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OZET

Bankacilik sektoriinde yasanan krizlerden sonra artan sorunlu varliklarin
¢oziimlenmesinde bagvurulan yontemlerden biri varlik yonetim sirketleri’dir. Varlik
yonetim sirketleri genel olarak merkezi ve merkezi olmayan seklinde yapilanmislardir.
Calismamizda ABD ve Giiney Kore’deki varlik yonetim sirketleri ayrintili olarak

incelenmistir.

Tiurkiye’de 2001 yilinda yasanan kriz sonrasinda ¢esitli diizenlemeler
yapilmistir. Bu diizenlemeler ile finansal sektoriin i¢inde bulundugu kirilgan yapiyi
saglikli hale getirmek ve reel sektdriinde bu olumsuz kosullardan en az etkilenmesini
saglamak amaclanmistir. Bu amagla TMSF kendi biinyesinde yer alan bankalar1 yeniden
yapilandirmus, Istanbul yaklasimi ile reel sektdriin borglar1 yeniden yapilandirilmis ve

varlik yonetim sirketleri kurulmustur.

VYS’leri muhasebe kayitlarimi Tiirkiye Muhasebe Standartlari ve Tiirkiye
Finansal Raporlama Standartlar1 ile bunlara iliskin ek ve yorumlara uygun olarak
hazirlamaktadir. Varlik yonetim sirketleri, sorunlu kredileri devralirken almis oldugu
miktar1 krediler hesabina bor¢ olarak kaydetmekte ve devralmis oldugu varligi portfoy
olarak bir biitlin halinde takip etmekte ve bu sekilde muhasebelestirmektedir. Yapilmasi
gereken ise VYS’leri devralmis oldugu sorunlu varligi birey ve sirket bazinda takip

etmeli, birim maliyetlerini bulmali ve bu sekilde muhasebeye kaydetmelidir.

Anahtar Kelimeler: Sorunlu Varlik, Varlik Yonetim Sirketleri, Bankacilik

Sektorti, Yeniden Yapilandirma



ABSTRACT

One of the most commonly used method to solve the distressed assets that were
increased after the crisis stroke the banking sector is to apply to Asset management
companies. Asset Management Companies usually have either “centralized” or
“decentralized” organizational structure as the two major organization type. In this
study, we will evaluate the Asset Management Companies located in the USA, South

Korea.

Various arrangements were made in banking sector in Turkey following the
crisis in 2001. The main thing targeted by these arrangements was to strengthen the
fragile structure on which the finance sector lied and to minimize the effects of those
unfavorable situation on the reel sector. TMSF restructured the banks transferred to
TMSF; reel sector debts were restructured by Istanbul approach and Asset Management

Companies were established to serve to achieve this target.

Asset Management Companies prepare their booking records in accordance
with the Turkish Accountancy Standards, Turkish Financial Reporting Standards and
related appendixes and interpretations. Asset Management Companies debits the credit
accounts when taking over the non-performing loans and follow the acquired assets as a
total portfolio and complete the recognition in this way. Finally, it is recommended that
the Asset management companies should follow the distressed assets both on the real
and legal person basis; determine the unit costs and complete the bookkeeping in that

way.

Keywords: Distressed Assets, Asset Management Companies, Banking Sector,

Restructure
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GIRIiS

1980’1l yillardan itibaren sermaye hareketlerinin serbestlesmesi, iletisim
teknolojilerinin ilerleme gdstermesi gibi gelismeler sonucunda finansal islemlerin diinya
ekonomik sistemi icindeki pay1 artmistir. Bankacilik sektorii bu donemde en ¢ok hizl

gelisme gosteren sektorlerin baginda yer almaktadir.

Ulke ekonomilerinde yasanan krizlerin finansal sisteme ve bu sistemin en
onemli unsurlarindan biri olan bankacilik sektoriine yansiyarak tiim finansal sistemi ve
ekonomiyi etkileyebilecek sorunlar ortaya ¢ikarmasi ihtimali, diizenleyici ve denetleyici

kurumlar1 daha dikkatli olmaya zorlamistir.

1980’11 yillardan giliniimiize diinya ekonomisine yasanan finansal krizler
damgasini vurmugstur. Diinyanin pek cok lilkesinde, 6zellikle gelismekte olan tilkelerde
yiiksek ekonomik maliyetlere yol agan bankacilik krizleri olmustur. Bankacilik
krizinden sadece bankalar degil reel sektorde etkilenmektedir. Ciinkii bu iki kesim
birbirleriyle siirekli iletisim halindedir. Bankacilik sektoriinde meydana gelen krizlerin
¢oziimili i¢in yeniden yapilandirma programlart uygulanmaktadir. Bankalar yeniden
yapilandirma programlar1 ile finansal, operasyonel ve yapisal yonden yeniden

yapilandirilmaya caligilmaktadir.

Tiirk bankacilik sektoriinde 1980 yilinda baslayan serbestlesme programlari
sonucunda onemli degisiklikler ve gelismeler yasanmistir. Bankacilik sektorii bu
yillardan sonra oldukg¢a karli bir hale gelmis ve banka sayisi hizla artmistir. 2000
senesinde banka sayis1 82’ye yiikselmis ve rekor kirmistir. Ancak bankacilik sektorii
son 30 yilda cesitli krizlerle kars1 karsiya kalmistir. Bu krizler igerisinde en agir olan
krizler 2000 Kasim ve 2001 Subat krizleridir. Bu krizler sonucunda Tiirk bankacilik
sektoriinlin yeniden yapilandirilmasi kaginilmaz hale gelmis ve yeniden yapilandirma

plan1 uygulanmstir.



2000 Kasimm ve 2001 Subat krizleri sonucunda sorunlu varliklarin azaltilmasi,
¢Oziimlenmesi amaciyla bazi diizenlemeler yapilmistir. Bu diizenlemeler sonucunda
TMSF’ye devredilen bankalar finansal, operasyonel ve yapisal yonden yeniden
diizenlenmistir. Bunun yanmisira Istanbul yaklasimi uygulanmaya baslanmis ve varlik
yonetim sirketlerinin kurulmasma karar verilmistir. Istanbul yaklasimi ile finansal
sektore borcu olan reel sektdriin borglar1 yeniden diizenlenmistir. Varlik yonetim
sirketleri ile bankalarin bilangolarinda yer alan sorunlu kredilerin ¢oziimlenerek

bankalarin bilangolarinin daha saglikli bir yapiya kavusturulmasi amaglanmstir.

Tiirk Bankacilik Sektoriinde bankalar bilangolarindaki sorunlu kredileri kendi
blinyesinde ¢dzmeye calismislardir ancak kriz sonrasinda artan sorunlu kredilerin
miktariyla birlikte bu konuda yetersiz kalmiglardir. Bankalarin bilangolarinda sorunlu
kredilerin bulunmasi banka bilancgolarin1 bozmakta ve bunun yaninda sorunlu kredilerin
hacminin artmasiyla bankalar sermaye ihtiyacit i¢ine girmektedirler. Diizenleyici
kurumlar, yatirimeilar ve rating kuruluslar i¢in bankalarin aktif kalitesi ¢ok onemlidir.
Sorunlu kredi oranmin yiiksek olmasi sonucunda bankalarin hisse senedi degeri
olumsuz etkilenmekte ve bor¢lanma maliyetleri artmaktadir. Varlik yonetim
sirketlerinin bankalarin sorunlu kredilerini devralmasiyla birlikte bankalarin mali

yapilari, rasyolar1 ve bilangolar1 olumlu etkilenecektir.

Calismamiz 4 boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde sorunlu varlik ve varlik
yonetim sirketlerinin tanimi, varlik yonetim sirketlerinin tiirleri, olumlu ve olumsuz
yonleri ile varlik yonetim sirketlerinin etkinligini arttiran faktorler agiklanmustir. Ayrica
sorunlu kredilere iliskin bilgiler verilmis, sorunlu kredilerin tanimi, ortaya ¢ikmasinin

nedenleri ve sorunlu kredileri takip yontemleri ile ¢oziim yollart gosterilmistir.

Ikinci boliimde sorunlu varlik yoénetiminde iilke uygulamalarina yer verilmistir.
ABD ve Giiney Kore’deki varlik yonetim sirketleri detayl bir sekilde ele alinmis ve bu

tilkelerdeki sorunlu varliklarin ¢éztimlenmesinde uygulanan yontemler agiklanmustir.

Ugiincii  boliimde Tiirk bankaciik  sektdriinde  yeniden  yapilandirma

calismalarina yer verilmistir. Sorunlu varliklarin ¢6ziimlenmesinde uygulanan



yontemler incelenmistir. Bu amacla TMSF detayli bir sekilde incelenmis ve sorunlu
varliklarin ~ tasfiyesindeki  rolii  ortaya  konulmustur.  Sorunlu  varliklarin
¢dziimlenmesinde uygulanan ydntemlerden biri olan Istanbul yaklasimi kapsamli bir
sekilde agiklanmis, bu amagla yapilan diizenlemeler gosterilmistir. Sorunlu varliklarin
¢Oziimlenmesinde bir diger yontem olan varlik yonetim sirketleri ayrintili bir sekilde
aciklanmistir. Varlik yonetim sirketleri hakkinda Tirkiye’de yapilan yasal
diizenlemeler, yoOnetmelik incelenmis ve Tiirkiye’deki varlik yonetim sirketleri

hakkinda bilgi verilmistir.

Dérdiincii boliimde Tiirkiye’deki varlik yonetim sirketlerinin muhasebe sistemi
incelenmistir. Varlik yonetim sirketlerinin kurulus islemleri, bankalarin sorunlu
varliklarinin devralmasi, alacaklarini tahsil etmesi islemleri, karsilik ayirma islemleri bir

uygulama ile gosterilmis ve Onerilere yer verilmistir.



I. BOLUM

SORUNLU VARLIKLARIN YONETIMINDE VARLIK YONETIM
SIRKETLERI

1.1. Varhik Yo6netim Sirketleri ve Sorunlu Varliklar Taniom

Diinya genelinde yasanan bankacilik krizlerinin ekonomiler iizerinde yaratmis
oldugu olumsuz etkilerin minimum seviyede tutulmasi icin hangi tiir yOntemlerin
kullanilacagi oldukca 6nemli bir konudur. Bankacilik sektoriinde yasanan kriz sonucunda
bankacilik sistemindeki sorunlu varliklarin miktar1 artmaktadir. Bunun yaninda bankacilik
sektoriiniin krizden olumsuz etkilenmesi reel sektorii de olumsuz etkileyecektir. Cilinkii
bankalar kriz sirasinda ya vermis olduklar1 kredi miktarin1 azaltacaklar ya da faiz oranlarini
yiikselteceklerdir. Reel sektor ise kriz sirasinda kullanmis olduklart kredilerin geri
O0demesinde sorun yasayacaktir. Bu acgidan bakildiginda bankacilik sektdriiniin yeniden
yapilandirilmast yasanan ekonomik krizler sonrasinda kagmilmaz bir durumdur. Kriz
sonrasinda ortaya ¢ikan sorunlu varliklara karst onlem alinmasi bankacilik krizlerinin

¢Oziimiinde dnemli bir rol oynamaktadir.

Her iilke yeniden yapilandirmada farkli yontemler kullanmaktadir. Bu yontemler o
iilkenin sosyo-politik ve makroekonomik yapisina bagli olarak ¢ok dikkatle secilmesi
gereken yontemlerdir.' Bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasinda kullanilan
yontemlerden biri de varlik yoOnetim sirketleridir. Cesitli iilkelerde farkli amag¢ ve
zamanlarda, ¢esitli gorevler yiiklenilen VYS’leri olusturulmasi nedeniyle yapilan tanimlar

farkli olmaktadir.

Varlik Yonetim Sirketleri yonetmeliginde yer alan tanima gore; TMSF, bankalar ve
diger mali kurumlarin alacaklar1 ile diger varliklarin satin alinmasi, tahsili, yeniden

yapilandirilmast ve satilmast amacina yonelik olarak faaliyet gostermek iizere bu

! Niyazi Erdogan, Diinyada ve Tiirkiye’de Finansal Krizler Tiirk Bankacilik Sektériinde Yeniden Yapilandirma
Uygulamalar1i Kamu Bankalar1 Deneyimi, Yaklasim Yayinlari, Haziran 2002, s.1.



yonetmelik hiikiimlerine gore izin alinarak kurulan sirketleri ifade etmektedir.? Varlik
Yonetim Sirketi, finans sektoriine yonelik olarak, sektordeki sorunlu varliklarin
¢oziimlenmesinde, bu varliklarin piyasa kosullar1 c¢ergevesinde finansal f{iriinlere

déniistiiriilmesi amacina yonelik olarak olusturulmalar1 6ngériilen finansal kuruluslardir.®

Varlik Yonetim Sirketi, bankacilik sisteminin sorunlu aktiflerini stirekli olarak
devralma gorevini tstlenebildikleri gibi kamu otoritesine devredilen ve tasfiye edilen
bankalarin sorunlu varliklarini bir defaya mahsus olarak temizlemekle, bir anlamda kotii

banka olarak islemekle de gérevli olabilmektedir.*

Bir bagka tanimda ise varlik yonetim sirketlerinin tanimi su sekilde yapilmstir;
Devlet biitcesine tligiincii taraflarin haksiz fiilleri nedeniyle binen yiikiin asgaride tutulmasi,
muvazaali islem yapanlarin bu islemleri nedeniyle ortaya ¢ikan zarar1 tazmin etmelerinin
temin edilmesi i¢in, devlet alacaginin tahsili gerekmektedir. Bu tahsilati yapmak i¢in

olusturulan organizasyonlar ise varlik yonetim sirketi olarak adlandirilmaktadir.’

Bu tanimlarin unsurlar1 incelendiginde, sirketin amaci; Bankalar, 6zel finans
kurumlar1 ve diger mali kurumlarin alacaklar ile diger varliklarinin satin alinmasi ve
bunlarin yeniden yapilandirilarak satilmasi ve alacaklarin tahsil edilmesi olarak
belirlenmistir.® Bunun yaninda mali kurumlarn aktif ve yiikimliliklerin alinip, bu

varliklar1 finanse edip kurumlarim esas islerine odaklanmalarmi da saglamaktadr.”

Sorunlu varlik kavrami ise borglu tarafin borgtan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini
yerine getirmemesi nedeniyle piyasa kosullari, ilgili yasal diizenlemeler ve uygulamalar

cercevesinde, temerriit hali gerceklesmis ve hukuki takip siireci baglamig tahvil, bono, kredi

2 BDDK, Varlik Yonetim Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet Esaslar1 Hakkinda Yoénetmelik, 1 Kasim 2006 tarih ve
26333 sayili Resmi Gazete

3 Nebil Ilseven, “Varlik Yénetim Sirketleri ve Tiirkiye Finans Sektorii”, BDDK Bankacilik Sektoriiniin Yeniden
Yapilandirilmasi Programu, {stanbul, Temmuz 2002, s.2

* Berk Mesutoglu, Sorunlu Aktiflerin Varhik Yonetim Sirketlerince Tasfiyesi — Ulke Ornekleri, BDDK Calisma
Raporlari, No:2001/3, s.2.

* Sahin Ardryok, “TMSF’nin Rolii: Tiirkiye’de Varlik Yénetim Kuruluslarinin Hukuki ve iktisadi Analizi”, Legal Hukuk
Dergisi, Eyliil 2005, Say1 33, 5.9

6 fsmail Altay, “Varlik Yénetim Sirketleri’nin Kurulusu, Isleyisi, BDDK ile iliskisi ve Bu Sirket Modelinin Sagladig
Avantajlar”, Active ve Finans Dergisi, Temmuz-Agustos 2003, s.3

7 Haluk Tozlim, “Banka Cozliimlemesi: Teorik Bir Cerceve”, Activeline Dergisi, Ocak-Subat 2004, 5.9



gibi menkul kiymetler ile diger bor¢lanma araglarindan olusmaktadir.® Buna ek olarak
piyasalarda dalgalanmalar nedeniyle 6nemli deger kaybina ugrayan gayrimenkulleri ve
alacaklar1 da sorunlu varlik kategorisine sokmak daha kapsayici bir yaklasim olacaktir.’

Ayrica bir baska tanmimda ise sorunlu varliklar, finansal krizlerin yan iiriinleridir."

Kriz donemlerinde miktar1 artan sorunlu varliklarin ekonomiye minimum seviyede
yiik getirecek bigimde yonetilmesi ve tasfiye edilmesi bankacilik sektoriiniin basarili bir

bi¢imde yapilandirilmasinda oldukg¢a énemlidir.

Sorunlu varliklarin  yonetiminde 1ilk yapilmasi gereken sorunlu varliklari
tanimlamak olmalidir. Tanimlama yapildiktan sonra sorunlu varliklar satig, iyilestirme,
yeniden yapilandirma ve sorunlu varliklarin zarar yazilmasi gibi kategorilere gore

gruplandirilmalidir. Gruplandirmadan sonra ise takip edilecek program belirlenmelidir."’

Sorunlu varliklarin yonetim politikalarnin amaglar1 su sekilde siralanabilir.'?
Finansal sistemin yeniden yapilanmasmna yardim etmek, kolaylastirmak, sorunlu
varliklarin tasfiyesinde yiiksek geri doniis saglamak, sorunlu varliklarin tasfiyesinde hizli

¢Oziim elde etmek, varlik piyasalarinin normallesmesini saglamaktir.

Yeniden yapilandirmada Oncelikle bankacilik sistemine giivenin yeniden
kazandirilmas1 amaglanmalidir. Bu sekilde krizin ileri boyutlara sigramasi engellenebilecek
ve yapilmasi gereken diger yeniden yapilandirma c¢aligmalart i¢in zemin hazirlamig
olacaktir."® Clarke, “Yeniden yapilandirmada VYS’leri oldukca énemli  bir  yer

tutmaktadi” .

8 Erdal Arslan, “Tiirkiye’de Varlik Yonetim Sirketi Kurulusuna Iliskin Gelismeler”, Active ve Finans Dergisi, Istanbul,
26.07.2002, s.4

° Mesutoglu, a.g.e., s.2

' David Woo, Two Approaches to Resolving Nonperforming Asset During Financial Crises, IMF Working Paper,
No: WP/00/33, March 2000, s.3

' Woo, a.g.e., s.5

12 Pelin Ataman Erdénmez ve Burgak Tiilay, “Secilmis Ulkelerde Borg Yeniden Yapilandirmas: Uygulamalari”, TBB
Bankacilar Dergisi, Say1 36, 2001.s.7

1 Erdogan, a.g.e., .13

141 es Clarke, “VYS Yiiksek Getirili ve Yiiksek Riskli Bir Yatirimdir”, BDDK Toplantilar: I-11, istanbul, Agustos 2002,
s.1



Tablo 1’e gore yeniden yapilandirma yontemleri finansal, operasyonel ve yapisal
olmak {izere 3 grupta toplanmaktadir. Finansal yontemlerde amac¢ bankalara acil mali
destek saglamaktir. Operasyonel yontemde amag¢ yonetim ve etkinligin gelistirilmesidir.
Operasyonel yeniden yapilandirma bankalarin karliliga tekrar ulagabilmesi ve siirdiiriilebilir
bor¢ 6deme giiciine ulasmalar icin sarttir.”” Yapisal yonteme bakildiginda bu ydntemin
amaci rekabeti yeniden saglamaktir. Dziobek, “Bu 3 arag birbirini tamamlamaktadir ve
basarily bir bankacilik yeniden yapilandirmasi icin bu 3 yontemin etkin bir sekilde

kullamimas: gerekir'°

Tablo 1

Yeniden Yapilandirma Yontemleri

YONTEMLER ORNFKLERI

] - Merkez Bankas1 Likidite Destegi
FINANSAL : Bankalara acil mali destegin - Devlet Garantileri

saglanmas: - Devlet Destegi
- Ozel Hisse Senedi ve Tahvil Enjel:sivonn

- Ek Sermaye
OPERASYONEL : Yinetim ve etlkmhgm - Yem Yinetim
gelistiriline si - Daha Etkin Fersonel Kadiosu
- Giighii Yabana Bankalarm Sisteme Ginmesine Izin
Verilinesi

- Tasfive

YAPISAL : Rekabetin yeniden saglanmas: - Birlesme/Ayrihna ve Kiiciiline

- Aktf Yonetind, Bor¢ Yeniden Yapdandnimas:
- Ozellestirilme

- Kwrumlarm Yeniden Yapilanduihmas:

Kaynak: Claudia Dziobek, Market-Based Policy Instruments for Systemic Bank Restructuring, IMF Working Paper,
WP/98/113, August 1998, 5.9

13 Claudia Dziobek and Ceyla Pazarbasioglu, Lessons from Systemic Bank Restructuring: A Survey 24 Countries,
IMF Working Paper, December 1997, 5.3

16 Claudia Dziobek, Market-Based Policy Instruments for Systemic Bank Restructuring, IMF Working Paper,
WP/98/113, August 1998, 5.8



Mali giigliik i¢cinde bulunan finansal kurumlarin yeniden yapilandirilmasinda,
asgari maliyet ve azami getiri saglanmasi amaclanmaktadir. Bu amaglarin
gergeklestirilebilmesi i¢in finansal kuruluslarin iyi varliklarini1 kotii varliklarindan ayirarak

sorunlu varliklarin varhik yonetim sirketlerine devredilmesi gerekir."”
1.2. Varhik Yonetim Sirketlerinin Ortaya Cikisi

Sorunlu varliklarin (distressed asset) ilgili banka tarafindan yonetilmesi, yiiksek
kaliteli varliklara doniistiiriilmesi veya bu konuda uzmanlasmig bir kurulusa devredilerek
yOnetilmesi (asset management company, AMC) 1930°1lu yillarin basinda Avusturya Ulusal

Bankas tarafindan baslatilmistir.'®

Avusturya'nin ikinci biiylik bankasi olan Allgemeine Oesterreichische Boden
Credit-Anstalt (BCA) bankas1 1929 yilinda krizle kars1 karstya kalmistir. Krize girmesinin
nedenleri arasinda zayif yonetim, ihtiyatsiz kredi biiylimesi, asir1 kar payr ddemeleri yer
almaktadir. Hiikiimet yerli endiistri ile uluslar arasi yatirimcilar arasindaki baglantiy1
saglayan BCA’nin batmamasini istemektedir. BCA’nin krize girmesinden iki yil sonra,
Avusturya’da toplam banka varliklarinin yarisindan fazlasinm1 kontrol eden Avusturya’nin
ana bankasi olan Credit-Anstalt bankasinin da krize girmesi ve BCA ile birlesmesi, menkul
kiymet portfoyii ile sorunlu kredilerin de etkisiyle sermayesi kadar zarar agiklamasi, devleti

bu konuda énlemler almaya yoneltmistir.'

Avusturya Ulusal Bankasi’nin bankalarin i¢inde bulundugu durumu diizeltmek
amaciyla bir muhasebe firmasiyla isbirligi yaparak kurmus oldugu sirket olan
Revisionsgesellschaft varlik yonetim sirketinin baslangici olmustur. Bu sirketin gorevi
bankalarin sorunlu varliklarin1 devralmak ve yiiksek kaliteli varliklarla degistirmek olarak
belirlenmistir.20 Kurulan bu sirket devlet ve merkez bankas1 tarafindan finanse

edilmektedir. Varlik yonetim sirketi de bankalarin hisse senetlerini satin alarak bu

17 Charles Enoch, Gillian Garcia and Vasudevan Sundararajan. Recapitalizing Banks with Publi¢ Funds: Selected
Issues, IMF Working Paper, 1999, s.5

'8 Dziobek, a.g.e., s.7

1 Dziobek, a.g.e., 5.8

2 Dziobek, a.g.e., s.8



bankalara sermaye katkisinda bulunmustur. Kredilerin tahsilatina zarar olarak kabul
edildigi i¢in ¢ok onem verilmemistir. Asil amag varliklarin en iyi bi¢imde yonetilip en iyi
bedelle elden c¢ikarilmasindan c¢ok, biiyiik bankalarin devlet kaynaklar1 kullanilarak

siibvansiye edilmesidir.”!
1.3. Varhk Yonetim Sirketlerinin Tiirleri

Bankacilik krizlerinin ardindan uygulanan yeniden yapilandirma programlari
incelendiginde sorunlu varliklarin tasfiyesinde ayni amaca hizmet eden farkli yontemler
uygulandig1 goriilmektedir. Sorunlu varliklarin banka bilangolarindan ayiklanarak bu tiir
varlik ve alacaklarin geri doniistimiinii saglayacak ayr1 bir kuruma devredilmesi, bankalarin

sorunlu varlik stok problemlerinin ele alinmasinda etkin bir uygulamadir.”

Bankacilik sisteminin basarilt ve hizli bir sekilde yeniden yapilandirilmasinda en
kritik ve karmasik gorevlerden birisi, sorunlu varliklarin uygun yonetim ve tasfiyesidir.
Bankalarin bilangolarindan sorunlu varliklarin ayrilmasiyla bankalar temel faaliyetlerini
daha saglikl bir sekilde siirdiirme imkanina kavusabilmektedirler. Bu ama¢ dogrultusunda
bankalarin sorunlu kredilerini devralmak ve tasfiyelerini saglamak i¢in kurumlar
olusturulmast veya mevcut kurumlarin bu islemleri yapacak sekilde Oorgiitlenmesi

uygulamalari s6z konusu olmaktadir.

Varlik yonetimi ve borglarin geri doniigiiniin bankalarin kendi imkanlartyla m1
saglanmas1 gerektigi yoksa sorunlu varliklarin devlet sahipligindeki bir varlik y&netim

sirketine devrinin mi en iyi ¢6ziim oldugu tizerinde tartigmalar halen devam etmektedir.

Ulkelerin yasadigi krizin boyutu ve derinligi ile hiikiimetlerin soruna miidahale
etmedeki politik yaklasimlar1 ve yasal altyapinin durumuna bagli olarak bahsedilen

yontemlerden biri sorunlu varliklarin yonetim ve tasfiyesinde miidahale araci olarak tercih

2l Mesutoglu, a.g.e., 5.3

2 Dziobek, a.g.e., 5.27

2 Daniela Kliengebiel, The Use of Asset Management Companies in the Resolution of Banking Crises Cross-
Country Experiences, The World Bank Working Paper, 2000, s.4



edilebilmekte ve hangi varlik yonetim sirketi yapisinin uygulamaya konulacagir konusu

kararlastirilmaktadir. 24

Oztrak, “Kriz donemlerinde nitelik ve nicelik olarak artis gésteren sorunlu
varliklarin tasfiyesini amaglayan VYS lerinde kamunun rolii ve agirligi farkh sekillerde

ortaya ¢ikmakta ve biiyiik olciide VYS den beklenen isleviere bagl olmaktadir”>

Miilkiyeti bankalara ait olan varlik ydnetim sirketleri 1990’11 yillarin basinda Isveg
ve Norveg’te yasanan bankacilik krizinin ardindan tercih edilmis ve basariyla
uygulanmistir. Devletin miilkiyetindeki merkezi yapidaki varlik yonetim sirketi
uygulamalar1 ise Glineydogu Asya krizi ve ondan 6nce 1980°de ABD’de yasanan finansal

krizlerin ¢oziimiinde kullanilmistir.*®

Varlik yonetim sirketlerinin ¢esitli lilke uygulamalarinda farkli sekillerde ve etkin
olarak kullanilabilmesi nedeniyle, her iilkenin ekonomik ve politik sartlarina gore degisik
yapilarda varlik yonetim sirketlerinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bu yapilar1 su

basliklar altinda siralayabiliriz:*’

Merkezi varlik yonetim sirketleri, merkezi olmayan varlik yonetim sirketleri,
yapilandirma ve alacak tasfiye islemlerinin birlikte yiiriitiilmesi ile gorevlendirilen varlik
yOnetim sirketleri, her banka tarafindan ayr1 ayr1 kurulan varlik yonetim sirketleri, mevcut
bankalardan birinin sorunlu varliklarin ¢ézlimlenmesi ile gorevli olarak yapilandirilmasi,

bu yapilarin bir veya birkac¢inin ayn1 anda ve birlikte uygulanmasi

Tablo 2’de varlik yonetim sirketlerinin tiirleri ve diinya tilkelerinde uygulamalari

gosterilmektedir.

2* Berke Duvan, Tiirk Bankacihik Sisteminde Tahsili Gecikmis Alacaklarm Tasfiyesi ve Sirket Bor¢larinin
Yapilandirilmasi, T.C. Bagbakanlik Devlet Planlama Tegkilatt Miistesarligi Uzmanlik Tezi, Ankara, Kasim 2001, s.8

5 Senay Oztrak, “Tiirkiye’nin Sorunlu Varliklarla (Kredi ve Teminatlar) Ilgili C6ziimlemelerin Hukuki Boyutu”, BDDK
Bankacilik Sektoriiniin Yeniden Yapilandirilmasi Programa, Istanbul, 2002, 5.2

26 Duvan, a.g.e., s.8

¥ Dziobek, a.g.e., s.20
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Tablo 2

Varhk Yonetim Sirketleri ve Diinya Uygulamalari

Kurum Tipi Ulke Ornekleri
- Gimey Kore : KAMCO { Korea Asset
Management Corporation )
- Malezya : DANAHARTA
R - Celt Cumhunyet: : Konsolidation Bank
Merkez VY5 - Framsa : Consortimn de Reahsation { CDR.)
- Tayland : TAMC
- Mogolistan : Mongohan Asset Fealization
- Finlandiva
- Isvec : SECURUM
Banka Baznda VYS - Cm
- Tayland
- Meksila
Tahsilatcar Banka Sekhindeki - Amavutluk
VYIS - Macaristan
- Meksila
Rehabilitasyon ve Tasfiye Tle - Japonya
Bulikte Yiniitidlen VYS - Slovenya
- Ispanya
- ABD

Kaynak: Claudia Dziobek, Market-Based Policy Instruments for Systemic Bank Restructuring, IMF Working Paper,

WP/98/113, August 1998, 5.20

1.3.1. Merkezi Varlik Yonetim Sirketleri

Merkezi varlik yonetim sirketi

ile varliklarin yapilandirilmas: yaklagima,

kaynaklarin birlestirilmesi ve tek elde toplanmasi ile yonetiminin kolaylastirilmasi
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kavramindan yola c¢ikilarak olusturulmustur.28 Bu yontemde amag, borglarin yeniden
yapilandirilmasinda merkezi tek bir sirketin kullanilmasi ile kaynaklarin en verimli sekilde
kullanilarak, en iist seviyede faydanin saglanmasidir” Bu sistemde banka ile borglu

firmalar arasindaki iliski kopartilarak grup kredilerin tahsili kolaylasmaktadir.*

Bu yontem sorunlu varliklarin  yOnetiminin  6zel sektor tarafindan
gergeklestirilemedigi durumlarda veya sorunlu bankalar alanindaki tikaniklar biiyiik
Olceklere ulastiginda, ya da sorunlu kredilerin ¢oziimlenebilmesi i¢in merkezi gii¢

kullanimina gerek dogmas halinde giindeme gelmektedir.’'

Merkezi varlik yonetim sirketleri 6zel amag¢ i¢in kurulmus bir yap1 olarak
varliklar1 devralmak, yonetmek ve iyilestirmekte ayn1 zamanda kriz donemlerinde mevduat
sigortas1 veya banka yeniden sermayelendirilmesi islevlerini de yerine getirmektedir.
Hiikiimetler kurduklar1 varlik yonetim sirketlerinin zorlamasiyla gerekli yasal ve idari
bircok diizenlemeler yapmakta ve varlik yoOnetim sirketlerinin kredi c¢oziimlemesini

hizlandirict birgok nemli yetki vermektedirler.*®

Bu modelde sorunlu varliklarin devralinmasinda genellikle devlet garantili
tahviller kurumsal yatirnmcilara arz edilir. Giineydogu Asya iilkelerinde devlet garantili

tahvil ile finansmanin % 90’1 karsﬂanmaktadn‘.3 3

Varliklarin yapilandirilmasinda merkezi varlik yonetim sirketi yontemi, ABD’de
1980’11 yillarda yasanan krizin son asamasinda uygulanmasinin ardindan sistematik banka
yeniden yapilandirma programlarinda tercih edilen bir uygulama haline gelmistir.** Bu
kapsamda, ABD’de RTC olusturularak bankalarin kot aktiflerinin - bankadan

uzaklastirilarak bankalarin asil ve daha karli faaliyetler {izerinde yogunlagmalari

28 Klingebiel, a.g.e., .5

» Woo, a.g.e., s.17

3% Klingeibel, a.g.e., 5.5

3! David S. Hoelscher and Marc Quintyn, Managing Systemic Banking Crises, IMF Occasional Paper No:224, 2003,
5.26

32 David Cooke and Jason Foley, The Role of to Asset Management Entity, An East Asian Perspective, Asian
Devolopment Bank Documents, 1999, s. 19

33 Cooke and Foley, a.g.e., 5.26

3 Margery Wasman, A Legal Framework For Systemic Restructuring, World Bank, June 1998, 5.17
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saglanmistir. Bu yontemi dogrudan uygulayan diger iilkelere 6rnek olarak Tayland (FRA),
Endonezya (IBRA), Malezya (DANAHARTA )ve Kore (KAMCO) verilebilir.*

Merkezi varlik yonetim sirketlerinin avantajlar1 su sekilde stralanabilir;

Olgek ekonomilerinden yararlanma: Borglularmn tek bir merkezden yonetilmesi ve
takibi Ol¢ek ekonomileri nedeniyle maliyetlerin diigmesine katkida bulunurken,

sektorel yapilandirmayi saglayarak ekonomiye katkida bulunmaktadur.”’

Varliklarin biiyiik bir havuzda toplanmasi: Merkezilesme sayesinde varliklarin
bliyiik bir varlik havuzunda birikmesi miimkiin olabilecektir. Merkezi yaklagimin,
kaynaklarin, bilgi birikimi ve teknolojilerin tek merkezde birlesmesi nedeniyle borg
yeniden yapilandirmasinda daha etkin olabilecegi ve miimkiin olabilecek en yiiksek

deger lizerinden tahsilat saglayacak yontem oldugu diisiiniilmektedir.

Varliklarin ve teminatlarin tek bir elde toplanmasi sonucunda yonetimde etkinlik

saglanacak ve boylece borglularin da tiim borglarinin tek bir merkezde birlesmesi sayesinde

riskli krediler kolaylikla organize olmus, giinliik olarak bor¢lularin faaliyetinin izlendigi,

hizla neticeye ulastirilabilecegi bir ortama aktarilmaktadir.

Borglu sirketlerle kreditdr bankalar arasindaki bagin kopartilarak sorunlu kredilerin
tahsil kabiliyetinin yiikselmesi: Bankalar ile bor¢lu sirketlerin kendi aralarindaki
bagin kopmast varlik yonetim sirketleri agisindan avantaj olup, bankaya borcunu
o0demeyen borclu, merkezi varlik yonetim sirketlerinin bankacilik yeniden
yapilandirmas1 ve alacaklarin geri doniislimiiniin saglanmasinda 6zel kanuni

giiglerinin bulunmas1 nedeniyle, borcunu 6deme zorunlulugu hissetmektedir.

3% Erdénmez ve Tiilay, a.g.m., s.24

3% Klingeibel, a.g.e., 5.6

37 Mark Stone, Corporate Debt Restructing in East Asia: Some Lessons from International Experience, IMF
Working Paper, 1998, s.6
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Kamu tarafindan yonetilen VY, kotii kredileri satin alabilir, banka ve kurumlara
0z sermaye saglayabilir, borclularla goriisebilir, yeniden yapilandirmada aktif finansal ve

operasyonel rol alabilir.”®

e Bankalarim kendi esas faaliyetlerine yonelmesi: iletisim sektoriinde meydana gelen
gelismeler uluslararast para, mal ve bilgi akimmi hizlandirmistir. Bilgi
teknolojilerinden etkin olarak yararlanilmasinin yani sira sorunlu varliklar tizerinde
uzmanlagsmis yeterli kadrolarin bulunmasi, gerekli finansman kaynaklarinin
saglanabilmesi, menkul kiymetlestirme yapilabilmesi ve banka ile borglu firma
arasindaki iligkinin sona ermesi ile borg¢lular nezdinde borg¢ geri 6deme disiplininin
tesis edilebilmektedir. Bunun yaninda bankalar yalnizca kendi faaliyetlerine

odaklanma imkani bulmaktadir.>

e Bankacilik sisteminin yeniden yapilandirilmast ve alacaklarin tahsilinin
hizlandirilmasi i¢in 6zel yasal ve idari giigler kullanilabilmesi: Bankaya borcunu
o0demeyen borglu lizerindeki baski sorunlu varliklarin merkezi varlik ydnetim
sirketine gecmesiyle daha da artacaktir.*® Merkezi varlik yonetim sirketlerinin
bankacilik yeniden yapilandirmasi ve alacaklarin geri doniisiimiiniin saglanmasinda
0zel kanuni giiclerinin bulunmasi nedeniyle, bor¢lu borcunu 6deme zorunlulugu

hissetmektedir.*!

e Hiikiimetin sektorel bazda 6zel sektdrden daha fazla bilgi sahibi olmasi nedeniyle
bu bilgilerin kredi yapilandirmalar1 sirasinda borcun tahsil edilmesi dogrultusunda

kullanimindan dolay1 avantaj elde edilmektedir

e Bor¢ yeniden yapilandirilmasinda yeknesak, pratik ve topyekiin uygulamalarin

yapilmasini saglamaktadir.

38 Stone, a.g.e., 5.6

% Wasman, a.g.e., s.16

" Marinela E. Dado and Daniela Klingeibel, Decentralized Creditor Led Corporate Restructuring Cross Country
Experience, World Bank Policy Research Working Paper, August 2002, s.2

4 Stone, a.g.e., s.6

14



e Ayni tlirden varliklarin merkezi miilkiyete gegmesi, bu sekilde finansal kaldiragin

yiikselmesi ve yonetimin daha etkin hale gelmesi
Merkezi varlik yonetim sirketlerinin dezavantajlar1 su sekilde siralanabilir;

e Bankalar kendi kredi borglular1 hakkinda daha fazla bilgiye sahip olduklarindan

varlik yonetim sirketlerine gore istihbarat konusunda daha avantajlidir

e Alacaklarin geri tahsil edilmesi bankalar tarafindan yapildiginda, bankalarin izleme
prosediirlerinin daha iyi olmasi ve zarar etme kaygist nedeniyle alacaklari tahsil

etmede daha istekli hareket etmeleri geri doniis oranini arttirmaktadir.

e Varliklar iyi yonetilmeyen bir varlik yonetim sirketine devredilirse bu durum
odemeler sisteminde genel bir bozulmaya ve varliklarin degerinde ekstra bir

azalmaya yol acabilmektedir.”

e Merkezi varlik yonetim sirketleri biiyiikliikleri ve ortaklik yapilar1 nedeniyle bazi
sorunlarla karsilagabilmektedir. Hiikiimetlerin yapabilecegi politik baskilar
nedeniyle varliklarin yeniden yapilandirilmasinin gerektigi sekilde objektif olarak
yapilamamasi veya ge¢ yapilmasi nedenleri ile varlik yonetim sirketlerinin zarara

ugramasi s6z konusu olabilmektedir.

e Sorunlu varliklarin piyasa fiyatlarmin tizerinde asir1 yiliksek fiyatlardan satin
alimmast gibi uygulamalar nedeniyle sermayelendirme sorunu karmasik bir hal
alabilmekte veya varlik yonetim sirketlerinin satin alacaklar1 varliklara ¢ok diisiik
fiyatlar Onermeleri nedeniyle bankalar sattiklar1 krediler sonucu kayiplara
ugrayabilmekte veya sorunlu kredileri varlik yonetim sirketlerine devretmekten

imtina etmek suretiyle varlik yonetim sirketlerinin kurulmasindan ulagilmak istenen

# Klingeibel, a.g.e., 5.6
* Erdénmez ve Tiilay, a.g.m.,.s.24
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amaclara ulagilamamakta ya da diisiik fiyatlardan devir alinmasi suretiyle

bankalarin sermaye yetersizligine neden olunabilmektedir.**

e Bankacilik sistemindeki varliklarin 6nemli bir boliimii kamusal varlik yonetim

sirketine devredilmis ise politik etkilerden bagimsiz olmak zorlasmaktadir.*
Genel olarak iki tiir merkezi varlik yonetim sirketi vardir. Bunlar;

e Kisa vadede varliklarin tasfiyesini amaglayan ve buna iliskin araglar1 kullanan

varlik yonetim sirketleri

e Uzun donemli yapilandirma araglarini kullanan ve varliklarin miimkiin olan en {ist

degerden tasfiyesini amaglayan varlik yonetim sirketleri

1.3.1.1. Kisa Vadede Varliklarin Tasfivesini Amaclayan ve Buna Iliskin Araclari

Kullanan Varlik Yonetim Sirketleri

Bu tiir VYS’leri varliklarin siniflandirilarak tasfiye edilmesi i¢in kurulmustur.
Kurulan bu sirketlerin amaci olabilecek en kisa siirede varliklarin satis ve tasfiyesini
gerceklestirmektir. Bu kapsamda bu sirketler varliklar1 kolay tahsil edilip edilmedigine gore
siiflandirmaktadir. Daha sonra ise bu varliklar1 ya dogrudan satmakta ya da menkul
kiymetlestirerek satmaktadir. Duvan, “Varliklarin menkul kiymetlestirilerek tasfiyve edilmesi

gelismis bir mali piyasanin varligina baghdir”.*°

Varlik yonetim sirketleri etkin bir sekilde yonetilmez ve gerekli tedbirler alinmazsa
O0deme niyeti olan iyi bor¢lular da borcunu Odemekte zorlanacak ya da borglarini
O0demekten kaginacaklardir. Varlik yonetim sirketlerinin, varliklarin degerini bulmasi ve
piyasa degerleri iizerinden satilabilmesi igin istihbarat birimleri, operasyon sistemleri

kurmalari, prosediirler ve varlik kataloglar1 olusturmalar1 gereklidir.

# Carl Johan Lindgren ve digerleri, Financial Sector Crisis and Restructuring Lessons from Asia, IMF Occasional
Paper, No:188, Washington D.C., January 1999, s.11

* Klingeibel, a.g.e., 5.16

46 Duvan, a.g.e., s.9
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1.3.1.2. Uzun Donemli Yapilandirma Araglarimi Kullanan ve Varliklarin Miimkiin Olan

En Ust Degerden Tasfiyesini Amaclayan Varlik Yonetim Sirketleri

Bu sirketler, daha uzun vadeli bir faaliyet donemini kapsayacak sekilde
kurulmaktadir. Uzun donemli yapilandirma araglarini kullanarak varliklarin miimkiin olan

en iist degerden tasfiyesini amaclayan varlik yonetim sirketidir.

VYS’leri, ilk olarak devralmis oldugu alacak haklarin1 yeniden yapilandirilabilen
ve yeniden vyapilandirilamayan olmak iizere siuflandirmaya tabi tutarlar*’ ifa
edilemeyecek durumda olan alacaklarin tasfiyesi i¢in kanuni yollar sayesinde takibini
gerceklestirir. Bu alacagin geri déniisiinii yasal yollardan saglamaktadir. Ifa edilebilir
nitelikte olan alacaklar1 ise VYS’leri yeniden yapilandirmaya tabi tutar. Yeniden
yapilandirmanin sekli belirlenirken devralinan varligin niteligine gore uygun bir yontem
belirlenir. Ozellikle endiistriyel firmalar i¢in yeniden yapilandirma ana faaliyetle ilgili
varliklarin satisi, personel azaltimi, diger yliksek maliyetlerin diisiiriilmesi, liretim hattinin

yeniden yapilandiriimasi ve faaliyetlerde etkinligin arttiriimasi seklinde tasarlanir.*®

Yeniden yapilandirma siireci tamamlandiktan sonra wvarliklar cesitli yollarla
yatirimeilara satilir.*’ Yeniden yapilandirilan varliklar ticarete konu olan varliklar ise, bu
varliklarin alicilar agisindan ¢ekiciligini arttirabilmek i¢in piyasadaki talep kosullarina gore

restore edilmesi ve gerekli yenilemelerin yapilmasi gerekir.
1.3.2. Merkezi Olmayan Varhk Yonetim Sirketleri
Genel olarak 3 tiir merkezi olmayan varlik yonetim sirketi vardir. Bunlar;
e Bankanin sahip oldugu ayri bir varlik yonetim sirketleri

e Mevcut bankanin sorunlu varliklar1 toplayict bir banka olarak yapilandirilmasi

seklindeki varlik yonetim sirketi

" Klingeibel, a.g.e., s.7
48 Duvan, a.g.e., s.10
9 Klingeibel, a.g.e., s.7
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e Yapilandirma ve tasfiye islemlerini birlikte yiirliten varlik yonetim sirketleri
1.3.2.1. Bankanin Sahip Oldugu Ayri1 Bir Varlik Yonetim Sirketleri

Kotii aktiflerin yonetilmesinde uygulanan yontemlerden birisi de banka iginde
sadece kotii aktiflerin yonetimi ile ilgili bir birim olusturulmas: veya bankanin istiraki
olarak bankaya 6zel bir aktif yonetim sirketinin kurulmasidir.”® Kurulan bu sirketin amaci
kotii aktiflerin iglerlik kazanmasini saglayarak yeniden yapilandirma siirecinde bu aktiflerin

lyilestirme oranini en iist seviyeye ¢ikarmaktir.

Kotii aktiflerin bankalarin bilangolarindan ayrilmasi mali bakimdan zor durumda
olan bankalara gilivenin saglanmasi ac¢isindan Onemlidir. Erdonmez ve Tiilay, “Bu
sirketlerin kurulmalarina izin verilirken etkin isleyen bir diizenleme ¢ercevesi, etkin bir

. . . . . 1 * ] )151
gozetim ve denetim otoritesi bulunmasi ¢ok onemlidir.

Bu yontemi uygulayan iilkelere drnek olarak Cin, Tayland, isve¢ ve Finlandiya
verilebilir. 1992 Isveg ekonomik krizinde Nordbanken ve Gotabank gibi biiyiik bankalarin
kotii aktifleri sirastyla aktif yonetim sirketleri Securum ve Retriva AB’ye aktarilmistir. Bu

kuruluslar birer kotli banka olarak oldukga basaril faaliyet gés‘[elrmistir.5 2

Bu yaklasimin uygulanma nedenleri sudur; Iyi banka artik daha etkin bir sekilde
faaliyetine devam edebilip, sermayesini daha kolay ve (kii¢lildiigli i¢in) daha diisiik bir
oranda arttirabilecektir. Kotii banka ise kotii aktiflerini temizlemeye ve kendi kendini

tasfiye etmeye yogunlasabilecektir.”

1980’lerde de Ispanya’da olusturulan banka hastanelerinde bu sirketlere 6rnek

olarak verilebilir.>* Polonya ve Macaristan’da bankalarin kotii aktiflerini  yonetme

% Erdénmez ve Tiilay, a.g.m., 5.26
3! Erdénmez ve Tiilay, a.g.m., 5.26
32 Klingebiel, a.g.e., s.16

33 Toézlim, a.g.m., s.8

>4 Wasman, a.g.e., s.15
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konusunda uzmanlagmalarinin ve batik kredilerinin sorumlulugunu iistlenmeleri gerektigi

ileri siiriilerek her bankanin kendi sistemini kurmasi énerilmistir.”
Banka biinyesinde kurulan varlik yonetim sirketlerinin olumlu yonleri;

e Bankalarin borglulart hakkinda yeterli bilgi ve hafizaya sahip olmalar1 yeniden
yapilandirma siireclerinde ve tasfiyelerin daha verimli bir sekilde yapilmasina

yardimer olmaktadir.™

e Siyasi miidahalelerden uzak olmalari: Yeniden yapilandirma kararlari uygulanirken

politik kaygilar ve baskilardan uzak bir sekilde karar verilir.”’

e Kredi kararlarinda ve takibinde, sorunlu varliklarin en etkin sekilde tasfiyesi

konusunda bankalara tesvik saglamasi

e Banka bazinda sorunlu varliklarin tasfiye edilmesi sirasinda borglu firmalara yeni

krediler agilmasi imkan1 saglanmasi
Banka biinyesinde kurulan varlik yonetim sirketlerinin olumsuz yonleri;

e Sorunlu varliklarin bankalar tarafindan defter veya piyasa degerlerinin {izerinde bir
fiyat iizerinden devredilmesi sorunlu varliklarin azaltilmasinin  makyajlama
amaciyla kullanilmasi anlamina gelecektir. Bu sekilde yapilan banka yeniden
yapilandirilmasi sadece goriiniiste olacak ve bankacilik sektdriinlin problemlerini
¢ozmeyecektir.”® Bu 6zellikle bankalarin konsolide bazda denetlenmedigi iilkelerde

6nemli sorunlar yaratabilecektir.”’

55 Mesutoglu, a.g.e., 5.6

%6 Nihal Sipahi, Problemli Kredilerin Yeniden Yapilandirilmasi Uluslar arasi Uygulamalar ve Tiirkiye Ornegi,
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Ankara, 2003, .36

57 Dado ve Klingeibel, a.g.e., 5.3

3% Akiko Terada Hagiwara ve Gloria Pasadilla, Experience of Asian Asset Management Companies: Do They increase
Moral Hazard ? — Evidence From Thailand, Asian Development Bank, September 2004, s.4

59 Mesutoglu, a.g.e., 5.6
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e Borglu firma ile banka arasinda baglanti olmasi durumunda sorunlu varliklarin

tasfiyesine yonelik giidiiler azalacaktir.

e Gerekli hukuki diizenlemelerin eksikligi ve bu uygulamanin finansman karsiligini

bulmada zorluk yasanmasi da olumsuz yonlerinden bir tanesidir.

1.3.2.2. Mevcut Bankamin Sorunlu Varliklart Toplayict Bir Banka Olarak
Yapuandirimasi Seklindeki Varlik Yonetim Sirketi

Orgiitlenme konusunda diger bir yéntem tahsilat¢1 banka ydntemidir. S6z konusu
banka iyi banka ve kotli banka olmak tizere ikiye ayrilir. Kotli banka yani tahsilatg1 banka
yalnizca kalitesi diisiik olan aktiflerin yonetimi ve tasfiyesi ile gorevlendirilmektedir. Bu
yontemde eleman azaltiminin bir siire i¢in ertelenmis olmasi olumlu bir nokta olmakla
beraber nispeten daha az verimli elemanlarin tahsilat¢1 bankalara kalmasina yol agmasi bu
bankalarin islevlerini etkin bir bigimde getirmesini zorlastirmaktadir. Bu yaklagimin

Arnavutluk ve Macaristan’da benimsendigi goriiliir.*’
1.3.2.3. Yapilandirma ve Tasfiye Islemlerini Birlikte Yiiriiten Varlik Yonetim Sirketleri

Bu yontemde kamu otoritesinin idaresine ge¢cmis olan sorunlu bankanin varliklar
bu amag¢ i¢in kurulmus VYS tarafindan yonetilmektedir. VYS kendi bilinyesine almig

oldugu sorunlu varliklari tastiye eder.

ABD’de, FDIC bu bankalarin sorunlu varliklar1 da dahil olmak iizere tiim
varliklarin1 yonetmekle gorevlidir. RTC (Resolution Trust Corporation) ise tasarruf ve kredi
kuruluglarinin varliklarin1 tasfiye etmektedir. Japonya’ya bakilirsa mevduat sigortasi
kurulusu olan DIC zor durumda olan bankalara destek vermekte ve banka tasfiyeleri ile
ilgilenmektedir. DIC’ye bagli olan bir kurum olan Coziimleme ve Tahsilat Bankasi ve
Konut Kredisi Yonetim Kurulusu (HLAC) ise kredilerin yonetimi ve tasfiyesi ile

ilgilenmektedir.

60 Mesutoglu, a.g.e., s.7

20



Ayrica bazi tilkelerde iki tiirlii yapilanma birlikte uygulandig1 goriilmektedir. Buna
ornek olarak Meksika hiikiimeti 1995 ve 1996 yillarinda, finansal kriz sonucu geri
O0denemeyen kredilerin tasfiyesi i¢in bankanin kendi nezdinde bir orgiitlenmeye gidilmesini
saglamistir. Bu kapsamda ornegin degisken faizli krediler uzun donemli ve sabit faizli
krediler haline getirilmis, yabanci para cinsinden krediler kur riskine karsi yeniden
yapilandirilmistir. Bu nispeten yliksek kaliteli aktiflere yonelik olarak banka bazinda
uygulanan yonetim ve yeniden yapilandirma c¢abalarinin yani sira ayni1 zamanda geri
O0denmesi daha siipheli baz ticari alacaklar i¢cinde merkezilesmis bir sistem kurulmustur.®’
Bu kapsamda mevduat sigortasi fonu sorunlu varliklar1 belli bir iskonto orani {izerinden

satin almustir.
1.4. Varhik Yonetim Sirketleri’nin Calisma Yontemleri

Varlik yonetim sirketlerinin ¢alisma yontemleri iilkelerdeki mali piyasalarin

gelismisligine ve derinligine bagli olarak farkli yapilarda olabilmektedir.*®

Mali piyasalar1 gelismis olan iilkelerde sorunlu varliklar {izerinde uzmanlagmis
O0zel sektor kuruluslari normal zamanlarda ve kriz doénemlerinde bu varliklarin
devralinmasi, yonetilmesi ve elden c¢ikarilmasi faaliyetlerini piyasa kurallari icerisinde

yiirtitmektedir.

Mesutoglu, “Mali piyasalari yeterince gelismemis iilkelerde ise sorunlu varliklarin
pivasa kurallar: ¢ercevesinde ozel firmalarca ¢oziimlenmesi ozellikle kriz donemlerinde
istenilen 6lgiide verimli olmayabilmektedir”.*> Bu sebeple kamu otoriteleri piyasa
disiplininden bir parca sapma dahi de olsa varlik yonetim sirketi kurulmasi yoluna
gitmektedir. Bu iilkelerde bankalarin yeniden yapilandirilmasi ve sorunlu varliklarin elden
cikarilmasi, tasfiye edilmesi islemleri yasal takip islemleriyle olabilecegi gibi, piyasalara
dogrudan satis veya bir menkul kiymet havuzu olusturularak varliklarin satis1 seklinde de

gerceklestirilebilmektedir.

! Mesutoglu, a.g.e., s.7
%2 Dziobek, a.g.e., s.3
63 Mesutoglu, a.g.e., s.3
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Varlik yonetim sirketlerince devralinacak varliklarin tiiri ve biiyiikligi tilkeden
iilkeye farklilik gosterebilmektedir. Ulke uygulamalarina bakildiginda bazi iilkelerde
sorunlu varliklarin yaninda yiiksek kaliteli varliklarda devralinabilirken bazilarinda
yalnizca sorunlu varliklar ya da sorunlu varliklarin bir kismi devralinmaktadir. Bazi
tilkelerde sadece bankalarin varliklar1 satin alinirken ile bazilarinda diger finansal
kuruluslardan da varliklar satin alinabilmektedir. Buna ek olarak bazi sistemlerde belli

sartlar1 tagiyan bankalarin varliklar1 satin alinmaktadir.

Bankalara yapilacak 6demenin sekli ve vadesi de iilkeden iilkeye gore
degismektedir. Odemelerin ¢ogunlukla devlet garantili ya da garantisiz kamu bor¢lanma

kagitlari ile yapildig1 gzlenmektedir.** Thrag edilen kagitlarin vadesi genelde 4-7 yildir.

Devralinan varliklarin yonetim ve elden c¢ikarma yontemlerine bakildiginda
kullanilan yontemlerden bazilart sorunlu varliklarin borglu bazinda satisa cikarilmasi,
varliga dayali menkul kiymet yoluyla satis, portfoyleri yonetmesi i¢in 6zel sektor firmalar
ile anlasma yapilmasi ya da bu firmalarla dogrudan ortaklik kurulmasi, haciz ve tahsilat

yontemleridir.
1.5. Varhk Yonetim Sirketleri’nin Islevleri
Varlik yonetim sirketlerinin 3 temel islevi bulunmaktadir.®®

Odeme giicliigii nedeniyle varligm siirdiiremeyecek durumda olan finansal
kurumlarin varhklarim yonetmek ve tasfiye etmek; Amerikan Federal Mevduat
Sigortas1 (FDIC) varligini siirdiiremeyecek durumda olan finansal kurumlarin varliklarini
yonetmek ve tasfiye etmek amaciyla bu amaca uygun bir sekilde kurulmustur.®® 1980°1i
yillarda ABD’de yiizlerce bankanin iflas1 karsisinda FDIC banka tasfiyeleri ile yogun

bi¢cimde ugragmak zorunda kalmstir.

 Mesutoglu, a.g.e., 5.9
65 Woo, a.g.e., s.11
66 To6ziim, a.g.m., s.9
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Devraldigr bankalarin sigorta kapsamindaki mevduatlarimi 6deyen FDIC bu
bankalara ait diisiik kaliteli varliklarin yonetimini ve tasfiyesini slirdiirmiistiir. Aym
donemde bankalarin yani sira ¢ok sayida tasarruf ve kredi kurulusunun batmasi nedeniyle
bu kuruluslara sigorta giivencesi saglayan Federal Tasarruf ve Kredi Sigorta Kurulusu
(FSLIC) mali agidan biiyiik kayiplara ugrayarak iflas etmistir. Bu ¢er¢evede FSLIC yerine
Finansal Kuruluslar Reform lyilestirme ve Uygulama kanunu ile gegici bir siire igin Varlik
Tasfiyesi Trost Sirketi RTC (Resolution Trust Corporation) kurulmustur.”” RTC tasarruf ve

kredi kuruluslariin sorunlarini ¢éziimlemek i¢in kurulmustur.

Ispanyada ise sorunlu varliklarm tasfiyesi i¢in 1977 yilinda kurulmus olan devlet
kontroliindeki Ispanya Mevduat Garantisi Fonu gorevlendirilmistir. Bu fonun yerine

getirdigi islev ABD’deki RTC uygulamast ile benzerlik gostermektedir.®®

Mali giicliikk icinde olmasina ragmen, varhgmm siirdiirebilir durumdaki
finansal kurumlarin yeniden yapilastirilmasim kolaylastirmak; Sorunlu kredilerin
kolay yonetilmeleri amaciyla banka biinyesinde ayr1 bir kredi takip birimi olusturulabilir.
Bu yonteme ek olarak sorunlu krediler banka digsinda bagimsiz bir kuruma aktarilabilir.
Toziim, “Bu aywimdan maksimum faydanin saglanabilmesi i¢in bu kurumun mali,

operasyonel ve hukuki olarak sorunlu bankadan ayrilmasi gerekmektedir.

1992 yilindaki isveg krizinde iilkenin en énemli bankalarindan Nordbanken Isveg
hiikiimeti tarafindan % 100 kamu sermayeli, bagimsiz bir kurum olan Securum varlik
yonetim sirketi gorevlendirilmistir. Securum, Nordbanken’in sorunlu kredileri ile

ilgilenmesi amaciyla kurulmustur.”’

Kamu sermayeli ve devletin miidahale ettigi bankalarin o6zellestirmelerini
saglamak; Fransa’da 1995 yilinda kamu bankasi olan Credit Lyonnais’in 6zellestirilmesini

kolaylastirmak amaciyla French Consortium de Realization (CDR Realizasyon Kurumu)

67 Woo, a.g.e., s.11

% Mesutoglu, a.g.e., s.34

6 Toézlim, a.g.m.., s.9

" Aydan Aydin, isve¢ Bankacihik Sistemi, Kriz, Krizde Yapilanlar ve Kriz Sonras:, Tiirk Bankalar Birligi Bankacilik
ve Arastirma Grubu, Ocak 2002, s.6-8
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kurulmustur.71 Bankanin takipteki kredileri sonradan olusturulan bir istirakine devredilmis

ve bu banka 1999 yilinda tjzellestirilmistir.72
1.6. Varhk Yonetim Sirketleri’nin Etkinligini Arttiran Faktorler

Varlik yonetim sirketleri’nin etkinligini arttiran faktorlere bakilirsa iki grupta

toplanabilecegi goriilmektedir.”” Bunlar dissal ve icsel faktorlerdir.
1.6.1. Dissal Faktorler
Dissal faktorler su sekilde siralanabilir;

e FEkonomik ve siyasi gostergeleri 6nemli 6lciide dalgalanmalar gostermeyen ve belli
bir biiyiime oranimi yakalamis iilkelerde yerli ve yabanci yatirimcilar iilke
ekonomisine duyduklar1 giivenin neticesinde banka varliklarina talepte
bulunmaktadir. Bu da gelecege donik olumlu beklentilerini yatirima

doniistiirmelerini saglamaktadir.

e Ulke ekonomisinin kiiresel ekonomi ile entegrasyon seviyesidir. Ulke ekonomisine
ozellikle uzun vadeli yatirim yapmis olan yabanci yatirimcilarin bankacilik kesimini
ve reel sektoriin ivedilikle krizden kurtarilmasi i¢in biiylik bir ilgi ve caba

gosterdikleri goriilmektedir.

e Derin bir mali piyasanin ve gelismis finansal araglarin varlig1 sayesinde sorunlu

varliklarin daha kolay absorbe edildigi goriilmektedir.”*

e Varliklarin biiyiikliik ve tiir agisindan cesitlilik gostermesi yonetim ve pazarlamayi
zorlastirir. Buna karsilik gayrimenkulle ilintili varliklarin yiiksek olmasi faaliyetleri

kolaylastirmaktadir.

7 Woo, a.g.e., s.16

2 Erdénmez ve Tiilay, a.g.m., s.21
”® Mesutoglu, a.g.e., 5.40

7 Mesutoglu, a.g.e., s.40
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e Yatirimcilarin miilkiyet haklarini giivence altina alan sistemin mevcut olmasidir.
1.6.2. i¢sel Faktorler

Icsel faktorler su sekilde siralanabilir; Kurulacak olan varlik ydnetim sirketinin
nitelikli insan giicii istihdam etmesi, bu sirketin nesnel ve bilimsel degerleme sistemleri
kullanmasi, etkili bir pazarlama stratejisi belirlemesi, sirketin yeterli mali kaynaklara ve

bagimsizliga sahip olmasi, kurulan sirketin seffaf bicimde islemesi.
1.6.3. Etkin Bir Varhk Yénetim Sirketinin Ozellikleri

Varlik yonetim sirketleri kurulurken siyasi karar alicilarin ¢ok dikkatli olmalari
gereklidir. Ciinkii varlik yonetim sirketlerinin bircok avantaji olmakla birlikte birtakim

eksiklikleri de mevcuttur.”

Etkin bir varlik yonetim sirketinin 6zellikleri sekil 1°de gosterilmistir. Sekle gore
ozellikler su sekilde siralanmistir: Yasal dayanak, diizenleyici gerceve, yonetim, varlik
transfer, kredi verme, transfer edilecek aktiflerin secimi, fonlama, varliklarin elden

cikarilmasi, yasal gii¢ ve vergi’dir.

5 Erdénmez ve Tiilay, a.g.m.., 5.22
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Etkin Bir Varhk Yénetim Sirketi’nin Ozellikleri
Yasal Dayanak Transfer Edilecek Aktiflerin Se¢imi
Diizenleyici Cergeve Fonlama
Yonetim Varliklarin Elden Cikarilmasi
Varlik Transfer Yasal Giig
Kredi Verme Vergi

Sekil 1: Etkin Varlik Y&netim Sirketlerinin Ozellikleri
Bu unsurlar1 kisaca agiklarsak:

Yasal Dayanak: Varliklarin transfer islemlerinde hak ve onceliklerin neler oldugu
acikca belirtilmelidir. Yapilacak olan islemlerden ©nce borglulardan izin alinmasi
zorunlulugu kaldirilmalidir. Kamu varlik yonetim sirketlerinde calisanlar ve yoOnetim
kadrosunun varliklar1 ucuza elden ¢ikardiklar1 gibi iddialara karsi yasal koruma

saglanmalidir.

Diizenleyici Cerceve: Konsolide denetim uygulanarak, mali kurumlarin, varlik
yonetim sirketi seklindeki istiraklerine aktiflerini ¢ok yiiksek fiyata satmak suretiyle
sermaye pozisyonlarini sisirmeleri engellenmelidir.”® Ornegin, Tayland Merkez Bankasi her
mali kurumun dogrudan ve dolayli olarak varlik yonetim sirketlerinde % 50 veya daha fazla

hisse senedi tutmasmi 6ngoren bir diizenleme getirmistir.”’ Yapilan diizenlemeye gore,

76 Woo, a.g.e., s.18
"7 Erdénmez ve Tiilay, a.g.m., s.7
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kurumlarin her takvim yili ve muhasebe donemi sonrasinda konsolide mali bilangolarini

hazirlamalar1 gerekmektedir.

Yonetim: Varlik yonetim sirketi yonetim kurulu {iyelerinin siyasi miidahalelere ve
borglularin baskilarina karsi koyabilecek giiglerinin olmasi gerekir.”® Bu konu ozellikle
kamuya ait varlik yonetim sirketlerinde daha fazla 6nem tasimaktadir. Varlik yonetim
sirketlerinin performanslar1 hakkinda diizenli raporlar yayimlamasi, seffaflik ve

yolsuzlugun onlenmesi acisindan son derece dnemlidir.

Varhik Transferi: Varliklarin miimkiin oldugunca piyasa fiyati iizerinden transfer
edilmesi gerekmektedir. Fiyatlama iyilestirme olasiligi, nakit akim analizi ve teminatlarin
degerlemelerine dayandirilmalidir. Kamu aktif yonetim sirketlerinin 6zel mali kuruluslarin
sorunlu aktiflerini piyasa fiyatinin iizerinde satin alip, bu kuruluslara iistii kapali destek

vermesi Onlenmelidir.

Transfer Edilecek Aktiflerin Se¢imi: Varlik yonetim sirketleri tarafindan transfer
edilip en etkin sekilde yonetilebilecek olan aktifler biiyiik aktifler, sabit aktifler ve tasfiyesi
gereken kredilerdir. Yeniden yapilandirilabilecek krediler ve banka ile uzun doénemli

iligskilerini korumak isteyen borglularin kredileri ise bankada tutulmalidir.”

Fonlama: Varlik yonetim sirketlerinin yeterli diizeyde fonlanmasina Onem
verilmeli ve siki biitce uygulanmalidir. Bu amaca uygun olarak sorunlu aktiflerin satin
alimmas1 i¢in operasyonel biitgeden ayri bir biitce hazirlanmalidir.*® Bu durumda varhk
yonetim sirketlerinin fonlanmasi, devlet tahvili ihalelerinden veya aktif yOnetim

sirketlerinin devlet desteginde ger¢eklestirdigi kendi tahvil ihraglarindan saglanmalidir.

Varlik yo6netim sirketlerinin zarara ugramasi1 durumunda bu zararlar biit¢geden

kargilanmalidir. Varlik yonetim sirketlerinin finansman ihtiyaglarinin ¢ok fazla olmasi

78 Woo, a.g.e., s.18
7 Woo, a.g.e., s.19
80 Woo, a.g.e., s.19
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durumunda varlik yonetim sirketleri temsilcileri kamu borcu yonetim komitelerinde yer

almalidir.®!

Doéviz cinsinden varliklarin alimini kolaylagtirmak amaciyla varlik yonetim
sirketleri’nin doviz piyasasina girmeleri saglanmalidir. D6viz kuru riskini minimuma
indirgemek i¢in, piyasadan déviz almak yerine yabanci para cinsinden tahvil ihrag ederek

yapmalidir.

Varliklarin Elden Cikarilmasi: Varliklarin elden c¢ikarimi kararlar1 piyasa
kosullar1 ile fonlama maliyetlerine gore en iist seviyede iyilesmeyi saglayacak bicimde

alinmalidir.

Yasal Gii¢: Varlik yonetim sirketlerinin normalden fazla yasal giice sahip olmasi,
sorunlu varliklarin 6zellikle de kurumsal borglarin yeniden yapilandirilmasi siirecine
hizlandiric1 etki yaratmaktadir.® Bu yasal gii¢ sorunlu varliklarin ¢oziniirliik siirecini

kolaylastirmaktadur.®

Kredi Verme: Varlik yonetim sirketlerine devredilen sorunlu aktiflerin yeniden
yapilandirilmasinda daha etkin olmak i¢in varlik yonetim sirketlerinin kredi vermeleri

engellenmelidir.

Vergi: Belirlenmis olan vergi oranlari bankalarin varliklarimi varlik yonetim

sirketlerine aktarmalarini tesvik edici sekilde diizenlenmis olmalidir.®*
1.7. Sorunlu Krediler

Kredi sozciigii Latincede inanma, giiven anlamima gelmekte ve credere

sozeiigiinden gelmekte olup, sayginligi ifade etmektedir.®® Kredi genel olarak belirli bir

8l Woo, a.g.e., s.21

82 Erdénmez ve Tiilay, a.g.m., 5.8

8 Woo, a.g.e., s.22

84 Woo, a.g.e., s.23

8 Vecdi Unay, Bankalarca i¢ Ticaretin ve Sanayinin Finanse Edilmesi, istanbul: Ekonomik ve Sosyal Yayinlar
A.S.,Yayin No:5, 1985, 5.57
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siire sonra 6deme vaadi ile mal, hizmet ve para cinsinden satin alma giiciiniin saglanmasi
veya var olan satin alma giiciiniin belirli bir zaman sonra geri alinmak suretiyle bagka bir
kimseye devredilmesi seklinde tanimlanmaktadir.®® Ayrica ticaret, hizmet, sanayi
isletmelerinin mal ve hizmet sunum faaliyetlerini desteklemek amaciyla bankalarca verilen
ve bilangolarin aktifine alacak olarak yansiyan islemlerin yiiriitilmesi anlamma da

gelmektedir.®” Bagka bir tanimda kredi vermek borg para vermek veya kefil olmaktir.*®

Bankacilik agisindan ise bir miktar paranin veya bankanin sayginliginin bir bedel
karsiliginda 6diing olarak verilmesi veya 0diing verilmis bir varligin geri 6denmesine kefil
olunmasidir.*’ Krediyi veren taraf kredi tutarina esit bir ekonomik mal veya satin alma giicii
tizerindeki tasarruf yetkisini bir siire i¢in krediden faydalanmak isteyen kisilere

birakmaktadir.

Sorunlu krediler ise banka ile bor¢lu arasindaki geri 6deme anlasmasinin énemli
sekilde bozularak tahsilatin gecikmesi ve zarar olasiliginin ortaya ¢ikmasi olarak
tanimlanabilir.”® Tammdan da anlagilacag: iizere, kredinin vadesinde 6denmemesi bu

6demenin birkag giin gecikmesi krediyi sorunlu hale getirmemektedir.

Kredinin sorunlu hale gelmesi i¢in 6dememenin veya anlagsmanin énemli sekilde
bozularak tahsilatin gecikmesi gerekmektedir. Ancak, bu 6nem kredi tiirliine, gecikme
siresine, firmanin birden fazla onayli kredisinde ayni1 anda veya birinde gecikme olmasina
gore degisebilir. Ornegin bireysel kredilerde 1 taksitin gecikmesi, ticari kredilerde
anaparanin vadesinden itibaren 30 giin gecikmesi bu kredileri sorunlu krediler sinifina dahil
etmemektedir. Ancak, ticari kredilerde anaparanin vadesinden itibaren 90 giin gecmesi bu

krediyi sorunlu kredi haline getirmektedir. Ya da 10 giin gecikmesine karsin kredinin

8 Giiler Aras, Ticari Bankalarda Kredi Portfoyiiniin Yonetimi, SPK, Nisan 1996, Yaymn No:30, s.3

8 Niyazi Berk, Bankalarda Pazara Yonelik Kredi Yonetimi, Istanbul: Beta Basim Yayin, 2001, 5.6

8 Murtaza K6lemezeli, Banka Kredileri, {zmir, 1982, 5.3

% Mustafa Aktas , “Sorunlu Kredilerde Erken Uyari Araglar, Coziimleri”, TBB Egitim ve Tamitim Grubu Seminer
Notlari, Istanbul, 04-06 Aralik 2000, s.10

% Suat Ozgiil, “Sorunlu Kredilerde Erken Uyar Modelleri ve Coziim Teknikleri” , TBB Egitim ve Tamtim Grubu
Seminer Notlar, [stanbul, 3-4 Mart 2008
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zafiyete ugradigr/kredi degerligini yitirdigi goriisii hakim ise, bu kredinin sorunlu kredi

haline gelmesine neden olabilmektedir.

Her bankanin tahsis ettigi kredilerin belirli bir orani sorunlu krediye doniisebilir.
lyigiin, “Banka yonetiminin sorunlu kredileri kabul edilebilir diizeyde tutabilmesi ve kredi
kalitesinin bozulmasi halinde bankayt zarardan koruma beceri ve bagarisini gostermesi

. »” 91
gerekir”.

Sorunlu kredilerin makul bir siire igerisinde tam olarak tahsil edilebilmesi i¢in
bankanin 6zel ilgisi ve takibi gereklidir. Donuk ve tahsili gecikmis krediler, bir yandan
banka maliyetlerini arttirirken, banka karini azaltir ve diger yandan da ekonomideki kaynak

kullanim etkinligini bozar.’*

Sorunlu krediler, donuk alacaklar olarak adlandirildigr gibi Tahsili Gecikmis
Alacaklar, Takipteki Krediler, Idari Takipteki Krediler, Tahsil Olunacak Alacaklar, Tasfiye
Olunacak Alacaklar, Kredi Riski gibi gerek mevzuattan gerekse uygulamada ortaya ¢ikan

tanimlarla ifade edilmektedir.

2008 yilinda baslayan kiiresel kriz nedeniyle iilkemizde de bankalar tarafindan
verilen kredi miktar1 olduk¢a biiylik bir diislis gostermistir. Tablo 3’te verilen kredi
miktarlar1 gosterilmektedir. Bu tabloya gore Temmuz-Eylil 2009 doneminde tiiketici
kredilerinin mal ve hizmet gruplaria goére dagiliminda ihtiyac kredileri yiizde 58 orani ile
en biiylik paya sahiptir. Bunu sirastyla, yiizde 35 ve yilizde 7 pay oranlar1 ile konut ve tasit
kredileri izlemektedir. Ayn1 dénemde ihtiyac kredileri 1.551.964 kisi tarafindan ve 9.890
milyon TL, konut kredileri 96.808 kisi tarafindan 5.991 milyon TL ve tasit kredileri 33.052
kisi tarafindan 1.165 milyon TL tutarinda kullanilmistir. Bir 6nceki yilin Temmuz-Eyliil
donemine gore tasit kredileri ylizde 22 oraninda azalirken, konut kredileri yiizde 62

oraninda, ihtiyag kredileri ise yiizde 2 oraninda artmistir.

Tunay Iyigiin, “Kredilendirme Teknikleri”, TBB Egitim ve Tanitim Seminer Notlari, Ankara, 1996, s.14
%2 Oztin Akgiig, Tiirk Bankacilik Slstemlnln Yapisi, Sorunlari ve Bazi Oneriler, istanbul: Tiirkiye Sosyal ve Ekonomik
Arastirmalar Vakfi, 1991, s.20
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Mal ve Hizmet Gruplarina Gore Kredilerin Dagilim

Tablo 3

Temmuz-Eyliil | Temmuz-Eyliill | Temmuz-Eyliil | Nisan-Haziran
2009 2009 Yiizde 2008 Yiizde 2009 Yiizde
Milyon TL Pay Degisme Degisme

AKIM

Tasit 1.165 7 -22 -7
Konut 5.991 35 62 51
Ihtiyag 9.890 58 2 -3
Diger 39 0 -95 24
STOK

Tasit 4.386 5 -26 -6
Konut 39.716 48 5 3
Ihtiyag 38.691 47 12 3
Diger 289 0 -89 10

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve Sektor Bilgileri/Istatistiki Raporlar.aspx (14.01.2010)

Ulkemizde sorunlu krediler 2009 yilinda bir énceki yilin ayni aylarina oranla
artmistir. 2009 yilinin tiglincli ¢eyreginde bankacilik sektoriinde sorunlu kredi orani 21,2
milyar TL olmustur.”® Tablo 4’e gére Temmuz-Eyliil 2009 déneminde kanuni takipteki
krediler, bir onceki yilin ayn1 donemine gore ylizde 100 oranda artarak 955 milyon TL
olmustur. Donem i¢inde kanuni takibe gecilen kredilerin yiizde 17’sini tasit, yiizde 24 {inii

konut ve yiizde 58’ini ihtiyag kredileri olusturmaktadir.

% hitp://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/Finansal_Piyasalar Raporlari/7340fpreylul09.pdf (18.01.2010)
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Tablo 4

Takipteki Krediler
Bakiye Miktar Temmuz-Eyliil Nisan-Haziran Temmuz-Eyliil
Oram % 2008 2009 2009
Idari Takipteki Kredi 0,09 0,17 0,21
Kanuni Takipteki 1,72 3,59 4,20
Kredi
Idari + Kanuni 1,81 3,76 4,41
Takipteki Kredi

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve Sektor Bilgileri/Istatistiki Raporlar.aspx (14.01.2010)

1.7.1. Sorunlu Kredi Miisterileri Tamimlari

Sorunlu kredi miisterileri su sekilde stralanabilir.”* Kullandig1 krediyi vadesinde
d6demeyen, devamli temdit ve yenileme talebinde bulunan, faiz ve komisyonlar1 6demeyen,
karsiliksiz ¢ek keside eden, protestoya maruz kalan, kredi limitleri devamli agim yapan,
mali yapist bozulan, taahhiitlerini zamaninda yerine getiremedigi i¢in bankanin vermis
oldugu teminat mektubunun muhatap tarafindan tazmini istenen, diger kuruluslarca haciz,
tedbir ve yasal takip yapilan kisi ve firmalar banka i¢in gercek veya potansiyel sorunlu

kredi miisterileridir.
1.7.2. Sorunlu Kredilerin Nedenleri

Sorunlu bir kredinin nedenini tek bir faktore veya olaya baglamak miimkiin
degildir. Kredinin sorunlu hale doniismesine neden olan bir¢ok faktorden bahsedilebilir.
Sorunlu bir kredinin nedenlerini saptayabilmek i¢in bor¢lunun faaliyetlerinin ve banka ile

iliskililerinin ayrintili bir bi¢imde incelenmesi gerekir.”

% Nahit Ozen, “Temel Kredi Bilgileri ve Kredilendirme Siireci”, TBB Egitim ve Tamitim Grubu Seminer Notlari,
Istanbul, 31 Ocak-2 Subat 2000, s.10
% Belkis Seval, “Sorunlu Krediler”, TBB Egitim ve Tamtim Grubu Seminer Notlari, Istanbul, 10-11 Mart 2000, 5.2
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Bir kredinin sorunlu hale doniismesine neden olan faktorleri sekil 2°de gorebiliriz.
Genel olarak su bagliklar altinda toplayabiliriz: Firmadan kaynaklanan nedenler, ¢evresel

nedenler, bankadan kaynaklanan nedenlerdir.

Sorunln Eredilernin Nedenler:

Firmadan Kaynaklanan Medenler

evresel Medenler

Bankadan Eaynaklanan Hedenler

Sekil 2: Sorunlu Kredilerin Nedenleri
1.7.2.1. Firmadan Kaynaklanan Nedenler

Kredinin sorunlu hale donlismesinde firmanin Ozellikleri ag¢isindan etkili

olabilecek faktorler sdyle siralanabilir;

Yonetim: Isletmelerin basarisizliklarinda kétii yénetimin pay1 oldukea biiyiiktiir.”®
Kotli  yonetim bilgi, uzmanlhik ve tecriibe eksikliginden kaynaklanabilecegi gibi
sorumsuzluktan ve kotli niyetten kaynaklanabilir. Yetersiz planlama ¢ogu kez yoOnetsel
sorunlara yer acmaktadir. Kisa ve uzun vadeli planlardan yoksun bir firma elindeki
firsatlar1 degerlendirmede ve g¢evresel kosullardaki degisimlere uyum gosterme ozelligini
yitirecektir. Yoneticilerin ileriyi gérme ve planlama yetenegi ne kadar fazla ise basari

olasilig1 da o kadar yiiksek olacaktir.”’

% Ozgiil, a.g.e., 5.8
7 Seval, a.g.e., s.3
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Uretilen Mal: Bir firmanin faaliyetlerini karli bir sekilde siirdiirebilmesi, iirettigi
malin piyasadaki iistiinliigline ve kalitesini istikrarli olarak koruyabilmesine ¢ok baghdir.
Tiiketim tercihindeki degisimler ve teknolojik gelismeler firmanin iirettigi malin piyasadaki

durumunu degistirebilir.”®

Pazarlama Kosullari: Kredi bor¢lusunun iyi tanimlanmis bir pazarlama politikasi
ve bu politikasini uygulayabilecegi etkin araglar1 olmalidir. Firma etkin bir pazarlama plani
olusturmaz ve piyasadaki konumu ile roliinii iyi belirleyemezse, bu tutum satislarin ve

karliligin diigerek sorunlu kredilere doniismesine neden olabilir.””

Kontrol Sistemleri: Bir isin saglikli yonetilebilmesi i¢in alacaklari, stoklari, genel
iiretim giderlerini kontrol edecek sistemleri, iirtin kalitesini, varliklarini, giderlerini kontrol
altinda tutacak, suistimalleri 6nleyecek mekanizmalari, biitceleri, projeksiyonlari, planlari

olmalidir.

Kontrolsiiz bir firmada herhangi bir sorun teshis edilemeden biiyiiyebilir ve

¢Oziimii imkansiz hale gelebilir.'”
1.7.2.2. Cevresel Nedenler

Bu kosullar firmanin faaliyetlerini siirdiirebilmesi i¢in daha dnceden dngoriilerde
bulunarak planlamasi gereken ekonomik faktorler, hiikiimet kararlar1 veya teknolojik

degisimler gibi firma disindan kaynaklanan kosullardir. Bu kosullar su sekilde siralanabilir;

Teknolojik Cevre: Bir firmanin degisen teknolojik kosullar1 belirleyip bu
degisimlere zamaninda uyum saglayabilmesi firmanin rekabet giicli ve basaris1 acisindan

cok 6nemlidir.'"’

% Aktas, a.g.e.,s.16

% Sahap Kavcioglu, Ticari Bankalarda Sorunlu Kredilerin Yénetimi, Coziimii ve Takibi i¢in Bir Uygulama,
Istanbul: Tiirkmen Kitabevi, 2003, .83

100 Seval, a.g.e., s.3

11 Ozgiil, a.g.e., 5.9
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Ekonomik Cevre: Bir isi basarili bir sekilde yonetebilmek igin ekonomik
kosullarin mutlaka 1iyi degerlendirilmesi gerekir. Firmanin ekonomi ¢evresindeki
dalgalanmalara ve degisimlere (konjonktiirel dalgalanmalar, vergi, faiz, 6deme giicli) uyum

- -1+ 102
saglamasi gerekebilir.

Dogal Cevre: Bircok firma hammadde tamiri ve enerji ihtiyact nedeniyle dogal
kaynaklara bagimlidir. Bu kaynaklarin temini ve maliyeti arz-talep kosullarina ve ¢evresel

nedenlere bagl olarak degisebilir

Politik Cevre: Hiikiimetin almis oldugu kararlar firmanin basarisin1 6nemli 6l¢iide
etkiler. Asgari iicret, vergi, ihracat ve ithalat kisitlamalar1 gibi nedenler firmalarin

basarilarini 6nemli 6l¢giide etkiler.
1.7.2.3. Bankadan Kaynaklanan Nedenler

Kredilerin sorunlu hale doniismesinde kredi tahsis edenlerinde pay1 olabilir. Bu

nedenler su sekilde siralanabilir;

Bor¢lunun Hakkinda Yapilan istihbaratin Yeterli Olmamasi: Kredi verilmesi
asamasinda bor¢lu hakkinda yapilan istihbaratin yetersizligi, subjektif faktorlere dayali
degerlendirmeler, kredinin ileride sorunlu hale gelmesindeki baglica bankacilik

hatalarindan biridir.!®

Finansal Tablolarin Yetersiz Analizi: Finansal tablolarin zaman baskisi
nedeniyle uzman kisiler yerine tecriibesiz analistler tarafindan degerlendirilmesi sorunlu

kredilere neden olabilir.

Kredinin Amacimin ve Geri Odeme Kaynaginin Yetersiz Analizi: Krediyi

tahsis eden yonetici firmanin faaliyetlerini iyi anlayamazsa firmanin nakit akisini

102 Aktas, a.g.e.,s.16
1% Ozgiil, a.g.e., .10

35



dolayisiyla finansman ihtiyaglarini dogru olarak saptayamayacak ve saglayacagi finansmani

bu ihtiyaglar dogrultusunda yapilandiramayacaktir.

Karacan, “Bankacilik krizleri incelendiginde kétii yonetim ve suistimalin krizlerin
ortaya ¢ikmasinda énemli  bir rolii oldugunu  gostermektedir”.'®  Sorunlu  kredi
yoneticisinin sektori, isi ve ekonomik ¢evreyi iyi analiz etmesiyle sorunlu kredileri 6nleme

. 1
imkani vardir.'%

Yetersiz Teminat: Kredinin geri 6denmesini saglayacak temel kaynag: firmanin
faaliyetleri sonucu yarattig1 fonlar olusturur. Ancak ongériilemeyen bir durumun ortaya
¢ikmas1 durumunda firmanin yarattig1 fonlarin kredi, anapara ve faizini karsilayamayacak
hale gelmesi durumunda ikincil 6deme kaynagini teminatlar olusturmaktadir. Bu nedenle
teminatlarin belirlenmesinde, piyasadaki rekabetin yarattigi durumdan ¢ok alinacak riskin
derecesi dikkate alinmalidir. Ayrica teminatin tutar1 ve nakde doniisebilme kabiliyeti de

dikkate alinmasi gereken 6nemli noktalardan birkagidir.'®

Yetersiz izleme: Firmanin ve kredinin kalitesinin ne yonde degistiginden
haberdar olmak icin etkin bir izleme sarttir. Izlemenin yetersiz olmas1 durumunda sorunlar
zamaninda fark edilemeyecek ve sorun su yliziine ¢ikinca bankayi koruyacak onlemlerin

alimmasinda gecikilmis olarak zarar ortaya ¢ikabilecektir.

Kredi Fonksiyonunun Yonetiminde Yetersizlikler: Bankanin kredi
organizasyonu, onay sistemleri ve prosediirlerindeki uyumsuzluk ve yetersizlikler ile insan

kalitesi sorunlu kredilerin artmasina neden olacaktir.

Hizh Biilyiime: Firmanin yatirimlari ve satislarinin hizla biiylimesi sonucunda

firma kontrolii kaybedebilir. Artan finansman ihtiyacinin zamaninda karsilanamamasi ile

104 Ali Thsan Karacan, Bankacilik ve Kriz, Istanbul: Finans Diinyasi Yayinlari, 1996, s.39

105 Seval, a.g.e., s.5

1% Giilsirin Bodur, “Problemli Kredilerin Yeniden Yapilandirilmasi”, TBB Egitim ve Tanitm Grubu Seminer Notlari,
Istanbul, 13-14 Mart 2002 s.2
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nakit darbogazina girilmesi ve eski alacaklar1 tahsil edebilmek amaciyla yeni krediler

. . . . 1
verilmesi sorunlu kredilerin artmasina neden olacaktir.'"’

Sorunun Teshis Edildigi Anda Onlem Almada Gecikme: Kredilerde en ¢ok
yapilan hatalardan biride sorunun teshis edildigi anda hemen harekete ge¢gmemektir. Bu
tutum sorunu daha da biyiitiir ve zarar olasiligini arttirir. Bankadaki sorumlu yonetici
miisteriyi sikistirmaktan ¢ekinirse veya sahsi korkular1 nedeniyle problemi kabul etmekten

kacinirsa durum kontrol altina alinamayacak derecede k('jtijlesebilir.lo8
1.7.3. Sorunlu Kredileri Takip Yontemleri

Sorunlu kredileri takip yontemleri 6zel takip, idari takip ve kanuni takip’tir.
1.7.3.1. Ozel Takip

Alacak heniliz muaccel olmamakla birlikte takip ve kontrol neticesinde kredinin
tahsil edilme siliphesinin olustugu durumlarda kanuni takip yollarina bagvurmaksizin,
kredinin vadesi igerisinde geri doniisiinii saglayacak onlemlerin alinmasia yonelik takip

islemidir.

Bu takip seklinin belirleyici 6zelligi, alacagin muaccel olmamasina ragmen vade
icerisinde ortaya ¢ikan beklenmedik gelismeler nedeniyle tahsilatin gecikmesi olasiligina
karsin kanuni takip yollarina bagvurmaksizin yakin takip yontemi ile kredinin izlenmeye
alinmasidir. Bu durumda borglunun kredi degerliliginin devam ediyor olmasi en dnemli

109

unsurdur.’”” Ozel takibe alinmasi ile ne bir temerriit hali olusmakta ne de kanuni takibe

gegme zorunlulugu yoktur.''

17 Aktas, a.g.e., 5.19

1% yolkan Bodur ve Caglayan Bodur, Kredi Risk Yonetimi ve Kredilendirme Teknikleri, istanbul: TBB Yayinlari,
Haziran 1999, s.36

19 Ozgiil, a.g.e., .30

1% Selami Ozcan, “Sorunlu Kredilerde Erken Uyari Modelleri ve Coziim Teknikleri” , TBB Egitim ve Tamitim Grubu
Seminer Notlari, [zmir, 1998, s.13
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Ozel takip sirasinda bor¢lunun 6z kaynaklari, borcun vadesinde Sdenmesini
karsilayacak giicte olup olmadigi, bor¢lunun bor¢ ddeme giiciinden 6nemli 6l¢iide eksilme
olup olmadigi, bor¢lunun isletme sermayesi, isletme ihtiyaclarim1 karsilamada yeterli olup
olmadig1, protesto cetvelleri, karsiliksiz ¢ek bildirimleri olup olmadigi, isletmede satilacak
malin olup olmadigi gibi hususlar kontrol edilmelidir. Ozel takibe alinma tarihinden
itibaren en az % 15'den baslayarak, 12'inci aymn sonunda % 50, 24'lincii ayin sonunda %

100 oraninda karsilik ayrilir.
1.7.3.2. Idari Takip

Alacagin muaccel hale gelerek temerriide diismesine ragmen kanuni takip
yollarina bagvurmaksizin bor¢lu ile anlagarak kisa siirede alacagin tahsil edildigi takip
seklidir. Bankalarda karsilik uygulamasini diizenleyen yonetmelige gore 30 giin ile 90 giin
arast gecikmis alacaklar yakin izlemedeki alacaklar grubunda takip edilerek karsilik

ayrilmakta olup, uygulamada idari takip silirecinde izlenmektedirler.

Bankacilik uygulamasinda Idari Takip; Bankalarin hukuken temerriide diismiis
olan alacaklarini, yasal yollara bagvurmadan once idari yoldan, kredi borg¢lusu ile
gorliserek, gerektiginde yeni taksitlendirmeye giderek veya yeni kredi agarak, borcun

6denmesini saglamaya calismalarini ifade etmektedir.'"!

Idari takip siirecinin dzellikleri su sekildedir; Alacagin muaccel hale gelmesi ya
da temerriite diigmiis olmasi, borglunun kredi degerliligini kaybetmemesi, 6deyememenin
gecici likidite sikintisindan kaynaklanmasi, en ¢ok 90 giinliik siirede alacagin tahsil

edilebilmesi, diger alacaklilarin takibinin olmamasi.

Bu siirecte kanuni takibe gegmeden once borglu ile anlagsma imkanlar1 aranmali,
firmanin 6deme konusundaki iyi niyetine bakilmali, borcun daha uzun bir vadeye yayilmasi

talep ediliyorsa ddeyebilirligini tespit etmeli ve bor¢luyla yeni bir 6deme anlasmas1 yaparak

" Ozcan, a.g.e., s.7
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protokol hazirlanmali, teminatlar gdzden gegirilmelidir. Idari takibe almma tarihinden

itibaren 2.aym sonunda %15 oraninda karsilik ayrilmaktadir.
1.7.3.3. Kanuni Takip

Idari takip asamasinda tahsil edilemeyecegi anlasilan, borglu ile yapilan anlasmaya
ragmen zamaninda ddenmeyen veya dogrudan dogruya takibe gegilmesi zorunlu hale gelen
tahsili gecikmis alacaklar i¢in yapilan cebri takip islemi kanuni takip islemi olarak
tanimlanir. Banka uygulamasinda genellikle 90 giin ve daha fazla siireli geciken alacaklar

kanuni takip siirecine tabi tutulmaktadir.

Bu takip siirecinde insiyatif subeden genel miidiirliige (hukuk bdoliimiine)
gecmekle birlikte, alacagin hizla tahsili subeler hukuk servisine ve avukatlara bilgi ve
iletisim desteklerini stirdiirmek durumundadir. Yeterli bilgi, belge ve teminattan yoksun bir
kredinin tahsili mucizelere bagli olup kanuni takip siirecinde subelerin hukuk servisine
intikal ettirecegi dosyalarin bu bakimdan eksiksiz olmas1 alacagin tahsili agisindan son

derece Onemlidir.

Kanuni takibe alinan kredilerde, idari takibe alinma tarihinden itibaren, 6. ayin
sonunda % 25, 12. aym sonunda %50, 18. ayin sonunda % 75 oraninda karsilik

ayrilmaktadir.
1.7.4. Sorunlu Kredilerde Co6ziim Yollar:

Bir kredinin sorunlu hale doniistiigli belirlendigi andan itibaren hemen harekete
gecilmelidir. Sorunlu alacaklarin tam ve dogru sekilde tespit yapilamamasi halinde alinacak
onlemlerle kisa vadede ¢0ziim ve rahatlama getirilse bile krizin esas nedenlerinin

anlasilmasi ve kokten ¢oziimlerinin gelistirilmesinde yetersiz kalinmasina yol acacaktir.''?

12 Senol Babuscu, Bankacilikta Risk Derecelendirmesi ve Tiirk Bankacilik Sektériine Uygulanmasi, Ankara: SPK

Yayin, No:94, 1997, s.72-74
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Alinacak onlemlerde ve izlenecek yolda bankaci ilk 6nceligi geri 6demenin
giivence altina alinmasina ve durumunun korunmasina vermelidir. Bu temel amaca bagl
olarak bankanin c¢ikarlarinin korunmasinin en iyi yolu miisterinin finansal durumunun

saglikl1 hale getirilmesini saglamak olabilir.'"?

Eger bir kredinin zarara doniismesi ihtimali ¢ok fazla artmigsa bankanin karsisinda

4 secenek mevcuttur.
1.7.4.1. Miisteri ile iliskilerin Siirdiiriilmesine Devam Etmek

Sorunlu hale gelen firmanin mali biinyesinin gili¢lendirilmesine, faaliyetlerinin
devam etmesine olanak saglayacak imkanlarin taninmasi (Nakit, gayri nakit ilave kredi
kullandirilmast gibi) dolayisiyla firma ile iliskilerin devam ettirilmesidir. Sorun ortaya
ciktiktan sonra miisteri ile bir araya gelerek bir toplanti diizenlenmeli ve toplantida sorun

etraflica tartigilmalidir.

Bor¢lu ve banka sorunun ¢oziimii i¢in se¢enekleri belirlemelidir. Her iki tarafin
kabul edecegi ve etmeyecegi coziimler ortaya ¢ikarilmalidir. Firmanin gelecek 1 yil nakit
biitcesi ile 2-3 yil1 kapsayan geri 6deme planlari ¢ikarilmalidir. Firma tarafindan verilecek

olan 6znel faktorlere giivenilmemelidir.
1.7.4.2. Teminati Paraya Cevirmek

Sorunlu kredilerin ¢6ziimiinde diger bir secenek ise miisteriye ilk kredi tesisinde
alimmis teminatlarin paraya g¢evrilmesi i¢in harekete ge¢mektir. Bu yontem uzun boylu
analiz ve arastirma gerektirmeyecegi i¢in siiratle uygulamaya konabilir ve bankaya zaman

kazandirir.

Teminatin paraya doniistiiriilmesi en kolay yol olarak goziikse de bu ¢6ziim bazi
hallerde bankanin zararimi en aza indirecek en etkin ¢oziim olamamaktadir. Cogu kez

teminatin nakde g¢evrilmesiyle elde edilecek fonlarin ne kadar olacagi dnceden tahmin

113 Seval, a.g.e., s.10
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edilememektedir. Ozellikle teminat stoklardan, ticari alacaklardan, techizat ve
gayrimenkulden olusmaktaysa bunlarin tasfiyesi i¢in gecen zaman ve tasfiyeye iligkin
sorunlarda goz oniinde bulundurulmalidir. Bu ¢6ziim 6zellikle sorunlu firmanin moralite

yoéniinden durumu iyi olmadiginda en etkin ¢oziim olabilmektedir.'"*
1.7.4.3. Hicbir Harekette Bulunmamak

Bazen sorunlu bir kredinin ¢ézliimii banka agisindan higbir girisimde bulunmamak
olabilir. Nakit biitcesi ve geri 6deme giicii olumsuz ¢ikan, temlik ve gergek senet gibi tahsil
giicii yiiksek teminat vermeyen isletmeler i¢in izlenecek dogru yol bir an evvel takibe
gecilerek diger alacaklilardan once firmanin tiim malvarligina haciz koydurup varsa eldeki
teminatlarla birlikte onlar1 yasal ve rizai yoldan paraya ¢evirerek alacag tahsil etmektir. Bu
konudaki bir ihmal diger alacaklilarin daha once davranarak borglunun tiim malvarlig
tizerinde birinci derecede hak sahibi olmasina ve dolayisiyla alacagin tahsil imkaninin
tamamen kaybolmasina neden olabilir. Bu durumda banka kredinin daha da kétiilesmesi ve

teminatlarin degerini kaybetmesi riskini de géze almis olur.
1.7.4.4. Sorunlu Kredileri Varhk Yonetim Sirketleri’ne Devretmek

Bankalarin sorunlu hale gelmis olan krediler karsisinda ki bir diger ¢6ziim yolu
sorunlu hale gelmis olan kredilerini varlik yonetim sirketlerine devretmeleridir. Boylelikle
bankalarin bilangolarinda iyilesme saglanabilecek, bankalar sorunlu krediler i¢in ayirmis
olduklar karsiliklar1 kar yazma imkanina kavusabileceklerdir. Ancak bunun yaninda
bankalar agisindan olumsuz olan tarafi ise satis bedeli ve alim-satim sirasinda ayrilan

karsiligin noksan kismi kadar da bankanin zarar kaydetmesi olacaktir.'"

14 Aktas, a.g.e., s.32 .
15 Osman Oy, Varlik Yonetim Sirketleri, [stanbul: Beta Yayincilik, Kasim 2009, s.82
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IKINCI BOLUM

SECILMIiS ULKE UYGULAMALARINDA SORUNLU VARLIKLARIN
COZUMLENMESINDE VARLIK YONETIM SIRKETLERININ ROLU

2.1.Amerika Birlesik Devletleri

ABD’de gelismis bir denetim ve gozetim mekanizmast olmasina ragmen
bankacilik sektoriiniin krize girdigi donemler olmustur. ABD’de 1980’li yillarda yasanan
ekonomik krizi tek bir nedene baglamak dogru degildir. Bu krizin olugmasini saglayan

nedenlere bakarsak;

e Ekonomik, finansal kanun ve diizenlemelerin, birgok bankanin batmasinin 6n

kosullarini hazirlamis olmasi

e Seri bir sekilde olusan siddetli bolgesel ve sektorel durgunlugun bankalari,

bankacilik sektoriinii onemli hatalar yapmaya zorlamis olmasi

e Piyasadaki bazi bankalarin asir1 risk almalar1 ve yonetimin yetersiz ¢aba gostermesi

nedenleriyle bankalarin krize girmesinin kaginilmaz oldugu sonuglarina varilabilir.

ABD bankacilik sektorii, teknolojik degisimin rekabeti arttirmasi, mevduata tam
giivence saglanmasinin yaratmis oldugu haksiz rekabet ve diizenlemeler konusundaki

eksiklikler, bankalarin kétii yonetimi gibi nedenlerden dolay1 oldukga zorlanmistir.' '

Sektérde mevcut olan yapisal sorunlar Amerikan ekonomisinin durgunluga girmesi
ile birlesince sorunun boyutlar1 daha da artmistir. ABD bankacilik sisteminin isleyisi,

denetim ve gozetimi ulusal bir karakteristik tagimamasit nedeniyle diger iilkelerin

6 Aydan Aydin ve digerleri, “Bankacilik Sisteminde Mali Biinye Sorunlart ve Yeniden Yapilandirmada Ulke
Uygulamalar1”, TBB Bankacilar Dergisi, Say1:32, 2000, s.70
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bankacilik sistemlerinden ayrilmaktadir. Bankacilik sistemi piyasa konsantrasyonunu

onleyici bir yapidadir.'”

Petrol krizinin ardindan ikinci Diinya Savasi sonrasinin en yiiksek enflasyonuyla
karsi karsiya kalan ABD'de, 1975'te yillik enflasyon %09,1'e, 1980'de ise %13,5'e
yiikselmigtir. FED, enflasyonu kontrol altina alabilmek i¢in uygulamis oldugu faiz
oranlarinda degisiklige gitmis ve 1979'da %11 diizeyinde olan politika faizlerini Haziran
1981'e kadar %20'ye yiikseltmistir.''® Uygulanan daraltic1 politikalar resesyonu baglatmus,
igsizlik 2. Diinya Savasi sonrasinin o zamana kadarki en yliksek seviyesi olan %10,8'e
Aralik 1982'de ¢ikmigtir. Bu donemde yasanan resesyon Ozellikle basta bankalar olmak
tizere finansal kurumlar iizerinde olduk¢a olumsuz tesirler birakmistir ve bazi kurumlar

iflas etmistir.

Kamu otoritesi tarafindan yapilan bir caligmaya gore 1979-1987 yillar1 arasinda
yasanan 171 banka iflasinda kotii yonetim %90 oraninda, {lilke ekonomisinin durgunluga
girmesi ise %35 oraninda katkida bulunmustur. Aymi c¢alismaya gore kiigiik tasarruf
kuruluslarinin iflasinda ise hile, kotlii yonetim ve yiiksek miktarda spekiilatif yatirimlar
etkili olmustur.'"” 19901 yillarda ABD bankacilik sektoriinde yasanan konsolidasyon

sonucunda biiyiik ve karmasik bankalar ortaya ¢ikmustir.'*
2.1.1. Sorunlu Varhklarin Yonetilmesi

ABD’de bankalarin ve tasarruf, kredi kuruluslarinin sorunlu varliklarinin
devralinmasi, yonetilmesi ve tasfiyesinden sorumlu kuruluglar Federal Mevduat Sigortasi
Kurulusu (Federal Deposit insurance Corporation, FDIC) ve Coziim Trost Kurulusu

(Resolution Trust Corporation, RTC)’ dur.'!

17 Aydin ve digerleri, a.g.m., s.70

118 http://www.fdic.gov/bank/historical/managing/Chron/1980/index.html (01.10.2009)

9 Aydin ve digerleri, a.g.m., s.71

120 Mehmet Tahir Ozsoy, “Risk Odakli Denetim, ABD Uygulamasi ve Tiirkiye Ac¢isindan Degerlendirilmesi”, Active ve
Finans Dergisi, Mart-Nisan 2004, s.3

121 Mesutoglu, a.g.e., s.10
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1970’ yillarin sonuna kadar bankacilik sistemi goreceli olarak saglikli

122

goziikmektedir. ©© Ancak 1980°li yillarda ABD’de yiizlerce bankanin iflas etmesiyle

birlikte FDIC banka tasfiyeleriyle ile ¢ok yogun bir sekilde ilgilenmeye baslamistir. Sektor
agisindan bakildiginda en fazla kaybim oldugu yil 1989°dur.'?

1989°da yaklasik 4 haftada bir bankalar kapanmaktadur.'**

Krizin zirve yapmis oldugu

FDIC devraldig1 bankalarin sigorta kapsamindaki mevduatlarini 6derken bunun
yaninda, bu bankalara ait sorunlu varliklarin yonetimini ve tasfiyesini de yonetmistir. Ayni
donemde bir¢ok tasarruf ve kredi kurulusunun sorunlu varliklarinin sigorta giivencesi ile ise

Federal Tasarruf ve Kredi Sigorta Kurulusu (FSLIC) ilgilenmektedir.

FSLIC, daha ¢ok maliyet yaratmayacak veya diisiilk maliyetli miidahaleler yoluna
gitmistir. Clinkii FSLIC’nin kaynaklar1 yetersizdir. Ancak FSLIC sorunlu kredi ve tasarruf
kuruluslarina sigorta giivencesi saglamasi nedeniyle mali ag¢idan biiyiik kayiplara ugrayarak

iflas etmistir.125

Bu durum karsisinda batik kuruluslarin kamu otoritesinin kontrolii altinda tasfiye
edilmesi ve bu kuruluslara ait varliklarin devralinarak yonetilmesi konusu tartisilmaya
baslanmistir. FDIC’nin ricas1 iizerine FIRREA kanunu olusturulmustur. Bu amagla 1989
yili Agustos aymda FSLIC yerine Finansal Kuruluslar Reform, Iyilestirme ve Uygulama
Kanunu (Financal Instutions Reform, Recovery and Enforcement Act, FIRREA) ile gecici

bir siire faaliyette bulunmak tizere RTC kurulmustur.'*®
2.1.2. FDIC

Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC), Amerika Birlesik Devletleri'nde
(ABD) federal hiikiimetin altinda calisan bagimsiz bir devlet kurumudur. Biiyiilk Buhran

yillarinda ¢ok sayida bankanin iflas etmesi sonucu 1933'te finansal sistem igerisindeki

122 Christopher Straw, Unnecessary Risk: How the FDIC's Examination Policies Threaten the Security of the Bank
Insurance Fund, New York University Journal of Legislation and Public Policy Papers, 2007, s.107

123 http.//www.fdic.gov/bank/historical/managing/Chron/1989/index.html (01.10.2009)

124 Straw, a.g.e., s.107

125 Mesutoglu, a.g.e., s.10

126 EDIC, Managing The Crises: The FDIC and RTC Experience, February 2003, s.113
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banka ve tasarruf kuruluslarindaki mevduati garantiye almak ve bdylece Amerikan finans
sisteminde kamu giivenini saglamak ve korumak i¢in kurulmustur.'”’” FDIC nin en kritik

. cq- . . . . 128
gorevi bir bankanin iflas etmesi durumunda, sigortaya tabi mevduatin korunmasidir.

FDIC, ticari bankalarin tasfiyesiyle ve bunun yaninda bu bankalarin tiim
varliklarin1 bunlara kotii performans gosteren varliklar da dahil olmak iizere elden
¢ikarmakla sorumludur.'®’ Finansal kuruluslarin batmasindan sonra FDIC biinyesine gegen

tiim varliklar tasfiye halinde olan varliklardir."

FDIC misyonunu gergeklestirmek iizere 6 temel ilke ile hareket etmektedir. Bu
ilkeler diiriistliik, yetkinlik, ekip caligsmasi, etkinlik, hesap verilebilirlik ve adalettir.”"
FDIC kanuni olarak sistemine iiye bankalarda ve tasarruf kurumlarinda vadesiz ve tasarruf
hesaplarina yatirilan mudi basina 100,000 Amerikan Dolar1 ve altindaki mevduatlari

132

giivence altina alir.”” Ancak 2007 yilinda baslayan subprime mortgage krizi nedeniyle bu

tutar 250.000 Amerikan Dolarina ¢ikartilmistir.

FDIC, bankacilik sisteminin yaridan ¢ogunu olusturan 5,250 bankay1 incelemekte
ve gozetlemektedir. Bankalar, eyaletlerden veya federal hiikiimetten kurulus izni alabilir.
Eyaletler tarafindan imtiyaz alan bankalarin Federal Rezerv Sistemi'ne iiye olup olmama

haklar1 da mevcuttur.

FDIC eyaletlerden imtiyaz alip Federal Rezerv Sistemi'ne {iye olmayan bankalarin
birincil federal diizenleyicisidir. Ek olarak FDIC, geri kalan bankalarin ve tasarruf

kurumlarinin yedek gozetleyicisi konumundadir.'” Garn-St. Germain Yasasi FDIC’yi

127 Ashish Dev, Sen Li ve Zailong Wan, An Analytical Modal for the FDIC Deposit insurance Premium, Keybank
Working Paper, November 2006, s.2

128 Toézliim, a.g.m., s.11

12 Dziobek, a.g.e., s.19

1% David W.Chapman, Terry L Kissenger ve Henry Foster, Sampling and Estimation For The FDIC’s Asset Loss
Reserve, Proceedings of the Annual Meeting of the American Statistical Association, 5-9 August 2001, s.1

B hitp://www.fdic.gov/about/mission/index.html (28.09.2009)

132 Panos Konstas, Reforming FDIC Insurance with FDIC-Sponsored Deposit Self-Insurance, FDIC Working Paper,
2005, s.1

133 http://www.fdic.gov/about/learn/symbol/index.html (25.04.2009)
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sorunlu bankalarin eyaletlerarasi birlesmelerinin saglanmasi konusunda yetkilendirmistir.

FDIC’nin en 6nemli gelir kaynagini1 bankalardan alinan sigorta primleri olusturur.

FDIC vyaklagik 5.000 kisiyi istihdam etmektedir. Merkezi Washington DC’de
ancak iilkenin diger bolgelerinde alti bolge ofisi vardir. FDIC’de ydneticiler baskan

tarafindan atanir ve senato tarafindan onaylanir '**
2.1.2.1. FDIC’nin Calisma Sistemi

ABD’de bir banka veya tasarruf kurulusu finansal kurulus likiditesini
kaybettiginde, ciddi oranda sermaye yetersizligine girdiginde veya mevduat cekilislerini

karsilayamaz hale geldiginde sz sahibi otorite tarafindan o kurulus kapatilir.

Sisteme {iye bankalar belli likidite ve rezerv sartlar1 yerine getirmek zorundadirlar.
Risk tabanli sermaye oranlarina gore bankalar 5 gruba ayrilirlar. Bu gruplar; %10 veya
daha yiiksek sermaye oranina sahip bankalar iyi derecede kapitalize olmus sayilirlar. %8
veya daha yiiksegi yeterli derecede, %8'den asagi ise az derecede, %6'dan az ise belirgin

derecede az derecede, %?2'den az ise kritik seviyede az derecede sayilirlar.

Bir banka az kapitalize olmus duruma gegerse FDIC tarafindan bu bankaya bir
uyar1 verilir. Oran %6'nin altina distiigiinde ise FDIC, yonetimi degistirebilir ve bankay1
durumu diizeltme yoniinde harekete gecmeye zorlayabilir. Eger banka kritik seviyeye

gelirse FDIC bankanin iflas ettigini ilan eder.

Sorunlu kurulus hakkinda yapilacak ¢oézliimleme faaliyetleri o kurulusa imtiyaz
veren otorite tarafindan gonderilen mektubu gondermesi ile baslamaktadir. FDIC, bu
mektubu aldiginda o kurulusun yoneticileri ile temasa gegmektedir. FDIC uzmanlari, séz
konusu finansal kurulusun aktiflerinin degerini belirler, daha sonra ise FDIC’nin 6nerecegi
¢oziimleme opsiyonlart ile muhtemel alicilara verilmek {izere FDIC i¢in enformasyon

paketi hazirlamaktadir.

134 hitp://www.fdic.gov/about/learn/symbol/index.html (25.04.2009)
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FDIC, aym1 zamanda batmakta olan bankanin aktiflerinin tasfiye degerini
hesaplamaya baslamaktadir. Bunu istatiksel 6rnekleme yontemini kullanarak yapmaktadir.
Ciinkii her varhigin degerini belirlemek kolay olmamaktadir.'”> Her bir varlik
siiflandirmaya tabi tutulup kategorilendirilmektedir. FDIC tarafindan belirlenen tasfiye
degeri, gelecekteki nakit akimlari ve kredilerin tahsili sirasinda maruz kalinabilecek

giderler tarafindan olugsmaktadir.

FDIC, iflas eden bankalar1 inceleme sirasinda elde etmis oldugu bilgilerin tiimiinii,
muhtemel alicilara O6nermek icin en uygun c¢oziimleme yapisinin belirlenmesinde
kullanmaktadir."*® FDIC, pazarlama stratejisini olustururken batan kurumun aktif ve pasif
yapisini, batan kurumun piyasa alaninin rekabet¢i ve iktisadi kosullarini, ayni piyasadaki
benzer kurumlara uygulanan c¢oziimleme tecriibeleri ile ilgili diger bilgileri dikkate

almaktadir.

FDIC, batan bankanin nasil satilacagini, hangi tiir aktiflerinin satilacagini ve satig
fiyatinin ne olacagi konularina biiyiik 6nem vermektedir. Baz1 durumlarda bankanin subeler

halinde satilmasi daha dogru olabilmektedir.

FDIC, ¢o6ziimleme yonteminde benimsemis oldugu bakis acgisim FDICIA
yasalagtiktan sonra degistirmistir. En az maliyetli teklifi kabul etme anlayisini
benimsemistir. FDIC’nin sorunlu varliklarin tasfiyesi ve mudilere 6deme yapilmasi

isleminde olusan maliyeti su sekilde formiile edilebilir:"*’
FDIC’nin maliyeti: Mudi Zarar1 (x) Zarar Faktori
2.1.2.2. FDIC’nin Kullanmis Oldugu Coziimleme Yontemleri

FDIC’nin kullanmis oldugu 3 temel ¢dziimleme yéntemi bulunmaktadir. Bunlar;'*®

135 Toézliim, a.g.m., .12
136 Toézlim, a.g.m., .12
137 Toézliim, a.g.m., s.14
138 To6ziim, a.g.m., s.11
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Satin Alma ve Yiiklenme Islemi: Bu islemde saglikl1 bir kurulus, miiflis bankanin
aktiflerinden bazilarin1 veya tlimiinii satin almaktadir. Ayrica sigortaya tabi mevduatinda
icinde oldugu yiikiimliiliiklerin tiimiinii ya da bir kismin1 yiiklenmektedir. Satin alan bu
kurulus, FDIC’den de yardim alma imkanina sahiptir. Bu islem sonucunda satin alan
kurulus, FDIC’ye yiiklendigi mevduat i¢in prim O6demektedir. Bu da toplam maliyeti

azaltmaktadir.

Mevduat Odemesi: 1980’lerdeki tasarruf ve kredi krizinden sonra FDIC’nin
batmis olan finansal kurumlarin varliklarinin satis1 ve geriye kalan paranin hissedarlara
nasil dagitilacagi konusunda izleyecegi prosediirler yeniden diizenlenmistir. Buna gore
FDIC ilk olarak sigortali mevduat sahiplerine édeme yapmalidir.'*® FDIC, sigortalanmis
olan mevduatlarin tiimiinii mudilere 6ddemektedir. Sigortaya tabi olmayan mevduatlarin
sahipleri ise alacaklarinin tiimiinii alamayabilir veya FDIC tarafindan kendilerine higbir

0deme yapilmayabilir.

Ac¢ik Banka Yardimi: FDIC, iflas riski olan aktif bir bankaya finansal yardimda
bulunur. FDIC, bu amagla sorunlu olan bankaya kredi verme, aktiflerini satin alma ya da

mevduat saglama seklinde destekte bulunabilir.

FDIC kaynaklarinin bol olmasit ve ticari bankalarin sorunlarinin az olmasi
nedeniyle bu bankalara agik banka destegi saglamustir."** FDIC tarafindan verilen bu destek
genelde acil likidite destegi seklinde olmustur. Bunun yaninda faaliyet gdstermelerinin
toplum ac¢isindan gerekli olduguna inanilan bankalar tasfiye ettirilmemistir. Alinan tiim bu
onlemlere karsin banka yine de mevcut durumunu diizeltemezse tasfiye yonteminin yerine

daha az maliyetli yontemlerin se¢ilmesine agirlik verilmistir

FDIC sorunlu varlik yonetimi ve satis1 konusunda ilk uygulamalarinda devralinmis

varliklarin bireysel olarak satisi1 yoluna gitmistir. Ancak zaman iginde varlik hacmi arttik¢a

139 Christian A. Johnson, Justice and the Administrative State: The FDIC and the Superior Bank Failure, Loyola
University Chicago Law Journal, Vol. 36, 2005, 5.490-491
HOEDIC, a.g.e., 5.156
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bireysel varlik satis1 yerine daha biiylik 6lcekli paket satis yontemine ge¢cmistir. FDIC nin
en ¢cok uyguladig1 yontemler ulusal ve bolgesel dlcekte yapilan agik arttirmalar, kapali zarf

141

usulliyle ihale yontemleridir. ™ Bu uygulamalar sirasinda ulusal varlik satis merkezleri

kurulmus ve buna ilaveten 6zel sektor firmalari ile ortaklik kurulmustur.

1980’lerin sonlarina dogru ise FDIC tarafindan kullanilan anlagsmalarin daha
biiylik banka batiglarindan dogan sorunlu varliklar i¢in tutulmasi standart haline gelmistir.
Onceki anlasmalar Varlik Likiditasyon Anlasmalarma ve Bolgesel Varlik Yonetim

Anlasmalarma dénﬁsmﬁstﬁr.m

FDIC 1992 yilindan itibaren bdlgesel varlik tasfiye
anlasmalar1 da (regional asset liquidation agreement, RALA) yapmaya baslamustir.'®
Defter degeri 500 milyon dolar1 agmayan varlik portfoyleri i¢in hazirlanan bu anlagsmalarin

ortalama vadelerine bakildiginda 3 yil 1 ay oldugu goriilmektedir.

FDIC yogun olarak banka satin almalarmi diizenlemistir. Bankalara aktarilan
sermayenin bir kismi FDIC tarafindan bir kism1 da bankalarin yeni sahipleri tarafindan
saglanmistir. Sermaye gereksinimi ve muhasebe standartlar1 yumusatilmis, biitce kisintilar
incelemelerinin sayisini, sikligim1 ve kalitesini azaltmistir. Tim bu uygulamalarin
sonucunda zararlarin kapsan ve biiyiikliigii artmistir.'**

Mesutoglu, “FDIC uygulamalar: sirasinda satisi yapilan varliga iliskin garanti
verilmesi (representatives and warranties, R&W), satici finansmani (seller financing or
owner financing) saglanmasi, kredi ve gayrimenkulden olusan kompleks varlik havuzlar

olusturulmasi  gibi  yontemleri de  denemistir”."*

Satict1 finansman ydnteminin
kullanilmasinin nedeni eldeki varliklarin ¢ogunun gayrimenkuller ile teminat altina alinmis
olmasma ragmen gayrimenkul piyasasindaki durgunlugun bu varliklarin tasfiyesini

engelliyor olmasidir.'*

14! Mesutoglu, a.g.e., s.11

142 FDIC, a.g.e., s.156

143 FDIC, a.g.e., s.156

144 Aydmn ve digerleri, a.g.m., 5.72
145 Mesutoglu, a.g.e., s.11

146 Mesutoglu, a.g.e., s.11
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Sorunlu varliklar1 yonetmek ve elden ¢ikarmak konularinda tam yetkili olarak
caligmakta olan bu birimin yaptig1 masraflar (isletme giderleri, varlikla ilgili giderler, genel
giderler, {iicretler ve diger personel harcamalar1) karsiliginda FDIC tarafindan 6deme
yapilmakta ve bu birim varliklardan elde ettigi net tahsilat iizerinden tesvik primi
almaktadir (cost-plus basis).'*’

FDIC’nin sorunlu varliklarin tasfiyesi konusundaki deneyimleri arttik¢a tesvik
primlerinin  hesaplanma yontemi de performanst arttirict yonde gelistirilmistir.
Anlagsmalarin ortalama gegerlilik siiresi 4 yil 5 ay olarak gergeklesmistir. Uygulamalarin
baslangicinda, batik bankalar1 devralan bankalarin istiraki konumundaki varlik yonetim
kuruluslan ile anlagsma yoluna gidilirken daha sonralari ise bu konuda daha rekabetgi bir

yaklasimla en 1iyi teklifi veren girisimcilerle isbirligi yapilmaya baglanmustir.

FDIC yapilacak olan anlagsmalarin uygulanmasini saglamak i¢in her anlasmada
kullanilmak {izere iki FDIC gorevlisi ve bir adet firma temsilcisinden olusan bir gdzetim
komitesi olusturmaktadir. Anlasmali firma varliklarin giinliik yo6netiminden sorumlu
olmakla birlikte gozetim komitesi anlasmali firma tarafindan hazirlanan varlik yonetimine
ve elden ¢ikarilmasma iliskin islemlere, anlagsmali firmanin yillik denetim planina ve
biitgesine, i planina, personel istihdamina ve {icretlerine onay vermektedir. Bunun yaninda
firmanin  harcamalarini, tahsilatim  ve amaglarmi  gergeklestirme performansini

izlemektedir,'**
2.1.3. RTC

RTC, 1989 yilinda FSLIC yerine gegici bir siire icin kurulmustur."* Amaci ise

batik tasarruf ve kredi kuruluslarinin tasfiyelerinin yliriitiilmesi, bu kuruluglara ait

150

varliklarin yonetilmesi ve elden ¢ikarilmasidir. °° Bu amaca uygun olarak, 6deme gliciinii

147 Mesutoglu, a.g.e., s.12

148 Mesutoglu, a.g.e., s.12

149 1 ee Davison, Politics and Policy: The Creation of the Resolution Trust Corporation, Federal Deposit Insurance
Corporation (FDIC) - Division of Research and Statistics, 2005, s. 18

150 Bert Elly, The Resolution Trust Corporation in Historical Perspective, Housing Policy Debate, 1990, 5.53
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kaybetmis kuruluslar en uygun tasfiye yontemi belirlenip uygulanincaya kadar gecen
sirede RTC’nin kontrolii altinda faaliyetlerine devam etmisler ve c¢alisanlart RTC

tarafindan yonetilmistir.

RTC tarafindan yapilan kontroliin nedenleri arasinda tiiketici gilivenini yeniden
saglarken kurulus faaliyetlerini yakindan gozetlemek, kurulusun durumunu saglikli bigimde
degerlendirebilmek, maliyet agisindan en etkin yolu belirlemek, tasfiye siirecinde kurulusun
giivenli bicimde faaliyetlerini devam etmesini saglamak, isletme giderlerini azaltmak,
spekiilatif faaliyetleri, israf ve dolandiriciligi ve igeriden bilgi sizdirilmasin1 6nlemek yer
almaktadir. Ayrica bunlarin yani sira RTC’nin Oncelikli amaglar1i kredi portfoyilinde

genislemenin engellenmesi ve varlik satisi yoluyla bankalarin kiigiiltilmesidir.

RTC’nin uygulamis oldugu varlik ¢oziimleme stratejisi FDIC’nin uygulamis
oldugu stratejiden farklidir. FDIC’nin uygulamis oldugu strateji tipik olarak devraldigi
varliklart maksimum degerle satmak iizerine odaklanmistir. RTC ise tasfiye halindeki
kurumlarin varliklarini satmaya cabalamis ve genellikle c¢oziimlenmesi basarisiz olan

varliklarin siirli bir kismini satmaya gallsmlstlr.151

RTC faaliyet siiresinin gecici olmasi nedeniyle gerekli uzman kadroyu
olusturamadigi i¢in kurulusundan itibaren ve ¢ogunlukla 6zel sektoriin uzmanligindan ve
elemanlarindan yararlanmistir."* Varlik degerlemesi, varliklarin havuz haline getirilmesi ve

pazarlama 6zel sektoriin isbirliginden yararlamlan baslica alanlardir.'>

RTC’nin gelirlerine baktigimizda FDIC’den farkli olarak prim gelirine sahip
olmadig1 goriilmektedir. RTC caligmalarin1 kongre tarafindan kendisine verilen 6denekler
ve diger birtakim dolayl gelirler ile devam ettirmistir.">* Batik kuruluslar i¢in ddeme

yapilmas1 gibi pek kullanilmayan bir amaca hizmet etmesi nedeniyle RTC’nin 6demeleri

151 FDIC, a.g.e., s.118

132 Davison, a.g.e., s.18
133 Mesutoglu, a.g.e., s.11
YEDIC, a.g.e., 5.122
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gecikmeli olarak tahsis edilmis, bu da kurulusun faaliyetlerinde ilk zamanlarda

bozukluklara neden olmustur.

RTC faaliyetlerinin ilk zamanlarinda devralmis oldugu varliklar1 bireysel olarak
satma yoluna gitmistir. Ancak varlik hacmi arttik¢a bireysel varlik satis1 yerine daha biiyilik
Olcekli paket satis yontemi uygulamasina ge¢mistir. Ulusal ve bolgesel Olcekte yapilan

arttirmalar, kapal1 zarf usuliiyle ithale RTC’nin en ¢ok uyguladigi yontemlerdendir.

RTC’de FDIC gibi benzer sekilde standart anlagmalar (standart asset management
and disposition agreements, SAMDA) yolu ile firmalarla anlasma yoluna gitmistir.
Portfoyde 50 milyon dolarin iizerindeki varliklarin yonetimi i¢in yapilan bu anlasmalarin
ortalama gecerlilik siiresi 3 yi1l 3 ay olmustur. Firma se¢iminde teklif alma yontemi ile adil
bir yontem uygulanmis ve teklifi kabul edilen firma ile ikinci bir anlagma yapilarak
calismalar baglatilmistir. Anlagsmali firmalara yapilan 6deme 3 parcadan olusmaktadir.
Yonetim iicreti, varlik elden c¢ikarma {icreti ve tegvik ddemesi olarak 3’e ayrilmaktadir.
Yonetim ticreti aylik olarak ve anlagsmada yer alan varliklardan hali hazirda elde
bulunmakta olanlarin net degeri iizerinden 6denmektedir. Bir varlik elden ¢ikarildigi zaman
anlagsmal1 firmaya elden ¢ikarma iicreti 6denmekte, ayrica varligin belli bir siire icerisinde

elden ¢ikarilmasi halinde bir de tesvik ddemesi yapilmaktadir.
2.1.4. FDIC ve RTC’nin Uygulamis Olduklar1 Yontemler

Sorunlu varliklarin tasfiye edilmesinde FDIC ve RTC’nin uygulamis oldugu

yontemler sunlardir:'>

Dogrudan Satis: FDIC ve RTC kredilerin satisint kredi havuzlari olusturarak
gergeklestirmistir. Bu varlik havuzlar belirli kriterlere gore belirlenmistir. Bu kriterler

biiytikliik, varlik kalitesi, varlik tiirli, vade ve cografi konum gibi unsurlardan olugsmaktadir.

155 Mesutoglu, a.g.e., s.12

52



Uygulamalarin baslarinda daha c¢ok kredilere agirlik verilerek olusturulan kredi
havuzlariin satis1 yapilirken, kuruluslarin is yiikii arttikca sorunlu varliklara ve genelde
10.000 dolarin altindaki kiiciik kredilere yonelinmistir. Kiicliik kredilerin tasfiyesinde
saglanan hizlanma daha biiyiikk Olgekli kredilerin satisina odaklanilmasina olanak

saglamstir.

FDIC varlik stoklarinin ve banka kapanmalarinin artmasi nedeniyle zamani gegmis
kredileri de igeren dogrudan satislar iizerinde durmaya baslamistir. RTC ise elinde bulunan
ipotekli ev kredilerine odaklandigi dogrudan satis programini uygulamustir. Ik baslarda
RTC, FDIC’nin dahili paketleme ve varlik portfdylerini satma metodunu benimsemistir.

Buna ragmen daha sonrasinda sirketler arasinda bazi kritik degisiklikler ortaya ¢ikmustir.

1990’11 yillarda RTC kredi portfoylerini satma konusunda agirlikli olarak,
degerlendirme paketleme ve pazarlamalarinda 6zel sektor firmalarina giivenmistir. Bunun
yaninda RTC ayrica satict finanse etmelerinin kullanimini portfoy satislari icin pazarlama
araci olarak benimsemistir.'”® Kotii performans gosteren ticari mortgage kredilerine olan
ilgiyi arttirmak icin Yapilanmis Islem Programini ortaya koymustur. Bu program portfdy
satisinin  bir ¢esididir ve yiiksek hacimli portfdy satiglart elde edebilmek amaciyla
tasarlanmistir. Paketler yatirime1 gruplardan gelirler baz alinarak tasarlanmistir ve finanse

edilmesi miimkiin kilmmstir."’

Anlasmali Firmalar: ABD’de FDIC ve RTC’nin yeterli sayida elemana ve
bunlar istihdam edip yetistirmeye yeterli zaman1 olmamistir. Bu yiizden bu kuruluslar
devredilen sorunlu varliklar1 anlagmali firmalar ile isbirligi yapmadan yonetemeyecekleri

diislincesiyle 6zel sektor ile isbirligi yapmustir.

Menkul Kiymetlestirme: FDIC ve RTC ipotekli krediler i¢in menkul
kiymetlestirme yontemini uygulamislardir. Bu yontemde elden ¢ikarilan kredilerin igerigine

bakildiginda bu krediler hatali, kusurlu belge, geri 6deme gibi kredilerin pazarlanma

156 FDIC, a.g.e., s.156
STEDIC, a.g.e., 5.156
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kabiliyetini azaltan birtakim 0Ozelliklere sahip olan kredilerdir. Bu yontemde Onceden
tahmin edilebilir bir nakit akisi olan benzer nitelikte varliklar finansal piyasalarda alinip
satilabilir cinsten, faiz demeli menkul kiymetlere déniistiiriilmektedir."”® Bu yeni menkul
kiymetler i¢in konut ipotekleri, ticari ipotekler ve tasinir mal taksitleri gibi teminatlar
gosterilmektedir. Ik baslarda sadece ipotekli konut kredileri igin uygulanan bu yontem

daha sonra ipotekli ticari krediler ve tiiketici kredileri i¢in de uygulanmaya baslanmaistir.

RTC ihrag edilecek menkul kiymetlerin devlet garantisi altinda olmasini istemistir.
RTC’nin bunu istemesinin nedeni piyasadaki benzer menkul kiymetlere gore riski cok daha
diisiik hatta sifir olacak olan bu menkul kiymetlere yonelik talebin arttirilmasidir.'> Ancak
RTC’nin gegici bir siire i¢in kurulmasi nedeniyle riskin zamanla devletin tizerinde kalacagi
endisesi ve ihra¢ edilecek kagitlarin Hazine Bakanligi’nca ihra¢ edilen devlet garantili
kagitlar icin rekabet yaratacagi diislincesiyle bu kagitlara garanti verilmesinden
vazgecilmistir. Bu nedenle devlet garantisi yerine nakit rezervleri gibi baska yontemler

kullanilmustur.

Bir diger garanti yontemi de menkul havuzlar1 olusturulurken en az iki bagimsiz
derecelendirme kurulusun tarafindan en yliksek kategoride derecelendirilmis olan menkul

kiymetlere agirlik verilmesi yontemidir.

Ortakhklar Kurulmasi: Bu yontemde RTC elindeki mevcut varliklar1 bir 6zel
sektor firmasi ile beraber kurmus oldugu ortakliga satmakta ve bunu yaparken RTC, bir

160 Mzel sektor

anlamda yeni kurulan firmaya devrettigi varlik havuzu ile ortak olmaktadir.
firmasi ise ortakliga hem sermayedar, hem de ortakligin elindeki portfoyilin yonetiminden
ve tasfiyesinden sorumlu olmaktadir. RTC’nin bu uygulamadaki geliri ortakliktaki hissesi

oranindadir.

138 Mesutoglu, a.g.e., s.12

1% Mesutoglu, a.g.e., s.14
160 Mesutoglu, a.g.e., s.15
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1990’11 yillarda RTC 72 ortaklik kurmustur ve bu ortakliklarin kagit tizerindeki

degeri 21 milyar dolardr.'®’

FDIC ise 2 ortaklik yapmis ve bu ortakliklarin kagit tizerindeki
degeri 4 milyar dolardir. Sermaye ortaklig1 programinda ise RTC kendisi ve 6zel sektor
yatirimcist arasinda ortakliklara gitmistir. Bu ortakliklarda RTC smirli ortaktir. Genel
ortaklik roliinii ise sermaye ortagi ve varlik yonetim sirketi iistlenmektedir. RTC varlik
havuzlart olusturmustur ve ortakligi finanse etmistir. Genel ortaklar hem sermaye
koymustur hem de varlik yonetim hizmeti vermistir. Bor¢ 6dendikten sonra gelen gelirler

ortaklik yiizdesine gore ortaklara dagitilmistir.'®

Firmadaki ortaklik paylart %51-49, %25-75, %50-50, % 70-30, %40-60 seklinde
olabilir. Mesutoglu, “Bu yontemin en onemli amaci ézel sektériin uzmanlhigindan ve etkin
calisma yontemlerinden yararlanarak mevcut sorunlu varliklarin en yiiksek net bugiinkii

deger ile elden ¢ikarilmasini saglamaktir”.'®

Tablo 5’te ABD’de 1990-2008 yillar1 arasinda meydana gelen varlik satislarinin
oranlart bulunmaktadir. Bu tabloya gore toplam degeri 29,112,2 milyon dolar olan sorunlu

varliklar 16,727.6 milyon dolara satilmustir.

I EDIC, a.g.e., 5.157
162 FDIC, a.g.e., s.156
163 Mesutoglu, a.g.e., s.15
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Tablo 5

1990 — 2008 Yillar itibartyla ABD Sorunlu Varlik Satis Degerleri (Milyon Dolar)

. . < ., Satis
Yillar Defter: Tahlvmm Savtls. Satilan SIS Degevrll. Degeri/Tahmini
Degeri Deger Degeri Defter Degeri . ° .
Degeri
1990 1,341 674 646 106,668  48.2% 95.8%
1991 2,119 1,410 1,455 143,462 68.7% 103.2%
1992 3,480 2,756 2.811 | 96,529 80.8% 102.0%
1993 5,387 3,339 3332 136347 61.9% 99.8%
1994 4,562 2,608 2,654 | 63,780 58.2% 101.8%
1995 2,005 842 822 | 23,783 41.0% 97.6%
1996 4,146 1,489 1458 | 17,112 35.2% 97.9%
1997 1,450 759 845 23,207 58.3% 111.3%
1998 335 101 204 | 6,545 60.8% 202.7%
1999 568 87 204 16,976 35.9% 234.5%
2000 336 157 207 | 11,584 61.5% 131.5%
2001 230 91 106 16,140 46.1% 117.5%
2002 675 379 420 | 7.299 62.3% 111.0%
2003 354 199 180 | 2,729 50.8% 90.5%
2004 69 40 40 758 57.9% 100%
2005 1.6 1.3 1.4 13 88.7% 108.3%
2006 7.8 2.7 3.5 66 44.9% 129.6%
2007 448.8 408.2 4222 11211 94.1% 103.4%
2008 1,597.3 781.1 915.5 | 24,526 57.3% 117.2%
Kfé’cﬁlg‘;ls 29,112.5 | 16,123.3 | 16,727.6 708,630  57.5% 103.8%

Kaynak: http://www.fdic.gov/buying/historical/loans/index.html (09/06/2009)

Tablo 6’da ABD’de 2000 yilindan giinlimiize iflas etmis olan bankalarin listesi yer
almaktadir. 2008 yilindan itibaren bu bankalarin sayisiin hizla arttigi goriilmektedir.

Bunun en biiyiik nedeni ABD’de baslayan subprime mortgage krizidir.
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Tablo 6

ABD’de Yillar itibariyle iflas Eden Banka Sayis

Yillar 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Iflas Eden
Banka 2 4 11 2 4 - - - 25 120
Sayisi

Kaynak : http://www.fdic.gov/bank/individual/failed/banklist.html (09/06/2009)

ABD’de 2007 yilinda baslayan subprime mortgage krizi finansal piyasalari
olduk¢a olumsuz etkilemistir. Bunun {izerine Hazine ve FED, finansal sistemi kurtarmak
icin bir plan gelistirmislerdir. Bu plana goére Hazine Bakanlig1 krize neden olan sorunlu
varliklar1 satin alacak, finansal sistemde mevcut olan belirsizligin ortadan kaldirilmasina

calisacak ve kredi piyasalarinda giiveni yeniden tesis edecektir.

Uygulanan plan Sorunlu Varliklar1 Kurtarma Planmi olarak tanimlanmustir. Ilk
asamada likit olmayan mortgage destekli sorunlu varliklarin satin alinmasi i¢in 700 milyar
dolarlik bir mali destek ayrilmistir. Ancak bu plan Temsilciler Meclisi tarafindan
reddedilmistir. Planin reddedilmesine piyasalarin vermis oldugu tepki olumsuz olmus ve
Nasdaq %9,1 deger kaybetmistir.'®® Bunun iizerine plan tekrar gdzden gegirilmis ve
yeniden hazirlanmistir. Yeni hazirlanan planla 700 milyar dolara ek olarak 150 milyar dolar
daha ek bir kaynak konulmustur. Bu plan 2008 Acil Ekonomik istikrar Kanunu ile 3 Ekim
2008’te yasalagmustur. 165

ABD Hiikiimeti kongreden gecirmis oldugu kurtarma paketinin 250 milyar
dolarlik bolimiinii bankalardan imtiyazli hisse senetleri almak i¢in kullanmistir. Bu tutarin
yarist lilkenin en gii¢lii 9 bankasinin mali biinyeleri gii¢lendirilmistir. FDIC ise mevduata

uygulamis oldugu giivenceyi 250.000’e ¢ikarmustir.'®® Bankalar bilangolarim diizeltmeleri

1% Bora Selguk ve Naci Yilmaz, Kiiresel Finansal Sistemde Degisim ve Tiirkiye’ye Etkileri, Marmara Universitesi
Bankacilik ve Sigortacilik Yiiksekokulu Uluslar arasi Finans Sempozyumu, 2008, s.342

195 http://www.financialstability. gov/roadtostability/programs.htm (06.11.09)

16 http.//www.fdic.gov/deposit/deposits/dis/index.html (06.11.09)
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icin kendilerine saglanan destegin basariya ulagsmasi durumunda geri kalan kismin1t FED’in
gozetiminde kredi olarak zor durumdaki sirketlere ve mortgage bor¢lularina aktaracaklarini

a<;1klamlslard1r.167

FDIC, mevduat kapsaminda yer alan bankalarin birbirleriyle yapmis olduklari
kredi aligverislerinde 3 yil siiresince kefil olmus, kredilerin geri 6denmemesi durumunda
O0demelerin FDIC tarafindan yapilmasi saglanmistir. Bu islem bankalar arasinda islemlerin
siirmesine ve bankacilik sisteminin isleyisinin teminine olanak saglamls‘ur.168 Bu
onlemlerin yaninda FED kotii durumda olup borglanamayan sirketlerin ¢ikaracaklari
finansman bonolarin1 satin alip bu sirketlere kaynak saglamaya galisacaktir. Bu destek
karsiliginda destek alan kuruluslarin yonetici ve c¢alisanlarinin {icret, isten ayrilma

ikramiyeleri ve emeklilik paketlerine sinirlamalar getirilmistir.'®®

2.1.5. Degerlendirme

En gelismis gbzetim ve denetim sisteminin mevcut oldugu durumlarda bile biiyiik
banka iflaslarin1 Onlemekte zaman zaman basarisiz oldugu goriilmektedir. Bankacilik
sektorii hem kendisinden kaynaklanan yapisal sorunlar hem de ekonominin donemselligi
gibi etkenlere maruz kalmaktadir. Aydin ve digerleri, “Vergi oranlarimin artiriimasi
gelismis veya gelismekte olan bir iilke ekonomisini gayrimenkule yonlendirdigi takdirde

bankalar zorlanabilmektedirler”."”

Gozetim ve denetim sisteminin gelismislik diizeyi ne kadar yiiksek olursa olsun
mali sektdrdeki kadar hizli degisim gosterememektedir. Her bankaya uyacak nitelikteki bir
gbzetim tarzi etkin olmamaktadir. Bankalar birbirlerine ¢ok benzeseler dahi biiyiikliik,
faaliyet alanlari, risk egilimleri itibar1 ile farkliliklar gdstermekte, hatta biliyiik bankalar

arasinda bile ayni risk profili, risk kontrolii ve yonetim yapisi olan iki banka yoktur.

167 Seleuk ve Yilmaz, a.g.e., 8.345
18 hitp://www.ustreas.gov/press/releases/hp1209.htm (05.11.09)
169 Seleuk ve Yilmaz, a.g.e., s.345
170 Aydin ve digerleri, a.g.m., s.72
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Kurumun 1is faaliyetleri karmasiklastigi olclide gozetimin de daha Ozel yontemler ile

yapilmasi gerekmektedir.

Piyasa ekonomisine en fazla uygun iilkelerde bile olusan banka zararlari biitge
ac1g1 olusturabilmektedir. ABD’de bankacilik sistemin oldukg¢a yiiksek bir oranmi 6zel
bankalar olusturmasina ragmen banka zararlarinin biiyiik bir kismu biitgceden veya sigorta
fonlarinin Hazine garantisi altinda almis oldugu borglar ile karsilanabilmistir. 2007 yilinda
baslayan subprime mortgage krizi sonrasinda bankalarin sorunlu varliklarinin temizlenmesi
amaciyla 6nlem paketi olusturulmustur. Biiylik bankalara mali destek saglanmis ve kamu

kriz karsinda oldukga aktif davranmustir.
2.2. Giiney Kore

Gilineydogu Asya lilkelerinin Japonya drneginden yola ¢ikarak 1960’1 yillarda
baslattiklar1 kalkinma hamlesinin olumlu sonug vermesi ve s6z konusu iilkelerin 30 yil gibi
kisa bir siirede inanilmaz ekonomik biiylime oranlarina ulagmalari, ekonomide Uzakdogu
Mucizesi olarak adlandirilmis ve bu iilkelerde izlenen yontemlerin geligmekte olan biitiin

iilkeler icin 6giit-ornek kabilinden ydntemler oldugu iddia edilmistir.'”’

Giliney Kore, 1950’lerin baslarindaki savastan sonra ihracata dayali bir bilylime
stratejisi benimsemistir ve ekonomisinin gdstermis oldugu performans olduk¢a basarili

olmustur.

Akay, “Bu ekonomik basarinin nedenleri arasinda devletin ekonomik hedeflere
iligkin yaptig1 dogru tahminler, bunlarin uygulanmasi, belirlenen hedeflerin geligen
degisen ekonomik siireglere uygulanabilirliginin hemen saglanmasi ve kendisini
toplumsal siniflarin  olumlu veya olumsuz etkilerinden yalitilmis olmast yer

almaktadir.”"*

"1 Hamza Cestepe ve Mahmut Bilen, “Devletin Ekonomideki Rolii: Finansal Kriz Sonrasi Dogu Asya’da Performans
Analizi”, iktisat isletme ve Finans Dergisi, Y11:16, No:183, Haziran 2001, s.54

172 Seda E. Akay, “Giiney Kore’nin Ekonomik Gelisme Siireci ve Devletin Toplumsal Simiflarla iligkisi”, iktisat Dergisi,
Say1:366-367, Nisan-Mayis 1997, s.90
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Bunun yaninda sanayilesmeye engel olan biiylik toprak sahipligi yapilan toprak
reformlar1 sayesinde ortadan kaldirilmistir. Sungur, “Yapilan toprak reformlar: kalkinmanin
en onemli wunsurlarindan biridir. Boyle bir siirece az gelismis iilkelerde pek

173
rastlanmamaktadir.”

Giiney Kore 1961 yilindaki askeri miidahaleden sonra gelistirmis oldugu kalkinma
planlar ile ortalama %8’lik biiyiime oran1 ve 1980’lerden itibaren tek haneli enflasyon
oranlari ile oldukca 6nemli basar1 kazanmistir. Bu basarida devletin kalkinma planlarinda
belirlenen 6ncelikler dogrultusunda belli sektorlere saglamis oldugu destek énemli bir rol
oynamisg, bu uygulamalarda bankacilik sektdrii devletin elindeki en 6nemli yonlendirme ve
destek arac1 olmustur.'”* Nobel 6diillii iktisat¢1 Stiglitz bu gelismeyi higbir ekonomik model
bu kadar kisa bir siirede genis kitlelere bu kadar ¢cok sey kazandirmamustir sozleriyle

degerlendirmistir.'”

Disa doniik biiylime stratejileri uygulayan Asya iilkeleri 1992-1995 doneminde
ortalama %9’un iizerinde reel GSYIH biiyiimesi saglamislar ve dis ticaretlerinde hizli bir
artis gerceklestirmislerdir. Bu iilkelerin yiiksek ekonomik performanslari yabanci sermaye
icin ¢ekici bir ortam olusturmustur. Bu ¢ergevede 199011 yillarda bolgeye yabanci sermaye
akis1 6nemli 6lgiide hizlanmistir.'” Sermaye girisleri 6zellikle dolaysiz yabanci sermaye
yatirimlari, sermaye hesaplarinin fazla vermesine neden olmus ve cari islemler bilangosu

aciklar1 fazlaliklar ile dengelenmigtir.177

1997 yilinin ikinci yarisindan itibaren Asya lilkelerinde ortaya c¢ikan krizin
baslangi¢ noktasi Tayland olmustur. Tayland’da baslayan kriz daha sonra Malezya,

Endonezya ve Giliney Kore’ye sigramis ve bu iilkelerden Endonezya ve Giiney Kore IMF

173 Nesrin Sungur, “G.Kore’de Gelisme Politikalar1”, Miilkiye Dergisi, Say1:225, Eyliil 2000, s.121

174 Berk Mesutoglu, Bankacilik Sektériinde Yeniden Yapilandirma: Giiney Kore Ornegi, BDDK MSPD calisma
Raporlari, Ocak 2001,s.2

175 Sipahi, a.g.e., 5.48

176 Seyhun Dogan ve Halil Ozekicioglu, “Giiney Kore ve Tiirkiye’de Uygulanan IMF Politikalar”, Cumhuriyet
Universitesi I.L.B.F Dergisi, Say:: 1, 2005, 5.152

177 Kasim Eren, “Dogu Asya Ekonomilerindeki Finansal Krizin Nedenleri ve Etkileri”, IMKB Dergisi, Say1:10, Nisan-
Mayis-Haziran 1999, s.23
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desteginde istikrar programlart uygulamaya koymuslardir.'”® Krizle birlikte Asya iilke
ekonomilerinden ani ve biiylik miktarda sermaye kagislarinin meydana gelmesi bazi1 baska

tilkelerinde bu krizden etkilenmelerine yol ac;mls‘ur.179

Varliklarin degerinin diigsmesi, spekiilatif hareketler, doviz kurlarinin devaliie
edilmesi, sermayenin c¢ekilmesi gibi birtakim olumsuz faktoriin birlesmesiyle birlikte
finansal kurumlarin zafiyetleri artmistir. Kredilerin etkisi ile finansal kurumlarin ve reel
sektor sirketlerinin sermayelerindeki erime artmaya devam etmis, kredilerdeki geri dontis

oranlar1 azalmaya baslamlstlr.180

Duvan, “Bolgesinde krizi yasayan diger iilkeler ile benzer problemleri yasayan
Giiney Kore sorunun ¢éziimiinde de benzer ¢oziim metotlart uygulamakla birlikte devletin

sorunun ¢oziimiinde agirligr ve yonlendiriciligi daha ¢ok dikkat ¢cekmektedir”."®!

2.2.1. Sorunlu Varliklarin Yonetilmesi

Gliney Kore’de bankacilik sektoriinlin yeniden yapilandirilmasi amaciyla iflas
durumunda olan bankalarin sistemden c¢ikarilmasi, bankalarin sermaye yoniinden
giiclendirilmesi, sorunlu varliklarin azaltilmasi, birlesmelerin tesvik edilmesi gibi
yontemlerin yani sira basta ihtiyati diizenlemeler olmak iizere sektoriin isleyis kurallarinda
da degisiklikler yapilmistir. Yeniden yapilandirma c¢alismalarinda uygulanan ilkeler

sunlardur;'®

e Kirizin derinlesmesini ve maliyetin artmasini Onlemek i¢in yeniden yapilanma

¢abalarimin hizli bir sekilde tamamlanmasi

e Sektore saglanacak olan mali destegin vergi ddeyen miikellefler iizerinde yaratacagi

ylikiin minimum seviyede tutulmasi

178 Ridvan Karluk, Tiirkiye Ekonomisi’nde Yapisal Doniisiim Cumhuriyetin ilamindan Giiniimiize, istanbul: Beta
Yayinlari, 2005, s.472

179 Edgar Ortiz, “Kiiresel Kriz ve Meksika Krizi (SSylesi)”, isletme ve Finans Dergisi, Say1:157,Nisan 1999,s.36

180 1 indgren ve digerleri, a.g.e., s.2-4

181 Duvan, a.g.e., s.56

182 Mesutoglu, Bankacihk Sektoriinde Yeniden Yapilandirma: Giiney Kore Ornegi, s.5
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e Sorunlu bankalarla ilgilenilirken ortaya g¢ikabilecek olan ahlaki istismar1 onlemek
amaciyla hissedarlarin, yoneticilerin ve banka galisanlarinin bazi maliyetleri ve

sorumlulugu paylagmalarinin saglanmasi

e Piyasalara giiven verebilmek ve ileride ortaya cikabilecek birtakim tartigmalari
Oonlemek amaciyla yeniden yapilandirmanin 6nceden belirlenmis nesnel, objektif

kriterlere gore ve seffaf bigcimde yiiriitiilmesi

Ayrica Giiney Kore yabanci sermayenin lilkeye girisinin ¢ekici hale getirilebilmesi
icin finans sektorii ve reel sektorde varlik edinebilmelerini serbestlestirici yasal

diizenlemeler getirmistir.'®

Giliney Kore’de 1997 yilinin Aralik ayinda ¢ikarilmis olan yasayla finans sektorii
tizerindeki denetimde goriilen diizensizlik giderilmistir. Cikarllan bu yasayla Banka
Gozetim Dairesi (Office of Bank Supervision, OBS), Menkul Kiymetler G6zetim Kurulu
(Securities Supervisory Board, SSB), Sigorta Gozetim Kurulu (Insurance Supervisory
Board, ISB) ve Banka Dis1 Kurumlar Gozetim Kurulusu (Non-bank Supervisory Authority,
NSA) tek bir ¢at1 altinda birlestirilmistir. Bu birimler varliklarini bir siire Finansal Gézetim
Kurulu (Financial Supervisory Commission, FSC) semsiyesi altinda siirdiirmiislerdir.
Ardindan 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren bu birimler tam olarak birbirleriyle entegre
edilmis ve FSC’nin yiiritme kolu olan Finansal Gozetim Kurumu (Financial Supervisory
Service, FSS) haline getirilmistir. FSS’nin biinyesinde yeniden yapilanmadan sorumlu bir

birim olusturulmustur.

FSC personeli Kore bankacilik diizenleme ve denetleme kurumunun eski
personelinden ve merkez bankasi ile maliye bakanlig1 ve diger bazi karma kuruluslarinin

eski personelinden olusturulmustur. Belirtilen bu personelin tiim zaman ve enerjilerini yeni

183 Klingeibel, a.g.e., s.38
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gorevlerine yoneltebilmeleri i¢in eski gorevleri ile iliskilerinin bitirilerek yeni gérevlerinde

tam zamanl olarak ¢alismalar1 saglanmls‘ur.184

Finansal Yeniden Yapilandirma birimi Oncelikle bankalarin yasadigi krizin
niteligini, boyutlarini ve bilytlikligiinii ¢oziimleyebilmek ve uygun stratejiyi belirleyebilmek
amaciyla bankalar1 gézden gegirmeye baslamustir.'®® Bankalarin hizli ve siyasi etkilerden
uzak bir sekilde, objektif ve saydam yontemlerle degerlendirilmesi ve bu yontemler
sonucunda sorunlu bankalarin belirlenmesi, krizi biiyiimeden agmak, maliyetleri azaltmak

ve en uygun ve en etkin hareket tarzini belirlemek agisindan 6nemlidir.

FSC yaptig1 degerlendirme sonucunda her banka i¢in yasayabilir ya da yasayamaz
durumda olduklar1 hakkinda bir karara varmistir. FSC zor durumda olan 5 bankanin giiglii
bankalarca devralinmasi ve pek ¢ok biiyiilk bankanin birlesmesi hususunda yonlendirici
olmustur. Bunun karsiliginda FSC, birlesen bankalara sorunlu kredilerini devralma ve
ayrica fon saglama sozii vermistir. Bes bankanin kapatilmasindan sonra geriye kalan
bankalardan ise kendi finansal durumlari hakkinda raporlar ve revizyon planlarini
sunmalar1 istenmistir. Bundan sonra ise hi¢bir banka kapatilmamis geriye kalan bankalarin

diger bankalarla birlesmeleri ya da kendilerine yabanci ortak bulmalart tesvik edilmistir.'*®

Hiikiimet varligini stirdiirebilecek durumda olan bankalara sermaye arttirmalar1 ve
takipteki kredilerine ¢Oziim getirmeleri i¢in birlesmenin yaninda yabanci sermaye
saglanmasi ve yonetimin degistirilmesi i¢in gerekli kosullarin saglanmasi durumunda kamu
fonlarindan destek saglamustir.'®” Ticari bankalara balkidiginda ise ticari bankalarm

yaklagik yarisinim kapatildigs goriilmektedir.'®

18 Sebastian Edwards, On Crisis Prevention:Lessons from Mexico and Asia, NBER Working Paper 7223, National
Bureau of Economic Research,Cambridge, Mass, 1999, 5.40

185 Mesutoglu, Bankacilik Sektériinde Yeniden Yapilandirma: Giiney Kore Ornegi, s.9

18 Edwards, a.g.e., 5.28

187 Ramazan Kiigiikbigakc1, Banka Yeniden Yapilandirma Programlari ve Ekonomik Sonuclari, TCMB Uzmanlik
Yeterlilik Tezi, Ankara, Agustos 2004, s.75- 76

188 {hsan Ugur Delikanli ve Selim Giiray Celik, “Dogu Asya Ulkeleri ve Japonya’da Bankacilik Sisteminin Yeniden
Yapilandirilmasi1”, Active ve Finans Dergisi, Y1l:2, Say1:7, s.60
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Yapilan degerlendirme sonucunda yeniden yapilandirma uygulamalar1 i¢in 64
trilyon won (57 milyar ABD dolar1) tutarinda bir kaynagin tahsis edildigi goriilmektedir.
Kore Mevduat Sigortast Kurumu (KDIC) ve Kore Varlik Yonetimi Kurulusu (KAMCO)
tarafindan ihra¢ edilen bonolar ile elde edilecek bu kaynagin baslangicta tahsis ve ilan
edilmesi yeniden yapilandirma konusunda otoritelerin samimiyetini, konuya verdikleri

6nemi gostermis ve ulusal ve uluslar arasi piyasalara olumlu sinyaller géndermistir.'®

Yapilan analizler sonucunda yasayabilir durumda olan bankalar onaylanan
rehabilitasyon planlar1 ¢ercevesinde yeniden yapilandirilmislardir. Bu planlara bakildiginda
sermaye artirimi, sorunlu varliklarin azaltilmasi, yabanci sermaye cekilmesi, yontemin
iyilestirilmesi, eleman azaltilmas1 gibi yOntemler yer almaktadir. Sorunlu varliklarin

azaltilmasinda KAMCO 6nemli bir rol oynamaktadir.
2.2.2. KAMCO

KAMCO, 1962 yilinda Giiney Kore Kalkinma Bankasi’nin zarar gormiis
varliklarmin yénetim ve tasfiyesi i¢in kurulmustur.'”® 1966 yilinin Agustos ayinda faaliyet
alani tiim finansal kurumlarin 6denmemis kredi alacaklarinin ¢6ziime kavusturulmasi

olarak genisletilmistir.191

KAMCO’nun verdigi hizmetler incelendiginde bu hizmetlerin
yillar itibariyle stirekli arttigi gozlenmektedir. KAMCO’nun verdigi hizmetler su sekilde
siralanabilir;'®* Devlet Yatirim Sirketlerinin tasfiyesi (1982), devlet tarafindan el konulmus
varliklarin halka satisginin gerceklestirilmesi (1984), KAMCO’nun istiraki olarak Kore
Gayrimenkul Kredi Sirketi’nin kurulmasi (1991), devletin elindeki ¢esitli varliklarin

yonetim ve tasfiyesi(1996).

Yeniden yapilandirma programlarinin uygulamaya konulmasiyla tasfiye edilen
bankalarin 6 ay sonra sorunlu varlik haline gelen kredilerinin KAMCO’ya satilmasi,

bankalarin bu arada ugradiklar1 kayiplarin ise Kore Mevduat Sigortas: tarafindan

18 Mesutoglu, Bankacihk Sektoriinde Yeniden Yapilandirma: Giiney Kore Ornegi, s.10

1% IMF, Repubhc of Korea; Economic and Policy Developments, February 2000, s.71

I Dong He, The Role of KAMCO in Resolving Nonperforming Loans in the Republic of Korea, IMF Working
Paper, September 2004, s.9-10

192 http://kamco.or.kr/eng. html/Home/About KAMCO/Company Summary/Company History (01.10.2009)
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karsilanmas1 ongdriilmiistiir. Zay1f bankalarla birlesen gii¢lii bankalarin mali durumlarinin
bu devir nedeniyle kotiilesmemesi igin aktifleri 1 yil icinde KAMCO’ya geri satabilme
olanagi taninmis, sermaye yeterlilik rasyolarinin diigmesini onlemek amaciyla devlet i¢

borglanma kagitlari yoluyla kamu fonlarindan aktarma yapilnustir.'

1997 yili Agustos ve Kasim aylarinda KAMCO hakkinda yasal diizenlemeler
yapilmis ve sorumluluk alani genisletilmistir.'”* Kasim ayinda yapilan yasal diizenleme ile
KAMCO’nun yonetimi altinda Tahsili Gecikmis Alacaklar Coziim Fonu’nun (Non
Performing Claim Resolution Fund) kurulmasina imkan verilmistir. 1999 yili Nisan ayinda
KAMCO yasasinda yapilan bir degisiklik ile KAMCO’nun koétii banka (bad bank) gibi
islev gormesi tamamen onaylanmustir.'”> Béylelikle KAMCO, ABD’deki RTC’ye benzer

bir yapiya kavusmustur.'*®

1997 yilinda, mevduat garantisi altinda olan finansal kuruluslarin sorunlu
alacaklarin1 satin almakla goérevlendirilen KAMCO ayrica vergi alacaklart karsiliginda
devletin eline ge¢mis olan bazi gayrimenkullerin yonetiminden ve tasfiyesinden de
sorumludur. KAMCO kurulurken biiyiik dl¢ciide ABD’de batik ticari bankalarin tasfiyesi ile
ugragsmakta olan FDIC’nin uygulamalari ile 1989-1995 doneminde batik tasarruf ve kredi
(S&L) kuruluglarmin tasfiyesi ile ugrasmis bulunan RTC’den esinlenilmistir."”” KAMCO,
Isve¢’teki Securum ile Finlandiya’daki Arsenal’e benzer bir yapida olan merkezi varlik

yénetim sirketidir.'”®

KAMCO toplam sermayesi 1 trilyon KRW, 6denmis sermayesi 140 milyar KRW

olan &zel statiilii bir sirkettir. Odenmis sermayenin, %77.3’ii dogrudan devlete, %10,6’s1

19 Erdénmez ve Tiilay, a.g.m., .26

194 He, a.g.e., s.4

195 http://kamco.or.kr/eng.html/Home/About KAMCO/Company Summary/Company History (01.10.2009)

196 IMF, a.g.e.,s.71

7 Mesutoglu, Sorunlu Aktiflerin Varlik Yénetimi Sirketlerince Tasfiyesi-Ulke Ornekleri, 5.20

1% Hyoung Tae Kim, Corporate Restructuring in Korea and its Application to Japan, Korea Securities Research
Institue, Eyliil 2003, 5.9
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Giiney Kore Kalkinma Bankasi’na, %12.1°hik pay ise diger bankalara aittir."” Toplam

calisan sayis1 1066°dir.

KAMCO’nun temel organi, ¢ogunlugunu devlet gorevlilerinin olusturdugu 11
kisilik bir Yonetim Komitesi (Management Committe)’dir. Bunun disinda KAMCO’nun
faaliyetlerini ve is akisini takip eden ve ¢ogunlugu varlik yonetim ve tasfiyesinde uzmanligi
bulunan profesyonellerden olusmus Yoneticiler Kurulu (Board of Directors)
bulunmaktadir. KAMCO Genel Miidiirii, hissedarlar toplantisinda secilmekte ve secilen
kisi Finansal Denetim Komisyonu tarafindan onaylanmaktadir.”* KAMCO faaliyetlerinden

dolay1 FSC denetimine tabidir.

KAMCO’nun sorunlu varliklarin finansal sistemden ayristirilmasi ve bunlarin
tasfiyesinin saglanmasi ile mali sistemde rekabet¢i ve giiclii bir yapinin olusmasinin
ardindan kendi kendini 6zellestirmesi ongoriilmektedir. 1997 yilinda patlak veren kriz
nedeniyle hiikiimet tarafindan KAMCO’ya finansal kuruluslarin oldukg¢a yiiksek

seviyelerdeki sorunlu varliklarini hizli bir bi¢imde azaltma gorevi verilmistir.

2.2.2.1. KAMCO’nun Calisma Sistemi

KAMCO’nun amacit Kurulus Kanunu 6.maddesinde soyle tanimlanmustir;*"’

Finansal kurumlar tarafindan tutulan sorunlu varliklarin ¢6ziimiinii hizlandirmak ve haciz
isareti gosteren kurumlarin yonetimini etkin bir sekilde desteklemektir. KAMCO’nun
faaliyet alan1 hiikiimetin finans sisteminin yeniden yapilandirilmasi plani ile uyumlu olmak
iizere sorunlu varliklarin finansal kurumlardan devralinarak bunlarin hizla tasfiyesini
gerceklestirmektir. KAMCO finansal ve kurumsal yeniden yapilandirmada lider rolii

202
oynamistir. 0

1% http://kamco.orkr/eng html/Home/About KAMCO/Company Summary/Overview (01/10/2009)
200 Duvan, a.g.e., s.58

2! Hiiseyin Selimler, “Tiirk Bankacihik Sektoriinde Sorunlu Kredilerin Varlik Yénetim Sirketlerince Tasfiyesi, Secilmis
Ulkeler ve Tiirkiye Uygulamas1”, Yaymlanmams Doktora Tezi, Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik
Enstitiisii, Istanbul, 2006, s. 169

202 He, a.g.e., s.3
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KAMCO o6ncelikle sorunlu varliklar1 devralma i¢in dogru zamana, dogru devralma
yaklasimina ve sorunlu varliklar1 satin alma oranina karar verir. Daha sonra ise nesnelligi,
esitligi ve seffaflig1 arttiracak sekilde devralinan bu varliklar1 piyasa fiyatindan satin

alabilir.2

KAMCO sadece bankalarin degil finansal kuruluglarin da sorunlu varliklarini satin
almaktadir. Bankalarin sorunlu varliklar1 satin alinirken sektoriin yeniden yapilandirilmasi

¢abalarini tesvik edip yonlendirebilmek amaciyla iic tip kurulusa oncelik verilmektedir:***
e Satin alma ve listlenme yoluyla zayif bankalar1 devralan bankalar

e Finansal olarak giiclii bir banka ile yasamasi miimkiin olmayan bir bankanin

birlesmesinden dogan bankalar

e Finansal olarak giiclii bir banka ile yasamasi miimkiin olmayan bir bankanin

birlesmesinden dogan bankalar

1998 yili Eyliil aymna kadar KAMCO’nun uygulamis oldugu fiyatlama sistemi
olduk¢a karmasiktir.’”” Bu ydntemde sdz konusu krediden gelecekte beklenen nakit akimi
(expected future cash flow) makul bir oran ile iskonto edilerek bulunan net bugiinkii deger
(net present value, NPV) satin almaya esas teskil eden fiyati olusturmaktadir. Ancak bu
yontemde sorunlu varliklarin ayrintili bir sekilde degerlendirilmesi ve durum tespitinin
yapilmasi gerekmektedir.””® Ayrica KAMCO, varlik alimlarinda agik artirma yontemini
kullanmadig1 i¢in piyasadaki bilgileri fiyatin saglamis oldugu sinyal araciyla toplama ve

degerlendirme imkanindan da yoksundur. Bu yiizden, bu uygulamadan vazgecilmistir

203 Duvan, a.g.e., s.59

204 Mesutoglu, Bankacihk Sektériinde Yeniden Yapilandirma: Giiney Kore Ornegi, s.21

295 Jose De Luna Martinez, Management and Resolution of Banking Crises Lessons from the Republic of Korea and
Mexico, World Bank Discussion Papers No.413, Washington D.C., March 2000, s.20

296 Mesutoglu, Sorunlu Aktiflerin Varlik Yénetimi Sirketlerince Tasfiyesi-Ulke Ornekleri, .22
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1998 yili Eyliil ayindan itibaren ise eski sistem degistirilmis ve yerine eskisine
nazaran karmasik olmayan bir sistem getirilmistir.”’ Yeni sisteme gére KAMCO varliklar
alirken teminatli kredileri nominal degerlerinin sadece yiizde 45’inden, teminatsiz kredileri
ise nominal degerlerinin yiizde 3’iinden satin alinmaktadir.””®® Bu oranlar KAMCO’nun
geemis tecriibelerine dayanilarak belirlenmistir. Duvan, “KAMCO 'nun kurumsal geg¢migi
ve tecriibeleri varliklarin devir ve tasfiyesinde onemli sorunlardan biri olan fiyat tespitinin

hizlandirilmasinda kolaylik saglamistir” *%

KAMCO baslangigta satin alma fiyatlarini ¢ok yiliksek diizeylerde belirledigi i¢in
daha sonraki donemlerde satin alma fiyatlar1 igin kriterleri yeniden belirlenmek zorunda
kalmistir. Bundan sonra, izleyen satin almalarda bankalar varliklarini yeni fiyatlar
iizerinden satmakta isteksiz davranmuglardir.*’® KAMCO, 1999 yilnin sonuna kadar
nominal degeri 46 trilyon won tutarindaki sorunlu kredileri devralmis, bunlar i¢in 20,5

trilyon won ddemistir."!

Varlik yonetim sirketleri tarafindan devir fiyatlarinin asir1 ytiksek belirlenmesi
bankalarin alacaklarini tahsil etme istek ve gayretlerini olumsuz yonde etkilemekte ve en
kiigiik bir sorun yagsanmasi halinde kredilerin varlik yonetim sirketine devredilmesi ile
sonuglanan, kolayci bir ¢oziime sevk etmektedir. Bu ise zamanla bankacilik sisteminde
genel olarak kredi disiplininin giderek zayiflamasina ve bankacilik sistemindeki kredi

degerlerinin azalmasina yol agmaktadir.*'?

27 Tiirkiye Bankalar Birligi, Bankacihk Krizlerinin Céziimii ve Banka Yeniden Yapilandirmasinda izlenen Temel
Politika ve Uygulamalar-Meksika ve Kore Deneyimlerinin Karsilastirilmasi, Nisan 2001,5.9

208 Kim Dookyung, Bank Restructuring in Korea,, BIS Policy Papers, No:6, August 1999, s.158

209 Duvan, a.g.e., s.60

219 [ indgren ve digerleri, a.g.e., 5.39

211 una-Martinez, a.g.e., s.28

212 Klingeibel, a.g.e., .29
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2.2.2.2. KAMCO Tarafindan Devralinan Varliklar

KAMCO tarafindan hemen hemen tiim finansal kuruluslardan varlik alinmaktadir.

213

Bu finansal kuruluslar sunlardir:"” Kredi kurumlari, toptancit bankalari, tasarruf-kredi

kuruluslari, menkul kiymet sirketleri, sigorta sirketleri, benzeri diger kuruluslar.
Tablo 7

KAMCO Tarafindan Sorunlu Varhklar: Satin Alinan Kurumlar

Eurumlar Eredi Milctan Satin Alma Satin Alma
Fiyat Fiyvat Oram %%

Tican Banlalar 624 24.7 396
Toptanci Bankalar 35 1.2 343
Sigorta Sirketleri 7.0 17 243
Yatinnm Sirket 225 84 373
Yabanc Finansal 5.2 2.1 404
Eurumlar

Dhgerleri 10.6 1.2 113
Toplam 111.2 393 353

Kaynak: KAMCO, Management of NPA Fund, http://www.kamco.or.kr/eng/, 06/10/2009
31 Mart 2008 itibariyle 1 Dolar: 1,000 KRW

Tablo 7’ye gore toplam 111.2 milyar dolar degerindeki varlik 39,3 milyar dolar

bedel iizerinden ortalama % 35.3 satin alma fiyati ile satin alinmstir.

KAMCO, finansal kuruluslardan sorunlu wvarliklar1 devralir ve smiflandirma
yapar.'* KAMCO devralmis oldugu varliklar igin bir 6n eleme yapmaz, fakat hangi
varliklar1 devralacag: konusunda takdir yetkisini kullanir.*'> Sorunlu varliklar1 devraldiktan

sonra kendisine Oncelik olarak bu varliklarin hizli bir bigimde tasfiyesini koymustur. Bu

213 Selimler, age.,s.173
21 Bae Kim Lee, Framework For The Disposition Of Non-performing Loans in Korea, November 2000, s.4
215 Hagiwara ve Pasadilla, a.g.e., 5.6
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nedenle, sorunlu varliklarin devralinmasinda zaman kaybina neden olabilecek prosediirler
miimkiin oldugunca basit hale getirilmistir. Bu dogrultuda, normal kosullarda bir varligin
satin alinmasinda izlenecek yollardan biri olan varligin gelecekteki nakit akiminin uygun
bir iskonto oranindan indirilerek varligin satin alma fiyatinin saptanmasina yonelik yontem

basit hale getirilmistir.

KAMCO’nun devraldig varliklarin elden ¢ikarilmasinda izlemis oldugu strateji
s0z konusu varliklarin vergi miikellefleri {izerinde yarattig1 yiikiin miimkiin olan en kisa
stirede azaltilmasi ve bu varliklarin elde edilmesinde kullanilan kamu kaynaklarinin hizla
geri donlisiinlin saglanmasi seklinde 6zetlenebilir. Dolayisiyla, KAMCO varliklarin tasfiye
edilmesi siirecinde elde edilen varliklarin degerinin maksimize edilmesinden ¢ok, bunlarin
miimkiin oldugunca hizli bir sekilde tasfiyesi tizerinde yogunlasan bir politika

izlemektedir.>'¢

KAMCO sorunlu varliklarin etkin tasfiyesini saglamak amaciyla onceligi kendi
sahipligindeki varliklara verirken daha sonra siradan krediler ile yeniden yapilandirilan
sirket kredileri takip etmektedir. Ayrica KAMCO calismalarini genis olgekli varliklar
iizerinde yogunlastirmak suretiyle varliklarin geri doniis oranini maksimize etmeye

217

caligmaktadir.” " KAMCO, baslangi¢ta fon imkanlarina bagli olarak yalnizca ulusal para

cinsinden varliklar1 satin alirken 1998 yili sonu itibariyle yabanci para cinsiden varliklar da

satin almaktadir.?'®

Giiney Kore sorunlu varliklar sorununun ¢6ziimiinde etkinligi ve hiz1 arttirabilmek
amaciyla KAMCO’nun ¢aligmalarini etkin kilacak yasal diizenlemelerde bulunmustur. Bu

yasal diizenlemeler su sekilde siralanabilir:

e Finansal Kuruluslarin ve Kriz Yasayan Firmalarin Kotii Kredi Sorununu Etkin Bir

Sekilde Cozmekle Gorevli Bir Kurum Olusturulmasi Hakkinda Kanun

216 Duvan, a.g.e., s.60

207 Duvan, a.g.e., s.61 . .
218 Mesutoglu, Sorunlu Aktiflerin Varlik Yénetimi Sirketlerince Tasfiyesi-Ulke Ornekleri, s.23
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e Finansal Kurumlarin Sorunlu Kredilerinin Etkin Bir Bi¢imde YOnetimi ve
KAMCO’nun Kurulmas: Hakkinda Kanun ve 1999 yilinda yapilan kanun
degisikligi ile KAMCO’ya kotii banka seklinde ¢alisabilme yetkisi verilmistir.

KAMCO biinyesinde olusturulan fona kaynak saglayacak taraflar ve fonun
kaynaklar1 su sekildedir:*"® Finansal kurumlardan aktarilacak kaynak, KAMCO’dan
transfer edilecek kaynaklar, devletin aktardig1 kaynak, fonun ihrag edecegi tahvillerden elde
edilecek kaynaklar, Giiney Kore Merkez Bankasi’ndan alinacak borg¢lar, kisilerden

almacak borglar, fonun faaliyetlerinden elde edilecek karlar ve diger gelirler.

Fon idaresi Merkez Bankasi’ndan alinan bor¢ nedeni ile kamu tiizel kisiligi
seklinde diizenlenmistir. Fon 6denmis sermayesinin, yasal rezervlerinin ve harcamalari i¢in
tuttugu  rezervleri  toplammnin 10  katint  gecmemek ilizere bono  ihraci
gergeklestirebilmektedir.”* ihra¢ edilen bonolarin anapara ve faiz 6demesine devlet
tarafindan giivence verilmistir. Fonun ihra¢ edecegi bonolarin anapara 6édemesi 5 yilda
gergeklesirken, faiz 6demesi ise 2 yilda ger¢eklesmektedir. Uzun vadede konulan hedef ise

KAMCO’daki devlet hisselerinin satilmasi ve sirketin 6zellestirilmesidir.

KAMCO geg¢misi ve gorevleri itibariyle kurumsal kiiltiirii olan bir varlik yonetim
sitketi’dir. KAMCO krizin ardindan bdlgesinde kurulan diger Varlik YOnetim

Sirketlerinden bu yonii ile ayrilmaktadir.
2.2.2.3. KAMCO’nun Kullandig1 Yontemler

KAMCO tarafindan kullanilan sorunlu varliklar1 ¢6ziimleme ydntemleri
geleneksel yontemler ve kriz sonrasinda uygulanmaya baslanan yontemler olarak iki gruba

ayrilabilir.?'

Geleneksel yontemler sunlardir; Mahkemeler tarafindan agik artirma ile satis,

KAMCO tarafindan diizenlenen agik artirmalar, goniillii geri 6deme.

29 Duvan, a.g.e., s.65
220 K AMCO, Articles of Incorporation of Korea Asset Management Corporation, December 1999, .48
2! Selimler, a.g.e., s.177
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Krizden sonra uygulanmaya baglanan yeni yontemler ise su sekilde siralanabilir;
Uluslararasi ihale, Varliga Dayali Menkul Kiymet - VDMK ihraci, Varlik Yonetim Sirketi
(AMC - Asset Management Company), Kurumsal Yeniden Yapilandirma Sirketi (CRC -
Corporate Restructuring Company), Devir ve Birlesme Yontemi (M&A — Mergers and
Acquisitions), Kurumsal Yeniden Yapilandirma Araclar1 (CRV — Corpotate Restructuring
Vehicles), Havuz Satis Yontemi, Kurumsal Kredilerin Bireysel Satist — ICLS, Ortaklik
Seklinde VY'S Kurulmasi.

KAMCO’nun sorunlu varliklarin yeniden yapilandirmasinda kullandig1 yontemleri

. 222
incelersek:

Varhiga Dayali Menkul Thraci: KAMCO’nun sorunlu varliklardan olusturmus
oldugu portfoy 6zel amaglh sirkete (SPC, Special Purpose Company) satildiktan sonra
SPC bu varliklar karsiliginda bor¢lanma kagidi ¢ikararak {igiincii kisilere satar. SPC satig
karsiliginda toplamis oldugu kaynagi KAMCO’ya 6der. KAMCO’da elindeki uzun vadeli
portfoyii nakde ¢evirmis olmaktadir.

Mesutoglu, “KAMCO 'nun varhiga dayali menkul ihracina iliskin diizenlemede
dikkati ¢eken nokta kamusal ve 6zel kuruluslarla isbirligi halinde olmasidir”.*** KAMCO
strateji planlamasi, kredi derecelendirmesi ve tescil gibi asamalar sirasinda belli yerlerden
yararlanmaktadir. Bunlar, ihra¢ edilecek kiymetler i¢in bir garantérden, hukuki ve finansal
konularda damigsmalik yapacak sirketlerinden ve derecelendirme sirketleridir. Bunun

yaninda, FSC ile isbirligi yapmaktadir.

VYS Kurulmasi:: KAMCO, devralmis oldugu sorunlu kredilerden tasfiyesi zor
olanlar1 i¢in bu yontemi olusturmustur. Buna ek olarak uluslar arasi yatirimeilarin katilimi
saglayan bir yontem gelistirmistir.”** KAMCO sorunlu varliklarm yénetilmesi ve tasfiyesi

stirecinde 6zel sektor ile ortaklik yaparak kurulan varlik yonetim sirketlerine, sorunlu

222 Birgiil Sakar, “Banka Yapilandirilma Siirecinde Varlik Yénetim Sirketleri, Secilmis Ulkeler ve Tiirkiye Uygulamasi”,
Yaymlanmams Doktora Tezi, Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii,

Istanbul, 2004, s.52

22 Mesutoglu, Sorunlu Aktiflerin Varlik Yonetimi Sirketlerince Tasfiyesi-Ulke Ornekleri, s.24

224 Mesutoglu, Sorunlu Aktiflerin Varlik Yonetimi Sirketlerince Tasfiyesi-Ulke Ornekleri, s.25
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varliklar1 devreder. Bu sirketlerin bazi avantajlar1 vardir. Alacagin temlikinde yalnizca
orijinal alacakliya bildirim ve Finansal Denetim Komisyonu’na tescil zorunlulugu ile tescil

harci, intikal vergisi, tarim vergisi ve diger vergilerde indirim ve muafiyetleri vardir.

Kurumsal Yeniden Yapillandirma Sirketi (CRC-Corporate Restructuring
Company): Kurumsal yeniden yapilandirma, iilkeyi Asya krizinden hizli ve giiglii bir
sekilde kurtarmada Onemli bir rol oynamls‘ur.225 Bu kuruluslar KAMCO tarafindan 6zel
sektor firmalari ile igbirligi olusturularak kurulmus olan sirketlerdir. Bu kuruluslarin tahsili
gecikmis kredilerin devralinmasi ve elden ¢ikarilmasi, menkul kiymetlestirme ve sorunlu
firmalarin yeniden yapilandirilmasi gibi gorevleri vardir. Bu sirketlerin kurulmasiyla

yeniden yapilandirma yoluyla sorunlu sirketlerin desteklenmesi amaglanmaktadir.*®

Devir ve Birlesme (M&A — Mergers and Acquisitions): Bu yontem borglarini
O0deyemeyen ve bu yiizden mahkemeye verilmis olan firmalar i¢in uygulanmaktadir. Bu
yontemin uygulanabilmesi icin oncelikle bazi kosullarin olmasi gerekir. Bu kosullar;**’
KAMCO’nun firmada yonetim hakki olmalidir, firma ¢alisma kabiliyetlerini siirdiirebilecek
ve firmanin borg geri 6demesini yapabilecek kapasitede olmasi, firmanin ¢alisma yaptigi
sektorde rekabet edebilecek pozisyonda olmasi ve iyi bir piyasa imajina sahip olmasi,

yatirimeilarin satin almayi talep edecegi firmanin olmasi gerekir.

Kurumsal Yeniden Yapilandirma Araclar1 (CRV — Corporate Restructuring
Vehicles): Borg¢larini yeniden yapilandiran ve alacakli olduklari firmalarin yonetimini
izlemekte olan bankalar Giliney Kore hiikiimeti tarafindan sirket yeniden yapilandirma
araglarini olusturmaya tesvik edilmektedir. Bu kuruluslar 6deme giigliigiindeki firmalarin

daha etkin bi¢imde yonetilmesini amaglamaktadir.**®

CRV’ler, bankalarin sirket yoOnetiminde yeterli uzmanliga sahip olmamalari

nedeniyle sorunlu sirketlerin daha etkin bir sekilde yOnetilmesi amactyla kurulmustur ve

225 hitp://www.adb.org/ AnnualMeeting/2004/Media/corporate restructuring.html (05/10/2009)

226 Mesutoglu, Bankacihk Sektériinde Yeniden Yapilandirma: Giiney Kore Ornegi, s.26

227 Sakar, a.g.e., s.52

228 Mesutoglu, Sorunlu Aktiflerin Varlik Yénetimi Sirketlerince Tasfiyesi-Ulke Ornekleri, .26
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kurulan bu sirketler yeniden yapilandirilan sirketlerin yonetim ve kontroliinii bankalardan
almaktadir.”’ CRV’ler 5 yil i¢in kurulmuslardir ancak gerek duyulursa faaliyet siireleri bir

yil daha uzatilabilmektedir. Bu sirketlerin 6 yil gegerliligi vardir.”°

CRV’lerin temel olarak yaptiklar1 faaliyetlere bakarsak; Mevcut sorunlu
varliklarin yonetimi, isletilmesi ve tasfiye edilmesi, ellerindeki sorunlu varliklarin
miktariyla smirli olmak {iizere yeniden yapilandirma kapsamindaki firmalara 6deme
garantisi ve kredi verebilmesi, firmalarin hazirladigi yeniden yapilanma planlarinin
uygulama performansinin degerlendirilmesi, sermayesinin iki katin1 asmamak {izere

bor¢lanma, sermaye ve yedek akgeler toplaminin 10 katin1 agmamak iizere bono ihracidir.

Havuz Satis Yontemi: Bu yontemde varliklar tek tek satilmaz, bunun yerine
portfoyler olusturulup yatirimecilara satilir. Bu yontem sayesinde tek basina satisi zor olan
sorunlu varliklarin daha degerli alacaklarla birlikte olusturulan bir portfoy icerisinde toplu
olarak satis1 yapilabilmektedir. Bu yontemde ilk Once satilacak varliklar belirlenir.
Varliklarin belirlenmesinde genel varlik ¢oziimleme plani ve stratejisi kullanilir. Havuzlar

normal ve yeniden yapilandirilmig varliklardan olusturulur.

Kurumsal Kredilerin Bireysel Satis1 — ICLS: Bu yontemde finansal
kuruluslardan satin alinmis olunan sirket kredilerinin agik teklif alinarak ticlincii kisilere

satilmas1 amaglanmaktadir. Bu yontem daha ¢ok kiiciik firmalar i¢in kullanilmaktadir.*'

KAMCO’nun yukarida belirtilen yontemlerle yapmis oldugu islemler tablo 8’de

yer almaktadir.

22 Duvan, a.g.e., s.64

29 Chan Hyun Shon, Korea’s Corporate Restructuring Since The Financial Crisis: Measures and Assessment,
Korean Institue for international Economy Policy, 2002, s.24

31 Sakar, a.g.e., s.55
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Tablo 8

Giiney Kore’de Sorunlu Varhik Satis Yontemleri

Caziimleme Metodu Defter Degen Satin Alma Degen Satis Degen
Tluslar aras: Thaleler 6.1 13 1a&
VIDDME 54 4.4 4.9
VYS ve Yeniden 4.4 11 16
Yapilandirma Sirketine
Sats
Birevsel Evedi Satis1 34 0.8 13
Mahlceme Tarafindan 5.6 2.9 35
Agik Arttirma
Tahsilat 16.8 4.8 7.9
Daewoo ve Eurumsal 10.7 5.6 116
Evediler
Alt Toplam 58.4 209 324
Kefillerden Tahsilat ve 198 103 103
Iptaller
Toplam 78.2 31.2 42.7

Kaynak: KAMCO, Management of NPA Fund, http://www.kamco.or.kr/eng/Management of NPA Fund/NPL Resolution
(06/10/2009), (31 Mart 2008 tarihi itibariyle, milyar dolar)

Yukaridaki tabloya goére 78.2 milyar dolar olan sorunlu varlik 31.2 milyar dolara
almmis ve 42.7 milyar dolara satilmistir. KAMCO, satin aldig1 sorunlu varliklar1 11.5

milyar dolar fazlaya satmistir. KAMCO, satin alma fiyati {izerinden satis yapmaktadir.

2.2.4. Degerlendirme

Giiney Kore, krizin hem finans sektorii hem de reel sektordeki etkilerini gidermede
kiigimsenmeyecek basarilar elde etmistir. Bu basar1 da devletin sorunun ¢dziimiine yonelik
politikalarda aktif katilimi1 ve yonlendiriciligi 6nemli bir rol oynamistir. Giiney Kore’de

bolgesindeki diger lilkelerde oldugu gibi finansal sistemin yapilanmasi ile reel sektdriin
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yapilanmasini birbirinden ayri1 gérmemis ve uygulanan ¢6ziim stratejilerine ekonominin her

iki boliimiinde izlenen yeniden yapilanma bir biitiinliik i¢inde yer almistir.

Bankacilik sistemine bakildiginda bankacilik sisteminin aktif kalitesini bozarak
saglikli ¢aligsmasini engelleyen sorunlu varlik sorununun giderilmesi amaciyla, tamamiyla
devlet kontroliinde bir Varlik Yonetim Sirketi (KAMCO) kurulmustur. KAMCO gerek
uyguladigr yontemler, calisma prensipleri, gerekse 6zel sektdr ve yabanci yatirimcilarla
sagladig1 yakin is birligi ile bolgesindeki benzerlerinden ayrilmaktadir. Nitekim bu yapi
icinde KAMCO, sorunlu varliklarin ¢6zlimiinde de faaliyetlerine basladigi donemden

giiniimiize kadar 6nemli bir asama kaydetmistir.

Giliney Kore’de sorunlu varliklarin gelisimiyle alakali raporu tablo 9’da

incelenmistir. Tabloya gore tiim kalemlerde 2006 yilinda en {ist miktara ¢ikilmistir.
Tablo 9

Giiney Kore’de Sorunlu Varhklarn Yillar itibariyle Gelisimi (Milyar KRW)

Tammlamalar 2004 2005 2006 2007 2008
Satis 1,722.1 1,499,5 1,846.7 1,174.2 1,139.1
Isletme Geliri 376.1 537.7 1,117.6 841,1 594.8
Normal Gelir 650.3 1,468.0 4,235.7 1,157.1. 1.094,2
Net Gelir 650.3 1,468.0 4,235.7 1,157.1. 919.4
Varhiklar 6,638.4 7,991.1 11,189.5 9,169.6 3,271.3
Borc¢lar 4,497.7 4,417.7 3,261.1 3,095.5 391.6
Hisse Dagilimi 2,140.7 3,573,5 7,928.4 6,074.1 2,879.7

Kaynak: http://www.kamco.or.kr/eng/home/aboutK AMCO/FinancialReport/KAMCO/OperatingReport (09/06/2009)
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Devletin kontrolii altinda olan bir Varlik Yonetim Sirketi araciligiyla sorunlu
varliklarin sistemden tasfiyesinde 6nemli bir gelisme kaydeden Giiney Kore, reel kesimde
de hukuki siirecin digsinda yeniden yapilandirilmasi ¢ergevesinde, kurumsal bor¢ sorununun

¢cozlimiinde de belirli noktalarda 6nemli bir ilerleme gostermistir.

Hukuki siireg igerisinde yapilandirilan sirket borglarinin Giiney Kore’de ortalama
iki yillik bir siireyi bulmasina karsin, mahkeme gozetimi disinda gerceklestirilen borg
yapilandirma uygulamalarinin ortalama ii¢ aylik bir donem igerisinde sonuca baglanmasi
sorunun hizli ¢6ziimii konusunda istenen amaca ulasildigini gostermektedir. Yapilanma
slirecinin bagladigr Haziran 1998’ten 1999 yilinin Temmuz ayina kadar gegen siire iginde
79 sirketin bor¢ yapilanma dosyasi kredi veren bankalar tarafindan onaylanirken, bu
sirketlerin 38’1 15 biiyiik holdinge ait baglh ortaklik, 26’s1 biiylik 6l¢ekli sirket, ve 14’0
SME’dir.

Giliney Kore’nin uygulamis oldugu politikalarin basarili olmasinin nedenlerine

kisaca bakacak olursak;

e Liberalizasyon politikalar1 finansal sektore iligkin uygun diizenlemelerle
desteklenmistir. Aksi taktirde istikrarli ekonomik kosullara ve iyi bir ekonomik
performansa ragmen finansal liberalizasyon, bankacilik sistemindeki zayifliklar
nedeniyle ekonomileri istikrarsizliga stiriikleyebilecektir. Bankacilik krizlerini
asabilmek icin bazen sadece bu sektore iliskin diizenlemeler yapilmasi yeterli
olmayabilir. Giiney Kore’de oldugu gibi bankacilik krizi reel kesimdeki kriz
tarafindan tetiklenmis ve reel kesim tarafindan beslenmekte ise daha genis bir bakis
acistyla bakmak zorunlu hale gelmistir. Bu ylizden sadece finans sektoriine iligkin

yapilandirma programlari uygulanmamustir.

e Bankalarin yagamis oldugu sorunlarin hizli ve gergekgi bicimde belirlenmesi ve
biiyiikliiklerinin tahmin edilmesi uygun stratejinin belirlenmesi i¢in dnkosuldur. ik
sokun atlatilmasinda ve piyasalara giiven verilmesinde belli bir biitge biiylikliigliniin

saptanmas1 ve gerekli yetkilerle donatilmis bir birimin olusturulmasi olumlu
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sonuglar yaratmaktadir. Giiney Kore’de bu stratejiye gore hareket etmis ve basarili

olmustur.
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UCUNCU BOLUM

TURK BANKACILIK SEKTORUNUN YENIDEN
YAPILANDIRILMASINDA VARLIK YONETIM SIRKETLERININ
ROLU

3.1. Tiirk Bankacilik Sektoriine Genel Bakis

Tiirk Bankacilik sektorii 1.izmir iktisat Kongresi’nden 1980°li yillara kadar gecen
stire icinde rekabete kapali, dis islemleri sinirli, faiz oranlar {izerinde devletin kontroliiniin
oldugu bir yap1 i¢inde faaliyet gostermistir. Bu sistem 24 Ocak 1980 yilinda alinan kararlar
ile degisime ugramaya bagslamis, ekonomi artik disa acik bir yapiya kavusturulmaya

calisilmis ve liberalizasyon kararlari en ¢ok bankacilik sektorii lizerinde etkili olmustur.

1980 yilindan sonra uygulanan liberal politikalar sonucunda Tiirk mali sistemi
onemli Ol¢iide yapisal degisikliklere ugramistir. Bu degisiklikler sonucunda faiz oranlari
serbest birakilmis, bankacilik sektoriine giris kolaylastirilmis ve liberal kambiyo
diizenlemeleri yapilmistir. Kaya, “Liberallesme yoniinde hizli adimlarin atilmasiyla
bankacilik sektorii ara¢ zenginligine kavusmustur”.*>* Rekabet ve diinya mali piyasalariyla

biitiinlesme sonucu bankalarin hizmet gesitliligi artmistir.>

1994 yilina gelindiginde bankacilik sektoriindeki egilim ters yonde egilim
gostermeye baslamistir. 1994 yilinda yasanan kriz sonrasinda Hazine ve TCMB sermaye
yeterliligi ve net genel pozisyon oranlarin1 devreye sokarak sektorii uluslar arasi1 bankacilik
kurallarina uyum yoniinde diizenlemeye ve hukuki altyapiyr kurmaya yonelik ¢aligmalara

baslamis ancak sonugta TYT Bank, Impeksbank ve Marmara Bank batmls‘ur.234

22 Alper Bakdur, Bankacilik Sektoriinii Diizenleyen Kurumlarm Yapilar:: Ulke Uygulamalan ve Tiirkiye icin
Oneri, DPT Uzmanlik Tezi, No: 2678, Eyliil 2003, s.12

3 Yasemin Tiirker Kaya, Tiirk Bankacilik Sektoriinde Karliigin Belirleyicileri, BDDK Mali Sektdr Politikalar:
Dairesi Caligma Raporlari, Ankara, Haziran 2002, s.1

24 Omer Faruk Colak ve Aslan Yigidim, Tiirk Bankacilik Sektériinde Kriz, Ankara: Nobel Yayin Dagitim, Ekim 2001
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Tiirkiye, Asya ve Rusya krizleri ile 1999 yilinda yasanan depremin ardindan 1999
yilin Aralik ayinda IMF ile stand-by anlagmasi imzalamis ve imzalanan bu anlasma ile
enflasyonun kontrol altina alinmas1 hedefiyle 2000 yilinda enflasyonla miicadele programi
uygulanmaya baglamistir. Bu amag¢ dogrultusunda seffafligin arttirilmasi, etkin denetimin
saglanmasi gibi 6nlemler belirlenmistir. Ayrica sorunlu bankalarin TMSF’ye devri ve kamu

bankalarinin reformu 6ngoriilmiistiir. >

1990’11 yillarda Tiirkiye ekonomisi siklasan krizlere maruz kalmugtir.”*®
Tiirkiye’de bankacilik sektoriinde yasanan krizlerin temel sebebi, finansal serbestlesmeye
yonelik politikalarin yanls uygulanmasidir.”*’ Bunun yaninda finansal sistemdeki gesitli

zafiyetler krizlerin olusmasina neden olmustur.”*®

2000 yilinin Kasim ayinda yasanan krizin baslica nedeni 2000 yilinda uygulamaya
konulan ekonomik programin istenilen sonuglara ulasamamasidir. Bunun temel nedenleri 3
grupta incelenebilir;** TL’ nin reel olarak degerlenmesi sonucu ithalatin artmasi ve cari
islemler dengesinin bozulmasi, 6zellestirmede gecikmeler ve yapisal reformlara iliskin
gecikmelerdir. Kriz sonrasinda bankacilik sektoriindeki sorunlar olduk¢a agirlasmis ve
baska sorunlar ortaya ¢cikmistir. Krizle birlikte artan faiz oranlari fonlama maliyetlerini
artirmig, banka bilangolarini olumsuz etkilemistir. Bankacilik sistemi olduk¢a kirilgan bir

hale gelmistir.

Mali sistemde olusan kirilganlik ve yapisal sorunlar Subat 2001°de meydana gelen
siyasi gerginlikle birlesince piyasalarda panik ortami olusmus, giiven kaybolmus ve doviz
kriz derinlesmis ve sistematik bankacilik krizine neden olmustur.**® Bu krizle birlikte
uygulanan doviz kuru politikas1 sorgulanmaya baslamistir. Krizle birlikte toplam mevduat

hacmi Oonemli Ol¢iide azalmis, kredilerde de hizli bir gerileme olmustur. Subat ayinda

5 Hasan Ersel, Turkish Banking Under The Economic Stabilization Program, IMF Working Paper, Ocak 2001, s.4
26 BDDK, Krizden istikrara Tiirkiye Tecriibesi, BDDK Calisma Raporlari, Nisan 2009, s.1

27 Colak ve Yigidim, a.g.e., s.14

238 Targan Unal, “Diizenleme ve Denetim Kalitesinin Finansal ve Ekonomik Sonuglari, Siirdiiriilebilirlige Etkisi”, Active
Academy 2. Uluslar arasi Finans Zirvesi, 02-03 Aralik 2004, s.1

239 Mahfi Egilmez ve Ercan Kumcu, Krizleri Nasil Cikardik, Istanbul: Creative Yayncilik, 2001, 11.Baski, s.29

20 BDDK, a.g.e., s.5
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yasanan mali kriz oncelikle kamu sektoriinden baslayarak mali sektore yayilmis, sonra ise

reel sektor iizerinde biiyiik sikint1 yaratan etkileri olmustur.**!

Krizin etkilerini belirlemek amaciyla yapilan g¢aligmalardan birine gore tiirk

242

vatandasinin cebinden 1000 dolardan fazla para eksilmistir. Karacan, “Krizin

derinlesmesinde, Merkez Bankasinin miidahalede bulunmamast da énemli bir etkendir”*®

Dinger, “Tiirkiye tarihinin en agw krizi olarak nitelendirilen 2001 Subat krizi,
Tiirk ekonomisi ve bankacilik sektoriinde gerceklestirilen bir¢ok reformun itici giicii olma
ozelligi de tagimaktadir” *** Kriz sonrasi siirete, Tiirkiye birgok alanda yapisal degisimi

baslatan reformlar1 hayata gegirmistir.

2002 Krizinden sonra Tiirkiye’de 2008 Haziran ayindan itibaren kriz kendini
yeniden gostermeye baglamistir. Bu tarihten itibaren Tiirkiye ekonomisi durgunluk igine
girmig, bllylime oranlari negatif olmaya baglamis, issizlik ise rekor diizeye ulagmustir.
Bankalar agisindan bakildiginda bankalarin sorunlu alacaklari 2008 yilinin son ¢eyreginde
artis gostermistir. Bankalar 2008 yili icerisinde takipteki alacaklarin % 81’1 i¢in karsilik
ayirmiglardir. Tablo 10°da bankalarin 2008 yilindaki takipteki alacaklar1 gosterilmektedir.
Tabloya gore toplam krediler igerisinde takipteki alacaklarin orami ortalama yiizde 0,7
olarak gerceklesmistir. 18 bankada bu oran ortalamanin iizerinde gerceklesirken, oran 6

bankada sifir olmustur

241 pelin Erdonmez, “Finansal Yeniden Yapilandirma Programi”, TBB Bankacilar Dergisi, Say1:41, 2002, s.9

242 yavuz M. Ertiirk, “Varlik Yénetimi Onem Kazanacak”, Activeline Dergisi, Ocak 2002, s.1

243 Ali Thsan Karacan, “Tiirk Bankacilik Sektérii ve TMSF’deki Bankalarin Durumu”, Activeline Dergisi, istanbul,
Temmuz 2001, s.2

2% Ahmet Dinger, Bankacihk Sektoriinde Konsolidasyon, Ulke Deneyimleri ve Tiirkiye icin Oneriler, DPT Uzmanlik
Tezi, Ekim 2006, s.97
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Tablo 10

2008 Yilinda Tiirk Bankacilik Sektoriindeki Takipteki Kredilerin Toplam Kredilere
Oram (Yiizde)
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ol II ..............................
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Kaynak; TBB, Bankalarimiz 2008 Dergisi, s.11

3.2. Sorunlu Varliklarim Yonetilmesi

2000 Kasim ve 2001 Subat Krizi’'nden sonra Tiirkiye’de hem finans sektoriinde
hem de reel sektorde finansman maliyetleri artmistir. Sirketlerin bazilar1 faaliyetlerini sona
erdirmis bazilar1 da yeni yatirim yapma konusunda oldukga tereddiitlii davranmislardir.
Bunun sonucunda iiretim ve ihracatta disiisler yasanmistir. Ekonomik ortamdaki
belirsizlik, finans sektoriindeki kurumlarin reel sektore kredi kullandirmakta isteksiz
davranmalar1 sonucunu dogurmustur.”* Bu gelismeler 1s1ginda iilkedeki yetkili merciler
krizin etkilerini minimuma indirmek ve ekonomik istikrar1 yeniden saglamak icin tedbirler
almistir. Alman tedbirler dogrultusunda TMSF biinyesindeki bankalar finansal ve

operasyonel acidan yeniden yapilandirilmislar, Istanbul yaklasinu ile reel sektore iliskin

25 Sipahi, a.g.e., s.115
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diizenlemeler yapilmis ve VYS’lerin kurulmasiyla finans sektoriindeki sorunlu varliklarin

¢Ozlimlenmesi amaglanmistir.
3.3. Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu (TMSF)

Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu, 22.07.1983 tarihinde yiiriirliige giren Bankalar
Kanununa iliskin 70 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname ile bankalardaki tasarruf
mevduatini sigorta etmek amaciyla tiizel kisiligi haiz olarak kurulmustur. Fonun idare ve
temsili ilk 6nce Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasina, sonra BDDK’ya, daha sonra ise
26.12.2003 tarihinde Resmi Gazete’de yaymmlanan 5020 sayili Kanun ile 4389 sayili
Bankalar Kanununda degisiklik yapilarak Fonun karar organinin Fon Kurulu oldugu ve
Fonun genel yonetim ve temsili ile Fon Kurulu tarafindan alinan kararlarin yiiriitiilmesinin
Fon Kurulu Bagkanina ait oldugu hiikme baglanmis ve Fon Ozerk bir statiiye

kavusmustur.246

01.11.2005 tarihli ve 5411 sayili Bankacilik Kanunu Fona mevduat sigortaciligina
iliskin politikalar1 belirleme yetkisi vermistir. Bu yetki verilitken Fonun kamu tiizel

kisiligini haiz, idari ve mali 6zerklige sahip olma statiisii korunmustur.

Bankacilik Kanununun 111’inci maddesinde de, “fon gorevini icra ederken
bagimsizdwr, fonun almis oldugu kararlar yerindelik denetimine tabi tutulamaz. Higbir
organ, makam, merci veya kisi Fon Kurulunun kararlarini etkilemek amaciyla emir ve

talimat veremez.” hitkmii yer almaktadir
3.3.1. TMSF’nin Gorevleri

Fonun gorevleri Bankacilik Kanunu ile yeniden tanimlanmistir. S6z konusu

Kanunun 111’inci maddesinde Fonun gorevleri,

“Bankacilik Kanunu ve ilgili diger mevzuat ile verilen yetkiler cergevesinde

tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerinin korunmasi amaciyla, mevduatin ve katilim

246 TMSF, 2008 Yih Faaliyet Raporu, s.10
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fonlarimin ~ sigorta  edilmesi, Fon bankalarinin  yénetilmesi, mali  biinyelerinin
gliclendirilmesi, yeniden yapilandiriimasi, devri, birlestirilmesi, satisi, tasfiyesi, Fon
alacaklarinin takip ve tahsili islemlerinin yiiriitiilmesi ve sonuglandiriimasi, Fon varlik ve

kaynaklarinin idare edilmesi, Kanunla verilen diger gorevlerin ifasi” seklindedir.

TMSF’nin misyonu, finansal sistemin istikrarma katkida bulunmak amacryla,
mevduat ve katilim fonunu sigortalamak ve kendisine devredilen bankalar1 ve varliklari en
etkin sekilde ¢oziimlemektir.**’ Fon, Diinya Mevduat Sigortacilar Birligi (IADI) Genel

Kurulu tarafindan 2009 yilinin en iyi Mevduat Sigortacisi se¢ilmistir.***

Fon’un temel amaglar1 ise kii¢iik mevduat sahiplerini korumak, sistematik krizleri
¢ozmek veya oOnlemek, odemeler sisteminin kilitlenmesini Onlemek, batan bankalarin

¢Oziimlenmesinde etkin bir yasal gerceveyi olusturmaktlr.249
3.3.2. TMSF’nin Faaliyetleri

TMSF kendi bilinyesine devralmis oldugu ekonomik degerleri tekrar ekonomiye
kazandirmak istemektedir. TMSF, diger gelismis ve gelismekte olan {ilkelerdeki gibi bir
ikincil piyasanin olugmasina oncii olacak ve diger finansal kurumlar i¢in de bir tiirev iirlin
olusturarak ekonomiye katkida bulunmayi amaglamaktadir.® Ertiirk, “Kriz sonrasinda
artan tahsili gecikmis alacaklarin ¢oziimlenmesi amaciyla diinyadaki gelismeler dikkate
alinmak suretiyle Tiirkiye'de bu sistemin gelistirilmesi ve isler hale getirilmesi bir

» 251

zorunluluk haline  gelmistir”. Fonun ana faaliyetleri Mevduat Sigortaciligi ve

Coziimleme Faaliyetleridir.”

2T TMSF, a.g.e., 5.9

28http://www.tmsf.org.tr/index.cfm?fuseaction=public.dsp menu content&content id=645&menu id=33&page2=1
(10/10/2009)

¥ Binnur Berberoglu, “Mevduat Sigortasi- Tiirkiye Uygulamasi”, Finans Kuliip, Kasim 2004, s.6

250 Ahmet Ertiirk, “Tiirk Bankacilik Sisteminde Kredi Riski ve Aktif Yénetim Sirketleri”, TBB Aktif Satis1 ve Varlik
Yonetim Sirketleri Konferansi, Temmuz 2004, s.1

1 Briirk, a.g.e.,s.2

B2 TMSEF, a.g.e., s.11
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3.3.2.1. Mevduat Sigortaciligt Faaliyetleri

Mevduat Sigortaciligi Faaliyetleri geregi Fon; mevduat sigortaciligina iliskin
politikalarin belirlenmesi ve gerekli diizenlemelerin yapilmasi, mevduat sigortacilifindan
kaynaklanan risklerin 6lgiilmesi ve yonetilmesi, sektor ve bankalarin riskinin izlenmesi ve
Bankacilik Kanununun 130’uncu maddesinde belirtilen gelirlerin tahsil edilmesine yonelik

islemleri ytirtitmektedir

Fon’un amaci uluslararasi uygulamalara paralel bir sekilde mevduat sigorta
politikalarin1 belirlemek, banka ve sektor risklerini izlemek ve kamuoyunda farkindalik

yaratmak suretiyle etkin bir mevduat sigorta sistemi olusturmaktir.
3.3.2.2. Coziimleme Faaliyetleri

Coziimleme Faaliyetleri kapsaminda, Fon’a devredilmis ve faaliyet izni kaldirilmis
bankalar1 en etkin sekilde ¢oziimleme g¢abalarinin yani sira bu duruma diisme ihtimali
beliren bankalar ile ilgili erken uyar1 sisteminin kurularak séz konusu bankalarin
¢ozlimleme siirecinin optimum maliyet ve zamanda tamamlanmasi ve bu bankalar
nedeniyle aktarilan kaynaklarin geri kazanimimin maksimum diizeyde gergeklestirilmesine

iliskin islemler yiiriitiilmektedir.

Sorunlu bankalarin diger ¢éziimleme yontemi ise, kredi kurulusunun temettii harig
ortaklik haklar1 ile yOnetim ve denetiminin, zararin mevcut ortaklarin sermayesinden
indirilmesi kaydiyla, kismen veya tamamen devri, satis1 veya birlestirilmesi amaciyla Fona
devredilmesidir. Bu noktada yasanan sikintilardan birisi halka ag¢ik anonim sirket
niteligindeki bankalarda pay sahibi olan kii¢iik yatirimcilarin hislerinin de fona gegmesidir.
Ancak kanunda (4389) belirtilen hiikiim geregince payin miktarina bakilmaksizin tim
hisseler Fon’a ge¢mektedir.”>> Fon bu sekilde kendisine devredilen bankanin hisselerinin

cogunluguna veya tamamina sahip olmak kaydiyla, mali biinyesinin giiglendirilmesi ve

23 Senay Oztrak, Bankalarm ve Ozel Finans Kurumlarmm iflas;, BDDK, Ankara, 2003, s.6
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yeniden yapilandirilmasi i¢in sermayesini artirmak, istirak, gayrimenkul ve diger aktiflerini

satin almak, bankaya mevduat koymak gibi tedbirleri alabilir.>*

Bankacilik sisteminde 1994 yilindan itibaren yasanan sorunlar ile 1998 ve sonraki
yillarda yasanan krizler sonucunda, sistemdeki 5 bankanin faaliyet izni kaldirilmistir.
Faaliyet izni kaldirilan bu bankalarin iflas karar1 verilmistir. 20 bankanin ise temettii hari¢
ortaklik haklar1 ile yonetim ve denetimi Fona devredilmistir. Fon’un bu bankalarla ilgili

tasfiye, coziimleme ve geri kazanim c¢alismalar1 devam etmektedir.

TMSF’ye 1997 yilindan itibaren 22 banka devredilmistir. Ersoy, “Fona devredilen
bankalarn, fona devredilmeden once fona devredilmeyen bankalara gore genel olarak kotii
bir performans gosterdikleri ve finansal yapilarinin saglam olmadigi tespit edilmis ve
yiiksek bir riskle ¢aligtiklart sonucuna varilmistir. 255 Devredilen bu bankalar yeniden
yapilandirilmis ve birlestirme, satig, dogrudan tasfiye gibi yontemlerle sistemden
cikarilmistir. Bu islemlerin yapilabilmesi i¢in gereken 22,5 milyar USD’lik kaynagin
17,31 milyar USD’lik kism1 kamu, 2 milyar USD’lik kismi ise 6zel sektor kaynagindan
(TMSF gelirlerinden) karsilanmistir.>

TMSEF’ye devredilen bankalarin devir tarihleri itibariyla toplam zarar1 olan 17,3
milyar USD igerisinde TMSF’ye sadece mali bilinyelerinin bozulmasi nedeniyle devredilen
bankalara ait zarar tutar1 3,2 milyar USD olup, bu tutarin toplam zarar i¢indeki pay1
%18,7°dir. Mali blinyelerinin bozulmas: ve banka kaynaklarinin hakim ortaklar lehine
kullanilmas1 nedeniyle TMSF’ye devredilen bankalara ait zarar tutar1 ise 14 milyar USD

seviyesinde olup, bu tutarin toplam zarar i¢indeki pay1 ise % 81,3 tiir.>>’

TMSF’ye devredilen bankalarin zararlarinin ¢ok 6nemli bir bolimii hakim
ortaklarin banka kaynaklarin1 kendi lehlerine ve banka zararina kullanmis olmalarindan

kaynaklanmigtir. Banka hakim ortaklarinin kendi bankalarindan ve TMSF’ye devredilen

24 TMSF, a.g.e., 5.29

55 Ersan Ersoy, “Camel Derecelendirme Sistemine Gére TMSF’ye Devredilen ve Devredilmeyen Bankalarin
Karsilagtirmali Analizi”, Activeline Dergisi, Eyliil-Ekim 2003, 5.8

26 BDDK, Bankacihk Sektorii Yeniden Yapilandirma Program Gelisme Raporu — VII, Ekim 2003, 5.28
27 BDDK, Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi Gelisme Raporu — VII, 5.26

86



diger bankalardan kullanmis olduklar1 kaynaklarin toplam tutar1 11 milyar USD

diizeyindedir.>®

TMSF biinyesine alinmis olan bankalar finansal ve operasyonel yeniden
yapilandirma siirecine tabi tutulmustur. Oncelikle fona devredilen bankalarmn kisa vadeli
yiikiimliiliikkleri azaltilmis, agik pozisyonlar1 kapatilmistir. Mevduat faizleri ise piyasa
kosullar1 ile uyumlu hale getirilmistir. S6z konusu bankalarin mevduat ve yabanci para
cinsinden yiikiimliiliikleri karsilanarak diger bankalara devredilmis, sube ve personel

sayilar1 azaltilmistir

% Fonun, temettii haric

Diger taraftan, Bankacilik Kanununun 107’nci maddesinde
ortaklik haklar1 ile yonetim ve denetimi kendisine devredilen kredi kuruluslarinin
¢Oziimlenmesi iglemini en geg 9 aylik bir siire i¢erisinde tamamlamasi gerekmektedir. Buna

ek olarak fon kurul karari ile 3 ay1 gegmemek iizere bu siireyi uzatilabilmektedir.

Fon, banka ¢6ziimleme siireglerini iyilestirmeye yonelik faaliyetlerinin yani sira
Fona devredilen bankalar ile faaliyet izni kaldirilarak iflasina karar verilen bankalarin
tasfiye, ¢coziimleme ve geri kazanim ¢alismalarina etkin bir sekilde devam etmektedir. 2008
yilinda bu kapsamda yiiriitilen faaliyetler sonucunda 2.289 milyon USD tutarinda
coziimleme geliri, ¢ozlimleme faaliyetlerine iliskin rezervin degerlemesinden ise 44 milyon

USD tutarinda finansal gelir elde edilmistir. **°
3.3.2.3. TMSF Tarafindan Yapilan Tahsilatlar

Bankacilik Kanununun ve 6183 sayili Amme Alacaklarinin Tahsil Usulii
Hakkinda Kanunun Fona tanimis oldugu yetkiler ¢ercevesinde yapilan takipler sonucunda
ozellikle 2005 yilindan itibaren kamu alacaginin etkin bir sekilde tahsilinde ¢ok dnemli

mesafeler kaydedilmistir. **'

28 BDDK, Bankacihk Sektorii Yeniden Yapilandirma Programm Gelisme Raporu — VII, 5.26
29 TMSF, a.g.e., 5.30
260 TMSF, a.g.e., 5.30
21 TMSEF, a.g.e., s.34
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Fonun bankalara aktarmis oldugu kaynaklarin geri kazanimini saglamak iizere
coziimleme faaliyetlerinden elde edilen tahsilatlar yillar itibariyla tablo 11°de

gosterilmektedir.
Tablo 11

TMSF’nin Coziimleme Gelirlerinin Yillara Gore Dagilimi

- -
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Kaynak: TMSF, 2008 Faaliyet Raporu, s.34

Fonun 31.12.2008 tarihi itibariyla ¢dziimleme gelirlerinden sagladigi toplam

tahsilat tutar1 18.095 milyon USD olarak gergeklesmistir

Fon, kendisine devredilmis olan bankalarin ¢oziimlenmesi kapsaminda, bu
bankalardan ve buna ek olarak diger yollarla 2008 yil1 sonu itibariyla toplam 207.530 adet
ve 8,8 milyar YTL tutarinda alacak dosyasi devir ve temlik almistir. S6z konusu alacak
dosyalarinin toplam 60 milyon YTL tutarli 59 adedi 2008 yili icerisinde devir ve temlik
almmustir. Fonun s6z konusu takipli alacaklar ile ilgili olarak 2008 yil1 igerisinde saglanan

net tahsilat tutar1 (tahsilatlardan yapilan iadeler diisiildiikten sonra) 1.999,67 milyon USD
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nakdi, 14,06 milyon USD ayni olmak {iizere toplam 2.013,73 milyon USD’dir ve bor¢lu

bazindaki detayl bilgi tablo 12°de yer almaktadir. *%

Tablo 12

TMSF’nin Takipli Alacaklarindan 2008 Yilinda Yapilan Tahsilatlar

Nakdi Tahsilat Ayni Tahsilat Toplam
g?&iﬁaﬂﬁiﬂistiraﬂerinden L S e
Kurumsal Alacak Dosyalarindan 47,20 47,20
Bireysel Alacak Dosyalarindan 3,17 0,12 3,29
Diger ** 1.287,84 1.287,84
Toplam 1.999,67 14,06 2,013,773

Kaynak: TMSF, 2008 Faaliyet Raporu, s.35

Kurumsal kredi alacaklarina baktigimizda 2008 yilinda 20 adet bor¢ geri 6deme
sozlesmesi imzalanmistir. S6z konusu borglarin 18 adedi 818 bin USD tahsil edilerek
tasfiye edilmigtir. 31.12.2008 tarihi itibariyla devam etmekte olan 24,3 milyon USD

tutarinda 11 adet geri 6deme sézlesmesi bulunmaktadir.

2008 yilinda Fon nezdinde takip edilen kurumsal alacak dosyalarindan 12,5
milyon USD tahsilat saglanmgtir. RCT Varlik Yonetim A.S.’ye Ikinci Alacak Satis Ihalesi
kapsaminda fiziki devir teslim ve alacak temlik islemleri gerceklestirilen alacak dosyalari
ile ilgili olarak ise; yapilan tahsilatlardan hasilat paylasimi geregince 2008 yilinda Fon
hesaplarina aktarilan tutar toplam 34,7 milyon USD’dir. Bireysel kredi alacaklarindan ise

2008 yilinda 3,3 milyon USD tutarinda tahsilat saglanmugtir.”®

TMSF tarafindan yapilan alacak satis ihalelerine bakarsak; Fon, hisseleri ve/veya
yonetim ve denetimleri kendisine devredilen bankalardan devralinan kurumsal kredi
alacaklarini (hakim ortaklar digindaki borglu firma ve gruplardan olan alacaklari), ilkini

2004 yilinda, ikincisini 2005 yilinda Alacak Satis Projeleri kapsaminda gerceklestirmistir.

262 TMSF, a.g.e., 5.37
263 TMSEF, a.g.e., 5.42
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Ikinci alacak satis projesi kapsaminda yapilan ihalede anapara tutar1 yaklasik 934 milyon

USD olan alacaklar Hasilat Paylasim Y 6ntemi ile sunulmustur.
3.4. Bankacilik Sektoriiniin Yeniden Yapilandirilmasi

Bankacilik sektorii, sermaye birikimini hizlandirarak ve kaynaklarin verimli
alanlara yonlendirilmesine katki saglayarak ekonomik biiyiime siirecini etkileyen en kritik
sektorlerden biridir.*** Saygili, “Finans sektorii, kisi basina gelir ile kisi basina verimlilik

artigini olumlu etkilemektedir. Bunun yaninda sermaye birikimini de hizlandirmaktadir”. >

Yildirim, “Bankacilik sektériiniin yeniden yapilandirilmasi;, ekonomide meydana
gelen banka iflaslarimin sistemin biiyiik kismini etkilemesi iizerine, bankacilik sektériine
olan giivenin tekrar saglanmasi ve sektoriin iyilestirilmesi amactyla diizenleyici
programlarin uygulamaya konulmasi olarak tanimlanabilir”*®® Temel amaci bankalarin
O0deme giicline kavusmasini ve istikrarli bir karlilik diizeyine ulagmasini temin ederek
finansal anlamda varligim1 siirdiirmesini saglamak ve bu sekilde bankalarin aracilik

kapasitelerini yiikseltmektir.*®’

2000 Kasim ve 2001 Subat krizlerinin etkisi sonucu bankalarin bozulan bilangolari
ve karlilik performanslarimi saglikli bir yapiya kavusturmak amaciyla 2001 yilinin Mayis
ayinda Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi uygulamaya konulmustur.
Carmikli, “Bu programin basart ile uygulanmast ve bunun sonucunda mali sektoriin
kirdgan yapidan kurtulup saghkli ve dayanikli hale gelmesi, ani soklarda meydana
gelebilecek ve pesinden reel sektoriinde igine alabilecek kayplart en aza indirmesi

acisindan biiyiik 6nem arz etmektedir” >

264 Ercan Tiirkan ve digerleri, Tiirk Bankacilik Sektoriinde Araciik Maliyetlerinin Azaltilmasi, BDDK MSPD
Caligma Raporlari, 2003, s.3

265 Seref Saygili, Yeni Bilyiime Stratejisi ve Finans Sektorii, BDDK, Mali Sektor Politikalar1 Dairesi, Eyliil 2003, s.9
268 Oguz Yildirim, “Tiirk Bankacilik Sektériinde Yeniden Yapilandirma ve Diizenlemelerin Tiirkiye Ekonomisine
Etkileri”, Finans-Politik Ekonomik Yorumlar, Say1 480, Mart 2004, s.. 3

267 Sinem Ugarkaya, Kamu Bankalarinin Bankacilik Sistemindeki Rolii, TCMB Uzmanlik Tezi, Ankara, Mart 2006,
s.32

268 Ceyda Carmikli, “Reel Sektor ve Mali sektoriin Yeniden Yapilandirilma Siireci”, Activeline Dergisi, Ekim 2002, s.1
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Yeniden yapilandirma siirecinin temel bilesenleri agik bir sekilde belirtilmelidir.**’
Basarili bir yeniden yapilandirma programinda bankalarin batmalarina ya da
calisabilmelerine ne zaman izin verileceginin kurallarinin net bir sekilde belirlenmesi

gerekir.””® Aksi durumda basarili bir sonug elde edilmesi oldukga zor goziikmektedir

Yeniden yapilandirma programlarinda bankadan mevduat kagiglarinin onlenmesi,
takipteki krediler sorunu nedeniyle sistemde kredi ¢okiislerinin yasanmamasi, bir veya
birka¢ bankanin yaratacagi risklerin sistemin tiimiine yayilmamasi gibi amagclar

hedeflenmektedir.2”!

Sektoriin yeniden yapilandirilmasi unsurlara bakarsak; Kamu bankalarinin finansal
ve operasyonel agidan yapilandirilmasi, krizden olumsuz etkilenen 6zel bankalarin saglikli
bir yapiya kavusturulmasi, bankacilik sektoriiniin daha etkin ve rekabetci bir yapiya
kavusturulmasi i¢in diizenleme ve denetleme sistemlerinin etkinliginin arttirilmasi olarak

sayilabilir.*"*

Bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasinin toplam maliyeti 47,2 milyar

dolar olarak ger¢eklesmistir. Toplamda bu tutarin GSYIH ya orani1 %31,8’¢ ulasmistir.””
3.4.1. Kamu Bankalarinin Finansal ve Operasyonel A¢idan Yapilandirilmasi

Oncelikle kamu bankalarimin sermayeleri hazine tarafindan giiglendirilmistir. Bu
amacla kamu bankalarina hem menkul kiymet hem de nakdi olarak kaynak aktarimi
yapilmistir. Ayrica kamu bankalarinin sermaye yeterlilik rasyolarinda da 6nemli diizelmeler
gergeklesmistir. Bu bankalarin gorev zarar alacaklari ile bunlara tahakkuk ettirilmis faizler

0zel tertip tahvil ihrag edilerek 6denmistir. Bu tiir zararlarin tekrardan olugsmasini 6nlemek

269 AR-ME, “Bankacilig1 Yeniden Yapilandirma”, Activeline Dergisi, Aralik 2001, s.19

2% Dziobek ve Pazarbasioglu, a.g.e., 5.8

2"l Emin Sezik, “Diinyada Finansal Krizler ve Tiirk Bankacilik Sisteminde Yeniden Yapilandirma”, Yaymlanmams
Doktora Tezi, istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2002, s. 84

272 Burcu Gediz, Tiirk Bankacilik Sektdriiniin Yeniden Yapilandiriimasi ve Coziim Onerileri, Celal Bayar Universitesi,
i.i.B.F. Yonetim ve Ekonomi, Cilt.9, Say1: 1-2, 2002, 5.55

273 BDDK, Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi Gelisme Raporu — VI, s.8
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icin 3 Temmuz 2001°de gorev zararlarina yol acan kanun ve bakanlar kurulu kararlar

yiirtirliikten kaldirilmastir.

Kamu bankalarinin  yeniden yapilandirilmasi  sonrasinda  kisa  vadeli
yiikiimliilikleri tasfiye edilmis, vade ve likidite riskleri yonetilebilir hale getirilmistir.
Ayrica bu bankalarin vermis oldugu mevduat faizleri piyasa kosullarina uygun hale
getirilmistir, operasyonel olarak yeniden yapilandirilmasinda Emlak Bankasi Ziraat
Bankasi’na devredilmis, sube ve personel sayilari rasyonel seviyelere getirilmistir. Ciinkii o
donemde kamu bankalarinda calisan personel sayisinin gereginden fazla oldugu

goriilmektedir.””

3.4.2. Ozel Sermayeli Bankalarin Yeniden Yapilandirilmasi

Tiirk bankacilik sisteminde 2000 yilinda yasanan kriz sonrasinda bankalar likidite
ve faiz, 2001 yilinda yasanan kriz sonrasinda ise kur riskiyle kars1 karsiya kalmislardir.
Bunun yani sira ekonomik goriiniimiin daha da olumsuz olmasiyla kredi riski de ortaya
cikmistir. Yasanan bu krizler mali agidan saglam olan ve olmayan bankalari olumsuz
etkilemistir. Mali agidan kotii durumda olan bankalar iflas konumuna gelmis ve TMSF’ye
devredilmis, mali agidan iyi durumda olan bankalar sermaye yeterlilik oranlarinin diismesi

nedeniyle sermaye arayisina girmislerdir.

Yeniden yapilandirma programi c¢ergevesinde oOzel sermayeli bankalarin
sermayelerini  kendi  kaynaklar1 ile giiclendirmelerine ve piyasa risklerini
sinirlandirmalarina agirlik verilmistir. Bu amagla bu bankalarin yabanci para agik
pozisyonlari i¢ borg takasi ile biiyiik 6l¢iide azaltilmistir.””> Bunun yaninda faiz riskleri de
diisiirtilmiistiir. Bu yapilandirma programi sonucunda sermayesi yetersiz olan bankalara

gerekli onlemler alinmis, bilancolart daha seffaf hale getirilmistir.

7 Gediz, a.g.m., s.72 )
275 Ceyla Pazarbasioglu, “Tiirk Bankacilik Sektériindeki Son Gelismeler: BDDK ’nin Rolii”, Pamukkale Universitesi
Ekonomi Yaz Seminerleri, Agustos 2002, s.23
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Ozel bankalarin kendi olanaklar1 ile sermayelerinin gii¢lendirilmesi amaciyla
banka sahiplerinden taahhiit mektuplart alimmistir. Ancak ekonomideki durgunlugun
beklenenden daha derin olmasi, global ekonomideki belirsizliklerin artmasi, olumsuz
kosullarin duran varliklar1 nakde c¢evirme olanagini kisitlamast ve yerli/yabanci
yatirimeilarin sektore yonelik g¢ekingenliklerinin artmasi bir yandan sermaye ihtiyacini
arttirmus, bir yandan da 6zel kesimin yeni sermaye artirimi imkanlarini sinirlandirmstir. >’
Bu amagla yeni stratejiler gelistirilmistir. Bu stratejiler ise; sermaye ihtiyaci i¢in kamu
desteginin saglanmasi ve bankacilik sektoriindeki kotii aktifler sorununun ¢oziimiine
katkida bulunulmasi amaciyla Istanbul Yaklasimi ve Varlik Yénetim Sirketleri’nin

kurulmasidir.

3.4.3. Gozetim ve Denetim Cercevesinin Giiclendirilmesi ve Sektorde Etkinligin

Arttirilmasi

Bu cercevede yapilan diizenlemelere kisaca bakarsak; Sermaye yeterliligi, risk
yonetimine iligkin diizenlemeler, kredi ve istirak sinirlar1 ile karsiliklar ile ilgili
diizenlemeler, muhasebe standartlari, bagimsiz denetim ve devir ve birlesmelere iligkin
diizenlemeler, banka sermayelerinin gili¢lendirilmesi kapsaminda yapilan diizenlemeler 6zel
finans kurumlarmna iliskin diizenlemeler, yabanci iilkelerle yapilan denetim ve isbirligi

anlasmalar1 yapilmistir.””’
3.5. Finansal Yeniden Yapilandirma Programu (istanbul Yaklasimi)

2001 yilindaki krizin ardindan bankalarin bilangolarindaki sorunlu kredi orami
olduk¢a biiyiik miktarda artmistir. Bu artis nedeniyle kurumsal borg¢larin yeniden
yapilandirilmasi ekonomide Oncelikli hale gelmistir. Bu ylizden hem reel hem de finans
sektoriindeki kurumlarin temsilcileri bir araya gelmisler ve Londra yaklasimina benzer

ortak bir ¢6ziim bulunmasi amaciyla ¢alismalar gergeklestirmislerdir. Kriz sonrasinda reel

276 BDDK, Bankacihk Sektorii Yeniden Yapilandirma Programm Gelisme Raporu — VII, 5.47
277 Gediz, a.g.m., .61
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sektore yoOnelik olarak atillan en somut adim Finansal Yeniden Yapilandirma

2
Programi’dir."®

Londra yaklasimin agiklarsak; Meyerman, “Londra yaklasimi ilk kez 1970 lerde
Ingiliz Merkez Bankas: tarafindan yiiriirliige konmus ve finansal zorluga diismiis firmalarn
bor¢ yapilandirma siirecinde rehberlik eden yasal yonden herhangi bir baglayiciligi
olmayan prensipler grubudur”*" Bu yaklagim alacakli olan bankalara ve diger kuruluslara
mali bakimdan zor olan firmalarin bu sorunlara nasil yaklagsmalar1 konusunda yol gosterici
olmustur.”® Ingiliz Merkez Bankasi’nin korumast altinda borglu ile arabuluculuk yapilarak

olusturulan Londra yaklagimi kurumsal yeniden yapilandirma da bilinen en iyi modeldir.*®'

Ingiliz Merkez Bankasi firmalarin basarisizliklarindan dolay1 bankalarin ve diger
kuruluslarin ugrayabilecekleri zararlar1 minimuma indirmek ve yasayabilecek firmalarin
gereksiz likiditasyonundan kaginmak igin sirket kurtarma girisimlerine aktif olarak
katilmaya karar vermistir. Ancak Merkez Bankasi’nin almis oldugu kararlar tavsiye

seklinde olup, kanunla belirlenmediginden hicbir yaptirim giicii yoktur.

Ingiliz Merkez Bankasinin firmalar tarafindan tarafsiz, bagimsiz ve giivenilir bir
kurum olarak goriilmesi sonucunda bu yaklagim etkili olmustur. Buna ragmen bu
yaklasimla mali bakimdan zor durumda olan firmalara varhigini siirdiirme garantisi
verilmemektedir. Amaglanan banka ve diger alacakli kuruluslarin gereksiz bir sekilde zarar
gérmesinin onlenmesi ve sorunlara ¢éziim bulunmasidir. Bu yaklasimin etkili olabilmesi
icin siirece genis katilimin olmast ve bunun gonillilik esasmma dayanmasi

gerekmektedir.***

278 pelin Ataman Erdonmez, “Tiirkiye’de 2001 Yilindaki Mali Kriz Sonrasinda Kurumsal Sektérde Yeniden
Yapilandirma”, TBB Bankacilar Dergisi, Say1:47, 2003, .40

" Gerald E. Meyerman, The London Approach and Corporate Debt Restructuring in East Asia, IMF Working
Paper, 2000, 5.299

20 Erdénmez, Finansal Yeniden Yapilandirma Programn, s.11

2! Mark R. Stone, Large-Scale Post-Crisis Corporate Sector Restructuring, IMF Policy Discussion Paper, July 2000,
s.13

282 Erdonmez, Finansal Yeniden Yapilandirma Programu, s.11
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Londra yaklasimi ile ilgili 3 ana prensipten bahsedilebilir. Bunlar;*®* Bankalarin
bireysel cikarlar yerine kolektif cikarlari icin hareket etmeleri, bor¢larin yeniden siirece
baglanmas: ile ilgili kararlarin oy birligi ile alinmasi, resmi iflas islemlerinin sonuglariyla
ilgili kayiplarin ve kazanglarin alacaklilar arasinda Oncelik sirasiyla orantili olarak

dagitilmasidir.

Istanbul yaklasiminda ise amag finansal darbogaz ig¢inde bulunan ancak yeniden
yapilandirmalar1 halinde faaliyetlerine devam etmesi miimkiin olan ve ekonomiye katma
deger yarattigina inanilan mal ve hizmet iireten gercek ve tiizel kisi borglularina
faaliyetlerini verimli bir sekilde siirdiirebilecekleri bir ortam saglamaktir. Neyens, “Bu
yaklasim, bor¢lu ve alacaklhilarin aralarindaki anlasmaziiklar: yargu siirecine gitmeden,
ishirligi ile ¢ozmelerine imkan saglayan onemli bir adim olarak gériilmektedir”*** Bu

yaklagim alacakhilarin goniilliiliik esasina dayanmaktadir.*®

Bu yaklasimin altyapisim olusturmasi i¢in yapilan yasal diizenlemeler sunlardir;

4743 Sayili Mali Sektére Olan Borglarin Yeniden Yapilandirilmasi ve Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Kanun 31 Ocak 2002 tarih ve 24657 sayili
Resmi Gazete'de yayimlanarak yiirtirliige girmistir. Kanun'la FYYP kapsaminda hazirlanan
Finansal Yapilandirma Cerceve Anlasmalar1 (Cerceve Anlasmasi) diizenlenmektedir.
Kanun'un 1. ve 2. maddelerinde gerek Cerceve Anlagsmalari’nin igerigine, gerekse bu
anlagmay1 imzalayacak kuruluslara deginilmekte, 3’lincii maddede ise vergi istisnalari ve

tesvik belgeleri diizenlenmektedir.

Kanun incelendiginde alacakli bankalarin, 6zel finans kurumlarinin, diger mali
kuruluslarin ve alacaklilarin Cergeve Anlagsmasini imzalamalari i¢in hi¢bir zorlayict hiikiim

bulunmamaktadir. Bu anlagmay1 imzalamakta serbest birakilmislardir.

28 Fiisun Kiiiikbey ve Dilek Demirhan, “AB’ye Uyum Siirecinde Tiirkiye’de Finansal Yeniden Yapilandirma
Uygulamalari: Istanbul Yaklasimi ve Varlik Yonetim Sirketleri”, Active Dergisi, s.2

8% Ruth Neyens, “Varhk Yénetimi Kompleks Bir Siiregtir”, BDDK Toplantilar: I-I1, istanbul, Agustos 2002, s.1

28 Ersin Ozince, “Tiirk Bankacilik Sisteminde Kredi Riski ve Aktif Yonetim Sirketleri”, TBB Aktif Satis1 ve Varhk
Yonetm Sirketleri Konferansi, istanbul, 18 Haziran 2004, s.1

286 Erdonmez, Finansal Yeniden Yapilandirma Programu, s.14
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Hazirlanan bu yaklagimin o giine kadar bankalar ve zor durumda olan miisterileri
arasinda goniillii olarak yapilan, bor¢larin 6denmesini bir plana oturtan klasik yaklasimdan
bir farki yoktur.”®” Ancak yapilan diizenlemelerle bu goniillii anlasmalar yasal bir zemine
oturtulmus ve bu yaklasimdan yararlanan firmalara vergi istisnalar1 sunulmustur. Bu
yaklasim cergevesinde verilen ve verilecek her tiirlii kredi % 6 KKDF kesintisinden ve % 3

BSMV’den muaf tutulacaktir.

TBB tarafindan Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlasmasi hazirlanmis,
alacakli kuruluslar tarafindan imzalanmis ve BDDK tarafindan onaylanarak yiiriirliige
girmistir. Bu anlagsma diizenlenirken siirekli bir sekilde BDDK ile goriis aligverisinde

bulunulmus ve Diinya Bankasi yetkililerinin 6nerileri dikkate alinmistir.
3.5.1. Finansal Yeniden Yapilandirma Anlagsmasi’nin Temel Hususlar1
Bu anlagsmanin temel unsurlarini sayacak olursak;

e Bu yaklagimin amaci kotli durumda olan ancak yasayabilir durumda olan firmalarin
desteklenip, verimli bir sekilde ¢aligmasina olanak saglayip iiretime, istihdama,
olumlu etki yapmasi, bilangolarina diizen, seffaflik kazandirilmasi ve vergi

tahsilatinin arttirilmasi seklinde belirlenmistir.

e Bu anlagmaya gore yeniden yapilandirilacak firmalar se¢iminde kullanilacak

kriterler su sekilde belirlenmektedir. Buna gore, 4743 sayili Kanunun yiirtirlige

girdigi tarihten 6nce agilmis kredilerle ilgili olarak;**®

- Blinyesinde en az 100 kisiyi istthdam eden
- Yillik toplam ihracatt 15 milyon ABD Dolarin1 asan,

- Yillik toplam cirosu 25 milyon YTL’yi asan,

27 Kiigiikbey ve Demirhan, a.g.m., s.3
288 Erdonmez, Finansal Yeniden Yapilandirma Programy, s.15
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- Denetlenmis bilangcosu en az 15 milyon YTL aktif biiyiikliigline sahip olan,
firmalar biiyiik 6lcekli olarak, bu tanimlamalara uymayanlar ise kii¢iik 6l¢ekli isletmeler

olarak tanimlanmaktadir.

Bu anlagma kapsaminda olusturulan organizasyon yapisinda istenilen uzlasi
stirecinin olusabilmesi i¢in Koordinasyon Sekreteryasi (KS), Hakem Kurulu (HK), Alacakli

Bankalar Konsorsiyumu (ABK) ve Lider Banka mevcuttur.

Koordinasyon Sekreteryasi (KS); Icra organidir. Gérevleri arasinda Lider
bankanin Hakem Kurulu’na (HK) yapacagi basvurulara aracilik etmek, TBB tarafindan
aciklanacak kamuoyu bilgilendirmelerine yonelik rapor ve bilgileri diizenlemek, alacakli

kuruluslardan borg ve teminat dokiimii almak yer almaktadir.

Hakem Kurulu: ABK iiyelerinin ¢ogunluk karari saglayamadiklari durumlarda
ongoriilen siireler icerisinde karara baglamak {izere gorevlendirilen kuruldur. TBB
tarafindan 3 asil ve 3 yedek iiyeden olusur ve sekreteryasi KS tarafindan yiiriitiiliir. Hakem
Kurulu TBB tarafindan atanan 3 asil ve 3 yedek iiyeden olusmaktadir. HK’nin sekreterya

islemleri KS tarafindan ytirtitiliir.

Alacakh Bankalar Konsorsiyumu: Finansal yeniden yapilandirma uygulanacak
her firma bazinda ayr1 ayr1 olmak iizere, Alacakli Kuruluslar ile ABK’nin kabulii halinde
diger alacaklilardan olusan bir konsorsiyumdur. ABK iiyeleri arasinda bir bankanin
bulunmamas1 halinde Alacakli Kuruluslar Konsorsiyumu olarak adlandirilir. ABK'da
kararlarin tercihen oybirligi i¢inde alinmasi hilkkme baglanmistir. Oybirligi saglanamayan
durumlarda ise toplam alacak miktarinin yiizde 75'ini temsil eden ABK iiyelerinin ayni

yondeki karari yeterli olacaktir®®

Alacagin ylizde 75’1 veya daha istiiniin tek bir Alacakli Kurulus tarafindan temsil

edildigi hallerde, biri en az yiizde 75’1 temsil eden alacakli olmak iizere, en az iki Alacakl

29 Erdonmez, Finansal Yeniden Yapilandirma Programy, s.15
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Kurulus’un ayn1 yondeki karari, tim bankalarda 1. ve 2. grupta siniflandirilan firmalar icin

gerekli ve yeterli olmaktadir.””

Lider Banka: ABK’da en biylikk alacakli konumundaki banka, ilgili
miizakerelerin yonetilmesi, sonuglandirilmasi ve uygulamanin izlenmesi konusunda Lider
Banka (LB) olarak gorev yapar. Banka bulunmayan konsorsiyumlarda ayni1 yontemle Lider

Kurulus (LK) segilir.
3.5.2. FYYP Anlasmasr’nmin Taraflar:
Anlagmanin taraflarina bakarsak;

Alacakh Kuruluslar: TMSF, TBB iiyesi bankalar, 6zel finans kurumlari, tasfiye
halinde Tiirkiye Emlak Bankasi A.S., kendi 6zel mevzuatlarinca alinan izinler dahilinde

faaliyette bulunan diger kurumlar.

Destekleyen Kuruluslar: Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi, Tiirkiye Sanayici ve

Isadamlar Dernegi, Tiirk Bankalar Birligi, Ozel Finans Kurumlari Birligi.

Borg¢lu Firmalar: Bor¢lu firmalarin anlagmaya taraf olabilmeleri i¢in finansal bir
sikint1 i¢inde olmalari, gergek veya tiizel kisilik olmalari, iiretimde bulunmalari, iki veya
daha fazla kurulusa kredi borg¢lusu olmalar1 ve gerekli destek saglandiktan sonra iflas ve
tasfiye olasiliginin ortadan kalkacak olmasi yani katma deger yaratmaya devam
edeceklerine ve dngdriilen siirede borglarini geri ddeyebileceklerine kanaat getirilecek bir

durumda olmalar1 gerekmektedir.*”’

3.5.3. istanbul Yaklasimnn isleyisi

Bu yaklasimda siire¢ firmalarin tiirlerine gore fakli islemektedir. Biiylik dlgekli
firmalarda bor¢lu firmadan alacagi en ¢ok alacagi olan 3 bankadan birinin; kiiglik ve orta

Olcekli isletmelerde ise alacaklarin yaridan fazlasini tasiyan en az 2 bankanin borglu

20 Erdénmez, Finansal Yeniden Yapilandirma Programy, s.15
1 TBB, Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlagsmasi, Mayis 2002, s.4
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firmadan bir Bagvuru ve Taahhiit Mektubu almas1 ile baglamaktadir. Cer¢eve anlagsmaya
taraf olan alacakli kuruluslardan sadece birine bor¢lu olunmasi halinde ise borg¢lu bulunan

firmalara ilgili alacakl kurulus tarafindan FYYP uygulanabilmektedir.***

Taahhiit mektubunu almis olan banka program koordinasyonunu saglayacak olan
KS’ye bagvurur ve diger alacakli banka ve finans kurumlarinin toplantiya ¢agrilmasini
istemektedir. Yapilacak olan ilk toplantida Oncelikle borglu firmanin alacakli
kuruluslarindan olusan ABK ve tiim alacaklilar adina borglu ile goriismeleri yiiriitecek olan
Lider Banka ile yapilacak olan isler belirlenir. Ikinci toplantida ise secilecek firmanin
ekonomik katma deger yaratacak giicliniin olup olmadigina karar verilir. Firma i¢in olumlu
karar verilirse durumun korunmasi adi verilen ve yasal baglayiciligi olan siirece girilir.
Durumun korunmas: siireci taraflarin gerek kendi aralarindaki gerekse firma ile olan
mevcut hukuki statiiniin, iliski diizeyinin ve bor¢lu firma ile hakim ortaklarinin

varliklarinin, 6ngoriilen makul bir miizakere siiresi boyunca korunmasini icermektedir.

Firma, bu siire¢ igerisinde siirecin basladig1 glinkii duruma kiyasla ABK {iyeleri
tek tek ya da grup halinde arasinda farklilik yaratacak girisimlerde bulunamaz. Bu
kisitlama, ilgili firmanin baglantili bulundugu diger kisi ve kuruluslar ile hakim

hissedarlarin1 da kapsar.

ABK iiyelerinin gerek gormeleri halinde; kendi aralarinda, alacaklarin tahsili i¢in
uygulayacaklar1 yontem, teminatlarin paraya cevrilmesi ve diger hususlarda sozlesme
imzalayabilir. ABK 90 giin icinde yeniden yapilandirma kararini olusturamadig takdirde

siire¢ sona erer.

Cer¢eve Anlasmas1t BDDK’nin vermis oldugu onaydan itibaren en geg¢ 3 yil iginde
yapilacak Finansal Yeniden Yapilandirma So6zlesmesi (FYYS) i¢in gegerlidir. Cerceve
Anlagmasini imzalayan Alacakli Kuruluslardan ilgili FYYS ve/veya FYYS’ye iliskin kendi
aralarinda yaptiklar1 sozlesmelerden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirmedikleri

takdirde bu tespiti yapan ABK iiyesi/iiyeleri ABK’nin en ge¢ iki is giinii iginde

2 Sipahi, a.g.e., 5.129
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toplanmasini talep eder. ABK toplantilarinda ihtilafin giderilemedigi durumda taraflarin
yilikiimliiliikklerini yerine getirmedigi ya da aykiri davrandigi yoniindeki iddiay1 one siiren
ABK iiyeleri KS aracilifiyla HK’ya durumu yazili olarak bildirir. HK, bu tiir durumlarda
gerek gormesi halinde taraflar davet ederek dinler, yazili goriislerini alir ve nihai kararini
vererek taraflara teblig eder. HK edimini yerine getirmeyen tarafi ayrica TBB’ye ve

BDDK ’ya bildirir.
3.5.4. Finansal Yeniden Yapilandirma Kapsaminda Yapilan Diizenlemeler
4743 sayili Kanun’la agagida belirtilen diizenlemeler getirilmistir.

e (Cergeve Anlagsmasini imzalamaya yetkili olmayan kamu bankalar1 bu kanun ile fona
devredilmis bankalar ve Tasarruf Mevduati Sigorta Fonunun firmalardan olan
alacaklarinin ertelenmesini kabule ve Cergceve Anlagsmasi’n1 imzaya yetkili

kilinmiglardir.

e C(Cerceve Anlagsmasi'm1 imzalayanlara ve bu anlasma sonucunda yeniden
yapilandirilan firmalara vergi avantajlart ve tesvikleri getirmektedir. Bu dogrultuda
uygulama kapsaminda diizenlenecek tiim kagitlar, kiymetli evrak, sozlesmeler,
alman teminatlara iligkin islemlerin vergi, resim har¢ ve fonlardan istisna

tutulmustur.
e Kamu alacaklartyla ilgili 6ncelik ve ayricaliklarin yaratacag: sikintilar giderilmistir.

e Yeniden yapilandirma programina alinan firmalarin kullanmig olduklar1 kredilerden
kaynaklanabilecek ihracat taahhiit agiklar1 bulunmasi halinde uygulanacak olan

yaptirimlar protokol sonuna kadar ertelenebilmektedir.

e Karsiliklar Yonetmeligi'nde Istanbul Yaklasimm cercevesinde diizenlemeler
BDDK’nin 13 Haziran 2002 tarihinde Finansal Yeniden Yapilandirma Cergeve
Anlasmalarinin  Onaylanmas1, Kabulii ve Uygulanmasina Iliskin Genel Sartlar

Hakkinda Yonetmeligin 9’uncu maddesinin degistirilmesi hakkinda Yonetmelikle
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yapilmistir. Buna gore; Bankalar ve 6zel finans kurumlarinca "Bankalarca Karsilik
Ayrilacak Kredilerin ve Diger Alacaklarin Niteliklerinin Belirlenmesi ve Ayrilacak
Karsiliklara iliskin Esas ve Usuller Hakkinda Yonetmelik" (Karsilik Y&netmeligi)
hiikiimleri ¢ercevesinde yeniden yapilandirma tarihi itibariyle donuk alacak haline
gelen kredilerden, finansal yeniden yapilandirma kapsamina alinarak, borglulariyla
finansal yeniden yapilandirma sozlesmesi imzalananlarin, anilan Yonetmeligin
4’lincli maddesinde belirtilen siniflandirma esaslar1 gercevesinde nitelikleri yeniden

degerlendirilmek suretiyle siniflandirilmasinin;

e Sozlesmede faiz 6demelerine iligkin olarak ddemesiz donem Ongoriilmemis olmasi
sartryla, yeni bir itfa planina baglanan kredilerde sozlesmeye konu toplam alacak
tutarinin ylizde 6’siin, ilave kredi kullandirilmak suretiyle yeniden yapilandirilan
kredilerde ayrica kullandirilan ilave kredi tutarinin yiizde 10’una tekabiil eden
tutarin geri 6denmis olmas1 ve kredilerin izlendikleri grupta 6 ay siireyle takibine

devam edilmesi veya

e Odeme planinda faiz 6demeleri esit taksitler seklinde diizenlenen kredilerde
birbirini takip eden 3 donem siiresince faiz 6demelerinin yapilmis olmasi kaydiyla

miimkiin olmasi sart1 getirilmistir.

Ek kredi olarak kullandirilan tutarlar, kredinin yeniden siniflandirilmasi igin

izlendigi donem siiresince karsilik ayirma yiikiimliiliigiine tabi tutulmamislardir.

Bankanin dahil oldugu risk grubuna kullandirilan kredilerde yukarida belirtilen
ylizde 6’lik oran ylizde 12 olarak, 3 donem 6deme yapilmis olmasi sart1 ise 6 donem olarak

uygulanmasi hilkkme baglanmaistir.

Ayrica anilan sartlara uyulmasi halinde, yeniden yapilandirilan kredilerin
"Yenilenen ve Iitfa Planina Baglanan Krediler Hesabi"na aktarilmasi ve yeniden

yapilandirma programina dahil edilen kredilerin Kuruma bildirilmesi hilkkme baglanmistir.
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3.5.5. Istanbul Yaklasiminin Degerlendirilmesi

Istanbul yaklasimi Londra Yaklasimindan esinlenerek gelistirilmis olsa da bazi
farkl1 yénleri meveuttur. Londra Yaklasiminin yasal bir zorlayiciligi yoktur ancak Istanbul
Yaklasimi, Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlagmasi ve 4743 sayili Mali Sektore
Olan Borg¢larin Yeniden Yapilandirilmast ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi

Hakkinda Kanun ile yasal bir zemine oturtulmustur ve yasal baglayiciligi vardir.

Londra Yaklasiminda finansal yeniden yapilandirma igin gerekli kaynak devlet,
bankalar ve uluslararasi finansal kuruluslar tarafindan saglanirken, istanbul Yaklasiminda
iilkemizin i¢inde bulundugu ekonomik durum nedeniyle devlet ve bankalarin bu finansal
destegi saglayacak durumda olmadigi agiktir. Bu nedenle finansal destek icin Uluslararasi

Finans Kurumu (IFC) devreye sokulmustur.

Istanbul ~ Yaklasimi’nin  sonuglarma bakarsak; KOBI Finansal Yeniden
Yapilandirma Cergeve Anlagsmasi’nin VI. Genel Prensipler 13. maddesi uyarinca Cergeve
Anlagmasi’n1 imzalayan 17 banka, 4 katilim bankasi, 9 banka dis1 mali kurum ile Tasarruf
Mevduat1 Sigorta Fonu ve Tasfiye Halinde Emlak Bankasi A.S.’den derlenen verilere

293
gore;

Mart 2009 itibariyle 120 kiiciik ve orta dlgekteki isletme (KOBI) Finansal Yeniden
Yapilandirma Programi kapsamina alinmistir. Kapsama alinan firmalardaki istihdam 2.779
kisidir. Yeniden yapilandirilan bor¢ tutar1 200.904 bin TL’dir. 5569 sayili Kii¢lik ve Orta
Biiyiikliikteki Isletmelerin Mali Sektdre Olan Borglarinin Yeniden Yapilandirilmas:
Hakkinda Kanun ve Kanun’a iliskin Finansal Yeniden Yapilandirma Cergeve
Anlasmalarinin Onaylanmasi, Kabulii ve Uygulanmasma iliskin Genel Sartlar Hakkinda
Yonetmelik’te Ongoriilen ve iki yil gecerli olmak {izere Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu’nun 4 Nisan 2007 tarih ve 2155 sayili Karari ile onaylanan “Finansal
Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlagmasi”nin yiiriirliik tarihi 4 Nisan 2009 tarihi itibariyle

sona ermistir.

2 TBB, KOBI Finansal Yeniden Yapilandirma Programi Ayhk Rapor, Mart 2009, s.1

102



3.6. Varlik Yonetim Sirketleri

2000 ve 2001 yilinda yasanan krizlerden sonra, bu krizlerin etkilerini gidermek ve
AB’ye uyum siirecinde uygulamaya konulan enflasyonla miicadele ve yapisal reform
programi ¢ercevesinde bankacilik sisteminin uluslar arasi standartlara gore yeniden
yapilandirilmast hedeflenmistir. Bu amagla oOncelikle bankacilik sisteminde seffaflig
saglamak, bankacilik sistemini AB standartlarina yaklastirmak, daha sonra ise mali sistemin
tam anlamiyla piyasa kosullarina gore calismasini saglamak hedeflenmektedir. Bu amag
dogrultusunda bankalar1 sorunlu aktiflerinden kurtarip, saglikli bir sekilde faaliyetlerine
devam etmesi istenmektedir. Varlik yonetim sirketleri de bu amaglarin gergeklesmesinde
6nemli rol oynamaktadir*** Erdiler, “VYS’leri sayesinde alacaklarmn da tahvil, bono,

gayrimenkul gibi alinip satilabilecek bir piyasa olusacaktir” *”

Varlik yonetim sirketleri, sirketlerin islevlerini yerine getirirken, varlik ¢oziimleme
stire¢lerinin maliyet ve getiri agisindan etkin olarak tanimlanmasi i¢in 6lgek yaratmasindan,
bunun haricinde ise profesyonel katki saglayarak islemlerde taraf olan kisilerin daha

gitvenli ve rahat karar alabilmelerini saglamalari agisindan énemlidir.*”®

VYS’leri ile sorunlu finansal varliklardaki deger asinmasi ayrilacak, bu varliklarin
ekonomiye yeniden kazandirilmalart miimkiin olabilecek ve bunun yaninda finansal iiriin
ve islemlere esas olan ekonomik faaliyetlerin kayit altina alinmasiu saglayacaktir.””’
VYS’lerinin etkinliginin artmasi ile alacak ve varlik yonetimini daha etkin kilmak ve

Tiirkiye’de mali piyasalara derinlik kazandirmak saglanabilir.*®

VYS modeli Tiirkiye’ye IMF’nin 6nerdigi bir modeldir. Diinyada ki 6rneklerine
bakacak olursak A.B.D.'de "RTC" ve "FDIC", Meksika'da "FOBAPROA", G.Kore'de
"KAMCQ", Cin'de "CHAMC", Endonezya'da "IBRA", Tayland'da "FRA", Malezya'da

2% Altay, a.g.m., s.1

295 Saban Erdikler, Tiirk Varlik Yonetim Sirketlerinin Muhasebe ve Vergi Boyutu, Tiirk Mali Sektoriiniin
Gii¢lendirilmesi Programi Semineri, Agustos 2002, s.2

2% Nebil ilseven, “Tiirkiye nin Varlik Yénetim Sirketleri i¢in Vizyonu”, BDDK Bankacilik Sektoriiniin Yeniden
Yapilandirilmasi Programi, Agustos 2002, s.1

7 jlseven, Tiirkiye’nin Varlik Yonetim Sirketleri icin Vizyonu, s.1

28 Brtiirk, a.g.m.,s.1
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"DANAHARTA", Filipinler'de "APT",Gana'da "NPART", Isve¢’te “SECURUM” ve
“RETRIVA” sayilabilir.

TMSF varlik yonetim sirketlerinin kurulmasina kadar olan siire icinde kendisine
devredilen bankalarin sorunlu varliklarini devralmistir ve VYS gorevini listlenip dnemli
miktarda sorunlu varlig1 sektér disina cekmistir.””” BDDK yetkililerinin, “bankalarini asli
gorevini yapmalari, bankalarin likiditesini bozan sorunlu varliklarla ugrasmamalari
gerektigi” seklindeki demegleri, bu sirket modelinin genel hatlar1 ile amacini ortaya
koyarken, gelecekte kurulacak finans sektoriiniin alacak takip sistemine de 151k

tutmaktadur.>”
3.6.1. Varlik Yonetim Sirketleri ile ilgili Hukuksal Diizenlemeler

Tiirkiye’de  VYS kurulmasina yonelik diizenlemeleri sirasiyla sayarsak;
30.01.2002 tarihli 4743 Sayili Mali Sektore Olan Borglarin Yeniden Yapilandirilmasi ve
Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmast Hakkinda Kanun, 01.11.2006 tarihli VYS$
Yonetmeligi ve 01.11.2005 tarihli 5411 Sayili Bankalar Kanunu’dur

3.6.1.1. 4743 Sayili Kanun

Varlik Yonetim Sirketleri Tiirk bankacilik sektoriine, 2001 krizi sonucunda finans
ve reel sektorde yasanan bunalimi agmak ic¢in 30.01.2002 tarihinde yayimlanan 4743 Sayili
Mali Sektore Olan Borglarin Yeniden Yapilandirilmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik

Yapilmas: Hakkinda Kanun ile girmistir.

4743 sayili kanunun 1.maddesinde amaci belirtilmistir. Buna gore kanunun amaci;
“Tiirkiye'de faaliyette bulunan bankalar, ozel finans kurumlari ve kendi 6zel mevzuatlar
uyarinca alinan izinler dahilinde faaliyette bulunan diger mali kurumlar tarafindan,
bankalar ve diger mali kurumlar ile kredi iliskisi i¢inde bulunup, finansal darbogaz

yasayan bor¢lularin; finansal yeniden yapilandirma c¢ergevesinde belirlenecek siire ve

29 Altay, a.g.m., s.1
300 Altay, a.g.m., s.1-2
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kosullarla, bu Kanunun yiiriirliige girdigi tarihten énce acimis kredilerle ilgili olarak
vadeleri uzatmak, krediyi yenilemek, ilave yeni kredi vermek, anapara ve/veya faiz
indirmek, faizden vazgecmek, kredileri kismen veya tamamen istirake ¢evirmek, kredileri
ayni, nakdi ya da tahsil sartina bagh bir bedel karsiligi devir ve temlik etmek, kredileri
bor¢lu ya da iigiincii kisilere ait ayni degerler karsiliginda kismen veya tamamen tasfiye
etmek, diger bankalarla birlikte hareket ederek protokoller yapmak gibi alinacak
tedbirlerle mali kesime olan geri 6deme yiikiimliiliiklerini yerine getirebilmelerine ve katma

deger yaratmaya devam etmelerine imkan verilmesinin saglanmasidir.

Yukaridaki fikrada belirtilen; kredileri kismen veya tamamen istirake cevirmek,
kredileri ayni bir bedel karsiligi devir ve temlik etmek, kredileri bor¢lu ya da iigiincii
kisilere ait ayni degerler karsiligi kismen veya tamamen tasfiye etmek islemleri 4603 sayili
Kanuna tabi bankalar ile yonetim ve denetimi Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna

’

devredilen bankalar tarafindan yapilamaz.’

Yapilan bu tanimlamalar sonucunda kurulacak olan sirketin amaci bankalar, 6zel
finans kurumlar1 ve diger mali kurumlarin alacaklari ile diger varliklarinin satin alinmasi ve
bunlarin yeniden yapilandirilarak satilmast ve alacaklarin tahsil edilmesi olarak

belirlenmistir.”"'
3.6.1.2. 5411 Sayili Kanun

VYS’leri hakkinda 5411 sayili Bankalar Kanununda da diizenlemeler yapilmustir.
Kanunun 143. maddesi Varlik yonetim sirketi bagligi altinda diizenlenmistir. 143. maddeye

gore;

“ Bankalar ve Fon dahil diger mali kurumlarin alacaklar: ile diger varliklarinin
satin alinmasi, tahsili, yeniden yapilandirilmas: ve satilmast amaciyla, kurulus ve faaliyet
esaslart Kurul tarafindan belirlenen varlik yonetim sirketleri de kurulabilir. Varlik yonetim

sirketleri alacaklarimin  tahsili ve alacaklarin ve/veya diger varliklarin yeniden

1 Altay, a.g.m., s.3
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yvapilandirilmasi kapsaminda alacak tahsili amaciyla edindigi gayrimenkul veya sair mal,
hak ve varliklarin isletilmesi, kiralanmasi ve bunlara yatirim yapilmasi ve yine alacaklarini
tahsil etmek amaciyla borg¢lularina ildve finansman saglamak veya sermayelerine istirak

etmek dahil olmak tizere her tiirlii faaliyeti gerceklestirmeye yetkilidir.

Bu Kanunun yayimi tarihinden once kurulmus olan varlik yonetim sirketleri bu

Kanun hiikiimlerine tabi olarak faaliyetlerini yiiriitiirler.” denilmektedir.
3.6.1.3. VYS Yéonetmeligi

VYS’leri hakkinda diizenlenen yonetmelik 01/11/2006 tarihli ve 26333 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Bu yonetmelik VY S’lerin kurulus ve faaliyetlerine iliskin
usul ve esaslarini diizenlemektedir. Ayrica 19/10/2005 tarihli ve 5411 sayili Bankacilik
Kanunun yaymu tarihinden 6nce kurulmus olanlar da dahil olmak {izere VYS’ler ve
faaliyetleri bu yonetmelik hiikiimlerine tabidir. Bu yonetmelik, 5411 sayili Bankacilik

Kanunun 93 ve 143’ilincii maddelerine dayanilarak hazirlanmistir.
Bu yonetmelige gore VYS ;

“TMSF, bankalar ve diger mali kurumlarin alacaklari ile diger varliklarinin satin
alinmasi, tahsili, yeniden yapilandiriimasi ve satilmasi amacina yonelik olarak faaliyet

gostermek iizere bu yonetmelik hiikiimlerine gore izin alinarak kurulan sirketlerdir.”

Kurulus Sartlari: VYS’lerinin kurulus sartlar1 yonetmeligin 4. maddesinde

diizenlenmistir. Bu maddeye gore;

“VYS’leri A.S. seklinde kurulmali, odenmis sermayesi on milyon tiirk lirasindan az
olmamali, hisse senetlerinin tamaminin nama yaziuli ve nakit karsiligi ¢ikarilmasi, ticaret
unvaninda "Varlik Yonetim Sirketi" ibaresinin bulunmasi, ana sézlesmesinin Tiirk Ticaret
Kanunu ve VYS Yonetmelik ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olmasi, kurucularimin VYS

Yonetmeliginin 5 'inci maddesinde sayilan sartlari tasimasi gerekir.
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Kurulug icin gerekli olan asgari sermaye, her yil Devlet Istatistik Enstitiisii
tarafindan agiklanan yillik iiretici endeksinin iki katinin gerektirdigi miktar1 ge¢gmemek

tizere Kurul karariyla artirilabilir.

Faaliyet konular farkli olan sirketler ana sozlesmelerini Tiirk Ticaret Kanunu ve
bu Yonetmelik hiikiimlerine uygun olarak degistirmek iizere kurulusta aranan belgelerle
Kuruma basvurmak ve Kuruldan izin almak kaydiyla varlik yonetim sirketi olarak faaliyet

’

gosterebilirler.’

Ayrica bu yonetmeligin disinda TMSF kurulacak olan sirketlere konulan sinir

dahilinde ortak olabilecegi gibi bu ortakliga hi¢ katilmayabilir.***

Kurulus ve Faaliyet izni; Yonetmeligin 6. maddesine gore ; “Mevcut bir sirketin
varlik yonetim sirketine doniistiiriilmesi veya yeni bir varlik yonetim sirketinin kurulasu icin
VYS yonetmeliginin ek-1’inde belirtilen belgelerin Kuruma basvurularak sunulmasi

gerekir.

Kurul basvuruyu degerlendirdikten sonra basvurunun uygun olduguna karar
verirse, kurulacak olan varlik yonetim sirketi, kurulus veya déniisiim islemlerinin mevzuat
hiikiimlerine uygun bir sekilde gerceklestirilmesinden ve Ticaret Siciline tescil ve ilan

islemlerinin tamamlanmasindan sonra faaliyete gecer.

Faaliyete gecilmesini miiteakip ana sozlesmenin yayimlandigi Ticaret Sicil
Gaczetesi ile sirketi temsil ve ilzama yetkili kisilerin imza sirkiilerleri ve adres bilgilerinin

Kuruma gonderilmesi gereklidir.

Kurulus izni, izin tarihinden itibaren yiiz seksen giin iginde faaliyete gegilmemesi

ve Kuruma bildirilmemesi halinde gegersiz olur.”

VYS’lerinin yonetmelige gore A.S. seklinde kurulmasi gerekmektedir. A.S.

seklinde kurulabilmesi i¢in kanun iki izin alinmasini sart koymustur. {lki, Sanayi ve Ticaret

302 Altay, a.g.m., s.5
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Bakanligi’nin “anonim ortakligin kurulmasina” verecegi izindir. ikinci izin ise BDDK ’nin
VYS kurulmasina verecegi izindir. BDDK, bagvurulari inceler ve degerlendirir. Kararlari
yargl denetimine agiktir. Sanayi ve Ticaret Bakanligi ise hukuki inceleme yapar,
sozlesmede kanuna aykiri hiikiimler varsa istegi reddeder. Ancak esas sOzlesmenin

kanunun yorumlayici hiikiimlerinden ayrildigim ileri siirerek izinden kagamaz.”?

Yonetmelik incelendiginde VYS i¢in sadece basit kurulus kabul edilmistir. Yani
anonim sirketin mevsuf kurulusunda aranan A.S.’ye kismen veya tamamen ayni sermaye
konulmasi, kurulus sirasinda bir isletme ve aynin devir alinmasi, kuruculara A.S.’nin

kazancindan 6zel menfaatler saglanmasi sartlari basit kurulusta bulunmaz.**

Iznin gecersiz hale gelmesi sirketin izin tarihinden itibaren faaliyete gegmemesi ve
BDDK ’ya bildirimde bulunulmamasina baglanmistir. Buradaki faaliyete gegmenin bildirim
usulii agikga belirtilmis olmasa da Ticaret Sicil Gazetesi’nin, sirket temsilcilerinin imza
sirkiilerlerinin ve adres bilgilerinin BDDK’ya sunulmasi ile faaliyete gectigine dair bildirim

yapilmus olur.**

Faaliyet Alami; Yonetmeligin 11. maddesine gore; “Varlik yonetim gsirketleri,
Banka, ozel finans kurumu ve diger mali kurumlarin alacaklart ile diger varliklarint satin
alabilir, satabilir, satin aldigi alacaklar: bor¢lusundan tahsil edebilir, varliklari nakde
cevirebilir veya bunlart yeniden yapilandirarak satabilir. Banka, ozel finans kurumu ve
diger mali kurumlarin alacaklart ile diger varliklarinin yeniden yapilandiriimast veya
tictincii kigilere satisinda danmismanlik ve aracuik hizmeti verebilir. Sermaye piyasasi
mevzuati dahilinde ve gerekli izinleri almak kaydiyla faaliyette bulunabilir ve menkul
kiymet ihrag edebilir. Faaliyetlerini gerceklestirmek amaciyla istirak edinebilir. Diger
varlik yonetimi girketlerinin satisina aracilik ettigi veya ihrag ettigi finansal iiriinlere

yatirim yapabilir. Sirketlere kurumsal ve finansal yeniden yapilandirma alanlarinda

39 Altay, a.g.m., s.4
30% Altay, a.g.m., s.14
305 Altay, a.g.m., s.8
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danigmanlik hizmeti verebilir. Varlik yonetim sirketleri, bu maddede belirlenen konular

>

disinda faaliyette bulunamaz.’

Ancak burada sadece banka, 6zel finans kurumlari ve diger mali kurumlarin alacak
ve varliklart satin alinabilmektedir. Kanun burada alacaklarin niteliklerine sinirlama
getirmistir.’®® Diizenlenen bu kanunda TMSF’nin sayilmamasi, fonun sorunlu varliklarm
satilmasinda engel meydana getirdigi bu engelin mevzuatta yapilabilecek diizeltme ile ya
da TMSF biinyesindeki sorunlu varliklarin fon bankalarindan birine temlik edilmesi

yoluyla ¢oziilebilir.*"’

Varlik yonetim sirketi tarafindan borglarin, taahhiitlerin yiiklenilmesi veya
alacaklarin, varliklarin devralinmasi halinde bu borg, taahhiit, alacak ve varliklarla ilgili
olarak takibi sikayete bagli suglar dahil olmak iizere acilmis veya agilacak her tiirlii ceza
davalarinda alacagin devralindigi veya borcun, taahhiidiin yiiklenildigi tarihten itibaren

suctan zarar goren olarak varlik yonetim sirketi kendiliginden miidahil sifatin1 kazanur.

VYS’lerinin kurumlarin alacaklarimi ve diger varliklarini satin almasima iliskin
olarak; Tirk Hukukunda alacagin devredilmesine, dolayisiyla VYS tarafindan
devralinmasina imkan veren miiessese kural olarak “alacagm temliki’dir.*® Bu nedenle
VYS$’nin alacagi devralmasi i¢in, devreden (asil alacakli) ile bir temlik s6zlesmesi yapmast

gerekmektedir.

Alacagin temlikiyle ilgili olarak kisaca bilgi vermek gerekirse; Bor¢lar Kanununun
162°nci maddesine gore alacakli alacagini tigiincii bir sahsa temlik edebilir. Kural olarak
biitiin alacaklar temlike konu olabilirler. Alacagin mahiyetinin ihtilafli olusu, siireye bagl
olmas1 (baska deyisle, alacagin vadesinin gelmemis olmasi), miistakbel bir alacak

niteliginde olmasi, dava konusu yapilmis olmasi alacagin temlikine engel degildir.*”

3% Altay, a.g.m., 5.3

397 Oztrak, Tiirkiye’nin Sorunlu Varhklarla (Kredi ve Teminatlar) ilgili Coziimlemelerin Hukuki Boyutu, s.2
398 (ztrak, Tiirkiye’nin Sorunlu Varhklarla (Kredi ve Teminatlar) ilgili Coziimlemelerin Hukuki Boyutu, s.2
39 Selimler, a.g.e., s.232
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Alacaklinin  kismi temlik yapmasi miimkiin ise de, burada teminatlarin
paylasilmasi s6z konusu olacagi i¢in, VY $’ nin kismi temlik yapmamasi uygun olacaktir.
Alacagin zamaninda, noksansiz ve kusursuz olarak ifa edilmesi i¢in taraflarca tesis edilmis
alacaga bagl teminat haklarinin da alacagin temlikiyle birlikte otomatik olarak temlik alana
gegmesidir. Bu kural, alacagi temlik alan pozisyonunda olan VYS’leri igin ¢ok

onemlidir.>!°

Denetim; VY S’leri Giclii bir denetime tabidir. Bu denetimi yapanlarin birincisi her
A.S.’nin organi olan i¢ denetim fonksiyonunu yerine getiren denetciler, ikincisi BDDK,

ticiinciisii de bagimsiz dis denetim kurulusudur.

Yonetmeligin 13. maddesinde; “VYS lerin Haziran ayi sonu ve yil sonu itibariyla
diizenlenecek yetkili denetim kuruluglarinin  bagimsiz denetiminden geg¢mis finansal
tablolart ile yillik faaliyet raporlari ilgili donemi izleyen iki ay i¢inde kuruma gonderilir.
Kurum tarafindan gerekli goriilmesi halinde talep edilen her tiirlii bilgi ve belge VYS' ler

tarafindan kuruma tevdi edilmelidir.” denmektedir.

Oztrak, “VYS’lerinin faaliyet kapsamindaki islemlerini gerceklestirirken miimkiin
oldugunca seffaf olmast ve islemler gerceklestivildikten sonra geg¢mise doniik olarak

denetime tabi tutulmalar: gerekmektedir”.>""

Faaliyet izninin iptali; Yonetmeligin 15.maddesinde: “Ortaklar: kurucularda
aranan sartlart kaybeden veya bu yonetmelik hiikiimlerine aykirt islem yaptigi tespit edilen
va da 14’lincii madde uyarinca Kurumca talep edilen bilgi ve belgeleri siiresi icinde
gondermeyen VYS'lere kurum tarafindan bu durumlarin diizeltmeleri igin ii¢ aya kadar
stire verilir. Bu siire i¢inde durumlarini diizeltemeyenlerin faaliyet izinleri Kurul tarafindan

iptal edilir.

310 (:)ztrak, Tiirkiye’nin Sorunlu Varhklarla (Kredi ve Teminatlar) ilgili Céziimlemelerin Hukuki Boyutu, 5.6-10
311 Oztrak, Tiirkiye’nin Sorunlu Varhklarla (Kredi ve Teminatlar) ilgili Céziimlemelerin Hukuki Boyutu, s.2
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Ayrica 11’inci maddenin ikinci fikrasina aykiri olarak faaliyette bulunan ve
alacagint veya diger varligimi satin aldigi banka veya diger mali kurumlardan bahse konu

’

satisa miinhasiran kredi kullandiran VYS lerin faaliyet izinleri Kurulca iptal edilir.’

TMSF’nin Payr; VYS yonetmeliginde TMSF’nin kurulacak olan VYS’ne hangi
oranda ortak olacag belirtilmemektedir. TMSF’nin hangi oranda ortak olabilecegi
oncelikle 4743 sayili kanunun 3/7 maddesinde TMSF’nin bu sirketlere, hicbir sekil ve
suretle sirket sermayesinin yiizde yirmisini asmamak kaydiyla, sermaye saglamak suretiyle
katilmaya yetkilidir denilmektedir. Bu kanuna gore TMSF kurulacak olan sirkete en fazla
% 20 oraninda ortak olabilmektedir. Ancak bu madde Bankalar Kanunu’nun 168/H

maddesiyle yiirtirliikten kaldirilmigtir.

5411 sayili Bankalar Kanununun 143. maddesinde “Fon kurulacak varlik yonetim
sirketlerine sermaye saglamak suretiyle kurucu ortak veya hissedar olarak katilmaya
vetkilidir. Fonun en az yiizde yirmi hissedar oldugu varlik yonetim sirketleri, Fondan
devraldigi alacaklarla ilgili olarak bu Kanunun 132’ inci maddesinin sekizinci fikrasi ve
138’ inci maddesinin besinci fikrasinda Fona taninan hak ve yetkileri kullanir. ifadesi yer
almaktadir. Buna gore fon VYS’ye ortak veya hissedar olarak katilabilir ve ortaklik pay1 en
az % 20 olmalidir ve ortaklik pay1 % 100 oranina kadar olabilmektedir.

VYS’lerine Saglanan Avantajlar: 4743 sayili Kanun, varlik yonetim sirketlerinin
kurulusunu tesvik etmek, dolayisiyla banka ve mali kuruluglarin mali yapilarinin
giiclendirilmesine katkida bulunmak amaciyla, VY $'nin kurulusundan, yapacag islemlere

kadar birtakim vergi muafiyet ve istisnalar1 getirmistir.*"?

4743 sayili kanunun 3.maddesinin 7. fikrasinda; “Bankalar, ézel finans kurumlar
ve diger mali kurumlarin alacaklari ile diger varliklarmmin satin alinmast ve yeniden
yvapulandirilarak satilmasi amaciyla, kurulus ve faaliyet esaslari Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu tarafindan belirlenecek varlik yonetim sirketlerinin yaptiklar: islemler

ve bu islemlerle ilgili olarak diizenlenen kagitlar, kurulus iglemleri de dahil olmak iizere

312 Altay, a.g.m., s.14

111



kurulduklar: takvim yui ve bunu izleyen bes yil siiresince 488 sayili Damga Vergisi
Kanununa gore odenecek damga vergisinden, 492 sayii Har¢lar Kanununa gére odenecek
har¢lardan, her ne nam altinda olursa olsun tahsil edilecek tutarlar 6802 sayili Gider
Vergileri Kanunu geregi odenecek banka ve sigorta muameleleri vergisinden, 1318 sayil
Finansman Kanununa gére édenecek tasit alim vergisinden, kaynak kullanimi destekleme
fonuna yapilacak kesintilerden ve 4077 sayili Tiiketicinin Korunmas: Hakkinda Kanunun

29 uncu maddesi hiikmiinden istisnadir” denmektedir.

3065 sayilt Katma Deger Vergisi (KDV) Kanunu’nun 17/4-1 maddesiyle, 30/1/2002 tarihli ve 4743
sayilt Kanun hiikiimlerine gore kurulan Varlik yonetim sirketlerinin bankalar, 6zel finans kurumlari ve diger
mali kurumlardan devraldig1 alacaklarin tahsili amaciyla bu alacaklarin teminatini olusturan mal ve haklarmn

miizayede yoluyla satis1 isleminde;

e Mal ve haklarin alacaga mahsuben varlik yonetim sirketleri tarafindan satin alinmasi,

e Satisa istirak edecek 3. sahislarin s6z konusu mal ve haklar1 satin almasi,

e Varlik yonetim sirketleri tarafindan alacaga mahsuben satin alinan hak ve
alacaklarin 3. sahislara satigi, suretiyle gergeklesen teslimler katma deger

vergisinden istisnadir.

Ote yandan, Varlik yonetim sirketlerinin devraldig1 alacaklarin tahsili amaciyla bu
alacaklarin teminatin1 olusturan mal ve haklarin bedelinin varlik yonetim sirketine 6denmesi

sartiyla borclu tarafindan satilmasi, genel hiikiimler cercevesinde katma deger vergisine tabidir.
Karsihik Ayirma: 5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun 143. maddesine gore;

“Varlik yonetim gsirketleri islemleri nedeniyle dogmus veya dogmasi beklenen,
ancak miktar: kesin olarak belli olmayan zararlarin karsilamak amaciyla karsilik ayrrmak
zorundadirlar. Karsilik ayrilacak alacaklarin nitelikleri ile karsiliklara iliskin esas ve
usuller Kurul tarafindan belirlenir. Varlik yonetim girketlerinin bu fikra uyarinca
aywdiklart karsiliklarin tamami, ayrildiklar: yilda kurumlar vergisi matrahinin tespitinde

gider olarak kabul edilir.” denmektedir.
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3.6.2. Tiirkiye’de Varhk Yonetim Sirketi Uygulamalar

Sorunlu varhiklarin tasfiye edilmesi amaciyla iki tiir VYS uygulamasi vardir. ilki
kamu tarafindan kurulmus olan merkezi VYS, ikincisi ise finansal kurumlarin ortakligi
seklinde kurulan ve o kuruma ait sorunlu varliklarin tasfiyesi ve yapilandirilmasi ile
ugrasan merkezi olmayan VYS’dir. Her iki yonteminde olumlu ve olumsuz taraflar
olmakla birlikte her ikisinde de amag¢ sorunlu varliklarin hizla tasfiyesinin gerceklestirmek
ve devralinan sorunlu varliklarin yeniden yapilandirilarak sisteme yeniden kazandirilmasini

saglamaktir.

Tiirkiye ekonomisinin durumu goéz oniinde bulunduruldugunda sorunlu varliklarin
tasfiyesinde merkezi ve merkezi olmayan VY S’lerinin bir arada bulundugu model en uygun
model olarak goziikmektedir. Tk yap1 bankalarin sorunlu varliklarinin tahsil ve tasfiyesi
amaciyla ayr bir tiizel kisiligi bulunan ve amaci varliklarin devralinmasi, yonetimi ve satist
olan merkezi VYS’dir. Ikinci yap1 ise TMSF’nin de ortak oldugu VYS’lerin kurulmasidir.
Bu yapida VYS’lerine TMSF disinda ortak olabilecek kuruluslar su sekildedir;’" Reel
sektor firmalar1 ve bunlarin temsilcisi orgiitler, bankalar ve 6zel finans kurumlari, banka

dis1 finansal kuruluslar, diger tilkelerdeki kamusal ve 6zel VYS’ler, uluslararasi kuruluslar.

Mali piyasalart gelismemis iilkelerde sorunlu varliklarin piyasadaki 6zel firmalar
tarafindan ¢oziimlenmesi beklenen sonuglari vermeyebilir. Buna ek olarak mali piyasalari
gelismis lilkelerde bile piyasanin kendi basina ¢dzemeyecegi durumlar olabilir. Bu ylizden
kamunun kendine ait bir VYS kurmasi Onerilmektedir. 1980’lerde ABD buna en iyi

14 Tirkiye agisindan bakarsak kamu tarafindan VYS kurulmast O6nem

rnektir.”
tasimaktadir. Kamunun sistemde yer almasi, VYS bakimindan fonlama, yasal ve kurumsal
cercevede degisikliklerin yapilmasi, ve ekonomik aktorlere gliven verilmesi gibi konularda

kolaylik saglamaktadir.*"

313 Oztrak, Tiirkiye’nin Sorunlu Varhklarla (Kredi ve Teminatlar) ilgili Coziimlemelerin Hukuki Boyutu, s.1
314 Mesutoglu, Sorunlu Aktiflerin Varlik Yénetim Sirketlerince Tasfiyesi-Ulke Ornekleri, s.3
315 Oztrak, Tiirkiye’nin Sorunlu Varhklarla (Kredi ve Teminatlar) ilgili Coziimlemelerin Hukuki Boyutu, s.1
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Her iki yonteminde olumlu ve olumsuz yonleri bulunmakta, ikili yapinin
kullanilmasiyla amaglanan her iki modelinde olumlu ydnlerinin 6ne ¢ikartilip olumsuz
yonlerinin minimuma indirilmesidir. Merkezi VYS’nin siyasi miidahalelere ve politik

baskilara maruz kalmasi, biirokrasinin mevcut olmasi yiiziinden ikili yap1 6nerilmistir.

Ikili yapiya fonlama agisindan bakacak olursak kriz dénemlerinde merkezi
VYS’nin fon agisindan 6zel VYS’ye gore sorunu olmayacaktir. Kriz donemlerinde
maliyetlerin olduk¢a yiikselmesi nedeniyle bankalarin faaliyetlerini devam ettirebilmesi
amaciyla kamu desteginin saglanmasi gerekir. Bu dogrultuda kriz donemlerinde merkezi
VYS, krizin atlatildigi donemlerde 6zel VY S’lerin etkin ¢alisiimasi saglanmalidir. Bunun

sonucunda kamu yeterince biiyiimemis olacaktir.

Merkezi olmayan VYS$’lerin ise bankalarin kanuna aykir1 olarak kullandiklar:
kredilerin sorunlu hale gelmesinden sonra bu sorunlu kredilerin banka biinyesinde
kurulmus olan VYS’lere aktarmalarinin 6nlenmesi gerekmektedir. Bu amagla buna uygun
diizenlemeler yapilmalidir. Ikili yapmin kurulmasiyla denetimde etkinlik ve seffaflik
saglanmis olacaktir. TMSF’nin her iki VYS$’de olmast nedeniyle bilgilendirme,

muhasebelestirme konularinda giivenilir bir yap1 olusturulacaktir.
3.6.2.1. Tiirkiye’de Kurulan Varlik Yonetim Sirketleri
Tiirkiye’de kurulan varlik yonetim sirketleri agagida kisaca agiklanmistir.

Girisim Varhik Yonetimi A.S. ; Girisim Varlik Yonetimi AS, eski adiyla Finans
Varlik Yonetimi AS Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 1689 sayili ve 1
Eyliil 2005 tarihli kurulus izniyle, 11 Ekim 2005 tarihinde kurulmustur. 18 Ekim 2005
tarihinde tescil edilen kurulus karari, 24 Ekim 2005 tarih ve 6417 sayil1 Tiirkiye Ticaret

Sicili Gazetesi’nde yayimlanmistir.>'°

31http://www.bddk.org.tr/bdr/bdr.asp?lstDenetlenenKurulus Turu=2 &lstBankalar=0&IstK urulus=0&IstDonem Yil=0&IstD
onemAy=0&lIstRaporTipi=0&IstListe=OK (12.10.2009)
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Sektordeki banka ve finansal kuruluslardan Tahsili Gecikmis Alacaklar
(TGA)'larin1 devralmak, etkin ve basarili bir tahsilat faaliyeti ile piyasa payim artirmak ve
yaratilan "know-how" ve gelistirilen sistemleri kullanarak, diger iilkelerdeki TGA
piyasalarinda islem yapmak, grup i¢indeki TGA'lar1 devir almak suretiyle merkezilesme
saglayarak grup i¢i maliyet tasarrufu saglamak ve etkinligi artirmak amaciyla kurulmustur.
Ayrica, Grup tarafindan Lehman Brothers ortakligi ile kurulan RCT Varlik Yonetim
A.S.min Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF)'nin agmis oldugu Tahsili Gecikmis
Alacaklar (TGA) satis ihalesini kazanarak devralmis oldugu TGA'lar i¢in de tahsilat

hizmetleri verilmektedir. 25.05.2009 tarihi itibari ile personel say1si 29°dur.”"”

RCT Varhk Yonetim A.S. ; RCT Varlik Yonetim Anonim Sirketi 5411 sayili
Bankacilik Kanunu’nun 143’lincii ve gecici 1’inci maddeleri ile Varlik Yonetim
Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik’e gére ve Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun 9960 sayili ve 23 Kasim 2005 tarihli kurulus iznine
uygun olarak, 08 Aralik 2005 tarihinde Anonim Sirketi olarak kurulmustur. 08 Aralik 2005
tarthinde tescil edilen kurulus karari, 14 Aralik 2005 tarih ve 6452 sayili Tirkiye Ticaret

Sicili Gazetesi’nde yaymlanmugtir.®'®

Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu (TMSF)'nin agmis oldugu TGA satis ihalesinin
kazanilmasini takiben Fiba Grubu Lehman Brothers ile ortak kurdugu RCT Varlik Yo6netim
A.S., toplam 1 milyar ABD dolar1 tutarindaki TGA'lar1 devralarak faaliyete baslamistir. S6z
konusu TGA portfoyiiniin 631 milyon ABD dolarlik kismi1 (%66) Sirket tarafindan, kalan
kismi ise Girisim Varlik Yonetimi A.S. tarafindan yonetilmektedir. TMSF bu sirkete
ortaktir.

Bebek Varhk Yonetim A.S. ; Deutsche Bank biinyesinde kurulmustur. BDDK
14.10.2003 tarih ve 1138 sayili karari ile Bebek Varlik Yonetim Sirketi A.S.’nin

317 hitp://www.fibaholding.com.tr/tr/sirketler.php?gid=3&sid=41 (25.05.2009)
38hitp://www.bddk.org.tr/bdr/bdr.asp?lstDenetlenenKurulus Turu=2&lstBankalar=0&IstK urulus=0&IstDonem Yil=0&IstD
onemAy=0&lIstRaporTipi=0&IstListe=OK (12.10.2009)
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kurulusuna izin verilmistir.*'> 23.08.2004 tarihindeki TMSF tarafindan yapilan ilk alacak
satis ihalesini de Bebek VYS kazanmustir.

LBT Varhk Yonetim A.S. : Kurul tarafindan 10.01.2008 tarihli ve 2438 sayili
Karart ile faaliyette bulunmasina izin verilmistir.*** Yap1 ve Kredi Bankasi’nin, 532 milyon
YTL'lik tahsili gecikmis alacak portfoyiiniin, ihale siireci sonucunda LBT Varlik Yonetim
A.S'ye 60 milyon 500 bin YTL'ye satilmistir. Banka 532 milyon YTL'lik tahsili gecikmis
alacak portfOyiiniin, ihale siireci sonucunda, LBT Varlik Yonetim A.S'ye 60 milyon 500 bin
YTL'ye satilmasina karar vermis, satis isleminin 28 Mart 2008 tarihinde gerceklestirilmis

oldugu ve satis bedelinin nakden tahsil edildigi bildirilmistir.

Standart Varhk Yonetim A.S. : Standart Varlik Yonetimi A.S., Bankacilik
Kanununun 143’iincii maddesi ve Varlik Yonetim Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet
Esaslart  Hakkinda  Yonetmelik  hiikiimleri  ¢ercevesinde 07.08.2008  tarihinde

kurulmustur.3 21

Anadolu Varhik Yonetim A.S. : Anadolu Varlik Yonetimi A.S. 3 Mayis 2006
tarihinde Istanbul, Tiirkiye’de kurulmustur. Sirket, Alternatif Bank A.S. ile imzaladig1 23
Haziran 2006 ve 28 Haziran 2006 tarihli iki adet varlik satis ve temlik sozlesmesi
cercevesinde, Alternatitbank A.S.’ye ait toplam 40,283 Bin YTL tutarinda alacagi 27,478
Bin YTL karsiliginda satin almls‘ur.322

3.6.2.2. VYS’lerin Amaci

Tirkiye acisindan bakacak olursak kurulacak olan VYS’lerin 6ncelikli amaci
devralmis oldugu sorunlu varliklar1 bir an evvel hizli bir sekilde elden ¢ikarmak olmalidir.
Yeniden yapilandirarak sisteme kazandirmak ise ikinci planda olmalidir. Ciinkii

Tiirkiye’nin gelismis bir varlik ve derin bir sermaye piyasast yoktur. Ayrica siire

319 BDDK, Yillik Rapor 2003, istanbul, Mayis 2004, 5.66

320 hitp://www.bddk.ore. tr/websitesi/turkce/Duyurular/BDDK Kurul Kararlari/45532516.pdf (25.05.09)

321 http.//www.bddk.org.tr/websitesi/turkce/Duyurular/BDDK_Kurul_Kararlari/52122738.pdf (12.10.2009)
32hitp.//www.bddk.org.tr/bdr/bdr.asp?lstDenetlenenKurulus Turu=2&lstBankalar=0&IstK urulus=0&IstDonem Yil=0&IstD
onemAy=0&lIstRaporTipi=0&IstListe=OK (12.10.2009)
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bakimindan maliyet artis1 olacagi kagmilmazdir.** Ileride alinacak biiyiikk miktarlara

24
324 Ancak devralinan

karsilik bugilin alinacak makul bir miktar daha rasyonel olabilir.
varliklarin niteligi ve Olcegine gére bu durum degisebilir olmalidir. Ulke o6rnekleri
konusunda yapilan ¢aligmalarda, VY $’lerinin genel olarak yeniden yapilandirmadan ¢ok

varliklarin satist konusunda daha basarili olduklarini gostermektedirler.**
3.6.2.3. Devralinan Varliklar

VYS’leri yonetmeliginde varlik yonetim sirketleri’nin bankalar, 6zel finans
kurumlar1 ve diger mali kurumlarin alacaklarini satin alacagini ve yeniden yapilandirarak
satacagin1 belirtilmistir. YoOnetmelige gore varlik yonetim sirketlerinin devralabilecegi

alacaklar sinirlandirilmstir.

Varlik yonetim sirketlerinin devralacaklar1 varliklarin se¢iminde hangi kriterleri ve
oncelikleri kullanacagi olduk¢a 6nemli bir konudur. VY$’lerinin hizmetlerinden sistemde
yer alan tiim bankalar yararlanmalidir sorusunu Tiirkiye bankacilik sektorii agisindan
cevaplarsak; Tiirk bankacilik sektoriindeki tiim bankalarin  herhangi bir ayrim
gozetilmeksizin VY S’lerin hizmetlerinden yararlanmasi gerekir. Ancak yine de bankalar

arasinda belli kriterlere gore se¢im yapabilir.

Genel ilkeye baglh kalmakla birlikte sorunlu varliklarin toplam kredilere oranina
ya da sorunlu varliklarin 6denmis sermaye rasyosunun yiiksek oldugu bankalara dncelik
verilmelidir. Boylelikle bankalarin degersiz alacaklar1 diisiik risk agirlikli varliklarla
degistirilerek mali yapilar1 giiglendirilebilir. Bununla birlikte sektérde yasanan krizlerin
ardindan koklii yapilanma ihtiyact da dikkate alinarak bu ihtiyaci destekleyici ve tesvik
edici politikalarda gelistirilebilir.**® Varlik yonetim sirketlerine devredilecek sorunlu
varliklar i¢in bir tutar sinir1 belirlenmelidir. Cok kii¢lik 6l¢ekli sorunlu varliklarin VY'S’lere

devri engellenmelidir.

323 Duvan, a.g.e., s.105
32% Arslan, a.g.m., s.1

325 Selimler, a.g.e., s.241
326 Duvan, a.g.e.,s.106
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3.6.2.4. Fiyatlama

Varlik yonetim sirketleri’nin faaliyetlerinde en ¢ok zorlandiklar1 ve basarilarini
biiyikk Olclide etkileyen faktor devralacagi sorunlu varliklara uygulayacaklari fiyat

327

politikasidir.””" VYS acgisindan en 6nemli konu ﬁya‘[landlrmadlr.328

Banka varliklarini objektif bir sekilde degerlendirmek ¢ok onemlidir. Ancak kriz
donemlerinde bunu yapmak zordur. Ciinkii bankalar kriz donemlerinde mevcut olan
sorunlu varliklarin1 varligin nominal degerine yakin bir fiyattan VYS$’ye devretme gibi bir
politika izleyebilirler. Eger bdyle bir durum s6z konusu olursa kamu tarafindan kurulmus

olan VY$’den bankalara bir sermaye aktarinu séz konusu olmus olur. **°

Kriz donemlerinde sorunlu kredileri degerlemede objektif bir yontem yoktur.
Sorunlu krediler igin piyasa fiyatt bulunmamaktadir. Bunun yaninda teminati da
degerlendirmek zordur. Sadece belirsiz fiyatlar ve smirli piyasa nedeniyle degil, ayni
zamanda bankanin teminata el koyup koymayacagi ve bunu ne zaman yapacaginin

belirsizligi de etkilidir.”*

VYS’leri sorunlu varliklarin fiyatlarin1 belirlerken belirli kriterlere gore hareket
etmelidirler. Bunlar; Devralinan varliklarin tahsil edilme kabiliyetine, nakit akim
analizlerine, teminat riskine, bor¢lunun pozitif nakit yaratma potansiyeli ve bu nakdin borg
geri Odemesine yonlendirilebilmesine, gercek¢i varsayimlara dayanan tahsilat
projeksiyonlarina, bor¢luyu tanimak, bor¢lu tarafindan verilen finansal bilgi ve
projeksiyonlarin incelenmesine, bor¢lunun diger borglarina, oncelik ve teminatlarina,
devlete olan borglarin 6nceligi ve miktarlarina (Vergi, SSK gibi), diger bor¢lular tarafindan

acilmis hukuk davalar1 ve borg¢ yapilandirma anlagmalarina gore belirlenir.

Tiirk bankacilik sektorii incelendiginde bankalarin uygulamis olduklart kredi

politikalar1 agirlikli olarak teminat alinarak verilmis olan kredilerdir. Varlik ydnetim

327 Duvan, a.g.e., s.107

328 Brdal Arslan, “Tiirkiye I¢in Bir Varlik Yénetim Sirketi Modeli”, BDDK Toplantilari, 2002, s.1
329 Duvan, a.g.e., s.107

301 indgren ve digerleri, a.g.e., 5.32
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sirketlerinin alacagi sorunlu varliklarin teminatli olup olmamasina gore uygulayacag fiyat

farkli olacaktir. Tahsil edilme olasilig1 yiiksek olan varliklarin fiyati da ytiksek olacaktir.

Varlik yonetim sirketlerinin fiyat politikasini belirlerken dikkat etmesi gereken bir
diger nokta bankalarin sorunlu varliklart i¢in aymrmis olduklart karsiliklarin varliklarin
nominal degerinden diisiilerek net deger {iizerinden fiyatinin belirlenmesidir. Eger bu
yapilmadan devralinirsa bankaya kar transferi gerceklesmis olacaktir.™' 4672 sayili
kanunla degisik 4389 sayili Bankalar Kanunuyla 6zel karsiliklarin tamami, islemin
yapildig1 yil i¢inde kurumlar vergisi matrahindan diisiiriilebilecektir. Bu da bankalara mali

yonden 6nemli katki saglayacaktir.**

Varlik yonetim sirketlerinin tiim bu kriterler sonucunda uygulayacagi fiyat
politikas1 defter degeri iizerinden veya defter degerinin belli bir oraninda iskonto yapilarak
belirlenebilir. Ulke &rneklerine bakacak olursak Giiney Kore’de iskontolu yontem
uygulanmaktadir. Giiney Kore’nin varlik yonetimi konusunda oldukca basarili olmasi

Tiirkiye’de de bu sistemin daha yararli olacagi dngoriilmektedir.

Varlik yonetim sirketlerinin devraldiklar1 sorunlu varliklarin fiyatint belirledikten
sonra bankalara yapacaklar1 6deme sekli ve vadesi iilkeden iilkeye farklilik géstermektedir.
Ulke uygulamalarina bakildiginda 6demelerin genellikle devlet garantili ya da garantisiz
kamu borclanma kagitlar1 ile yapildigi gozlenmektedir. Vade genelde 4-7 yil olarak
degismektedir. Odemelere bakildiginda ise kismen veya tamamen nakit olarak
yapilabilmektedir.”*® Bunun yaninda VYS icin bir risk séz konusudur. Vade tarihi
geldiginde devralinan varliktan istenilen dlgiide geri doniisiin olmamas1 VYS’ler i¢in zarar

dogurucu bir faktér olmaktadir.***

Tirkiye acisindan bakilirsa VYS’lerinin varligi devraldigi anda belirli oranda

0deme yapmasi ve varliklarin geri doniigiiniin istenilen halde olmamasi riskine kars tahsilat

B Duvan, a.g.e., s.108

332 Sakar, a.g.e., s.183

333 Mesutoglu, Sorunlu Aktiflerin Varhik Yonetim Sirketlerince Tasﬁyesi-Ulke Ornekleri,, .9
33 Mesutoglu, Sorunlu Aktiflerin Varhk Yonetim Sirketlerince Tasfiyesi-Ulke Ornekleri,, s.42
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oldugu anlarda 6deme yapabilmesi VY $’leri i¢in olumlu olacaktir. Bunun i¢in VY$’lerin

sorunlu varlig1 aldig1 kurumla bu sekilde bir anlasma yapmasi gerekmektedir.
3.6.2.5. Varliklarin Satis ve Coziimleme Yontemleri

Varlik yonetim sirketlerinin devraldigi sorunlu varliklara uyguladiklar1 satis ve
¢Oziimleme yontemleri birbirinden farklidir. Bu yontemler iilkeden iilkeye gore degismekte
ve llkenin i¢inde bulundugu ekonomik duruma gore de farklilasmaktadir. Coziimleme
yontemlerinden bazilar1 toplu satis, devralma, birlesme, varliga dayali menkul kiymet
ithraci, yatirnm portfoyli olusturmak, hukuki takip, dogrudan tahsilat ve yeniden

335

yapilandirmadir.”™” Varlik yonetim sirketlerinin satis ydntemlerini uygularken 6nem

verdikleri bazi hususlar sunlardir;**°

e Alacak satig1 yapilacak portfoyiin gerek firma sayis1 gerekse parasal tutari agisindan
muhtemel alici/yatirimcilar  nezdinde  goriismeler  yapilabilir.  Muhtemel
alict/yatirimcilarin  beklentileri hakkinda alinacak bilgiler ihale Oncesi satigin

amaglar dogrultusunda yapilabilmesinde veri olarak kullanilabilir.

e Satis1 yapilacak portfoyiin gerek firma sayisi gerekse degeri agisindan bir adet/tutar
aralig1 belirlenmelidir. Ozellikle portfoydeki borglu firma sayis1 belli adet araliginda
olabilir. Bu adet belirlemede, ayni gruba bagli firmalar bir arada degerlendirilerek
ayn1 sektordeki bor¢lu firmalar bir portfoy olarak ele alinabilir. Satis1 kolay
olabilecek bir portfdy i¢inde, satis1 zor olabilecek bazi firmalar da dahil edilebilir.
Bunun yaninda, portfoylin parasal tutar1 agisindan da bir tutar araligi tespit

edilebilir.

e Satig yontemlerinin iyice belirlenmesi ve tereddiite yer vermeyecek sartlari igermesi

gerekmektedir.

335 9ztrak, Tiirkiye’nin Sorunlu Varhklarla (Kredi ve Teminatlar) ilgili Coziimlemelerin Hukuki Boyutu, s.2
336 Selimler, a.g.e., s.250
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TMSF’ nin alacak satis stratejisini seffaflik, hesap verilebilirlik, adil olma ve ticari

prensiplere uygunluk, en uygun teklifin saglanmasi, yerli ve yabanci yatirimcilar: bir arada

hedefleme, rekabet kosullarini saglama, kisa siirede tahsilat, takvim belirleme ve bu

takvime uyma olusturmaktadir.>>’ TMSF tarafindan yapilan satis yontemlerine bakarsak;

TMSF tarafindan yapilan 1. Alacak Satig ihalesi 2 asamada yapilmuis, iptal edilen 1.
asama ile 23.08.2004 tarihinde gerceklesen 2. asamada satis yontemi Dogrudan

Satis Yontemidir.

TMSF sorunlu varliklarin ¢éziimlenmesi amaciyla ortaklik yoluna da bagvurmustur.
Bu amagcla RCT varlik yonetim sirketine ortak olmustur. Bu da ortaklik seklinde

varlik yonetim sirketi kurulmasi yontemidir.

Tek basina satis kabiliyeti bulunmayan tahsili gecikmis alacaklarin nispeten daha
degerli alacaklarla birlikte olusturulan bir havuz igerisinde toplu olarak satisa
sunulmasi islemi havuz satis yontemidir. TMSF tarafindan da sorunlu kredileri
dosyalarinda bir havuz olusturulmus ve alacak satis ihalesinde de bunlarin satist

gergeklestirilmistir.

VYS tarafindan sorunlu kredileri aliman bankaya belirli bir tutarda 6deme
yapildiktan sonra, sorunlu kredinin tahsilat1 yapildik¢a tahsil edilen tutarin VYS ile
banka arasinda paylasilmasi hasilat paylasimi yontemidir. Ancak, yapilacak ilk
O0deme tutari, paylasim oranlar1 ve siireleri gibi kriterler siireci olumlu veya olumsuz
etkileyebilecektir TMSF tarafindan yapilan ve 9 Eyliil 2005 tarihinde sonug¢lanan
2.Alacak Satis Thalesi Hasilat Paylasim yontemi ile yapilmustir.

3.6.2.6. Stok ve Akis Sorunu

Tiirk bankacilik sisteminin en 6nemli sorunlar1 stok sorunu ile akis sorunu’dur.”*®

Stok sorunu ile akis sorununu acgiklayacak olursak, stok sorunu kamu ve 6zel bankalar ile

33
7 Arslan, a.g.m., s.2

338

[lseven, Tiirkiye’nin Varhik Yonetim Sirketleri ig:in Vizyonu, s.1
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TMSF Tabhsilat Dairesi biinyesinde ¢oziimlenmeye caligilan tahsili gecikmis alacaklar ve
sorunlu alacaklan ifade ederken, akis sorunu da bankacilik sisteminde, verilen krediler
zaman i¢inde tahsili gecikmis alacaklara doniiserek coziimlenmeye ihtiyac duyulacak

sorunlu alacaklar olarak ifade edilmektedir.**’

Stok sorununda mevcut olan alacaklar TMSF’ye devrolan bankalarin tahsili
gecikmis alacaklaridir. Stok sorunun gostergeleri, donuk alacaklarin toplam kredilere orani,
kredi zarar karsiliklarinin (6zel karsiliklar) toplam kredilere orani ve sermayenin aktiflere

340
orani olarak ele alinmaktadir.

TMSF biinyesindeki sorunlu varliklar1 temizlemek
amaciyla yasal takip siireci veya alacak satis1 ihalesi yapmaktadir. Ayrica kamu ve 6zel
bankalarin halen biinyesinde olan ve donuk alacak olarak nitelendirilen, TOA hesaplarinda

muhasebelestirilen ve izlenen donuk alacaklar yer almaktadir.

Akis sorunu ise bankalarin zaman icinde donuk alacak haline gelecek olan
kredilerini igermektedir. Ilseven, “Gerek stok sorununun etkili ve rasyonel ¢éziimlenmesine
katkida bulunmak gerekse de akis sorunlarimin ekonomik ve etkin olarak gogiislenmesi

bakimindan VYS ler oldukca onemlidir” >

Stok sorunu ve akis sorunu karsilastirildiginda stok sorununu ¢ozmek akis
sorununu ¢ozmekten daha kolay goriilmiistir.’* Tiirkiye’ye baktigimizda bankalarin
sorunlu kredi olusumunu engellemek amaciyla tedbirler aldig1 goriilmektedir. Yapilmasi
gereken bankalarin bilancolarinda yer alan sorunlu varliklarin temizlenerek olumsuz
etkilerin yok edilmesi, bankalarin asil faaliyetlerine odaklanmalar1 i¢in gerekli kosullarin
saglanmas1 gereklidir. VYS’lere devredilecek olan sorunlu kredilerle bankalar bunu

basarabilecek asil faaliyetleriyle ilgilenmeye baglayacaklardir.

3% jlseven, Tiirkiye’nin Varlik Yonetim Sirketleri icin Vizyonu, s.1

340 Dziobek ve Pazarbasioglu, a.g.e. , s.7
3*! flseven, Tiirkiye’nin Varlik Yonetim Sirketleri icin Vizyonu, s.1
32 Dziobek ve Pazarbasioglu, a.g.e., 5.27
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3.6.2.7. Faaliyet Siiresi

Diinya orneklerine bakildiginda merkezi varlik yonetim sirketlerinin faaliyet
stireleri 5 ile 10 yil arasinda degismektedir. Kamu tarafindan kurulacak olan VYS$’lerin
faaliyet siiresinin iyi bir sekilde belirlenmesi sorunlu varliklarin hizli bir sekilde
eritilmesine yardimci olacaktir. Belli bir faaliyet siliresinin onceden belirlenmesi

kuruluslarda bu siire icerisinde varliklari tasfiye etme yoniinde tesvik yaratabilmektedir.*’

Ulke 6rneklerine bakacak olursak ABD’de RTC 1989 yilinda gegici bir siire icin
kurulmus ve 1996 yilina kadar faaliyette bulunmustur. isve¢’te ise Securum 1992 yilinda
kurulmus, 1997 yilinda faaliyetlerine son vermistir. Retriva ise 1993 yilinda faaliyetlerine
baslamis ve 1995 yilinda Securum biinyesine katilmistir. Giiney Kore’de ise KAMCO 1962

yilinda kurulmus ve halen faaliyette bulunmaktadir.

Tiirkiye acisindan ise kurulan varlik yonetim sirketlerinin belirli bir siire ile
kurulmus olmasi, eger gerekiyorsa bu siirenin uzatilmasi ve faaliyetlerini yeterince iyi bir

sekilde yerine getiremeyen VY lerin faaliyet siirelerinde degisiklige gidilmesi gereklidir.

3 Mesutoglu, Sorunlu Aktiflerin Varhk Yonetim Sirketlerince Tasfiyesi-Ulke Ornekleri, s.42
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4. BOLUM

VARLIK YONETIM SIRKETLERININ MUHASEBE SiSTEMI,
UYGULAMA VE ONERILER

4.1. Varhk Yonetim Sirketleri’nin Muhasebe Sistemi

Muhasebe; isletme eylemlerinin kontroliinii saglamak, gelecege iliskin isletme
eylemlerini planlamak, isletme ici ve disindaki kisilere isletmeye iliskin etkin kararlar
alabilmesi i¢in mali olaylarla ilgili bilgilerin toplanmast ve iletilmesi islemidir.*** Baska bir
tanimda muhasebe; isletmenin varliklar1 ve kaynaklari {izerinde degisme yaratan ve para ile
ifade edilen islemlere ait bilgileri kaydetmek, siniflandirmak ve yorumlamak suretiyle ilgili
kisi ve kurumlara raporlar halinde sunulan bir bilgi sistemidir.>*> VY$’ler agisindan bu
sistemin unsurlar1 ise kullanilan defterler, belgeler, hesap plani, finansal tablolar ve diger

raporlar olarak agiklanabilir.**

VYS’leri, 5411 Sayili Bankacilik kanununa iligkin 1 Kasim 2006 tarih ve 26333
sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiirlirliige giren yonetmeliklerden “Bankalarin
Muhasebe Uygulamalarma ve Belgelerin Saklanmasina Iliskin Usul ve Esaslar Hakkindaki
Yonetmelik” ve “Varlik Yonetim Sirketleri’nin Kurulus ve Faaliyet Esaslar1 Hakkinda
Yonetmelik™’inin 17’inci maddesi hiikiimleri geregince, Tiirkiye Muhasebe Standartlar
Kurulu (TMSK) tarafindan yiiriirlige konulan Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS) ve
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (TFRS) ile bunlara iligkin ek ve yorumlara (timi
“Tiirkiye Muhasebe Standartlar1” ya da “TMS”) uygun olarak hazirlamak zorundadirlar. Bu
sirketler, muhasebe kayitlarini, Bankacilik Kanunu, Tiirk Ticaret Kanunu ve Tirk Vergi

Mevzuatina uygun olarak tutmaktadir.

3% (Jmit Ataman, Genel Muhasebe Cilt 1, istanbul: Tiirkmen Kitabevi, Yayin No:65, 2003, s.1

3% Giirbiiz Gokgen, Genel Muhasebe ilkeleri ve Tekdiizen Hesap Plam Uygulamalari, Beta Basim Yayim Dagitim,
Ekim 2007, s.3

3% Yagar Kabatas ve Iclal Attila, “Bankalarin Sorunlu Varliklarinmn Yénetiminde Varlik Yénetim Sirketleri ve
Faaliyetlerinin Muhasebelestirilmesi”, Yaklasim Yayinlari, Say1:199, Temmuz 2009, s.224
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VYS’leri yonetmeligin 13. maddesine gore diizenleyecekleri finansal tablolarini
Haziran ay1 sonu ve yilsonu itibariyle ilgili donemi izleyen iki ay icerisinde yetkili denetim

kuruluslarinin bagimsiz denetiminden ge¢mis olarak BDDK ’ya bildirirler.

Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi Sira No:1’e gore, bilango esasina gore
defter tutmakla beraber faaliyet konulari itibariyle farkli muhasebe teknigini kullanmak
durumunda bulunan; Banka ve Sigorta Sirketleri, Ozel Finans Kurumlari, Finansal
Kiralama Sirketleri (faktoring vb. alanlarda faaliyet gosterenler dahil), Menkul Kiymet
Yatirrm Fonlari, Aract Kurumlar ve Yatirnm Ortakliklar1 gibi sirketler belirlenen
"Muhasebenin Temel Kavramlari"na "Muhasebe Politikalarinin Ag¢iklanmasi"na ve "Mali
Tablolar ilkeleri"ne uymalar kaydiyla bu Tebligin diger mecburiyetlerini yerine getirmekle

yiikiimlii degillerdir.

VYS’lerinin muhasebenin temel kavramlar1 olan sosyal sorumluluk, isletmenin
stirekliligi, donemsellik, parayla Olcililebilme, maliyet esasi, 6ziin inceligi, tarafsizlik ve

belgelendirme gibi kavramlara uymas: gerekmektedir.**’
Muhasebenin temel kavramlarina kisaca agiklarsak;

Sosyal Sorumluluk Kavrami: Genel olarak sorumluluk; gercek ve tiizel kisilerin
kendi davraniglarin1 ve yetki alanlarindaki herhangi bir olaymn sonuglarini {istlenmesi olarak
tanimlanir. Bu kavram muhasebenin islevini yerine getirme hususundaki sorumlulugunu

belirtmekte ve muhasebenin kapsamini, anlamin1 ve amacini géstermektedir.

Muhasebe sadece isletmenin yoneticilerine gerekli bilgileri vermekle kalmaz.
Degisik nedenlerle isletmenin isleyisi ile ilgileri bulunan veya ileride ilgilenecek olan
taraflara da isletmenin finansal durumu ve isleyisinin sonucu hakkinda bilgi vermek
muhasebenin amaglarindan ve gorevlerinden birisidir. Muhasebe bu taraflari yaniltmayacak

dogru bilgiler verme sorumlulugundadir.

347 Erdikler, a.g.m., s.1
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Muhasebe bu gorevini yerine getirirken hukuki sorumluluktan daha kapsamli bir
sorumlulugu ifade eden sosyal sorumluluk duygusu ile hareket etmelidir. Muhasebenin
organizasyonunda, uygulamalarin  gerceklestirilmesinde, iretilen bilgilerin rapor
edilmesinde belli bir ilgi grubunun degil tiim ilgi gruplarinin hatta tim toplumun

cikarlarinin gozetilmesi geregine sosyal sorumluluk kavrami denir.

Ancak boyle bir sorumluluk duygusu ile hareket edildiginde muhasebece saglanan

bilgilerin gercege uygun, tarafsiz, dnyargisiz ve adil olmasi saglanabilir.

Kisilik Kavrami: Isletmenin, sahip veya sahiplerinden, ydneticilerinden,
personelinden ve diger ilgililerden ayr1 bir kisilie sahip oldugunu ve o isletmenin

muhasebe islemlerinin sadece bu kisilik adina yiiriitiilmesi gerektigini 6ngoriir.***

Isletmenin Siirekliligi Kavrami: Bu kavram, isletmelerin faaliyetlerini bir siireye
bagli olmaksizin siirdiirecegini ifade eder. Bu nedenle isletme, sahiplerinin yasam

siireleriyle bagh degildir. Isletmenin siirekliligi kavrami maliyet esasinin temelini olusturur

Dénemsellik Kavram: Isletmenin siirekliligi kavrami uyarinca smirsiz kabul
edilen Omriiniin, belli donemlere boliinmesi ve her donemin faaliyet sonug¢larinin diger
donemlerden bagimsiz olarak saptanmasidir. Gelir ve giderlerin tahakkuk esasina gore
muhasebelestirilmesi, hasilat, gelir ve karlarin ayn1 doneme ait maliyet, gider ve zararlarla
karsilastirilmasi bu kavramin geregidir.’* Bu kavrama gore isletmenin gelir ve giderleri ait
oldugu donemde gosterilmelidir. Muhasebe raporlart bu kavram dikkate alinarak

hazirlanmalidir.

Parayla Ol¢me Kavrami: Parayla Olgiilebilen iktisadi olay ve islemlerin
muhasebeye ortak bir Ol¢li olarak para birimiyle yansitilmasini ifade eder. Muhasebe
islemleri ulusal para birimi ile yapilir. Uluslar arasi ticari islemler s6z konusu oldugunda
ise; kullanilan yabanci para biriminin o andaki doviz kuru dikkate alinarak, ulusal para

birimine doniistiirme islemi uygulanarak kayit yapilir.

3% Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi Sira No:1, s.5
3% Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi Sira No: 1, 5.5
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Maliyet Esas1 Kavrami: Maliyet esasi kavrami, para mevcudu, alacaklar ve
maliyetinin belirlenmesi miimkiin veya uygun olmayan diger kalemler hari¢, isletme
tarafindan edinilen varlik ve hizmetlerin muhasebelestirilmesinde, bunlarin elde edilme

maliyetlerinin esas alinmasi geregini ifade eder.

Para ve alacaklar disindaki biitlin aktifler ile gider kalemleri, elde edilme (iktisap)
maliyetleri ile muhasebelestirilir. Isletme iginde varliklarin sekil degistirmesi ve giderlerin

tiiketilmesinde de elde edilme maliyeti esasi gegerlidir.**

Tarafsizlik ve Belgelendirme Kavrami: Bu kavram, muhasebe kayitlariin gercek
durumunu yansitan ve usuliine uygun olarak diizenlenmis objektif belgelere dayandirilmasi
ve muhasebe kayitlarina esas alinacak yontemlerin segilmesinde tarafsiz ve Onyargisiz

davranilmasi gerektigini ifade eder.

Tutarhhk Kavram: Tutarlilik kavrami, muhasebe uygulamalar1 igin secilen
muhasebe politikalarinin, birbirini izleyen donemlerde degistirilmeden uygulanmasini ifade
eder. Gegerli nedenlerin bulundugu durumlarda, isletmeler, uyguladiklar1 muhasebe
politikalarin1 degistirebilirler. Ancak bu degisikliklerin ve bunlarin parasal etkilerinin mali
tablolarin dipnotlarinda agiklanmasi zorunludur. Muhasebenin amaglarina ulagabilmesi i¢in

her donem uyguladigi ilke ve usuller ayn1 olmalidir.

Tam Aciklama Kavrami: Tam agiklama kavrami, mali tablolarin bu tablolardan
yararlanacak kisi ve kuruluslarin dogru karar vermelerine yardimci olacak olgiide yeterli,

acik ve anlasilir olmasin ifade eder

Ihtiyathihk Kavrami: Bu kavram muhasebe olaylarinda temkinli davranilmasini ve
isletmenin karsilasabilecegi risklerin goz oniine alinmasi geregini ifade eder. Bu kavramin
sonucu olarak, isletmeler giderleri ve zararlar i¢in karsilik ayirirlar, muhtemel gelir ve

karlari i¢in ise ger¢eklesme donemlerine kadar herhangi bir muhasebe islemi yapmazlar.

350 yiiksel Kog Yalkin, Genel Muhasebe ilkeler, Uygulamalar, Tekdiizen Muhasebe Sistemi, Ankara: Turhan Kitabevi,
2001, s.29
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Onemlilik Kavrami; Onemlilik kavrami, bir hesap kalemi veya bir olaymn nispi
agirlik degerinin, mali tablolara dayanilarak yapilacak degerlemeleri veya alinacak kararlar
etkileyebilecek diizeyde olmasii ifade eder. Onemli hesap kalemler, finansal olaylar ve

diger hususlarin mali tablolarda yer almasi zorunludur.*’

Oziin Onceligi Kavrami; Oziin onceligi kavram, islemlerin muhasebeye
yansitilmasinda ve onlara iliskin degerlendirmelerin yapilmasinda bigimden ¢ok 6zlerinin
esas alinmasi1 geregini ifade eder. Genel olarak islemlerin bicimleri ile Ozleri paralel
olmakla birlikte bazi durumlarda farklilik ortaya c¢ikabilir. Bu takdirde, 6ziin bigime

onceligi esastir.

4.1.1. VYS’lerinin Faaliyetlerinin Muhasebelestirilmesi

VYS yonetmeliginin 11. maddesine gore; Varlik yonetim sirketleri, banka, 6zel
finans kurumu ve diger mali kurumlarin alacaklar1 ile diger varliklarini satin alabilir,
satabilir, satin aldig1 alacaklar1 bor¢lusundan tahsil edebilir, varliklar1 nakde cevirebilir
veya bunlar1 yeniden yapilandirarak satabilir. Banka, 6zel finans kurumu ve diger mali
kurumlarin alacaklar ile diger varliklarinin yeniden yapilandirilmas: veya {igiincii kisilere
satisinda danigmanlik ve aracilik hizmeti verebilir. Sermaye piyasast mevzuati dahilinde ve
gerekli izinleri almak kaydiyla faaliyette bulunabilir ve menkul kiymet ihra¢ edebilir.
Faaliyetlerini gergeklestirmek amaciyla istirak edinebilir. Diger varlik yOnetimi
sirketlerinin satisina aracilik ettigi veya ihrag ettigi finansal irlinlere yatirim yapabilir.
Sirketlere kurumsal ve finansal yeniden yapilandirma alanlarinda danismanlik hizmeti

verebilir.
4.1.1.1. Yabanci Para Cinsinden Islemler

Finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda yabanci para cinsinden islemler
yapilirken, islemin yapildig: tarihteki kurlar esas alimmaktadir. Bu islemler sonucunda

olusan kur farklari olustuklar1 donemdeki kar veya zarar olarak muhasebelestirilir. Dénem

33! Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi Sira No:1, 5.6
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sonlarinda yabanci para aktif ve pasif hesaplarin bakiyeleri donem sonu Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) doviz alis kurlarindan evaliiasyona tabi tutularak
YTL’ye ¢evrilir ve olusan kur farklari, kambiyo islemleri kar1 veya zarari olarak kayitlara

yansitilir.
4.1.1.2. Faiz Gelir ve Giderleri

Faiz gelir ve giderleri, Finansal Aracglar Muhasebelestirme Standardi (TMS
39)’nda belirlenen etkin faiz yontemi (finansal varligin ya da ylikiimliligin gelecekteki
nakit akimlarinin bugiinkii net degerine esitleyen oran) kullanilarak hesaplanir ve tahakkuk

esasina gore muhasebelestirilir.

Kredilerden alinan faizler ise, satin alma bedelleri ile defterlere kaydedilen
takipteki kredilere iliskin yapilan tahsilatlar, 6nce kredilerin satin alma maliyetinden
diistilmekte, bu bedeller tamamen tahsil edildikten sonra ise ilgili tahsilat tutarlar

“Kredilerden alinan faizler” kalemi altinda gelir kaydedilmektedir.*>*
4.1.1.3. Ucret Komisyon Gelir ve Giderleri

Finansal varlik ve yikiimliiliiklerin bir pargast olarak Odenen {icret ve
komisyonlar, ilgili varlik veya yiikiimliiliigiin efektif faiz orani1 hesaplamasina dahil
edilerek hesaplanmalidir. Diger iicret ve komisyon gelir ve giderleri, servis verildiginde
veya hizmet alindiginda gelir/gider hesaplarinda muhasebelestirilmelidir. Ucret ve

komisyon giderleri donemsellik ilkesine bagl olarak kaydedilmelidir.*>
4.1.1.4. Finansal Varliklar

Finansal varliklar; finansal aktifler ve finansal pasiflerden olusur ve bu sirketlerin
ticari aktivite ve faaliyetlerinin temelini olusturur. Bu varliklarla ilgili riskler Sirket’in

aldig1 toplam riskin ¢ok onemli bir kismini olusturmaktadir. Finansal varliklarin alim ve

33 2http://www.bddk.org. tr/bdr/bdr.asp?lstDenetlenenKurulus Turu=2&lstBankalar=0&IstKurulus=0&lstDonem Yil=2009 &I

stDonemAy=Haziran&lstRaporTipi=0&lstListe=OK (19.10.2009)
333 hitp://www.bddk.org.tr/bdr/bdr.asp (28.09.2009)
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satim islemleri, teslim tarihi esas alinarak muhasebelestirilir. Teslim tarihi muhasebesinin
uygulanmasi halinde isletme, teslim aldig1 varliklarda oldugu gibi, ticari islem tarihi ve
teslim tarihi arasindaki dénem boyunca varligin ger¢ege uygun degerinde meydana gelen

degisimleri muhasebelestirir.

Krediler ve alacaklar, borgluya para, mal veya hizmet saglama yoluyla yaratilan
finansal varliklar1 olusturur. S6z konusu krediler ve alacaklar elde etme maliyeti {izerinden
kayda alinmakta, takip edilmektedir ve bunlarin teminati olarak alman varliklarla ilgili
olarak 6denen harglar ve benzeri diger masraflar islem maliyetinin bir par¢asi olarak kabul

edilmemektedir. S6z konusu masraflar ve harglar gider hesaplaria yansitilmaktadir.’*

VYS’lerin kredi portfoyii Tiirkiye’deki yerlesik bankalardan satin aldig1 gecikmis
alacaklardan olugmaktadir. Bu portfoy, satin alma bedeli ile defterlere kaydedilip gecikmis
alacaklardan olustugu i¢in yapilmakta olan tahsilatlar, once satin alma maliyetinden
diisiilmekte, bu bedel tamamen tahsil edildikten sonra ise ilgili tahsilat tutarlar
“Kredilerden alinan faizler” kalemi altinda gelir olarak kaydedilmektedir. Satin alma
bedelinin tamaminin tahsil edilememesi ihtimalinin yiiksek olmasi halinde ise defterlerde

kalan maliyet iizerinden karsilik ayrilmaktadir.
4.1.1.5. Finansal Varliklarda Deger Diisiikliigii

VYS’leri her bilango déneminde, bir finansal varlik veya finansal varlik grubunun
deger diisiikligline ugradigina iliskin ortada tarafsiz gostergelerin bulunup bulunmadigini
kontrol eder ve degerlendirir. Eger boyle bir gosterge mevcut ise ilgili deger diisiikligi

tutarini tespit eder.

Finansal araglarin gelecekte beklenen nakit akislarinin “etkin faiz (i¢ verim) orani
yontemi” ile iskonto edilmek suretiyle hesaplanan tahmini tahsil edilebilir tutarinin veya

varsa gercege uygun degerine gore muhasebelestirilen tutarinin defter degerinden diisiik

354 Kabatas ve Attila, a.g.m., s.225
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olmasi halinde finansal aracin zafiyete ugradigi kabul edilir. Bu durumun sonucunda olusan

deger diisiikligii i¢in karsilik ayrilir ve ayrilan karsilik gider hesaplari ile iligkilendirilir.
4.1.2. Karsihk Islemlerinin Muhasebelestirilmesi

Krediler ve alacaklar i¢in ayrilan karsiliklar disinda kalan karsiliklar ve sarta bagh
yiikiimliiliikler “Karsiliklar, Kosullu Borglar ve Kosullu Varliklara iliskin Tiirkiye
Muhasebe Standardi”na (TMS 37) uygun olarak muhasebelestirilmektedir

Gecmiste yasanmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir ylikiimliiliigiin bulunmasi
halinde, bu yiikiimliiliigiin yerine getirilmesinin ihtimal dahilinde olmasi ve s6z konusu
ylikiimliiliikk tutarinin giivenilir bir sekilde tahmin edilebilir olmasit durumunda finansal

tablolarda karsilik ayrilir.

Karsiliklar, bilango tarihi itibariyla, ylikiimliiliiglin yerine getirilmesi amaciyla
yapilacak harcamanin, VYS yoOnetimi tarafindan yapilan en 1iyi tahminine gore
hesaplanirlar. Buna ilaveten etkisinin 6nemli oldugu durumlarda ise bugiinkii degerine

indirmek icin iskonto edilir.**®

Karsiligin, mevcut yiikiimliiligiin karsilanmasi i¢in gerekli tahmini nakit
akimlarini kullanarak olciilmesi durumunda ise soz konusu karsiligin defter degeri, ilgili
nakit akimlarinin bugiinkii degerine esittir. Karsiligin 6denmesi igin gerekli olan ekonomik
faydanin bir kismi ya da tamaminin iglincli taraflarca karsilanmasimin beklendigi
durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen hemen kesin olmasi

ve gilivenilir bir sekilde dl¢iilmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

Doénem i¢inde ayrilan karsiliklar “Kredi ve diger alacaklar karsiligi” hesabinda
giderlestirilmekte; dnceki donemlerde ayrilan ve cari donemde iptal edilen karsilik tutarlar

“Diger faaliyet gelirleri” hesabina gelir kaydedilmektedir

35hitp://www.bddk.org.tr/bdr/bdr.asp?lstDenetlenenKurulus Turu=2&lstBankalar=0&IstKurulus=0&IstDonem Yil=2009&1
stDonemAy=Haziran&lstRaporTipi=0&IstListe=OK (19.10.2009)
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4.1.3. Vergi Islemlerinin Muhasebelestirilmesi

VYS’leri, Tiirkiye’de gecerli olan kurumlar vergisine tabidir. Kurumlar vergisi,
iktisadi faaliyetleri sonucu kar elde eden kurumlarin {izerinden alinan ve gelir vergisini
tamamlayici nitelikte dolaysiz bir genel vergidir.>>® Kurumlar vergisi oran, ticari kazancin
tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve yurtiginde
yerlesik sirketlerden alinan temettiiler, vergiye tabi olmayan gelirler ve kullanilan yatirim

indirimleri diisiildiikten sonra kalan matrah iizerinden hesaplanmaktadir.

21 Haziran 2006 tarih ve 26205 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak ytirtiirliige
giren 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 32’nci maddesi ile Kurumlar Vergisi orani
%30°dan %20’ye indirilmistir. Buna gore, 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren gegerli olmak
iizere, kurum kazancglar1 %20 oraninda kurumlar vergisine tabidir. Yatirim tesviginin

indirim olarak kullanilmas: halinde vergi oran1 %30’dur.>’

Kurumlar Vergisi Kanunu’na gore beyanname iizerinde gosterilen mali zararlar 5
yili agmamak kaydiyla donemin kurumlar vergisi matrahindan indirilebilir. Beyanlar ve
ilgili muhasebe kayitlar1 vergi dairesince bes yil igerisinde incelenebilmekte ve vergi

hesaplar1 kontrol edilebilmektedir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13’iincii maddesinin transfer fiyatlandirmasi
yoluyla “Ortiili Kazang Dagitimi” bashgi altinda transfer fiyatlandirmasi konusu
islenmekte ve 18 Kasim 2007 tarihinde yayimlanan “Transfer Fiyatlandirmasi Yoluyla
Ortiilii Kazang Dagitimi Hakkinda Genel Teblig”i bu konu hakkinda uygulamadaki

detaylar1 belirlemistir.

S6z konusu teblige gore, eger vergi miikellefleri ilgili kuruluslarla (kisilerle),
fiyatlandirmalar1 emsallere uygunluk ilkesi ger¢evesinde yapilmayan {iriin, hizmet veya mal

alim ve satim islemlerine giriyorlarsa, ilgili karlar transfer fiyatlamasi yoluyla ortiili bir

3% Salih Turan, Vergi Teorisi ve Politikasi, Istanbul: Filiz Kitabevi, 1993, 5.133
357 http://www.bddk.org.tr/bdr/bdr.asp (28.09.2009)
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sekilde dagitildigr kanaatine varilacak ve bu tarz transfer fiyatlamasi yoluyla ortiilii kar

dagitimlar1 kurumlar vergisi agisindan vergi matrahindan indirilemeyecektir
4.1.4. Maddi Duran Varhklarin Muhasebelestirilmesi

Maddi duran varliklar muhasebelestirilirken ilk olarak alis bedelleri dikkate
alimmakta ve finansal tablolara yansitilmaktadir. Tiim maddi duran varliklar, “Maddi Duran
Varliklarin Muhasebelestirilmesi  Standardi” (TMS 16) uyarinca kayitlara maliyet
bedelinden alinmaktadir. Maddi duran varliklarin elden c¢ikarilmasit sonucunda dogan
kazang ve kayiplar net elden ¢ikarma hasilati ile ilgili maddi duran varligin net defter

degerinin arasindaki fark olarak hesaplanmaktadir.

Maddi duran varliklara yapilan normal bakim ve onarim harcamalar1 gider olarak
muhasebelestirilmektedir. Maddi duran varliklarinin tahmini ekonomik 6mrii 4 y1l ile 10 y1l

arasinda olup amortisman oranlari ise %25 ve %10’dur.

4.1.5. Calsanlarin Haklarmma liskin  Yiikiimliiliiklere Iliskin Islemlerin

Muhasebelestirilmesi

VYS’leri Tiirkiye’deki mevcut is kanununa gore, emeklilik nedeniyle isten ayrilan
veya istifa ve kotli davranis digindaki nedenlerle igine son verilen personele belirlenen

miktarda 6deme yapmakla yiikiimliidiir.

VYS’leri “Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi”na
(TMS 19) uygun olarak kidem tazminati karsilig1 hesaplamakta ve muhasebelestirmektedir.

4.1.6. Borclanmalara Tliskin Islemlerin Muhasebelestirilmesi

Finansal yiikiimliiliikler, islem maliyetleri dahil elde etme maliyetleri ile kayitlara
alinmakta ve izleyen donemlerde “etkin faiz orani yontemi” ile hesaplanan iskonto edilmis

bedelleri ile degerlenmektedir.
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4.2. Varhk Yonetim Sektor Faaliyetleri

Varlik yonetim sirketlerinin faaliyetlerinin sonuglar tablo 13’te yer almaktadir.

Tablo 13

Varhk Yonetim Sirketleri Temel Bilanco Biiyiikliikleri

Degisim Bilanco Pay!
Milyon TL 007 Hazo8  Arao8  Marog  Hazog  HazoBog  Hazo8  Hazog
Bankalar ve Diger Mali Kuruluslar 26,5 40,2 40,9 52,2 62,4 30,2 10,7 14,1
Devralinan Krediler 347 58,9 179 16,2 14,9 74,6 156 4,0
Devralinan Takipteki Krediler 906 234 31,0 203,8 2933 20,5 b4 5 789
Karsiliklar 33,2 327 7.8 59 59 81,9 8,7 16
Toplam Aktifler w3 35 398 374 37,6 16 1000 100,0
Alinan Krediler 167,1 58,4 47,1 300,8 2677 3h 68,5 72,0
Ozkaynaklar 79 1075 748 59 97,5 93 M5 262
Bilanco Dist Hesaplar Toplam 139 95,6 188,5 15,7 1388 149,7 5,3 64,2
Teminat Mektuplan 24 129 16,3 16,8 20,1 55,4 34 54
Taahhiitler 68 58 5,0 4, 5,0 4,4 15 15
Trev Finansal Araclar a4 39 28 30,1 74,0 18119 1,0 19,9
Emanet Kiymetler 729 73,0 137,0 137,0 140,2 92,0 193 77

Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu 2009, s.37 (milyon TL)

Tablo 13’e gore Varlik yonetim sirketlerinin aktif toplami, Haziran 2009 itibariyla
gegen yilin ayn1 donemine gore %1,6 oraninda azalarak 371,6 milyon TL’ye gerilemistir.
Aktiflerin yapisim incelersek, aktifin %79’unu devralinan takipteki krediler, %14 linii
bankalardan ve diger mali kuruluslardan alacaklar olusturmaktadir. Sektoriin kaynak

yapisinda ise, alan krediler %72 ve 6z kaynaklar %26,2 oraninda paya sahiptir.>>®

358 BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Haziran 2009, 5.36
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Tablo 14
Varhik Yonetim Sirketleri Secilmis Gelir Tablosu Kalemleri

Degisim (%)

Milyon TL 007 Haz.of Ara0f Mar.ot Haz.0q Haz.of- Haz.og
Faiz Celirleri B3 ! 14 0,8 13 380
Fai Ciderleri iz B4 15,5 L 13 134
Ucret ve Komisyon Gelirleri 15 11 14 4,7 Rigd
Dier Fagliyet Gelireri 188 8,7 24,1 133 13,1
Diger Faaliyel Ciderleri 34 20,1 36,5 By 17,2 14,1
Kambiyo |slemleri KarZaran 46 344 333 -8 41 4131
Verd Karsilid) 4,6 4,7 2,1 1,0 o, 07,2
Net Donem KarfZaran -0, SIE! 44,7 74 43 533

Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu 2009, s.37 (milyon TL)

Tablo 14’e gore; Varlik yonetim sektoriiniin net donem zarari, 2009 yili ikinci
yarisi itibariyla, bir 6nceki yilin ayni1 donemine gore %53,3 oraninda azalarak, 5,3 milyon
TL’ye gerilemistir. Bu azalmada, iicret ve komisyon gelirlerindeki ve diger faaliyet

gelirlerindeki 6nemli artiglarin pay1 biiyiiktiir.
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Tablo 15

Varlik Yonetim Sektorii Performans Gostergeleri

1007 Haz.of Aranl Mar.og Haz.o4
Bankaciik Disi Finansal Sektar Icindeki Pay () i 13 1 K 13
(zkaynaklar/Alzcaklzr Oran ch,: 35,6 18 16,1 3,6
Vergi Sanras KarOzkaynaklar (%) 28,7 0,5 73,1 20,5 4
Verg Sonrasi Kar/Aktifler (%) 7 40 44,8 4, 14
Kargilk Orani (%) 36,6 35 15 | 40
YP Varliklar/Aktifler (%) 5E 340 16 4,6 15
YP Yiikiim 0lOkler/Pasifler (%) 67,2 6,4 784 83,1 63,
Bilanca i YP Net Pozisyon/Ozkaynaklar (%) 40,1 431, 2914 3705 54,4
Zarar Eden Sirket Saysi (Adet) 2 4 4 4 -
Toplam 3irket Says (Adet) ; b 5 5 :

Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu 2009, s.37 (milyon TL)

Tablo 15’e gore; Sektorde 2009 itibariyla toplam 6 sirket faaliyet gostermekte, bu
sirketlerin 5’1 zarar etmektedir. Varlik yonetim sirketlerinin biiyiikk cogunlugunun zarar
etmelerine karsilik, ayirdiklar1 vergi karsilifi, gecen yilin ayni donemine gore %107
oraninda artig gostermistir.”> Sektoriin, banka dis1 mali kesim i¢indeki pay1, Haziran 2009

itibartyla %1,3 tiir.

VY S’lerinin haziran 2008’de vergi sonrasi karin 6z kaynaklara oran1 %-10,5 iken,
Haziran 2009’da %-5,4’e ve vergi sonrast karin aktiflere orani ise %-3,0 iken %-1,4"e
ylikselmistir. Sektoriin, 6z kaynaklarinin yaklasik 32 kati piyasadan alacagi vardir. Varlik
yonetim sektoriiniin YP pozisyonuna bakildiginda, sektoriin kur riski konusunda dikkatli

olmas1 gerektigi goriilmektedir.*®

Tiirkiye’de varlik yonetim sektdriiniin ABD ve Avrupa iilkelerine gore oldukga si1g

oldugu goriilmektedir. Sektoriin faaliyetleri incelendiginde kurulan sirketlerden sadece

3% BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, s.37
360 BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, s.37
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birinin kar elde ettigi goriilmektedir. Bu piyasanin gelismesi i¢in verilmis olan avantajlarin
daha da arttirilmasi1 piyasayr olumlu etkileyecektir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren varlik
yonetim sirketleri Oniimiizdeki birka¢ yil iginde elde etmis olduklar1 istisnalari
kaybedeceklerdir. Sektoriin derinlesmesi, sorunlu kredi piyasasinin gelismesi igin verilen
tesviklerin devam ettirilmesi hatta arttirilmasi1 gerekmektedir. Piyasanin gelistirilmesi i¢in
asgari sermaye tutarinda diizenleme yapilabilir ve yatirimcilarin piyasalara girmesi

saglanabilir.
4.3. Uygulama
Uygulamamizda A Varlik Yonetim Sirketi secilmistir.

e A Varlik Yonetim Sirketi 01.01.2008 tarihinde 10.000.000 TL sermaye ile

kurulmustur.
/
412 SERMAYE TAAHHUTLERI 10.000.000 TL
410 SERMAYE 10.000.000 TL
/
022 YURT iCi BANKALAR 10.000.000 TL
022.01 Vadesiz Hesap
412 SERMAYE TAAHHUTLERI

10.000.000 TL
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e A Varlik Yonetim Sirketi, kurulus sonrasi 100.000 TL tutarinda demirbas alimi
yapmistir;

250 MENKULLER 100.000 TL
250.01 Biiro makinalar
250.02 Mobilya Mefrusat

022 YURT iCi BANKALAR 100.000 TL
022.01 Vadesiz TL Hesab1

e A Varlik Yonetim Sirketi B Bankasinin sorunlu kredilerle ilgili diizenlemis oldugu
ihaleye 6.000.000 TL teklif vermis ve ihaleyi kazanmigtir. Bu islemin muhasebe
kaydi ;

170 TASFIYE OLUNACAK ALACAKLAR / TAHSILI 6.000.000 TL
SINIRLI KREDILER VE DIGER ALACAKLAR

022 YURTICI BANKALAR 6.000.000
TL
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e A Varlik Yonetim Sirketi satin almis oldugu gecikmis alacaklarin tahsilatina

baslamis ve 1.000.000 TL’lik tahsilat yapmistir. Bu islemin muhasebe kaydi;

022 YURT iCi BANKALAR 1.000.000 TL

170 TASFIYE OLUNACAK 1.000.000 TL
ALACAKLAR / TAHSILI SINIRLI
KREDILER VE DiGER ALACAKLAR

e A Varlik Yonetim Sirketi 3.000.000 TL’lik tahsilat yapmistir. Bu islemin muhasebe
kaydz;

022 YURT iCi BANKALAR 3.000.000 TL

170 TASFIYE OLUNACAK 3.000.000 TL
ALACAKLAR / TAHSILI SINIRLI
KREDILER VE DiGER ALACAKLAR

e A Varlik Yonetim Sirketi 2.000.000 TL’lik tahsilat yapmistir. Bu islemin muhasebe
kaydi;

022 YURT iCi BANKALAR 2.000.000 TL

170 TASFIYE OLUNACAK 2.000.000 TL
ALACAKLAR / TAHSILI SINIRLI
KREDILER VE DiGER ALACAKLAR
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e A Varlik Yonetim Sirketi 500.000 TL daha tahsil etmistir. 170 no’lu hesap kayith
degere ulastigi icin bu hesapta tahsil edilen miktar gelir olarak 548 hesapta

kaydedilecektir.
/
022 YURT iCi BANKALAR 500.000 TL
548 TASFIiYE OLUNACAK 500.000 TL

ALACAKLAR ILE ZARAR
NITELiGINDEKiI KREDILER VE
DiGER ALACAKLARDAN
ALINAN FAIZLER

e A Varlik Yonetim Sirketi alacagini tahsil ederken birtakim giderler yapmistir. Buna
ornek olarak konaklama, yol masrafi, kirtasiye giderleri gosterilebilir. Kayit

asagidaki gibidir;

/

880 DIGER ISLETME GiDERLERI 3.000 TL
880.190.Yol Giderleri
880.063 Kirtasiye Giderleri

022 YURT iCi BANKALAR 3.000 TL
022.01. Vadesiz Mevduat
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e A Varlik Yonetim A.S. alacagini tahsil etmek amaciyla bu davayla ilgilenen

personeline 6deme yapacaktir. Muhasebe kaydi;

/

810 PERSONEL GIiDERLERI 3.000 TL
810.01. Memur Ucretleri

022 YURT iCi BANKALAR 3.000 TL
022.01.Vadesiz TL Hesab1

e A Varlik Yonetim Sirketi tahsilat sonrasi almis oldugu paranin bir kismini aylik %1

faiz karsiliginda degerlendirirse muhasebe kaydi;

022 YURT iCi BANKALAR 120.000 TL
022.02 Vadeli TL Hesap
022.02.001 G Bankas1 Vadeli Hesap

022 YURT iCi BANKALAR 120.000 TL
022.01 Vadesiz TL Hesap
022.01 G Bankas1 Vadesiz Hesap

e 1 ay sonra banka tarafindan A Varlik Yonetim Sirketi’ne faiz 6denirse;

/

022 YURT iCi BANKALAR 120.100 TL
022.01 Vadesiz TL Hesab1
022 YURT iCi BANKALAR 120.000 TL
022.02 Vadeli TL Hesab1
570 BANKALARDAN ALINAN 100 TL
FAIZLER

141



e A Varlik Yonetim Sirketi alacagi devralmak i¢in kredi kullanirsa; G Bankasindan
100.000 Amerikan Dolar1 kredi i¢in aylik % 3 faiz 6demeyi kabul edip kredi

anlagmasi imzalarsa, muhasebe kaydi;

1 Dolar — 1.50 TL, aylik faiz 6demesi 375 TL dir.

023 YURT iCi BANKALAR 150.000 TL
023.001 Dolar Hesab1

343 YURT ICi BANKALARDAN 150.000 TL
KULLANILAN KREDIiLER

e (Odeme sirasinda kur 1.60’a ¢ikarsa;

/

623 YURT ICINDE KULLANILAN KREDILERE 400 TL
VERILEN FAIZLER
623.01 Kullamlan Krediler i¢in
Faiz Giderleri

023 YURT iCi BANKALAR 400 TL
023.01 Dolar Hesabi

e Kur yiikseldigi i¢in zarar olustu. Islemin muhasebe kaydi;

/

861 KAMBiYO ZARARLARI 10.000 TL

343 YURT iCi BANKALARDAN 10.000 TL
KULLANILAN KREDILER
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e Eger kur 1.40’a diiserse;

/

343 YURT ICi BANKALARDAN 10.000 TL
KULLANILAN KREDILER

771 KAMBIiYO KARLARI 10.000 TL

e A Varlik Yonetim Sirketi alacaginin hepsini tahsil edemeseydi karsilik ayiracakti.
90.000 TL’lik alacag: tahsil edemeseydi karar bu tutar i¢in karsilik ayirmak zorunda
kalacakti.

820 KARSILIK VE DEGER DUSME GiDERLERI 90.000 TL
820.01 Mubhtelif Alacak Karsihig:

180 OZEL KARSILIKLAR 90.000 TL

4.4. Degerlendirme

Varlik yonetim sirketleri, sorunlu kredileri devralirken almig oldugu miktari
krediler hesabina borg olarak kaydetmektedir. Kaydedilen sorunlu alacaklarin miktar1 birim
bazinda oOlgiilerek fiyatlandirilmasi yapilmadigi icin her birim sorunlu alacagin birim

maliyetinin hesaplanmasinda sikintilar yasanmaktadir.

Varlik yonetim sirketleri, birden fazla sorunlu krediyi bir defada satin aldiginda
olusan tutar1 finansal varlik olarak krediler hesabinda izlemektedir. VYS’lerinin

aktiflestirmis olduklar1 krediler hesabinda yapmis oldugu tahsilatlar kayith degere

143



ulastiginda krediler hesab1 tamamen alacaklandirilip kapatilmaktadir. Bu tarihten sonra s6z
konusu alacaklar i¢in yapilacak her birim tahsilat tamamiyla gelir olarak kaydedilmektedir.

Gelir hesabu, aktiflestirilen krediler hesab1 tamamen kapatildiktan sonra kullanilmaktadir.

Sorunlu alacaklarin kayith olan degerinden fazla yapilan tahsilat sirketin karini
gostermektedir. Elde edilen bu kar tahsil edildigi yilda finansal tablolara yansitilmaktadir.
Yapilmasi gereken ise VYS’leri oncelikle sorunlu alacaklar i¢in 6demis oldugu paray1 bu
varliklarin kayith degerine bolerek birim maliyetlerini bulmalidir. Bulmus oldugu birim
maliyetleri tizerinden muhasebe kaydin1 yapmalidir. Yapilan tahsilatlar yapildigr donemde
birim maliyetler dikkate alinarak muhasebelestirilmelidir. Eger bu yapilmazsa muhasebenin
donemsellik ilkesi ile ¢eliski meydana gelecektir. Ciinkii birim maliyet belirlenmezse
isletmenin o donemki faaliyetlerinin sonucu yani kar/zarar dogru olarak

belirlenemeyecektir.

Buna ek olarak VYS’leri alacaklari tahsil ettiginde yapilan bu tahsilatin bir kismi
faiz bir kismi anapara oldugu halde yapilan uygulamada faiz gelirini finansal raporlarda

gorme imkani yoktur.

VYS’lerinin sorunlu alacaklarin kayitli degerine ulastiktan sonra yapmis olduklari
her bir tahsilat gelir olarak degerlendirilmekte, bu da o doneme ait kar/zararin oldugundan
cok yiiksek bir rakamla finansal raporlarda yer alma sakincasini olusturacaktir. Yapilan bu
islem muhasebenin temel ilkelerinden olan donemsellik ilkesine aykiriligi meydana

getirecektir.

VYS’leri almis oldugu sorunlu varligin birim maliyetlerini bulmali ve bu sekilde
muhasebeye kaydetmelidir. Alacaklarini tahsil ettiginde ise faizi faiz gelirlerine, anaparay1
olusturan kismi ise anaparadan diismeli ve birim maliyetleri dikkate alarak kar/zararini

hesaplamalidir.
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SONUC

Bankacilik  krizlerinin ~ ardindan  bankacilik  sektdriinlin  yeniden
yapilandirilmasinda sik¢a kullanilan yontemlerden biri Varlik Yonetim Sirketleri’dir.
Bankacilik sisteminin basarili ve hizli bir sekilde yeniden yapilandirilmasinda en kritik
ve karmagik gorevlerden birisi, sorunlu varliklarin uygun yonetim ve tasfiyesidir.
Sorunlu varliklarin banka bilangolarindan ayiklanarak bu tiir varlik ve alacaklarin geri
dontigimiinii saglayacak VYS’lerine devredilmesi, bankalarin sorunlu varlik stok

problemlerinin ele alinmasinda etkin bir uygulamadir.

VYS’leri genel olarak iki tiirde yapilanmistir. Bunlar merkezi ve merkezi
olmayan varlik yénetim sirketleridir. Ulkelerin yasadigi krizin boyutu ve derinligi ile
hiikiimetlerin soruna miidahale etmedeki politik yaklagimlar1 ve yasal altyapinin
durumuna bagl olarak bahsedilen yontemlerden biri sorunlu varliklarin yonetim ve
tasfiyesinde miidahale araci olarak tercih edilebilmekte ve hangi varlik yonetim sirketi

yapisinin uygulamaya konulacagi konusu kararlastirilmaktadir.

Merkezi VY S’lerinde amag, borglarin yeniden yapilandirilmasinda merkezi tek
bir sirketin kullanilmasi ile kaynaklarin en verimli sekilde kullanilarak, en iist seviyede
faydanin saglanmasidir. Bu yontem, sorunlu varliklarin yonetiminin 6zel sektor
tarafindan gergeklestirilemedigi durumlarda veya sorunlu bankalar alanindaki tikaniklar
biiylik olgeklere ulastiginda, ya da sorunlu kredilerin ¢oziimlenebilmesi i¢in merkezi
glic kullanimima gerek dogmasi halinde giindeme gelmektedir. Merkezi olmayan
VYS’leri ise banka icinde sadece kotii aktiflerin yonetimi ile ilgili bir birim
olusturulmasi veya bankanin istiraki olarak bankaya 6zel bir aktif yonetim sirketinin

kurulmasiyla olugmaktadir.

Merkezi VYS uygulamasinda kurulan sirketlerin politik baskilardan uzak
durmalart gerekir. Ayrica fiyatlandirma konusu da olduk¢a onemlidir. Bu sirketlerin
sorunlu varliklar1 satin alirken piyasa fiyatinin oldukga iizerinde fiyattan almamalari
veya ¢ok diisiik fiyattan sorunlu varliklar1 devralmamalar1 gerekmemektedir. Eger cok
yuksek bir fiyattan alim yaparsa bu sorunlu varligi alinmis olan bankaya bir tiir sermaye

aktarimi meydana gelecektir. Bu islemin 6nlenmesi gerekmektedir. Merkezi olmayan
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VYS’lerin de sorunlu varliklar1 devralirken piyasa fiyatinin iizerinde bir fiyattan alim
yapmamas1 gerekmektedir. Ciinkii bu gerceklesirse bankacilik sektoriiniin problemleri

sadece gorliniiste ¢oziilmiis olacak ancak gercekte sorun devam edecektir.

VYS’lerinin = sorunlu varliklarin  yapilandirilmasinda, ¢oziimlenmesinde
etkinliginin artmasi i¢in istikrarli bir makroekonomik ortamin, uygun yasal sistemin,
etkin diizenleme ve denetlemenin, yansiz bir vergi sisteminin, yasal dayanaklarin,
transfer edilecek varliklarin seciminin, varlik transfer fiyatlamasinin, yonetimin,
fonlama islevinin, aktiflerin elden ¢ikarilmasina iliskin prosediirlerin, tesvik yapisinin

1yi bir sekilde belirlenmesi gerekmektedir.

Ulke uygulamalarina baktigimizda ABD’de FDIC ve RTC, Giiney Kore’de
KAMCO incelenmistir. Bu iki iilkede merkezi varlik yonetim sirketi kuruldugu
gozlenmektedir. Bu iilkelerde kurulan varlik yonetim sirketleri oldukc¢a basarili

olmuslardir.

Tiirk Bankacilik sektoriinde 2001 yilinda yasanan krizden sonra bankacilik
sektoriiniin yeniden yapilandirilmasi amaciyla bazi diizenlemeler yapilmistir. Yapilan
diizenlemeler ile mali sektoriin kirllgan yapidan kurtulup saglikli ve dayanikli hale
gelmesi, ani soklarda meydana gelebilecek ve pesinden reel sektoriinde igine alabilecek
kayiplari en aza indirmesi amaclanmistir. Bu amacla kamu bankalarinin finansal ve
operasyonel acidan yapilandirilmasi, krizden olumsuz etkilenen 6zel bankalarin saglikli
bir yapiya kavusturulmasi, bankacilik sektoriiniin daha etkin ve rekabet¢i bir yapiya
kavusturulmasi i¢in diizenleme ve denetleme sistemlerinin etkinliginin arttirilmasina
yonelik diizenlemeler yapilmistir. Bunlarin yaninda “Istanbul Yaklasimi” ve “Varlik

Yonetim Sirketleri”’nin olusturulmasina karar verilmistir.

TMSF varlik yonetim sirketlerinin kurulmasina kadar olan siire icinde
kendisine devredilen bankalarin sorunlu varliklarini devralmistir ve VYS gorevini
istlenip 0nemli miktarda sorunlu varligi sektor disina ¢ekmistir. TMSF’ye 1997
yilindan itibaren 22 banka devredilmistir. Devredilen bu bankalar yeniden

yapilandirilmis ve sistemden ¢ikarilmigtir.
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Istanbul yaklasimi ile finansal darbogaz icinde bulunan ancak yeniden
yapilandirmalar1 halinde faaliyetlerine devam etmesi miimkiin olan ve ekonomiye
katma deger yarattigina inanilan mal ve hizmet {ireten gercek ve tiizel kisi borglularina
faaliyetlerini verimli bir sekilde siirdiirebilecekleri bir ortam saglamak amaclanmustir.
Bu yaklagim, bor¢lu ve alacaklilarin aralarindaki anlagmazliklar1 yargi siirecine

gitmeden, isbirligi ile ¢dzmelerine imkan saglayan 6nemli bir adimdar.

2001 yilinda yasanan krizden sonra bankacilik sisteminde seffafligi saglamak,
bankacilik sistemini AB standartlarina yaklastirmak, daha sonra ise mali sistemin tam
anlamiyla piyasa kosullarina gore ¢alismasini saglamak hedeflenmektedir. Bu amag
dogrultusunda bankalar1 sorunlu aktiflerinden kurtarip, saglikli bir sekilde faaliyetlerine
devam etmesi istenmektedir. Varlik yonetim sirketleri de bu amagclarin ger¢ceklesmesinde

onemli rol oynamaktadir.

Varlik Yonetim Sirketleri Tiirk bankacilik sektoriine 4743 Sayili Mali Sektore
Olan Borg¢larin Yeniden Yapilandirilmas: ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Kanun ile girmistir. Tiirkiye’de VY$ kurulmasina yonelik diizenlemeler 4743
Sayili Mali Sektore Olan Borglarin Yeniden Yapilandirilmast ve Bazi Kanunlarda
Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Kanun, VYS Yonetmeligi ve 5411 Sayili Bankalar

Kanunu’dur

Tiirkiye’de su anda faaliyette bulunan 6 tane VYS bulunmaktadir. Bu sirketler
Anadalou Varlik, Bebek Varlik, Girisim Varlik, RCT varlik, LBT Varlik, Standart
Varlik Yonetim Sirketleri’dir. TMSF bu sirketlerden RCT Varlik Yonetim A.S.’ye
ortaktir.

Tiirkiye ekonomisini goéz onilinde bulundurdugumuzda merkezi ve merkezi
olmayan VYS’nin bir arada olmasi daha saglikli olacaktir. Iki y&ntemin bir arada
kullanilmasiyla olumsuz etkilerin minimuma indirilmesi amaglanmaktadir. Ikili yapiin
kullanilmasiyla kriz zamanlarinda ortaya ¢ikabilecek fon yetersizligi 6nlenmis olacaktir.

Bunun yaninda denetimde etkinlik ve seffaflik saglanmis olacaktir.

VYS’lerinin sorunlu varliklar devralirken uygulamis oldugu fiyatlama oldukga

onemlidir. VYS’leri sorunlu varliklarin fiyatlarini belirlerken belirli kriterlere gore
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hareket etmelidirler. Devralinan varliklarin tahsil edilme kabiliyeti, nakit akim
analizleri, teminat riskine gore, bor¢lunun pozitif nakit yaratma potansiyeli ve bu nakdin
bor¢ geri O0demesine yoOnlendirilebilmesi, gercek¢i varsayimlara dayanan tahsilat
projeksiyonlari, bor¢luyu tanimak, bor¢lu tarafindan verilen finansal bilgi ve
projeksiyonlarin incelenmesi, bor¢lunun diger borglari, 6ncelik ve teminatlari, devlete
olan borglarin onceligi ve miktarlar1 (Vergi, SSK gibi), diger bor¢lular tarafindan
acilmis hukuk davalar1 ve bor¢ yapilandirma anlagsmalar1 gibi kriterlere gore VY $’leri
fiyatlart belirler. VYS’leri bu kriterler sonucunda tahsil edilme olasiligi yiiksek olan

sorunlu varliklarin fiyatini yiiksek belirleyecektir.

Varlik yonetim sirketlerinin devraldigi sorunlu varliklara uyguladiklar satis ve
cozlimleme yontemleri birbirinden farklidir. Bu yontemler {ilkeden iilkeye gore
degismekte ve iilkenin i¢inde bulundugu ekonomik duruma gore de farklilagmaktadir.
Tirkiye’de TMSF dogrudan satis, ortaklik seklinde varlik yonetim sirketi kurulmasi ve

hasilat paylasimi yontemlerini kullanmistir.

Tiirkiye agisindan bakildiginda en 6nemli sorunun stok ve akis sorunu oldugu
goriilmektedir. Bu sorunun ¢oziilmesi amaciyla bankalar1 bilangolarinda yer alan
sorunlu varliklarin VY $’lerinde devedilerek olumsuz etkilerin yok edilmesi, bankalarin
asil faaliyetlerine odaklanmalar1 i¢in gerekli kosullarin saglanmasi gereklidir. VY'$’lere
devredilecek olan sorunlu kredilerle bankalar bunu basarabilecek asil faaliyetleriyle

ilgilenmeye baslayacaklardir.

Tiirkiye’deki sorunlu kredilere yatirnm Avrupa iilkeleri ile karsilastirildiginda
cok si1g kalmaktadir. Yatirimecilarin bu piyasaya girmesini saglayacak tesvikler,
diizenlemeler yapilmalidir. Sorunlu kredi piyasasindaki yatirimer sayisinin arttirilmasi
gerekmektedir. Tirkiye’de VYS kurulurken yatirimcilarin bazi avantajlart vardir.
Bunlar, VY$’leri kuruluslarindan itibaren 5 y1l boyunca damga vergisinden, har¢lardan,
banka ve sigorta muamele vergisinden, tasit alim vergisinden, kaynak kullanimi destek
fonuna yapilacak kesintilerden ve 4077 sayili Tiketicinin Korunmasi Hakkinda
Kanunun 29’uncu maddesi hiikkmiinden istisnadir. Tiirkiye’deki VY S’lerinin tarihgesine
bakarsak ¢cogu 5 yil1 doldurmakta ve bu istisna hakkini1 kaybetmektedirler. Yasanan kriz

nedeniyle finans sektoriiniin kaynak sikintis1 yasamasiyla VY$’lerinin 6nemi daha da

148



artmaktadir. Bu ylizden VY S’lerine taninan istisnalar bir kez daha gézden gegirilmeli ve

tim VY$’lerini kapsayacak sekilde istisnalar diizenlenmelidir.

VYS kurulus asgari sermaye tutart1 10 milyon TL’dir. Bu sermaye tutarinin
yatirimeilarin  sorunlu kredi piyasasina girmesine tesvik etmesi amaciyla yeniden
diizenlenmesi piyasanin derinlesmesini saglayabilir. Boylelikle sorunlu kredi

piyasasindaki yatirime1 sayisi artabilir ve piyasa gelisebilir.

VYS’leri muhasebe kayitlarimi Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 ve Tiirkiye
Finansal Raporlama Standartlar1 ile bunlara iliskin ek ve yorumlara uygun olarak
hazirlarlar. Varlik yonetim sirketleri, sorunlu kredileri devralirken almis oldugu miktari
krediler hesabina bor¢ olarak kaydetmektedir. VYS’lerinin aktiflestirmis olduklari
krediler hesabinda yapmis oldugu tahsilatlar kayitli degere ulastiginda krediler hesabi
tamamen alacaklandirilip kapatilmaktadir. Bu tarihten sonra s6z konusu alacaklar igin
yapilacak her birim tahsilat tamamiyla gelir olarak kaydedilmektedir. Gelir hesabu,

aktiflestirilen krediler hesab1 tamamen kapatilana kadar kullanilmamaktadir

Sorunlu alacaklarin kayitli olan degerinden fazla yapilan tahsilat girketin karin
gostermektedir. Elde edilen bu kar tahsil edildigi yilda finansal tablolara
yansitilmaktadir. Yapilmasit gereken ise VYS’leri dncelikle sorunlu alacaklar igin
O6demis oldugu parayr bu varliklarin kayith degerine bdlerek birim maliyetlerini
bulmalidir. Bulmus oldugu birim maliyetleri lizerinden muhasebe kaydini yapmalidir.
Yani VYS$’leri alacaklarin1 portfoy olarak takip etmemeli, birey ve sirket bazinda takip
etmelidir. Yapilan tahsilatlar yapildigi donemde birim maliyetler dikkate alinarak
muhasebelestirilmelidir. Eger bu yapilmazsa muhasebenin donemsellik ilkesi ile ¢eliski
meydana gelecektir. Ciinkii birim maliyet belirlenmezse isletmenin o donemki

faaliyetlerinin sonucu yani kar/zarar dogru olarak belirlenemeyecektir.

VYS’leri almis oldugu sorunlu varligin birim maliyetlerini bulmali ve bu
sekilde muhasebeye kaydetmeliler. Alacaklari tahsil edildiginde ise faizi faiz gelirlerine,
anaparay1 olusturan kismi ise anaparadan diismeli ve birim maliyetleri dikkate alarak

kar/zararin1 hesaplanmalidir.
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Tirkiye’de bankacilik sektorii 2009 yilimi yiiksek karlarla kapatmistir. Buna
ragmen sorunlu kredi miktar1 2009 yilinin Kasim ayinda bir 6nceki yila oranla yaklagik
olarak %70 oraninda artis gostermistir. Bu gelismelere paralel olarak ilerleyen
donemlerde sorunlu kredilere yapilacak yatirimin artmasi ve varlik yonetim sirketlerinin
daha aktif olarak faaliyette bulunmalar1 beklenmektedir. Ancak Tiirkiye’de ki VYS
sayist 6°dir ve bunlarin 3-4 tanesi aktif olarak faaliyette bulunmaktadir. Piyasanin daha
verimli hale gelebilmesi i¢in VYS’lerinin sayisini arttirmak gerekmektedir. Bu amagla
VYS’lerinin kuruluslarint kolaylastiracak diizenlemelerin yapilmasi gerekmektedir.
Piyasaya yeni girisler olduk¢a rekabet artacak ve piyasa daha verimli hale

gelebilecektir.
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