Galleon lliskileri Saskinlik Yaratti

Son on yilin en bilyiik insider trading davasi dev hedge fona tuzak kurdu
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Biitiin yatirinmcilar icin yeni bilgilere hizlica ulasmanin faydah olacag diisiiniilerek,
uygulamadaki insider trading ile ilgili yasal diizenlemeler MILTON FRIEDMAN
tarafindan tartisilmisti. Su giinlerde “piyasaya birak” yaklasimimin olduk¢a demode
oldugu diisiiniilmekte. Diizenleyiciler biitiin kanisikhiklar sirasinda uyuduklarn ve
manipiilasyonun onlenmesinde istekli goriinmedikleri icin siddetle elestirilmekteler.
Biiyiikk hedge fon grubu, Galleon’un kurucusu, Raj Rajaratnam ve bes sozde
isbirlikcisine kars1 acillan dava, kaybedilen kredibiliteyi kazanmak icin c¢cok sey
yapabilir.

25 milyon dolar olarak tahmin edilen grubun elde ettigi kar olagandis1 biiyiik degildi.
Daha sasirtici olan, buna dahil olan sirketlerin kapsam ve Kisilerin kidemliligiydi.
Teknoloji hisselerine yatirnm yapan, piyasada iyi tanmnan, istege bagh olmadan elde
edilen ve kamuya aciklanmayan bilgilerle islem yapmakla su¢lanan Mr. Rajaratnam
yanhs yapildigin1 kabul etmemektedir. Sirketin anlasmalar ve gelecek karlan
hakkindaki bilgilerinin, iclerinde iist diizey IBM yetkilisinin, derecelendirme sirketi olan
Moody’s ¢cahisanlarl, damsmanlik sirketi McKinsey ve cip iireticisi Intel gibi cesitli halka
acik sirketlere de dagitildigim séylemektedirler.

Bu agin karmasikhgi, kac firmanin biiyiik sirketlerin bilgilerine ulasmada ayricahg:
olduguna dikkat ceker. Ornegin derecelendirme kuruluslari, bekleyen anlasmalar
hakkinda, aciklama geldiginde sirket notunun diisiiriillmesi veya yiikseltilmesine icin,
hazirhikhi olarak beklediklerini sdylemektedirler. Bu davada yargillanmayan bir
Moody’s analisti, iddiaya gore Hilton Otellerinin Blackstone tarafindan satin alinmak
iizere oldugu yolunda, bir girisim sermayesi sirketine bilgi sizdirmasi ile 10.000 dolar
almusti.

Insider trading (iceriden alinan bilgilerin ticareti) kamitlanmasi oldukc¢a zordur. Giiveni
ihlal edenin bilinmesi ya da bunun desteklenmesi icin, bilgi alicisinin gosterilmesi
gerekir. Yasal arastirma ile hastalikh bilgi sahibi olunmasi arasindaki cizgi oldukc¢a
belirsizdir. Baska bir tuhaf olay da, basketbol takimi Dallas Mavericks’ in sahibi Mark
Cuban’ a kars1 acilan insider trading davasidir. Dava, davalinin bir daha hassas bilgiler
kullanarak islem yapmayacagina s6z vermesi iizerine Temmuz ayinda diismiistiir.



Hedge fonlarin yakalanmasi 6zellikle zordur. Hisse senetlerinde alim, satim islemi ¢ok
siktir; Galleon giinde 1000 den fazla islem yapmaktadir. Ozel islemler ile hatah islemler
arasindaki iliskinin belirlenmesi oldukca zordur. On alim islemlerinde sadece bir husus
onemlidir. Fonlar genellikle siradan haberlerin-iiriin gelistirme gibi- sebep oldugu
kiiciik fiyat hareketlerini kendi c¢ikarlar1 icin kullanirlar; tiirev araclarindan ise
karlarim artirmak icin faydalanirlar.

Mr. Rajanatram’a karsi acilan davada, daha once mavi yakah suclular olarak bilinen
terorist ve gangsterlere karsi1 kullamlan, dinleme teknikleri kullamilmistir. Dava
dilekcesine gore, teknoloji sirketi AMD hisselerinde isbirlikcilerinin alim ve satimlari
soylemesi icin teybe alindiklari, kanunsuz islemlerin dikkat ¢ekmesinden kac¢iildig:
belirtilmektedir. Galleon islemcileri, riizgara gore hareket etme Kkonusunda
cesaretlendirilmekte, tehlikeyle yasanacagim yoksa gitmek gerektigine inamlmaktadir.
Yatirnmcilar simdi paralarim ¢ekmek icin akin ederken, Mr. Rajanatram 21 Ekim’den
beri Galleon fonlar i¢in riizgarlarin asag dogru estigini soylemektedir. Iliskiler kendi
iilkesi Sri Lanka da bile sarsintiya sebep oldu.

Veri toplama gayretlerini artirarak, kenardan fayda saglamak icin bekleyenlerden birisi
de diizenleyici kuruluslardir. Galleon davasi, New York Stock Exchange sistemindeki
kuskulu islemlerin tespit edilmesi icin faydali olmustur. Amerika Sermaye Piyasasi
Kurulu fcra Dairesinin uyarilmasi icin Goldman Sachs’ in ise ahnmasi gibi, aym
zamanda yasak islem yapanlarin bekgi olarak kullanilmasi i¢in yardim aranmaktadir.
Yetkililer daha biiyiik davalarin giindeme gelecegini soylemektedirler. Friedman ¢ok
mutlu olmasa da, Wall Street asilzadelerini kelepceli olarak gormek, pek cok Kisiyi de
¢ok mutlu edecek gibi goriinmektedir.
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