef sirketin
hisselerinin veya hedef sirkete ait oy haklarinin en az %30’una sahip olmak anlamla-
rina gelmektedir (WpUG m. 29). Burada temel kogul, sirket paylarinin borsada islem
goriiyor olmasi ve WpUG 39/ 4% gore pay devri dilekgesinin, kabul siireci sonrasini
takip eden ti¢ ay i¢inde verilmis olmasidur.

Azinlik paylarinin satin alinmasi konusunda WpUG’de iki temel kogulun yerine
getirilmesi ongoriilmiistiir. Birincisi; azinlik paylarini satin almak i¢in 6ncelikle, aleni
pay alim teklifi veya zorunlu ¢agrida bulunma yiikiimliiliikklerinin yerine getirilmesi-
dir (WpUG m. 35, 39a).

Yukarida da anildig: gibi, WpUG m. 29/2 hiikmiine gore, sermaye sirketlerinde
hékim pay sahiplerine, sermaye sirketinin en az %30’una sahip olmasi durumunda,
azinlik pay sahiplerinin paylarini satin alma hakk: taninmaktadir. Bu durumda ha-
kim pay sahibinin, diger tiim pay sahiplerine ¢agrida bulunarak satin alma istemini
iletme zorunlulugu vardir. Satin alinacak paylar i¢in kosullara uygun bir bedel teklif
edilmesi gerekmektedir. WpUG m. 31/1’e gore uygun bedel belirlenirken teklif sahibi-
nin, hedef sirketteki hisselerin ortalama borsa fiyat1 ve kendisi veya istirakleri ile miis-
terek hareket eden kisiler tarafindan hedef sirketteki hisse alimlarinda 6denen bedeli
dikkate almalidur.

Pay satin alinmasi, yasanin 35 ve 39. maddeleri birlikte degerlendirildiginde, dev-
ralma, zorunlu ¢agrida bulunma ve aleni pay satin alinmasi seklinde gerceklesmekte-
dir. Aleni pay satin alma ¢agrisi, satin alinan girkette hakim hissedar olma anlamina
gelmektedir. Bir sirketi devralmada %30’luk esige dogrudan aleni ¢agri ile veya dolayls
yollarla ulagilmis olsa da yasanin 35. maddesine gore pay miktarinin da belirtildigi
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bildirinin yedi giin i¢inde yapilmasi zorunludur. Pay satin alma, anilan {i¢ sistemden
hangisi ile yapilirsa yapilsin, yasa geregi hdkim pay sahibi, azinlik pay sahiplerinin de
paylarini satin almak icin derhal zorunlu ¢agrida bulunmasi gerekir (WpUG m.29/2).
Hékim pay sahibi, ¢ogunluga ulastiktan ve pay dagilimi son seklini aldiktan sonra,
durumu hazirlanan bir dosya ile dort hafta icinde BaFin'in denetimine sunar. Bu is-
lem, BaFin tarafindan onaylandiktan sonra yayinlanir (WpUG 14/2/3, 4).

Azinlik paylarinin satin alinmast konusunda WpUG’te belirlenen ikinci kosul;
azinlik paylarini satin almak i¢in teklif verenin, goniillii veya zorunlu teklifinin sonu-
cu olarak hedef sirketin oy haklarinin %95’i ve iizerindeki bir pay1 elde etmis olmasidir
(WpUG m. 39a). Burada dikkat edilmesi gereken husus, satin alinan paylarin ayni za-
manda oy hakkina da sahip olmasidir. Zira oy hakkindan yoksun paylar bu ¢ercevede
dikkate alinmamaktadir (WpUG m. 39/3). Ayni sekilde oy hakkindan yoksun paylar:
satin almak icin de yine hedef sirketin sermayesinin %95’inin satin alan tarafindan
6denmis olmasi gerekmektedir.

Pay satin alma taleplerini yoneten yetkili mahkeme Frankfurt Eyalet Yiiksek Mah-
kemesi’dir. Satin alma hakki: mahkeme kararinin kesinlesmesiyle, azinlik paylar,
teklif veren hakim pay sahibine devredilir. Diger taraftan 6nemli baska bir husus da
azinlik paylarinin zarar gormemesi ve korunmasi kosuluyla, yedi giin iginde yazili bir
basvuru kosuluyla, hakim pay sahibinin zorunlu ¢agrida bulunma ve ilan zorunlulu-
gundan muaf tutulabilecegi hususudur (Faden, 2008, s. 4). Bu durumda yasa koyucu
WpUG m. 36’da sayilan hususlarda zorunlu ¢agrida bulunma zorunlulugu kogullarini
dikkate almaz. Her durumda da hakim pay sahibi ve azinlik pay sahiplerinin karsilikli
olarak menfaatlerinin korunmasi esastur.

Hakim pay sahiplerinin WpUG m. 35/2 kapsamindaki yiikiimliiliiklerini yerine
getirmemesi ve 6zellikle de zorunlu ¢agrida ortaya ¢ikan ihlallerde, bu kisilere bir mil-
yon Avro’ya kadar para cezasi verilebilmektedir (WpUG m. 60). Ayrica, WpUG m. 35
kapsamindaki yiikiimliiliikler yerine getirilmedigi stirece hakim hissedar, hisselerin-
den dogan herhangi bir hakk: da kullanamamaktadir (WpUG m. 59 ). Bagka bir de-
yisle hakim hissedar, zorunlu ¢agr1 konusunda yapmis oldugu ihlal neticesinde, bazi
haklar1 yaninda 6zellikle oy hakkini da kaybetmektedir.

Yasanin yirirliige girdigi 01.01.2002’den sonra yogun bir sekilde sirket ve pay
devralma islemleri ger¢eklesmis olmasa da, pay devir islemlerinde ¢ok sayida zorun-
lu ¢agrida bulunuldugu gézlenmistir (Faden, 2008, s. 2). Bu déonemde BaFin 6rnegin,
44 ¢agr1 islemini denetleyip sonuglandirmistir. Bunlardan 15% aleni pay alim ¢agrist
(WpUG m. 10), 14’ii devralma ¢agris1 (WpUG m. 29 ) ve 15 zorunlu ¢agrida bulunma-
dir (WpUG m. 35 vd.). Yasanin yiiriirliige girdigi ilk dsnemlerdeki islemlere bakilinca,
kaydedilen bu 44 vakadan ticte biri burada konu edinilen zorunlu ¢agrida bulunma-
dir. Téim bunlarin disinda BaFin'e toplam 51 sirkette kontrolii ele gecirme vakasi bildi-
rilmistir. Sirket devralma islemlerinde BaFin, 2010°‘dan 07.08.2020 kadar 111 sirketin
zorunlu ¢agrida bulunma istegini WpUG m. 36, 37‘ye gore degerlendirerek sonuglan-
dirmugtir (BaFin, 2023). Ayni gekilde BaFin, WpUG 14/2 uyarinca ¢agri sahibi, cagr
belgesinin BaFin tarafindan onaylanmasindan sonra gecikmeksizin internette yayin-
lamakla yiikiimliidiir, hitkmii ¢ergevesinde 11.01.2010- 01.10.2020 tarihleri arasinda
264 sirketin bu yiikiimliiliigii yerine getirip getirmedigini denetlemistir (BaFin, 2023).
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III. Ceza Sorusturmalarinda BaFin’in Rolii
Rolle der BaFin im Strafverfahren

BaFin'in denetimleri iki yaptirim yontemiyle desteklenmektedir: ilki, idari suglar,
ihlaller geleneksel olarak idari para cezasy; ikincisi ise para ve hapis cezas1 6ngoren ceza
yasast yaptirimlaridir. Her iki durumda da BaFin bu vakalara dogrudan miidahale et-
mez. Bir idari yasak veya kural ihlali, kendi bagina bir kabahat ya da sug teskil etmez.
Idari yénergelerin ihlalinin sug olarak kabul edildigi baz iilkelerde durum farklidir.
Almanya’da yargy, acikca ceza gerektiren bir eylemi tespit etmisse yaptirim yontemi-
ni uygular. Bununla birlikte, uygulamada idari yasalarin ihlali, cogu zaman kabahat
veya sug olarak bir norm haline getirilmistir. Bazi durumlarda, idari gerekliliklerin
ihmali veya kasitli olarak ihlal edilmesini onayladiklari i¢in sorumluluk yonetime ait-
tir. Ancak ceza hukukunun merkezi alanlarda ki suglar, idari yonergelerden bagimsiz
olarak diizenlenir. BaFin agisindan ceza hukuku yaptirimlari, sadece olagan olmayan
veya 6zel korunmaya muhtag degerlerin ihlali durumunda uygulanir. Bu nedenle, ceza
hukuku burada idari diizenlemenin bagimsiz bir tamamlayicisidir (Engelhart, 2019, s.
41- 46).

BaFin finansal sistemi denetleyen kurum niteligine sahip olmasindan dolay, ser-
maye piyasasi alaninda islendigi iddia edilen suglarin sorusturmasinda 6nemli bir role
sahiptir. BaFin, iceriden bilgi sizdirmaya iliskin suglar, piyasa manipiilasyonu, yasa-
dis1 bankacilik iglemleri, sermaye yatirim sahtekarligi, borsa spekiilasyon islemlerine
katilma gibi menkul kiymetler alaninda, gercekte sug teskil edebilecek fiilleri kolluk
kuvvetlerine rapor etmekle yiikiimliidiir. Bundan dolay: BaFin kendisini bir tiir ceza
sorusturmast makamu (savcilik) olarak degerlendirmektedir (BaFin, 2004, s. 83). An-
cak BaFin, Bankacilik Yasas1 (Kreditwesengesetz-KWG) m. 44c’ye dayanarak, belirli
bir sorusturmayi bir sug iglendigine dair ilk siiphenin tespit edilmesinden sonra ger-
ceklestirebilir. Baska bir deyisle BaFin, sorusturma sonuglarini m. 44c’ye dayanarak
kolluk kuvvetlerine bildirir.

Iceriden bilgi sizdirmaya iliskin suglar, piyasa manipiilasyonu, yasadist bankaci-
lik islemleri, sermaye yatirim sahtekarligi, borsa spekiilasyon islemlerine katilma gibi
menkul kiymetler alaninda, gergekte sug teskil edebilecek fiilleri kolluk kuvvetlerine
rapor etmekle yiikiimli oldugundan BaFin, bir tiir ceza sorusturmasi makami (sav-
cilik) olarak degerlendirilmektedir (BaFin, 2004, s. 83; BaFin, 2018, s. 28, 46). Sorus-
turma kapsaminda, stiphelinin mekaninda arama yapilmasi ceza muhakemesi yasasi
geregi sadece savciliga taninmis olup BaFi’in ceza sorusturmasinin ve kovusturmasi-
nin menfi etkilenmemesi kosulu ile yargilama siirecinde BaFin, yonetime iligkin yet-
kilerini kullanabilirken, elinde bulunan kisisel bilgileri savcilikla paylasmasina sadece
sonucu etkilemesi s6z konusu ise miisaade edilmektedir (WpHG m. 11/2).

BaFin tarafindan denetlenen sirketlerin, hukuki diizenlemelere veya BaFin tara-
findan hukuki diizenlemeler esas alinarak getirilen kurallara uymalar: bir zorunlu-
luktur. [hlalleri ortadan kaldirmak veya ihlaller daha ortaya ¢cikmadan uygun onleyici
tedbirler almak BaFin'in yiikiimliiliikkleri arasindadir. Ancak alinan bu tedbirlerin
ilgili kuruluglar tarafindan gecikmesizin uygulanmasi yasal zorunluluktur (WphG
m. 14). BaFin, denetimlerinde ilgili kurulusun mekéanlarina girerek sorusturma ve
kovugturma yapabilmektedir (WpUG m. 40). Diger taraftan BaFin su¢ duyurusunu,
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Almanya sinirlari i¢inde sececegi herhangi bir savciliga yapma konusunda takdir yet-
kisine sahiptir (Schmitt, Janovsky, & Wabnitz, 2020, s. Kn. 216). Sadece bu husus bile,
BaFin'e takdir edilen yetkilerin sinirini anlamak bakimindan yeterlidir.

Menkul Kiymetler Ticareti Yasasinin (Wertpapierhandelsgesetz- WpHG) 11. mad-
desi uyarinca ve ayn1 yasanin 119. maddesinde siralanan kogullar ¢cercevesinde BaFin,
sucun islenmis oldugu siiphesine dayanak teskil edebilecek bilgilere sahip oldugunda,
hemen ilgili savciliga su¢ duyurusunda (Strafanzeige) bulunma yiikiimliligiindedir
(Wertpapierhandelsgesetz - WpHG), Madde 11). Ancak bu durumda BaFin, siipheli-
lerin kisisel bilgilerinin de sorusturma sonucu bakimindan bir deger ifade edecekse
savcilikla paylasma yoluna gidebilir (WpHG m. 11). Zira bu kapsamda ilgili kisi tanik
sifatindadir (BaFin, 2004, s. 83).

Ceza sorusturmalar1 yaninda BaFin, bir eylemin sermaye piyasasi mevzuatinda
diizenlenen bir kabahat olusturmasi halinde tahkikat yapma ve yaptirim uygulama
(idari para cezasi verme ve diger idari mahiyetteki yaptirimlar: uygulama) yetkisine
sahiptir. Idari yonergelerin/mevzuatin uygulanmasi, genellikle idari yaptirimlar ile
saglanmaktadur.

Seffaflik ve Degisim Olgiitleri Hakkindaki Yasa (Gesetz zur Umsetzung der Trans-
parenzrichtlinie- Anderungsrichtlinie vom 20.11.2015), yiiriirliige girdikten sonra
tiizel kisilere yaptiklar: ciroya gore para cezasi verme imkéanina sahip olmustur. Bu
kurallar ¢ercevesinde BaFin, on milyon Avroya kadar para veya bir 6nceki yilin hasi-
latinin yiizde besini ceza olarak verebilmektedir. Burada temel kistas hangi miktarin
daha yiiksek oldugudur. BaFin, 2018 y1l1 icinde yapilan denetlemelerde bes davaya ilis-
kin olarak denetledigi sirketlerin hasilatina uygun ceza 6ngérmiistiir. Bu ¢ercevede
BaFin’in, 2018 yilinda 6ngoérdiigii en yiiksek para cezasi denetim yiikiimliligi ihla-
line iliskin 1.340.000 Avro tutarindaki para cezasidir (Ordnungswidrigkeitengesetz
OWiG, m. 130/1,1. Ctimle). 2018 y1ilinda toplamda BaFin, 13.338.650 Avro para cezasi
islemi gegeklestirmistir. Bu cezalardan 5.538.650 Avrosu banka denetimlerinden, kara
paray1 dnlemeden ve sigorta denetimlerinden, 7.800.000 Avrosu ise menkul degerler
denetiminden tahsil edilmistir (BaFin, 2018, s. 49). 2019 yilinda ise BaFin, ihlallerin
toplami icin 9.625.900 Avro ceza kesmistir: Bunun 125.900 Avrosu banka denetimle-
rine, kara para aklamalarini 6nleme tedbirlerine ve sigorta sirketleri denetimlerine,
9.500.000 Avro ise menkul kiymetler sektoriinde yapilan ihlallere iliskin kesilmistir
(BaFin, 2019, s. 41). Burada dikkat ¢eken husus, hem 2018 yilinda hem de 2019 yilinda
kesilen cezalarda menkul kiymetler alaninda yapilan ihlallere kesilen cezalardir. Ba-
Fin'in denetledigi temel {i¢ alandan ikisi bankacilik ve sigorta sektoriindeki ihlallerin
menkul kiymetler alanindan ¢ok daha az olmasidir. Calismanin genelinde sunulan
cizelgelerdeki bilgiler ve diger karsilastirmalar dikkatlice incelenince, cezalarin caydi-
ric1 etkisinden olsa gerek, ihlaller her gecen y1l biraz daha azalmaktadur.

4 Federal Almanya Merkez Bankasi (Deutsche Bundesbank), polis makamlar1 ve Cumbhuriyet savcilig: ile
birlikte BaFin, yasadist isleri kovusturur ve énler. Ayrica, lisans gereksiniminin sinirlandirilmasi veya somut is
projelerinin degerlendirilmesinden kaynaklanan tiim yasal sorunlar1 netlestirir.
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Seffaflik ve Degisim Olgiitleri Hakkindaki Yasa geregi BaFin, aldig1 denetim 6n-
lemlerini, yaptirimlarini ve 6ngérdiigii caza kararlarini Federal Adalet Bakanlhigrnin
internet portalinda yayinlamaktadir. Son ti¢ y1l icerisinde BaFin, 6nleyici denetleme-
lerine ve yaptirimlarina dikkat ¢ekmek i¢in 46 idari tedbiri, 21 para cezasi gerektiren
olayin yaninda 71 idari para cezasi kararinin bakanlik sayfasinda yayinlamistir. Bu
sekilde pazar ekonomisinin taraflarinin yasalarla uyum iginde ¢aligmalarina katki
saglanmistir. Bu belirtilen hususlarla alakali bir kag 6rnek siralamak daha agiklayic
olacaktir:

1. 2018 yilinda incelen alt1 olayda BaFin, baz1 finansal araglarla sahte alim satim
konusunda arz veya talep i¢in yaniltici isaretler vermis olan bir kisiye WpHG
20a uyarinca, para kuru manipiilasyonundan dolay1 42.000 Avro para cezasi
vermistir.

2. Burada BaFin, WpHG m. 33 ve 34’e dayanarak bir sirkete, oy hakk: duyurula-
rin1 iki defadan fazla ve zamaninda yapmayi ihmal ettiginden, oy hakki ihla-
linden bir sirkete toplam 2,4 milyon Avro ceza vermistir (BaFin, 2018, s. 152).

3. BaFin, denetledigi bir baska sirketi, kamuya 2016 mali y1l1 icinde, yarim yillik
mali rapor vermedigi i¢in 11 Temmuz 2019’da, 125.000 Avro para cezast Gde-
meye mahkum etmistir. BaFin’in bu yaptirimi, 6nceki Alman Menkul Kiy-
metler Ticaret Yasasrnin (WpHG) m. 37w/ 2, 3. ciimlesi ile birlikte, 37w/1, 1.
Ciimlesinin ihlaline dayandirilmigtir (BaFin, 2019).

Sonug olarak BaFin, Bankacilik Yasasi m. 44c’ye dayanarak, belirli bir sorusturma-
y1 bir sug islendigine dair ilk stipheye ulagilmasi durumunda gerceklestirebilir. Bagka
bir deyisle BaFin, kendi sorusturma sonuglarini Bankacilik Yasasi m. 44c cergevesinde
belirlenen esaslara dayanarak kolluk kuvvetlerine bildirmek zorundadir.

IV. BaFin Ve Tiirk Finansal Ekonomisininin Diizenleyici Ve Denetleyici
Kurumlar:

BaFin und die Regulierungs- und Aufsichtsbehérden der tiirkischenn
Finanzwirtschaft

Bu ¢aligmada goriildiigi gibi, Almanya’nin finans ekonomisi bir biitiin olarak tek
diizenleyici mega bir kurum olan BaFin tarafindan diizenlemekte ve denetlemektedir.
Tiirkiye ise SPK, BDDK gibi birden fazla ¢oklu diizenleyici ve denetleyici kurumlarla
ve sadece denetleyici bir kurum olan MASAK ile finans ekonomisini denetlemektedir.
Finans ekonomisinin tek bir diizenleyici giiglii kurum ile mi yoksa ¢oklu diizenleyici
ve denetleyici kurumlarla m1 daha etkili denetlenir konusu, ilgili ¢evrelerce olumlu ve
olumsuz yonleri ile tartigilmaktadir. Bu tartismalar bu ¢aligmanin konusu disinda kal-
digindan, burada sadece BaFin ile SPK, BDDK ve MASAK’1n kisa bir karsilastirmasi
yapilacaktir.

Almanya’da finans ekonomisini denetlemek amaciyla kurulan BaFin, Tiirk finans
ekonomisini denetleyen kurumlardan herhangi birinin muadili olarak degerlendirile-
mez. Clinki BaFin bir iist ve anayasal kurum olarak tiim finans ekonomisini, menkul
kiymetler piyasasini, bankacilik sektoriinii denetlemekle yiikiimlii iken, Ttrk finans
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ekonomisi farkl: yetki ve yiiktimliliiklerle ti¢ ayr1 kamu kurumu (SPK, BDDK, MA-
SAK) tarafindan denetlenmektedir. Finans ekonomisi 2002 y1l1 6ncesi ayni sekilde Fe-
deral Almanya’da da ti¢ ayr1 kurum (BAKred, BAWe, BAV) tarafindan denetlenirken,
yasa koyucu denetimleri yeknesaklastirmak i¢cin FinDAG diizenlemesiyle, ilk etapta
BaFin'ni hayata gecirerek bu ¢ok basliliga son verme yolunu tercih etmistir. Bir baska
soylemle, yasa koyucu yasal diizenlemelerle yukarida anilan bu ti¢ anayasal kurumun
gorev ve sorumluluklarini BaFin'e devretmistir.

Tirkiye’de factoring sirketleri, finansman ve sigorta sirketleri, bankalar, finansal
kiralama girketleri ve varlik yonetim sirketleri Bankacilik, Diizenleme ve Denetleme
Kurulu (BDDK) tarafindan denetlenirken, halka acik anonim sirketler SPK’nin de-
netimine tabidir. MASAK’in gorev yetkilerinin belirlendigi 5549 sayili yasa hitkmiine
gore kurulan Mali Suglar1 Arastirma Kurumu Bagkanligi - MASAK dogrudan Hazi-
ne ve Maliye Bakanina bagli olup gorev ve yetkileri yasada listelenmistir. MASAK’in
gorev ve yetkileri incelendiginde BaFin’in ceza yasas1 uygulamalarinda sahip oldugu
sorusturma ve kovusturma yetkileri disinda diger yetkilerinin tiimiine sahip oldugu
goriilecektir. Internet sayfasi verilerine gore MASAK'in gérevleri, sug gelirlerinin ak-
lanmasinin énlenmesi amaciyla politika hazirlamak ve uygulama stratejileri gelistir-
mektir. Bu amagla kurum ve kuruluslar arasinda koordinasyonu saglamak, ortak ¢a-
lismalar yapmak, goriis ve bilgi aligverisinde bulunmak, sektorel ¢calismalar yapmalk,
ter6riin finansmaninin 6nlenmesi kapsaminda veri toplamak, stipheli islem bildirim-
lerini almak, analiz etmek ve degerlendirmek seklinde 6zetlenebilir. MASAK’in da
BaFin gibi denetleme ¢ercevesinde para aklama sugunun iglendigi hususunda kuvvetli
olgularin varliginin tespiti halinde, Ceza Muhakemesi Yasasinin hiikiimlerine gore
gerekli islemler yapilmak iizere Cumhuriyet bagsavciligina su¢ duyurusunda bulun-
mak yukimlaliga vardir.

Finans ekonomisinin gozetimi ve denetimi 6rnegin Almanya’da BaFin, Ingilte-
re’de FSA (Frach, 2008, s. 14) tarafindan bir merkezden yonetilirken Tiirkiye’de ani-
lan piyasalar ii¢ devlet kurumu tarafindan denetlenmektedir. Kiiresellesmis diinyada,
kara para aklama ile miicadele, terérizmin finansmanini engelleme gibi 6nemli ko-
nularda denetimlerin bir merkezden yapilmasinin birgok yararina karsin, ekonomi-
lerin en 6nemli unsuru olan bankacilik sektoriinde ¢ikan bir olumsuzlugun, banka
sistemlerinin ulusal veya uluslararas: i¢ igeliginden dolayi, bankacilik sistemi heniiz
gelismemis tilkelerde mali istikrar1 olumsuz yonde etkilemesi de bir baska 6nemli so-
run teskil etmektedir.

Finansal sistemin diizenleme ve denetlenmesinde BaFin, 6zellikle su ii¢c hususta
Tiirkiye'nin diizenleyici ve denetleyici kurumlarindan ayrilmaktadir. Birincisi; Yu-
karida ,, Kurumsal Yap1 ve Temel Tlkeler” baslig1 altinda agiklandig: gibi BaFin biitce
konusunda tamamen 06zgiirdiir. BaFin, denetledigi isletmelerden topladig: aidat ve
harglarla finanse edilmektedir. Esas olarak kredi kuruluslari, sigorta sirketleri ve fi-
nansal hizmetler kuruluslarindan alinan harglar, BaFin'in en 6nemli finansman kay-
nagidir (Frach, 2008, s. 86, 87). Bundan dolay1 Federasyon biitgesine bagimli degildir.
Hatta fazla veren biitgesini ya bir sonraki yila aktarmakta ya da gelecek dénemdeki
yapilacak yatirimlar icin yedekte tutabilmektedir (FinDAG m. 12). Ancak kurum, “de-
mokratik sistemin kurallarina uygun olarak” Federal Maliye Bakanligrnin gozetim ve
denetimine tabidir (FinDAG m. 2). Ikincisi; BaFin finansal ekonomiyi diizenleyen ve
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denetleyen bir devasa kurum niteligine sahip oldugundan, sermaye piyasasi alaninda
islendigi iddia edilen suglarin sorusturmasinda 6nemli bir role sahiptir. BaFin adeta
bir savcilik makami gibi sorusturmalara dahil olabilmektedir. Konut ve is yerlerinde
gerekirse savciliktan bagimsiz olarak arama yapabilmekte (WpUG m. 40; 2. FiMaNoG
m. 1/ 3¢, 12) ve sorusturma i¢in kanitlar1 kayit altina alabilmektedir. Hatta belirli ko-
sullarda esyalara el koyabilmektedir. BaFin, finans ekonomisinde sug teskil edebilecek
fiilleri kolluk kuvvetlerine rapor etmekle yiikiimliidiir (Bkz. Béliim III). Ugiinciisii;
BaFin ulusal bir kurum olmasina ragmen cesitli uluslararasi kurum ve kuruluslar: da
denetlemektedir. Adeta uluslararasi bir kurum olarak Avrupa Birligi i¢cinde ve diginda
tiye kurum ve kuruluslar: denetlemektedir (Bkz. 1. Bankacilik Sektoriiniin Denetimi).

Yasalarin BaFin'e verdigi yetkiler ¢ercevesinde finans ekonomisinin motoru olan
bankacilik sektorii yaninda menkul kiymetler sektoriini, sigorta ve emekli fon alan-
larini denetlerken, Federal Anayasanin temel haklara iligkin bazi maddeleri ekonomi
adina sinirlandirilmaktadir. BaFin'in denetledigi alanlarin 6nemini daha iyi vurgu-
layabilmek i¢in sinirlama nedenleriyle kisitlanan bazi anayasal temel haklar1 burada
acitklamak gerekmektedir. Ayrica belirtmek gerekir ki, anayasa maddelerinden bazi-
larinin (Konut dokunulmazligi=Betretungsrecht) ekonomik nedenlere bagli olarak
sinirlandirilmas, finans ekonomisinde yapilan ihlallerin ve islenen suglarin 6nlen-
mesinde ne kadar énemli oldugunun bir delilidir. Normal is saatlerinde BaFin veya
gorevlendirdigi yetkililer denetim kosullar: gercevesinde bilgi vermekle yiikiimlii ki-
silerin mekanlarina girme yetkisine sahiptir (Betretungsrecht WpHG m. 6/11,). Ancak
is saatleri disinda veya s6z konusu denetlenecek mekan bir konut ise, buraya sadece
kamu giivenligi ve diizenine yonelik bir tehlike varsa, Federal Anayasanin 13. mad-
desindeki konut dokunulmazlig1 hakki sinirlandirilarak konutta gerekli arama yapi-
labilmektedir (WpUG m. 40; 2. FiMaNoG m. 1/ 3¢, 12). Bu gercevede, aramanin bir
pargast olarak, BaFin memurlari, sorusturma igin kanit olabilecek arag ve geregleri
kayit altina alabilmekte ve esyalarin bazilar1 eger goniillii olarak teslim edilmiyorsa
bunlara el koyabilmektedir. Olas1 bir tehlike disinda arama ve el koyma islemlerinde
karar mercii Frankfurt Sulh Mahkemesi'dir ve karara itiraz yolu agiktir (2. FiMaNoG
m. 1/ 3c). Ayni sekilde, Anayasa m. 10 hitkmii de, yani haberlesmenin gizliligi ve do-
kunulmazlig: kurali da yine 2. FiMaNoG m. 7 ile sinirlandirilmakta posta, telefon ve
mektuplara el konulabilmektedir.

Yukarida anilan i¢ husus ve BaFin’in denetim ve gozetim faaliyetlerini yerine ge-
tirmede dayandigi ¢ok sayidaki yasal dayanaga https://www.bafin.de/dok/8232410
linki {izerinden kolayca ulagilabilir. Ceza ve idari Denetim Mevzuati diizenlemeleri-
nin ¢oklugu ve hatta BaFin'in denetim yetkilerinin engellenmemesi i¢in belirli kosul-
lar ¢cercevesinde Federal Anayasanin 10. ve 13. Maddelerinde belirlenen temel haklarin
kisitlanmasi, Tiirk diizenleyici ve denetleyici kurumlarinin sahip olmadigi, yasama
tarafindan BaFin'e saglanan yasal giicii gostermektedir.
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Sonug Ve Degerlendirme
Zusammenfassung und Beurteilung

Almanya’da Finansal Hizmetleri Denetleme Yasasi ile kurulan BaFin, bir¢ok yasa
ve ayrica 79 yonetmelik ile gozetim ve denetimlerini stirdiirmektedir. BaFin, Avrupa
Birligi diizenleme ve direktifleri dogrultusunda Almanya‘da tek yetkili diizenleyici ve
denetleyici kurum olarak ayrica Avrupa Birliginde faaliyet gosteren bazi kuruluglar
basta olmak iizere uluslararasi finans ekonomisinin kendine iiye ¢esitli kuruluslarini
da denetlemektedir (BaFin, 2022). Caligmada sik sik vurgulandig: gibi BaFin, finansal
sistemin yegane diizenleyici ve denetleyici (Allfinanzaufsicht) bir kurumu olarak, Fe-
deral Almanya Cumbhuriyeti ve Avrupa Birligi piyasalarinda, toplumun ve Kkisilerin fi-
nansal piyasalardaki yatirimlarini giivence altinda tutmak ve ihlalleri 6nlemekle (Pra-
vention) ytikiimlidir. BaFin bu baglamda kisaca bagliklar halinde: Menkul kiymetler
(Wertpapieraufsicht), Bankacilik (Bankenaufsicht), Sigorta (Versicherungsaufsicht) ve
Banka hesaplarini izleme, Banka tasfiyeleri, Tiiketici ve Azinlik paylarinin korunmasi
seklinde siralanan sektorlerin tek diizenleyici ve denetleyicisidir.

Arastirmada, finans ve menkul kiymetler piyasalarini denetleyen BaFin'in dene-
tim alani olan menkul kiymetler ve finans piyasalar1 konusuna, ceza hukuku bagla-
minda daha fazla agirlik verildigi goriilmektedir. $6yle ki, genis bir alanda islem goren
ve toplumda genis kitlelere yayilmis olan menkul kiymetler ticareti, gesitli ihlallerin
kaynag1 oldugundan, ceza hukuku yaptirimlari zorunlu olarak daha ¢ok bu alanlarda
devreye girmektedir. Bunun temel nedeni bu iki alanin dogasi geregi daha fazla ihlalin
yasaniyor olmasindandir.

Idari bir kurum olan BaFin, piyasa manipiilasyonu, yasadisi bankacilik islemleri,
sermaye yatirim sahtekarligi, borsa spekiilasyon islemlerine katilma gibi menkul kiy-
metler alaninda yaptig1 denetimler cercevesinde sug teskil eden veya edebilecek bu fi-
illeri, kolluk kuvvetlerine rapor etmekle yiikiimliidiir. Bundan dolay1 BaFin kendisini
bir tiir kovusturma giicii (savcilik) olarak adlandirabilmektedir.

Almanya’da anayasal bir kurum olarak BaFin'in kurulmasindan énceki doneme
bakildiginda borsa ve menkul kiymetler, hukuki diizenlemelerin ve siyasetin 6ncelik-
li konular: arasinda olmadigini, bu dénemden sonra yapilan diizenlemelerin igerigi
ve sayisina bakilinca anlagilmaktadir. 2002 yilinda siyaset kurumu, finans piyasasina
miidahaleden kaginma adina, finans ekonomisinin tiimiinii tek diizenleyici ve denet-
leyici bir kurum olan BaFin'inin (Allfinanzaufsicht) yonetim ve sorumluluguna bi-
rakmuigtir. Buna iliskin ytiriirliige konan FinDAG, WpHG, KWG ve VAG gibi bir¢ok
yasa ve agagida tiimii listelenmis diger yasal diizenlemeler hayata gecirilmistir (Frach,
2008, s. 60). Ancak demokratik sistemin ve denetiminin bir geregi olarak BaFin, Fe-
deral Hitkiimetin teknik/nesnel/maddi ve hukuki sorumlulugu ve denetimi altinda
faaliyetlerini yiiriittiigii gerceginin alt1 burada bir daha ¢izilmesi gerekir (Frach, 2008,
5. 82,102).

Sermaye piyasalarinda énceden tahmin edilemeyen devamli ve degisken ani ge-
lismeler, kiiciik ve biiyitk menkul kiymetler yatirimcilarinin ilgi odagi olmaya de-
vam ederken, ozellikle iki alan yatirimcilar tizerinde énemli ve kalic1 bir etkiye sa-
hip olacak gibi goziikmektedir. Brexit'in tiim dogrudan ve dolayli sonuglar: yaninda
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Avrupa Birligi bolgesinde denetim mekanizmalarinin yeniden diizenlenmesinin ser-
maye piyasalari iizerinde 6nemli etkileri olacagi muhakkaktir. Sonuglarinin piyasalar
tizerinde hangi etkilere neden olacagi tahmin edilemeyen bu hususun 6zellikle men-
kul kiymetler denetimi iizerinde gozle goriiliir etkilerinden s6z edilebilir. Temmuz
2015’te diizenlenen Kii¢iik Yatirimeiy: Koruma Yasasi ile tiiketicinin genelde (BaFin,
2016, s. 11) korundugu goriilmektedir.

Ekonomilerin ihtiya¢ duydugu istikrarli bir finansal sistem, ancak siki denetlenen
bir bankacilik sistemi tarafindan saglanabilir. Bu amaca yonelik olarak Avrupa Birli-
gi genelinde ve ulusal diizeyde Almanya’da finans kuruluslarini izleme ve denetleme
yikiimliiligiinii bir ¢at1 altinda toplamak i¢in yapilan yasal diizenlemeler uyarinca
BaFin’in gorev alanina giren ve siki bir sekilde denetlenen bankacilik sektortiniin, Al-
manyanin finans ekonomisinin saglikli yiiriimesine énemli katk: sagladig1 gozlen-
mektedir. Bu baglamda BaFin, 6rnegin bir finans kurulusu Bankacilik Yasasinin 35.
maddesinde siralanan hiikiimlerden, Kara Para Aklama Yasasini, Menkul Kiymetler
Ticareti Yasasini, 2015/847 Avrupa Birligi Direktifini veya bu yasalar1 uygulamak i¢in
diizenlenen yonetmelikleri ve bunlara istinaden yapilan uyarilari siirekli ihlal ediyor-
sa, bu kurulusun yonetim ve denetim kurulu iiyelerini gérevden alma ve bu gorevlere
atanan yeni liyelere devretme yetkisine sahiptir (KWG m. 36).

Tek diizenleyici ve denetleyici kurum olarak BaFin, sorumluluklarini yerine ge-
tirme ve Ozellikle de i¢ denetime yeterince agirlik verme konularinda asagida verilen
bazi 6rneklerde oldugu gibi medyanin ve hiikiimetin elestirilere maruz kalmistir. I¢
denetim sistemine yeterince agirlik vermedigi iddialar1 BaFin aleyhine 2006 yilindan
itibaren medyada gesitli haberler yayinlaninca dénemin Federal Bakani Peer Steinb-
riick, bu giiglit kurumun ilk bagkani olan Jochen Sanio’dan dogrudan bilgi almak i¢in
“acil® notu ile Berlin’e cagirir ve onu adeta sorgular. Zira “Finans Ekonomisinin Tek
Diizenleyicisi” (Allfinanzaufsicht) olarak nitelenen BaFin, iddialara gore uzun bir si-
recte yapilan birka¢ milyon Avroluk zimmete para gegirme olayini 6nleyememistir.
Konu, BaFin’in IT alanindaki alimlarinda yapilan sahte alim anlagsmalari, sahte fatura
ve yolsuzluklardir (Handelsblatt, 2004). Hiikiimetin arastirma komisyonuna hazirlat-
t1g1 birkag yiiz sayfalik iki rapor, BaFin yonetiminin basarisizligini belgelerken, hi-
kiimet tarafindan denetgi olarak gérevlendirilen Pricewaterhouse-Cooper tarafindan
hazirlanan 6zel bir raporda da Sanio ciddi kisisel ihmallerle su¢lanmigtir (Wirtschaft-
swoche, 2006). Daha sonra kurumun bir bagka 6nemli gérevini istlenmis olan J. Sani-
onun aleyhine, Deutsche Bank’in bir alt kurulusu olan BHF-Bank, 6zel bir bankaya
100 Milyon Avroluk kredi saglamaya zorladig1 iddiasiyla 2014 y1linda bir kovusturma
yapilmis ancak bu kovusturma 2015 yilinda Kéln Cumhuriyet Savcilig: tarafindan
durdurulmustur (Spiegel, 2015).

BaFin’in diger iki 6nemli gorevi olan sigorta sektorii ve menkul kiymetler tica-
retini siki bir sekilde denetleme yaninda 6nemli bir gorevi de, bir finans sirketinin
kurulusunu bizzat yonetmek ve ¢caligmalarini denetlemektir. Bankacilik Yasasi (BKW)
bu konuda belirleyici temel yasadir. Yasanin 33. maddesi, banka yoneticilerinin “gii-
venilir” olmasi ve “s6z konusu igletme hakkinda pratik bilgiye ve yonetim deneyimine
sahip olmas1” gerektigini belirtir. Bu baglamda, 2004 yilinda Frankfurter Sparkasse
hesaplarinda BaFin, sahtecilik yaptiklar: stiphesiyle ti¢ yonetim kurulu iiyesine karst
sug duyurusunda bulunmus ve bunlardan ikisi gérevden alinmistir. Ancak iki gorevli
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hakkindaki yeterli delil bulunamadigindan sorusturma durdurulmustur. Bir bagka 6r-
nekte, bir devlet kurumu olarak BaFin’in 2012 yilinda, uygun olmadigim diisiindiigi
son derece dnemli bir {ist pozisyona, Deutsche Bank’in yénetim kurulunun Amerikan
vatandag1 William Broeksmit’i atamasini engellemesi, bu kuruma verilen yasal giicin
boyutunu gostermektedir (Handelsblatt, 2012). Handelsblatt dergisine gore BaFin,
sirketlerin denetim kurullarinin atanmuis tiyelerine karst da veto yetkisi gercevesinde
2010 y1li i¢inde atanan 4000 adaydan 20’sinin is bas1 yapmasini engellemistir. Diger bir
ornege gore BaFin, Deutsche Bank’in bir yan kurulusu olan BHF- Bank’a 2010 yilinda
yonetici olarak Axel Wienandtin atanmasini engellemistir (Spiegel wirtschaft, 2012).

Yakin tarihten verilebilecek diger bir 6rnek de 1945 yilindan sonra para piyasala-
rinda vurgun olarak nitelendirilen Wirecard olayidir. Sirketin hisseleri agiga satis ya-
sagina (Leerverkaufsverbot)’ ragmen satisa sunulmustu (Leerverkauf bzw. Short-Sel-
ling). Federal Merkez Bankasi 15 Subat 2019’da, BaFin tarafindan planlanan “agiga
satig"a karst oldugunu bildirmesine ragmen, BaFin bu uyari ve tavsiyelere uymayarak
bir¢ok Wirecard hissedarina yanlis yonde giiven duygusu verdi (Hildebrad, Holter-
mann, & Kréner, 2020). Avrupanin en etkin ve kabul gérmiis bir kurumu olarak kabul
edilen BaFin'in, Wirecard grubunun denetlenmesinde ki yetersizligi basinda genis yer
buldu. Bu arada BaFin, Avrupa Birligi denetim otoritesi ESMA tarafindan, bakanlik ile
yakin iliskiler iginde olmasi elestirilmis ve ayni sekilde yetersizlikle suclanmistir (Ka-
leta, 2020). Savcilik kovusturmalarinda, sirketi ayakta tutmak i¢in “organize dolandi-
riciik”tan ana sorumlu olarak Wirecard yoneticilerini, yillarca kredi dolandiricilig:
ve milyar dolarlik sahte ticari isler yapmakla suclamaktadir. Sirket sorumlularinin,
kredi veren bankalari, is ortaklarini, tedarikgilerini ve yatirimcilar: 3,2 Milyar dolar
veya daha fazlasi kadar zarara ugrattig: bilinen gerceklerdendir (Handelsblatt, 2020).

I§ hayatinda, is ortaklarina belirli durumlarda, mesela bir mali yilin bitiminde,
yani yilbaginda hediye vermek, iyi iliskiler veya basarili isbirlikleri icin stikranlari
ifade etmek adettendir. Tabii ki, BaFin ¢alisanlari ayn1 zamanda sirketteki insanlarla
olan temaslarindan ve gérevlerinin sorunsuz bir sekilde yerine getirilmesinden mem-
nuniyet duyarlar. Bununla birlikte, kamu idaresinin bir unsuru olan BaFin tarafindan
calisanlar icin kiiclik hediyeler ve hatta diger parasal ¢ikarlarin kabul edilmesi, her
zaman bir agiklama ile iligkilendirilir ve buna sadece dar sinirlar icinde izin verilir. Bu
nedenle, is diinyasindaki baglantilar ve idari islemlerde yer alan kisi ve kuruluglardan
BaFin ozel bir talepte bulunmaktadir. BaFin'in yolsuzluklar: 6nleme adina yonlendi-
rici ve anlaml1 bu talebine burada yer vermek, ilging ve yararl olacaktir: “BaFin ile
yaptiginiz iyi isbirliginden dogan memnuniyetinizi hediyeler vererek ifade etmeyin.
Boyle durumlarda ve her seyden 6nce, ¢aliganlarimizin -sizin tarafinizdan iyi niyetle
sunulmak istenen- hediyelerinizi reddetmelerine izin vermeyin, boylece kamu gorevi-
nin siirdiiriilmesinde olas: bir etkileme goriiniimiiniin olmasina izin verilmemis ola-
caktir.” (BaFin, 2019).

BaFin denetimlerini, gorev ve ylktmliltklerini 2023 itibar1 ile 41 yasa (BaFin,
2022) ve gok sayida yonetmelige (BaFin, 2020) dayandirmaktadir.

5 WpHG' nin 120. Maddesine gore agiga satis yapmak yasaktir. Ayni yasanin 8 ve 53. Maddeleri agiga satis
yasaginin denetimi BaFin'in gorevleri arasindadir.

21. Yiizyilda Egitim ve Toplum / Education And Society In The 21t Century
Gilt/ Volume 12, Sayi/ Issue 35, Summer / Yaz 2023



680

Dog. Dr. ihsan Yilmaz BAYRAKTARLI

KAYNAKCA
Literaturverzeichnis
Birincil Kaynaklar

BaFin. (2004). Jahresbericht. Frankfurt: BaFin. 05 23, 2023 tarihinde https://www.
bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Jahresbericht/dl_jb_2004.html adresinden
alindi

BaFin. (2014). Einheitlicher Aufsichtsmechanismus: ,,Direkte Auswirkungen fiir
kleinere Institute sind begrenzt* (Tek Tip Denetim Makanizmasi). Frankfurt: Ba-
Fin. 05 22, 2023 tarihinde https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/
DE/Fachartikel/2014/fa_bj_1405_einheitlicher_aufsichtsmechanismus.html adresin-
den alinds

BaFin. (2015 Juli). Kollektiver Verbraucherschutz. Frankfurt. https://www.bafin.
de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinjournal/2015/bj_1507.html adresinden alind1

BaFin. (2016). BaFin Journal April. BaFin. Frankfurt:05 23 2023 tarihinde https://
www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1604.html  adre-
sinden alindi

BaFin. (2018). Grundlagen & Organisation. Frankfurt. 05 22 2023 tarihinde htt-
ps://www.bafin.de/dok/7854478 adresinden alind1

BaFin. (2018). Jahresbericht, Geldwéschebekdmpfung, Frankfurt.

BaFin. (2019). Bankenaufsicht. Frankfurt. 05 23 2023 tarihinde https://www.bafin.
de/DE/DieBaFin/AufgabenGeschichte/Bankenaufsicht/bankenaufsicht_node.html
adresinden alindi

BaFin. (2019). Jahresbericht. Frankfurt, 05 23, 2023 tarihinde https://www.bafin.
de/SharedDocs/Downloads/DE/Jahresbericht/dl_jb_2019_iXBRL.html?view=ren-
derXbr#pagel39 adresinden alind1

BaFin. (2019). Korruptionsprivention. 05 23 2023 tarihinde https://www.bafin.de/
dok/7854168 adresinden alind1

BaFin. (2019). Softing AG: BaFin setzt Geldbufie fest 2019. Frankfurt 05 23 2023
tarihinde https://www.bafin.de/dok/12836612 adresinden alind1

BaFin. (2020). Anzeige- & Meldepflichten.Frankfurt 05 23 2023 tarihinde https://
www.bafin.de/DE/Aufsicht/BankenFinanzdienstleister/Anzeige-Meldepflichten/an-
zeige-meldepflichten_node.html adresinden alind1

BaFin. (2020). Einheitlicher Bankenaufsichtsmechanismus-SSM (Banka De-
netimlerini Tek Bir Cat1 Altinda Toplama). Frankfurt 05 23 2023 tarihinde https:/
www.bafin.de/DE/Aufsicht/BankenFinanzdienstleister/EUBankenaufsicht/SSM/
ssm_node.html adresinden alind:

BaFin. (2020). Jahresbericht. Frankfurt 05 23, 2023 tarihinde https://www.bafin.
de/DE/PublikationenDaten/Jahresbericht/jahresbericht_node.html adresinden alind:

21. Yiizyilda Egitim ve Toplum / Education And Society In The 21t Century
Gilt/ Volume 12, Say1/ Issue 35, Summer / Yaz 2023



Almanya’da Finansal Hizmetleri Diizenleyici ve Denetleyici
Kurum Olarak BaFin: Kurumsal ve Islevsel bir Degerlendirme

BaFin. (2020). Verordnungen. 05 23, 2023 tarihinde https://www.bafin.de/DE/
RechtRegelungen/Rechtsgrundlagen/Verordnungen/verordnungen_artikel.htm-
12nn=8232246 adresinden alind1

BaFin. (2021). Beschwerden und Ansprechpartner (Sikdyetler ve Irtibat). Frank-
furt 05 23 2023 tarihinde https://www.bafin.de/DE/Service/TopNavigation/Gebaer-
densprache/Ansprechpartner/ansprechpartner_artikel.html adresinden alind:

BaFin. (2021). Die Gremien. Frankfurt 05 22 2023 tarihinde https://www.bafin.
de/DE/DieBaFin/GrundlagenOrganisation/Gremien/gremien_node.html adresinden
alind:

BaFin. (2021). Finanzierung. Frankfurt 05 22, 2023 tarihinde https://www.bafin.
de/DE/DieBaFin/GrundlagenOrganisation/Finanzierung/finanzierung_node.html
adresinden alindi

BaFin. (2021). Unternehmensdatenbank (Sirketler Veritabani). Frankfurt 05 23
2023 tarihinde https://www.bafin.de/DE/PublikationenDaten/Datenbanken/Unter-
nehmenssuche/unternehmenssuche_erlaeuterungstext.html adresinden alinds

BaFin. ( 2022). Gesetze. Rechtsgrundlagen der Finanzaufsicht - Liste der fiir
die Aufsichtstitigkeit der BaFin wichtigsten Gesetze.. 05 23, 2023 tarihinde https://
www.bafin.de/DE/RechtRegelungen/Rechtsgrundlagen/Gesetze/gesetze_artikel.htm-
1?nn=823 2246 adresinden alind1

BaFin. (2022). Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz (Finansal Hizmetleri Denet-
leme Yasast). FinDAG. Frankfurt 05 24 2023 tarihinde www.gesetze-im-internet.de/
tindag/FinDAG.pdf adresinden alind1

BaFin. (2022). Gesetze und Verordnungen. Rechtsgrundlagen der Finanzaufsicht.
Frankfurt 05 23 2023 tarihinde https://www.bafin.de/DE/RechtRegelungen/Recht-
sgrundlagen/rechtsgrundlagen_node.html adresinden alind1

BaFin. (2022). Jahresbericht. Frankfurt. https://www.bafin.de/DE/Verbraucher/
BeschwerdenStreitschlichtung/BeiBaFinbeschweren/BeiBaFinbeschweren_node.html
adresinden alind1

BaFin. (2023). Veriffentlichte Angebotsunterlagen (S 14 WpUG). Frankfurt 05
23, 2023 tarihinde https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Liste/
WPUeG/li_angebotsunterlagen_wpueg_14.html?nn=78459704#Start adresinden alin-
di

BaFin. (2023). Veriffentlichte Entscheidungen nach §§ 36, 37 WpUG (Befreiun-
gen vom Pflichtangebot). Frankfurt: BaFin. 05 23, 2023 tarihinde https://www.bafin.
de/SharedDocs/Veroeftentlichungen/DE/Liste/ WPUeG/li_befreiung_wpueg_36_37.
html;jsessionid=331B03AC6F3E22559B8A234C21192933.1_cid361?nn=8564536 adre-
sinden alind1

21. Yiizyilda Egitim ve Toplum / Education And Society In The 21t Century
Gilt/ Volume 12, Sayi/ Issue 35, Summer / Yaz 2023

681



Dog. Dr. ihsan Yilmaz BAYRAKTARLI

Tkincil Kaynaklar

BAYRAKTARLL 1. Y. (2016). Alman Siyasal Sistemi ve Devlet Erklerinin I¢ Iceli-
gi. Ankara: Savag Yayinevi.

BUNDESBANK. (2019). Die BaFin stellt sich vor (BaFin’i Tantyalim). Frankfurt
05 22, 2023 tarihinde https://www.bundesbank.de/de/startseite/die-bafin-stellt-sich-
vor-876626 adresinden alindi

DIE WELT. (2009, 04 26). BaFin-Liste: 816 Milliarden Euro Kreditrisiken. 05 23
2023 tarihinde Die Welt: https://www.welt.de/wams_print/article3624318/BaFin-Lis-
te-816-Milliarden-Euro-Kreditrisiken.html adresinden alind1

ENGELHART, M. (2019). Das Wirtschaftsstrafrecht als Mittel zur Steuerung der
Wirtschaft. i. Ozgeng, C. Sahin, & F. Turhan icinde, 5. Tiirk Kore Ceza Giileri, Kar-
silagtirmali Hukukta Ekonomik Suglar, Uluslararasi Sempozyum 23-24 Eyliil 2019 (s.
41-66). Ankara: Segkin.

EUROPEAN CENTRAL BANK. (2021). List of supervised entities (Denetlenen
kuruluglarin listesi). Frankfurt: European Central Bank. 05 23 2023 tarihinde alind1

FADEN, C. (2008). Das Pflichtangebot nach dem Wertpapiererwerbs- und Uber-
nahmegesetz (WpUG). Géttingen.

FRACH, L. (2008). Finanzaufsicht in Deutschland und GrofSbritannien. Die Ba-
Fin und die FSA im Spannungsfeld der Politik. Wiesbaden: VS Verlag fiir Wissensc-
haften.

GESETZESBESCHLUSS DES DEUTSCHEN BUNDESTAGES. (2016). Erstes Ge-
setz zur Novellierung von Finanzmarktvorschriften auf Grund europdischer Rech-
tsakte (Erstes Finanzmarktnovellierungsgesetz (1. FiMaNoG). Gesetzesbeschluss.
Berlin: Bundesprésident. Bundesgesetzblatt, Teil I Nr. 31. 12 12, 2022 tarihinde ex-
tension://elhekieabhbkpmcefcoobjddigjcaadp/https://www.bundesrat.de/SharedDocs/
drucksachen/2016/0101-0200/180-16.pdf;%20jsessionid=1DF74 AAD5B80A ADE73B-
F2448A5127F5C.2_cid365¢__blob=publicationFile&v=1 adresinden alind:

HANDELSBLATT. (2004). Aufseher verliert den Durchblick (Denetci kontrolii
kaybetti). Handelsblatt. 12 23, 2020 tarihinde https://www.handelsblatt.com/finan-
zen/banken-versicherungen/neue-fakten-im-fall-von-bafin-chef-sanio-aufseher-ver-
liert-den-durchblick/2706558.html adresinden alind1

HANDELSBLATT. (2012, 03 15). ‘Spiegel* Bafin gegen mdoglichen Deutsc-
he-Bank-Risikovorstand  Broeksmit. =~ Handelsblatt.  https://www.handelsblatt.
com/dpa/economy-business-und-finance-spiegel-bafin-gegen-moeglichen-deutsc-
he-bank-risikovorstand-broeksmit/6333764.html?ticket=ST-17782834-LvebpOHpjzT-
kvoHiuZHH-apl adresinden alind:

HANDELSBLATT. (2020, 12 18). Ex-Wirecard-Chef Braun nimmt Haftbes-
chwerde zuriick. Handelsblatt. https://www.handelsblatt.com/finanzen/banken-ver-
sicherungen/bilanzbetrug-ex-wirecard-chef-braun-nimmt-haftbeschwerde-zurue-
ck/26732104.html adresinden alind:

21. Yiizyilda Egitim ve Toplum / Education And Society In The 21t Century
Gilt/ Volume 12, Say1/ Issue 35, Summer / Yaz 2023



Almanya’da Finansal Hizmetleri Diizenleyici ve Denetleyici
Kurum Olarak BaFin: Kurumsal ve Islevsel bir Degerlendirme

HILDEBRAD, J., HOLTERMANN, F., & KRONER, A. (2020, 11 24). Bundes-
bank sprach sich gegen Wirecard-Leerverkaufsverbot aus- Bafin verhingte es den-
noch. Handelsblatt. 05 23, 2023 tarihinde https://www.handelsblatt.com/finanzen/
banken-versicherungen/banken/finanzaufsicht-in-der-kritik-bundesbank-sprach-si-
ch-gegen-wirecard-leerverkaufsverbot-aus-bafin-verhaengte-es-dennoch/26652100.
html adresinden alindi

HOPENER, B. (2014). CRD IV: Neues Regulierungspaket fiir Banken in Kraft
(Bankalar I¢in Yeni Diizenlemeler) . BaFin. Frankfurt: BaFin. 05 23, 2023 tarihin-
de https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Fachartikel/2014/fa_
bj_1401_start_crd_iv_crr.html adresinden alind1

KALETA, P. (2020, 12 29). Business Insider; EU-Aufsicht wirft Bafin mangel-
hafte Kontrolle im Fall Wirecard vor. Businessinsider. 05 23, 2023 tarihinde https://
www.businessinsider.de/wirtschaft/verbraucher/blamage-fuer-deutschen-finanzauf-
seher-eu-aufsicht-wirft-bafin-mangelhafte-kontrolle-im-fall-wirecard-vor adresinden
alind1

LUTZ, S. (2000). Marktkonstitution als politische Aufgabe: Problemskizze und
Theorieiiberblick, in:. R. Roland Czada, & S. Liitz i¢inde, Die politische Konstitution
von Mirkten (s. 17). Wiesbaden: Westdeutscher Verlag.

NEUSUR, M. (2017). Zweites Finanzmarktnovellierungsgesetz - Umsetzung von
MiFID II und Anpassung an weitere europdische Vorschriften. Frankfurt 05 23
2023 tarihinde https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeftentlichungen/DE/Facharti-
kel/2017/fa_bj_1706_FiMaNoG.html#doc9466440bodyText4 adresinden alind1

REIMER, S. (2016). Interview: Christian Ahlers, Projektleiter beim Marktwdchter
Finanzen,Frankfurt 05 23 2023 tarihinde https://www.bafin.de/SharedDocs/Downlo-
ads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1605.html adresinden alind:

SCHMITT, L., JANOVSKY, T., & WABNITZ, H.-B. (2020). Handbuch Wirtsc-
hafts- und Steuerstrafrecht (5. Auflage b.). Miinchen: C. H. Beck.

SPIEGEL. (2015, 08 04). Ermittlungen gegen Ex-BaFin-Chef Sanio eingestellt.
Spiegel. 05 23, 2023 tarihinde https://www.spiegel.de/wirtschaft/soziales/jochen-sani-
o-ermittlungen-gegen-ex-bafin-chef-eingestellt-a-1046708.html adresinden alind:

SPIEGEL ONLINE. (2012, 03 12). BaFin verhiingt Bufsgeld gegen Banken. 05 23
2023 tarihinde Spiegel Online: https://www.spiegel.de/wirtschaft/bankenkrise-ba-
fin-beziffert-kreditrisiken-auf-816-milliarden-euro-a-621053.html adresinden alind:

SPIEGEL WIRTSCHAFT. (2012, 03 16). Die Vetomacht am Rhein https://www.
spiegel.de/wirtschaft/soziales/was-ist-die-bafin-bundesanstalt-fuer-finanzdienstleis-
tungsaufsicht-a-821794.html adresinden alind:

WIRTSCHAFTSWOCHE. (2006, 09 14). BaFin-Affire. Durch Scheinrechnungen
Luxusleben finanziert. Wirtschaftswoche. 05 23, 2023 tarihinde https://amp2.wiwo.
de/politik/deutschland/bafin-affaere-durch-scheinrechnungen-luxusleben-finan-
ziert/5063840.html adresinden alindi

21. Yiizyilda Egitim ve Toplum / Education And Society In The 21t Century
Gilt/ Volume 12, Sayi/ Issue 35, Summer / Yaz 2023



684

Dog. Dr. ihsan Yilmaz BAYRAKTARLI

Extended Abstract

Financial regulation and supervision may have different characteristics depending
on the size of countries and their economies. Multiple or single regulatory and super-
visory institutions or organisations may be favoured, depending on the conditions of
supervision, which vary within the framework. When Germany concluded that the
multiple regulatory and supervisory institutions established prior to 2002 were insuf-
ficient to regulate and supervise the developing and expanding financial industry, it
decided to replace them with a strong, independent institution governed by the rule of
law and run from a single source. Prior to 2002, banking, securities and insurance were
supervised by three federal authorities. All tasks and responsibilities of these institu-
tions were transferred directly to BaFin after 22 April 2002.

BaFin, a legal entity under public law, supervises and oversees all areas of the mon-
ey and financial markets within the borders of the Federal Republic of Germany and
in cooperation with the corresponding institutions of the European Union. However,
as part of the European Union’s efforts to unify banking supervision under one roof,
BaFin transferred its banking supervision tasks to the European Central Bank in 2014.
As the only competent regulatory and supervisory authority in Germany, BaFin also
supervises various member institutions of the international financial industry, in par-
ticular some institutions operating in the European Union, in accordance with Euro-
pean Union regulations and directives.

Violations in this area are often too difficult to detect due to the national and inter-
national interconnections, the compelling structural and complex interrelationships
of the economic systems. The federal legislator has the duty to organise the necessary
legal infrastructure for the supervision and control of the activities of the increasingly
complex financial sector, which is an important part of the economic system. BaFin,
which is organised on the basis of Article 87/3 of the Basic Law of the Federal Republic
of Germany under the supervision and control of the Federal Ministry of Finance, car-
ries out its activities in Frankfurt and Bonn. As it has no other branches in other cities,
it performs many of its tasks in coordination with the Federal Central Bank.

As the sole competent supervisory authority of the financial industry, BaFin has a
special responsibility, objectively oriented in practice, endowed with sovereign duties
and powers under the law. As an administrative authority, BaFin has the power to in-
vestigate and prosecute suspicious and criminal acts in the supervision of market ma-
nipulation, unauthorised banking transactions, capital investment fraud, participation
in stock exchange transactions and securities transactions, as well as the duty to report
suspicious and criminal acts to the prosecuting authorities. BaFin therefore describes
itself as a kind of law enforcement agency (public prosecutor’s office).

In Germany, the financial industry as a whole is regulated and supervised by Ba-
Fin, a single mega-authority. In Turkey, on the other hand, the financial industry is
regulated and supervised by several regulatory and supervisory institutions such as
SPK, BDDK and MASAK, a purely supervisory institution. The question of whether
the financial industry is supervised more effectively by a single powerful regulator or
by several regulatory and supervisory institutions is debated in the relevant circles with
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its positive and negative aspects. Since these discussions would go beyond the scope
of this study, only a brief comparison of BaFin with SPK, BDDK and MASAK will be
made here.

BaFin, which was established in Germany to supervise the financial industry, can-
not be considered as an equivalent to any of the institutions supervising the Turkish
financial industry. This is because BaFin, as the supreme and constitutional institution,
is responsible for supervising the entire financial industry, the securities market and
the banking sector, while the Turkish financial industry is supervised by three different
public institutions (SPK, BDDK, MASAK) with different powers and duties.

In Turkey, factoring companies, financing and insurance companies, banks, finan-
cial leasing companies and asset management companies are supervised by the Bank-
ing Regulation and Supervision Authority (BDDK), while public joint stock companies
are supervised by the SPK. The Bureau of the Financial Crimes Investigation Authority
(MASAK), established under Law No. 5549, which sets out the functions and powers
of MASAK, reports directly to the Minister of Treasury and Finance, and its functions
and powers are set out in the Law. When analysing MASAK’s duties and powers, it is
clear that it has all the powers of BaFin, except for investigative and prosecutorial pow-
ers under criminal law practice. MASAK, like BaFin, is obliged to file a criminal com-
plaint with the Office of the Attorney General in order to take the necessary measures
in accordance with the provisions of the Code of Criminal Procedure if it is established
that there are valid facts that money laundering offences have been committed in the
course of the audit.

While the supervision and control of the financial industry in Germany is car-
ried out centrally by BaFin and in the UK by the FSA, in Turkey these markets are
supervised by three state institutions. Despite the many advantages of centralised su-
pervision in important issues such as combating money laundering and preventing
terrorism financing in a globalised world, another important issue is that a problem in
the banking sector, which is the most important element of national economies, can
affect financial stability in countries with underdeveloped banking systems due to the
national or international interconnectedness of banking systems.

In regulating and supervising the financial system, BaFin differs from Turkish reg-
ulatory and supervisory institutions in three respects. First, as explained above under
the heading “Kurumsal Yap1 ve Temel Ilkeler = Institutional Structure and Basic Prin-
ciples», BaFin is completely free with regard to its budget. However, it is subject to the
supervision and control of the Federal Ministry of Finance «according to the rules of
the democratic order». Secondly, BaFin, as a gigantic institution (Allfinanzaufsicht)
for regulating and supervising the financial industry, plays an important role in inves-
tigating suspected violations in the area of capital markets. BaFin can be involved in
investigations almost like a public prosecutor’s office. If necessary, it can search homes
and workplaces independently of the public prosecutor’s office and even seize property
under certain circumstances. Thirdly, although BaFin is a national institution, it also
supervises various international institutions and organisations. As an international in-
stitution, it supervises member institutions and organisations within and outside the
European Union.
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Furthermore, even constitutional provisions (e.g. right of entry) can be restricted
for economic reasons. In this context, BaFin officers may record tools and equipment
that may be considered as evidence for the investigation during a search of a flat and
seize some of the items if they are not voluntarily surrendered. Article 10 of the Consti-
tution, i.e. the principle of confidentiality and inviolability of communications, is also
restricted by Article 7 of the 2nd FiMaNoG, which allows the seizure of mail, telephone
and letters.

The restriction of fundamental rights in Articles 10 and 13 of the Federal Constitu-
tion shows that the legislator grants BaFin judicial powers that Turkish regulatory and
supervisory authorities do not have.
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