Uzmanlik Tezleri Serisi No: 182

REKABET HUKUKU
PERSPEKTIFINDEN FINANS
SEKTORUNDEKI

YIKICI INOVASYON VE
FINANSAL TEKNOLOJILER

CUNEYD DAL



REKABET HUKUKU
PERSPEKTIFINDEN FINANS
SEKTORUNDEKI

YIKICI INOVASYON VE FINANSAL
TEKNOLOJILER

CUNEYD DAL

Agustos 2020



©Bu eserin tim telif haklar1
Rekabet Kurumuna aittir. 2020

Baski, Agustos 2020
Rekabet Kurumu-ANKARA

Bu kitapta one siiriilen fikirler eserin yazarina aittir;
Rekabet Kurumunun goriislerini yansitmaz.

Bu tez, Rekabet Kurumu Baskan Yardimcis1 Abdulgani GUNGORDU,
Rekabet Kurumu Bagkan Yardimcis: Kiirsat UNLUSOY, IV. Denetim ve
Uygulama Dairesi Baskan1 Ali Fuat KOC, Prof. Dr. Mahmut YAVASI
ve Dog. Dr. Fatih Cemil OZBUGDAY ’dan olusan Tez Degerlendirme
Heyeti tarafindan 30 Eyliil 2019 tarihinde yiiriitiilen Tez Savunma
Toplantis1 sonucunda yeterli ve basarili kabul edilmistir.

Tez yazar Ciineyd DAL, 24.01.2020 tarihinde yapilan Yeterlik Siavinda
basarili olmus ve Baskanlik Makaminin 06.02.2020 tarih ve 2252 sayili
onay1 ile Rekabet Uzmani olarak atanmustir.

YAYIN NO 365




Sevgili Aileme...






ICINDEKILER

BOLUM 1
ORTAYA CIKIS VE GELIiSiM SURECIYLE FINTEK

1.1. FINANSAL TEKNOLOJILERIN ORTAYA CIKIS SURECI VE

FINTEK KAVRAMI ..o e e e eneneeens 5
1.2. KURESEL VE BOLGESEL OLCEKTE FINTEK YATIRIMLARI ............ 9
BOLUM 2

REKABET HUKUKU PERSPEKTIFINDEN FiNTEK
2.1. YIKICI INOVASYON VE YARATICI YIKIM TEORILERI

BAGLAMINDA FINTEK ......oooiiiiiiiiieieiseeieee e 12
2.2. FINTEK’IN ETKI GOSTERDIGI ALANLAR VE
KARSILASILAN REKABET SORUNLARI......ccccoovivieieiieieeeee, 16
2.2.1. Odeme Hizmetleri Alaninda FinTek ve Karsilasilan
Rekabet SOrunlari.........ccoeciiiiiiiiiiecieecceeeeee e 16
2.2.2. Borglanma ve Kitle Fonlamas1 Alaninda FinTek ve Karsilagilan
Rekabet SOTUNIATT......cccieiieiieiieieieceeeeeee e 23
2.2.3. Yatirim Danismanligi Alaninda FinTek ve Karsilagilan
Rekabet SOTUNIATT.......ccviiieiiiieiestecee e 29
2.2.4. Sigortacilik Alaninda FinTek ve Karsilasilan Rekabet Sorunlari...... 33
BOLUM 3
AB VE TURKIYE’DE FINTEK’E YAKLASIM
3.1. AB’DE FINTEK’E YAKLASIM VE REGULATIF YANSIMALARIL....... 36
3.2. TURKIYE OZELINDE FINTEK ODAKLI GELISMELER VE
REGULATIF YANSIMALARI........coviuiiiniiiiniiniineinsiseieseeseeseessiseee e 40
3.2.1. Tiirkiye’de FinTek Ekosisteminin Genel GOriiniimdi ....................... 41
3.2.2. Tirkiye’de FinTek’in Reglilasyonu..........cccccevvvevivenieenieenieenieeieeneenn, 42



3.2.3. Rekabet Kurulunun FinTek’e Yaklasimi ...........cccccooevviiiiiiieiininnn, 44

GENEL DEGERLENDIRME VE ONERILER............c..cccoocooviiiinennnn. 50
SONUC ... 54
ABSTRACT ..o 55
KAYNAKGCA ... 56
GRAFIK DIiZiNi

Grafik 1: Kiiresel Olgekte FinTek Sirketlerine Yonelik Yatirimlar.................... 10
Grafik 2: Bolgesel Bazda FinTek Sirketlerine Yonelik Yatirimlar .................... 11

il



AB
ABD

ACM

ATM
BDDK
BIS

BigTechs
BKM
bkz.
CBC
CMA

COFECE

dn.

EC
EFT
FCA
FinTek
IMF
KOBI
KYC
No
OECD

KISALTMALAR

: Avrupa Birligi
: Amerika Birlesik Devletleri

: Hollanda Tiiketicinin Korunmasi ve Rekabet Otoritesi

(Authority for Consumer & Markets)

: Otomatik Vezne Makinesi (Automated Teller Machine)
: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

: Uluslararas1 Mutabakat Bankasi

(The Bank for International Settlements)

: Biiyiik Teknoloji Sirketleri (Biggest Tech Companies)

: Bankalararas1 Kart Merkezi A.S.

: Bakiniz

: Kanada Rekabet Otoritesi (Competition Bureau Canada)

: Birlesik Krallik Rekabet Otoritesi (Competition & Markets

Aut hority)

: Meksika Rekabet Otoritesi (Comision Federal de Competencia

Economica)

: Dipnot

: Avrupa Komisyonu, Komisyon (European Commission)

: Elektronik Fon Transferi (Electronic Funds Transfer)

: Birlesik Krallik Finans Otoritesi (Financial Conduct Authority)
: Finansal Teknolojiler

: Uluslararasi Para Fonu (International Monetary Fund)

: Kiigiik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler

: Misterini Tani (Know Your Customer)

: Numara/Say1

: Ekonomik Kalkima ve Isbirligi Orgiitii

(Organization for Economic Cooperation and Development)

il



or.

POS
PSD1
PSD2
P2P

S.

SPK
TCMB
TMSF
TUBISAD
TUSIAD
vb.

vd.

Vol

VS.

WBG

4054 sayih
Kanun

6493 sayih
Kanun

: Ornegin

: Satis Noktas1 (Point of Sale)

: Odeme Hizmetleri Direktifi 1 (Payment Services Directive 1)
: Odeme Hizmetleri Direktifi 2 (Payment Services Directive 2)
: Denkler Arasi (Peer to Peer)

: Sayfa

: Sermaye Piyasas1 Kurulu

: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1

: Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu

: Tiirkiye Bilisim Sanayicileri Dernegi

: Tiirk Sanayicileri ve Is Insanlar1 Dernegi

: ve benzeri

: ve digerleri

: Cilt (Volume)

: vesaire

: Diinya Bankas1 (World Bank Group)

: 4054 sayil1 Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun

: 6493 sayili Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri,

Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslar1 Hakkinda
Kanun

v



Ciineyd DAL

GIRIS

“Elzem olan bankaciliktir, bankalar degil...”
(Bill Gates, 1994)!

Teknoloji ¢ag1 olarak nitelendirilebilen 21. yiizyilda, dijitallesme hemen
hemen biitiin alanlarda kendini gostermekte ve klasik isleyisler terkedilerek
bilgisayar odakli bir isleyis benimsenmektedir. Bu durum, finans sektoriinde de
gozlemlenmekte (IFC 2017, 1-2) ve finans sektorii, birgok acidan dijitallesme
ve teknolojinin pratik hayata yansimasinda basi ¢eken bir rol iistlenmektedir
(Arner vd. 2015, 5). Teknolojinin finans sektdriine iist seviyede etkisi, piyasalarda
teknoloji odakli hizmetler iireten ve klasik finansal hizmetleri tiiketici ve kullanici
dostu uygulamalar aracilifiyla ¢ok daha kolay ve az maliyetli bir sekilde sunma
iddiasinda olan tesebbiislerin dogmasina neden olmustur. Ozellikle internetin
yayginlasmasi®> ve mobil hizmetlere yonelik talebin artmasiyla® farkl fikir ve
teknolojik yeniliklerle piyasaya atilan kiiglik ¢apli girisimler, halihazirda yiiksek
sermaye giiciine sahip bankalar, sigorta sirketleri ve portfoy yonetim sirketleri gibi
yerlesik finansal kuruluslarla belli alanlarda rekabet eder hale gelmistir (Mariotto
ve Verdier 2015, 2). Bu durum karsisinda yerlesik finansal kuruluslar, klasik

' “Banking is essential, banks are not...” (Bill Gates’in 1994 yilinda Bank Administration Institu-
te’deki konusmasindan).

2 Kiiresel 6lgekte internet kullanicist sayisi, Ocak 2018°de bir dnceki yila gore %7 artigla 4,2 milyara
ulagmis ve diinya niifusunun %355’ini olusturmustur (Hootsuite 2018, 7).

3 Kiiresel 6lgekte mobil cihazlar tizerinden aktif internet kullananlarin sayisi, 3,7 milyara ulagarak
diinya niifusunun %49 unu olusturmustur (Hootsuite 2018, 28).
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hizmetlerini teknolojinin sundugu imkanlarla harmanlayarak 6n plana ¢ikma
ihtiyac1 hissetmekte ve miisterilerine siirekli yeni hizmetler ve alternatif {iriinler
sunma arayis1 icerisine girmektedir. Diger taraftan, mobil telefon iireticileri, arama
motoru hizmeti saglayicilari, online aligveris sitesi isletmecileri, telekomiinikasyon
sirketleri ve sosyal ag platformu operatorleri gibi biiylik teknoloji sirketleri de
(BigTechs)* ellerinde bulunan devasa kullanici portfdyiiniin vermis oldugu
giivenle, basta 6deme hizmetleri olmak iizere cesitli finansal hizmetlerde boy
gostermeye baslamaktadir (PwC 2017a, 4). Omek vermek gerekirse; online
aligveris ve para transferlerinde tiiketicilere sundugu ¢ozlimler ile PayPal veya
kullanicilarina bir dizi 6deme hizmeti sunan ve bu alanda bankalarin tekelinin son
bulacaginin isareti olan Apple Pay, Google Wallet ve WhatsApp Payments gibi
cesitli ddeme teknolojileri, giinliikk hayatin birer pargasi haline gelmis ve kiiresel
Olcekte milyonlarca kullaniciya ulagmistir. Tim bu gelismeler, klasik finansal
pazarlarin ileride ¢ok daha farkli bir goriiniim arz edecegine isaret etmektedir.’

Kiiresel olgekte bu alana yonelik yatirimlarin artmasiyla beraber projeler
hiz kazanmakta ve gerek pazardaki yerlesik oyuncular gerek pazara yeni
giren sirketler, inovatif {iriin ve hizmetleriyle kendilerini miisteriler igin ¢ekici
kilmaya calismaktadir. Bu kapsamda, tiiketici tercihleri ve teknolojik gelismeler
dogrultusunda sekillenen yeni {iriin, hizmet ve is modelleri pazarda kendine
yer edinmektedir. Nitekim yakin ge¢mise kadar gerceklesmesi tasavvur dahi
edilemeyen bir¢ok kolaylik, bugiin hayatin olagan birer parcgasi haline gelmistir.
Artik akilli telefonlar {izerinden faturalar 6denebilmekte, mobil ve bilgisayar
tabanli uygulamalar araciligiyla EFT ve havale gibi para transferleri saniyeler
icerisinde gergeklestirilebilmekte, parmak izi yahut QR kod gibi teknolojiler
sayesinde 6demeler ¢cok daha giivenli ve hizli bir sekilde yapilabilmekte, dijital
clizdanlar araciligiyla kredi karti bilgileri isyerleri ile paylasilmadan aligveris
yapilabilmekte, yapay zeka ve robo-danigmanlar sayesinde tamamiyla dijital

* Yaygin olarak benimsendigi lizere “BigTechs” tabiri (Biggest Tech Companies), kiiresel dlgekte
onde gelen ve biiyiik bir miisteri kitlesine sahip Amazon, Apple, Google, Microsoft vb. teknoloji
sirketlerini ifade etmektedir.

5 Gartner, Inc. tarafindan yapilan arastirmaya gore, oniimiizdeki 12 yil igerisinde yerlesik finans ku-
ruluslarmin %80’1, geleneksel olmayan finans kuruluslarmin artan etkinligi, dijital doniisiim ve de-
gisen tiiketici aliskanliklar1 nedeniyle islevsiz hale gelecek ya da pazarda etkin sekilde rekabet etme
giiciinii  kaybedecektir  (https://www.finextra.com/newsarticle/32860/most-banks-will-be-made
-irrelevant-by-2030---gartner, Erigim Tarihi: 13.11.2018).
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ortamda yatirim danismanligi hizmetleri alinabilmekte yahut herhangi bir banka
ya da araci kuruma ihtiya¢ duyulmadan bireyler arasi bor¢clanma ve déviz alim-
satimlar1 gergeklestirilebilmektedir. Yakin gelecekte ise blockchain, algoritma,
chatbot, nesnelerin interneti ve yapay zeka gibi teknolojilerin gelisimiyle birlikte

¢ok daha yenilik¢i is modelleri ile karsilasilmasi kaginilmazdir.®

Tiiketicilerin finansal hizmetlere erigsimini radikal bir bi¢imde degistiren ve
finansal hizmetlerin teknoloji odakli bir goriiniim kazanmasini ifade eden tiim bu
yenilikler, diizenleyici/denetleyici otoriteler ile sektdr temsilcilerinin benimsedigi
iizere, “FinTech” (financial technologies) olarak isimlendirilmektedir. Her ne
kadar kavramsal olarak kisa bir maziye sahip olsa da son zamanlarda ad1 sik¢a
isitilen Tirkge ifadesiyle FinTek (finansal teknolojiler), diger birgok sektorde
etkisine tanik olunan radikal dijital doniisiimiin finansal pazarlara tasinmasinin
aract olmustur (Milne 2016, 145). Ozellikle, internet kanaliyla hizmet verilen
is modellerinin aksine, fiziki yerlere bagl olarak (6r. banka subeleri) faaliyet
gostermeye dayali geleneksel is modelleri iizerine insa edilen klasik bankacilik
isleyisi, FinTek sirketlerinin pazara getirdigi inovasyon dalgasiyla derin
degisimlere ugramaya aday hale gelmistir. FinTek ile kendini hissettiren inovatif
doniisiim, yerlesik oyuncularin faaliyet gosterdigi bankacilik, sigortacilik gibi
pazarlarda gecerli olan kurallarin biiyiik 6l¢iide degiseceginin ve bu pazarlarin
bambasgka rekabet dinamiklerine sahip olacaginin habercisi niteligindedir.

Finans sektoriinde yasanan bu degisim ve gelisim, rekabet hukuku kapsaminda
cesitli endiseleri beraberinde getirmektedir. Ozellikle, rekabet baskisini bertaraf
etmek adina pazardaki yerlesik oyuncular tarafindan gerceklestirilen ve pazardaki
yeni oyuncularin zorunlu nitelikteki altyapilara erigsimini engellemeye yonelik
dislayici uygulamalar, rekabet ihlallerine yol acabilmektedir (Beek 2017, 165).
Bunun yam sira, Amazon, Apple, Facebook, Google ve Microsoft gibi kiiresel
Olcekte onde gelen teknoloji sirketlerinin, yiiksek pazar giiciine sahip olduklari
pazarlarda elde ettikleri giicii, sebeke etkilerinden de faydalanarak finansal
pazarlara aktarmasi (BIS 2018, 15) ve bunun sonucu olarak dogabilecek hakim

¢ Ornegin, mutfagimizdaki buzdolabi, sahip oldugu yazilim ve deme teknolojisi sayesin-
de doluluk orani ve barindirdigi {iriin gesitliligine gore internet lizerinden otomatik iiriin
siparisi verebilecek ve herhangi bir miidahaleye ihtiya¢ duymadan 6deme iglemini ger-
¢eklestirebilecektir.
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durumun koétiiye kullanilmasi odakli uygulamalar, rekabet otoritelerinin dikkatini
¢ekmektedir (ACM 2016, 4). Yine, yerlesik finansal kuruluslarin anlagma ve/veya
uyumlu eylemler yoluylarekabetin ve teknolojik gelismenin kisitlanmasina yonelik
davranislari, ortak platformlar iizerinden yiiriitilecek isbirlikleri kapsaminda
gergeklesen bilgi degisimleri yahut yeniligin ve rekabetin engellenmesi amacini
tagityan devralmalar, rekabet otoritelerinin giindemini mesgul etmektedir (Trattner
2016, 46). Bu bakimdan, bahsi gegen hususlara iligkin kargilagilabilecek rekabet
karsit1 olusumlarin 6niine gecilmesi ve FinTek 6zelinde uygulanabilecek ideal
politikalarin belirlenmesi amaciyla cesitli arastirmalar yapilmakta ve ulasilan

sonuc¢lar mevzuat ¢alismalarina yansimaktadir.

FinTek’in gelisimine bagli olarak c¢esitli endiseler giindeme gelmekle
birlikte, basta rekabet otoriteleri olmak iizere ¢esitli diizenleyici ve denetleyici
otoriteler, bu alanda yasanan yiikselisi, regiilasyonun yogun oldugu sektorlerde
rekabeti artiric1 bir firsat olarak degerlendirmektedir (Beek 2017, 163; EC
2017a, 5). Kamu otoriteleri, FinTek’in barindirdig1 potansiyelden iist seviyede
faydalanmak suretiyle finansal pazarlarda rekabetin artmasinin ve boylelikle
finansal hizmetlerin ¢ok daha uygun, elverisli ve ulasilabilir sekilde tiiketicilerle
bulusmasimin yollarin1 aramaktadir (ACM 2016; CBC 2017a; FCA 2018). Bu
kapsamda rekabet otoriteleri, gerek verdikleri kararlar ve yiiriittiikleri pazar
aragtirmalari gerek rekabet savunuculugu kapsaminda icra ettikleri faaliyetler ile
bu alandaki gelismeler karsisinda dogru rekabet politikalarinin benimsenmesi,
ortaya ¢ikabilecek rekabet sorunlarina kars1 amaca uygun ve tutarl ilkelerin tesis
edilmesi ve finansal pazarlarin regiilasyonunda rekabet hukuku ilkelerinin goz

oniinde tutulmasi i¢in yogun ¢aba sarf etmektedir.

Yukarida yer verilen agiklamalar ¢ercevesinde bu ¢alismanin amaci, finansal
teknolojileri rekabet hukuku agisindan ele almak ve karsilasilabilecek rekabet
sorunlarinin ¢oziimii adina ¢esitli yaklasim onerileri sunmaktir. Bu kapsamda,
oncelikle FinTek kavrami agiklanacak ve finansal teknolojilerin gelisim siireci
aktarilacaktir. Akabinde, FinTek’in finans sektoriindeki rekabete etkileri yikici
inovasyon baglaminda incelenecek ve ortaya ¢ikabilecek rekabet karsiti tehlikeler
iizerinde durulacaktir. Devaminda, Rekabet Kurulu ile Avrupa Komisyonunun
(Komisyon) konuya yaklagimlari ortaya konularak, FinTek alaninda amaca uygun

rekabet politikalarinin benimsenmesi adina ¢esitli oneriler sunulacaktir.
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BOLUM 1

ORTAYA CIKIS VE GELIiSIM SURECIYLE FINTEK

Bu béliimde, finansal teknolojilerin ortaya ¢ikis nedenleri tizerinde durulacak
ve FinTek kavrami aciklanacaktir. Sonrasinda ise, bolgesel ve kiiresel dlgekte bu
alanayonelik yatirnmlar verilerle ortayakonularak, ekonomik geligsmislik seviyesine

gore farklilagan iilkelerin FinTek’ten 6ncelikli beklentileri irdelenecektir.

1.1. FINANSAL TEKNOLOJILERIN ORTAYA CIKIS SURECI VE
FINTEK KAVRAMI

Tarihsel siire¢ icerisinde, bireylerin farkli gereksinimlerinin karsilanmasi
amaciyla ticaretin gelismesine paralel olarak kigiler arasindaki mal ve hizmet
alimlarinin saglikli bir zemine oturtulmasi ihtiyact her daim var olmustur.
Siiregelen bu ihtiyag, farkli donemlerdeki siyasi ve sosyolojik sartlarin da etkisiyle
cesitli is akiglarmin gelistirilmesine, finansal miiesseselerin kurulmasina ve nihai
olarak kiiresel ¢apta benimsenen sistemlerin insasina dnayak olmustur. Ornegin;
Orta Cag’in feodal sisteme dayali siyasi konjonktiiriinde, farkli siyasi otoritelere
ait topraklar arasinda saglikli bir ticaret gergeklestirmek icin alim-satim iligkisinin
taraflarindan bagimsiz ve {iiglincii kisiler adina para saklayan kisilere ihtiyag
duyulmus ve bu ihtiyag, ilerleyen donemlerde bankerlerin ortaya ¢ikmasina neden
olmustur. Denizciligin gelismesi, sanayi devriminin yasanmasi vb. nedenlere
bagli olarak artan ticari iliskiler, bankerlik miiessesesinin kurumsallasmasini
beraberinde getirmis ve modern bankacilik sisteminin temellerinin atilmasina
giden yolu agmustir (Yetiz 2016, 108-109). 21. yiizyila gelindiginde ise bankalarin
kalbini olusturdugu finans sektorii (OECD 2011, 7), bankaciliktan sigortaciliga,
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yatirim ve portfoy yonetiminden sermaye piyasalarina kadar ¢ok genis bir faaliyet
alanii kapsayarak tiim diinyada reel ekonomiyi derinden etkileyen kritik bir

o6nem kazanmigtir (Andersson vd. 2015).

Gilinlimiizde bankacilik basta olmak iizere genel olarak finans sektort,
biiylik projelerin finansmaninin saglanmasi ve ticari faaliyetler igin gereken
kredinin elde edilmesi gibi bir¢ok 6nemli islevi yerine getirse de (OECD 2009,
11) ozellikle 2008 ekonomik krizinden sonra yerlesik finansal kuruluslara olan
gilivenin sarsilmastyla bu kurumlarin rolleri sorgulanmaya baslanmistir (Loo
2017, 8; IFC 2017, 1; Usta ve Dogantekin 2017, 17). Bu kriz, klasik bankacilik
anlayis1 iizerine kurulu sistemin agiklarini géstermis ve sistemdeki aksakliklarin
ne denli makroekonomik sorunlara yol agabilecegini ortaya koymustur (Kutlu ve
Demirci 2011, 9). Kriz doneminde ve kriz sonrasi donemde, bankacilik sektoriiniin
istikrarinin  korunmasi adina makro ihtiyati politikalar 6n planda tutularak
bankacilik faaliyetleri {izerindeki regiilasyon yogunlagtirilmistir (Tiirkiiner 2016,
67). Diger taraftan, yine 2008 ekonomik krizine bagli olarak iilke ekonomilerinde
yasanan durgunluk ile artan regiilatif maliyetler, bankalarm riskten kaginmasina,
kredi taleplerinin degerlendirilmesinde siki sartlar benimsemesine ve buna bagh
olarak 6zellikle kiigiik ve orta biiyiikliikteki isletmeler (KOBI) ile nihai tiiketicilerin
krediye erisimlerinin kisitlanmasina yol agmustir. Tiim bu gelismeler, KOBI’ler
ile bireysel tiiketicilerin halihazirdaki finansal araglara alternatif olabilecek yeni

kanallar arayisina girmesine neden olmustur.

Bu dénemde bireyleri ve tesebbiisleri farkli arayislara yonlendiren bir diger
husus, kurumsal bankacilik faaliyetleri ile perakende bankacilik faaliyetlerinin’
yeterikadarayrigmamigolmasivebuikialaninbiiylik 6l¢iide aynirisk degerlendirme
araglarma ve benzer regiilasyonlara tabi olacak sekilde ele alinmasi olmustur
(OECD 2014, 13-16). Uluslararasi seviyede Basel Komitesi tarafindan belirlenen
ve finansal sistemin risklere/soklara karsi istikrarinin korunmasini amaglayan
kurallar, sermaye ve likiditeye iliskin sik1 standartlar getirmistir. Biiyiik ¢aptaki
risk ve soklar sonucunda makroekonomik gostergelere gore sekillenen bu tarz
regiilasyonlar, ayr1 ve 6zellestirilmis risk degerlendirme araglarina ihtiya¢ duyan

KOBI’ler ve tiiketiciler nezdinde finansal {iriin ve hizmetlerden yararlanmanin

7 Perakende bankacilik, tiiketicilere ve KOBI’lere yonelik bankacilik hizmetlerini ifade etmektedir
(OECD 2006, 7).
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maliyetlerini ylikseltmis ve basta krediye erisim olmak {izere cesitli finansal arag
ve imkanlara ulagimi zorlastirmistir (Yokoi-Arai ve Yoshino 2006, 20). Ulusal
seviyede ise 2001 krizi sonrasinda Basel Komitesinin tayin ettigi kurallara paralel
sekilde Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) diizenlemeleri
hayata ge¢mis (Aloglu 2005, 163-169) ve Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalar,
i¢ denetim, risk yonetimi ve zorunlu sermaye yeterliligi gibi hususlarda siki
yiikiimliilikler altina girmistir. Bankacilik sisteminin isleyisine yonelik s6z konusu
diizenlemelerde, biiyiik capli bankacilik faaliyetleri ve bunlarin barindirdig riskler
ile perakende bankacilik faaliyetleri ve bunlarin barindirdig riskler her agidan
aynistirilmamis ve bankacilik sisteminin agirlikli olarak biitiinciil bir yaklasimla

diizenlenmesi tercih edilmistir.

Mevcut finansal sistemin biiyiik 6l¢iide bankalarca domine edildigi ortamda
bankalarin, kir marj1 yiiksek olan yiiksek tutarli bankacilik islemlerine agirlik
vermesi, alternatif finansal iiriin ve hizmetlere yonelik talebin artmasina neden
olan faktorlerden bir digeri olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Bankalar, personel ve
reklam biitcesi gibi kaynaklarin kullaniminda getirisi yliksek sahalara oncelik
tanimakta ve bu stratejiye gore iirlin ve hizmetlerini pazarlamaktadir. Bu durum,
diisiik kar getirisine sahip veya riski yliksek miigteri grubuna yahut finansal
sisteme dahil olmakta zorluk yasayan kesime® hitap eden finansal hizmetlerin
gelistirilmesi noktasinda bankalarin isteksiz davranmasina neden olabilmektedir.
Yine, pazarin mevcut yapist ile diizenleyici kurallardan kaynaklanan cesitli
nedenlerle tiiketicilerin tiimiiniin taleplerini kargilama noktasinda yeterli seviyede
iiriin gesitliliginin saglanamamas1 (IMF 2017, 12), tiiketicileri farkli yaklagimlar

iceren yenilik¢i is modellerine yonelik arayisa sokmaktadir.

Bunlarin yan1 sira, gelisen teknolojiye bagl olarak dijital tabanl iiriin ve
hizmetlerin giinliik ve ticari hayatta kullaniminin artmasi, tiikketiciler ve tesebbiisler
nezdinde finansal hizmetlere yonelik beklentileri degistirmistir. Ozellikle, tiim
diinyada oldugu gibi iilkemizde de internet kullaniminin yayginlagmasi, birgok
hizmetin akilli cihaz ve mobil uygulamalar {lizerinden sunulmaya baslanmasi

ve dijital okuryazarlik oraninin artmasina bagli olarak 6deme, para transferi,

8 Finansal sisteme entegre olmakta ve kendilerine yonelik 6zellestirilmis hizmet almakta zorlanan
kesime Ornek olarak; emekliler, evden tiretim yapip kazang saglayan ev hanimlari, sabit bir yere
bagli olmadan ¢aligan tamirciler, mithendisler vb. gosterilebilir.

7
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bor¢lanma, sigorta ve yatirim danigmanlig1 gibi alanlarda, miisteri konumundaki
bireylerin ve tesebbiislerin ihtiyag ve beklentilerinde koklii degisimler
yasanmustir (OECD 2016, 6). Ornegin, klasik bankacilik isleyisinde tiiketici ile
banka arasindaki islemler ile bankanin araci oldugu islemlerde banka subeleri
hayati rol oynamaktayken, dijitallesmenin bir yansimasi olarak ¢ogu bankacilik
islemi, akilli cihazlar {izerinden anlik olarak gerceklestirilebilir hale gelmistir.
Buna bagl olarak, yakin donemde yaygin bir sube agina sahip olma, bankalar
arasindaki rekabette onemli bir parametreyken, giinlimiizde akillt ATM’ler, mobil
uygulamalar, dijital clizdan ¢ozlimleri gibi yenilik¢i iiriin ve hizmetler bankalar
arasi rekabette 6ne ¢ikan gostergeler olmustur (OECD 2006, 30).

Tiim bu gelismelere bagli olarak, mevcut finansal hizmetlere alternatif
olabilecek yahut halihazirdaki finansal yapida karsilanamayan ihtiyaclara hitap
edebilecek yenilik¢i ¢coziimler, teknolojinin getirdigi imkanlar sayesinde finansal
sistemde yer edinmeye baslamistir. Tiketicilerin finansal iiriin ve hizmetlere
erisimini radikal bir bicimde degistiren ve hem yerlesik finansal kuruluglar hem
de piyasada yeni boy gosteren oyuncular tarafindan gelistirilen inovatif iiriin ve
hizmetler, FinTek baglig1 altinda ele alinip incelenmektedir.’

FinTek alanindaki gelismelerin Onciiliigiinii ise yenilik¢i fikirlerle finansal
pazarlarda On plana ¢ikan girisimci sirketler (startups) yapmaktadir (Jephcott
vd. 2016). FinTek sirketleri olarak nitelendirilen bu tesebbiisler, tiiketicilerin
ihtiyaglarin1 analiz edip bu ihtiyaclarin giderilmesine yonelik yenilikg¢i fikir ve
projelerle finansal hizmetlerin ¢ok daha kolay ve ucuz yoldan elde edilmesini
saglamaktadir. Diger taraftan, Amazon, Apple, Facebook ve Google gibi biiyiik
teknoloji sirketleri, sahip olduklari biiyiik veriyi (big data) kullanarak miisterilerine
sunduklar1 hizmetler arasina 6deme hizmetleri basta olmak tizere gesitli finansal

hizmetleri de katmaktadir. Kimi gevreler, biiylik teknoloji sirketleri tarafindan

? Ingilizce “finance” ve “technology” kelimelerinin kokenini olusturdugu “financial technologies”
ifadesi, giiniimiizde artik bu iki kelimenin birlesimi olarak “FinTech” tabirine donlismiis ve hem
akademik hem de sektorel literatiirde kabul gormiistiir (Schueffel 2016). Yerel yazinda ise finans ve
teknoloji kelimelerinden tiiretilen “FinTek™ tabiri kabul gérmiis* ve finansal teknolojileri ifade et-
mek tizere kullanilmaya baglanmistir. Genel olarak sektoriin ve diizenleyici/denetleyici otoritelerin
benimsedigi lizere “FinTek” tabiri, isbu ¢alismanin ilerleyen boliimlerinde finansal teknolojileri ifa-
de etmek igin kullamilmaya devam edecektir.* Ornegin, TCMB tarafindan 2016 yilinda yayilanan
“Finansal Istikrar Raporu”nda, finansal teknolojileri ifade etmek {izere “FinTek” tabiri kullanilmistir
(TCMB 2016, 9).
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sunulan finansal hizmetleri ayr1 konumlandirmakta ve TekFin (7echFin) tabirine
basvurmaktadir (Sahbaz 2019). Bu goriise gore FinTek sirketleri, banka dis1
finansal arac1 olarak tanimlanmaktayken, finansal hizmetler sunan biiyiik teknoloji
sirketleri ise veri aracist konumundadir. Ancak isbu c¢alismada, 6gretide agirlik
kazanan yaklasima uygun olarak bdyle bir ayrima gidilmemis ve bankalar, girisimci
sirketler ya da biiyiik teknoloji sirketleri tarafindan gelistirilip gelistirilmedigine
bakilmaksizin finansal sistemdeki isleyise yonelik radikal yenilikler getiren ve
piyasada inovatif bir devinime neden olan her tiirlii teknolojik iirlin ve hizmet
“FinTek” olarak ele alinmistir.

1.2. KURESEL VE BOLGESEL OLCEKTE FINTEK YATIRIMLARI

FinTek’in kiiresel 6l¢ekte artan 6nemi karsisinda kamu otoriteleri, bu alandaki
geligsmeleri yakindan takip etmekte ve finansal sistemin etkinliginin artmasi adina
FinTek’ten faydalanma yollar1 aramaktadir (TCMB 2016, 10). Bununla birlikte,
icinde bulunulan sosyoekonomik kosullara gore iilkelerin FinTek’ten oncelikli
beklentileri degiskenlik gostermektedir. Ornegin, iilke geneline yayilmis banka
subesi agimin bulunmadigi veya bazi bolgelerinde finansal hizmetlere erisimin gii¢
oldugu Cin ve Hindistan gibi iilkelerde FinTek, finansal sistemin kapsayiciligini
arttirmaktadir (WBG 2018, 35; EP 2018, 27). Yine, Kenya basta olmak {izere
cesitli Afrika iilkelerinde yasanan FinTek doniisiimii, heniiz hi¢bir finansal {iriin
veya hizmet ile tanigmamis kesimin, finansal sisteme dahil olmasina ve boylelikle
ekonomik kalkinmanin hizlandirilmasina katki saglamaktadir (Arner 2015, 20).
Finansal gelismislik seviyesi yliksek olan iilkelerde ise FinTek, 2008 ekonomik
krizi sonras1 yaganan daralmanin etkilerinin hafifletilmesi, dijitallesme araciligryla
finansal pazarlarin etkinliginin artirilmasi ve sehirlerin kiiresel finans merkezi
haline getirilmesi hususlarinda 6nemli islevler iistlenmektedir. Son olarak,
Avrupa Birligi (AB) gibi ekonomik igbirliginin 6n planda tutuldugu olusumlarda
ise FinTek, iilkeler aras1 yeknesak uygulamalar ile biitiinciil bir finansal sistemin
olusturulmasinin aract olarak goriilmektedir. (EC 2018, 18).

FinTek’in finansal sistem {izerinde olusturdugu etki, bu alandaki potansiyeli
ortaya koymus ve FinTek sirketlerine yapilan yatirnmlarda kiiresel dlgekte artis
yasanmugtir. Grafik 1’de 2012-2018 yillar1 arasinda FinTek sirketlerine yapilan
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yatirimlarin alt1 aylik donemler itibariyle degisimi goriilmektedir:
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Grafik 1: Kiiresel Olgekte FinTek Sirketlerine Yénelik Yatirimlar (2012-2018)'°

2014 ve 2015 yillarinda bir 6nceki yila gore sirasiyla %186 ve %68 oraninda
artis gostermistir. 2016 ve 2017 yillarinda ise artan jeopolitik ve makroekonomik
belirsizlikler gibi konjonktiirel nedenler bu artis1 sekteye ugratmistir (KPMG
2017, 9). Bununla birlikte, 2018 yilinin ilk alti ayinda tekrar yiikselise gegen
yatirimlar, dnceki alt1 aya gore %168 artigla 57,8 milyar ABD Dolarina ulagmigtr.

Kaynak: KPMG (2018)

2013 yilmin ikinci yarisindan itibaren yiikselise gecen FinTek yatirimlari,

Grafik 2’de ise bolgesel bazda FinTek yatirimlar1 karsilagtirilmaktadir:

10 Grafik 1 ve Grafik 2’de yer alan yatirim tutarlar1, FinTek sirketlerine saglanan girisim ve risk ser-
mayeleri (venture capital and private equity) ile birlesme/devralmalar yoluyla FinTek sirketlerine

yapilan yatirimlarin toplamindan olusmaktadir.
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Grafik 2: Bolgesel Bazda FinTek Sirketlerine Yo6nelik Yatirimlar (2012-2018)"
Kaynak: KPMG (2018)

Bolgesel bazda FinTek sirketlerine yapilan yatirimlar incelendiginde, 2012-
2017 y1llar1 arasinda Amerika’daki FinTek yatirimlarinin 6ne ¢iktigi goriilmektedir.
2018 yilinin ilk alt1 ayin1 kapsayan donemde ise bu durumun degistigi ve Avrupa
ile Asya’daki yatirnmlarin agirlik kazandigi gézlemlenmektedir. Nitekim grafikte
sunulan son bir y1llik dsnemde Ingiltere dnciiliigiindeki Avrupa’da gergeklestirilen
FinTek yatirimlari, bir 6nceki yila gore yaklasik bes buguk kat artigla 33,1 milyar
ABD Dolarina ulagirken Asya’daki yatirnmlar, Cin ve Singapur gibi iilkelerin
etkisiyle yillik yaklasik dort kat artisla 18,9 milyar ABD Dolarina ulagsmistir.
Ayni donemde ABD’nin basini ¢ektigi Amerika’daki yatirimlar'? ise, yillik %13,6
artisla 27,6 milyar ABD Dolarina ulagmustir.

" Amerika’daki yatirim tutari, Kuzey ve Giiney Amerika’daki yatirimlarin toplamindan olusmak-
tadur.
12 Amerika’daki yatirimlarin yaklasik %95,6’s1, ABD’deki yatirimlardan olusmaktadir.

11
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BOLUM 2

REKABET HUKUKU PERSPEKTIFINDEN FINTEK

Calismanin ilk boliimiinde, FinTek’i ortaya ¢ikaran nedenler ile genel olarak
bu alana yonelik beklentiler ortaya konmustur. Calismanin ikinci bdliimiinde
ise, FinTek’in finans sektorii ilizerindeki etkilerine deginilecek ve bu etkilere
iligskin “yikic1 inovasyon” ve “yaratict yikim” teorileri baglaminda teorik ¢erceve
olusturulmaya c¢alisilacaktir. Sonrasinda, FinTek 06zelinde karsilagilabilecek
rekabet karsiti eylemler ve pazar aksakliklari {izerinde durularak bu kapsamda

¢esitli Oneriler sunulacaktir.

2.1. YIKICI iNOVASYON VE YARATICI YIKIM TEORILERIi
BAGLAMINDA FINTEK

FinTek kaynakli gelismelerin finans sektoriine etkileri incelendiginde, bu
gelismelerin finansal pazarlarda yenilik¢i iiriin ve hizmetlerle farkli is modellerinin
dogmasina Onayak oldugu ve finansal pazarlarda radikal degisimlere yol actigi
goriilmektedir. FinTek’i ge¢mis donemlerde finans sektoriinde deneyimlenen
yenilikgi {irtin ve hizmetlerden farklilastiran husus ise FinTek’in, halihazirdaki
finansal {iriin ve hizmetlerin niteliklerinde iyilesme saglamaktan Gte, bu iiriin ve
hizmetleri bastan agagi yeniden sekillendirmesi ve uygulanagelen is akislarim
kokli doniistimlere ugratmasidir (COFECE 2018, 48). Bu yoniiyle FinTek,
baska sektorlerde tanik olunan yikici inovasyon etkisinin finans sektoriinde de
hissedilmesine neden olmaktadir (OECD 2015b, 3). Bu bakimdan, FinTek’in
finans sektoriine etkilerinin daha iyi anlagilmasi adina 6ncelikle “yikici inovasyon”

kavramini tartismak gerekmektedir.

Yikici inovasyon yahut yikici teknoloji dendiginde akla ilk gelen isimlerden
Joseph Bower ve Clayton Christensen (1995), inovasyonu destekleyici ve
yikict olmak iizere ikiye ayirmaktadir. Destekleyici inovasyon, miisterilerin

12
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halihazirda deger atfettigi bir iiriin ya da hizmetin niteliklerinde gozlemlenen
iyilesme olarak tanimlanirken, yikict inovasyon, miisterilerin halihazirda deger
atfettigi niteliklerden oldukga farkli niteliklere sahip iiriin ya da hizmetlerin
ortaya ¢ikmasi olarak tanmimlanmaktadir. Bower ve Christensen’e gore, yikici
inovasyon etkisi gosteren bir iirlin, pazarda kendine yer edinmeye basladig: ilk
zamanlarda genellikle hélihazirdaki iirlinlere kiyasla bazi agilardan daha kotii
bir performans sergilemektedir (Bower ve Christensen 1995, 45). Ozellikle,
pazardaki ana akim miisteriler tarafindan 6n planda tutulan birtakim nitelik ve
standartlar, yikict inovasyon etkisi gosteren iiriin ve hizmetlerde daha diisiik
seviyede karsilanmaktadir. Bununla birlikte, yikici teknolojiye sahip tiriin/hizmet,
pazardaki yerlesik iiriin/hizmetin miisterilerinin daha 6nce deneyimlemedigi tiirde
ozelliklere sahip olmaktadir. Tam bu noktada, Bower ve Christensen’in teorisinin
anahtar kavrami olan “yeni ve farkli 6zellikler” kavrami devreye girmektedir
(Bower ve Christensen 1995, 44). Buna gore bir¢cok yikici teknoloji, belli
ozellikler acisindan yerlesik teknolojilerin sahip oldugu performans seviyesine
ulasamasa da yikici teknolojinin pazara getirdigi “yeni ve farkli 6zellikler”,
zamanla yikici teknolojiye sahip iiriin/hizmeti, ana akim miisteriler tarafindan
oncelikli talep edilir hale getirmektedir. Bunun sonucu olarak, miisterilerin
onceden deger atfettigi iiriin ve hizmetler, yerini yikici inovasyon etkisi gosteren
iiriin ve hizmetlere birakmakta ve pazarin merkezi yeni niteliklere sahip iirlin ve
hizmetlere dogru kaymaktadir. Eskiden pazarin merkezi konumunda bulunan
iiriin ve hizmetler ise ya tamamiyla ortadan kalkmakta yahut nis pazarlar olarak
sinirli kesime hitap eder hale gelmektedir (Parrish 2003, 24). Bu yoniiyle yikict
inovasyon, etki gosterdigi pazarda zamanla sebeke digsalliklarinin olugmasina
neden olmakta ve pazar i¢indeki rekabetten daha genis bir kavram olarak “pazar
icin rekabeti” ya da “pazarin yeniden tanimlanmasina yonelik rekabeti” ortaya
¢ikarmaktadir (Yenisen 2003, 25).

S6z konusu teori, bankacilik sektoriinden bir 6rnek lizerinden anlatilacak
olursa; ticari alim-satimlarda ve bireysel alisverislerde yakin ge¢gmise kadar nakit
yahut ¢ek, police, bono gibi kiymetli evraklar iizerinden gergeklestirilen 6deme
ve tahsilatlar, banka ve kredi kartlarmin ortaya ¢ikmasi ve yayginlagsmasiyla
birlikte donilisime ugramig ve bankalarca ihra¢ edilen kartlar, 6demelerin

13
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gerceklestirilmesinde kullanilan yaygin bir ara¢ halini almistir (Kog¢ 2013, 26).
Ik baslarda bu kartlarla 6deme yapilmasina imkan veren isyeri sayisiin azligi,
takas ve mahsuplasma islemlerinde karsilagilan zorluklar, otorizasyonlarda
yasanan gecikmeler ve kartlarin islem gordiigii POS cihazlarinda meydana gelen
arizalar gibi ¢ok ¢esitli aksakliklar nedeniyle nakit, ¢ek, police ve bonoya nazaran
daha diisiik bir tahsilat basari orani1 gosteren kartli 6demeler, pazara yeni ve
farklh 6zellikler (6r. nakit tasima zorunlulugunun ve sahte para riskinin ortadan
kalkmasi, promosyon kazanimi, taksitli aligverisin kolaylasmasi, hesap kesim
donemleri sayesinde bir nevi kisa siireli kredi olusturma imkan1 vb.) getirmis ve
O6deme iglemleri alaninda merkezi konumu ele gegirmistir (Humphrey 2004, 211).
Nakit, ¢cek, police ve bono gibi araglarla 6deme islemleri yapilmaya devam ediliyor
olsa da banka ve kredi kartlari, 6deme islemlerinde ana akim talebi olusturur
hale gelmistir (Evans ve Schmalensee 2005, 25-53). Giliniimiizde ise QR kod
ve SMS dogrulama gibi teknolojilerin gelismesiyle beraber basta dijital ciizdan
uygulamalar1 olmak iizere mobil uygulamalar {izerinden fiziki kartlara ihtiyag
duyulmadan 6deme ve tahsilat islemleri yapilmaya baslanmistir. S6z konusu
gelisme, yakin gelecekte 6deme hizmetleri alaninda yeni bir yikici inovasyon

dalgasinin yasanacagini isaret etmektedir.

FinTek kaynakl1 yikic1 inovasyonu teorik ¢ercevede ele almak adina yukarida
aktarilmaya calisilan Bower ve Christensen’in yikict inovasyon tanimi, yikici
teknoloji baglaminda “yikici iriin ve hizmetlere” odaklanmaktadir. Bu ydniiyle
Bower ve Christensen’in yikici inovasyon tanimi, “yikict is modellerini”
kapsamamaktadir. Bununla birlikte, giiniimiizde ozellikle internet ve mobil
tabanli teknolojilerin gelisimiyle birlikte mevcut {iriin ve hizmetlerin miisterilerle
bulusmasinin yollar1 koklii degisimlere ugramistir. Ornegin, Uber ve Airbnb,
pazara yikici bir teknoloji, liriin ya da hizmet getirmekten ziyade benimsedikleri
is modelleri sayesinde faaliyet gosterdikleri pazarlar1 yikici inovasyon etkisine
maruz birakmistir (OECD 2015a, 3). Platform ekonomisi kavramiyla ifade
edilen ve giderek yayginlagsan bu is modelleri, miisterilerin {iriin ve hizmetlere
erisimini bagtan asag1 yeniden sekillendirmis ve yikici inovasyonun is modelleri

iizerinden de gerceklesebilecegini ortaya koymustur. Nitekim asagida detaylica
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incelenecek olan finans sektdriindeki yikici inovasyon drnekleri ele alindiginda,
yikici inovasyonun finans sektoriine agirlikli olarak yikici is modelleri iizerinden

etki gosterdigi goriilmektedir.

FinTek’in finans sektoriindeki etkilerinin anlasilmasi adina bagvurulabilecek
bir diger kaynak, Schumpeter’in (1942) “yaratic1 yikim” (creative destruction)
teorisidir. Schumpeter’e gore, kapitalist sistemde hi¢gbir zaman duraganliga yer
yoktur ve kapitalist motoru harekete geciren temel diirtli; yeni tiikketim mallari,
yeni liretim metotlari, yeni pazarlar ve yeni endiistriyel olusumlardir. Bu kapsamda
yaratici yikim, araliksiz olarak eskiyi yok edip yeni olan1 yaratan ve ekonomik
yapiy1 kokten degistiren endiistriyel mutasyon siirecini ifade etmektedir. Yaratici
yikim siireci sonucunda pazardaki yerlesik tesebbiislerin giicii kirilmakta ve bu
stire¢ sonucunda ortaya ¢ikan oyuncular, yeni bir yaratici yikim dalgasi gelene

kadar pazar1 yonlendirmeye devam etmektedir.

Schumpeter, inovasyonun temel giidiisiinii gelecekteki tekel karina ulagsma
olarak agiklamakta ve bu nedenle rekabet ile inovasyon arasinda ters iliski
oldugunu iddia etmekteyse de Arrow ve takipgileri (1962), inovasyonun pazarda
rakipleri daha istiin performans sergilemeye zorladigimi ve bu gerekgeyle
inovasyon ve rekabet arasinda pozitif bir iliski oldugunu 6ne siirmektedir.
Gergekten de, Schumpeter’in yaratic1 yikim teorisinde dahi, inovasyonun uzun
vadede yaratict yikimu tetikledigini ve buna baglh olarak pazardaki dinamizmi ve
rekabeti arttirdigini sdylemek miimkiindiir. Rekabetin artmasi ise sonu¢ olarak

yine inovasyonun gelisimini tesvik etmektedir (Sidak ve Teece 2009, 605).

Gerek Bower ve Christensen’in (1995) yikici inovasyon tanimi gerek
Schumpeter’in (1942) yaratici1yikim teorisi, finans sektdriindekiradikal degisimlere
151k tutmakta ve FinTek’i teorik ¢ergevede ele almaya yardimci olmaktadir. Bu
bakimdan, asagida detayli olarak incelenecek olan finans sektoriindeki teknoloji
odakl1 yeni {irlin, hizmet ve is modellerinin neden oldugu pazardaki doniisiimiin

anlasilmasi adina s6z konusu goriis ve teoriler yardimei olacak niteliktedir.

13 Aghion ve takipgileri ise rekabet ile inovasyon arasinda ters-U iliskisi bulundugunu savunmakta-
dir. Buna gore, pazarda ¢ok az ya da asir1 rekabet olmasi durumunda pazardaki inovasyon olumsuz
yonde etkilenmektedir (Aghion vd. 2005).
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2.2. FINTEK’iN ETKi GOSTERDIGi ALANLAR VE
KARSILASILAN REKABET SORUNLARI

Tiiketicilerin finansal hizmetlere erisimini radikal bigimde degistiren FinTek,
finans sektdriiniin neredeyse her bir alt kiriliminda etkisini gostermektedir. Bu
yoniiyle mevduat toplama, sigortacilik, yatirim danismanligi, kisisel ve ticari
borg¢lanma, doviz alimi/satimi, bireysel emeklilik sistemleri ve kripto para birimleri
gibi birgok alanda yeni faaliyet modelleri ortaya ¢ikmaktadir. Bu gelismelerle
birlikte ¢esitli pazar aksakliklar1 ve rekabet sorunlartyla karsilasilabilmektedir.
Ancak her bir finansal hizmet 6zelinde karsilagilan sorunlarini tespit etmek ve bu
sorunlarin ¢oziimii adina analiz ve degerlendirmelerde bulunmak oldukga giictiir.
Bu bakimdan isbu calismada, FinTek’in tiiketicilerin giinliik yasantisina en fazla
sirayet ettigi ve pazardaki oyuncularin yikici inovasyon etkisini en yakindan

hissettigi alanlara agirlik verilmistir. S6z konusu alanlar;
* Oddeme hizmetleri
* Dborglanma ve kitle fonlamasi iglemleri
* yatirim danigmanligi hizmetleri
» sigortacilik faaliyetleri
seklinde dort baglikta toplanmaktadir (Navaretti vd. 2017, 12).

2.2.1. Odeme Hizmetleri Alaninda FinTek ve Karsilasilan Rekabet
Sorunlar

Odeme hizmetleri, FinTek odakli gelismelerin giinliik hayatta en yakindan
hissedildigi alan'* olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Beek 2017, 163). Cogu durumda
tilkketiciler, herhangi bir iirlin ya da hizmet alimi karsilifinda 6deme yapilmasina
olanak taniyan 6deme sistemlerinin varligina diger bir deyisle 6deme hizmeti

15

altyapilarma ihtiyag duymaktadir.’® Islemin ozelligi ve taraflarin tercihleri

4 Ernst&Young tarafindan yapilan arastirmada, arastirmaya katilanlarm %50’si, 6deme ve para
transferi alaninda en az bir FinTek {iriini kullandigin1 belirtmistir. Bu oran, aragtirmaya konu diger
FinTek kategorileri ile karsilastirildiginda, 6deme ve para transferi alaninin en popiiler kategori
oldugunu ortaya koymaktadir (Ernst&Young 2017, 14).

156493 sayili Kanun’un “Tanimlar” baglikli 3. maddesinin (v) bendinde 6deme sistemi, “ii¢ veya
daha fazla katilimcr arasindaki transfer emirlerinden kaynaklanan fon aktarimlarimin gergeklestiril-
mesini saglamak amaciyla yapilan takas ve mutabakat islemleri icin gerekli altyapiyr sunan ve ortak
kurallart olan yap1” seklinde tanimlanmigtir.
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dogrultusunda ¢ek, polige, bono gibi kiymetli evraklar, banka/kredi kartlari
ya da EFT/havale gibi elektronik altyapilar araciligiyla gerceklestirilebilen
(Bounie ve Frangois 2006, 14) 6deme islemlerinin ortak &zelligi, tiiketicilerin
giinliik hayatlarin siirdiirebilmeleri ve tesebbiislerin ticari faaliyetlerini idame
ettirebilmeleri i¢in hayati 6neme sahip olmasidir. Bu yoniiyle 6deme hizmetleri
faaliyetlerinin diizenli, giivenilir ve hizli bir sekilde yiiriitiilmesi, ekonomilerde
ticaretin gelisimi, kaynaklarin etkin dagilimi ve ekonomik refaha ulagilmasi
hususlarinda kritik role sahiptir (Karpuz 2012, 20).

Odeme sistemlerinin/hizmetlerinin ekonomik aktiviteler iizerindeki bu denli
Oonemi karsisinda, bu alanda diizenleyici miidahalelere ihtiya¢ duyulmustur (CBC
2017b, 23). Nitekim 6demelerin aksamadan, giivenli bir sekilde ger¢eklesmesi
adina diizenleyici/denetleyici otoriteler, ddemelerin gerceklesmesine aracilik
eden kuruluslar {izerinde denetim ve gozetim faaliyetleri icra etmekte ve cesitli
diizenlemeler yoluyla bu alana iliskin hukuki ¢erceve olusturmaktadir (Arner
vd. 2015, 19).' Bunun yani sira, pazarda karsilagilan aksakliklarin {istesinden
gelmek adina sektor paydaslarinin bir araya gelerek olusturdugu organizasyonlar,
O0demelere aracilik faaliyetlerinin belli standartlar altinda ydriitiilmesini
saglamaktadir. Bununla birlikte, tiiketici giivenliginin saglanmasi ve sahteciligin
engellenmesi gibi ¢esitli amaglar gozetilerek yapilan diizenlemeler ve belirlenen
standartlar, kimi durumlarda, pazara giris engellerinin meydana gelmesine, piyasa
gerekliliklerinin disinda diglayict mekanizmalarin olusmasina yahut rekabeti
kisitlayici igbirliklerinin dogmasina yol agabilmekte ve pazardaki rekabeti
olumsuz etkileyebilmektedir (OECD 2006, 18).

Dijitallesmenin kiiresel o0l¢ekte agirlik kazandigi bir ortamda, fiziki
altyapilarin dogasindan kaynaklanan sinirlara'’” bagli kalmaksizin giiniin her saati
erisilebilir ve kullanic1 dostu 6deme sistemlerinin varligi, artik bir tercihten ¢ok
zorunluluk halini almistir. Teknolojinin gelisimine paralel olarak dijital altyapilar

iizerinden hizmet alinmasina ydnelik artan tiiketici talebi, finans sektoriinde

16 Ornegin, iilkemizde BBDK bu alanda diizenleme ve denetleme faaliyetleri icra etmektedir. 6493
say1l1 Kanun uyarinca BDDK tarafindan hazirlanan “Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Ihraci ile
Odeme Kuruluslar1 ve Elektronik Para Kuruluslar1 Hakkinda Yénetmelik”, BDDK nin diizenleyici
fonksiyonunun bir gostergesi olup 6deme hizmetleri alanindaki standartlar: belirlemektedir.

17 Odeme islemlerindeki fiziki sinirlara 6rnek olarak, banka subelerinin giiniin her saatinde galistyor
olmamasi, sube ve ¢alisan sayisindaki yetersizlik ve evraklarin zayi olma ihtimali gosterilebilir.

17



Rekabet Kurumu Uzmanlik Tezleri Serisi

yasanan dijital donilislimiin en Onemli tetik¢isi olmustur (BIS 2018, 14).
Nitekim gelisen teknoloji, 6deme hizmetleri alaninda pazara yeni giris firsatlari
dogurmustur (OECD 2012, 8).

Bahsi gecen dijital donilisiim ve degisen tiiketici tercihlerinin bir sonucu
olarak, alisilmig oyunculara alternatif yeni 6deme hizmeti saglayicilar1 pazarda
yer edinmeye baslamigtir (Navaretti vd. 2017, 15; OECD 2013, 34). Bankalarin
tilketicilere sundugu hizmetlere alternatif, yenilik¢i ve dijital tabanli hizmetler
gelistiren banka dis1 yeni 6deme hizmeti saglayicilart (6deme kuruluslari, e-para
kuruluslart vs.), bankalarla tiiketiciler arasina girmekte ve bankalarin tiiketicilerle
dogrudan bulugmasinin 6niine gegmektedir (McKinsey&Company 2016, 3). Bu
durum, 6deme hizmetleri alaninda kullanici sayis1 ve islem hacmi gibi kriterler
acisindan oldukga hizli bir biiyiime trendinde'® olan FinTek sirketlerinin, yerlesik
finansal oyuncular tarafindan ciddi birer rakip olarak goriilmesini beraberinde
getirmektedir."

Pazardaki yeni oyuncular tarafindan sunulan yenilik¢i is modellerine drnek
olarak dijital ciizdanlar gosterilebilir. Internet iizerinden yapilan aligverislerin
yayginlagsmasina paralel olarak artan dijital ciizdan kullanim, tiiketicilerin fiziki
olarak tagtyabilecegi banka/kredi kart1 sinirii ortadan kaldirmakta (CBC 2017b,
27) ve tiiketicilerin daha giivenli, kolay ve hizli bir sekilde aligveris yapmasini
saglamaktadir (PwC 2016c, 15). Agirlikli olarak mobil uygulamalar tizerinden
sunulan dijital clizdan hizmetinde kullanicilar, farkli bankalara ait cok sayidaki
banka veya kredi kartin1 dijital ciizdan hesabina entegre edebilmekte ve bu sayede
anlagmal1 {iye igyerlerinden yapacag aligverislerde kart bilgilerini paylasmadan
sadece 0demeyi gerceklestirecegi kart1 secerek 6deme yapabilmektedir. Baglarda
online aligverislere 6zel bir hizmet ¢6zliimii olarak 6n plana ¢ikan dijital clizdan
hizmeti, gilinlimiizde yayginlasan QR kod, SMS dogrulama vb. teknolojiler
sayesinde fiziki noktalarda yapilan aligverislerde de kullanilir hale gelmistir.

'8 Ornegin, 2017 yilinda PayPal iizerinden gerceklesen 6deme islemlerinin hacmi, bir énceki yila
gore yaklasik %27’lik artisla 451 milyar ABD Dolarma ulasmistir. PayPal’a kayitli kullanict sayisi
ise 2017 yili sonu itibariyle 227 milyondur (PayPal 2018). S6z konusu rakamlar, PayPal’in kiiresel
Olcekte faaliyet gosteren birgok bankadan daha biiylik 6deme hacmine ve kullanici kitlesine sahip
oldugunu gostermektedir.

1 PwC tarafindan yapilan ankette, ankete katilan banka CEO’larinin % 81’1, faaliyetlerinin biyiime-
sine tehdit olarak teknolojide yasanan hizli degisimi gostermistir. Bu oran, anket kapsamindaki tim
sektorlerin ortalamasindan (%61) oldukea yiiksek kalmaktadir (PwC 2016a, 35).
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Odeme hizmetleri alaninda verilebilecek bir diger FinTek ornegi, ulusal
capta cesitli emsalleri olan, kiiresel 6lgekte ise PayPal’in dnciiliik ettigi 6deme
hizmeti modelidir (OECD 2013, 34). On 6demeli ¢alisma prensibine dayali soz
konusu modelde, elektronik para kurulusu diger bir deyisle e-para kurulusu
olarak tanimlanan servis saglayicilart bulunmakta ve kullanicilarin ilgili
e-para kurulusundaki hesaplarma kullanicilarin yatirdigi miktar kadar e-para
tanimlanmaktadir. Daha sonrasinda kullanicilar, e-para kurulusu nezdindeki
e-paralar1, bu kurulusun anlagsmali oldugu iye isyeri agindaki herhangi bir isyerinde
yapacag1 aligveriglerde kullanabilmektedir. S6z konusu isleyis sayesinde alim-
satim iliskisinin taraflar1 dogrudan bankalarin araciligia ihtiya¢ hissetmemekte
ve Odeme islemleri kisa siire igerisinde gerceklesebilmektedir. Diger taraftan,
e-para kuruluslarinin hizmet sunmasina dayali bu modelde, farkli bankalar
arasindaki para transferi iglemlerinde (EFT) yasanan otorizasyon siireglerine
gerek duyulmamasi ve bankalar tarafindan uygulanan yiiksek transfer iicretlerinin
ortadan kalkmasi yoniiyle 6demeler daha hizli ve makul bedeller lizerinden
gerceklestirilebilmektedir. Bdylelikle tiiketiciler, kiiresel capta ilgili e-para
kurulusunun anlagsmali oldugu tiim iiye isyerlerinden aligveris yapabilmekte ve
0deme islemlerini anlik, kolay ve daha gilivenli bir sekilde gerceklestirebilmektedir.
Bu yoniiyle PayPal’in bagini ¢ektigi soz konusu is modeli, farkl iilkelerde yer
alan alic1 ve satici arasindaki para transferlerinde karsilasilan sorunlarin (IMF
2017, 20; OECD 2013, 29) iistesinden gelinmesine yardimci olmaktadir.

Odeme hizmetleri alaninda yasanan geligsmelere bagl olarak, yikici inovasyon
deneyimi yasayan diger sektorlerde goriildiigii lizere, 6deme hizmetleri sektdriinde
de pazardaki yerlesik oyuncular, konumlarini rekabet¢i baskidan korumak adina
cesitli rekabet karsiti eylemlerde bulunabilmektedir. Bunlarin basinda, FinTek
kaynakl1 yikici inovasyon tehdidiyle karsilasan yerlesik finansal oyuncularin, yeni
nesil 6deme hizmeti saglayicisi tesebbiislere karst gelistirdigi ayrimci/dislayici
uygulamalar gelmektedir. FinTek sirketleri tarafindan sunulan ¢ogu hizmet,
katma degerli hizmetler olup halihazirdaki 6deme ve takas sistemleri tizerinden
yiiritilmektedir. Nitekim bir 6deme isleminin nihai olarak banka hesaplari
arasinda havale ya da EFT ile sonuglanmasi, banka dis1 6deme hizmeti saglayicilar
tarafindan gelistirilip pazarlanan katma degerli hizmetlerin sunumunda bankalarin
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sahip oldugu altyapidan faydalanilmasini gerektirmektedir. Bu bakimdan, pazarda
rekabet edebilmek adina 6deme kuruluslarinin 6deme sistemi altyapisina erismesi
zaruridir (OECD 2006, 301). Bu erisimin dogrudan elde edilemedigi durumlarda
ise bu sisteme entegre olan bir kurulustan (6r. banka) altyapt hizmetinin alinmasi
gerekmektedir (CMA 2016, 28). Ust pazar olarak nitelendirilebilecek 6deme
sistemlerine yonelik altyapilarin ve tiiketici hesaplarimin halihazirda yerlesik
finansal kuruluslar tarafindan yonetilmesi, alt pazarda katma degerli hizmetlerin
sunumu noktasinda yerlesik finansal kuruluslarla rekabet eden FinTek sirketlerinin,
zorunlu nitelikteki altyapilardan dislanmasina ve tiiketici hesaplarina erisimde
engeller ile karsilasmasina neden olabilmektedir (Vezzoso 2018, 35). Diger
taraftan, diizenleyici kurallarin klasik sistemleri ve yerlesik oyunculart koruyucu
bir goriiniim arz etmesi (Lodge 2002, 15), yerlesik oyuncularin ¢esitli dislayici
uygulamalarin1 kolaylastirmakta ve yeni oyuncularin pazarda rekabetci baski
olusturmasini zorlastirmaktadir (ACM 2016, 4).

Bu duruma Omek olarak, bireyler ve tesebbiisler arasindaki O6deme
islemlerinin kolay, anlik ve ucuz bir sekilde gergeklesmesi adina cesitli katma
degerli POS hizmetleri gelistiren ancak diizenleyici kurallardan kaynaklanan
sinirlamalar nedeniyle mevduat toplama yahut kart ihrag etme yetkisinden yoksun
olan banka dis1 6deme kuruluslar1 gosterilebilir. Bir isyeri ile akdedilen iye
isyeri anlasmas1*® kapsaminda igyerine sanal POS hizmeti sunan 6deme kurulusu,
bankalarca ihrag¢ edilen kartlarla kendi sanal POS’undan 6deme yapilabilmesine
ihtiya¢ duymaktadir. Bu durum, ilgili 6deme kurulusunun kart1 ihra¢ eden banka
ile anlagsmasmi gerekli kilmaktadir. Bu bakimdan, farkli 6deme hizmetleri
sunan FinTek sirketlerine benzer sekilde sanal POS hizmeti kapsaminda
online aligverislerde isyerlerine alternatif ¢6ziimler sunan 6deme kuruluslari
da gelistirdikleri tiriin ve hizmetlerin saglikli bir bigimde sunumu noktasinda

bankalara bagimli bir konumda bulunmaktadir.

20 Uye igyeri anlagmast, isyeriyle bu isyerine ddeme islemlerinde kullanilmak {izere POS hizmeti su-
nacak olan kurulus arasinda akdedilmektedir. Bunun yani sira, 6deme islemlerinde kullanilan banka
yahut kredi kartini ihrag eden taraf olarak bankalar bulunmaktadir. Bir 6deme isleminin sorunsuz
bir sekilde ger¢eklesmesi, bahsi gegen ii¢ taraf arasindaki sistemsel uyumluluga baglidir. Nitekim
sistemin iglemesi ve kabulcii banka ile ihrag¢1 banka arasindaki takas-mutabakat iglemlerinin ger-
¢eklesebilmesi i¢in kartli sistem kuruluslar faaliyet gostermektedir (Rekabet Kurumu 2009, 6).
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Odeme sistemlerinin biiyiik 6lciide bankalar iizerine insa edildigi giiniimiiz
O6deme hizmetleri ekosisteminde, pazara yeni giren oyuncularin karsilastigi ve
pazardaki rekabeti olumsuz yonde etkileyen yukarida izah edilmeye calisilan

sorunlar, esasen ii¢ farkli nedenden kaynaklanmaktadir. Bu nedenler sunlardir:
* Yerlesik oyunculara gore inga edilmis regiilasyon
*  Yerlesik oyuncularin ayrimci ve diglayict uygulamalari

* Yerlesik oyuncularin o6lcek ve kapsam ekonomilerinden kaynakli

avantajlari

Bu nedenlerden ilki, 6deme hizmetleri sektoriindeki regiilasyonun biiyiik
Olciide yerlesik finansal oyuncular esas alinarak olusturulmus olmasidir. Bankalar
basta olmak iizere yiiksek sermayeli kuruluslarin olast bir iflas yahut daralma
yasamas1 durumunda finans sektoriine etki edebilecegi riski hafifietmek amaciyla
cok siki bir sekilde olusturulan bu alana iligkin regiilasyon, 6deme hizmetleri
alaninda dogrudan faaliyet gostermek isteyen hizmet saglayicilara yonelik yiiksek
giris engelleri meydana getirmektedir. Asgari sermaye yeterlilik sartlari, belli
Olcek ve kapsama ulagsma gibi ¢ok cesitli kurallar, 6deme hizmetleri alanindaki
regiilasyona uyum noktasinda yiiksek maliyetleri beraberinde getirmektedir. Bu
baglamda, finansal sistemin istikrarinin korunmasini gdézeten diizenlemelerde,
faaliyeti yiiriiten kurulugun sisteme etki edebilecegi riske gore agsamali bir regiilatif
yiikiimliilik getirilmesi (CBC 2017a, 33), pazardaki yeni oyuncularin iiriin ve

hizmetlerini tanitabilecekleri bir alanin olusmasini saglayacaktir.

Pazara yeni giren oyuncularin karsilastigi ve pazardaki rekabeti olumsuz
yonde etkileyen nedenlerden ikincisi ise, yerlesik finansal kuruluglarin, banka dis1
O0deme hizmeti saglayicilarina yonelik ayrimci ve dislayict uygulamalaridir. Her
ne kadar rakip konumundaki tesebbiislerce ortak hareket edilerek uygulamaya
konulmadig: siirece bu tip eylemlere klasik rekabet hukuku araclari ile miidahale
imkan1 kisitli olsa da ilgili otoritelerce olusturulacak diizenlemelerde, pazardaki
rekabetin ve inovasyonun artmasini tesvik edici bir yaklasim benimsenerek
rekabet karsiti aksakliklarin en aza indirgenmesi miimkiindiir. Ozellikle, belli

sartlar altinda ¢ekirdek bankacilik altyapilarina ii¢lincii taraf hizmet saglayicilarin
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erisiminin saglanmasi1 (Mlex 2018, 6), bu altyapilar iizerinden tiiketicilerin
ve igyerlerinin 6zel ihtiyaglarina gore sekillendirilmis katma degerli 6deme
hizmetlerinin gelistirilmesine yardimci olacak ve bu alanda bankalar iizerinde
baski olusturarak pazarin daha rekabetci bir hale gelmesine hizmet edecektir
(Milne 2016, 159).2!

Odeme hizmetleri alaninda faaliyet gdstermeye caligan yeni oyuncularm
karsilastigi zorluklarin tglincii kaynagi ise, pazardaki yerlesik oyuncularin
cok genis bir {irlin ve hizmet grubunda faal olmasi ve buna bagl olarak biiyiik
bir miisteri kitlesine sahip olmasidir. Olgek ve kapsam ekonomileri ile sebeke
etkilerinin sagladig1 avantajlar (Stavins 2001, 29) olarak ifade edilebilecek bu
durum (Mariotto ve Verdier 2015, 6), pazara yeni giren ve genellikle tek ya da
kisith sayida tirtin/hizmet grubunda faal olan tesebbiislerin, s6z konusu tiriinlerin/
hizmetlerin maliyetlerinin diigiiriilmesi hususunda yerlesik finansal oyunculara
gore kimi durumlarda daha ¢ok ¢aba gostermesini gerektirmektedir (Arican vd.
2011, 47). Keza, yerlesik finansal kuruluglarin genis bir miisteri grubuna sahip
olmasi sayesinde iiriin ve hizmetlerini pazarlamada elde ettigi avantaj, FinTek
sirketlerinin agsmasi1 gereken bir diger zorluk olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ancak bu
durum, pazarin dinamiklerinden kaynaklanmakta olup, genis kitlelere ulasilmasi,
irin ve hizmetlerin etkin bir sekilde pazarlanmasi, 6deme ¢oziimlerinin
maliyetlerinin diistiriilmesi gibi hususlar, FinTek sirketlerinin pazardaki rekabetci
siire¢ icerisinde asmas1 gereken zorluklardir. Bu siirecte, rekabet otoritelerinin
pazardaki rekabeti bozabilecek eylemlerin Oniine ge¢mek adma sinirli bir

miidahaleci yaklagim sergilemesi uygun olacaktir.

Odeme hizmetlerine iliskin iistinde durulan bir diger husus ise, biiyiik
teknoloji sirketlerinin 6demelere aracilik faaliyetleri gdstermeye baglamasina bagh
olarak bu sirketlerin, ilgili olduklar1 diger pazarlarda sahip olduklar1 pazar giicii
ve miisteri portfOyiinii, 6demelere aracilik faaliyetlerinde hakim duruma gelmek
adina kullanmasi tehlikesidir. Ozellikle Apple, Google ve Amazon gibi sirketlerin

cesitli 6deme c¢oziimleri sunarken yliksek giice sahip olduklar1 pazarlardaki

2 Ugiinci taraf hizmet saglayicilarin belli sartlar altinda bankacilik altyapilar ile tiiketici hesaplarina
erisim saglayabilmesine yonelik diizenlemelere 6rnek olarak PSD2 gosterilebilir. (PSD2 hakkinda
ayrintili bilgi i¢in bkz. 3.1. numarali baslik)
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konumlarindan faydalanmalari, ileride gesitli iirlin baglama uygulamalarinin ve

dislayict eylemlerin dogmasi ihtimalini kuvvetlendirmektedir.

2.2.2. Bor¢lanma ve Kitle Fonlamasi Alaninda FinTek ve Karsilasilan
Rekabet Sorunlari

FinTek’in yakindan etkilerine tanik olunan bir diger alan bor¢lanma ve kitle
fonlamasidir. Hem bireyler arasindaki hem de ticari boyuttaki bor¢ alma/verme
islemlerinin gerceklesmesine aracilik eden ¢ok sayida FinTek sirketi, pazarda

yerlesik oyuncular {izerinde rekabetgi baski olugturmaktadir.

FinTek kaynakli yeni bor¢lanma ve bor¢ verme araglarina yonelik talebin
baslica sebebi, mevcut finansal sistemde 6zellikle kii¢iik ¢apli tesebbiislerin ve
tiikketicilerin krediye erisiminin giiclesmis olmasidir. Uluslararasi 6l¢ekte bir¢ok
iilkeyi derinden etkileyen 2008 ekonomik krizi, basta KOBI’ler olmak iizere
sirketlerin ve bireylerin krediye ulasim imkanlarmi biiyiik 6l¢iide kisitlayan
geligsmelerin tetik¢isi olmustur (Kaya ve Kaygisiz 2015, 177). 2008 ekonomik
krizinde bankacilik sisteminde yasanan dalgalanmalar, finans sisteminin biiyiik
capli soklara kars1 zayif oldugu yonleri ortaya koymus ve 6zellikle bankalarin,
finansal sistem tizerinde ne denli hassas bir konumda oldugunu gdstermistir
(Tiirkiiner 2016, 42; Kocabay 2012, 47). Bir bankanin iflasinin genel olarak tilke
ekonomisinde meydana getirecegi art¢1 etkilerin olusturabilecegi biiyiik zararlar
nedeniyle llkeler, bankacilik sistemlerinin saglikli islemesi adina bu alanda
daha siki diizenlemelere gitmistir. Keza, uluslararasi dlgekte Basel Komitesince
belirlenen standartlar, bankacilik sisteminin sikilagsmasina, bankalarin risklerden
kaginmasma ve bunun sonucu olarak da bankalarm kullandirdigi kredilerde

daralma yasanmasina yol agmustir.

Bankalarin kullandirdigi kredilerde daha siki sartlar benimsemesi, dncelikle
KOBI’leri ve bireysel tiiketicileri olumsuz ydnde etkilemistir. Kredi verme
islemlerinde bankalarca one siiriilen; belli bir kredi ge¢misine sahip olunmast,
kapsamli dokiimantasyon siire¢lerine uyulmasi, kredi verilecek isletmede belli bir
cironun iizerinde gelir elde edilmesi gibi sartlar ile kredilere karsilik talep edilen
teminatlar, pazara yeni giren sirketler yahut bireysel tiiketiciler agisindan ¢ogu

durumda karsilanmast miimkiin olmayan kosullar halini almistir (Lodge 2002,
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11). Bu durumun neticesi olarak, bankacilik sisteminin sundugu kaynaklara
erisimi biiyiik l¢iide zorlasan KOBI’ler ve bireysel tiiketiciler, ihtiya¢ duyduklari
sermayeyi elde etme noktasinda kurumsal olmayan kaynaklara yonelmistir.
Kurumsal olmayan kaynaklar olarak aile {iyelerinden ya da arkadas ¢evresinden
elde edilmeye calisilan borglar s6z konusu sermaye ihtiyacimi karsilamaya
yetmemis ve alternatif bor¢glanma araglara gereksinim duyulmustur (Arner vd.
2015, 17).

Bu noktada, teknolojinin gelisimine bagli olarak ortaya c¢ikan dijital is
modelleri, tiiketici tercihlerinde farkli borg¢lanma araglarina yonelik kayma
yasanmasina neden olmustur. Ozellikle platform ekonomilerinin ortaya cikisi,
bankalarca sunulan klasik kredi modellerine alternatif teskil eden, borca erigim
stireclerini kisaltan ve kimi durumlarda bor¢lanma maliyetlerini azaltan inovatif

iiriin ve hizmetlerin pazarda yer edinmesini saglamistir.

Yukarida bahsedildigi tizere, 2008 ekonomik krizi sonucu mevcut finansal
sistemde karsilanamayan kredi talepleri ile teknolojik gelismelerin beraberinde
getirdigi farkli is modellerine yonelik artan talepler, bu alanda baslica iki tiir FinTek
modelini ortaya ¢ikarmistir. Bunlar; borg alan ve veren bireysel yahut tiizel kisileri
online bir platform altinda bulusturan P2P (peer fo peer - denkler arasi) bor¢glanma
modeli (peer to peer lending) ile KOBI’lere, girisimci sirketlere ve projelerini
gelistirmek adina fon ihtiyaci olan bireylere genis bir yatirimci grubundan sermaye
toplama imkani saglayan kitle fonlamasi (equity crowdfunding) modelidir (CBC
2017b, 42). Bu iki model sayesinde, sermaye ihtiyacin1 karsilamakta zorlanan
bireyler ve tesebbiisler, bu ihtiyaglarin1 giderebilecegi alternatif kaynaklara sahip
olabilmekteyken, yatirnmcilar da klasik yatirim araglarinin diginda yeni yatirim
araclarindan faydalanabilmektedir (Zhang vd. 2015, 61).

Online bir platform araciligiyla fon fazlasi olanlar ile fon ihtiyaci olanlar
bir araya getiren ve boylelikle bankalar1 devre disi birakan P2P borglanma
modelinde; her iki tarafin da kabul edebilecegi fiyat seviyesinde fon fazlasi
olanlar yani yatirimcilar ile borg arayan kisiler arasinda dogrudan borg iligkisi
kurulmaktadir (Vives 2017, 99). Bu islemlere aracilik eden platform hizmetinde,
kimi 6rneklerde sadece islem bagina sabit {icret alinmakta, kimi 6rneklerde ise

islem konusu borg tutarina gore degisken oranlarda komisyon ticreti alinmaktadir.
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Bu iicretler, bankalarca toplanan mevduatlarin kredi olarak pazarlanmasina dayali
klasik modelde bankalarin aldig: iicretlerle (faiz, dokiimantasyon masraflari,
teminatlandirma masraflari vs.) karsilastirildiginda ¢ogu durumda oldukea diigiik
kalmaktadir. Bu bakimdan P2P bor¢lanma modeli, bor¢lanma islemlerindeki
aracilik tcretlerini biiylik Olglide azaltmasi yoniiyle bor¢lanma maliyetinin
diismesine hizmet etmektedir. P2P bor¢glanma modelinde aracilik iicretlerinin
diistik kalmasinin nedeni olarak, bu modelde klasik bor¢lanma modelinde maliyet
olusturan birgok siirece ve yatirima ihtiya¢ duyulmamasi gosterilebilir. Ornegin,
bankalarca verilen kredilere dayanan klasik bor¢lanma sisteminde biiyiik 6l¢iide
hazirlar arasi siireglere (face to face) tabi olunmasi, kredi veren kurumlarin
yaygin bir sube ag1 ve ¢cok sayida ¢alisana sahip olmasini gerektirmektedir. Dijital
stiregler iizerinden isleyen P2P borglanmada bu tiir ihtiyaglar ortadan kalkmakta,
dolayisiyla bu ihtiyaglara iligkin maliyetlerden kaginilabilmektedir. Bu yoniiyle
P2P bor¢lanma modeli, mevduattan yiiksek getiri elde edemeyen yatirimcilar
ile yiiksek kredi maliyetleriyle karsilagan miisterilerin ilgisini ¢eken bir FinTek

¢oziimii niteligindedir.?

Bir diger kaynak elde etme yontemi olarak kitle fonlamasi, 6zellikle girisimci
tesebbiisler ile KOBI’lerin finansman ihtiyacinin giderilmesine hizmet eden
bir FinTek modelidir. P2P bor¢lanma modeline benzer sekilde kitle fonlamasi
modeli de esasen bir platform ekonomisi isleyisine dayanmaktadir. Ancak P2P
bor¢lanma modelinden farkli olarak kitle fonlamasi modelinde, yatirimcilar ile
sermaye ihtiyact bulunanlar arasinda salt borg iligkisi kurulmamaktadir. Bunun
yerine yatirimeilar, ellerindeki fonlan sirketlerden hisse almak ve bu sirketlere
ortak olmak suretiyle degerlendirmekte, sirketler ise sermaye ihtiyaclarimi bir nevi
halka arz siireci lizerinden gidermektedir. Boylelikle yatirimcilar, P2P modelinin
aksine sadece faiz getirisi yerine sirket tizerinde ortaklik statiisiinden kaynakli ¢ok
daha kapsamli haklar ve getiriler elde etmektedir.®

22 Finans sektoriinde P2P modelinin etki gosterdigi bir diger alan ise doviz alim-satim iglemleridir.
Karsilikli ihtiya¢ duyulan doviz cinsine gore bireyleri eslestirmeye imkan tantyan bu is modelinde,
klasik doviz alim-satim islemlerinde banka ve diger aracilarin uyguladigi yiiksek komisyonlarin
aksine, ¢ok diisiik oranlarda aracilik ticretleri alinmaktadir.

3 Bazi kitle fonlamasi modellerinde ise yatirimcilar, sagladiklar: fon karsiliginda yatirim yaptiklari
sirkete hissedar olmak yerine, yatirima konu projeye iliskin farkli haklar/getiriler elde etmektedir
(reward based crowdfunding). Yatirim yapilan projeye konu iiriinlere indirimli fiyatlardan ulagma bu
tiir hak ve getirilere 6rnek gosterilebilir (EP 2018, 117).
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Ug tarafi bulunan bu modelde, ellerindeki sermayeyi karli oranlar iizerinden
degerlendirmekisteyenyatirimeilarile finansman ihtiyacibulunan KOBI’leri online
bir platform iizerinde bulusturan bir elektronik platform (e-platform) isletmecisi
(FinTek sirketi) bulunmakta ve sistemin eslestirici tarafin1 olusturmaktadir.
Pazardaki paydaslari bir araya getirme islevi yOniiyle e-platform, {iriin ve
hizmetlerin degerlendirilmesi amaciyla tiiketicilerin katlanmasi gereken aragtirma
maliyetlerini (zaman, para vs.) Oonemli Olgiide diisiirmektedir (Productivity
Commission 2016, 140). Fon saglayan olarak ise yatirimcilar, e-platformda ilan
edilen bilgileri dikkate alarak risk, karlilik vb. kistaslara gore uygun bulduklar
sirketlere/projelere sermaye aktarmakta ve bu sermaye karsiliginda birtakim
haklar/getiriler elde etmektedir. Son olarak, 6diing/bor¢ alan olarak sirketler/
KOBI’ler (hatta baz1 kitle fonlamas1 modellerinde bireyler), e-platform iizerinden
tanitimim1 yaptiklar1 projelere ya da yatinmlara sermaye kaynagi olusturmaya
¢aligmaktadir.?* Sermaye toplama araci olarak kitle fonlamas1 modeli, klasik halka
arz ve borsada islem goren sirket statiisii elde etmek icin ihtiya¢ duyulan cesitli
yasal gereklilikleri (6r. yeterli sermaye biiyiikliigiine ulasma) karsilayamayan
sirketlerin genis bir yatirimci agina ulasmasina ve fon ihtiyacinin giderilmesine
hizmet etmektedir.

FinTek kaynakli yeni bor¢clanma modelleri yayginlik kazanmakta ise de
pazarda karsilagilan birtakim aksakliklar ve rekabet sorunlari, yenilik¢i iiriin ve
hizmetlerin tiiketiciler ile bulugsmasini zorlagtirmakta ve pazardaki inovasyonu
yavaslatict etki gostermektedir. Ozellikle, P2P ve kitle fonlamasi modellerine
yonelik hukuki gergevenin yeterince olusmamasi, bu alana yonelik ¢esitli giivenlik
kaygilarinin dogmasina neden olmaktadir. P2P ya da kitle fonlamasi modellerinde
islemlere aracilik eden e-platformun siber saldirilar sonucu ¢okmesi, e-platform

isletmecisinin iflas etmesi vb. durumlarda borg verenlerin ugrayabilecegi zararlarin

24 Kitle fonlamasi 6rneklerinden biri, ABD merkezli “Kickstarter, PBC” sirketince gelistirilen “Ki-
ckstarter” projesidir. Bu projede, sanat¢ilardan, mithendislere kadar birgok alanda yenilik¢i projelere
sahip olup, bu projeleri hayata gegirecek maddi imkanlardan yoksun kisilerle, ilgi ¢ekici projelere
yatirim yapma arzusunda olan yatirimeilar bulusturulmaktadir. Bankalar: aradan ¢ikararak yatirimet
ile girisimeiyi bir araya getiren bu uygulama, bankalarca kullandirilan kredilere alternatif teskil
etmesi agisindan gelecek vaat etmekte ve yayginlik kazanmaktadir. Nitekim 28.04.2009-11.02.2019
arast donemde Kickstarter biinyesinde 157.726 adet projeye fon saglanirken, bu fonlarin degeri 4.1
milyar ABD Dolaria ulagmistir (bkz. https://www.kickstarter.com/about?ref=global-footer, Erisim
Tarihi: 11.02.2019).
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nasil giderilecegi yahut borg alanlarin kendileri veya projeleri/isletmeleri hakkinda
ilan ettigi bilgilerin giivenilirliginin nasil saglanacagi sorunlari (OECD 2015b,
12), P2P ve kitle fonlamasi modellerinin genis kitlelerce kullanilmasini zorlagtiran
temel hususlardir. Yine bu alandaki hukuki belirsizlik nedeniyle e-platformlar
iizerinden gergeklesecek islemlerde sahtecilik, dolandiricilik, kara para aklama
yahut terdriin/sugun finansmani gibi kriminal nitelikteki eylemlerde bulunulmasi
ihtimali artmakta (EC 2017a, 8) ve s6z konusu modellerin giivenilirligi tehlikeye
diismektedir. Bu noktada, inovatif is ¢oziimlerine yonelik kurallarin olusturularak
borg verenler ve alanlar arasindaki hukuki iligkinin net bir sekilde ortaya konmasi,
pazarda yeni iiriin ve hizmetlere iliskin glivenlik kaygisim azaltacak ve alternatif
i ¢ozlimlerine yonelik miisteri gecislerini kolaylastirarak pazardaki rekabetin
artmasina katkida bulunacaktir. inovatif is modellerinin niteliklerine uygun
know your customer (KYC)* yikiimliiliklerini belirleyen ve taraflarin hak
ve sorumluluklarin1 agik¢a ortaya koyan kurallarin varligi, bor¢lanma ve kitle
fonlamasi alaninda yeni oyuncularin faaliyetlerinin kolaylagmasina ve bu sayede
tiikketicilerin degisen ihtiyaglarina uygun inovatif i ¢ézlimlerinin gelistirilmesine
on ayak olacaktir. Keza, pazardaki yeni is modellerine yonelik olarak siber
giivenligin saglanmasi, sahteciligin onlenmesi ve kigisel verilerin korunmasi gibi
hususlarda tiiketici giivenligini garanti edecek diizenlemeler (Schneider vd. 2016),
tiikketicilerin yeni is modellerine gecisini hizlandiracaktir.

Diger taraftan, bu alana yonelik mevcut kurallarin biiyiik 6l¢tide klasik
is modelleri gozetilerek olusturulmasi, bu kurallarin borglanma ve sermaye
toplamaya yonelik inovatif is modelleri ile uyusmamasi sonucunu dogurmaktadir.
Ornegin, kredi sézlesmelerinin 1slak imzali fiziki metinler iizerinden akdedilmesini
sart kosan kurallar, P2P ve kitle fonlamasi gibi elektronik islemlere dayali
is modellerinin niteliklerine ters diismektedir. Banka kredileri esas alinarak
olusturulan bu tiir kurallar, yenilik¢i hizmetler gelistiren tesebbiislerin faaliyetlerini

zorlagtirmaktadir.

2 Miisterilerin kimliginin dogrulanmasi, satin alinan {iriin ya da hizmetin illegal amaglar i¢in
kullanilip kullanilmayacagmin arastirilmasi ve beyan edilen bilgilerin dogrulanmasi siireglerini
ifade eden KYC kurallari, basta finans sektorii olmak iizere diizenlenen piyasalara iligkin giincel
mevzuatta kendine yer edinmektedir. Ozellikle kara para aklama, sahtecilik, dolandiricilik ve
teroriin finansmani gibi kriminal aktivitelerin engellenmesi adina olusturulan KYC diizenlemeleri,
miisterilerin sunulan {iriin ve hizmetler lizerinden yasadis1 eylemleri ger¢eklestirme risklerinin te-
sebbiislerce degerlendirilmesini ve bu dogrultuda dnlemler alinmasini amaglamaktadir.
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Borglanma ve kitle fonlamasi alaninda FinTek sirketlerinin pazardaki yerlesik
oyuncular ile rekabet ederken iistesinden gelmesi gereken bir diger husus, ¢ift
tarafli pazarlardan®® kaynaklanan sebeke etkileridir (Kog 2013, 11). Bankalarin
uzun yillara dayanan faaliyetleri sonucu hem borg alan hem de yatirimer tarafinda
ulastig1 genis miigteri kitlesi karsisinda, yeterli miisteri kitlesinden yoksun yeni
oyuncularin gelistirdigi inovatif i modellerinin kullanicilar ag¢isindan cazip hale
gelmesi zorlagmakta ve bu nedenle yerlesik oyunculardan FinTek sirketlerine
dogru miisteri gecisi yavaglamaktadir. Sebeke etkilerinin bir diger yansimasi
olarak, pazarda kendine yer edinmeye calisan tesebbiisler, gelistirdikleri {iriin
ve hizmetleri pazarlamak igin yerlesik tesebbiislere nazaran daha biiyiik gayret
sarf etmek zorunda kalabilmektedir. Diger taraftan, bankalarm kullandirdigi
kredilerin ana kaynagi olan mevduatlarin, birgok mevduat sahibi agisindan bir
yatirim tercihinden ziyade giinliik islemlerin (6r. para transferi, fatura 6deme
vs.) gergeklestirilmesi i¢in bir ara¢ olarak goriilmesi, bankalarin diisiik faiz
oranlarindan mevduat toplayabilmesini miimkiin kilmakta ve bankalarin kredi
verirken bu diisiik maliyetli mevduatlardan yararlanmasini saglamaktadir (Vives
2017, 101; CBC 2017b, 44). P2P borglanma ve kitle fonlamasi gibi modellerde
ise fon saglayanlarin en biiyiik 6nceligi kullandirilan fonlardan yiiksek getiri elde
etmektir. Bu durum ise pazardaki yeni oyuncularin yerlesik oyuncular ile rekabet
etme giliciinii zayiflatmaktadir. Ancak pazardaki bu tiir durumlar, pazarin kendi
mekanizmalar igerisinde asilmasi gereken aksakliklar niteligindedir (Teece ve
Coleman 1998). Rekabet otoritelerinin bu siiregte gozetmesi gereken hususlar
ise, yerlesik oyuncularin sebeke etkilerinden yararlanarak dislayici uygulamalara
bagvurmasini Oonlemek ve miisteri gecislerinin Oniindeki engelleri kaldirmak
olmalidir (OECD 2009, 53).

2 Cift Tarafli Pazar (Two-Sided Market): Pazarn bir tarafindakilerin, pazarin konusunu olusturan
iirin ya da hizmete atfettigi degerin sadece o {irlin ya da hizmetin niteliklerine degil, pazarmn diger
tarafindakilerin sayisina da bagli oldugu pazarlardir (Epstein 2005, 551). Finans sektoriinde ¢ift
tarafl1 pazarlara drnek olarak banka ve kredi kartlar1 pazari gosterilebilir. Bir karti ihrag eden banka,
farkl: talep yapisina sahip miisteri topluluklarma (kart kullanicis1 miisteriler ile iiye isyeri sozlesmesi
kapsaminda hizmet sunulan igyerleri) hizmet sunmaktadir. Bu bakimdan, bir banka veya kredi kart1
sisteminde kart1 kabul eden isyeri sayisindaki artig, bu kartin kullanicist konumundaki misterilerin
ilgili karta atfettigi degeri arttirdig1 gibi, kart1 kullananlarin sayisindaki artis da bu kart1 kabul eden
isyerlerinin karta atfettigi degeri arttirmaktadir. Keza, kart hamillerinin kart: kullanim siklig, isyer-
leri nezdinde ilgili kart sisteminin degerini yiikseltmektedir (Rochet ve Tirole 2004, 5).
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Alternatif bor¢lanma modellerine yonelik inovatif iiriin ve hizmetlerin
pazarda yer edinmesini geciktiren bir diger husus, yerlesik finansal oyuncularin
uzun yillara dayanan faaliyetleri sonucu ulastiklar1 6lgek ve kapsam ekonomisi
kaynakli maliyet avantajlaridir. Ozellikle, birgok finansal {iriin ve hizmet sunan
bir bankanin katlandig1 regiilatif kurallara uyum maliyetinin bankanin toplam
gelirine orant ile tek ya da sinirli sayida finansal {iriin ve hizmet sunan bir FinTek
sirketinin katlandig1 regiilatif kurallara uyum maliyetinin bu sirketin toplam
gelirine orani arasinda biiyiik fark bulunmaktadir. Bu bakimdan, herhangi bir
finansal {irlin ve hizmetin sunulmasina yonelik regiilatif sabit maliyetler (6r. lisans
elde edilmesine iligskin maliyetler, iye olunmas1 gereken meslek birliklerine vs.
iligkin ticretler, aidatlar), yerlesik finansal oyunculari pazara yeni giren oyunculara
kargi avantajli konuma getirmekte ve pazardaki rekabeti FinTek sirketleri
aleyhine zorlastirmaktadir (Productivity Commission 2018, 136). Pazarda
gbzlemlenen bu tarz aksakliklarin iistesinden gelinmesi ve rekabet ortaminin
tesisi i¢in ihtiya¢ duyulan baslica husus ise, pazardaki oyuncularin faaliyetleriyle
orantili yiikiimliiliikler 6ngoren diizenleyici kurallarin varligi olup bu kurallarin
olusturulmasi siirecinde diizenleyici otoriteler ile rekabet otoritelerinin igbirligi

Onem tasimaktadir.

2.2.3. Yatirnm Damismanhgi Alaninda FinTek ve Karsilasilan Rekabet
Sorunlari

FinTek kaynakli gelismelerle birlikte hizli bir doniisiime ugrayan finansal
alanlardan bir digeri yatirnm damigmanligi hizmetleridir. Yatirrm danigmanlig
hizmetleri, bircok alt segment 06zelinde incelenebilmekle beraber FinTek
acisindan “bireysel yatirimciya yonelik yatirnm danismanligi faaliyetleri” 6n
plana ¢ikmaktadir. Kiigiik birikimlerin etkin bir sekilde degerlendirilerek genel
refahin artirilmasi amacina hizmet eden bireysel yatirimciya yonelik danismanlik
faaliyetlerinde, hane halki birikimleri karli yatirimlara yonlendirilmekte ve
boylelikle bireysel yatirimcilarin alternatif yatirnm araglarindan faydalanmasi
saglanmaktadir. Bu ¢ergevede, yatirim danigmanligi hem hane halki servetinin
artmast hem de yatinmlara kaynak saglanmasi iglevlerini yerine getirmesi
nedeniyle {ilke ekonomileri iizerinde kritik Gneme sahip bir is kolu niteligindedir.
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Yatirim danigmanligr alaninda mevcut sistemde, bireysel yatirimcilara ait
birikimlerin degerlendirilmesi amaciyla danigmanlik ve portfoy yonetim hizmeti
almabilecek farkli alternatifler bulunmaktadir. Bu kapsamda, basta portfoy
yonetim sirketleri, yatirim ortakliklari, gayrimenkul yatirim ortakliklari, yatirim
fonlar1 ve brokerler olmak tizere ¢esitli kurum ve kuruluslar, bireysel yatirimcilara
danigmanlik hizmeti sunmakta ve bu hizmetler karsiliginda cesitli {icret ve
komisyonlar almaktadir. Her ne kadar mevcut yapida yatirimcilarin danigmanlik
hizmeti alabilecegi cesitli secenekler bulunsa da klasik yatirnm danigmanligi
hizmetlerinde tiiketicilerin karsilastigi birtakim sorunlar ve pazar aksakliklari
bulunmaktadir. Ornegin, bireysel yatirrmecinin danismanlik hizmeti aldigi veya
yatirim portfOyiiniin yonetimini biraktigi kurulusun (fon sirketi, yatirim ortakligi,
portfoy sirketi vs.) bankalarla iligkili olmasi durumunda (6r. bir banka ile ayni
sirket grubu igerisinde yer almasi ya da banka ile ortak projeler gelistirmesi)
ilgili danmismanlik kurulusu, bireysel yatirnmciyr daha karli opsiyonlar varken
iliskili oldugu bankaya ait varliklara yonlendirebilmektedir (CBC 2017b,
57). Keza, yatinm damigmanligi hizmeti sunan kurulus, portfoylinii yonettigi
bireysel yatirimciyi, getirisi ayn1 veya diisilk olmasina ragmen komisyon iicreti
(damismanlik {icreti) yiiksek olan yatirim segeneklerine yonlendirebilmektedir
(principal agent issue). Bu durum, nihai olarak bireylerin, yatirimlarindan daha

diisiik getiri elde etmesine neden olmaktadir.

Yatirimeilar ile profesyonel danigsmanlar arasindaki birebir goriigmelere dayali
klasik yatirim danigmanligi modelinde karsilasilan bir diger aksaklik ise, bireysel
yatirimcinin aldigr danigsmanlik hizmeti karsiliginda 6dedigi {icret hakkinda
gereken farkindaliktan yoksun olmasidir (Vezzoso 2018, 33). Klasik modelde
danigmanlik icretinin genellikle degisik oranlardaki komisyonlardan olusmasi,
bireysel yatirimeilarin s6z konusu gomiilii iicretleri karsilastirip pazar aragtirmasi
yapmasini zorlastirmaktadir (Lopez vd. 2015, 159). S6z konusu bilgi asimetrisi,
yatirrm danismanligi alaninda tiiketicilerin yeterli finansal okuryazarliga sahip
olmamasi ile birlestiginde, pazarda tiiketim ataletinin?’ dogmasina neden

olmaktadir.

7 Tiiketim Ataleti (Consumer Inertia): Bir iiriniin/hizmetin aliminda gereken aragtirmanin yapilma-
mast veya yeterli farkindaliktan yoksun olunmasi gibi nedenlerle tiiketicilerin, kendi ihtiyaglarina
daha uygun, kaliteli veya az maliyetli tirlinlere/hizmetlere yonelmemesini ifade etmektedir (Yana-
mandram ve White 2004).
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Pazarda karsilasilan bu tiir aksakliklarin yani sira, teknolojinin gelisimine
bagl olarak internet kullaniminin yayginlasmasi ile online tabanli hizmet
alimina yonelik talebin artmasi (Yasav 2015, 170), yatirim danigmanlig1 alaninda
tiikketici tercihlerindeki degisimi beraberinde getirmistir. Ilaveten, klasik yatirim
danismanlig1 hizmetlerinin yatirimcilar ile profesyoneller arasindaki goriismeler
iizerinden sunulmasi, birebir goriismelere ayiracak yeterli vakti olmayan veya
bu tiir goriismeler ilizerinden danigmanlik hizmeti alma aliskanligi edinmemis
bireylerin, otomasyona dayal1 basit ve ucuz is modelleri arayisina girmesine

neden olmustur.

Bireysel yatirimcir tarafindaki bu arayisa karsilik, yatirim danismanligi
alaninda yapay zekd, algoritma ve makine Ogrenmesi gibi teknolojilerden
faydalanilarak gelistirilen ¢esitli FinTek c¢oziimleri, pazarda yer edinmeye
baslamistir. S6z konusu c¢oziimlerin en dikkat ¢ekeni ise, yatirimcinin risk ve
karlilik tercihlerine gore yatirim tavsiyeleri sunan robo-danigmanlardir (robo-
advisors). Online damigmanlik hizmetleri olarak da adlandirilabilecek robo-
danismanlikta, olusturulan algoritmalar araciligiyla risk, getiri, karlilik ve vade
gibi kistaslara gore model yatirim portfoyleri olusturulmaktadir (Statista 2017,
10). Ikinci asamada, yatinmcinin sahip oldugu sermaye miktari, yatirimcinin
katlanabilecegi risk ve yatirimcinin 6ncelikli beklentileri basta olmak {izere ¢esitli
parametreler gozetilerek model yatirimer profilleri olusturulmaktadir. Ugiincii
ve son agamada ise model yatirimer profilleri, kendilerine uygun model yatirim
portfoyleriyle eslestirilmektedir (EP 2018, 69). Danigmanlik hizmetine ihtiyag
duyan yatirimei, kendisine ve yatirim beklentilerine dair bilgileri dijital ortamda
robo-danigsmaniyla paylagsmakta, robo-danigman ise bu bilgileri algoritmik olarak
degerlendirerek en uygun yatirim portfoyi modeliyle eslestirmektedir.

Robo-danismanlar sayesinde yatirimcilar, daha basit, erisilebilir ve giincel
veriler lizerinden kurgulanmis yatirim danigmanligt hizmeti alabilmekte ve online
calisma modeliyle fiziki sinirlamalara bagli kalmaksizin yatirim tavsiyeleri
edinebilmektedir. Ayrica, olusturulan model portfyler ve model yatirimer
profilleri {izerinden yiiriitiilen otomasyona dayal1 is ¢6zlimii sayesinde marjinal
portfoy yonetim maliyeti en aza indirgenmis olmaktadir (CBC 2017b, 58). Bunun
yani sira, robo-danigmanlik modelini benimseyen FinTek sirketleri genellikle
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degisken oranli komisyonlar yerine sabit iicretler lizerinden hizmet sunmakta ve
boylelikle danismanlik iicretlerinin klasik sisteme kiyasla daha diisiik seviyelerde
kalmas1 saglanmaktadir. Diger taraftan, online yatinm danismaligi modeli
sayesinde klasik sistemin aksine, yatirim danigmanligi hizmeti sunulmasi igin
profesyonel bir danigman kadrosu ile yaygin bir sube agina sahip olunmasina
yonelik ihtiyaglar biiyiik 6l¢lide azaltilmaktadir (EP 2018, 18). Maliyet olusturan
s0z konusu gereksinimlerin inovatif ¢ziimlerle agilmasinin sonucu olarak FinTek
sirketleri, yatirim danismanlig1 faaliyetlerinin sunumunda tasarruf saglamakta ve
danigmanlik hizmetlerinin daha ucuz ve efektif bir sekilde sunulmasini miimkiin
hale getirmektedir (Belli 2016, 21). Bu bakimdan, robo-danismanlik faaliyetleri
yiiriiten FinTek sirketleri, pazardaki yerlesik oyuncular {izerinde fiyatlarin asagi
¢ekilmesine yonelik rekabetgi baski uygulamaktadir (Accenture 2015, 11).

Pazardaki rekabete olumlu etkilerine ragmen yatirim danismanlig1 alanindaki
FinTek ¢6ziimlerinin genis kitlelerce benimsenmesini geciktiren birtakim hususlar
bulunmaktadir. Bunlarin en 6nde geleni ise, tiikketicilerin alternatif iiriinler arasinda
gecis yapmasini zorlastiran engellerdir (ACM 2016, 5). S6z konusu engelleri
teknik ve mali engeller olmak iizere ikiye ayirmak miimkiindiir. Teknik engeller,
farkli caligma modellerine dayali sistemler arasinda portfoy transferini zorlagtiran
engellerdir. Ornegin, e-imza ile dijital ortamda akdedilen sozlesmelere dayanan
isleyise sahip modeller ile 1slak imza ile fiziki ortamda akdedilen sézlesmelere
dayanan igleyise sahip modeller arasindaki portfoy transferinin 6niindeki engeller,
yatinmcilarin kolay bir sekilde alternatif hizmetler arasinda geg¢is yapmasini
giiclestirmektedir. Mali engeller ise, yatirim portfoyiinii tagimanin maliyetine
iliskin engellerdir. Ornegin, bir portfdy sirketindeki hesabi kapatmanin maliyeti
(cayma cezast vs.) ile robo-danigman nezdinde yeni bir hesap agmanin zaman ve
para maliyetleri, bireylerin pazardaki yeni is modellerine gecisini yavaglatmaktadir
(Lemley ve McGowan 1998).

Sonug olarak, pazardaki inovatif gelismeler sonucu ortaya cikan robo-
danigsmanliga dayali is modelleri, pazardaki yerlesik oyuncularin yani sira pazara
yeni giren FinTek sirketlerinin de bu alanda etkin bir sekilde faaliyet gostermesini
saglamaktadir. Pazardaki oyuncusayisinin ve bunabagli olarak rekabetin artmasinin

bir neticesi olarak, tiiketicilerin yatirnm danigmanligi hizmeti alma noktasinda
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sahip oldugu secenekler ¢esitlenmekte, bu hizmetler daha ucuz ve etkin bir sekilde
tiikketiciler ile bulusmakta ve nihai olarak tiiketici refahi1 artmaktadir. Alternatif
yatirnm araglarina erisimi kolaylastirma ve bu yonde tiiketici aligkanliklarini
degistirme potansiyeline sahip FinTek c¢o6ziimlerinin 6zellikle Tirkiye gibi
bireysel yatirimcilar agisindan mevduat birikimleri disinda finansal yatirim
opsiyonlar1 yeteri kadar derinlik kazanmamis {lilkelerde yayginlik kazanmasi,
pazardaki rekabeti arttirmakta ve bireysel yatirimcilarin daha karh yatirimlara
yonelmesini saglamaktadir. Bu bakimdan, yenilik¢i is modellerinin niteliklerine
uygun kurallarin olusturulmasi ve boylelikle pazara girisin kolaylagtirilmasi
amaciyla ilgili diizenleyici otoriteler nezdinde yiiriitiilecek rekabet savunuculugu
faaliyetleri (OECD 2017c, 6), pazardaki inovasyonun siirekliligi baglaminda 6nem
arz etmektedir. Rekabet savunuculugu faaliyetlerinin yani sira, pazardaki yerlesik
tesebbiislerin rekabet karsit1 ayrimci/dislayict eylemleri neticesinde ortaya ¢ikan
ve alternatif iirlinler/hizmetler arasinda tiiketici gegislerini zorlastiran engellerin
kaldirilarak pazarin daha rekabetgi olmasinin saglanmasi, oniimiizdeki siirecte
rekabet otoritelerinin yatirnm damigmanligi alanindaki oncelikleri arasinda yer
almaktadir (Loo 2017, 27).

2.2.4. Sigortacilik Alaninda FinTek ve Karsilasilan Rekabet Sorunlari

Yenilik¢i is modellerinin agirlik kazandigi bir diger finansal alan olarak
sigortacilik sektdrii on plana ¢ikmaktadir (Allen&Overy 2017, 4). internet
erisiminin artmasi ve mobil uygulamalar {izerinden hizmet alimmin yayginlik
kazanmasi, sigortacilik sektoriinde dijital tabanli is akiglarinin dogmasina neden
olmustur (Yurdakul ve Dalkilig 2016, 65). Oyle ki, sigortacilik alanindaki finansal
teknolojileri ifade etmek iizere uluslararasi yazinda, Ingilizce “insurance” (sigorta)
ve “technology” (teknoloji) kelimelerinin birlesiminden dogan “Insurlech’ terimi
kullanilmakta ve FinTek’in bir alt kiritlim1 olarak arastirmalara konu olmaktadir
(Accenture 2017, 3; OECD 2017b).

Klasik sigortacilik faaliyetleri incelendiginde, sigorta ettiren-sigortali-lehtar
arasindaki iliskilerin kanun ve ikincil diizenlemeler yoluyla siki bir sekilde
diizenlendigi, yiiksek regiilatif maliyetler basta olmak {izere ¢esitli pazara giris

engellerinin bulundugu, pazarin yiiksek sermayeye sahip oyuncular tarafindan
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domine edildigi ve genellikle oligopolistik 6zellikler barindigi gézlemlenmektedir.
S6z konusu sartlarin bir sonucu olarak sigortacilik faaliyetleri, uzun dénemdir
uygulanagelen ve herhangi esasli bir degisiklige ugramamis is akislarina
dayanmakta ve bu yoniiyle statik bir pazar goriiniimii arz etmektedir. Pazarin
s0z konusu statik yapisi, sigortacilik faaliyetlerine yonelik miisteri beklentileri
ile miisterilere sunulan hizmetlerin nitelikleri arasindaki farkin agilmasina
neden olmakta ve sigortacilik faaliyetlerini yikici inovasyon etkisine agik hale
getirmektedir (PwC 2016b, 17).

Teknolojinin sundugu imkéanlarla olusturulan algoritmik hesaplamalar
araciligiyla bliylik captaki verilerin islenebilmesi ve anlamli ¢iktilar elde
edilebilmesi, milyonlarca miisteriye ait verilerin islendigi sigortacilik sektoriinde
farkli is akiglarmin dogmasini saglamistir. Nitekim 6deme hizmetleri yahut
bor¢lanma islemleri alanlarina kiyasla yavas bir ilerleme gosterse de bu alana
yonelik FinTek kaynakli yeni is modelleri, yayginlik kazanmaktadir (OECD
2017a, 15). Ornegin, giyilebilen/takilabilen teknolojiler yahut gelistirilen
yazilimlar sayesinde sigorta ettirilen malin giinliik kullanim siiresi ile kullanim
sekillerine gore sigorta priminin belirlenmesine yonelik FinTek ¢6ziimleri, klasik
risk degerlendirme ve prim tahakkuk araclarmi esash degisikliklere ugratma
potansiyeline sahip gelismeler olarak dikkat ¢ekmektedir.?® So6z konusu is
modelleri sayesinde, klasik hesaplama yontemleriyle yapilmasi miimkiin olmayan
olgtide bireysellestirilmis risk analizleri yapilabilmekte®® ve her bir kisi 6zelinde
en uygun sigorta primi belirlenebilmektedir (PwC 2016b, 10). Bu durumun
bir yansimasi olarak, devasa sigorta portfoylerini yonetmek durumunda kalan
sigorta sirketleri, FinTek sirketleri tarafindan gelistirilen is ¢ozlimleri sayesinde

sunduklar1 hizmetleri daha etkin bir sekilde tiiketicilerle bulusturabilmektedir.

Yukarida yer verildigi Tlizere, sigortacilik sektoriinde ¢esitli FinTek

gelismelerine tanik olunsa da sektoriin siki bir diizenlemeye tabi olmasi, yeni

2 PwC tarafindan yapilan arastirmada (2017b, 5), arastirmaya katki veren sigorta sektorii paydas-
larmin %941, daha iyi risk degerlendirmesine yonelik yeniliklerin sektérdeki en 6nemli inovasyon
trendi oldugunu belirtmistir.

¥ Bireysellestirilmis risk analizlerini miimkiin kilan teknolojilere 6rnek olarak, tasit sigortalarina
yonelik FinTek ¢oztimleri gosterilebilir. Sigorta sirketlerine periyodik olarak siiriis verilerini ileten
arag i¢i cihazlar, her bir sigortali ara¢ dzelinde bireysellestirilmis risk analizini miimkiin kilmakta ve
bu sayede kisi i¢in ideal sigorta primi belirlenebilmektedir (EC 2017a, 9).
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iiriin ve hizmetlerin pazarda yayginlik kazanmasimi geciktirmektedir. Benimsenen
regiilatif kurallarin klasik sigortacilik ve aktiierya prensipleri gdzetilerek
olusturulmasi, inovatif is ¢oziimlerinin mevcut hukuki ¢er¢evenin diginda
kalmasina ve bunun sonucu olarak FinTek sirketlerinin iirlin ve hizmetlerini
pazarlamada zorluklarla karsilagsmasina neden olmaktadir. Bu durum, inovasyonu
sekteye ugratarak nihai olarak pazardaki rekabete zarar vermektedir. Bu noktada,
sektoriin regililasyonunda hakim olan temel amaglar (6r. tiiketicinin korunmasi,
toplanan primlerin uygun ydnetimi, sorumluluk tayini, kisisel verilerin gizliligi,
vs.) goz Oniinde tutulmaya devam edilerek diizenleyici kurallarin inovasyona
acik kap1 birakacak sekilde yeniden olusturulmasi ve bu siirecte asimetrik
regiilasyonun tercih edilerek FinTek ¢6ziimlerinin niteligine uygun 6zel kurallarin
benimsenmesi (Arner vd. 2015, 27), bu alandaki rekabetin ve {irlin gesitliliginin
artmasini saglayacaktir. Bu bakimdan, sigortacilik sektoriinde yeni is modellerinin
yayginlagmasini kolaylastiracak bir yaklasim sergilenmesi (OECD 2017b, 41),
pazardaki inovasyonun siirekliligi noktasinda kritik neme sahiptir.
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BOLUM 3

AB VE TURKIYE’DE FINTEK’E YAKLASIM

Calismanin bir onceki boliimiinde, FinTek’in finans sektorii lizerindeki
etkilerine deginilmis ve olasi rekabet karsiti eylemler ile pazar aksakliklari
hakkinda bilgi verilmistir. Bu boliimde ise, FinTek’e iliskin AB ve Tiirkiye’de
benimsenen yaklagimlar ve uygulanan politikalar iizerinde durulacaktir. Ancak
belirtilmelidir ki, FinTek’in yeni ve gelismekte olan bir alan olmasi, bu alandaki
rekabet sorunlarinin ¢dziimiine iliskin ictihatlarin yerlesmemesi ve kararlarin
heniiz olgunluk kazanmamis olmasi sonucunu dogurmaktadir. Bu bakimdan
calismanin {iglincii bolimiinde, 6zellikle Komisyon’un FinTek’e yaklasimi, vaka
uygulamalarindan ziyade yiiriirliige giren diizenlemeler ve aciklanan politikalar

uzerinden anlatilacaktir.

3.1. AB’DE FINTEK’E YAKLASIM VE REGULATIF YANSIMALARI

FinTek’in finansal pazarlar iizerindeki artan etkisine paralel olarak AB ve AB
tiyesi iilkelerde FinTek’in rekabet hukuku baglaminda nasil ele alinmasi gerektigi
tartisiimaya baslanmustir. Ozellikle, AB’nin temel dncelikleri arasinda yer alan
iiye tlilkeler arasinda entegre bir finansal sistemin kurulmasi hedefi kapsaminda
FinTek’in uygun bir arag olarak degerlendirilmesi (Milne 2016, 148; EP 2018, 17),
AB’nin yetkili organlarinin FinTek {izerine yogunlasmasina neden olmustur. Bu
kapsamda Komisyon, kurulmasi planlanan Sermaye Piyasalar1 Birligine (Capital
Markets Union) iliskin yayimladigi bildiride (EC 2016a) FinTek alanindaki
potansiyele deginmis ve konuya iliskin yaklasimini ortaya koymustur. Komisyon
bu bildiride, teknolojinin finans sektoriinde hizli bir doniisiime neden olduguna ve
tilketicilere daha genis bir tercih yelpazesinin sunulmasina hizmet ederek tiiketici
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yararina katkida bulunduguna dikkat c¢ekmistir. Bu dogrultuda, teknolojinin
finans sektorii izerindeki inovatif potansiyelinin kullanilmasi gerektigi belirtilmis
ve Komisyon’un FinTek alanindaki gelismelere destek olmaya caligsacagi
vurgulanarak AB genelinde koordineli politikalarin izlenecegi ifade edilmistir
(EC 2016a, 2).

Komisyon, 2017 yili Yonetim Planinda ise, hizli bir gelisim igerisindeki
elektronik 6demeler pazarinda geleneksel kuruluslarin (6r. bankalar ve VISA,
Mastercard gibi kartli 6deme sistemi isleticileri), halihazirdaki gii¢lii konumlarini
korumak amaciyla rekabet kurallarini ihlal edip etmeyeceklerini dikkatle
izleyecegini ilan ederek olasi rekabet ihlallerine dikkat ¢ekmistir (EC 2016b,
11). Komisyon ayrica, halihazirda faaliyet gosterdikleri pazarlarda giiglii bir
konuma sahip olan ve finansal pazarlarda faaliyet gostermeye baslayacak yeni
oyuncularin (6r. mobil cihaz iireticileri, isletim sistemi saglayicilari, arama motoru
operatorleri), faaliyet gosterecekleri pazarlarda tekel olusturmak adma bagka
pazarlardaki gii¢lii konumlarindan faydalanip faydalanmayacaklarini yakindan
takip edecegini belirtmistir. Komisyon’un FinTek’e iligkin yol haritasinin ortaya
kondugu FinTek Aksiyon Planinda ise, benimsenecek politikalarda finans
sektoriinde istikrarin saglanmasi ve tiiketicinin korunmasi amaglart gozetilirken

ayni zamanda inovasyonun da desteklenecegi ifade edilmistir (EC 2018, 18).

Bunun yam sira Komisyon, finansal teknolojilerde yasanan gelismeleri
yakindan takip edebilmek ve bu alandaki yeniliklerden sistematik bir sekilde
yararlanabilmek amaciyla “Finansal Teknoloji Calisma Grubu” olusturuldugunu
duyurmustur (EC 2017b). Calisma grubunun faaliyetlerine iliskin yayinlanan
bildiride, FinTek’in sektorler aras1 dogasi1 geregi, teknolojik inovasyona genis
bir perspektif sunacak multidisipliner yaklagima ihtiya¢ duyuldugu belirtilmistir.
Ayni bildiride ¢alisma grubunun amagclari da agiklanmistir. Buna gore, caligma

grubunun faaliyetlerindeki ii¢ temel amag sunlardir:

* Tim politika ¢aligmalarinda teknolojik yeniliklerin dikkate alinmasinm

saglamak,

* Mevcut yasalarin ve politikalarin dijital ¢cagin amaglarina uygun olup

olmadigimi degerlendirmek,
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* FinTek odakli potansiyel firsatlar1 degerlendirebilecek eylem ve onerileri

belirlemek ve ayni zamanda muhtemel riskleri tespit etmek.

Regiilasyon baglaminda AB’deki en dikkat ¢eken diizenleme ise, 6deme
hizmetleri sektdriinde faaliyet gosteren bankalar ile banka dis1 kuruluglar arasindaki
iligkileri diizenleyen ve 25.11.2015 tarihinde AB Konseyi tarafindan kabul edilen
yeni Odeme Hizmetleri Direktifi 2°dir (Payment Services Directive 2 - PSD2).
2007 yilinda yiiriirliige giren Odeme Hizmetleri Direktifi 1 (Payment Services
Directive 1 - PSD1) ile pazarda banka dis1 6deme hizmeti saglayicisi kuruluslar
tanimlanmis ve pazarda yeni oyuncularin faaliyet gostermesinin hukuki altyapisi
olusturulmustur. Bununla birlikte, PSD1’in pazardaki yeni oyuncularin karsilastigi
birtakim zorluklara ¢6ziim getirememesi ve pazardaki gelismelere cevap vermekte
zorlanmasi nedeniyle pazarin dinamiklerine uygun yeni bir diizenlemeye ihtiyag
duyulmustur. S6z konusu ihtiya¢ ve pazardaki giincel gelismeler dikkate alinarak
hazirlanan PSD2 diizenlemesiyle, ddeme islemlerinin giivenilirliginin saglanmasi
vepazardakiinovasyonilerekabetinartisihedeflenmistir. Rekabethukukuagisindan
PSD2’deki en dikkat ¢eken diizenleme ise, 6deme hizmeti sunan kuruluslarin
belli kosullar altinda kullanicilarin bankalardaki hesaplarina erisim saglamasini
ongoren diizenlemedir. PSD2’nin 36. maddesinde viicut bulan ve “hesaplara
erisim hakki” olarak ifade edilen s6z konusu diizenlemede iiye devletlere, “Odeme
kurumlarimin, kredi kuruluglarimin 6deme hesap hizmetlerine tarafsiz, ayrimci
olmayan ve orantili kosullarda erismesini saglama” gorevi yiklenmistir. Ayni
maddede s6z konusu erisimin, “engelsiz ve etkili bir sekilde odeme hizmetleri
sunabilmesini saglayacak kapsamda olmasi” gerektigi belirtilmis ve erisim
saglamay1 reddeden kredi kurulusunun, reddetme nedenine iliskin olarak yetkili
makama makul sebepler sunmasi gerektigi hiikiim altina alinmistir. Buna gore,
gereken sartlar1 yerine getiren kuruluslarin sunacagi cesitli 6deme hizmetleri igin
bankalar, hesap sahibinin rizast dogrultusunda kisilerin bankalardaki hesaplaria
bu kuruluslarin erisim saglamasina izin verme ve anilan kuruluslara bu kapsamda
altyap1 hizmeti verme yiikiimliiliigii altina girmistir. Boylelikle, klasik bankacilik
hizmetlerinin yan1 sira bankalarin, li¢lincii taraf 6deme hizmeti saglayicilara

platform hizmeti vermesi ongoriilmustiir (Beek 2017, 166).° PSD2 ile banka dis1

30 Bankalarin sunacagi erigsim hizmetinin “uygulama programlama arayiizii” araciligiyla verilmesi
ongoriilmektedir.
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hizmet saglayicilarin daha aktif bir sekilde faaliyet gostermesi, pazarda rekabetin
artmast ve 6deme hizmetlerinin ¢esitlenip daha yenilik¢i ve erisilebilir olmasi
beklenmektedir.

AB’de FinTek’e iliskin yukarida yer verilen cesitli aksiyon planlari ve
diizenleyici miidahaleler s6z konusu olmakla birlikte, bu alana iligkin rekabet
hukuku kapsaminda incelenebilecek herhangi bir Komisyon karar1 heniiz
bulunmamaktadir. Nitekim Avrupa Parlamentosu biinyesinde hazirlanan ve
finansal teknolojiler alaninda karsilagilabilecek rekabet sorunlarinin ele alindigi
calismada, FinTek’in ¢ok yeni ve gelismekte olan bir alan oldugu ve bu nedenle
olas1 rekabet sorunlarina nasil yaklasilmasi gerektigine dair yerlesmis vaka
uygulamalari ile rekabet otoritesi kararlarmin heniiz olusmadig1 belirtilmistir (EP
2018, 11). Ancak halihazirda yiiriitiilen incelemelerin nihayete ermesi ve bu alana
iligkin vaka uygulamalarinin artmasiyla birlikte, Komisyon’un rekabet hukuku
acisindan FinTek’e yonelik igtihatlarinin olugsmasi beklenmektedir.

Komisyon’un yani sira, AB {iyesi devletler de FinTek’e iliskin politika
calismalar yiiriitmekte ve bu kapsamda ¢esitli uygulamalar hayata gegirmektedir.
Bu uygulamalarin baginda ise Birlesik Krallik, Hollanda vb. iilkelerde yiiriirliige
konulan “kum havuzu” (sandbox) uygulamalar1 gelmektedir. Mevcut diizenleyici
¢er¢evenin diginda kalan yeni finansal {irlin ve hizmetlerin, birtakim diizenleyici
kurallardan istisna tutularak kontrollii bir ortamda denenmesine imkén taniyan
kum havuzlari, bir taraftan kamu otoritelerinin pazardaki yeni {iriin ve hizmetlere
iligkin deneyimini artirmakta, diger taraftan sektdrdeki oyuncularin, gelistirdikleri

inovatif liriin ve hizmetleri test edebilmesine olanak saglamaktadir.

Bu noktada, FinTek baglaminda incelenebilecek bir karar olmasi nedeniyle
Alman rekabet otoritesi Bundeskartellamt’in Deutsche Kreditwirtschaft
kararina,®! yer verilmesi uygun olacaktir. Alman Bankacilik Endiistrisi
Komitesinin online bankacilik alaninda belirledigi standartlarin ele alindig
kararda, belirlenen bu standartlarin farkli 6deme hizmeti saglayicilar1 arasindaki
rekabete etkileri incelenmistir. Kararda yer verildigi iizere, Alman Bankacilik
Endiistrisi Komitesince online bankacilik islemlerinde gegerli olmak iizere

3! Bundeskartellamt’in 29.06.2016 tarih ve B4-71/10 sayili Deutsche Kreditwirtschaft karar (ht-
tps://futureofeuropeanfintech.com/assets/Convenience Translation German FCO_Decision_B4-
71-10_EN.pdf, Erisim Tarihi: 05.03.2019).
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cesitli kosullar belirlenmekte ve bu kosullar, Almanya’da faaliyet gdsteren tiim
bankalarca uygulanmaktadir. S6z konusu kosullar arasinda, internet tizerinden
gerceklestirilen 6demelerde kullanmak tizere “kimlik dogrulama” islevini yerine
getiren “PIN” (Personal Identification Number) ile “islem onaylama” islevini
yerine getiren “TAN” (Transaction Authentication Number) Ozelliklerine dair
kurallar da yer almaktadir. Bu kurallara gore, online bankacilik miisterileri,
kendilerine ait PIN ve TAN bilgilerini banka digi 6deme hizmeti saglayicilari
tarafindan sunulan 6deme ¢oziimlerinde kullanamamaktadir. Kararda bu kuralin,
banka dis1 hizmet saglayicilar tarafindan gelistirilen inovatif iiriin ve hizmetlerin
pazarda kullanilmasini engelledigi ve farkli 6deme hizmeti saglayicilari arasindaki
rekabeti bozucu nitelikte oldugu belirtilmistir. Kararda ayrica, internet {izerinden
gergeklestirilecek 6deme iglemleri igin gesitli glivenlik standartlarinin gerekli
oldugu ve bu kapsamda birtakim kosullarin benimsenebilecegi kabul edilmekle
birlikte, bahsi gecen kosullarin online bankacilik islemlerinin giivenilirliginin
saglanmas1 i¢in gerekli olmaktan ziyade banka dis1 rakiplerin faaliyetlerini

engelleyici nitelikte oldugu ifade edilmistir.

Kararin  sonucunda ise PSD2’ye deginilmis ve PSD2’ye uyum
ylikiimliliigiinin bir sonucu olarak iilke mevzuatinda gereken degisikliklerin
yapilmastyla bu tarz sorunlarin oniine gegilecegi ifade edilmistir. Bu kapsamda,
2018 yili itibariyle ulusal mevzuatin PSD2 ile uyumlulastirilacak olmasi ve ilgili
taraflarin talebi dogrultusunda Bundeskartellamt, Alman Bankacilik Endiistrisi
Komitesinin online bankacilik alaninda belirledigi standartlarin rekabeti bozucu
nitelikte oldugunu deklare etmekle yetinmis ve kararin icrai olarak derhal
uygulanabilirligini askiya almistir. Anilan kosullarin degistirilmesi noktasinda
kesin takvim belirlenmemis ve taraflar siki bir yiikiimliilik altina girmemistir.
Bununla birlikte, kararda yer verilen tespitlerin, ilgili merciler tarafindan yiiriirliige
konulacak diizenlemelerde dikkate alinabilecegi belirtilmistir.

3.2. TURKIYE OZELINDE FINTEK ODAKLI GELISMELER VE
REGULATIF YANSIMALARI

Bu boliimde, oncelikle Tiirkiye’deki FinTek ekosisteminin genel goriiniimii
ve bu alana iligkin yasal diizenlemeler {izerinde durulacak, sonrasinda ise 6rnek

kararlar 1s181inda Rekabet Kurulunun konuya yaklasimina yer verilecektir.
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3.2.1. Tiirkiye’de FinTek Ekosisteminin Genel Goriiniimii

Tiirkiye’de basta bankacilik olmak {izere genel olarak finans sektorii, 2001
ve 2008 krizlerinin etkisiyle finansal istikrar1 koruma amacl siki regiilasyonun
tercih edildigi bir alan olmustur. Diger taraftan, siki regiilasyona ragmen
ozellikle bankacilik alaninda online hizmet sunumuna iliskin iiriin ¢esitliligi son
yillarda artig gdstermektedir. Bu durumu miimkiin kilan en 6nemli nedenlerden
biri, Tiirkiye’nin sahip oldugu geng niifusa bagl olarak miisterilerin teknolojik
iirlin ve hizmetlere ¢ok hizli bir sekilde adapte olabilmesidir. Gelismekte olan
tilkeler kategorisindeki Tiirkiye’nin sahip oldugu geng niifus, dijital ortamda
gerceklestirilen is modellerine yonelik talebi hizla arttirmaktadir. Buna bagh
olarak, Tiirkiye’de e-ticaret hacmi biiylimektedir. Tiirkiye Bilisim Sanayicileri
Dernegi (TUBISAD) verilerine gére (2019, 11), Tiirkiye’de 2014-2018 yillari
arasinda e-ticaret pazar1 yillik ortalama %33’liik artis gostermis ve 2018 yilinda
e-ticaret hacmi bir dnceki yila gore %42’lik artisla 59,9 milyar TL’ye ulagmustir.
Yine, Tiirkiye’de akilli cihaz kullanim oraninin diinya ortalamasimin {istiinde
seyretmesi,*? mobil uygulamalar tizerinden hizmet alimin1 yayginlastirmaktadir.
Internet iizerinden yapilan aligverislerin artmasi ve mobil uygulamalar araciligiyla
hizmet alimma yonelik degisen tiiketici tercihleri, dijital ortamda yapilan
Odemeleri arttirmakta®® ve buna bagli olarak inovatif 6deme ¢6ziimleri pazarda yer
edinmektedir. Odeme hizmetleri alaninda yasanan duruma benzer sekilde, diger
finansal iiriin ve hizmetlerde de yenilik¢i teknolojiler yayginlik kazanmaktadir.

Finans sektdriindeki teknoloji odakli doniisimiin bir yansimasi olarak FinTek
sirketleri, Tiirkiye pazarinda faaliyet gostermeye baslamis ve pazardaki yerlesik
oyuncular ile rekabet eder hale gelmistir. Diger taraftan, bazi FinTek sirketleri ise
pazardaki yerlesik oyuncular ile igbirlikleri kurarak klasik finansal hizmetlerin
dijital is akislarina sahip olmasini saglamaktadir. Finans sektoriinde yasanan s6z
konusu gelismeler karsisinda pazarda etkin isleyisin saglanmasi ve Tiirkiye’de
FinTek’in gelisim gdstermesi adina cesitli faaliyetler yiiriitiilmektedir. Bu tiir

faaliyetlerin yiiriitiildiigii olusumlarm en dikkat ¢ekeni ise, Finansal Istikrar ve

32 Tiirk Sanayicileri ve Is insanlar1 Dernegi (TUSIAD) verilerine gore (2017, 5), Tiirkiye’de akill
telefon penetrasyonu %65’e ulasarak diinya ortalamasinin (%60) tizerine ¢ikmistir

3 Tiirkiye’de online kartli 6deme hacmi bir 6nceki yila gore %15 oraninda artig gostererek 2018
Haziran’da yillik bazda 116 milyar TL’ye ulasmis ve toplam kartli demelerin %15,4{inii olustur-
mustur (BKM 2018, 18).
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Kalkinma Komitesi biinyesinde yer alan Sistemik Risk Degerlendirme Grubu
altinda T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi, BDDK, Sermaye Piyasast Kurulu
(SPK), Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu (TMSF) ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 (TCMB) yetkililerinin katilimiyla kurulan Finansal Teknolojiler Daimi
Alt Calisma Grubudur. Tiirkiye’de FinTek’in gelisimi adina ¢esitli ¢alismalar
yiirliten Caligma Grubu, 17.12.2018 tarihinde diizenledigi FinTek konferansinda,
Rekabet Kurulu dahil olmak {izere ¢ok sayida kamu otoritesi ile sektor paydasin
bulusturmus ve konferansta, FinTek’e iliskin iilkemizdeki mevcut durumun
cok yonlii degerlendirilmesi firsati elde edilmistir. Konferans sonucunda ise,
iilkemizde saglikli bir ekosistem olusturulmasi adina kapsamli bir yol haritasina
ihtiya¢ duyuldugu kanaati hakim olmustur.** Her ne kadar FinTek’in gelisimi adina
Calisma Grubu biinyesinde c¢esitli faaliyetlerin yiiriitiilmesi hedefleniyor olsa da
bu birimin olusumunda Rekabet Kurumuna yer verilmemesi ve organizasyonlarda
Rekabet Kurumunun salt katilimcr statiisiinde yer almasi, Calisma Grubu’nun
faaliyetlerinden beklenen sonuglarin istenen diizeyde elde edilememesine neden
olabilecektir. Bu bakimdan, anilan Caligma Grubu ve benzeri inisiyatifierde
Rekabet Kurumunun aktif rol almasi, Tiirkiye’de finansal pazarlarin daha rekabetci
bir yapiya kavusmasina hizmet edecektir.

3.2.2. Tiirkiye’de FinTek’in Regiilasyonu

Tiirkiye’de FinTek’in finans sektorii iizerindeki artan etkisi, bu alana iliskin
regiilatif kurallarin benimsenmesini beraberinde getirmistir. FinTek’e yonelik
hiikiimlerin yer aldig1 baglica mevzuat ise 6493 sayili Odeme ve Menkul Kiymet
Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslar: Hakkinda
Kanun (6493 sayili Kanun) ile 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’dur. Odeme
hizmetlerindeki yeni alanlar1 diizenlemek ve yenilik¢i sistemlerin gelismesini
mimkiin kilmak amaciyla 27.06.2013 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak
yiirtirliige giren 6493 sayili Kanun, iki y1llik uyum siirecinin ardindan 2015 yilinin
ikinci yarisindan itibaren tam anlamiyla uygulanmaya baslanmistir. Odeme
hizmetleri sunan kuruluslar ile e-para ihra¢ eden kuruluslarin uymasi gereken
kurallarin yer aldigi ve hazirlik asamasinda AB’de 2007 yilinda yiiriirliige

3 bkz. https:/fintechistanbul.org/2018/12/24/turkiyede-fintechin-gelecegini-sekillendirmek-uzeri-
ne-arayislar/, Erigim Tarihi: 28.02.2019.
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giren PSD1’in 6rnek alindigr 6493 sayili Kanun ile 6deme hizmetleri alaninda
rekabetin artmasi, hizmet kalitesinin ylkseltilerek maliyetlerin diisiiriilmesi
ve finansal erigimin arttirilmasi hedeflenmistir. 6493 sayili Kanun’un getirdigi
en Onemli yenilik, banka disi kuruluglarin da O6deme islemlerine aracilik
faaliyetlerinde bulunmasina izin verilmis olmasidir. Bu kapsamda Kanun’da,
bankalar disinda 6deme hizmeti saglayicisi olarak, e-para kuruluglart ve 6deme
kuruluslart sayilmaktadir. Kanunda 6deme kurulusu, édeme hizmeti saglamak
ve gerceklestirmek icin kanun kapsaminda yetkilendirilmis tiizel kisi olarak
tanimlanmaktayken e-para kurulusu, kanun kapsaminda elektronik para ihrag
etme yetkisi verilen tiizel kigi seklinde tanmimlanmaktadir.® Kanun’un yirirliige
girmesiyle birlikte banka dis1 kuruluslarin da pazarda faaliyet gdstermesinin
hukuki altyapisi olusturulmus ve FinTek sirketleri katma degerli 6deme hizmetleri

sunmaya baglamistir.*

FinTek’e dair dnemli hiikiimlerin yer aldig1 bir diger kanun, 6362 sayili
Sermaye Piyasas1 Kanunu’dur. Bu kanunu FinTek agisindan 6nemli kilan husus
ise Kanun’a 2017 yilinda eklenen ve kitle fonlamasi yontemine iligkin usul ve
esaslar iceren hiikiimlerdir. S6z konusu hiikiimler ile sermaye toplama yontemi

olarak kitle fonlamasi, bir¢ok iilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de yasal zemine

356493 sayili Kanun’da e-para ise “elektronik para ihrag eden kurulus tarafindan kabul edilen fon
karsihigi ihrag edilen, elektronik olarak saklanan, bu Kanunda tamimlanan odeme islemlerini ger-
ceklestirmek icin kullanilan ve elektronik para ihrag¢ eden kurulug disindaki gercgek ve tiizel kisiler
tarafindan da 6deme araci olarak kabul edilen parasal deger” seklinde tanimlanmigtir.

3¢ Diger taraftan, 6493 sayili Kanun’un yiirtrliige girmesiyle birlikte PayPal, kanunun 23. madde-
sinde yer alan yiikiimliiliikleri yerine getirmemesi nedeniyle BDDK’dan lisans alamamis ve Tiirki-
ye’deki faaliyetlerini sonlandirmak durumunda kalmistir. Kanunun “Belge ve kayitlarin saklanmasi
ile kisisel bilgilerin korunmasi, degisikliklerin bildirilmesi” baslikli 23. maddesi su sekildedir:

Madde 23 - (1) Sistem isleticisi, ddeme kurulusu ve elektronik para kurulusu bu Kanunda
yer alan hususlar ile ilgili belgeleri ve kayitlar1 en az on yil siireyle giivenli ve istenildigi
an erisime imkan saglayacak sekilde yurt i¢inde saklar. Sistem isleticisinin faaliyetlerini
yiiriitmede kullandig1 bilgi sistemleri ve bunlarin yedekleri de yurt icinde tutulur. Odeme
kurulusu ve elektronik para kurulusunun faaliyetlerini yiiriitmede kullandiklar1 bilgi sistem-
lerine iligkin usul ve esaslar Kurulca belirlenir.

(2) Odeme usulsiizliiklerini 6nlemek, arastirmak ve ortaya ¢ikarmak icin gerekli durumlar-
da, sistem isleticisi ve 6deme hizmeti saglayicisi, kisisel bilgileri kisisel verilerin korunma-
sina iligkin gerekli tedbirleri alarak kullanir.

(3) Ilgili otorite tarafindan istenen bilgi ve belgelerin gegerliligini etkileyecek herhangi bir
degisikligin olmas1 durumunda sistem isleticisi Bankay1; 6deme kurulusu ve elektronik para
kurulusu ise Kurumu bu konuda derhal bilgilendirir.
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oturtulmustur. 6362 sayili Kanun’da kitle fonlamasi faaliyeti,” “bir projenin
veya girisim sirketinin ihtiya¢ duydugu fonu saglamak amaciyla Kurul tarafindan
belirlenen esaslar dahilinde bu kanunun yatirimcr tazminine iliskin hiikiimlerine
tabi olmaksizin kitle fonlama platformlari araciligryla halktan para toplanmasi”
seklinde tanimlanmis® ve elektronik ortamda hizmet veren kitle fonlama
platformlari, sermaye piyasasi araclarimin halka arz edilebilmesi veya borsada
islem gorebilmesi icin yerine getirilmesi gereken birtakim yiikiimliiliiklerden
(6r. izahname ya da ihra¢ belgesi hazirlanmasi, onay alinmasi ve kamunun
aydmlatilmasina iligkin yiikiimliiliikkler) muaf tutulmustur. Kanunda benimsenen
sz konusu asimetrik regiilasyon yaklasimi sayesinde elektronik ortamdaicraedilen
kitle fonlamasi faaliyetleri ile klasik halka arz iglemleri ayri konumlandirilmis ve
her iki faaliyetin kendine 6zgii risklerine kars1 6zel kurallarin tesisi saglanmustir.

3.2.3. Rekabet Kurulunun FinTek’e Yaklagimi

Son yillarda Tiirkiye’de finans sistemi iizerinde etkisini artiran finansal
teknolojiler, pazardaki yerlesik oyuncularin FinTek sirketlerine karsi cesitli
aksiyonlar gelistirmesini beraberinde getirmistir. Yerlesik oyuncular tarafindan
icra edilen eylemler, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054
sayili Kanun) kapsaminda Rekabet Kurulunun giindemini mesgul etmektedir. Her
ne kadar FinTek’e iliskin Rekabet Kurulu kararlar1 sinirli olsa da yakin donemdeki
Bonus** ve BKM* kararlari, Rekabet Kurulunun bu alana yonelik yaklagimini
ortaya koymasi acisindan dikkate degerdir.

Garanti Bankasmin, “Bonus Kredi Karti Programi” c¢ergevesinde
gergeklestirdigi uygulamalarla 6deme kuruluslari aleyhine rekabeti kisitladigi
iddiasinin ele alindig1 Bonus Karari, 6deme kuruluslarinin pazarda karsilastigi
rekabet sorunlarina 1g1k tutmaktadir. Kararin alinmasina giden siireci dzetlemek
gerekirse; “Bonus Kredi Karti Programi” kapsaminda Garanti Bankasi, sahip

oldugu Bonus markali kredi kartlarinin ihrag ve kabulii hususunda diger bankalarla

37 Ayrintili agiklama igin bkz. 2.2.2 numarali baslik.

3 bkz. 6362 sayili Kanun, madde 3/1, z.

3 Rekabet Kurulunun 07.09.2017 tarih ve 17-28/462-201 sayil karari (https://www.rekabet.gov.tr/
Karar?kararld=de1d2eel-dca6-4d13-84bd-e54c5fe3b597, Erisim Tarihi: 07.12.2018).

40 Rekabet Kurulunun 12.06.2018 tarih ve 18-19/337-167 sayili karar1 (https:/www.rekabet.gov.tr/
Karar?kararld=2939{38d-c934-4556-855f-4295d74b9c84, Erisim Tarihi: 07.12.2018).
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lisans sOzlesmeleri imzalamakta ve lisans alan bankalar, Bonus markali kredi
kartlarin1 ihrag etme yetkisi ile bu kartlar1 anlagsmali oldugu {iye isyeri aginda
kabul etme yetkisi kazanmaktadir. Rekabet Kurulunun farkli tarihli muafiyet
kararlarma*' konu olan lisans sozlesmeleri sayesinde lisans alan bankalar, ¢ok
markali kredi kartlaria yonelik iiye isyeri edinme pazarinda yeni bir iiye isyeri
ag1 olusturmaya gerek kalmaksizin platform bankalarinin olusturdugu mevcut
iiye igyeri aginda ihrag ettigi kartlar1 kullandirabilmektedir. Diger taraftan, lisans
sozlesmeleri yoluyla Bonus marka kredi kartinin gegerli oldugu iiye isyeri aginin
genislemesi sayesinde kart hamilleri, taksitli aligveris, indirim ve 6diil puan gibi

uygulamalardan daha fazla yararlanabilmektedir.

Bonus Kararr’nin konusunu ise lisans sdzlesmelerinde yer alan ve platform
iiyesi bankalara getirilen alt lisanslama yasag1 olusturmaktadir. Bonus marka kredi
kartlarin1 ihrag ve kabul yetkisi kazanan bankalar, alt lisanslama yasagi nedeniyle
herhangi bir 6deme kurulusuna ayn1 yetkiyi tanima imkani elde edememektedir.
Bu durum, isyerlerine bir dizi yenilik¢i ¢6ziim/teknoloji sunan ve iiye isyeri
edinme pazarinda bankalarla rakiplik iliskisi i¢erisindeki 6deme kuruluslarinin,
Bonus platformuna erismek tiizere platform {iyesi bankalarla anlasmasini
engellemektedir. Odeme kuruluglarinin isyerlerine sundugu POS’larda Bonus
markali kredi kartlarina 6zgii taksit 6zelliklerinin gecerli olmamasi, bu kuruluslarin
kendi iiye igyerlerine Bonus marka kredi kartlar1 6zelinde taksitli satig opsiyonu
sunamamasina neden olmakta ve buna bagli olarak 6deme kuruluglarinin tiye isyeri
edinme pazarindan diglanmasi sonucunu dogurmaktadir. Bu duruma vurgu yapilan
Rekabet Kurulu kararinda, alt lisanslama yasag1 araciligtyla 6deme kuruluslarinin
iye igyeri edinme pazarindan diglanmasi durumunda bu kuruluslarin, 6493 sayili
Kanun ve BDDK tarafindan yaymlanan mevzuat ile amaglanan sekilde piyasada
etkin birer oyuncu olmasmin engellenebilecegi degerlendirilmistir. Kararda
ayrica, 6deme kuruluslarinin belli yiikiimliilikleri yerine getirerek BDDK’dan
lisans almasi ve bu kuruluslarin hem BDDK hem de bagimsiz denetim kuruluslar
tarafindan denetleniyor olmasi karsisinda alt lisanslama yasaginin gerekgesi
olarak one siiriilen; “marka imajina zarar verebilecek dolandiricilik, suiistimal vb.

olaylarm 6niine gecilmesi ve Bonus programinin kalite standartlarinin korunmasi”

4 6r. 22.07.2004 tarih ve 04-48/639-158 sayili karar ile 07.08.2014 tarih ve 14-26/524-232 sayili
karar.
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gibi arglimanlarin alt lisanslama yasagini makul gosterecek nitelikte olmadigi
ifade edilmistir. Odeme kuruluslarinin taksitli satislar bakimindan Bonus 6zellikli
POS hizmeti sunmasinin gerekli oldugu ancak Garanti Bankasinin bu kuruluslarin
getirdigi is modelinin yayginlasmasindan endise duymasi nedeniyle bu kuruluslar
ile igbirliklerinin gelistirilmesine olumsuz yaklastig1 belirtilmistir. Kararda sonug
olarak, kredi karti pazarindaki rekabetin, bankalarin kendi kredi kartlarindan
ziyade pazarda one ¢ikan World, Bonus, Axess, Advantage ve Maximum gibi ¢ok
markali kredi kartlar1 izerinden yiiriidiigii, Bonus kredi kart1 program paylagimi
sozlesmelerinin tiiketicilere onemli faydalar sagladigi ancak alt lisanslama yasag1
nedeniyle 6deme kuruluslarimin iiye isyeri edinme pazarindan dislanabilecegi
ve bu durumun tiiketici refahin1 olumsuz etkileyebilecegi degerlendirilmistir.
Bu bakimdan, rakipler arasinda akdedilen program paylagimi sdzlesmelerine
4054 sayili Kanun’un 5. maddesi kapsaminda muafiyet taninmasinin miimkiin
olmadigina, bununla birlikte 6deme kuruluslarinin Bonus platformuna iiye
bankalarla alt lisans iligkisi kurmasini engelleyen hiikiimlerin kaldirilmasi
kosuluyla anilan sozlesmelere bireysel muafiyet taninabilecegine karar

verilmistir.*?

Rekabet Kurulunun FinTek ozelinde ele alinabilecek bir diger karari,
Bankalararasi Kart Merkezi A.S. (BKM) biinyesinde sunulan kart verisi
saklama hizmetinin muafiyet degerlendirmesini konu alan BKM Karari’dir.
Kart verisi saklama hizmeti 6zetle; tekrarlayan 6deme alan kuruluslarin tahsil
edecegi ddemeler i¢in kullanilacak kart bilgilerinin belli giivenlik standartlar
altinda Uglincii taraf hizmet saglayicilar tarafindan saklanmasi ve 6deme iglemi
sirasinda kullanilmak iizere erisime hazir tutulmasi faaliyetlerinden olusmaktadir.
Odemelerin kisa siirede gerceklestirilmesine ve kart bilgilerinin calinmasi
suretiyle ortaya ¢ikabilecek sahteciliklerin 6nlenmesine hizmet eden s6z konusu
FinTek, faaliyetleri kapsaminda genellikle tekrarli 6deme alan sigorta sirketleri,
e-ticaret platformlari, 6zel okullar ve spor salonlar1 gibi kurumlara sunulmakta

42 Rekabet Kurulunun Bonus Karari, rekabet otoritelerinin FinTek alanindaki ilk icrai kararlar: ara-
sinda yer almasi nedeniyle bu alana iligkin 6rnek bir rekabet otoritesi karari niteligindedir. Komis-
yon’un ya da AB iiyesi iilkelerin rekabet otoritelerinin FinTek’e iligkin icrai kararlarinin olusmama-
sinin sebebi olarak ise bu iilkelerde halihazirda cesitli regiilatif araclarla bu alana miidahale ediliyor
olmasina bagli olarak ex post miidahalelerden ziyade ex ante miidahalelerin agirlik kazanmasi
gosterilebilir.
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ve bu hizmet sayesinde kredi karti ve/veya banka karti1 bilgilerinin isyeri
sistemlerinde saklanmasi yerine, giivenli sistemlere sahip kuruluslarca saklanmasi

saglanmaktadir.

BKM tarafindan sunulan kart verisi saklama hizmetinin Rekabet Kurulunun
giindemine gelmesinin sebebi ise BKM’nin, rakip konumundaki bankalarin bir
araya gelerek olusturdugu bir tesebbiis birligi niteligine sahip olmasidir. Nitekim
Rekabet Kurulu kararinda, rakip konumundaki tesebbiislerin olusturdugu BKM’nin
bankacilik sektoriindeki faaliyetlerinin rekabet ortamini olumsuz etkileyebilecegi,
bu yonde alinan BKM kararlarimin 4054 sayili Kanun kapsaminda bir tesebbiis
birligi karar1 oldugu ve Kanun’un 4. maddesine aykir1 oldugu degerlendirilmistir.
Bukapsamda, BKM tarafindan sunulan kart verisi saklama hizmetinin de Kanun’un
4. maddesine aykir1 oldugu belirtilmis ve kararin devaminda séz konusu hizmete

iliskin muafiyet degerlendirmesi yapilmistir.

Kararda, rekabeti siirlayici bir anlagmaya muafiyet tanmabilmesi i¢in
anlagma ile one stiriilen etkinlikler arasinda dogrudan bir illiyet baginin olmast,
diger bir deyisle, etkinlik kazanimlarinin dogrudan rekabeti sinirlayict anlagsma
sonucu ortaya ¢ikmasi gerektigi ifade edilmistir. Bu bakimdan, kart verisi saklama
hizmetinin her bir banka tarafindan sunulmasi yerine BKM catis1 altinda ortak bir
sekilde sunulmasindan kaynaklanan bir etkinlik artiginin saglanmasinin gerektigi
belirtilmigtir. Kararin devaminda ise kart verisi saklama hizmeti O6zelinde
BKM’nin sahip oldugu avantajlara deginilmistir. BKM kart verisi saklama hizmeti
kapsaminda kart hamilinin, isyeri ile kart numarasmin tamami yerine sadece ilk
6 ve son 4 hanesini paylasmasinin yeterli olmasi ve saklanan kartin son kullanma
tarihinin otomatik giincellenmesi gibi giivenlik ve tahsilat basar1 oranini artiran
birtakim 6zelliklerin, bankalar ile BKM arasinda kurulan entegrasyon sayesinde
elde edildigi ifade edilmistir BKM tarafindan sunulan kart verisi saklama
hizmetinde ortaya ¢ikan bu tiir etkinliklerin, bankalarin miinhasiran BKM’ye
saglamis oldugu altyapidan kaynaklandigi ve bankalarin benzer sekilde diger kart
verisi saklama kuruluslarina da altyap1 hizmeti vermesi durumunda ayni etkinlik
kazanimlarinin elde edilmesinin miimkiin oldugu degerlendirilmistir. Ancak
bankalarin, benzer bir entegrasyonu diger kart verisi saklama hizmeti sunan
tesebbiisler ile kurmayi reddettigi ve bu durumun pazardaki rekabeti olumsuz
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etkiledigine dikkat c¢ekilmistir. Bu bakimdan, iddia edilen etkinlik artislarinin,
Kanun’un 5. maddesinde aranan etkinlik artisindan ziyade bankalarin diglayici bir
bicimde altyap1 hizmetini miinhasiran BKM’ye sunmasindan kaynakli avantajlar
oldugu belirtilmistir.

S6z konusu degerlendirmeler 1s18inda kararda; bankalarin, rakip olarak
gordiigii banka disi kuruluslarin faaliyetlerini ortagi olduklar1 BK M ile zorlastirdig,
BKM tarafindan sunulan kart verisi saklama hizmeti nedeniyle hem BKM ile diger
kart verisi saklama kuruluslar1 hem de diger kart saklama kuruluslari ile bankalar
arasindaki rekabetin olumsuz etkilendigi ve ilaveten, bu faaliyetlere iliskin olarak
bankalar arasindaki rekabetin de zarar gordiigii tespitine ulasilmistir. Kararda
sonug olarak, BKM tarafindan sunulan kart verisi saklama hizmetinin bireysel
muafiyet kosullarimi tasimadigina ve anilan hizmetin sonlandirilmasi gerektigine
hiikmedilmis, ayrica yine bankalarin BKM’ye sundugu altyapinin kullanildig:
ve Rekabet Kurulunun siiresiz muafiyet tanidigi* BKM Express dijital ciizdan
hizmetinin muafiyet kosullarini tagimaya devam edip etmediginin incelenmesine

karar verilmistir.*

Yukarida ele alinan Bonus ve BKM Xkararlari, Rekabet Kurulunun FinTek’e
yonelik yaklagimina 1g1k tutmaktadir. Bahsi gecen kararlarda, pazarda yeni boy
gosteren tesebbiislere karsi yerlesik tesebbiisler tarafindan benimsenebilecek
dislayic1 eylemlerin rekabeti sinirlayict etkisine deginilmis ve pazardaki
iirlin ve hizmet cesitliligin énemine dikkat cekilmistir. Pazarin kendine 6zgii
dinamiklerinin ele alindig: her iki kararda da FinTek sirketlerinin halihazirdaki
bankacilik altyapisina erisiminin 6nemi ortaya konmustur. Ancak yine her iki
karar gdstermektedir ki birtakim bankacilik altyapilarina banka dist kuruluslarin
erigimi i¢in PSD2 benzeri diizenleyici kurallarin olusturulmasi sart olup bu alana
iligkin salt rekabet hukuku uygulamalar1 ancak smirli bir etki gostermektedir.
Bu bakimdan, BDDK tarafindan hazirlanacak PSD2 benzeri diizenlemeler ile

+ Rekabet Kurulunun 23.09.2016 tarih ve 16-31/525-236 sayili karari (https://www.rekabet.gov.tr/
Karar?kararld=920d11a2-04d7-4bda-9¢94-90318349¢886, Erisim Tarihi: 05.03.2019).

4 S6z konusu inceleme neticesinde, BKM Express dijital clizdan hizmetinin de BKM kart verisi
saklama hizmetine iliskin rekabet kurulu kararinda yer alan gerekgelere benzer nedenler ile muafiyet
kosullariitagimadigivebusebeple hizmetinsonlandirilmasi gerektigine hitkkmedilmistir. bkz. Rekabet
Kurulunun30.05.2019tarih ve 19-20/291-126 sayili karar1 (https://www.rekabet.gov.tr/Karar?kararld
=d14d4d2d-6584-430f-a825-1f8c781bfba8, Erisim Tarihi: 05.03.2019).
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pazardaki tiim oyuncularin temel bankacilik altyapilarina erisiminin miimkiin
kilinmasi, hem tilkemiz finansal pazarlarinin etkinligini artiracak hem de bu alanda
iilke mevzuatimizin AB mevzuatiyla uyumlulastirilmasina yardimec1 olacaktir.
Ancak bu tarz diizenlemelerde, finansal sistemin saglikli isleyisini tehlikeye
atabilecek gilivenlik agiklarinin 6niine gegilmesi, siber tehditlerin engellenmesi ve
kisisel verilerinin korunmasi adina ii¢iincii taraf hizmet saglayicilarin bankacilik
altyapilarina erismek icin yerine getirmeleri gereken giivenlik kosullarinin

belirlenmesi 6nem tasimaktadir.
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GENEL DEGERLENDIRME VE ONERILER

Yikici inovasyon etkisinin finansal pazarlarda hissedilmesine neden olan
FinTek, bir¢ok iiriin ve hizmet grubunda tiiketici aligkanliklarini degistirmekte
ve finans sektoriinii derinden etkilemektedir. FinTek’in gelisimine bagl olarak
yasanan degisim, yukarida arz edilmeye calisilan gesitli pazar aksakliklarr ve
rekabeti engellemeye yonelik eylemler araciligiyla kesintiye ugrayabilmektedir.
Bu bakimdan, ilgili diizenleyici otoritelerin yani sira rekabet otoritelerinin de
bu alanin kendine 6zgii niteliklerini tespit edip dogru yaklagimlar gelistirmesi
onem arz etmektedir. Ozellikle ilgili pazarin belirlenmesi siirecinde rekabet
otoritelerinin, pazarin dinamik yapisin1 gozeterek yikici inovasyon potansiyeline
sahip ve “pazar i¢indeki rekabet”in yani sira “pazar i¢in rekabeti” de ilgilendiren
iriin ve hizmetleri dikkate almasi gerekmektedir. Diger taraftan, teknolojik
inovasyonun etkisini gosterdigi pazarlarin bir 6zelligi olarak pazar pay kiigiik
tesebbiislerin, inovatif {iriin ve hizmetlerle kisa siirede pazar paylarini énemli
derecede artirabilme potansiyelleri, pazar giicii analizlerinde gbéz Oniinde
bulundurulmalidir. Bunun yani sira, ¢esitli finansal hizmetler sunmaya baslayan
onde gelen teknoloji sirketlerinin, sebeke etkilerinden yararlanarak 6zellikle dijital
ve mobil 6demelerde hakim duruma gelme ihtimali karsisinda, bu sirketlerce
gerceklestirilecek devralma islemlerinde yalnizca ciro esiklerinin degil, islem
degeri/tutar1 ile islem sonucunda elde edilecek kullanici portfdyiiniin/verisinin
biiyilikliigli gibi kistaslarin da yogunlasma analizlerinde hesaba katilmasi rekabet
otoritelerinden beklenebilecektir.* Ayrica, FinTek alanindaki birlesme/devralma
islemlerinin degerlendirilmesinde salt yogunlagsma analizleri yerine, ilgili islem
sonucunda pazardaki inovasyonun ne sekilde etkilenecegi lizerinde de durulmasi

amaca uygun bir yaklasim olacaktir.

Pazarda karsilasilan ve FinTek’in gelisimini sekteye ugratan rekabet
sorunlarina bakildiginda, pazardaki yeni oyunculara kars: yerlesik tesebbiislerce
gerceklestirilen ayrimer/dislayici uygulamalar én plana ¢ikmaktadir. Ozellikle,

4 Ornegin; Almanya ve Avusturya, 2017 yilinda mevcut ciro bazh bildirim yiikiimliiliigiiniin yani
sira islem tutari bazli bildirim yiikiimligiinii benimsemistir. Alman ve Avusturya rekabet otoritele-
ri Bundeskartellamt ve Bundeswettbewerbsbehorde’nin birlikte hazirladigi ve s6z konusu yiikiim-
lilige iliskin esaslarin yer aldigi kilavuz igin bkz. https://www.bundeskartellamt.de/SharedDocs/
Publikation/EN/Leitfaden/Leitfaden_Transaktionsschwelle.pdf? __blob=publicationFile&v=2, Eri-
sim Tarihi: 06.02.2020.
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pazardaki yerlesik tesebbiislerce kontrol edilen basta 6deme sistemleri ve kart
programlar1 olmak tizere cesitli bankacilik altyapilarina yeni oyuncularin erisim
saglamasini engellemeye yonelik dislayici uygulamalar, pazardaki inovasyonu
olumsuz etkilemektedir. Bu siiregte rekabet otoritelerinin miidahalesi s6z
konusu olabilmekte birlikte, objektif kriterleri karsilayan tiim oyuncularin
¢ekirdek bankacilik altyapilarina erisimini miimkiin kilan PSD2 tarzi diizenleyici
kurallarin olusturulmasi ve agik bankaciligin (open banking) tesvik edilmesi,
rekabet otoritelerinin ex-post miidahalelerinden daha etkili ve saglikli sonuglar
doguracaktir. Ayrica, temel finansal altyapilara gerekli standart ve adil kosullar
altinda tiim oyuncularin erigim saglayabilecegi bir isleyis, sektdrde “rekaberlik”
(co-opetition)* kiiltiriiniin gliglenmesini ve tesebbiislerin, katma degerli iiriin
ve hizmetlerdeki rekabete yogunlagsmasini saglayacaktir. Bu baglamda, iilkemiz
ozelinde basta BDDK olmak iizere sektoriin diizenleyici kuruluslari tarafindan
PSD2’nin 6rnek alindig1 diizenlemelerin hayata gecirilmesi ve bu siirecte iilkemiz
finansal sisteminin kendine 6zgii dinamiklerinin dikkate alinmasi, FinTek 6zelinde

karsilasilabilecek sorunlar1 en aza indirgeyecektir.

Finans sektoriiniin regiilasyonunda salt finansal sistemin istikrarmin
korunmasimi ve riskin azaltilmasin1 dikkate alan bir yaklasim, finansal
pazarlarin rekabet¢i bir yapiya kavusmasini zorlastiran diizenleyici kurallarin
benimsenmesine neden olabilmekte ve sektérde uzun vadede olumsuz sonuglara
yol acabilmektedir. Regiilasyonun finansal pazarlarin etkinligi noktasindaki dnemi
karsisinda, benimsenecek diizenleyici kurallarin finansal istikrarin saglanmasi,
riskin azaltilmasi ve tiiketicilerin korunmasi gibi amaclarin yaninda pazardaki
rekabeti de gozetecek nitelikte olusturulmasi ve bu kurallar ile pazardaki
oyuncularin finansal sisteme etki edebilecegi riske gore orantili ve asamali bir
ylikiimlilik ©Ongoriilmesi, pazara giris ig¢in katlanilacak regiilatif maliyetleri

4 Ingilizce ifadesiyle “co-opetition” terimi, Rekabet Terimleri Sozliigiinde “is birligi i¢inde reka-
bet” seklinde Tiirkge’ye ¢evrilmis olmakla birlikte, isbu ¢alismada sektdr genelinde benimsendigi
iizere “rekaberlik” kelimesi tercih edilmistir. Rekabet Terimleri Sozliigiinde “co-opetition™ terimi su
sekilde agiklanmistir (Rekabet Kurumu 2019, 105):
“Tesebbiislerin rekabet avantajlarinin bulunmadigina inandiklar birtakim isler igin diger
tesebbiislerle birlikte ¢aligmasini ifade etmektedir. Bu sayede ortak maliyetler boliigiilmek-
tedir. Bu durumda tesebbiisler bir alanda maliyetlerden tasarruf ederken diger alanlarda re-
kabete devam etmektedir. Isbirligi icinde rekabetin siirdiiriilebilir olmasi tesebbiislerin ne-
rede rekabet edip, nerede birlikte ¢alistiklarini ¢ok net bir sekilde belirlemelerine baglidir.”

51



Rekabet Kurumu Uzmanlik Tezleri Serisi

azaltacak ve pazarda yer edinmeye calisan tesebbiislerin yerlesik tesebbiisler
ile rekabet edebilecegi bir ortamin olusmasina hizmet edecektir. Diger taraftan,
diizenleyici kurallarin, tiiketicilerin alternatif iiriin ve hizmetler arasinda gegis
yapabilmesini kolaylastiracak sekilde yeniden ele alinmasi, yenilik¢i {irliin ve
hizmetlerin tiiketiciler tarafindan hizla benimsenmesini kolaylastiracaktir. Bu
noktada, ilkemiz 6zelinde BDDK ve SPK gibi sektoriin diizenleyici kuruluglarinca
yapilacak diizenlemelerde, ilgili mevzuatin olusturulmas1 asamasinda Rekabet
Kurumunun goriisliniin alimmas1 ve kurumlar arasi istisare mekanizmalariin
olusturulmasi, finansal pazarlarin regiilasyonunda rekabet hukuku prensipleriyle

ters diisiilmemesini saglayacaktir.

FinTek odakli gelismelerin rekabet hukukunun yani sira kisisel verilerin
gizliligi, tiiketicilerin korunmasi, finansal istikrarin saglanmasi, sahtecilikle
miicadele ve siber giivenlik gibi bir¢ok alani ilgilendirmesi, FinTek’e yonelik
politikalarda multidisipliner bir yaklagimin gerekliligini ortaya koymaktadir. Bu
bakimdan, kurumlar arasi igbirligine dnem verilerek FinTek’e iliskin politikalarda
koordinasyonun saglanmasi, finansal teknolojilerin etkinliginin artmasina katki
sunacaktir. Ozellikle, bir¢ok iilkede hayata gecirilen®’ ve pazardaki aktorlerin,
gelistirdikleri {irlin ve hizmetleri kontrollii bir ortamda test edebilmesine olanak
tantyan “kum havuzu” uygulamalarinin artmasi, diizenleyici ve denetleyici
otoritelerin yeni iiriin ve hizmetlere dair tecriibelerinin olusmasina ve FinTek’e

yonelik koordineli yol haritalarinin belirlenmesine imkén taniyacaktir.

Ayrica, lilkemiz 6zelinde Finansal Teknolojiler Daimi Alt Calisma Grubu
biinyesinde yiiriitiilecek faaliyetlerin ve bu kapsamda Rekabet Kurumunun
sunacagl katkilarin, Tirkiye’deki FinTek ekosistemine olumlu yansimalari
olacaktir. Bu ¢er¢evede, Caligma Grubu’nu olusturan kurum temsilcileri arasinda
rekabet uzmanlarinin da yer alacagi sekilde Calisma Grubu’nun yeniden
yapilandirilmasi, bu inisiyatif altinda yiiriitiilecek faaliyetlerde biitiinciil bir bakis
acisina sahip olunmasi noktasinda 6nem tagimaktadir. Bunun yani sira, BDDK,
SPK ve TCMB ile igbirligi igerisinde Rekabet Kurumu onciiliigiinde sektdrdeki
tim paydaglarin goriis ve Onerilerinin yer alacagi “Tirkiye FinTek Sektor
Raporu”nun olusturulmasi ve bu rapor dogrultusunda iilkemizin FinTek yol

47 or. Birlesik Krallik, Avustralya, Hong Kong, Singapur ve Kanada.

52



Ciineyd DAL

haritasinin belirlenmesi, “Istanbul Finans Merkezi” projesi kapsaminda 6nemli
bir adim olacaktir. Nitekim ilgili kamu otoritelerince yiiriitiillecek caligmalar
ve yapilacak diizenlemeler, bu alandaki hukuki belirliligin saglanmasina ve
buna baglh olarak o6zellikle dis sermaye araciligiyla iilkemize yapilacak FinTek

yatirimlarinin artmasina vesile olacaktir.

[laveten, FinTek e iliskin farkli iilke otoritelerinin deneyimlerinin paylasildig:
toplanti, sempozyum, ¢alistay vb. uluslararasi organizasyonlarda yer almak ve bu
kapsamda farkli yargi alanlarindaki yaklagimlara dair bilgi ve tecriibe edinmek,

iilkemizin FinTek politikasinin derinlik kazanmasini beraberinde getirecektir.
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SONUC

Sonug olarak, her gegen giin ilginin arttig1 ve hakkinda yogun tartigmalarin
yasandigi FinTek, finansal pazarlarin daha rekabet¢i bir yapiya kavusmasinin firsati
olarak goriilmektedir. Diger taraftan, FinTek’in biinyesinde barmdirdig rekabetci
potansiyel, ancak bu alandaki gelismelere karsi dogru rekabet politikalarinin
benimsenmesi sayesinde etkisini gosterme sansi bulacaktir. Bu bakimdan, bu
alanda ortaya ¢ikabilecek rekabet sorunlarina karsi amaca uygun ve tutarh
ilkelerin tesis edilmesine ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu noktada, teknolojiyle paralel
olarak dinamik bir goériiniim arz eden FinTek’e yonelik politika ve igtihatlarda,
rekabet hukuku anlaminda yeni ara¢ ve yaklagimlar {izerine arayislar siirse de
mevcut rekabet hukuku prensipleriyle devam edilmesi ve bu alana iliskin ictihat
ve uygulamalarin artmasiyla hatalardan ders alinarak daha iyi sonuglara varilmasi

mimkiindir.

Guniimiizde hemen hemen tiim sektorlerin finans sektoriiyle iliski icerisinde
olmasi ve bu alandaki olumlu veya olumsuz gelismelerden yakindan etkilenmesi
gercegi karsisinda, amaca uygun rekabet politikalartyla FinTek’in gelisiminin
finansal pazarlardaki etkinligi artiracagi ve bdylelikle makro diizeyde iilke
ekonomilerinin ve diinya ticaretinin gelisiminin ivme kazanacagi muhakkaktir.
Bu alandaki potansiyelden istifade edilip edilemeyecegini ise oniimiizdeki siireg

gosterecektir.
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ABSTRACT

Developing technology causes rapid transformation in financial markets as in
every other area of our lives. Conventional financial services are being reshaped
around a technology-driven structure and many entrepreneurial companies with
innovative ideas have become able to compete with established players in financial
markets such as banks and insurance companies. On the other hand, technology-
focused companies, such as mobile phone manufacturers, telecommunication
companies, search engine service providers, online shopping sites and social
networking platform providers, begin to provide various financial services,
especially payment services, with the confidence conferred to them by their hold
of vast user/customer portfolios. All these developments indicate that the financial
markets will appear in a very different form in the future.

In this study, firstly, the development of financial technologies and the
concept of FinTech will be explained to understand the nature and diffusion
of these technologies. Secondly, the impacts of FinTech on competition in the
financial sector will be examined and in this context, potential anti-competitive
threats presented by the ongoing transformation and disruptive innovation will be
analyzed in order to see how the emerging financial technologies drive competitive
markets in concerned areas. Thirdly, the approaches of the European Commission
and the Turkish Competition Authority to FinTech will be discussed to see how
the institutions have responded to these emerging markets thus far. Finally, in
line with the literature and experience gathered, various recommendations will be
furthered with the aim to propose an appropriate set of legal tools on the presented

issues.
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