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Abstract:

Capital Market Board of Turkey has determined by
communique, dated 20.04.1993, investinent consultancy and
portfolio management. According to the commmunigue and
investors expectation, performer institutions has to be
well-organized, meet the investors expectations requirement.
They have to avoid defective advisory result. This paper is

dealing with the regulation, operation and responsibilities of

financial intermediaries.
1-GIRIS

Sermave Piyvasast  Kurulu 20.04.1995 tarihli
Resmi Gazete'de yavinlanan Seri V. 23 nolu tebligi ile

vatirrm  damsmanligr  faalivetine  iligkin  esaslan
diizenlemektedir. Ulkemizde vatiim  danigmanhg)
uygulamasuun  vayginlagmas:t  ile  bazi  sorunlarla
karsilasilmast ve bu dogrultuda yeni Onlemlere

basvurulmasi beklenebilir. Bu ¢alismada yatirncl ve
vatirim damigmanligi kurulusunun Portfoy performansina
paralel olarak karsihkh ueklentileri ve sorumluluklari
irdelenmektedir.

Ulusal ve Uluslararasi sermaye pazarlar biiviik bir

hizla gelisirken. yatiim olanaklart da artmaktadir.
i inansal pazarlarda veni iiriin  uygulamalan  gerek -

bolgesel pazarlarda ve gerekse tutar olarak artmaktadir.
Ulkemizde ozellikle vadeli islemlerin
kurumsallastirimasi. altin borsasinn faaliyete gegmesi ile
finansal driinler ¢esitlenmis ve vatirimcilara veni firsatlar
sunulmustur.

Bu gelismelerin sonucunda yatirinlart etkileven
cok sayida bilginin iglenmesi. degerlendirilmesi ve buna
davali karar almmasi da giglesmektedir. S6z konusu
bilgileri edinmede ¢esitli gazete dergi. TV. vb. araglar
vardimet olmaktadir. Bunlarm yam sira bankalar ve
bagimsiz olarak caligan sermaye piyasasi aract kurumlar
da vatrimcilara damgmenlik hizmeti sunmaktadirlar.
Yatmmecilarm karar almada So6z konusu bilgileri ne
olciide  kullandign,  iilkemizde  ampirik  olarak
arastirlmamasina ragmen. pek ¢ok kararm eksik bilgive
dayal olarak alindig: bilinmektedir. Bu bakimdan yatirim
damismanhign  kuruluglanindan  yararlaniarak  yatinm
vaptimasmun 6nemli bir rol oynamasi beklenmelidir.

Bunun sonucunda dogal olarak iki nokta Onem
kazanmaktadir. Tlki; danismanlik, yatirimcilarin bagarisim
artinr:  ikincisi ise sermayenin gesitli sektorlerdeki
firmalara dagilum da fiziksel yatinmlarn gelecegini
belirler. Konu bu derece ¢6nemli olmasma ragmen, bu
agidan da yatrnm damsmanhgmm  yayginlagmamasi
nedeniyvle arastinimamstir.

2-YATIRIM DANISMANINDAN BEKLENTILER

Bir iiriiniin va da hizmetin kendisinden beklenen
gorevleri yerine getiren -bitiin  dzellikleri anlamunda,
vatirnn - vénetiminde kaliteyi  6lgmek kolay degildir.
Burada vatinnmcmin hedeflerinin dogrudan o6lglilmesi ve
hedellerle  ger¢eklesen  durumun  uyvusmasr  énem
kazanmaktadir, Bu vaklasim zahmetli oldugu gibi ampirik
bilgilerin vetersizligi veya derlenen bilgilerin uygun
olmamast nedenivle bekleneni vermeyebilir. Bununla
birlikte vatirnmeilarin danismanlarin tavsiyelerine uydugu
kabul edilmelidir.

Danigsmanlifin kalitesinin tespit edilebilmesi igin
degerlendirme kriterlerinin belirlenmesi gerekir. Yatirun
damsmanligimn kalitesi asagidaki sekilde verildigi gibi
Olgiilebilir.

Kurum Standartlar1 (Ideal)
\

Yatirumeimn hedeflerinin belirlenmesi
\2

Danismammn yatirim gnerilerini sunmasi

b

Yatirim sonuglarinin hedeflerle uyumu

Kaliteli bir damsmanlik igin vatirim damsmanlifs
cercevesinde yiiriitiilen basarili bir goriisme ilk sirada yer
alir. Bu kriter danigmanlik siirecinde gitven ortaminin
olusturulmasma  yonelik olup. basansmm  modemn
tekniklerden vararlanma derecesi ve damismamn her
miisterive avirdigl zaman belirler.
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Ikinci swrada yer alan diger 6nemli bir kriter
yatinm damsmammn nitelikli ve bilgili olmasidir.
Buradaki temel 6l¢i damgmanimn iyi bir egitim almis
olmasi ve zaman iginde uzmanlik bilgisini artirmasidir.
Uzmanin yararlandig: bilgi kaynaklan, kullandifi analiz
yontemleri (temel-teknik, vb.) ve degerlendirme giicii
onem arz etmektedir. '

Esas damigmanlik siirecinin kalitesi de yatirimn
basanisi acisindan 6nemli rol oynamaktadir. Yiiksek
nitelikte damismanligin siirdiiriilmesinde temel kriterler,
bu karsilikhi etkilesim siirecinde. oryantasyon ve bilgi
derleme. Oneri sunma ve yatirmmciya tavsivede bulunma
seklindeki ii¢ temel asamada uygulanmaktadir. Burada
analitik bir smirlandirma S6z konusu olmaktadir. Diger
bir ifade ile agamalarin birbirini izlemesi zorunlu degildir.

Oryantasyon ve enformasyon asamasinda yatirum
damigman, yatirim diizeyi, yatirumcinin kisisel zellikleri
ve yatirun alternatifleri hikkinda detayli bilgi edinmek
zorundadir. Edinilen bilgiler 1s181nda vatirimemin vergi
acisindan da olumsuz etkilenmeyecek sekilde vatinm
alternatiflerinin belirlenmesi gerekir. Bu asamada yatirim
damsmamnin bir diger 6nemli noktayl, yatimmeinin
hedeflerini  somutlastirmast  gerekmektedir.  Burada
simdiki yatinm araglan, istenen yatinm siiresi, gelirin
kullanim amaglar1 karlilik hedefi ve risk iistlenme egilimi
hakkinda bilgi almas: gerekir.

Bilgilendirme asamasinda damsmanm  temel
fonksiyonu, yatinmeryt uygun vatirmm alanlan hakkinda
bilgilendirmektir. Optimal vatirum kararimn alinmasi
agisindan, yatrmmcwun  yeterli  bilgi  sahibi.  oldugu
sOylenemez. Zira yapilabilir nitelikte ¢ok sayida yatirim
alternatifinin varhg bumu giiclestirmektedir. Bu viizden
lyi bir yatrmm damgmamindan beklenen, miisterinin
enformasyon gereksinmesini karsilamak ve her yatirim
riski hakkinda ag¢iklama yapmaktir,

Ugiincii olarak tavsiye asamast
gozlemlenmektedir. Burada Harry Markonitz'in (1959)
"portfoilo selection" adl ¢alismasindaki goriislere paralel
portféy olusturulabilir. Portféy yatinmcimn hedeflerini
dikkate -alacak sekilde olusturulmaktadir.  Ancak
vatirimemun - gorevi  sadece oOneri  summakla  simurly

oldugundan, yatinmer adina karar verme 6zgiirliigiine

sahip degildir.

Yatinmcl, uzmammn  6nerilerinin - kalitesinin
6lgtilmesinde kriter olarak dolayli bir yontem de c¢esitli
vayin organlar tarafindan yiiriitilen simule yatirimlar
kullanilabilir. Burada vatirim uzmanlar fiktif tutardaki bir
parayi belirli bir siire i¢in- sdzgelimi ii¢ ay- yatinr dénem
sonunda performansmm slgerler.

Damismanlik siirecinin kalitesinin
degerlendirilmesinde ilk metot olarak kapali standart
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gozlem secilebilir. zira bu yontem kargilikh etkilesim
siirecinin  analizini  gergeklestirmede ¢ok uygundur.
Gozlem yonteminde sosyal arastrmacilar gozleme
alinanlara karst pasif davraniken, aym zamanda da
sistematik analiz yaparlar. Bu yontemin deney ve anket
temel ustiinliigii, gozleme alinanlar gézlem siirecinde
ilgililerin ~ etkisinde kalmadan gdzlem siirecindeki
olaylarmn gerceklesmesi dikkatle analiz edilir. Buna karsi
vontemde se¢im siireci sorun olusturabilir.

Danigmanlik kurulusu ve miisteri arasinda calisma.
ortam ve kosullarinmn _siirekliligi igin yatirim uzmaninm
misterive giiven verme ve bilgi sunma ozelliginin yarn
sira su lic temel dzellige de sahip olmasi gerekir.

-Yatirum uzmani modern analiz ve degerlendirme
yontemleri ile calisabilmeli.

-Yatirmm uzmam kendi alaninda  ortalamanin
tstiinde bir performans saglayabileli,

-Yatinmemnm  kendi  basma elde  edebilecegi
getiriden daha yitksek bir getiri saglayabilmelidir.

Yatiim uzmani yukarndaki 6zellikleri tasimiyorsa,
vatirunct ya benzer hizmeti veren diger kurumlara
yonelecek veya yatirnuni kendisi vonlendirmeyi tercih
edecekiir.

3-YATIRIMCIYA VE KONUYA UYGUN
DANISMANLIK

Yatim danigmanligs hizmetinin daha gok kiiciik
tasarruf sahiplerine sunulmasi nedeniyle potansiyel olarak
bundan en ¢ok zaran, s6z konusu yatirimeilar
gormektedir.  Zira kiigik ‘yatimmeilar varliklarnn ok
biivitk bolimind bu yoénde yatirmaktadirlar. Yatirim
damsmanlifr kurulusu ile yatirimeilar arasimda 6rtiilii bir
anlasma yaygin degildir. Yatufimeir daha ‘¢ok kurum
elemanlarindan birine bagvurarak. damsmanlik hizmetini

ondan almaktadir. Bu bakimdan yatinmcinin daha énce

kurum hizmetlerindén yararlanan biri olmasi veya kuruma
ilk kez gelmesi. sonucu degistirmez. Kargilikhi giiven ve
ivi iliskinin 6nemli rol oynadign damsmanlik siirecinde
vatrincinm yatirim uzmanim temsil yetkisini verdigine
iliskin irade beyani ile islem baglar.

Yaturim damsmanliginda siire¢ prensip olarak etkin
bir sekilde devam eder. Ancak bazi durumlarda, bu
siirecin vatirim damsmanhg kurulusuna gikar saglayacak
motif (sdzgelimi yatirimer hesabmmda uzun siire nakit
bulundurmak vb.) ile zedelenmesi S6z konusu
olabilmektedir. Kuskusuz burada kriter, bu alanda genel
kabul gérmiis prensip ve uygulamalar olacaktir.

Ote yandan vyasal diizenlemelerle  hatali
danmgmanligr biitliniivle ortadan kaldirmak, gogu kez
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miimkiin olmamaktadir. Bir ¢ok danismanlik kurulusunun
sozlesmede yer alan 6zel kosullar nedeniyle biiyiik zarar
gormedigi de belirtilmelidir. Damgmanlifin dogasinda
bulunan iki temel unsur- yatirimciva uygun olma ve
yatirim konusuna uygun damsmanhk-bu siirecin iglerligi
ve hizmetin basarisi igin temel koguldur.

i-Yatrimaya uyguan damsmanhk

Damsmanlik sirasinda aract kurumun sunacagi
aciklama ve yonlendirme hizmeti, konuya ve bireysel
yatirima baghdir. Sozgelimi tahvil yatinmnda bir boliimii
yatirimenin kisiligine, bir béliimii yatirim ile ilgili bir gok
faktor s6z konusudur. Ancak tavsiye edilen yatinmun,
yatirnm hedeflerine ve miisterinin kigisel iligkilerine
~ dayanmak durumundadir. Diger bir ifade ile danmigmanlik
kurulusunun yatirim tavsiyesi yatirimciya uygun olmak
durumundadir. Miisteri ile ilgili kigisel 6zellikler, yatirim
konusu hakkindaki bilgi diizeyi ve yatinmcinn risk
iistlenme - yegilimi  olarak  simrlanabilir.  Ozellikle
vatinmemifi bu alandaki tecriibesi ve hangi vatirim
hedeflerine oncelik verdigi 6nemlidir. Damsman bu
durumda miisterinin tecriibelerinden hareket edebilir.
Ancak bu amacla miisterinin meslegi buna uygun olmali.
cesitli yatirim araglari ile daha once ilgilenmis ve farkli
diizeylerde basart saglamig olmali. Ote yandan yatirimci
yatarim islemlerinde bu'’ derece etkin rol aldiginda
vatinmm ortaya ¢ikabilecek bagansizlik  sonucunun
sorumlulugunu paylagsmaya hazir olmali. Ashnda bu
konuda irade beyamnda ‘bulunmasi, onun sorumlulugu
iistlenmesi icin gerekli kosulu olusturur.

Yatinm amagclarinin - degerlendirilmesinde  her
seyden Once, potansiyel yatmmeinm hangi diizeyde risk
iistilenmek istedigi belirlenir. Risk tistlenime kriteri olarak
vatinmcmin bundan 6nceki yatinm  davramslarindan
yararlanilabilir. Yatirimer bundan 6nce banka mevduat
hesabr veya devlet tahvili ve hazine bonosu gibi sabit
gelirli yatrnm araglan ile ilgilenmis ise, ona sormadan
sermayesi yiiksek riskli yatinm araglarina
yoneltilmemelidir. Yatinm uzmam sadece kazandirma
ihtimali cok yiiksek ortam ve kosullarda asim riskli
vatirim  araglarimi  Onerebilir.  Sozlesme  §zgiirliigii
nedeniyle yatinmcimn ¢ok yiiksek riskli araglari tercih
etmesi de dogaldir. Ancak bunun riskini biltiinityle
kendisi tistlenir. Bu durumda yatirim danismamnimn gorevi
yatirim alternatifleri igin gerekli enformasyonu sunmaktir.
Yatinm amacimn belirlenmesinde ayrica yatirmmin kisa
veya uzun siireli olmasimnn tespiti ve yatirimeinin yatinm

siiresince diizenli  gelire ihtivaci olup olmadifimin ortaya

konmasi da gerekir.
ii- Konuya uygun Damsmanhk

Damsmanlik konuya uygun olmah, diger bir ifade
ile yatirnm konusunun genel &zelliklerini getiri ve riskini

ortaya koymalidir. -Burada genel riskler (konjonktir -

durumu, borsa endeksindeki genel gerileme, vb.) ile
yatirim konusuna 6zgii riskler (kur, faiz, doviz riski... vb.)
arasinda ayirun yapilmalidir. Ozellikle yatirmm konusuna
ozgl risklerin detayll agiklanmasi gerekir. Piyasada
yeterince taninmayan yatirim araglan (sozgelimi futures
forwards ve options) ile ilgili islemlerinin o6zellikle
yatirimceiya énceden anlatilmasi gerekir.

4-YATIRIM DANISMA o GINDA ACIKLAMA,
ORGANIZASYON VE YONLENDIRME

i-Yatirnm Amac ve Yatirnmcinin Durumunun

Tespiti

Yért'mm danismanhiginda sonug  baslangigta
belirlenmeyip,  vatium  danigmanimn  miigterinin
durumuna ve ihtivaglarim tespit ederek buna uygun
vatinimlar  kararlastinldiginda ve bu  siire¢  siirekli
enformasyon ile desteklenmektedir. Miisteriye

yonelebilmek ve konuya uygun bilgi sunabilmek igin.
danisman misterinin yatirim amacim  risk istlenme
derecesini ve vatirrmeinn o6ngorilen vatinm hakkindaki

bilgisini tespit etmek zorundadir. Ayrica yatirum
danismam yatinm siiresince S6z konusu faktdrlerdeki
degismeleri izleyerek, buna uygun yeni yatinm

alternatiflerini belirler.
ii-Gerg¢ek ve Tam Bilgi Edinme

Uzmanin damismanhg dogru, dikkatli ve eksiksiz
olmalidirr Tam ya da tamamlk Ozellikle negatif
durumlarda susmayip detayli agiklama yapmay: ifade
eder. Herkes tarafindan kolayca edinilebilen bilgilerin
sunulmast yetersizdir. Yatirimcilarin sorularma gergek
bilgive dayanan, somut cevaplar verilmelidir. Ozellikle
yatirtmemun  kredi kullanmamasi gereken durumlarda,
vergisel konularda, bilhassa vabanci yatinmlarda cifte
vergilendirme vb. Konularda detaylh arastirmaya
dayanilmalidir.

-iii-Damsmanh@in Miisteri Tarafindan Kolayca
Anlasihr Olmas

Yatirima uygun danismanligin sunulabilmesi igin,
danismanhigin anlasilir olmasi sarttir. Ozellikle mesleki
terimlerin ve vabanci kelimelerin  migterinin  bilgi
diizeyine gore agtklanmasi gerekir. Kullamlan Ingitizce
kelimelerin Tiirkce karsihigi sunulmali ve misterinin
mesleki bilgisini asan konularda detayl: bilgi verilmelidir.
Mesela - "Margin"ine “ifade ettigi aciklanmali; gayr
menkul yatiimlaninda 6zel amortisman ayirmanin

- yatirmmin getirisi ve vergi tzerindeki etkileri agtklanmal.

Miisteri ve * vatrim damgmanhg  kurulusu arasinda
herhangi bir yanlis anlasilima S6z konusu olmussa, biitiin
kaviplardan vatirim danisman sorumlu tutulmalidir.
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iv-Degerleme Yontemi

Ahm-sattm karart durumunda,
emisyonlarda yatirim uzmam firma agiklamalan ve borsa

bilgileri ile yetinmeden  giincel bilgileri kullanarak

degerleme yapmahdir. Bu amagla yatmm uzmam
ckonomi basmnindan da yararlanmahdir. Cesitli banka ve
araci kurumlarmn periyodik va da:arada bir g¢ikarilan
vavinlanindan  da  yararlamlmalidir.- - Degerlendirme
- yabanct emisyonlar i¢in yapildiginda, cok daha ftitiz
davranidmal ve d6viz kuru da kullaniimal, bu amagla dig
ekonomi basinindan da yararlamlmahdir.

v-Menkul Kiymet Yatirnmlarmda Rating

Bircok kurulus piyasada islem géren tahvilleri
derecelemektedir. Tahvil getirileri risk smifina goére
degerlendirilmelidir. Ekonomi basimu izlenerek, derecesi
degisen tahvillere karst ozellikle kurumsal yatirmeilarn
tavrt belirlenmeli ve sz konusu tahvillere portfoyde yer
verilip verilmemesi geregi ortaya konulmalidir. Rating'in
Onemi zellikle Moady's ve standard and poor'un iilkemiz
halkindaki degerlendirmeleri, iyi bir fikir vermektedir.
Ayrica pay senetlerinin ait. oldugu isletmelerin riskinin
belirlenmesinde de rating vararli olmaktadir. Tirk
Sermaye pazarinda onemli bir eksiklik olarak &nemini
koruvan rating ancak kurumsal altyapiun olusturulmasi
ile miimkiindtir.

vi-Ac¢iklama ve Talimat

Yatiim damismam misterinin  istedigi bilgilere
sahip degil ve yatirnm konusunda uzman degilse. bunu
miisterive bildirmeli ve eksikliklerini itiraf etmelidir.

Banka veya damigsmanlik kurulusu da bu konuda
acitk  davranmalidir. Ornegin  gerektiginde mevcut
bilgilerle bir yatinm aracimin riskini kesin olarak tespit
edecek durumda olmadigim miisterisine agiklamalidir.
Yatinm uzmani ayrica vatinm karanm etkileyen vergi
diizenlemeleri ile ilgili bilgi sahibi olmadiginda bunu
miisterisine soylemelidir.

vii-Organizasyon yapisi
vatinm  konusuna  uygun

icin  yatinm damsmanlig
organizasyon yapisl

. Yatmmciya ve
damsmanlik  sunabilmek
kurulusunun buna uygun bir
olugturmasi gerekir.

Organizasyon ¢esitli yatinm araglan igin gerekli
giincel bilgilerin derlenmesi, analizi ve bunun yatirim
uzmanlarma sunulmast bakimmdan yeterli biiyiiklikte
olmalidrr. Organizasyon yasal degismeleri izleyebilmeli.
personelin egitimi ve gelistirilmesi i¢in gerekli ortam ve
kosullar1 saglamalidir. Kurum uzmanlarimin egitimi ve
gelismesi i¢in gerekli kosullan saglayamazsa, hatali veya
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ozellikle yeni,

yetersiz - damigmanlik nedeniyle miisterilerine = karst
sorumluolur.© . . _ , o

5 TAAHUDUN YERINE GETiRILMEMESINDE
SORUMLULUKLAR /

Danismanhik kurulugunun yukumlulugunu yerine
getiremedigine karar verebilmeK igin, miisterisi ile
sozlesme sirasinda gelecege vonehk olagan gehsmelere
uygun onlemleri almadig: tespit edilmelidir. Ancak alim-
satun isleminden sonra ortaya clkan ani gehsmelerden
kurum sorumlu tutulamaz. Ne Var ki; stirekli danismanlik
sozlesmesi durumunda kurumun gelecekteki gelismeleri

_de onceden kestirmesi ve alim-satim kararini buna gére
- vermesi beklenir. Bu baklmdan damsmanhik kurulusunun

sorumlulugu devam eder, Bu durumda damsmaniik
kurulusu damigmanlik hatasmin yatirim konusu ile ilgili
olmavan bir tek nedenden kaynaklandigimi savunarak
sorumluluktan kurtulamaz. Zira prensip olarak yatirim
karan - almadan once likidite, karhlk, risk, giivence.
konjonktiir ve yonetim kalitesi basta olmak iizere, yatinm
araglar1 - hakkinda birgok acidan degerleme yapilir.
Béylece bagansizhigin bir tek noktaya baglanmas: kabul
edilemez.

Yatiim damsmanhr tarafindan  yonlendirilen
yatirnm  projelerinin  basanisiziginda bazi  durumlarda
vatimmer da . sorumlu tutulabilir. Sézgelimi vatirunci
sonucu kolaylikla gorebildigi halde yatinm danigmanina
(korii koriine) giivenmeve devam eder veya onu bu
yatirima motive ederse. sonugtan kendisi de sorl.i‘mlu
tutulmahdir. Buna karst misteri satin alinan bir *pay
senedinin kurunun siirekli diigmesi sonucu. zamaninda
satilarak zararin minimum kilinmamasmdan  sofumlu
tutulamaz. Ancak damsman kendisine bu durum ile 1lgili
bilgi vermesine ragmen spekiilatif amagla S6z konusu pay
senedi tutmaya devam etmesi halinde, yatirimun
basansizhgindan sorumludur. Bu durumda miisterinin
banka veya aract kurumdan zarar tazmin talebinde
bulunmamasi gerekir.

Yatiinel (miisteri) damsmandan aldig: bilgileri
dogru kabul ederek baslangigta tahmin edilen kazanci
talep edemez. Bu durumnda anlasmanin sorumlulugu satin
alma. maliyeti ile smrli olmalidir. Bununla birlikte
miisteri satin alma maliyetine ek olarak. ayrica pazar faiz
orani diizeyinde kar kaybim da talep edebilmelidir.

6-AB MENKUL KIYMET YONETIMINE UYUM
GEREKLILIGI

Avrupa Birligi (AB) menkul kiymet yénergesinin
onsoziinden altt  kez tekrarlanan ‘“yatirimcilarin
korunmast", yonergenin en 6nemli hedeflerinden biri
oldugu anlagilmaktadir. Daha onceki uygulamalardan
olusturulan prensipler yonerge ile baglayici nitelik
kazandinlmistir. Buna gore iiye iilkeler ara¢ ve
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kurumlarinn tabi oldugu yasalar ve prensiplerini detayl:
olarak AB calisma prensiplerine uyaﬁamalg. zorundadr.
Firmalar miisterilerinden finansal durum, menkul
kiymetlerle ilgili tecriibeleri, menkul kiymet yatirimlarina
iliskin hedeflerini istemek durumundadirlar. Boylece
yatirimeilara yonelik hizmet prensibi nedeniyle sorumlu
olacaklardir.

Yine s6z konusu yonergenin onséziinden

anlasildig gibi gesitli yatirimer gruplarinim korunmast igin
gerekli onlemler ahmmustir. Agiklamanin miisteriler icin
anlagiir olmasi gerektigi de "amaca uygun bitin
bilgilerin en uygun sekilde sunulmast zorunludur” ifadesi
ile belirtilmektedir. Arac1 kurumlarin gerekli arag. yontem
ve olanaklara sahip olmasi gerektigi ifadesi de Orgiitsel
gerekleri ortaya koymaktadir. Bu amagla nemli vatirim
kararlar icin yaymlarn da yer almasi gerekir. Ayrica
miisteriler arasinda ve miisteriler ile firma arasinda ¢ikar
catismalarmdan kagimilmas: 6ngorillmektedir. Bovlece
miisteri ¢ikarlarmin énceliginin  korunmasmm  Avrupa
Birligine aday iilkemiz agisindan dnemi kiicimsenemez.

7-SONUC

Yatrim damsmanlign ve portfoy yonetiminin
uygulamasinin  yayginlagsmasi ile hatali danismanhgin
sorumlulugu 6nemli rol oynayacaktir. Boylece banka ve
araci kurumlarin, iyi igleyen bir sistemin organizasyonu
icin gerekli ortam ve kosullart olusturmalari gerekir.
Yatunmeiya ve konuya yonelik damsmanlia duyulan
talep artacagindan, miisteriye damgmanlik yapacak
personelin  egitimi  ve gelistirilmesinin ~ énemi
kiigiimsenemez. Ozellikle toplumda refah dizeyinin
~artmasi sonucu sermaye birikimi bu alanda nitelikli
personelin énemini ortaya koymaktadir. Ayrica finansal
pazarlarda yeni triinlerin uygulanmasi da nitelikli
personele duyulan ihtiyaci daha da artirmaktadir. Bu
bakimdan yvatnm damgmanlign  hizmetini  sunacak
kurumlarin personel segiminde gerekli 6zeni gostermeli
ve ivi bir egitim ile damismanliga hazirlamahidur.



