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SERVET YONETIMI HiZMETLERI
(TRUST/FIDUCIARY SERVICES)

Tirkben PEDUK?

OZET

Trust® (SERVET YONETIMI) muessesesi, bir tor molkiyet sekli ve
servet yonetim rejimi olarak zenginlik yénetimi (wealth manage-
ment) konusunda gecmisten bugine olaganisti esnek hukuki arac
olarak ortaya cikmaktadir. Uzun dénemli ve iliski odakli musteri
tabani olusturan servet yénetimi hizmetleri (trust services) sayesinde,
given esasina gore faaliyet gésteren servet yénetimi sirketleri (trust
companies), bankalarin servet yénetimi bolimleri (trust department)
ve yahnm fonlan gibi kurumsal servet yéneticiligi de (corporate
trustees), finans sektérine strekli, istikrarli komisyon ve hizmet gelir-
leri elde etme imkanini beraberinde getirmektedir.

Bu makale, Boston Universitesi Metropolitan College’ nda kabul edilen 28 Temmuz
2008 tarihli “Trusts in the U.S.” (Amerika Birlesik Devletleri'nde Trustlar) adli yiksek li-
sans tezinden adapte edilmigtir.
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Turkce'ye vakif veya kayyumluk diye de cevrilebilmektedir. Ancak, Tirk hukukunda
vakiflar sadece hayir isleri icin kurulabilmektedir. Anglo-Amerikan hukukunda ise hayir
isleri amagclarinin yani sira cogunlukla ézel amacgli bir tir servet ydnetimi statist olarak
gorolmektedir. Daha &tesi, Ingilizcede “foundation” ve “endowment” kelimeleri de
Turkge’ ye vakif olarak gevrilebilmektedir. Turk hukukunda yer alan kayyumluk miesse-
sesi ise zorunlu sinirliliklara haizdir. Tom bu kavramlarla kangtirimamasi amaciyla ve
Turk hukukunda birebir uygulama karsiligr bulunmamasi nedeniyle, bu makalede bu
miesseseye SERVET YONETIMI denilecektir.
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Abstract

Trust, a type of ownership and a management regime of as-
sets, is an extremely flexible legal device in the century of material
wealth management. Corporate fiduciaries like trust companies,
trust departments of banks, and investment funds as trustees acquire
fees and commissions due to their trust services, which create rela-
tionship-oriented and long-term oriented client base. Thus, trust
services generate consistent revenues for financial institutions.

Keywords: Trust (Trusts), Trust Services, Wealth Management

1. GIRIS
“Servet Yénetimi Hizmetleri (Trust/Fiduciary Services) Finans
Sektérane Surekli ve Istikrarli Hizmet Gelirleri Saglamaktadir.”

Bir tir milkiyet sekli ve varlik yénetim rejimi olan servet yéne-
timi mUessesi; kurucusu (seftlor/truster), servet yéneticisi (trustee) ve
hak sahipleri (beneficiary) arasinda Uclt bir iliski olusturmaktadir.
Bir kere kurucusu servet yonetimini meydana getirdiginde, servet
yoneticisi ve hak sahibi servet yénetiminin varliklar Uzerinde ayni
anda hak sahibi olmaktadirlar. Dogal olarak, servet yénetimi mues-
sesesi; vergi avantajlari, mallarinin haczedilememesi, kendine dzgi
mal toplulugu olusturmasi, gercek ya da tizel hukuki kisiliginin ol-
mamasi &zellikleriyle asin esnek yapisiyla, servetin ve yodnetiminin
devrini kolaylikla saglayabilmektedir. Bu calisma, Amerika Birlesik
Devletleri'ndeki (A.B.D.) servet ydnetimi miessesesi kavramini ve
servet ydnetimi hizmetleri sektérint agiklayacaktir.



Yil: 23 Say:83 Nisan 2009 133

2. Servet Yonetimi MiUessesi

Anglo-Amerikan hukuk® geleneginde muhtemelen en eski ve
kesinlikle de en gelismis inanca dayali (givene) iliski® tipi olarak
servet yénetimi miessesi, diger tum inanca dayal iliskilere de bircok
kendi hukukundaki prensipleri zaman icinde tasimistir (Krikorian,
1989). servet ydnetimi miessesesi, servet ydneticisi bir kisinin, bas-
ka bir hak sahibi yararina, varliklari adaletli bir sekilde koruma ve
kullanma zorunluluguna tabi olarak maddi varliklarin sahipligini
tzerinde barindirmasidir - (Anonymous, 2003). Ozetle, Anglo-
Amerikan servet ydnetimi miessesesi, tek tarafli olarak bir kisi tara-
findan varliklarin, Gcinct bir kisi menfaatine, bir baska kisiye dev-
redildigi Uclu bir iliski yapisidir (Danon, 2004/b).

Servet yonetimi muessesesi benzeri miesseseler, Roma Huku-
kunda Fiducia, Alman Hukukunda Salman (Treuhand) ve Islam Hu-
kukunda Vakif adlaryla bulunmaktadir. Ayrica, 1985 tarihli “Servet
Yoénetimi ve Onlarin Taninmasi Hakkinda Uygulanabilen Hukuk adli
Lahey Konvansiyonu” [Hague Convention on the Law Applicable to
Trusts and Their Recognition (The Hague Convention)] da diger
hukuk gelenekleri, 6zellikle de, Anglo-Amerikan hukuk sisteminin
servet ydnetimi ile meydana getirdigi hukuki ve ekonomik sonuclari
sdzlesme hikimleri ile saglayan Kita Avrupasi hukuku tarafindan
taninmasina yoénelik baslica uluslararasi insiyatif olmustur.

Servet ydnetimi miessesesinin detaylarina gelince, servet yo-
netimi iginde yer alan varliklar, servet yoneticisinin kisisel malvarligi-
nin bir parcasi olmaksizin ayrn bir mal toplulugu olusturmaktadir
(Danon, 2004/b). Servet yéneticisinin kendi sahsi malvarligindan
ayr olarak servet yénetiminin hesabini tutmadigi zamanlar ise, ser-
vet yéneticisi tarafindan elde edilmis baska varliklarin icinde yer
alan servet yénetimi degerlerinin tazminine yénelik ézel dizenleyici
kurallar bulunmaktadir (Hayton, 2000). Ote yandan, bir defa servet
yénetimi mUessesesi kuruldu mu, kurucu, hak sahibi ve servet yéne-

Common Law olarak da bilinmektedir (Anonymous, 1986).

Vesayet eden ile vasi, vekil ile vekaleti veren, bir avukat ile mivekkili, bir ortagin diger
ortagi ile olan iligkiler inanca dayali iliski tirlerindendir (Anonymous, 2003). Anglo-
Amerikan Hukuk Sisteminde inanca dayali iligkiler genellikle trust, vekalet, ahzu kabze,
tazminat ve benzeri yasal alanlarda gérilebilmektedir (Krikorian, 1989).
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ticisi arasindaki iligki, servet yénetimi varliklarina dayali gelisen te-
mel iliskiden ayr olarak belirlenmektedir. Ayrica, servet yoneticisi ile
hak sahibi servet yénetimi varliklarn Gzerinde birlikte hak sahibi ol-
maktadir (Danon, 2004/a).

TUm bunlarin &tesinde, servet ydnetimi bir sirket degildir, dola-
yisiyla, tizel bir kisiligi de bulunmamaktadir. O nedenle de, kamu
kurumlarindan herhangi bir basvuru kosuluna tabi olmaksizin ve her-
hangi resmi bir sekli sarta bagl olmaksizin servet yénetimi kurulabil-
mektedir. CinkU, servet yonetimi hukuki tizel bir kisilige haiz kurum
olmadigindan kurumlar vergisine de tabi olmamaktadir. Servet yone-
ticileri ise, kazang sahibi olarak, dogrudan vergilendirilebilen hak
sahiplerine yaratilan degerleri aktaran roldedir (pass-through entity).
Son olarak, servet yonetiminin hukuki tizel kisiliginin olmamasi ne-
deniyle de servet ydnetimi varliklari sermaye, servet ydneticileri de
onlarin vekilleri seklinde de adledilemezler (Hayton, 2000).

Diger bir husus ise, bir servet yonetimi miessesesi; anlasma
(agreement), vasiyet (will), velayet (deed) veya mahkeme karari (de-
cree) ile kurulabilir (Anonymous, 2003). Zaman icinde, servet ydne-
timi mUessesesi gelisme gdstererek, servet yénetimi sirketleri, banka-
larin servet yénetimi bélumleri, yatirnm fonlari, para piyasasi fonlar,
hedge fonlar ve kazang amach servet yonetimi (business trusts)® yo-
luyla, gelir getiren bazi girisimler veya varlik yénetimine dénismus-

tur (Krikorian, 1989).

3. Servet Yonetimi Hizmetleri Endistrisi

Protatip modern servet yoneticisi, isi servet yonetimi anlagsma-
larina taraf olmak ve onlarnn sorumlulugunu tasimak olan Gcretli

Ozellikle Japonya’ da cok yaygindir. Kanada uygulamasi ise vergi kolayliklan nedeniy-
le ragbet gérmistir. Ancak yakin gelecekte, vergi kolayliginin ortadan kaldinlmasi én-
gérilmektedir. “Business Trust” is modelinde, sirketlerin varliklarindan bir kismi toplam
akfiften gikartilarak sirket bilangosu diginda kendi basina isleyen bir yapiya birondo-
rilmektedir. Ornek vermek gerekirse, tm Tirkiye’ de faaliyet gésteren bir restoran zin-
ciri, en karl birimi olan Istanbul Taksim’ deki subesini bu sekilde “Business Trust” hali-
ne getirilebilir ve bu sayede sirketin kendi bagina ulasabilecegi kredi, halka agllma ve
benzeri finansal imkanlara, istanbul Taksim subesinin daha uygun kosullarda erisiminin
yolunu acabilir.
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profesyoneldir. Servet yéneticileri, givene dayali idare, yasal dizen-
lemeler, vergileme, muhasebe ve yatirim ydnetimi konularindaki
uzmanliklarina  dayanarak faaliyet géstermektedirler  (Langbein,
1995). Ornegin, A.B.D.'nde, bir kurulusun servet yénetimi isiyle
yapma izni, servet ydnetimi sirketleri, eyalet bankalarn ve ulusal
bankalar gibi kuruluglarin kanunlar dahilinde servet yénetimi konu-
sunda, kurumsal servet yéneticiligi yapmalarini olanakl kilmaktadir

(Anonymous, 2003).

Servet yénetimi hizmetleri bélumu, finans kurumlarinin zengin
musterileri icin komple finans hizmeti (full service) saglamalarina
yardimer olmaktadir (Britt, 1997). Ote yandan, yatinm hizmetleri ve
servet yénetimi hizmetlerinin her ikisini de sunan bir banka icin, bu
iki is dalini nasil entegre edecegine dair net bir cevap da bulunma-
maktadir. Servet yénetimi ve yatirim hizmetlerinin idaresini birlestir-
mek ise, ise baslamak icin iyi bir nokta olabilmektedir (Kehrer,

1998).

Ayrica, kicUk capli servet ydnetimleri tek tek karli olamaya-
bilmektedir. Bu nedenle de, bircok bireysel servet ydnetiminin tek bir
cati altinda biyik bir fon olarak idare edildigi fonlar (commingled
fund) da olusturulabilmektedir. Bu fonlara katiim ise cesitli tirlerde-
ki katiim belgeleri sayesinde temsil edilebilmektedir (Clifford,
1970). Degisik servet yonetimi hesaplarinin igletiimesi igin, bir ban-
ka veya servet yonetimi sirketi birgok fonu bir havuzda toplayabilir
ve kolektif yatinnm fonlarn araciligiyla da bunlan isletebilir. Kolektif
yahrim fonlarinin yanisira, bankalar veya servet yoénetimi sirketleri,
gerektiginde, diger bankalar ve servet yénetimi sirketleri tarafindan
olusturulan ve kurallarn devletce dizenlenen (Comptroller of the

Currency’) ortak fonlari ve bunlarin tahvillerini de binyesinde ba-
rindirabilmektedir (Anonymous, 2003).

Servet yénetimi hizmetlerinin idari taraflarina bakildiginda ise,
bir servet yénetimi bélimu, servet yoneticisi, veli, vekil, alici, idareci,

Ulusal Bankalarin servet yénetimi birimleri, yerel kurallann yanisira, Dizenleme 9 (12
U.S.C. 92a and Regulation 9) diye bilinen sartlan kargilasmak zorundadirlar. A.B.D.’
nde servet yoneticiligine dair ilkeleri, Tirkiye’ deki Kambiyo Genel Mudirlogy’ nin
denki denilebilecek Para Kontrol Birosu’ nun Dizenleme 9 diye bilinen diizenleme ice-
risinde yer almaktadir.
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vasi ve gardiyan olarak bircok givenilen (inanilan) olarak rol al-
maktadir (Throne, 1997). Servet yénetimi hizmetleri bdlumi tarafin-
dan hizmet verilen ortak alanlar ise, yatirim hizmetleri, gayrimenkul
yoénetimi, is idaresi, bagis isleri, vasiyet islemleri, hayir isleri, fatura
ddeme hizmetleridir (Anonymous, 2002/c). Servet yénetimi kurum-
lari da, yasal haklar geregi, komisyon ve/veya hizmet Gcreti tahak-
kuk ettirmektedirler (Anonymous, 2003).

Servet yonetimi hesaplarindan (trust accounts) sorumlu olan
servet yoéneticileri ayni zamanda, servet ydnetimi idarecisi (trust
administrator) olarak da adlandirlmaktadir. Yatinm kararlan da,
servet yoneticileri tarafindan verilmektedir. Servet yénetimi hizmetleri
bdlimi de servet ydnetimi hesaplarinda yer alan yatinm talimatlar
cercevesinde bu kararlan hayata gecirmekle ugrasmaktadirlar. Ayri-
ca, servet yoneticileri, danigmanlar yardimiyla, servet yénetimi he-
saplarinin idaresini yuritmektedirler (Anonymous, 2003).

Diger yandan, servet ydneticiligi, sadece hak sahiplerinin ci-
karlarina ve kurucularina karsi saydamh@i gerektirmektedir (Flynn,
2006). Baslica hukuki sorunlar ise, givene dayali hukuki islerin ge-
reksinimleri olarak gézikmektedir. Yasal konulara ilave olarak, ser-
vet yonetimi muessesesinin taraflarinin cikarlarini ilgilendiren kisisel
gizlilik problemleri olabilmektedir. Alacaklilar, esler ve mirascilar
gibi servet yonetimi islemlerinden etkilenen gruplar da cesitli anlas-
mazliklara ve uyusmazliklara neden olabilmektedir. Bu nedenle,
servet yéneticilerinin sorumluluklar, inancli mulkiyet esasli, hak sa-
hiplerinin gikarlarini en iyi hizmet edecek sekilde varliklarin yénetil-
mesi Uzerine kuruludur.

Servet yénetimi hak sahiplerinin cikarlarinin korunmasina yé-
nelik A.B.D.’nde ulusal bankalarin servet yénetimi bdlumleri, yerel
mevzuatin gereksinimlerinin yanisira 12 U.S.C. 92a and Regulation
9 olarak bilinen federal dizenlemenin sartlarini da yerine getirmek
zorundadirlar (Anonymous, 1968). Bu dizenleme, “Office of the
Comptroller of the Currency’s (OCC)” (Para Kontrol Birosu) tara-
findan servet ydnetimi ilkelerini belirlenmektedir. En énemli ilke ise,
“Cin Seddi” (“Chinese Wall”) ilkesidir. “Cin Seddi” kurali, bankala-
rnn servet yonetimi hizmetleri cercevesinde halka agik olmayan
maddi bilgilerin yasadigi kullanimini dnlemek icin cikartilmigtir. An-
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cak, bu kural, bankalarin ticari hizmetleri ve servet yonetimi hizmet-
leri arasinda mutlak bir bariyer olusturmayi ise amaclamamaktadir

(Throne, 1998).

Ozet olarak, servet yonetimi, bir takim eyalet ve federal du-
zeyde &zel dizenlemeleri barindirmaktadir. Menkul kiymet hukuku,
vergi hukuku, servet yénetimi hukuku, eyalet gézetim kurallari, eya-
let bankacilik kurallari, federal bankacilik diizenlemeleri ve common
law ilkelerini kapsayan birbiri icine gecmis bircok katmani icermek-
tedir (Throne, 1998).

Servet ydnetimlerinin kurucularinin niyetlerinin hayata gegi-
rilmesini teminen, kurumsal servet ydneticiliginin pekcok olumlu
yonleri de bulunmaktadir. Bunlardan ilki, kurumsal servet yoneticile-
ri, yonetici olarak ginluk is hayatinin icerisinde yer almaktadirlar.
lkinci olarak, kurumsal servet yéneticileri, hastalik veya 8lom gibi
nedenlere bagl olarak devamlilik gésteremeyen bireysel servet yé-
neticilerine kiyasla daha fazla devamlilik géstermektedirler. Ugiincu
husus ise, kurumsal servet yéneticileri, malvarligi islemlerinin muha-
sebe kayitlarinin tamamini bilgisayar ortaminda tutabilmektedirler.
Dérdinct husus ise, kurumsal servet yéneticileri, A.B.D.” nin tim
eyaletlerinde kamusal dizenlemeye tabidirler ve bireysel servet yo-
neticilerine gére daha yiksek seviye sorumluluklarla bas basadirlar.
Mahkemeler de kurumsal servet yéneticilerini uzman yatinmei ola-
rak gérmektedirler. Son olarak da, kurumsal servet yéneticileri, du-
yarli denilebilecek bircok durumda daha faydali olabilmektedirler
(McEachern, 1989), cinki sadakat ve 6zen sorumlulugunun yerine
getirilmemesi giveni sarsabilmektedir. Bu durumda da, daha siki
kamu gozetim ve denetimi, potansiyel musteri sikayetleri, hukuk
davalari ve itibar kayiplari ortaya cikabilmektedir (Moore, 2000).

4. Sonug

A.B.D.'nde finans endustrisi, mUsterilerine, geleneksel yatirm
hizmetlerinin yanisira, komisyon ve/veya hizmet bedeli karsiliginda,
yasal bir izne (trust authority) bagli olarak faaliyet gésteren kurumsal
servet yoénetimi hizmetleri de vermektedir. Musterileri ile uzun do-
nemli iligki icerisine girebilmek icin full servis finansal sGpermarket
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biciminde hizmet vermek isteyen finansal kuruluslar, misteriye ézel
ve musteri odakli karakterinin yardimiyla servet yénetimi bslomleri-
nin operasyonlari ile faaliyet alanlarini gelistirmeye calismaktadirlar.

Geleneksel finansal hizmetler, servet yénetimi hizmetlerinin
aksine misteri sadakati dogurmayabilecek sekilde, tek tek islemlere
dayali olarak anlik gerceklesmektedir. Ote yandan, servet yénetimi
hizmetleri ise, genelde, servetin degisik dénemlerde degisik sahipleri
olarak bircok nesil tarafindan cok uzun sireler devam ettirilen iligki
odakli faaliyetlerdendir. Bu yizden, servet yénetimi hizmetleri, finans
sektérane surekli ve istikrarli hizmet gelirleri saglamaktadir.

Sadece finans kuruluslari icin degil, servet yénetimi kurucular,
hak sahipleri ve bireysel servet yoneticileri icin de, servet yonetimi
muessesesi, ozellikleri geregdi, bircok olumlu sonuclar dogurmakta-
dirlar. Kurucular, neredeyse sonsuz bir zaman dilimi igin zenginlikle-
rini ydnetmenin zevkini gikarmaktadirlar. Hak sahipleri ise, varlikla-
rinin hukuken Gzerlerinde olmalarinin beraberinde gelebilecek ala-
cakhlarin takibine ugrayabilme gibi kimi dezavantajlara sahip ol-
maksizin servet yénetimi varliklarinin deger artislarindan ve gelirle-
rinden faydalanabilmektedirler. Ginimiz modern finans dinyasin-
da servet yoneticileri olarak servet ydnetimi sirketleri ve bankalarin
servet yonetimi bélumleri de komisyon ve hizmet gelirlerine kavus-
maktadirlar.

Potansiyel olarak, bir baskasinin maddi zenginligini idare
etmele gdérevli servet yéneticilerinin, servet yénetimi degerlerini gerek-
tigi gibi ydnetmeme ihtimali de bulunmaktadir. Inanch milkiyet esa-
sina bagl olarak gérev yapan servet yéneticileri, hak sahiplerinin
cikarlanini en iyi sekilde yerine getirecek sekilde hareket etmek zorun-
dadirlar. Aksi takdirde, servet yéneticileri; musteri sikayetleri, itibar
kayiplar ve daha siki kamu gézetim ve denetimin yanisira, agir adli
ve cezai yaptinmlar olan giveni (inanci) kétiye kullanma (breach of
fiduciary duty) suclamasi ile, karsi kargiya kalabilmektedir.
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