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ristligini vermis olan miibadelenin yapildigi, bu itibarla g arz ve talehi:
kargﬂugtl”g‘l bir yerdir. Hatiz by foksiyonu en iyi ifa eden bir merkezdir
Ilgﬂendi@i mala ait arz ve talebi bulundugy bolgeden baghyarak derec,
derece biitiin bir milli ekonomi veya hatta diinya Olciisiinde temerkiiy eltLi.
ren bir pazardir, i : '

Bir pazar olmak tibariyle borsanin jkj hususiyeti gize ¢arpar: Bunlar-
dan birj tegkilatel bir Piyasa olmasidir. Digeri de gayri maddi b pazar
olmas: ve bu itibarla vadeli muamelelere genig oSlgiide yer war:rmg‘- bujlun.

Biz bu yazimizad, bir pazar olarak hususiyetini teskil eden teskilattan
bir kisim — jiiraf etmek gerekirse en dneml; kisim — fizeringde duracagy:
Bu, borsalarda mutavassitlardir. Onee genel olarak mutavassitlardan, lizum
ve ehemmiyetlerinden 80z acacak sonra memleketimizdek; mutavassitlardan
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bahsedecegiz. Daha sonra da Fransa ve Ingiltere borsalarindaki mutavassit-
lara ait kisa izahlarda bulunacafiz. Bu husustaki diisiindiiklerimizi de bir
netice halinde tesbit etmege ¢alisacagiz, | |

§ I — Borsalardaki mutavassitlar. |
- I — Menkul kiymetler borsalar: ferdi miilkiyete ve rekabete yani hiirri-
yet rejimine dayanan ekonomilerin en 6nemli tesislerinden biridir. Bu gibi
topluluklarda iktisadi hayatin temelini teskil eden ve miibadele seklinde
beliren secimlerden en 6nemlisi borsa dediimiz bu pazarlarda yapilir. Pa.
ra piyasasinda ve sermaye piyasasinda biriken paralarin karh sahalara sev-
kedilmesi, yeniden kurulan sanayi, ticari ve zirai tesislere yatuilmalarina :

* borsa tavassut eder. Bir memleketin ekonomisi ne kadar gelismis ise orada

milli gelir o kadar biiyiik yekinlara balig olur. Tabiatiyle yeni yatirmalar
invertiments o kadar artar. Meseld Amerika’da milli gelir 1929 da 87,6;
1933 de 41,9; 1939 da 72 ve 1941 de 99,1 milyar dolar olarak tahmin olun-

-maktadir. Yatirmalar aym yillar icin sirasiyle 11,3; 2,2; 6,9; 13.7 milyar
‘dolardir (1) 1941 den bu yana Amerikan milli gelirinin yeniden biiyik akt-

malar gosterdigine ve onunla birlikte yeni yatumalarm da artiifina giiphe
yoktur. Fakat eldeki rakam bile modern ekonomide hisse senetleri ve tah-
viller gseklinde yatirilan paralarin 6nmemini gostermek icin kafidir. Bu se-
netlerin borsalarda ahmip satildigmi diigiinmek bu miiesseselerin kapitalist
dedigimiz hiirriyet rejimine dayanan ekonomilerde oynadifi &nemli rolii
belirtmege kafi gelir. Spencer’in yaptig1 gibi sosyal hayati insan viicuduna
benzetmek gerekse borsanin bugiinkii ekonomide oynadifa rolii en iyi tem-

sil edecek organ siiphesiz ki kalp olurdu. Bu itibarla borsa dogrudan doZru-

raya istihsal iizerinde ve ihtiyaclarin giderilmesi iizerinde miiossirdir.

Fakat borsalarin rolleri sade bundan ibaret degildir, sermayenin dagil-
hsini saglamak suretiyle faiz haddi iizerinde de miessir olur. Borsa olmasa
yatirmalar siiphesiz ki azalacaktir. Fakat borsanin yvoklugundan dofacak tek
netice bu degildir. Azalan yatirma ile birlikte faiz haddi de yiikselecektir (2).

Ayrica l;uraalar iktisadi hayattaki ticari riski genig kitleye dagitmak su-
retiyle azaltan miiesseselerdilr. Borsalarin karakteristliklerinden birini ve
baslicasini tegkil eden vadeli muameleler ve spekiilisyon bunu miimkiin ki-
lars Sonra konjonktiir hareketlerine gore faizi, 'kredi}?i ve yatirmalar ayar-

~ lamak suretiyle de iktisadi hayata istikrar kazandirmrlar, Zira borsalar ge-

rektifi anda her seyin paraya cevrilmesine imkén verir. Bu sayede buhran

(1) Alec Cairneross, Introduction to Economics London, Butterworth, 1944, s. 387
(2) Ensyclopaedia of the social sceinces, cilt ALV, 5.397,402 stock exchange adli makale
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devrelerinde goriilen kararsizhik ve korku havasimi dagitir. Piyasada karga-

salhik ¢ilkkmasini onler- (1).

Nihayet zamanimizda servet edinmek kadar onu muhafaza etmekde zor
bir istir. Teknigin ilerlemesi, hergiin yeni yeni icatlarin ¢ikmasi zamanimiz
iktisadi hayatini cok hareketli yapmistir. Edinilmis servetleri bu hare-
kete gore ayarlamak ve inip cikmalarda elden ¢ikarmamak ¢ok bilgi ve mari-
fet ister. Halbuki herkesin bu bilgilere sahip olmasma imkan yoktur. Bor-
salar bu hususta da kamunun imdadina kogar. Zamanimizda ¢ok biiyiik 6nem
kazanmig bulunan menkul kiymetler seklindeki servetlerin iktisadi hayatin
hareketleri arasinda ziyaa uframamasi imkinlarim hazirlar,

IL — Iste biitiin bu sayilan énemli iglerin yapilmas: genis bir tegkilata
ve ¢ok sayida insan uzvunun galigmasmna ihtiyac gosterir. Borsalardaki mu-
tavassutlar bunlar arasinda en 6nemli yeri isgal eder. Bu yazimizda bu mu-
tavassitlart kisaca gdzden gecirmege calzsacagiz. Bu mutavassitlarin, kimler
olduklarim tetkike ge¢meden Gnce akla gelebilecek soyle bir suali cevaplan-
dirmaga caligabm: Acaba bu mutavassitlara neden ihtiya¢ vardir?

°1) Bir kere menseleri itibariyle borsalardaki mutavassitlar ortacagin
fuarlarimda ayri yerlerden gelip fuara cok cesitli mal, para, 6rf adet getiren
Kimseleri is hayatinda kargilagtirabilmek icin beliren zaruretin ortaya ci-
kardigr bir takum mutavassitlara baglatmaktadir (2) Ayni zaruret bugiin de
mevcuttur. Zamanimiz borsalarma da cok cesitli mallar gelmektedir. Gergi
hepsi agagy yukari aym gekil altindadir. Lakin bir kere yatirilmis paranm
mengei, milliyeti bakimindan bir kere de yatirilan sahanan ayrmhg bakimin-
‘dan bunun tek sekil altinda birbirinden ayri bir hayli ¢eside raslamir. O ka-
dar ki bunlari yakindan bilen ve takip eden bir mutavassita ihtiyag vardir,
gekil altinda bir hayli cesitde raslamir. O kadar ki bunlar yaklndan bilen ve
takip eden bir mutavassita ihtivac vardar.

°2) Sonra sermaye sahiplerinin bir kismi sermayesini yatiracak karh
yerler hakkinda hemen hi¢ bir fikre malik degildirler. Is boliimiiniin ve ih-
tisasin bu kadar cok ilerledi#i bir zamanda herkesin her seyi bilmesi zaten
miimkiin de degildir. Bu itibarla kendilerine bu hususta telkinlerde buluna-
cak bilgiye, miitahassisa giddetle ihtiyaglar: vardir. Borsadaki mutavassitlar
bu ihtiyaca cevap veren kimselerdir. Bunlarin rolleri, para karli sahalara

{l}l Hedn {.-r].J.I"E-l‘.]'j" Borsa Derz, Notlarn S. B, 0. 1945-1846 ders yili son simif 6frens
cileri taraflindan teksir olunmustur. S. 86 ve miiteakip. E. S, S. 8. 399

(2) Henry Lonfevburger, le Commerce et l'organiation des Mﬂrrlmaﬁ H. Truchy'in
baskanhifindaki iktisat tretesinin V inci cildi, Paris Recueil Sirey, 1938 S. 86 ve miitea-
kip 117 ve miiteakip.
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yatirildiktan sonra da bitmez. Miigterileriyle her zaman igin temas: muhafa-
za ederler ve onlara haytin ilerleyigi icinde belirecek muhtemel tehlikeler-
den korunmalar: ve servetlerini kaybetmemeleri i¢in de telkinkerde bulu-
nurlar. Ustelik bu kiymetli yardimlar: ehemmiyetsiz sayilacak komisyonlar
kargihginda yaparlar. Bu da borsa mutavassitlarimi zaruri kilan hallerden
B bidir. |

4 °3 Bir iiciincii nokta da sudur: Bir alim satim muamelesinde ahe ile
4 saticinin psikolojileri aymi degildir. Normal olarak her miibadelede oldugu
;r gibi bir borsa muamelesinde de alici almak suretiyle satici da satmak sure-

. tiyle elindeki mahdut imkini en iyi sekilde kullandifina kanidir. Halbuki
53;?-._ borsalarda vadeli alim satimlarda, spekiilatif muamelelerde, yapilan muame-
h le ¢ok zaman kesin degildfr. Bu itibarla psikolojileri farkli olan iki kimse
.;::‘5' arasina bu mutavassitin girmesine ihtiyag vardir,

i °4) Kald1 ki borsada muamele yapan kimselerin her zaman yanyana ve-
 ya karst karsiya olmalarnin ve gelmelerine de imkin yoktur. Zamanimizda
-f;f}- hizlasma vasitalar: son derece gelismistir. Herkes istedigi seyleri oturdugu
. yerde takip etmek imkanina maliktir. Pek tabiidir ki bulundugu yerden ahm
" satim emri de verebilir ve birbirinden ayr yerlerde oturan bu alci ve sati-
. alan kargilagtirmak igin de mutavassita ihtiya¢ vardn, Bu durumun za-

" mammizda hem milli piyasadan hem de beynelmilel piyasadan yiizlerle mi-
~ salini bulmak imkan1 vardir. Bugiin atkogular: gibi kumar ve bahis oyunla-
. 1 iizerinde bile genig hir mesafeden igtirak imkin1 mevcuttur. Burada otu-
rup Istanbul borsasinda mal alip satmak ise Yenisehir pazarmdan herhangi
¢ bir seyi almak kadar kolaydar.

%) Borsalardaki alim satumlar ekseriya mithim yekinlar1 bulur. Bir mu-
amelede muameleye mevzu tegkil eden yekfin arttik¢a taraflarin durumu da
~ neziket peyda eder. Kiiciik bir alig veriste karsthkl anlasmaya Kolayhkla
- varlabilir. Halbuki biiyiikk bir isde durum aymi degildir. Manav diikkanin-
dan bir kilo pirasa satmak bagkadir. Meseld bir ciftginin biitin bir yihn
-~ mehsuliinii gotiirtip parzarda satmasi bagkadir. Mithim alis veriglerde ne

* aber ne de saticr durumlarimi karg tarafa sezdimek istemezler. Bunun icin
~ de bir mutavassita bagvurmak cok zaman en iyi ve kurtarier sekildir.

°60) Araya bir mutavassitin girmesi muhtemel alicilarla muhtemel sati-
. allar arasindaki birlesmeleri énler. Buna hususiyle ticaret borsalarinda  cols’
raslanir. Meseld seker gibi bazi maddeleri istihsal edenler ¢ok zaman arala-
. mnda anlagmalar bulunan biiyiik isletmelerdir. Bunlara yerine gire trést ve
kartel denir. Bunlairn alim satim iglerinde aralarinda anlagmalar: ¢ok ko-
loydir, (1) Mutavassit buna mani olacak en iyi caredir, |

i
13

~ (1) L. Marre, Répétitions  Ecrites sur les Bourses de Commerce, Paris, Cours de
~ Droit 1938-1939 S. 30 - e
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°7) Nihayet vadeli muamelelerin ehemmiyeti borsalarn hususiyetlerini
tegkil eden noktalardan biridir. Vadeli bir muamele 6nce A ile B arasinda
baglayip liquidation giiniine kadar birgok eller dolagip sonunda X ile Y
arasindaki bir muamele haline gelebilir. Biri digerini tanimayan, bazan biri
digerinden ayri iklimlerde yasiyan bu kimseler arasinda ticari bir muamele-
nin viicut bulabilmesi i¢in kendisine itimat olunan,, sinmif ve memuriyeti ile
bu itimad1 telkin eden birisinin tavassutuna ihtiyag vardir. Bu ihtiyac1 bor-
salardaki mutavasitlar karsilamaktadir.

Yukaridanberi izahina calisilan zaruretlerin ortaya cikardifi smifin ne
kadar liizumlu oldugunun bir delili de borsa mutavassithginin aranilan, kir-
I ve masrafh bir poest, bir vaziyet olusudur. Gerci demokrasi her memle-
kette borsalara da girmistir.  Yani igse en miitevazi dereceden bashyarak
gayret, calisma, zeki ve kabiliyet sayesinde ilerleyip borsalarda da en iist
mertebeye cikma miimkiindiir. (2) Bununla beraber mutavassithk pahali ve

parali bir posttur. Meseld Ingiltere’de digardan ve mieveut mertebelerden

ge¢miyerek borsaya girip ilye olabilmek igin 1400 Ingiliz liras: kadar para

odemek lazimdir (3). Fransa’da Paris borsasinda Agent de Ghaﬂge°lﬂl‘1ﬂ ode-

mege mechur olduklar1 teminat Poincoré frang: ile 250.000 frang civarinda
idi. Ayrica da 150.000 frang kaydiye Sdenmekte idi. Bugiinkii rayi¢ iizerin-
den bu rakamlar birka¢ milyon frangi bulur. (4). Bizde de buna muyvazi hii-
kitmler mevcutiur. Bunlardan ileride bahsedecegiz.

~ IIT — Borsalardaki mutavassitlarin hukuki durumlari nedir? Ticaret
kanunumuzun 21 inci maddesinde “akidin nivet ve sifaly  nazar itibare
alinmaksizin muhakkak surette ticari” sgyilan muamelat arasinda yalniz
dellilhktan bahsedilmektedir. (5). Kanunun XTI inci fash da ticaret dellal-
hgindan bahsetmektedir, dellal “bamukavele sureti daimede tarafeynden
hichirinin eciri hassi olmadig1 halde ticret mukabilinde umuru ticariyeden
madut mukavelenin akti hususunda akideyn beyninde vesatet ve bu suretle
muameldt ticarivenin aktini teshil elmegi san’at ittihaz eden sahislara” de-
nir. (Ticar Kanunu Madde 101). Fakat borsa mutavassithigl tipi tipmna del-
lalhk degildir. Bircok bakimlardai dellala benzer, Mesels bir ticari muame-
leye tavassut eder. Higbir tarafin iicretli adam: - kanun tabiriyle eciri hass: -

degildir. Bu igi bir iicret mukabilinde yapar. Onun tabi oldugu bir¢ok mii-

kellefiyetlere tabidir. (Defter tutmak “madde 115” bordo yapmak “madde
1027, miidebbir ve mustakim bir tacir gibi hareket etmek “madde 108” gihi

(2) Harold Wincolt, adi gecen eser S. 54

(3) Harold Wincolt, ads gecen eser 5, 57

(4) J. A. Miquel, adi gecen eser S. 38

(5) E. Hirs, notlu Ticaret Kanunu, Akay Kitabevi Ankara, Istanbul, 1946 S. 21

_{.
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seyler ticaret dellilhginda da borsa mutavassitlarinda da gériilen miisterek
taraflar ve miikellefiyetlerdir.) Yaniz borsa mutavassiti taraflarla mukave.
le suretiyle is gormez. Sonra da vazifesi sadece bir dellahn yaptiz: tavias.
suttan ibaret degildir, Bundan cok daha ileridir, Mesuliyetleri dahag biiyiik-
tir. Bu itibarla da tah; oldugu miikellefiyetler, iiciincii sahislara kargi tanin-

mig teminat hiikiimleri cok daha kuvvetlidir.

Borsalardaki mutavassitiarm, hak e vecibelerini yani bunlarin huku-
ki statiilerini tayin ve teshit etmek bakimindan dilnya memleketlerini iki
gruba ayirmak miimkiindiir. Bir kisim memeleketlerde borsalar bir meslegi
tegekkiildiir, Ve bu mesleZi tegekkiiliin koydugu nizam ve kaidelerle idare
olunur. Ingiltere’de durum boyledir. Diinyanin ikinei diinya harbine kaday
en mithim ve en biiyiik borsass olan Londra borsas: by sekilde idare edil-
mektedir. (1). Amerika’da da 1934 tarihli kanunun { Securities Exchange

Act) tesriine kadar durum Ingiltere’dekine ¢ok miisabih idi. (2). Fakat bu

kanun Amerika’y1 borsalarin ve borsa mutavasmthgimm devylet tarafindan,
tanzim edildigi ikinei grup memleketler arasinda soktu. Fransa, Almanya,
Tiirkiye Gtedenberi bu memleketler arasinda yer almaktadirlar, (3). Fakat
her yerde borsa mutavassitlainin hukuki durumlari bengzer kelimelerle tes-
bit ve tanzim edilmis degildir. Fransa’da Ticaret Kanunu hy mutavassitlar
hakkmda &zel hiikimler vazetmigtir., Ayrica borsa kanununun hiikiimler;

de mahfuz tutulmustur. (Fransiz Ticaret Kanunu madde: 14-86). Bu itibarla

biz bunlari nev’ sahsina mahsus, ayn bir nevi ticari mutavassitlar saymak
ve kendi kanunlarindak; tabi olduklar1 §zel hiitkiimleri teshit etmekle iktifa

Memleketimizde borsalar 1947 sayili menkul kiymetler ve kambiyo hor-
salar1 kanungy ile tanzim edilmigtir., (4) Bu kanunun bir de nizamnamesi

vardir (5). Bu kanuna gore borsa “Deylet viliyet ve belediyeler tarafindan

cikarilan istikrazlar, esham ve tavhillerle hazine bonalarinin, Tiirk Anonim
irketleri tarafindan ¢ikarilan esham ve tahvillerin ve borsaya kabuliine
Maliye Vekaletince miisaade edilen ecnebi esham ve tahvilleriyle nukut ve
kambiyolarinm, alimip satildig verlerdir”,

e —

(I} Harold Wiﬂtﬂtt,; adlr gecen eser S. 929 ve miit,
(2) Eneyclopaedia of the social sciences cilt AN .S, 307

Gl A Miquel, ad: gecen eser, S, 37
B. Giirsoy: ady gecen horsa ders notlarr S, 59

(4) 3 tincii tertip diistur cilt 15 §, 891
(5) 3 iineii tertip diistur cilt 15 S. 1839



166 - BEDRI GURSOY

Buralara giren ve muamele yapan kimseler iki kisma ayrlir: 1) asli aza-
lar, 2) Kayith azalar. Borsa mutavassitlar bu iki ziimre arasinda taksim
olunmustur., Asli azalar acentalardir. Goberler, Kolisyeler kayitin azadan-
dirlar. Simdi sirasiyle bunlarn gézden recirelim:

A — Acentalar.

Bunlar borsanin asli azasidirlar. Bizim borsalarimizdaki en dnemli mu-
tavassitlar bunlardir. Bunlar kendi adlarina ig yapamazlar: Misterilerin-
den aldiklar: emirleri icra ederler. Acentalar gayam itimat kimselerdir. Mu-
ayyen teknik bir bilgiye de sahiptirler. Secim gekilleri onlara bu bilgiyi
sagliyacak ve itimadi temin edecek gekilde sika tutulmustur. Kanunumuza go-
_ re Tiirk borsalarinda acanta olabilmek igin:

°] — Tiirk olmak,
09— 25 yﬁgam bitirmek ve fiili askerligi }rapﬁllg olmalk,

°3 __ En az resmi bir liseden veya orta ticaret okulundan yahut Hiikii-
metce tasdik edilmis aym1 derecede bir mektepten mezun bulunmak,

°4 — En az bir yil miiddetle borsada veya diger mali veya ticari bir mii-
essesede calismik olmak, |

o5 _ Seref ve haysiyetini gideren bir mahkiimiyeti bulunmamusg,

°6 — [flas etmis olmamalk,

o7 — IIiacrﬁdihni-g. veya kamu hizmetlerinden alikonulmug olmamak,
lazimdar.

Bu sartlarn haiz olan bir kimse acanta olabilmek icin bir dilekge ile
borsa komiserlifine miiracaat eder. Yukarida da bir vesile ile soyledigimiz-
gibi memleketimizde borsalar kabul edilmig bir kanunla kurulmus bulun-
maktadir. Bu itibarla devletin siki miidahalesine tibidir. Hattd memleketi:
mizde hususi sebepler dolayisiyle (1) bu kontrol diger memleketlerden da-
ha ileri gotiiriilmiigtiir. Devletin borsa yaninda bir komiseri vardir. Bu ke-
miser borsanin idaresinde, calismasinda onemli bir rol oynar. Agagida bah-
sedecegimiz Borsa meclisinin aldifi kararlar: tasdik eder. Keza acentalik
icin vaki miiracaatlar da burada yapilir. Miiracaat sahibi yukaridaki gartlarn
haiz oldugunu dilekgesine ekliyecegi bir hal terciimesinde bildirir. Ayrica

(1) Bu hususi sebepleri bilhassa gayri Tirk unsurlarin yakin zamanlara kadar ve

hele Birinei Diinya Harbi icinde ve hatbten sonra oynadiklar: bozucu rolde toplanabilir.
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borsaya kayith en az iki asli azanin namzedi takdim ve tavsiye etmesi sart-
tir. Komiser evraki tetkik icin borsa meclisine gonderir. Meclis, incelemesi-
ni yapar. Sonra namzedin ismini borsa salonunda bir ay miiddetle ilan eder.
Bu suretle saglanilan alenilik namzede karm ileri siiriilebilecel ciddi itiraz-
larin ilgililer tarafindan yapilabilmesini saglamak icindir. Istiyenler bu
miiddet icinde namzet hakkindaki bildiklerini borsa meclisine bildirirler.
Ciddi bir miiracaat vaki olmadify takdirde meclis muamelenin tamamlan-
mas1 icin evraki komiserlife yollar. Komiserlik yapilmig miiracaatta sayam
itiraz bir cihet gérmedigi takdirde miiracaat evrakimi son merci olan Mali-
ye Bakanhgina génderir. Bakanin tasdiki ile muamele tamamlanir, miiracaat
sahibi acentelife segilmigs olur. Bakanin yetkisi tamdar. Karar1 aleyhine
miiracaat edilecek iist bir merci yoktur.

Acantalar borsamin en onemli mutavassiti oldugu icin girerken konulan
bu taahhiitdat ile iktifa edilmemigtir. Alikadarlarin ugramalari muhtemel
gararlari karsilamak iizere her acanta bankalardan birine borsa meclisi adi-
na 5000 Tiirk lirast teminat tevdiine veya bu miktara miisavi kefalet mek-

*  tubunu borsa meclisine teslime mecburdur. Borsaya asli aza olarak girerken

ddenilen bir de kaydiye vardir. Bunun miktari 150 lira kadardir. Ayrica
her acanta yilda 100 lira asli azalik aidat1 6der. Bu rakamlar kanunun kabul
edildizi 1929 yili icin tatminkir sayilsalar da bugiin icin yetersiz rakamlar-
dir. Zira Tiirk parast o zamandanberi kiymetinden bir hayli kaybetmistir.

Yukarda da aﬁf]ediﬁimiz oibi acantalar kendi adlarina muamele yapa-
pamazlar. Borsada iiciincii sahislar adina is géreceklerdir. Bunlarla miinase-
betlerinde daima c¢ok diiriist bir hareket tarzi takip ederler. Menfaatleri de
bunu icap ettirir, zira acanta hayatini miisterileriyle olan miinasebetlerden
kazanacaktir. Eger bu miinasebetlerde diiriist hareket etmedigi amnlasilacak
olursa biitiin miisterilerini kaybeder. Fakat kanun acentalarr bu menfaat
bag: ile baglamag kifi gérmemistir. Bu diiriistliigii kanuni teminat ile te-
yit etmigtir. Gergekten 8 inci maddeye gore “acentalar her ne suretle olursa
o'sun bagka bir meslek veya ticarette bulunamazlar. Kendi hesaplarina bor-
sada isyapamazlar. Ananim girketlerde veya sair miiesseselerde Meclisi Tda-
re Azasi, miirahhas vekil, miidiir veyahut memur olamazlar”.

Kanunumuzdaki hiikiim mutlak ve kesindir. Bagka memleketlerde me-

sele ayrn durumlara gore ayri hiikiim'ere baglanmigtir. Genel olarak bu ba-

kimdan sermaye sirketleriyle gahis girketleri arasinda bir tefrik yapilmakta-

| dir. Sahis girketlerine her ne suretle olursa olsun dahil olmak sirket'e menfa-

attar olmak demektir.Halbuki meseld Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasina
veya Tiirkiye Is Bankasina hissedar olmak banka ile bir menfaat miinasebeti
temin eder. Fakat bu miinasehet gahis sirketlerindeki ile kiyaslanamiyacak
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derecede hafiftir. Bu itibarla kabili ibmal telakki edilebilir, Nitekim Fran-
sa’da ticaret borsalarindaki Courtier ve Commuissionnaire’ler icin bu tefrik
yapilmaktadir. (1). Keza bizim menkul kiymetler borsalarindaki acantala-
rimiza tekabiil eden Londra borsasindaki Broker’lar herhangi bir firmanin
ortag1 olabilirler. Bu ortakhgin sekli de gayet genis tutulmugtur. Firmadan
temettii alan, iicret alan veya giristigi is bagina komisyon alan bir ortak ola-
bilirler. (2). Kanunumuzdaki bu hiikiim. sertlifi acentahifm memleketimiz-
deki sui istimallerine set ¢ekmek i¢in konulmustur.

Yalniz istisnaen acentalara bir serik ile birlikte calismak iizere izin ve-
rilebilir. (Madde: 15). Bu da acenta icin kat’i bir hak degildir. Acenta mec-
lisince ve sonrada komiserlikce mahzuriu goriillmedigi takdirde kanunun bu
hiikmiinden istifade eder. Yalniz bir ortakla caligacak olan acenta aralarin.
daki ortakhk mukavelesinin bir niishasum komiserlife vermege mecburdur.
Bu suretle bir acenta ile gerik olanlar borsaya girebilirlert Yapacaklar: mua-
melelerden 'acentalarda miigtereken mesuldiirler.

-

Ancentalar yvaptiklari muameleleri, ticiincii sahislardan aldiklarn alis ve
satis emirlerini kayda mahsus iki defter tutarlar. (Nizamname madde:
49-53) Icrasina tavassut eitikleri muameleleri nihayet iki giin i¢inde ve miif-
redat itibariyle “yevmiye defteri” denilen sayfalars numaralh ve komiserlik-
ten tasdikli bir deftere kayda mecburdurlar. Ayrica kendilerine als ve
satis' emri verenlere ita edilecek resmi bordrolar: ihtiva eden kocanli bir
defter daha tutmaga mecburdurlar. Bu defterin de sayfalart numaralidar,
Komserlikten de tasdik edilmistir. :

Goriiliiyor ki kanun ve nizamname acentalar hakkinda birbirini tamam-
hyan siki hiikiimler koymustur. Yukarda da séyledigimiz gibi bundan mak-
sat' borsa muamelelerinin muhta¢ olduklar1 emniyetin teminidir., Acentala-
rin ahlaki- durumlari, bilgi dereceleri ihtisaslar1 ve ise vukuflarn ile bundan
dolayr mesgul olunmaktadir. Difer kontrol kaideleri ve servisleri de hep bu
~gayeyi temin maksadiyle konulmus ve kurulmuglardir. Borsalarda genis 6l-
¢iide uygulanan vadeli muameleler bu emniyet tedbirlerini zaruri kilar. Zi-
ra yukarida da bir vesile ile temas ettilimiz gibi vadeli muameleler mu&y}’én
bir vade sonunda kati neticeye varwr. Buna borsa dilinde Liquidation devresi
denir. Bizde bu 14 giinliik bir devredir. Bu miiddet icinde de vade ile alinan
mal elden ele gecebilir.

A ile B arasinda baslamig muamele M ile N arasindaki bir is halini alir,

—

(1} Marre. Adi gecen eser, S. 36
(2) Harold Wincott, adi gecen eser, S. 58
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A ile B biribirlerini tamyarak biyle bir muamele icin yeter derecede jtimat
tagidiklarin: kargihkh slgerek ige girismis olsalar bile - ki cok zaman buna
imkin yoktur., Biz hadiseyi iyice canlandirabilmek icin istisnai bir durum-
dan. bahsediyoruz - likidasyon giiniine kadar ise karisacak diger sahislarin
bu sekilde hareket etmelerine imkan yoktur. Yapilacak sey horsa muamele-
sine tavassit edenlerin sayani itimat Kimseler olmalariny saflamaktan ibaret
kahr. Kanunumuzdaki ve nizamnamedek; birbirini tamamliyan bu sik: hii-
kiimler bundan dolay: konulmustur. Devletin miidahale etmedifi Ingiltere
borsasinda da ayni hiikme raslamaktayiz. Kanunun ve nizamnamesinin acen-
lalar hakkind koyduklar: hiikiimleri su suretle hiilisa etmek miimkiindiir:

°1 — Herkes acenta olamaz. Acenta olacak kimsenin sahsinda aranan
hirgok noktalar vardir. Bunlarm yukarda anlatmistik, :

°2 — Seraiti haiz olan kimseyi en az iki ashi iiye takdim eder. Bu yeni
namzedin sayani itimat oldugynun garantisi demektir.

°3 — Borsa komiserinin itiraz ve kabul hakk: vardir,
°4 — Malive Vekiletinin tasdiki de kontroliin bir bagka merhalesidir.

5> — Namzedin bir ay miiddetle ilan: aleniligi temin eder. Tahkikat ac1l-
mast imkinim verir,

"6 — Ayrica banka teminat: da vardir.

°7—Acentalar baska meslek ve ticaret icrasindan .ahkunuhnugzlardlr. Ken-
di adlarina borsa muamelesi yapmalari da memnudur.

°8 — Acentalar iki defter tutarlar. Bunlardan birisini icrasina tavassut
ettikleri tekmil borsa muamelelerinj miifredat itibariyle yazmaga mahsus
yevmiye defteridir. Digeri alma veya salma emirlerini verenlere itasi lazim-
gelen resmi bordrolart havi dipkoganly defterdir. |

°9 — Her acenta vyedi uyeli borsa meclisinin  kontroli alindadir. Bu
kontrol herhangi bir muamele hakkinda istenilen bir izahat veya acilan
bir tahkikat geklinde olabilecegi gibi defterlerin muayenesi geklindede ola-
bilir, -

Borsa meclisi bagka memleketlerde borsa ajanlarimin  kurduklar: sendi-
kalara tekabiil eden bir tegekkiildiir, Yedi asli azadan miitegekkildir. Bor-
ganin cahsmasinda miihim gorevleri vardir. Ayrica da yukarda sbyledifimiz
gibi acentalar1 kontrol vazifesi vardir. Yetkilerini su gekilde hiilasa edebi-
liriz: | |

a) Borsa kanunu ve nizamnamesini tathik etmek ve bunun 1icin gereken
tedbirleri almak, : R

.
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A ile B biribirlerini tamyarak boyle bir muamele i¢in yeter derecede itimat
tagidiklarini kargihkl 6lgerek ise girigmis olsalar bile - ki ¢ok zaman buna
imkin yoktur. Biz hadiseyi iyice canlandirabilmek igin istisnai bir durum-
dan. bahsediyoruz - likidasyon giiniine kadar ise karigacak diger sahislarin
bu gekilde hareket etmelerine imkan yoktur. Yapilacak sey borsa muamele-
sine tavassit edenlerin gayam itimat Kimseler olmalarim1 saglamaktan ibaret
kalr. Kanunumuzdaki ve nizamnamedeki birbirini tamamliyan bu sk hii-
kiimler bundan dolay: konulmustur. Devletin miidahaje etmedifi Ingiltere
borsasinda da aym. hiikme raslamaktayiz. Kanunun ve nizamnamesinin acen-
talar hakkind koyduklari hiikiimleri su suretle hiildsa etmek miimkiindiir:

°1 — Herkes acenta olamagz. Acenta olacak kimsenin sahsinda aranan
hir¢ok noktalar vardir, Bunlar yukarda anlatmistik, , |

°2 — Seraiti haiz olan kimseyi en az iki asli tiye takdim eder. Bu yeni
namzedin gayani itimat oldugunun garantisi demektir.

"3 — Borsa komiserinin itiraz ve kabul hakki vardar.
°4 — Maliye Vekiletinin tasdiki de kontroliin hir baska merhalesidir.

°5> — Namzedin bir ay miiddetle ilam alenilifi temin eder. Tahklikat acil-
mas1 imkinini verir. |

°6 — Ayrica banka teminati da vardir.

°T—Acentalar bagka meslek ve ticaret icrasindan alikonulmuglardir. Ken-
di adlarina borsa muamelesi yapmalart da memnudur.

°8 — Acentalar iki defter tutarlar. Bunlardan birisini icrasina tavassut
ettikleri tekmil borsa muamelelerini miifredat itibariyle yazmaZa mahsus
yevmiye defteridir. Digeri alma veya satma emirlerini verenlere itasi lizim-
gelen resmi bordrolar: havi dipkoganh defterdir. i

°9 — Her acenta yedi iiyeli borsa meclisinin kontrolii altindadir. Bu
kontrol herhangi bir muamele hakkinda istenilen bir izahat veya aglan
bir tahkikat seklinde olabilecegi gibi defterlerin muayenesi seklindede ola-
bilir. |

kalara tekabiil eden bir tegekkiildiir. Yedi asli azadan miitesekkildir. Bor-
sanin cahsmasinda mithim gorevleri vardir. Ayrica da yukarda soyledigimiz
gibi acentalar: kontrol vazifesi vardir. Yetkilerini su gekilde hiilasa edebi-
Liriz: :

a) Borsa kanunu ve nizamnamesinj tatbik etmek ve bunun icin gereken
tedbirleri almak, -
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~erin konulmasni zaruri kilmistir. Bu iglere gireceklerde de muayyen bir
yas haddi aranir. Asgari bir tahsil derecesi bunlar i¢in de mevzubahistir. Bun-
" larin da girecekleri ise vakif olmalar: lazimdir. Bu bakimdan da kanuna bir
" akim hitkiimler eklenmistir. Bunlam asli azalar yani acentalar tavsiye ve
| tezkiye ederler. Yapilacak bir tayin muamelesi iizerinde aleniyeti temin igin
bunlarin da borsa salontinda bir miiddet i¢in ilin edilir. Ve ilh.. Yalnmz
* biitiin bu iglerde 6lcii biraz daha genis tutulmugtur. Bir bagka deyimle cober
yeya kulisye olmak acenta olmaktan daha kolaydir. Meseld coberler 500 li-
‘rabk bir teminat akcasi da vatirilar. Fakat bu para gordiikleri igin ehem-
‘miyetine gore ayarlanmig ve daba az tutulmustur. Fazla tafsilaita kagmamak
gin bunlar1 birer birer saymiyacagiz. Coberlerin ve Kulisyelerin sayilari mah-
‘dut degildir. Ayrica Coberler bir acenta ile isbirligi etmek mechuriyetin-
ledirler. Bunlar alip sattiklar: esham ve tahvilit1 muayyen bir acentaya yaz-
\irmakla miikelleftirler. Acentalar bu ig igin borsa meclisince yapilan bir
arifeye gore muayyen bir komisyon “courtage”’alirlar. Kayitly azalar ister-
lerse borsada kendilerini temsil ettirebilirler. Bunlara miimessiller denir.

| Borsaya kayith azadan bankalar, bankerler, sarraflar ile hisse senetleri
borsada kayitl girketler, borsa salonunda yapilan isleri yakindan gormek
lizere isterlerse birer miimessil gonderilirler. Bu miimessillerin mensup oi-
Juklarn miiesseselerin muvazzaf ve miiseccel memurlarindan olmalan zaru-
ridir. Ayrica temsilei olarak kabule sayan kimseler olduklarmn keomiserlik-
e tasdiki icabeder. Borsa salonunda bunlar igin ayrlmig 6zel bir yer var-
1r. Miimessiller burada bulunurlar. Borsa muamelelerine filen karigmazlar.
Rolleri bir miigahit olmakitan Oteye gecmez. '

. § 3 — Paris borsasindaki mutavassitlar.

" Paris borsasi benzer tesislerin en eskilerinden biridir. Tabii borsa mu-
tayassitlar: da onunla beraber cok eski bir tarihe maliktir. Bunlara dair ilk
kiral emirlerinin XVI 1ne1 yiiz yila kadar qktig goritlmektedir (1). Bu
emirnamenin tarihi 1672 dir. Fakat bu islerle ugrasanlarin resmi sifatlari-
‘nin kabulii asrin bagina kadar ¢gikmaktadir. Paris borsasindaki mutavassit-
an iki ziimreye ayirmak miimkiindiir. Tipka Istanbul borsasinda oldugu gi-
bi yalmiz bizim mevzuathmz bu mutavassitlar: asli aza ve kayith azadan
‘aprmaktadir. Halbuki Paris borsasinda ve birgok eyalet borsalarmmda mu-
tavassitlar buralarda meveut ve birbirinden ayrm iki piyasaya gore birbirin-

r'den tefrik edilmektedirler. Gercekten Paris’de bir kot’ta yazili/(coté) kry-
.;':_metlerin almip satildig: resmi piyasa varidr. Bir de serbest piyasa vardir. Bi-
I. i

(1) S. Robert-Milles, adr gecen eser, S. 95
F. J. Combot, ad1 gecen eser, S. 334 .
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rinciye Parquet, ikinciye Coulisse ady verilir. Birinei piyasadaki mutavass
laar Agent de Change denir. Serbest piyasadakilere coulissiers, Permisiers
Basiquler gbi cesitli adlar verilir, bunlary sirasiyle ve kisaca tetkik edelim,

1 — Agent de Change:

Fransiz Ticaret Kanunun 76 nci maddesine gore esham ve tahvilleriyle
Kota yazilabilecek karakterdeki sair esham ve tahvilatin alm wve satimna
- miinhasiran Agent de Change’ler yetkilidirler. Kotu tesbit etmek emre mu-
harrer senet veya sair kiymetli senetler ve bilumum ticari senetler iizerinde
bagkalar: hesabina miizakerelerde bulunmak ve fiatlammni tesbit etmek ser
lahiyeti bunlara aittir. (1).

Agent de Change bir officier ministériel’dir. Yani Kamuya yarar
bir hizmeti ifa eden kararname ile tayin olunan, her iki tarafa da yardum
etmek durumunda olan yeminli yar1 memur kimselerdir. Bunlar yaptklan
“iglerin dogrulufundan ve herhangi bir kusur ile malal olmasindan mesul
diirler. (2) Kararnameyi Reisicumhur imzalar. Mesul Bakan efer tayin par
quet bulunan bir borsaya yapilacaksa Maliye Vekilidir. Eger yalniz serbest
piyasasi bulunan bir borsaya yapilacaksa Ticaret veya Iktisat Bakamdar.

Agent de Change olabilmek igin birtakim sartlar vardir.Muayyen bir yagda
olmak, asgari bir tahsil gormiis bulunmak, en az 4 yil bir diger Agent de
Change yaninda calismis olmak, gegmisi bozuk olmamak, hakkinda iyi ga-
hadet edilmek, yekfinlar1 hayli kabarik bir takim resimleri 6demek ve temi-
nat1 yatirmak ve nihayet sendikaya kaydolmak gibi sartlar bun¥arin belli
baghlar1 arasindadir. Paris borsasinda 70 adet agent de Change vardir. Bun-
lardan herbiri biiyiik kiymetler tagiyan 6zel bir sirkettir; Sirketin is hacmine
gore bu deger degismekle beraber c¢ok zaman ailyonlars bulur. Bu kadar
onemli bir servete herkesin sahip olamiyacafi gdzoniinde bulundurularak
agent olacaklarin 1/4 sermaye ile bu sirketlere istirdk etmeleri kabul edil-
migtir, Buna quart d’agent de change denilir.

Bunlar ne dogrudan dogruya ne de bilvasita kendi adlarmna ticari muga-
melede bulunamazlar. (Fransiz Ticaret Kanunu Madde: 85). Bundan mak-
sat agent de change’in temasda bulundugu miigterilere kars bitarafhgin
temindir. Aksi takdirde taraflardan birisini aldatmak durumuna diigser. Hal-
buki yeminli yar1 memur sifati buna manidir. Biitiin vazifeleri Coté edilmis

(1) J-A. Miquel, adi gece eser, S. 38

(2) Larousse du XX e siécle, “officier ministériel” bashkli yazi, Dictionnaire Usuel
de Droit, Paris, Larousse. S. 621 - 622 ve 47-48
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menkul kiymetleri, hakiks degeﬂeni_rui miinakasa etmeden ii¢iincii gahislar
adina alip satmaktan ibarettir.

Paris borsasinda Agen; de Change’ler i¢in ayrilmig bir yer mevcuttur.
Burasi yapilan muamelenin vadeli veya pegin olmasma gore ikiye ayrilr,
* Agent’ler Parquet’nin ortasinda ya daire geklinde veya yumurta geklinde bir
halka yapmak suretiyle mal arz ve taleplerini hildirirler. Bu bogluga Corbe-
ille denir. Buraya Agent bizzat gelerek abm veya satwmmi yapmaga mec-
" burdur. Ancak yanlarindaki yerlerde kendilerini Teneur de Carnet denilen
 bir miimessil marifetiyle temsil ettirebilirler.

Agent de Change’lerin bir de sendikalar: vardir. Paristeki sendika 7 aza
idi. 70 aza toplanarak bunlam secer, vazifesi bizdeki borsa meclisininkine
miisabihtir.

IT — Serbest piyasa (1).

Bu piyasay1l zaruret dogurmustur. Uzun yillardanberi meseld Paris bor-
sastndaki Agent de Change’lerin sayisi degigmemistir. Halbuki menkul kiy-
metler son bir asir iginde ok biiyilk bir gelisme kaybetmigtir. Bu durum
karsisinda yeni bir piyasaya ihtiyag hissedilmistiv, Agent’lara basvurulma-
dan muamele yapilan bu piyasaya Coulisse veya serbest piyasa denilmistir.
Buradaki mutavassitlara da Coulissier adi verilir. Bunlarin sayisa mahdut
degildir. Tayinleri kararname ile olmaz. Muameleyi bizzat kendileri yapa-
bilecekleri gibi bagkalar1 adina da alim ve satim yapabilirler. Paris borsa-
. sinda Coulisse’de ayri tegkilat bulunan ii¢ piyasa gbze carpar:

1 — Rant iizerinde vadeli muamele yapan bangerler sendiklsi veya rant
piyasasi, syndicat des bangnier en rente.

2 — Vadeli kiymetler tizerine muamele yapan bankerler sendikast vadeli
kiymetler piyasasi, Syndicat des banquiers en Valeurs a terme.

3 — Pesin kiymetler iizerine muamele yapan bankerler sendikasi veya
pesin muamele piyasast. Syndicat des banquiers en Valeurs au comptant.

ITI — Bankerler “Banquiers” (2).

Fransa’da bizde oldufu gibi bankerler borsa muameleleriyle ¢ok yakin-
dan ilgilidir. Yalniz kategoriye dahil birbirinden hayli farkli miiesseler
vavdir. Il olaralk yiiksek banka ve bankerler vardir. Her memlekette yiiksek
maliveyi “Haute Finances” bunlar idare eder. Merkez bankalar, sigorta gir-

(1) J-A. Miquel adx gcgen.ﬁser S. 43: F.J. Combat, adi gecen eser 5. 218 ve 233;
JE., Favre adi gecen eser, S. 248
(2) S. Robert Milles, ad: gecen eser S. 106; E. Favre adi gecen eser S. 249
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ketleri, gimentifer idareleri ve ilh... gibi. Ihtiya¢ aminda devlet hazinesing
bunlar yardimda bulunurlar. Ellerinde miithim' mali imkan bulunan, heni'?.
cegitli hisse senetlerine sahip olduklarmdan bu miiesseseler borsalarda mik
him roller oynarlar. Fiatlar diistiigii zaman ahr, ¢iktigi zaman satarlar, {-5.-i'
sebﬁpten ziyan etmelerine hemen de imkan yoktur. Ikinci olrak biraz on 1_}-_',';
bahsettifimiz miiesseselerfn, golgesinde yasiyan ikinci derecede miiessese
ler goriiliic. Borsa muameleleri bakimindan bunlar daha miihimdir. M 1

‘vassitlar arasinda miitalia edilmeye de bu miiesseseler daha ziyade laylk
Cogu eski bir maziye ve iyi bir gohrete ma'ik olan miiesseseler, kiymetli

maden alim satimi, arbitraj, ticari senetler alim satimi, 1skonto, menkul .
metler veya gayri menkuller iizerinde rehin gibi cesitli isler yaparlar. .u':E
ticari miiesseselerin kurulmalarina yardim ederler, Bunlarin hisse EEIIEI;] %
rinin satilmasinda 6nemli rol oynarlar. Miisterilerinin portféylerini idare
ederler ve ilh... Cogu bunlardan bir veya ikisi iizeinde ihtisas jrapmlglaa'd‘w
Miisterilerinin senedat ciizdanini, portfeuille, idare ettikleri zaman bir mu-
tavassit roliinii ifa ederler. Tabii bu i igi yaparken miinasebette r.huluudlﬂdiu:l

Agent de Change veya Colissier’den de faydalamirlar.

IV — Remisier’ler (1).

Yukarda da soyledigimiz glbl Agent de Change miigterisinden aldigy E]Il* '
ri ifa ile vazifelidir. Bu emirler iizerinde tartismaga hakk: yoktur. Ald:,gl
emrin miigterisi igin iyi veya fena br netice verecegi ile aska mesgul olmaz.
Bagka tiirlii hareket etmesi de zaten kanuni durumu da miisait degildir. Fa« 4
kat bu hal ortada bir bogluk birakmaktadir, o da sudur: Agent de Chusmge
yaninda miigteriyi temsil eden, onun menfaatini koruyan bir kimseye :11111 3
yag vardir, Iste bu boglufu Remisier’ler doldurur,

Bunlarn vazifesi miisteri tammak ve tutmak, bunlar1 heraber c¢alighfi
Agent de Change veya Coulissier’ye tanitmak, mesuliyet kabullenmeden miig
terilerine menkul kiymetler ve piyasa vaziyeti hakkinda telkinlerde bulun- *
mak, miigterisinin iglerini takip etmektir. Bu hizmetine kargihk kiendisine I
bir miktar yardimda bulunulur ki buna Remise denir. Zaten Remiser adi d,a

buradan gelmektedir.

Bu hizmetleri ifa edebilmek icin Remisier pl}rasa}fl ok yakmndan ve il:
gi ile takibe mecbhurdur. Ancak bu sayede miinasebette bulundugu miisteri-
lerinin menfaatlerini koruyabilir. Bazmlari iglerini daha ileri giliirmiisler-
dir. Miigterilerine telkin ettikleri itimat sayesinde onlardan takdirlerine

(1) J. A, Miquel: Adr gecen eser S. 51; JI.-E. Favre adi gecen eser S, 250 S. Robert
Milles, adi gecen eser S. 109
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"?f‘?ﬁ. edilmis emirler almaga baglamiglardir. Bundan maksat sudur: Miigteri
;d_anmda su senetler igin goyle bir emir verir. Bu emrin piyasa durumuna
re yerine getirilip getirilmemesi Remisier’in takdirine terk edilmistir. Bu

Uitibarla borsalarda cidden tnemli bir mevkie sahiptirler. Bazilarina milyon-
Harla frank degerinde biiyiik servetlerin idaresi tevdi olunmusgtur.

-
il

§ 4 — Londra borsasindalki mutavassitlar.

" Londra borsas: diinyanin en eski borsalarindan biridir. (1) Ayrica ikinei
diinya harbine kadar mevcut borsalarin en biiyiigii ve en 6nemlisi idi. Halen
;:::'-' rsada calisanlarin sayisi 5000 - 6000 arasmndadir. Aymeca daktilo, telefon-
“u, haberci, memur vesaire adi altinda bityiik bir memur kalabahg bu mii-
\essesenin iglemesi icin galismaktadar. Bunlar i¢inde cok genig bilgili, giiniin
‘en son havadislerine kulag: delik insanlar vardid. Londra borsasi gibi bey-
‘nelmiled piyasamin en canl ve mithim merkezi olan bir yerde ¢ok cegitli se-
netler tizerinde alisverise tavassut etmek onlari bilgili ve kuvvetli olmaga
“mechur etmistir.

Londra borsasi, iceriden birinin yazdifina gore sosyal hayatin maktam
andiran bir manzara gbsterir. (2). Bir bagka deyimle sosyal hayat en muta-
‘yazundan en onemlisine kadar nasil kademe kademe yiikselen bir manzara
gosteriyorsa Londra borsasi da boyledir. Ise yeni girmig geng ciraklar var-
“dir. Londra borsas: idare heyeti reisi de vardir. Bu makamin sahibi Ingilte-
bankasi miidiirii, Maliye Naziri gibi kimselerle birlikte “national invest-
- ment council”de yer ve soz hakkina maliktir. Londra borsasina en miitevazi
‘memurluklardan birisi ile giren bir kimse zekasi ve calismas: sayesinde za-
" nanla bittiin kademelerden atliyarak bu meslege yiikselebilir. Borsaya bag-

* ka tiirlii de girilebilir. Fakat bu vol hem daha pahahdir, hem de kiiciikten
4 baslayincaya kadar Ggretici ve yetigtirici degildir. Cocuklrim: kendi yerleri-
" ne yetigtirmek istiyen borsa mutavassitlari hemen daima bu zahmetli yolu
~ tercih ederler.

,'
I — Mavi rozetliler. The Blue Battons.

3 Bunlar ciraklardir. Borsaya ~ serbestsce girip cikabilmelerini teminen
" yakalarina mavi bir rozet takarlar. Bu ad1 iste bu rozetten alirlar. Muayyen
" derecere tahsili olan 18 yagimi doldurmug her delikanh bu sfatla borsaya
intisap edebilir. 21 yasimi doldurunca bunlara icazet verilir. Bu kendi ad-
- lamna bir kisim isleri yapabilecekerinin ifadesidir. Fakat ciraklik devam
: ediyor demektir. Bu devreden kurtulabilmek icin Broker olmak Ia-

'

(1) Francis W. Hirst, The Stock Exchange, S. 29 ve miiteakip Harold Wincott, The

Stock Ecchange, S. 17
(2) Harold Wincott, adi gecen eser S. 54

fi
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zimdir. Bunun igin ‘de hayli beklemek, ¢aligmak, sgrenmek ve para birik
tirmek lazimdir. Ieazetli bir memur, Autorisedclerk, sifatr kazanan bir § .
se borsa meclisine, Londra borsasina aza olmak stedigini, miiracaatla, bildi
rir. Vakti gelince ismi bir liste ile ilan olunur, 4 kigi kendisini takdim eder
ler. Bu ayni zamanda namzettiv, Namzetin tekeffiilii demekiir. Ayrica kays
diye ve teminat olarak birtakim paralar cdenir. Carakliktan yetisen bir
se icin 533,5 Ingilir liras: kadar tutar. Bunlar icin yilh kaidat 52,5 Ingj iz
lirasidir. Fakat borsa azahZi piyasada aluup satihr. Isteyen parasim odes
mek suretiyle bir yer satin alabilir boyle bir kimse ilk hamlede 1390 Ingiliz
liras1 6der. Yallik aidat da iki mislidiz. Yani 105 Ingiliz lirassdir, Bu sure
bkelemekten kurtulmakta fakat paraca biiyiik fedakarbklar yapmak zo i
da kalmaktadirlar, Ustelik borsa rekabetin giddetle hiilkmiinii icra ettigi bir
yerdir. Bu itibarla digsardan gelen ve bu iglerin i¢inde yetismemis olan bir
kimsenin girakhktan yetigmis olanlar kadar muvalfak olmasina ¢ok zaman
imkan olamaz. Fakat hangi yoldan gelirse gelsin Londra borsasma aza ola
cak bir kimse igin iki imkin vardir: Broker olmak. Zira ayna zamanda ik
imkan vardir: Broker o!mak, Jobber olmak. Zira aymi zamanda iki finya
ni ihraz etmege imkéin yoktur. ;

II — Broker (1). b

Bu bizim borsamizdaki acentahia tekabiil eder. Londra borsasindaki’
3565 iiyeden 1486 st Brokerdir. Bu adet bile Londra borsasmda bu isle ug-
raganlarin énemli durumunu belirtmege kafidir. - Paris borsasmnda 70 adet
Agent de Change vardir, - Bagka yerlerdekinin tersine olarak Londra borsa-
sinda Broker bir firmanin ortagi olabilir, Hatia herhangi bir ticari miiesse-
se ile miinasebeti en genig gekillerde tanzim edilmis bulunabilir.

Broker ¢ok bilgili, faal, uyanik bir insandar, Miisterileriyle olan, miing. .
sebeti kendisinin kabiliyetine ve bilgisine baghdir. Isterse sadece borsadaki
ahm satim iglerine tavassut eder, Onlardan aldigi emirleri icra eder. Isterse
bununla iktifa etmez. Miisterileriyle daha ileri bir miinasebet tesis eder. On-
larin senedat ciizdanlarmi - Portefeuile - idare eder. Bu miisterinin serveti- ,
nin idaresi demektir. Ona kendi menfaati bakmindan faydali gordiigii tel-

kinlerde bulunur. Yeni tasarruflarin en karls olacak sgekilde nerelere yatu- i

(1) F. E. Armastrona, adi gecen eser S. 56 ve miiteakip F. W, Hirst, adi gecen eser,
5. 73 ve miiteakip, Harold Wincott, adr gecen eser. S. 27, Encyclopaedia of the Social
Scences cilt III, S. 9.13. (Broker ve Brokers® Loans baghkli makaleler) Encyclopaedia

Britannica cilt TV, S. 230-233. (Broker bashkh makale) Cilt 21, S. 418-419. (Stockleroker
baghkli makale)
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].f:mf:guu onlara bildirir. Miisterilerinin karakter]erml gozoniinde bulun-
. Atilgan ve cesaretli bir adamsa ona riski fakat o nisbette ki fazla yer-
eri tavm}'e eder. Az gelirli fakat emniyetli yerlere para yatirmak istiyenleri
ashka:metlere sevkeder. Miigterisinin vergi durumunu ‘'gézoniinde bulun-
furur. Ileri miiterakki bir gelir vergisinin uygulandigt bir memlekette miis-
ler 5111111 serbesini idare vazifesini iizerine a'mis olan bir Broker, efer vazi-
fesini hakkiyle ifa etmek istivorsa, bu noktayr da gozoniinde bulundurma-
‘?mechurdur Eger miisterisinde Ingiliz liras1 iizerinde 19% silin-yani 9%97,5-
vergi odeyen zengin bir sermaye varsa ona vergiden nisheten masun yerlerde
I‘.a yatirmak imkéanlari hazirlamahdir. Eger geliri vergiye 1ibi olmiyan
hﬂrp malilii ise ona baska bi ryer sayan tavsive olabilir. Biitiin bu isleri
1It'el:u]:n'uﬂ.:k icin de Broker iktisadi, mali ve ticari islerin gidigsata hakkinda
1&131 bilgi sahibi olmak, islerin gidigini araliksiz takip etmek ve nihayet-
I ﬁ'ggterﬂerle vakindan aldkadar olabilmek gerekir.

'. Broker yeni isler, yeni yatirmalarla da alikadar olurlar. Hattd bu gibi
furumlarda miithim roller oynarlar. Bunu isterlerse tahvilat1 ¢ikaran miies-
gese ile borsa muhiti arasinda mutavassithk etmek suretiyle yaparlar. Ister-
lerse tahviliti cikaran miiessese ortada hic gﬁrﬁhﬁﬂz_ Broker kendi firmas:
ina bunlar satar. Bu gibi vaziyetler kendileri icin he mecok kirh hem de
'if:i‘i niifuz ve itibar kazandiricr hallerdir. Onun i¢in bir yandan bankalar diger
jandan da baska rakip firmalarla - Broker - miicadele etmek gerekir. Muvaf-
fe Iuyet ise ekreriya zordur. Hele miigterilerle olan miinasebet hayli nazik
_u ‘meseledir. Zira miisteri her zaman kolaylikla nasihat kabul etmez Ken-
i "ﬂﬁqﬁndﬁgﬁinﬁn vapilmasina ister. Israr etmek miisteriyi memnun etmiye-
'aa ir hattd elden kacirabilir. Her ikisi de zararhdir. Yahut soyle durnmlar
aml olur: Miigterive su cegit hisse senetlerini bilfarz £ 5 {izerinden satma
'u Ivsiye edilir. Fakat spekiilasyon bu senetleri 6nce £ 9 cikarr. /SDIII'JJ, £
|=q igiiriir. Miisteri isi en kirh tarafindan alir. Hichir zaman yaptig: isin kéar-
J. ﬂ]duguna hiikmetmez senetlerini £ 9 iizerinden satmadifina hayiflanr.
Bu itbiarla her bakimdan muvaffak olan Brokerler oldukca azdar.

: [T — Jobber (1).
k-
Bu mutavassitlara hattd aym ad altinda bizim hnrsﬁlarmuzd-a da rastla-
ma th}dz Fakat mahiyeti itibariyle aralarinda olduk¢a mithim farklar var-
% Londra borsasindaki Jobber borsada gecen her iste 6nemli rolii olan
at kamu ile kargilasmayan bir kimsedir. Sebebi de gtudur Jobber topn-

:-':i. :
LN

(1) F. E. iinnsi:rﬁliz, ad gecen eser 5. 25 ve miiteakip, Francsi W. Hirrst, adi gﬁgefn.
5. 75 ve miiteakip, Harold Wincotl, adi gecen eser S. 61-63

12
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adir elinde gesitli firmalara ait yiizlerce hisse senedi vardir, bir bagka de-

yimle, senadat ciizdany ¢ok zengin ve miitenevvidir. Miisteri ile temasda bu-

lunan Broker alim ve satim emirlerini alip icra ettikge hayli zaman gelip

jobber’i bulur. Ondan su c¢esit senetler hakkinda bir fiat ister. Jobber kargi-

sindakinin alica m1 yoksa satict mi oldugunu kestiremez. Ona iki fiat verir.

Meseld 40,5 - 41 der, bu 40,5 dan alir, 41 den satarim demektir. Hergiin aldigi

ve Esﬁi‘,.tlgl senetleri kargilagtirir, neticede alacakh veya borclu -gikar. Senadat
ciizdanimin durumunu da ona gore tayin eder. Gene! olarak Jobber herkesin

aldigr zamanlarda saticidir. Herkes elden mali ¢ikardigi zaman ahicidir. Al

diklarini birkag¢ zaman sonra fiat yiikselince tekrar satacaktir. Aradaki fark-

tan faydalanacaktir. Bunlarin kazanclari bundan ibarettir. Jobberler halk-
la - kamu ile - temas E.'lrl]led_lklﬂrl igin komisyon almalar: bahis konusu degil-

lir. Bunun icin de yetkili ve keskin coriiglii. olmak lazimdir.. Zira borsac

hayatimi zuhur edecek firsatlari kesfetmek ve iyi kullanmak suretiyle kaza-

nacaktir. Bu sezis kabiliyeti Jobberlikte ¢ok miithimdir. Ayrica da goriis-

lerinde fazla dogmatik olmamak icabeder. Her insamin hata Edﬂhlllﬂﬂﬂglll!~
kabul etmek gerekti.

Jobber’in bir toptancy olarak ifa ettigi vazife son derece onemlidir. Yu-
karda da bir vesile borsalarin ticari riski dagittifini stylemistik. Borsalarin
bu rollerinin ifasinda Ingiltere’de J obberler son derece mithim bir vazife
almiglardir. Zira paralarm tahvilata yatirmis sermayedarfar koétiimserliFe 1
kapilip da ellerindeki senetleri paraya cevirmek istediklerinde Jobber bun-
lari Kot fiatindan fazla farkli olmiyan fiatlar iizerinden kendi porifSyiine
alir. Tersine olarak sermayedarlar ve is adamlari iyimserlife kapilip da
paralarini tahvilita yatirmak istedik'erinde Jobber, bu kere senedat ciizdanin-
daki senetleri bu kere Kot fiatin fazlaca iistiinde olmiyan fiatlar iizerinden
onlara terkeder. Bu suretle heim ticari riski ‘azaltir. Hem de piyasaya istikrar
temin eder. Meseli Nevyork borsasinda bu cesit mutavassitlara raslanmaz.
Bu yiizden de, bilhassa kati muamelelerde, fiatlar cok diisiiktiir. Wa'l Street’-
in Carey Street’den daha dalgali bir manzara géstermesinin sebebi budur.

Jobber’er arasinda nishi bir ihtisaslasma da vardir. Bazilarnin senadat
ciizdanlarmda - portefeuille = Book - daha zivade demir-gelik sanayiine
ait tahviller yer alir, Diger bir kisma elektrik islerilye ugrasan miiessesele-

rin hisse senetlerini daha sik alir satar ve ilh.. Lﬁmdm borsasindaki 3565
azadan 852 si Jobber’dir. |

f

IV — Kayith azalar. The Corparote Member (1).
Bunlar gayri mahdut mesuliyetli zel sirketlerdir. Kuruluslarinin sebebi

(1) Harold Wincott, adi gecen eser S. 64 ve miit,
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Jobberlerin ¢ok zaman melhuz ve muhtemel bir kir iizerinden hem de mii-
kerrer bir vergiye tabi tutulmus bulunmalardir. Durum kisaca soyledir:
Jobber fiatin yiikselmesi iizerine belki de kazanamiyacagl binaenaleyh muh-
temel bir durum iizerinden vergi dder. Ayrica bu durum kendi firmasinin
kir vaziyeti iizerinde miiessir oldugundan bir de firmaya hissedar olanlarin
surtax’ma esas olur. Ingiliz vergisinin ileri miiterakki bir vergi oldugu diisii-
liirse bu vergi vaziyetinin Jobberleri ne kadar miigkiil bir duruma soktukla-
n goriiliir. Gayri mahdut mesuliyetli 6zel sirketler bu manii bertaraf etmek-
tedir, Zira butakdirde ihtiyata ayrlan sermaye vergiden kurtulmaktadar.
Fakat bunun da veraset vergisi bakimindan mahzuru goritlmiigtiir. '

YV — Diger mutavassitlar.

-

1
i

Bunlar cok zaman bersanin azasi olmiyan ve bir Broker ile birlikte ¢a-
hisan yardimer mutavassitlardir. Bu viizden kendilerine Attaché denen aza

olmiyan ve bir Broker ile birlikte calisan Attaché’lerin harekdtindan patronu

mesuldiir. Bunlarin vazifeleri miisteri arayip bulmak ve bunlar patronlari
ile temasa getirmekten ibarettir. Hayatlarin: da yapilmasina firsat ve imkéan
verdikeri borsa muamelelerinden alinan komisyonlarin 1/3 uinit almak su-
retivle kazanirlar. Tabi miisteriye ne kadar karl isler yaptuarlarsa itibalary
o nisbette artar, kazanclari da yiikselir. Mesuliyetin yoklugunu bu menfaat

endisesi orter. .

Diger bir yardimc: da Remisier'dir. Bunlar borsaya aza oamazlar. Ancak
bir Broker ile birlikte kaydolunabilirler. Bunlarin Attaché’lerden bix diger
farky da deniz agirt yerlerrde oturmalaridir. Hayatlarmi aym gekilde kaza-
mirlar. Yapilmasin vesile ve imkan verdikeri mumeleden Boker’in alacag:
komisyonun 1/3 iinii ahr. Bankalar, bankerler ve muhasipller de borsa mua-
melelerinin yapilmasina tavassut ederler. Tabii bunlar bir Broker vasitasiy-
le bu isleri yapabilirler. Bunun igin de bir komisyon alir.

1

Netice:
}

1 — Gerek Memleketimizdeki, gerekse tetkik ettigimiz iki memlekette
borsa mutavassitlart mithim vazifeler ifa etmektedirler. Bu is memleketteki
sermaye vaziyeti, iktisadi ve ticari hayatin gidigi ile ok vakindan ilgiljdjr..
Bir bagka deyimle sermaye piyasasimin ve nakit piyasasinin canlhligi ve haya-
tiveti borsadaki muameleler iizerinde de miiessir olur. Bu takdirde borsa
mutavassithin biiyiikk énem kazanmir. Ayrica iktisadr geligmis memleketler-
de esham ve tahvilat seklindeki servetler mithim yekénlara balig olur. Bun-

larin idaresi de son derece mithim ve nazik bir mesele tegkil eder. Yukari-
|
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danberi verilen izahlardan da anlasilacag tizere borsadaki mutavassitlar bu

igde mithim roller oynamaktadirlar.

2 — Fakat bir ideal olan: gozoniinde bulundurmaga calistik, Borsa mu-

tavassitlar: arasinda fena niyetli olanlar, vazifelerini kotiiye yoranlar elbet-

te vardir. Memieketimiz bu cesit mutavssitlardan biiyiik zararlar gormiistur.

Bundan dolayidir ki devlet, bir zamanlar canlihg itibariyle diinyanin sayle
borsalart arasinda yer alan Istanbul menkul kiymetler borsasini, siki bir mii-
rakabe altina almigtir. Konulan kanuni tahditlerle borsa canhlgm kaybel-

migtir. Kambiyo miirakabesi ecnebi parasi {izerindeki alim satimlar: da kal-

dirmak suretiyle borsayi biisbiitiin cansiz bir hale getirmigtir.

3 — Memleketimiz mevzuat1 borsa- mutavassitlarinin hukuki durumla-

rin1 da iyice tesbit ve tanzim etmemistir. Hususiyle Ticaret Kanunumuzun

bunlardan hichir suretle bahsetmemesi giderilmesi gereken bir bosluk ola-

rak telakki edilebilir. Ustelik menkul kiymetler borsalarini tanzim eden
1447 sayih kanun da hayli eskidir. Bu kanunun ve nizamnamesinin giiniin

ihtiyaclarina uyacak gekilde yenilmesi temenniye deger.

4 — Zamanimzda hemen her memlekette borsa mutavassithg: bir erkek
meslegidir. Ne bizde, ne Fransa’da ve ne de Ingiltere’de kadinlar bu meslege
kabul edilmemektedir. Bu da bir noksan sayilabilir. Iki cins arasinda miisa-
yatin her zamandan fazla ilin edildigi bir devirde kadinlari borsa kapisin.
dan iceri sokmamak haksizhktr. Ayrica bu durum borsayr bir ¢ok kiymetli
yardimcilardan da mahrum etmektedir.

> — Bizim memleketimizde para piyasasinn ve sermaye piyasasinn fe-
gekkiil edememesinde borsalarimizdaki cansizhifin ¢ok Snemli rolii vardir.
Yurdumuzda kamu kredisi artik tesekkiil etmistir. Yatirmalarda gittikce ar-
lan bir ehemmiyet kazanmaktadir. Bunu kurulan anonim girketlerdeki art-
madan anliyoruz. Fakat borsayr milli gelirin gectigi bir ikinci siizgeg - bi-
rincisi biitge olmak iizere - yapmak istemiyorsak bu durumu islah etmek zo-

rundayiz.
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