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OZET

Smir Otesi banka birlesmeleri ve satin almalari; hedef iilkenin mali
politikalarina engel olusturma, kriz doneminde krizi tetikleyen uygulamalarda
bulunma, bir baski grubu olusturarak iilkenin izleyecegi politikalar1 yonlendirme,
sagliksiz bir rekabet ortami olusturabilme, iilke icinde kaynak dagilimini sinirlama,
satin alan tarafin iilkesinde ger¢eklesen krizden dolayr hedef bankalarin finansal
durumunu etkileme veya batmasina neden olma gibi iilke ekonomisini etkileyebilecek
negatif etkileri nedeniyle 6nemli bir yer arz etmektedir.

Sinir Gtesi banka birlesmelerini ve satin almalarini tetikleyen giidiiler arasinda,
misteriyi takip etme, savunma, pazar firsatlarindan yararlanma, riski dagitma ve/veya
azaltma, bilgi maliyetlerinin yiikksek olmasi, otorite sinirlamalarinin kaldirilmasi, ortak
koken, etkinlik arttirma beklentisi, bankalarda bilisim teknolojilerinin maliyetlerinin
yiiksek olmasi, kapsam, olgek ekonomilerine ulasma ve sinerji beklentileri, yeni bir
tilkede pazara giris stratejisi, 6zellestirme sonrasi satin alma isleminden kar elde etme
beklentisi, hedef iilke gostergeleri (GSYIH yiikselme beklentisi, bankacilik
hizmetlerinin kullanim diizeyi, bankacilik sektoriinde kérlilik oranlart) yer almaktadir.

Birlesmelerin ve satin almalarin performanslarini 6lgmek icin pazar temelli
hissedarlarin getirilerini hesaplama yontemi, finansal tablolar1 temel alan calismalar,
yoneticilere yapilan anket ve klinik caligmalar yontemleri kullanilmaktadir. Bankalarda
finansal tablolar1 temel alan analizlerde ise oran analizi, parametrik yOntemler
(Stochastic Frontier Approach, Distribution-Free Approach, Thick Frontier Approach
gibi) ve parametrik olmayan yontemler (Data Envelopment Analysis, Free Disposal
Hull) kullanilmaktadir.

Calismamizda, Tirkiye’de gergeklesen ii¢ sinir Otesi banka satin almasinin
(Denizbak, Finansbank, ING Bank (Oyak Bank)) finansal etkilerinin incelenmesi
amaciyla bir tiir oran analizi olan CAMELS analizi kullanilmistir. Siir Gtesi satin
alinma Oncesi ii¢ y1l ve satin alinma sonrasi ii¢ y1l donemlerinde, mevduat bankalarinin
ortalamalarina kiyasla ii¢ bankanin performans gelisimi analiz edilmistir ve {i¢

bankanin sonuglari birbirleriyle karsilagtiriimistir.




Arastirma sonuclarinda satin alinma Oncesi ve sonrast donemde ii¢ bankanin
bilgilerinde benzerlikler saptanmistir. Ug bankanin performansmin satin almmadan
sonraki li¢ yillik donemde azaldigi goériilmiistiir. Bununla birlikte i¢ bankanin satin
alinmadan oOnceki donemdeki performanslart mevduat bankalar1 ortalamalar
lizerindeyken, satin alinma sonrast donemde ii¢ bankanin performansinin mevduat
bankalarinin altina diistiigii saptanmustir.

Hedef bankalarda satin almadan sonra gerceklesen performans diisiisiiniin, sinir
Otesi birlesme ve satin almalarin negatif etkilerinin yani sira satin alinma sonrasi
donemin 2008 kriz donemine rastlamasi ve satin alan bankalarin krizden derinden

etkilenmis olmalarindan da kaynaklanabilecegi diisiiniilmiistiir.




ABSTRACT

Due to negative effects that could affect the country’s economy such as creating
barriers to the country’s fiscal policy objectives, performing operations that trigger
crisis during the crisis period, creating a pressure group that directs policies of the
government, creating an unhealthy competitive environment, limiting the distribution
of resources within the country, affecting adversely target banks’ financial conditions
or causing bankruptcy of those banks due to the crisis in acquirer country, cross-border
bank mergers and acquisitions hold significant importance.

Motives triggering cross-border bank mergers and acquisitions include;
following customers, defense, take advantage of market opportunities, diversifying
and/or reducing risk, high information cost, removing authority restrictions, common
origin, expectation of increased effectiveness, the high costs of information technology
in the banking sector, content, achieving economies of scale, expectation of synergy,
strategy for entering market in a new country, expectation of profit from the buying
process after privatization, target country indicators (expectation of rising GDP, level
of use of banking services, banking sector profitability ratios).

Market-based method which calculates the return of shareholders, studies based
on financial statements, the method of clinical studies and surveys conducted with
managers have been used for measuring the performance of mergers and acquisitions.
Ratio analysis, parametric methods (Stochastic Frontier Approach, Distribution-Free
Approach, Thick Frontier Approach, etc.), and non-parametric methods (Data
Envelopment Analysis, Free Disposal Hull) have been used for analysis based on the
financial statements of banks.

In this study, CAMELS, a kind of ratio analysis, was used for examination of
financial impact on three cross-border bank acquisitions (Denizbak, Finansbank, ING
Bank (Oyak Bank)) that took place in Turkey. Comperative performance
improvements of three banks to the average of commercial banks in Turkey were
analyzed for the three years post-acquisition and three years pre-acquisition periods,

and the results for there banks are compared with each other.




Research results detected similarities for three banks in pre and post-acquisition
periods. Three banks’ performances reduced in three year post-acquisition period.
Also the three banks’ performances were above the average of deposit banks’
performances in the pre-period and the three banks’ performance fall below the average
of deposit banks in the post-period.

As well as the negative effects of cross-border mergers and acquisitions, target
banks performance degradation after acquisition is thought to be the result of post-
acquisition and 2008 crisis concurring at the same period and acquirer banks

being deeply affected by the crisis.
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ONSOZ

2005 il sonras1 Tiirk bankacilik sektoriinde gergeklesen hizli yabancilasma
dikkatimi ¢eken bir konu olmustu. Bu ilginin yanisira ylikseklisans programinda
katilmis oldugum “Isletme Birlesmeleri” dersi, tez konumu smir oOtesi banka
birlesmelerinin ve satin almalarmin finansal etkileri {izerine yogunlastirmama neden
oldu. Bu konuda tilkemizde yapilan ¢ok fazla calisma olmamasi da beni yonlendiren
nedenler arasindaydi.

Elimde olmayan nedenlerden dolay1 uzun bir siire¢ i¢inde hazirladigim bu tezin
milletime ve aragtirmacilara faydali olmasini temenni ederim. Yardimlarindan dolay1 tez
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GIRIS

1990’lardan sonra, bilgi ve iletisim teknolojilerinde gergeklesen hizli gelismeler,
yasal engellemelerin azaltilmasi ve etkinligi, verimliligi, biliylimeyi tesvik eden
kiiresellesme trendi etkisiyle birlesme ve satin alma islemlerinde hizli bir artig
gozlemlenmistir. Daha fazla verimlilik ve etkinlik beklentisi ile birlesme ve satin
almalar smir otesi iilkelere tasinmustir. Sinir 6tesi birlesmeler, farkli {ilkelerde bulunan
uygun maliyetli kaynaklara (isgiicli, hammadde, teknoloji vb.) ulasim1 kolaylastirirken,
pazar payini daha fazla arttirma imkani da sunmustur.

Son yirmi yilda gergeklesen bu biiyiik degisim furyasindan, finans sisteminin
merkezi olan bankacilik sektorii de etkilenmistir. Sektorde, sinir Otesi banka
birlesmeleri yayginlagsmistir. Bu artigla, bazi iilkelerde yabanci banka sermaye paylari,
sektorlin  yarisindan fazlasina hakim olmaya baglamigtir. Bankalarda yasanan bu
yabancilasma, yabanci bankalarin faydali m1 zararli m1 oldugu hakkinda tartismalari da
beraberinde getirmistir. Konuyla ilgili bir taraf, sektérdeki yabanci sermaye payinin
artmasinin sektoriin gelecegi agisindan tehlikeli olacagini ve hedef iilkenin kalkinma
hedeflerine engel olabilecegini ileri siirmektedir. Diger taraf ise yabanci sermayenin
hedef iilke bankacilik sektoriinlin diinyadaki rekabet ortamina ayak uydurmasina
yardimei olacagini, hizmet kalitesini ve gesitliligini arttiracagini, verimliligi arttirarak
hedef tilke ekonomisine Katki saglayacagini savunmaktadir.

Bu calismada, sinir 6tesi banka birlesme ve satin almalarinin finansal etkilerinin
incelenmesi amaglanmustir. i1k boliimde banka ve birlesme tanimlamalarina, diinyada ve
Tiirkiye’de bankaciligin tarihsel gelisimine, bu konuya iligkin Tirkiye’deki yasal
diizenlemelere yer verilmistir. ikinci boliimde, Tiirkiye bankacilik sektdriine yabanci
banka ilgisinin nedenlerine, smir o6tesi banka birlesme ve satin alma nedenlerine,
orneklerine, etkilerine, avantaj ve dezavantajlaria yer verilmistir. Ugiincii béliimde ise
Denizbank, Finansbank, Oyak Bank (Ing Bank) sinir 6tesi satin almalarimin finansal
etkileri bir tiir oran analizi olan CAMELS performans degerlendirme yontemiyle
incelenmistir. Islem 6ncesi {i¢c y1l ve islem sonrasi ii¢ y1l periyotlarinda {i¢ bankanin
performanslart mevduat bankalar1 ortalamalariyla kiyaslanarak, satin alma sonrasinda
performans artisi olup olmadigi belirlenmeye ¢alisilmistir. Son olarak ii¢ bankanin ayni

donemdeki sonuglari birbirleriyle karsilastirilmig ve benzerlikler saptanmustir.



BIiRINCi BOLUM

1. BANKACILIK, BIRLESME TANIMLAMALARI, TARIHSEL GELISIM VE
HUKUKIi DUZENLEMELER

Temel bilgi verilmesi amaciyla bu boliimde konuya iliskin tanimlamalara,
bankacilik sektoriinde ulusal ve uluslararasi tarihsel gelisime ve hukuki diizenlemelere

yer verilmistir.

1.1. BANKACILIK VE BIRLESME iLE iLGIiLI TANIMLAMALAR

Bankacilik, birlesme ve satin almalara iliskin tanimlamalar ve gruplamalar bu

boliimde ele alinacaktir.

1.1.1. Bankanin Tanimi ve Bankalarin Siniflandirilmasi

Banka sozciigiiniin; Italyanca “banco” kelimesinden, yani sarraflarin iizerinde
islemlerini gergeklestirdigi “masa, sira, banko” sozciiklerinden geldigi sanilmaktadir.
[Ik bankerler olan Lambirya’li Yahudiler, islemlerini pazarlarda bir masa, banko
tizerinde yaparlardi (Parasiz, 2007, s.17). Sarraflarin zaman iginde islemlerini
genisletmeleri, miisterilerine kredi vermeleri ve transfer iglemlerini gerceklestirmeleri
bunlart mevduat ve transfer bankalarina doniistiirmiistiir.

Tirk Dil Kurumu sézliiginde banka sozciigiiniin italyanca “banca”
kelimesinden Tiirkge’ye geldigi belirtilmektedir. Banka igin; faizle para alip veren,
kredi, kirdirma, kambiyo islemleri yapan, kasalarinda para, degerli belge, esya saklayan
ve ticaret, sanayi, ekonomi alanlarinda cesitli etkinliklerde bulunan kurulus tanimi
yapilmaktadir.

Finansal piyasalar i¢inde onemli bir role sahip olan bankalar igin birgok
tanimlama yapilmakla birlikte, bu tanimlamalarin genelinde bankalarin mevduat
toplama, kredi verme fonksiyonlarina ve kar amaci giiden ekonomik bir birim olma

niteligine deginilmektedir.



Bankalar sahip olduklari satin alma giiclinden vazgegen bireylerden veya
kuruluslardan fon 6diing alip, mevcut veya gelecekte olusacak giderlerini karsilamak
isteyenlere, fona ihtiyaci olanlara verirler. Satin alma giiciinden vazgegen taraf belli bir
bedel talep ederken, satin alma giiciine sahip olan taraf bu giicii kullanma karsiliginda
bir bedel 6demeyi kabul eder.

Etkin ve verimli sekilde isleyen bir bankacilik sistemi, toplumu tasarrufa tesvik
ederek, kiigiik sermayeleri birlestirip biiylik sermayeler olusturarak ve bu sermayeyi
ithtiyact olanlarin, girisimcilerin kullanimina sunarak iilkenin kalkinmasina ve neticede
tilke ekonomisine katkida bulunur.

T.C. Kanunlarinda bankanin tanimi net olarak yapilmamistir. 6102 sayili TTK
madde 815’de, bankalarin Bankalar Kanunu hiikiimlerine tabi olan miiesseseler oldugu
belirtilmistir. 1999 yilinda kabul edilen 4389 sayili Bankalar Kanunu m. 2’de ise
“banka”; banka adi altinda Tirkiye’de kurulan kuruluslar ile yurtdisinda kurulu
bankalarin Tirkiye’deki subeleri olarak tanimlanmistir. 2005 yilinda kabul edilen 5411
sayil1 Bankacilik Kanunu m. 3’te, bankalarin mevduat bankalar1 ve katilim bankalar ile
kalkinma ve yatirim bankalarindan olustugu ifade edilmistir. Bu maddede;

- Ana faaliyetleri kendi nam ve hesabina mevduat kabul etmek ve kredi
kullandirmak olan kuruluslar “Mevduat bankas1”,

- Esas faaliyetleri 6zel cari ve katilma hesaplar1 yoluyla fon toplamak ve kredi
kullandirmak olan kuruluslar “Katilim bankas1”,

- Mevduat veya katilim fonu kabul etme disinda; kredi kullandirmak esas olmak
iizere faaliyet gOsteren ve/veya Ozel Kanunlarla kendilerine verilen gorevleri
yerine getiren kuruluglar “Kalkinma ve yatinm bankasi” olarak
tanimlanmaktadir.

Yukaridaki tanimlamalara, yurt disinda kurulu bu nitelikteki kuruluslarin
Tiirkiye’deki subeleri de dahil edilmektedir.

Bankalar1 asagidaki gibi siniflandirmak miimkiindiir (Basar ve Coskun, 2006,
5.55-66):

- Yasal niteliklerine gore; sahis sirketi, sermaye sirketi. (Tiirkiye’de bankalarin bir
tiir sermaye sirketi olan “anonim sirket” seklinde kurulmasi yasal zorunluluktur.)

- Miilkiyetlerine gore; kamu, 6zel, karma, yabanci



Orgiitlenme alanlarma gére; yerel, bolgesel, ulusal, uluslararas1, kiyr bankalar
(off-shore bankalar)

Sube sayilarina gore; tek subeli bankalar, ¢ok subeli bankalar

Faaliyet konularina gore; tek amacgli (uzman banka), ¢ok amagli (perakende
banka), 6zel amach

Ekonomik islevlerine goére; is ve ticaret bankalart (trading banks),
tasarruf/mevduat bankalari, kalkinma bankalar1 (development banks), yatirim
bankalar1 (investment banks), merkez bankalari/emisyon bankalar1 (central
banks), katilim bankalar1 (participation banks), ziraat ve sanayi bankalari, tarim
bankalari, maden bankalari, emlak bankalari, halk bankalari.

5411 sayili Bankacilik Kanunu, m. 7°de, Tiirkiye’de kurulacak bankalarin,

Anonim Sirket seklinde kurulmasi, hisse senetlerinin nakit karsiligi ¢ikarilmasi ve

tamaminin nama yazili olmasi, nakden 6denmis sermayesinin en az 30 milyon TL

olmasi sartlar1 yer almaktadir. Kurucularmin bu Kanun’da belirtilen sartlara sahip

olmasi, ana sozlesmesinin bu Kanun hiikiimlerine uygun olmasi, seffaf ve agik bir

ortaklik yapisi ve organizasyon semasi olmasi gerekliliginden de bahsedilmistir.

Bankalar, mevduat toplama ve kredi sunma hizmetleri yani1 sira genis bir hizmet

yelpazesine sahiptirler. Bu hizmetleri asagidaki gibi siralamak miimkiindiir:

Cek ve diger kambiyo senetleri islemleri,

Doviz alis, satis ve arbitraj islemleri, Kambiyo islemleri,

Fon transferi hizmetleri (Virman, EFT, Havale), tahsilat ve 6deme iglemleri,
Sermaye ve para piyasasi araglart alimi satimi, geri alim taahhiidii, tekrar satim
taahhiidii islemleri ve bu araglarin aracilik hizmetleri,

Finansal tiirev tiriinleri alim satimi ve bunlarin aracilik hizmetleri,

Leasing, Faktoring ve Forfaiting islemleri,

Temettli kuponlari, tahvil faizi 6demeleri veya miisteri adina tahsili,

Kredi kartlari, banka kartlari, seyahat ¢ekleri gibi 6deme araglari sunulmasi ve
bunlarla ilgili faaliyetlerin yiirtitiilmest,

Kiymetli maden ve taslar alimi, satima,

Saklama hizmetleri, garanti ve teminat islemleri,

Sigortalama ve emeklilik hizmetleri aracilik hizmetleri,

Yatirim danismanligi hizmetleri,



- Portfoy isletmeciligi ve yonetimi, bilgi islem ve istihbarat hizmetleri.

Teknolojinin hizli gelisimine paralel olarak bankalar da hizmet ve iiriin
cesitliligini  arttirmaktadir, aym1 zamanda hizmet veya iriiniin sunulus sekli de
degismektedir. Internet, telefon bankaciligi, akilli kartlar, ATM’ler ve her giin yenilenen
servis aglartyla, bankacilik hizmetlerinin gegirdigi etkileyici gelisim ortadadir.
Gliniimiizde gelismis servis agiyla bankacilik hizmetlerine kolay erisim imkani sunan
bankalar; miisterilerine sagladigi rahatlik, kolaylikla daha fazla miisteriyi, dolayisiyla
daha fazla sermayeyi hedeflemektedirler. Bankalar daha fazla gelir beklentisiyle
topladiklar1 sermayeleri sinir Gtesi lilkelere transfer ederek, sermaye dolasim hizinin
artmasina katkida bulunmaktadirlar.

Bankalar, aktif biiytikliikleri ve faaliyet gosteren kurulus sayilar acisindan diger
finansal kuruluslara gore, iilkemiz ve ¢ogu iilkenin finans sektoriinde, 6ncelikli bir yere
sahiptir. Ulkemizde sermaye piyasalarinin yeterince gelismemis olmasi nedeniyle,
bankalarin finansal sektordeki payr daha fazladir. 2008-2012 yillari arasinda Tiirkiye’de
finansal sektoriin aktif biiyiikliik yapis1 Grafik 1°de yer almaktadir.

Grafik 1. Tiirkiye’de Finansal Sektoriin Aktif Biyiikliigii (2012)
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Kaynak: BDDK, 2013, “Finansal Piyasalar Raporu Aralik 2012”, Basim Tarihi: 29.03.2013, Say1:28,
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/Finansal Piyasalar Raporlari/Finansal Piyasalar
Raporlari.aspx (Erigim Tarihi: 13.05.2014), s.24.

1.1.2. Cokuluslu ve Uluslararasi Bankacihk

Literatiirde ¢okuluslu (multinational) ve uluslararasi (international) bankacilik

siklikla birbirleri yerine kullanilan terimlerdir. Bu terimler arasinda belirgin bir ayrim


http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/Finansal_Piyasalar_Raporlari/Finansal_Piyasalar_%20Raporlari.aspx
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/Finansal_Piyasalar_Raporlari/Finansal_Piyasalar_%20Raporlari.aspx

yoktur ancak uluslararasi bankaciligin daha esnek bir terim oldugu ileri siiriilmektedir.
Bu yaklasima gore cokuluslu bankacilik; birden ¢ok iilkede bagli ortaklik veya subeye
sahip olmak veya bunlar1 kontrol etmek olarak tanimlanir, ¢okuluslu bankacilikta
dogrudan yabanci yatirinm niteligi aranir. Uluslararasi bankacilik ise iilkede yerlesik
olmayan ve/veya yerlesik kisi, kurum, kuruluslarla; yabanci para cinsinden miibadeleye
girmek ve iilkede yerlesik olmayanlarla ulusal para biriminde geleneksel dis ticaret
finansmani yapmak olarak tanimlanmaktadir. Uluslararas1 bankacilik faaliyetleri
cokuluslu bankalar tarafindan da yapilabilecek olmasina ragmen bunun uygulanmamasi
nedeniyle bdyle bir ayristirmanin yapilabilecegi ifade edilmektedir (Yayla vd., 2005,
5.2).

Bankalar; temsilcilik biirolari, subeler, acenteler, muhabir bankacilik, bagh ve
yan kurulus, konsorsiyumlar/ortak girisimler, kiy1 bankaciligi ve banka satin alma
yontemleriyle uluslararasi piyasalara girerler. Tiirkiye’de yabanci bankalarin sube veya
temsilcilik faaliyetleri Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)

tarafindan belirlenmektedir.

1.1.3. Birlesme ve Satin Alma Terimleri

Birlesme ve satin alma (Mergers and Acquisitions-M&As) terimleri genellikle
karistirilmakta veya birbirlerinin yerine kullanilmaktadirlar. Aradaki farki anlatmak
amactyla agagida yer alan tanimlamalarin yapilmasina gerek duyulmustur.

Birlesme (Mergers): Bir veya birden fazla sirketin yeni bir sirket olusturmasi
islemidir. Kontrol giiclinii elinde bulunduran isletme, degismis olsa da kimligini
korurken, diger firma veya firmalar kimliklerini kaybeder. Birlesmeden sonra tek bir
isletme ortaya cikar. Birlesme faaliyetinde giiclii olan, kimligini kaybetmeyen taraf
“Oneri veren igletme” (merging firm), diger taraf “hedef isletme” (target firm) olarak
tanimlanmaktadir (Kargin, 2007, s.37).

Satin Almalar/Devralmalar (Acquisitions): Bir isletmenin diger isletmenin
hisselerinin ¢ogunluguna sahip olmasidir. Bu islem sonucunda her iki igletmenin de
varliklart devam eder. Satin alma faaliyetinde satin almay1 gergeklestiren taraf “satin

alan/oéneri veren isletme” (aquirer/acquiring firm), diger taraf ise “hedef/satin



alinan/devralinan isletme” (acqured/target firm) olarak tanimlanmaktadir (Kargin, 2007,
s.2, 41).

BDDK’nin 01.11.2006 tarihli “Bankalarin Birlesme, Devir, Boliinme ve Hisse

Degisimi Hakkinda Yonetmelik” m. 4’te birlesme, devir ve hisse degisimi

kavramlarinin tanimlamalarina yer verilmistir. Buna gore:

Birlesme: Bir bankanin, bir veya birden fazla banka ya da finansal kurulus ile
tiizel kisilikleri sona ermek suretiyle tiim hak ve alacaklar: ile mevduat veya
katilim fonlar: dahil tiim borg¢ ve yiikiimliiliiklerinin yeni kurulacak bir bankaya
devrini,

Boliinme: Bir bankamin tiizel kisiligi sona ermek kaydiyla tiim malvarliginin
boliimlere ayrilmak suretiyle birden fazla banka, finansal kurulus veya diger
anonim gsirketlere devredilmesi seklindeki tam béliinmeyi veya bir bankanin
malvarliginin bir veya birden fazla béliimiiniin bankanin infisah etmesine neden
olmayacak sekilde banka, finansal kurulus veya diger anonim sirketlere
devredilmesi seklindeki kismi boliinmeyi,

Devir: Bir bankann tiizel kisiligi sona ermek kayduyla biitiin aktif ve pasifi ile
birlikte diger hak ve yiikiimliiliiklerini diger bir bankaya devretmesini veya diger
bir veya birden fazla bankayt biitiin aktif ve pasifi ve diger hak ve yiikiimliiliikleri
ile birlikte devralmasini,

Hisse degisimi: Bir bankamin diger bir banka ya da finansal kurulusun
hisselerini, s6z konusu banka veya finansal kurulusu kontrol edecek sekilde
devralmasi ve karsihiginda sé6z konusu banka veya finansal kurulusun

ortaklarina kendi sermayesini temsil eden hisse verilmesini,

ifade ettigi belirtilmistir.

Satin alma ve birlegsmelerin biiyiikliikleri hakkinda bilgi verilmesi amaciyla,

1985-2012 yillar1 arasinda gerceklesen diinya geneli ilan edilen birlesme ve satin

almalar Grafik 2’de yer almaktadir.



Grafik 2. Diinya Geneli, ilan Edilen Birlesme ve Satin Almalarin Tutar1 (Milyar
ABD Dolan) ve islem Miktar1 (1985-2012)
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Kaynak: Institute of Mergers, Acquisitions and Alliances, 2014, http://www.imaa-institute.org/statistics-
mergers-acquisitions.html (Erigim Tarihi:27.05.2014).

Destekleyici bilgi olarak diinya genelinde gerceklesen en biiyiik 10 birlesme ve

satin almaya Tablo 1°de yer verilmistir.

Tablo 1. Diinya Geneli 01.01.1985-19.01.2012 Tarihleri Aras1 En Biiyiik Birlesme

ve Satin Alma Anlasmalar

Transfer Tutar1

Sira | Yil Satin Alan Firma Hedef Firma Milyar Milyar

ABD Dolar1 EURO
1| 1999 | Vodafone AirTouch Public | Mannesmann AG 202,8 204,8

Limited Sirketi
2 | 2000 | America Online A.S. Time Warner 164,7 160,7
3 | 2007 | Hisedarlar Philip Morris A.S. 107,6 68,1
4 | 2007 | RFS Holding ABN-AMRO Holding 98,2 71,3
5| 1999 | Pfizer A.S. Warner-Lambert Sirketi 89,2 84,9
6 | 1998 | Exxon Sirketi Mobil Sirketi 78,9 68,4
7 Glaxo Wellcome Public SmithKline Beecham Public

2000 | | imited Sirketi Limited Sirketi 7601 749
81 2004 | Royal Dutch Petrol Sirketi ;’Eﬂt?”‘m & Alim Satim 74,6 58,5
9| 2006 | AT&T AS. BellSouth Sirketi 72,7 60,2
10 | 1998 | Travelers Group A.S. Citicorp 72,6 67,2

Kaynak: Institute of Mergers, Acquisitions and Alliances, 2014, http://www.imaa-institute.org/statistics-
mergers-acquisitions.html (Erigim Tarihi:27.05.2014).
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1.1.4. Birlesme ve Satin Alma Tiirleri

Birlesmeler ve satin almalar yapisal olarak ele alindiginda, genel olarak ii¢ tiirde
toplanabilir. Bunlar yatay, dikey, ¢ok yonlii birlesme ve satin almalardir.

Yatay Birlesmeler ve Satin Almalar (Horizontal M&As): Benzer
faaliyetlerde bulunan ve/veya rakip iriinler iireten isletmeler arasinda gergeklesen
birlesme veya satin alma islemidir. Ornegin bir ticari bankanin diger bir ticari bankay1
satin almasi.

Dikey Birlesmeler ve Satin Almalar (Vertical M&ASs): Birbirleriyle
iliskilendirilebilen iiriinler tireten veya faaliyetler sunan isletmeler arasinda gergeklesen
birlesme veya satin alma islemidir. Ornegin bankanin sigorta sirketini satin almasi.

Cok Yonlii Birlesme ve Satin Almalar (Conglomerate M&ASs): Birbirleriyle
iligkilendirilemeyen, farkli {iriinler treten, farkli faaliyetlerde bulunan isletmeler
arasinda gergeklesen birlesme veya satin alma faaliyetidir. Ornegin bir bankanin kargo
sirketini satin almasi.

Faaliyetin gergeklestigi cografi yapiya gore birlesme ve satin almalar, yerel ve
sinir Otesi olarak siniflandirilabilir:

Yerel Birlesme ve Satin Almalar (Domestic M&AS): Ayni bolgede faaliyet
gosteren isletmeler arasinda gergeklesen birlesme ve satin almalardir.

Smir Otesi Birlesme ve Satin Almalar (Cross Border M&As): Farkli cografi
bolgelerde gerceklesen birlesme ve satin alma faaliyetleri igin kullanilmaktadir. Farkli
bolgeyle genellikle iilke dist sinir belirtilmektedir.

Smir Otesi birlesme ve satin almalarin iginde finans sektoriinde gerceklesen
birlesme ve satin almalar biiyiik bir paya sahiptir. Diinyada genel siir dtesi birlesme ve
satin alma tutar1 2013 yilinda 348.755 milyon USD’dir ve diinyada finans sektoriinde
gergeklesen smir Gtesi birlesme ve satin alma net alim tutar1 2013 yilinda 155.996
milyon USD’dir (UNCTAD, 2014b, Erisim Tarihi: 21.07.2014).

Banka birlesmeleri yerel ve sinir Gtesi birlesmeler olarak gruplandirabilecegi
gibi, birlesme sonrasinda yonetim hakkinin devredilme oranina gore, ¢gogunluk edinme
(majority acquisition), tam birlesme (full merger), banka satin alma (takeover) olarak,

lic grupta toplamak miimkiindiir. Cogunluk edinmede bankalardan biri karar verme



yetkisini elinde tutacak ¢cogunluga sahiptir ancak iki banka da kendi personelleri, kendi
sube aglar1 ve yonetim ekipleriyle bagimsiz yasal birimlerdir (Palombo, 1997, s.1).

Literatiirde ele gegirme teriminin de kullanildig1 goriilmektedir. Ele gecirmeler
isletmenin kontroliinlin baska bir grup hissedar tarafindan devralinmasi olarak
aciklanabilir. Ele gecirmelerde 2 yontemden bahsedilebilir. Birincisi dostca ele
gecirmeler (friendly takeovers), ikincisi diismanca ele gecirmelerdir (hostile takeovers).
Diismanca satin almalarda hedef sirketin istegi disinda el degistirme islemi
gerceklestirilmektedir (Kargin, 2007, s.36). Dostca satin almalarda ele geciren taraf
“white knight” (beyaz sovalye), diismanca satin almalarda ele geciren taraf “black
knight” (kara sovalye) olarak adlandirilmaktadir. Zorla ele gecirmelere engel olmak
amaciyla sirket sozlesmelerine bazi engelleyici maddeler konmaktadir, bunlar “shark-
repellent” (kdpekbaligini defetmek) olarak adlandirilir. Ornegin satin alan tarafin
%15’ten fazla hisseye sahip olmasi halinde, sirkette var olan ortaklara sirketin
hisselerini yar1 fiyattan satin alma hakk: verilebilir. Diger bir savunma teknigi ise teklif
veren firma biiyiik miktarda hisse sahibi oldugunda, mevcut hisseleri ¢ekici bir fiyattan
geri satin almaktir, bu ise “poison pills” (zehirli haplar) taktigi olarak adlandirilmaktadir
(Brealey vd., 2001, s.584, 618).

1.2. TARTHSEL GELIiSiM

Sinir Gtesi banka birlesmelerini ve satin almalarini daha iyi anlayabilmek igin
bankaciligin gegirdigi asamalarin irdelenmesine gerek duyulmustur. Bu baglamda

bankaciligin tarihgesine ve uluslararasi bankaciligin gelisimine asagida yer verilmistir.

1.2.1. Diinyada Bankacihi@in Tarihsel Gelisimi

Bankaciligin gelisimi para kavrami ile yakindan ilgilidir, tarihsel gelisim
stireclerinde birbirlerini etkilemislerdir. Zaman i¢inde ticaretin gelismesi ve paranin
ticari hayatta kullanilmaya baslanmasi, parayla ilgili kurumlarin olusumunu zorunlu
kilmistir.

[k bankacilik hizmetlerinin Mezopotamya’da Siimer ve Babil medeniyetlerinde

basladigi sanilmaktadir. Siimerlerin M.O. 3500 yilinda kurdugu banka olarak
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nitelenebilecek kurulusa “Maket” adi verilmekteydi. Maketlere ilk bor¢ verenler
Maketin rahipleriydi. Maketler harman zamanlar1 6denmek tizere giftcilere ilk zamanlar
ayni, sonralar1 parasal krediler vermislerdir. Hammurabi Kanunlari’nda Maket’lerin
0diing alma ve borcun tahsili islemleri ve oOdiing islemleri igin faiz uygulamalar
hakkinda bilgiler yer almaktadir (Parasiz, 2007, s.17).

Eski Misir, eski Yunan ve Roma’da banka islemleriyle ugrasan kurumlar
mevcuttu. Eski Yunan’da Maketlerin yani sira trapezitai adli 6zel bankerler ortaya
cikmigti. Eski Yunan’da faize smirlama getirilmeyisi nedeniyle faiz oranlar
yiikselmisti. Faiz yiikselisi karsisinda, bagimsiz siteler ve devletler belli bagh kentlerde
devlet bankalar1 kurmaya baslamislardi (Parasiz, 2007, s.18).

1340’larda Cenova’da cift girisli defter kaydinin gelistirilmesi, bankacilikta
mevduat makbuzu, cari hesap takibi, kredi temini, 6demelerin yonetimi gibi daha
modern 6zelliklerin de gelismesine neden oldu. Italya’daki bu bankacilik sekli daha
sonra Hollanda, Isve¢ ve Ingiltere igin yeniliklerin eklendigi bir model oldu (Stevens,
2011, s.3).

1453 yilinda Istanbul’un fethi ve bunun sonucunda, 15. yiizyilda yasanan
Ronesans hareketinden sonra, kilise hukuk kurallari yerini Roma Hukuk Kurallari’na
birakmistir. Ronesans hareketi, degisen hukuk kurallari, yeni kitalarin kesfi, ticaretin
geniglemesi ve ticaretin sinir Gtesi bolgelere tasimnmasinin etkisiyle, Hiristiyanlik
aleminde faize bakis acis1 degismistir ve faiz kabul gérmeye baslamistir. Bu gelismeler,
bankacilik sektoriiniin hizla gelismesine ve kurumsallagsmasina neden olmustur (Parasiz,
2007, s.18).

17. yilizyilda kamusal ve 0Ozel hizmet sunan ii¢ onemli banka olusumu
gozlemlenmektedir. Bunlar; Hollanda’da Amsterdam Bankasi (Wisselbank), Isveg’te
Riksbank ve Ingiltere Bankas1’dir (Ferguson, 2008, s.48-49; Stevens, 2011, s.3).

1609 yilinda kurulan ilk modern banka olan “Amsterdam Bankasi”
(Wisselbank), para cesitliligine son vermek amaciyla sabit nitelikte ve degerde banka
“florin” hesap parasini olusturmustur (Parasiz, 2007, s.18; Ferguson, 2008, s.48). Ayni
sekilde Hamburg Bankas1 da banka “Mark”mi1 olusturmustur. 1637°de Venedik Bankasi
kurulmustur. Venedik Bankasi banka ¢ek, banknot kullanimini baslatmistir (Parasiz,
2007, 5.18).
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1656’da Stocholm’de kurulan Isve¢ Riksbank, Merkez Bankasi olarak
tanimlanan en eski kurumdur. Riksbank, Amsterdam bankasiyla benzer faaliyetlerde
bulunmasinin yani sira, kredi vermekte ve ticari 6demeleri gerceklestirmekteydi
(Ferguson, 2008, s.49; Stevens, 2011, s.3). 1668’de Riksbank Merkez Bankasi
nitelikleri ile piyasaya para ¢ikarmistir (Onder, 2005, s.10).

1694 yilinda ingiltere’nin Fransa ile uzun yillar siiren savasi nedeniyle olusan
para sikintisin1 gidermek, savasi finanse etmek amaciyla Ingiltere Bankasi kuruldu
(Parasiz, 2007, s.18-19; Ferguson, 2008, s.49). ingiltere Bankasi, devletin bankasi
olmasi, banknot ihrag tekelini elinde bulundurmasi (Ferguson, 2008, s.49), likiditenin
son mercii olmast nedeniyle gergek anlamda ilk Merkez Bankasi olarak
tanimlanmaktadir (Onder, 2005, s.10). Ingiltere Bankas1 ingiltere’de uzun yillar
boyunca, anonim miilkiyet esasina gore faaliyet gostermesine izni verilen tek bankadir
ve bu yonetim sekliyle, sermaye piyasalarinin gelisimine yardimci olmustur (Ferguson,
2008, s.49; Stevens, 2011, s.3). 1800 yilinda Fransa’da Banque de France, 1875 yilinda
Almanya’da Reichsbank, 1882 yilinda Japonya Bankasi, 1907 yilinda isvigre Merkez
Bankas1 kurulmustur (Ferguson, 2008, s.57).

ABD’de 1791 yilinda kurulan Bank of United State’e bazi merkez bankasi
fonksiyonlar1 yiiklenmistir. ABD’de 1864-1913 yillar1 arasi1 bankacilik sisteminin
gelismesi ve yasanan banka krizleri nedeniyle 1913 yilinda ¢ikarilan Kanun ile ABD’yi
12 bolgeye ayiran “Federal Reserv System” kurulmustur. Bu sisteme gére onceleri
ABD genelinde Merkez Bankas: faaliyetleri bolgesel bankacilik uygulamalari yapilirken
1917 wyilindan sonra ulusal bankalarin denetimi ABD Ulusal Bankalar Denetim
Kurumu’na (OCC), FED iiyesi eyalet bankalarinin denetimi ise Federal Reserve
Bankasina (FED) birakilmistir (Tiryaki, 2012, s.70-71; Spong, 2000, s.16, 20, 21).

19. ylizyilda somiirgelesme hareketleri ile ticaret dnemli 6l¢iide gelismis ve buna
paralel olarak bankacilik sektoriinde uzmanlasma, is boliimii ve birlesme egilimleri
gorilmistiir. 20. yiizyilda ise kapitalist sistemlerin ve sosyalist ekonomilerin etkisiyle,
ozellikle Il. Diinya Savasi’ndan sonra, az gelismis lilkeler finansal agidan kalkinmak
amaciyla, devlet eliyle “Kalkinma Bankaciliklar1” kurmuslardir. Ayrica bu dénemde
sermayeleri devletlere ait olan uluslaristii nitelikli para ve kredi kurumlari (Diinya
Bankasi, Avrupa Yatirim Bankasi, Uluslararas1 Para Fonu vb.) ortaya ¢ikmistir (Basar

ve Coskun, 2006, s.22-23).
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1.2.2. Tiirk Bankacih@imin Tarihsel Gelisimi

Tirk bankaciligimin bugiinkii durumunu anlayabilmek i¢in tarihsel siireci
hakkinda bilgi sahibi olmak gerekmektedir. Tiirk bankaciligin1 Osmanli imparatorlugu

donemi ve Cumhuriyet donemi olarak ikiye ayirmak miimkiindiir.

1.2.2.1. Osmanh Devleti’nde Bankacilik

Tanzimat donemine kadar iilkemizde kayda deger bankacilik hareketleri
goriilmemistir. Osmanli doneminde bankaciliin gelismemesinin 6nemli nedenleri
arasinda; Tirklerin ticaret, sarraflik, faizcilik gibi meslekleri tercih etmemelerini, bu
meslekleri Tiirk ve Miisliiman olmayanlara birakmalarini, Osmanli ekonomisinin sanayi
devrimine ayak uyduramamasini, o donemde Osmanli sanayi ve ticaret hayatinda
yasanan duraklamayi sayabiliriz. Bununla beraber, Osmanli’da bankacilik iglemleri
kismen de olsa, sarraf ve galata bankerleri adi verilen bazi kisiler tarafindan
ylriitilmekteydi (Parasiz, 2007, s.19; Akgii¢, 1987, s.8).

19. yiizyilin baslarinda Osmanli Imparatorlugu siyasi, askeri ve ekonomik bir
¢okiintii icindedir. Osmanl Imparatorlugu’nun 1slahat ve reformlarla batiy1 yakalama
cabalar1 basariya ulagmamis ve dagilma donemi hizla devam etmistir. 1839 yilinda
kabul edilen Tanzimat Fermani ile Osmanli para sisteminde kokli degisikliklere
gidilmistir. Tanzimat, batililagma hareketinin resmi bir gostergesidir. Bu yeni donemle,
devlet para politikalarin1 dini ilkelerden daha bagimsiz belirlemeye baglamistir.
Avrupali ilkelere benzer sekilde para, bankacilik, faiz konularinda daha serbest
davranmaya baslamistir. Nitekim Osmanli imparatorlugu tarihinde, bankalar 1840’1
yillarin sonrasinda kurulmaya ve gelismeye baslamistir (Erdem, 2006, s.18-19).

Osmanli Devleti’'nde bankaciligin dogusu bati iilkelerinden tamamen farklh
olarak bor¢ para gereksinimi nedeniyle gergeklesmistir. Bati iilkelerinde ise sanayi
devrimi ve sOmiirgecilik sonucu olusan servet birikiminin sektore kredi olarak
aktarilmas1 bankaciligin gelismesini saglamistir. Akgiic (1987)’e gore; Osmanh
doneminde bankaciliktaki gelismeler ti¢ kademeli olarak gruplanabilir; borglanma
bankaciligi, yabanci sermayeyi destekleyen bankacilik, ulusal bankacilik. Osmanl

Devleti’nin ¢ikardigir kagit paranin degerini istikrarda tutma isini, J.Alleen ve Th.
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Baltazzi adli iki Galata bankerine ihale etmesi ve Bank-1 Dersaadet-Istanbul
Bankasi’nin kurulmasi “Bor¢lanma bankaciligi”, 1880’ler sonrasi Diyun-u Umumiye
Idaresi ile baslayan ddénem “Yabanci sermayeyi destekleyen bankacilik”, 1860’1l
yillarda kurulan Menafi Sandiklar1 ve Ziraat Bankasi’ndan sonraki donem ise “Ulusal
bankacilik” donemi olarak adlandirilmistir (Akgii¢, 1987, s.9).

1847 yilinda, Osmanli parasinin degerinde istikrar saglamak amaciyla, Osmanli
Hiikiimeti’nin emri ve Galata Bankerleri’nin tesvikiyle, Bank-1 Dersaadet (istanbul
Bankasi-Banque De Constantiople) adiyla ilk banka kurulmustur. Bu banka Osmanli
Imparatorlugu’nun dis demelerini diizenleme islemini iistlenmistir (Basar ve Coskun,
2006, s.23; TCMB, 2014b). 1852 yilinda, Fransiz devrim hareketlerinin etkisiyle
Osmanli Devleti’nin dis ticaret hacminin daralmasiyla olusan ekonomik sikintilar
nedeniyle istanbul Bankas: kendini feshetmistir (Basar ve Coskun, 2002, s.23).

Kirim Savasi sonrasi, 1856-1875 yillar1 arasinda, Osmanli Devleti’ne borg
vermek ya da bor¢ bulmak, karsiliginda faiz geliri elde etmek amaciyla yabanci
sermayeli 11 banka kurulmustur. Bu bankalardan en énemlisi Osmanli Bankasi’dir. Bu
bankalarin bir kism1 Osmanli Bankasi’na katilmistir, bir kismi ise 1876 Osmanli-Rus
Savasi sonrasi faaliyetlerine son vermislerdir (Akgiig, 1987, s.7-9).

1856 yilinda Ingiltere Krali'nin fermaniyla, merkezi Londra’da, ismerkezi
Istanbul’da olmak iizere Ingiliz sermayesi ile Bank-1 Osmaniye (Ottoman Bank-—
Osmanli Bankasi) adiyla kurulmustur. Bu banka 1863’te Bank-1 Osmanii Sahane’ye
(Osmanli Bankasi) katilmigtir (Akgiig, 2007, s.7). 1863’de Fransiz sermayesi, 1875°de
Avusturya sermayesi bankaya ortak edilmistir (Keskin vd., 2008, s.1). Kurulma
nedenlerinden bazilar1 Osmanli Hiikiimeti ve Avrupa iilkeleri arasindaki finansal
aracilik hizmetlerini yiirtitmek, Londra ve Paris gibi mali piyasalardan bor¢ bulmasin
saglamaktir. 1863 yil1 anlagsmasi ile bankaya 30 yil siireli merkez veya devlet bankasina
0zgii bazi yetki ve imtiyazlar taninmistir. Bu imtiyazlardan bazilari; banknot ¢ikarma
tekeli ve bankaya Hazine islemlerinden dolay1r komisyon verilmesi, hazine bonolarini
iskonto edebilme ve devlet i¢ ve dis borglarinin faiz ve anapara 6demelerinin tamamini
yapma yetkilerinin verilmesidir ve banka vergi, resim ve har¢lardan muaf tutulmustur.
Osmanli Devleti’nin 6demelerini diizenli yapamamasi ve borcunun siirekli artmasi
nedeniyle, 1875 yilinda bankayla yeni bir s6zlesme yapilmistir ve verilen imtiyazlarin

siiresi ve kapsami genisletilmistir. Osmanli Bankas1 Lozan Konferansi’'nda “Imtiyazli
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Sirketler” sorunu i¢inde ele alinmis, bankanin sézlesmesinin uzatilmasi istenmistir
(Akgiic, 2007, s.7-8).

1875 yilinda Osmanli Devleti’nin borglarimi 6deyememesi nedeniyle, 1881
yilinda Diiyun-u Umumiye kurulmustur. Uluslararasi bir kurulus olan Diiyun-u
Umumiye’ye, borcun bir miktar indirilmesi karsiliginda, Osmanli Devleti’nin gelir
kaynaklar1 denetimi ve bor¢ yonetimi devredilmistir. Bu gelisme neticesinde Avrupali
sermayedarlara bir giiven ortami saglanmis, 1881°den sonra Imparatorluk’ta bircok
yabanci banka kurulmustur. 1875-1922 yillar1 aras1 yabanci sermaye ile 7 banka
kurulmus, saptanabildigi kadariyla 18 yabanci banka sube agmistir. Bu bankalarin
Hazine’ye bor¢ vermelerinin yani1 sira kendi iilkelerinin ¢ikarlarma hizmet ettikleri
gbzlemlenmistir. Bu dogrultuda yabanci firma ve isadamlarim1 finanse etmis, kendi
¢ikarlar1 dogrultusunda ulasim ve madencilik sektoriinde yatirimlara girismisler ve bu
alanlarda yatirim yapacak yabanci sermayeyi desteklemislerdir (Akgiig, 1987, s.10).

Osmanli Devleti doneminde yabanci bankalarin sektére hakim olmasinin kredi
saglama, dis ticaretin finansmanima yardimci olma gibi yararlari oldugu gibi hayati
dezavantajlart olmustur. Ornegin; Balkan Savasi’nda ve I. Diinya Savasi’nda Ingiltere
ve Fransa Hiikiimetleri Osmanli Bankasi’nin, Osmanli Hiikiimeti’ne mali yardimda
bulunmasini 6nlemislerdir (Zarakolu, 1982, s.53). Banka yetkisi olmasina ragmen 1915
yilindan sonra (1. Diinya Savasi sonrasi) tedaviile para ¢ikarmamistir. Savas sirasinda
banknot ¢ikarma imtiyazindan vazgectigini, isterse Osmanli Devleti’nin banknot
cikarabilecegini bildirmistir. Osmanli Devleti ise Kaime’nin” basarisizlig1 nedeniyle
giivence arayisiyla, 1915-1918 yillar1 arasinda bir kismi1 Almanya’dan saglanan altinlar,
bir kism1 da Alman Hazine Tahvilleri karsiligi olmak iizere Diiyun-u Umumiye’ye
bagvurarak bu kurum taahhiidiiyle banknot ¢ikarmistir (Koksal, 1989, 5.9-10).

“Osmanli Bankasi, bor¢lu bir iilkede yabanci bir bankanin, dis denetim
mekanizmasimin ne denli gii¢lii bir aract haline geldiginin tipik bir ornegini
olusturmaktadr.” (Akgiig, 2007, s.8 ).

Osmanli déneminde ulusal bankacilik, 1863 yilinda Nis Valisi Mithat Pasa
onderliginde kurulan Memleket Sandiklar1 ile baglamistir. Sandiklarin isleyisinde olusan
bozulmalar nedeniyle, bu sandiklar daha sonra Menafi Sandiklar1 adi altinda yeniden

toplanmustir, isleyis ve idare yeniden diizenlenmis, sandiklar merkezce denetlenmeye

“Kaime: Abdiilmecit tarafindan 1840 yilinda “Kaime-1 Nakdiye-1 Mutebere ” adiyla ¢ikarilan ilk Osmanli
banknotudur (TCMB, 2014c).
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baslanmigtir. 1888 yilinda Menafi Sandiklari’nin igleyisini iistlenmesi amaciyla ilk
modern finans kurulusu Ziraat Bankasi kurulmustur, Menafi Sandiklar1 bu bankanin
subelerine dontistiiriilmiistiir, sandiklardaki hisseler bankaya devredilmistir (Ziraat
Bankasi, 2014).

1908 yilinda, II. Mesrutiyet’in ilanindan sonra; milliyet¢ilik hareketlerinin etkisi,
ittihat ve Terakki Cemiyeti’nin destegiyle bir dizi yerel kredi kurumlar1 ve kooperatifler
kurulmustur. Bu harekete milli bankacilik adi verilmistir (Toprak, 2014). 1908-1923
yillart arasinda (II. Mesrutiyet ve Cumhuriyet’in kurulusu arasindaki dénem), 11’1
Istanbul’da, 13°{i Anadolu’da olmak iizere toplam 24 yerli banka kurulmustur. Siyasal
iktidarin izledigi ulusal ekonomi politikasinin olusturdugu elverisli ortamda kurulan bu
ulusal sermayeli bankalarin ¢ogu uzun Omiirli olmamistir, gii¢lii yabanci bankalarla
rekabet edememislerdir (Akgiig, 1987, 5.13-14). Bu bankalarin kurulmalarindaki temel
amag llke i¢i biriken sermayeyi yabanci ve azinlik bankalarin elinden alarak ulusal
ticareti gelistirmeye katkida bulunmaktir. Ulusal bankalar ticari, esnaf, tarimsal, emlak
ve tiikketim kredilerine oncelik vermislerdir (Artun, 1989, s.39). Bu donemde yeni yerli
bankalarin kurulmasmin yami sira, Osmanli Bankasi’nm tasfiye etmeye yonelik
caligmalar baglatilmistir. 1917 yilindan sonra, ulusal bir Merkez Bankasi faaliyete
gecirme ¢abasiyla Osmanli Itibar-1 Milli Bankas1 kurulmustur. Ancak Osmanlilar’n 1.
Diinya Savasi’ndan yenik ayrilmasiyla, bu plan amacma ulasamamustir. Itibar-1 Milli
Bankas1 1927 yilinda Tiirkiye Is Bankasi ile birlestirilmistir (TCMB, 2014a; Toprak,
2014).

1.2.2.2. Cumhuriyet Doneminde Bankacilik

Osmanli Imparatorlugu déneminde kurulan veya Osmanli’da sube acan 38
yabanci sermayeli bankadan yalmz 13’4 ile 22 ulusal sermayeli banka Cumhuriyet
donemine gegebilmistir. Kredi piyasasina yabanci banka egemenligi hakimdir. 1923
yilinda toplam mevduatlarin yaklasik %50°si yabanci bankalarda toplanmigti. Yabanci
sermayenin ulastirma, sanayi, ticaret alaninda katkilarinin yanisira Tiirkiye’yi ekonomik
ve siyasal agidan zarara soktugu yaygin bir kanidir (Akgii¢, 1987, s.15-16). Cumhuriyet

doneminde bankacilik 1980 Oncesi ve sonrasi olarak iki donemde ele alinacaktir.
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1.2.2.2.1. 1980 Yili Oncesi Tiirkiye’de Bankacihk

1923 yilinda yapilan izmir iktisat Kongresi’nde, yabanci sermayeye karsi
olunmadigi ama yabanci sermayenin Kanunlar’la kontrol altinda tutulmasinin
gerekliligi Mustafa Kemal Atatiirk tarafindan vurgulanmistir (Sabir, 2006, s.11).
Kongrede ekonomik gelisme i¢in ulusal bankaciligin kurulmasi ve gelistirilmesinin
gerekliliginden ve 0zel kesimin olanaklarmin smirli olmasi nedeniyle ulusal
bankaciligin gelisimi i¢in devlet desteginin gerekli oldugundan bahsedilmistir (Akgiig,
1987, s.16-18). Kongrede alinan kararlar dogrultusunda 1924 yilinda Tirkiye
Cumhuriyeti’nin ilk &zel bankas: olan Tiirkiye Isbankasi ve 1925 yilinda ilk kalkinma
bankasi Tiirkiye Sinai Maadin Bankasi ve iilkenin imar1 igin 1927°de Emlak ve Eytam
Bankasi (1946’da Tirkiye Emlak Kredi Bankasi’na doniistiiriilmiistiir) kurulmustur.
1923 yilinda ulusal banka sayis1 18 iken, 1930 yilsonu itibariyle 44’e ulasmistir. Ulusal
bankalarin toplam mevduat ig¢indeki payr %50°den %80’¢ yiikselmistir (Sabir, 2006,
s.11-13; Akgiig, 1987, 5.20-24). 1923-1932 yillar1 arasi kurulan bankalarin ¢ogunlugu
tek subeli ve yerel bankalardi ve kurulma amaglar1 6zellikle yerel tiiccarlarin kredi
ihtiyaglarini kargilamakti (Akgiig, 1987, 5.26-27).

Kongrede ulusal bir devlet bankasi kurulmasi fikri de ele alinmis ve 1924 yilinda
Osmanli Bankasi devlet bankasina doniistiiriilmeye ¢alisilmistir. Ama  yetersiz
ekonomik ve siyasi kosullar nedeniyle basari saglanamamustir. 1930 yilinda Merkez
Bankasi yetkileri; Osmanli Bankasi’ndan, ayni yil kurulan T.C. Merkez Bankasi’na
devredilmistir (Coskun vd., 2012, s.6; TCMB, 2014a).

1929 yilinda baslayan diinya ekonomik krizinin olumsuz etkileri, dis ticaret
aciklari, tarim {irtinlerinin fiyatlarinin azalisi, ¢iftcilerin gelirlerinin azalisi, 6zel kesimde
sermaye birikiminin yetersizligi, SSCB ve Almanya’nin uyguladigi sosyalist
politikalardan etkilenme gibi nedenlerle; uygulamada olan Tiirkiye’de 6zel sektoriin
ozendirilmesi ile sanayilesme stratejisi birakilip Iktisadi Devletcilik stratejisine
gecilmistir. Devletin sinai yatirimlarda bulunarak gerceklestirdigi bu strateji bankacilik
sistemini de etkilemistir. Sanayi planlarinin gerceklestirilmesi i¢in gerekli finansmani
saglamak amaciyla kamu tarafindan 6zel amagli bankalar kurulmustur (Keskin vd.,
2008, s.4; Akgii¢, 1987, s.28). Stimerbank (1933), Belediyeler Bankas1 (1933), Etibank
(1935), Halk Sandiklar1 ve Tiirkiye Halk Bankasi (1938), Denizbank (1938) bu
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donemde kurulan devlet bankalaridir. Diinya ekonomik buhraninin etkileri ve ulusal
bankalarin rekabeti nedeniyle yerel ve tek subeli bankalarin ¢ogu kapanmistir veya
ulusal bankalarin subeleri haline gelmislerdir. 1930 sonrasi sikintili donemde birgok
yabanci bankanin da faaliyetlerini durdurdugu gézlemlenmistir. 1932°de ¢alisan banka
sayist 60 iken, 1945 yilinda banka sayis1 40’a gerilemistir (Akgiig, 1987, s.27, 29, 38;
Coskun vd., 2012, s.7-8).

1945-1959 yillan1 arasinda iktisadi devlet¢iligin yerini 6zel sektorii destekleme
politikas1 almistir. II. Diinya Savasi’nda yasanan yiiksek enflasyon ve spekiilasyon
ortaminda O6zel kesim giiclenmistir, 6zel kesimde sermaye birikimi hizlanmistir ve
iktidara iktisadi liberalizm ilkesini benimseyen Demokrat Parti ge¢mistir. Bu donemde
Tiirkiye’de, milli gelirin ve niifusun hizla artmasi, sanayi sektoriiniin gelismesi, liretimin
artmasi, sehirlerin biiylimesi; ekonomide para ve kredi ihtiyacinin artmasina neden
olmustur ve 6zel bankaciligin 6nemi artmistir (Keskin vd., 2008, s.5-6). 1945-1959
yillart arasinda birlesmeler dahil 30 yeni banka kurulmustur ve banka sube sayilar1 da
hizla artmistir. Yap1 ve Kredi Bankasi (1944), Garanti Bankas1 (1946), Akbank (1948),
Pamukbank (1955), Tirkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi (1950), Tirkiye Vakiflar
Bankas1 (1954), Denizcilik Bankas1 (1952), Tiirkiye Ogretmenler Bankasi (1959) bu
dénemde kurulmustur (Akgiig, 1987, .36, 41, 45).

1950°li yillarin sonlarina dogru Tiirkiye’de olusan bunalim ve durgunlugu, 1958
yilinda yirirliige konulan istikrar programi izlemis, TL devaliie edilmistir (USD
2,8’den 9 TL’ye yiikselmistir) (Keskin vd., 2008, s.6-7). 1958 yil1 istikrar tedbirleri en
cok bankacilik sektoriinii etkilemistir ve 1960-1964 yillar1 arasinda 15 bankanin
faaliyetine son verilerek, tasfiye edilmistir. 1958 yilinda bankacilik mesleginin
gelismesi, bankalar arasi dayanmismanin saglanmasi ve haksiz rekabetin Onlenmesi
amaciyla Tirkiye Bankalar Birligi kurulmustur (Akgiic, 1987, s.46, 48). Ayrica 1958
yilinda 7129 sayili Bankalar Yasas:1 yiiriirlige girmistir. Bu yasayla bankalar, kredi
alaninda tamamen serbest birakilmis, kredilerin sektorel ve kisisel dagilimi kontrol
edilmemistir. Yasayi izleyen yillarda olusan serbest rekabet sonucu, birgok kii¢iik banka
tasfiye olmustur ve oligopolcii sistem giiglenmistir (Parasiz, 2007, s.22).

Ekonomideki durgunluk, gelir dagilimimin bozulmasi, siyasi huzursuzluklar,
1960 yili darbesine zemin hazirlamistir (Giir, 2001). Enflasyonun siirekli artmasi,

ekonomik dengenin kurulamamasi sonucunda uygulamadaki liberal ekonomi terk
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edilerek, devlet miidahalesinin daha ¢ok goriildiigii karma ekonomiye gegilmistir. 1963
yilinda uygulanmaya baglanilan kalkinma planlart dogrultusunda ithal edilen sanayi
mallarmin {ilke i¢inde {retiminin saglanmasimni amaglayan ‘“ithal ikameci” strateji
uygulanmaya baslanmistir (Keskin vd., 2008, s.11).

1961-1980 donemi kalkinma planlarinin uygulandigi donem olmasi nedeniyle
planli donem olarak adlandirilmaktadir. Bu donemde bankacilik sektdriinde devlet etkisi
fazlalasmistir, mevduat kredi faiz oranlari, banka komisyon oranlari, kredi limitleri
devlet tarafindan belirlenmistir. Bankalarin temel islevi kalkinma planlarinin
gerceklesmesi i¢in yatirim finansmaniin saglanmasi olarak belirlenmistir. Faiz ve
doviz riskinin olmadigi ve rekabetin az oldugu ortamda, sinirli kaynaklar planlar
dogrultusunda dagitilmaya calisilmistir. Yeni yerli ve yabanci ticari bankanin
acilmasinin devlet tarafindan engellendigi bu dénemde 5 kalkinma bankasi, 2 ticaret
bankas1 toplam 7 banka agilmistir. Kiiglik bankalar birlestirilerek ortalama maliyetlerin
diisiiriilmesi amaglanmistir. 1960’11 yillarda ¢ok sayida kii¢iik bankanin faaliyetine son
verilmistir. Holding bankaciligi, 6zel sektorii hizlandiracagi diisiincesiyle devlet
tarafindan desteklenmistir ve 6zel bankalar holding bankasina doniismiistiir. Az sayida
bliylik banka oligopolistik bir yapiyla sektére hakim olmustur. Banka sube sayisinda
hizli bir artis olmustur (Keskin vd., 2008, s.12-13; Coskun vd., 2012, s.12-14). 1960
yilinda bankacilikta yasanan Kkrizden sonra, tasarruf sahiplerinin haklarmi korumak,
mevduat sigortasi olusturmak amaciyla Bankalar Tasfiye Fonu kurulmustur. Bu fon
1983’de TCMB biinyesinde kurulan Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu’na devredilmistir
(TMSF, 2014b; Giir, 2001).

Planli donemde yasanan hizli kalkinmanin yam sira, enflasyonun yiikselmesinin
engellenememesi, sanayinin dig satima yonelememesi, 1970°li yillarda doviz
darbogazina neden olmustur. Doviz darbogazini asmak i¢in dovize g¢evrilebilir mevduat
uygulamasi ve benzeri 6nlemler alinmistir. Bu durumda dis borglar artmistir, 6demeler
dengesi bozulmustur. 1980’11 yillarin basinda dis piyasalara iiretim yapmay1 hedefleyen
yeni bir sanayilesme stratejisine gecis yapilmistir (Keskin vd, 2008, s.14).

19



1.2.2.2.2. 1980 Y1l Sonrasi Tiirkiye’de Bankacilik

1973’de Bretton Woods anlagsmasmin ¢okiisli, diinya genelinin dalgali doviz
kuruna yonelisi, 1979’de ABD’de FED’in artik faiz oranlarin1 denetlemeyecegini ve
dalgalanmaya izin verecegini agiklamasi, ikinci petrol soku ve diinya ticaret hacminin
daralmasi; tim diinya iilkelerini etkilemistir. Derinlesen kriz kosullari, kalkinma
stratejilerinde degisikligi zorunlu hale getirmistir. Yeni kalkinma modeli; ekonominin
disa acilmasi, fiyatlarin serbest rekabetci pazarlarda olusmasi, birikimin 6zel sermaye
onciiliigiinde saglanmasi temeline dayandirilmistir. Ekonominin diga agilmasina ve
serbest piyasa ekonomisine gegis yapilmistir (T.C. DPT Miistesarligi, 1996, s.4-5).

Tiirkiye’de dis etmenlerin yani sira, ithal ikameci sanayilesme stratejisinin
islerligini yitirisi ve doviz talebinin artmasi, Kibris Harekati gibi nedenlerle 1970’1
yillarin ortasinda beliren ekonomideki bunalim agirlasmistir. 24.01.1980 tarihinde
aciklanan ekonomik istikrar programi yiiriirlige konmustur (Coskun vd., 2012, s.14).
Bu programin bir uzantisi olarak 01.07.1980 tarihi bankacilik sektorii i¢in 6nemli bir
doniim noktast olmustur. Mevduat ve kredi faiz oranlari biiyiik olglide serbest
birakilmis, yeni banka girisi kolaylastirilmis ve Tiirkiye’de yabanci banka kurulmasina
ve sube agilmasina yonelik uygulanan kisitlamalar kaldirilmis, disa agilinarak rekabetci
bir piyasa olusturulmaya ¢alisilmistir (Akgiig, 1987, s.67-68; Coskun vd., 2012, s.16).
1980 sonras1 Tiirkiye’de banka ve sube sayilarinda énemli artislar olmustur. Bu artis,
sube acarak Tirkiye’de faaliyete gegen yabanci bankalardan kaynaklanmaktadir.
1980°de 44 olan banka sayis1 57’ye ylikselmistir, 6 yillik bu siirede 13 yabanci banka
Tiirkiye’de sube agmistir (Akgii¢, 1987, 5.69).

Para ve sermaye sisteminin etkin bir sekilde kontrol edilemedigi bu dénem faiz
oranlarinin ii¢, dort kat artmasina, yiiksek mevduat faizleriyle tasarruflarin bankalara
akmasina, tiilketimin azalmasina, tiiketimin azalmasiyla zor durumda kalan firmalarin
yiiksek faizle bor¢lanmasina, batik kredilerin artmasina, gelir dagiliminin bozulmasina
ve sonug¢ olarak bankalarin zor durumda kalmalarmma neden olmustur. 1982-1983
yillarinda banka ve banker bunalimi patlak vermistir, dort ulusal banka T.C. Ziraat
Bankasi’na devredilmis, iki banka tasfiye edilmistir. 01.01.1983 tarihinde mevduat
faizlerinin serbest belirlenmesine son verilmistir, ancak 1987 yilinda mevduat faiz
serbestisine geri doniilmistiir (Akgiig, 1987, s.67-72). Tiirkiye’nin 1980-1990 yillari
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arasinda takip ettigi liberalizasyon ve istikrar c¢abalar1 IMF-Diinya Bankasi
yonlendirmesiyle gerceklestirilmistir. IMF’nin; istikrar politikalar1 uygulamalarini
uygun gorme esasina dayali, 1980 yili anlasmasi ile IMF Tiirkiye’ye kredi saglamaya
devam etmistir (Alptekin, 2009, s.481-482).

1980 faiz serbestisinin, mevduat sahiplerine pozitif faiz verilmesinin
olumsuzluklarin yani sira; artan rekabet ortaminda bankalarda personel ve diger isletme
giderleri disiiriilmeye calisilmig, etkin ve verimli ¢alismaya baslanmis, teknolojik
altyapt ve otomasyon uygulamalari artmis, bankacilik {iriin ve hizmet c¢esitliligi
artmistir. Modern bankaciliga gecis yasanmustir (Parasiz, 2007, s.23-25). 1980-1990

yillar1 arasinda bankacilikta gergeklesen bazi gelismelere asagida yer verilmistir.

Tablo 2. Bankacilik Sektoriindeki Bazi Gelismeler (1980-1990)

YIL GERCEKLESEN OLAYLAR

1980 | Vadeli mevduata ve kredilere uygulanan faiz orami serbest birakildi. Bankerler krizi nedeniyle
1983°te bu uygulamaya son verildi. 1987 yilinda tekrar faiz serbestisine geri dontldii, 1988
yilinda TCMB taban ve tavan faiz uygulamasi ¢ergevesinde serbestlik getirildi.

1981 | Sermaye Piyasas1 Kanun’u ¢ikarildi.

1983 |16.12.1983 giinii “Ozel finans kurumlari kurulmasi” hakkindaki Kararname yiiriirliige girdi.
Kar/zarar ortaklig1 ile ¢alisan 6zel finans kurumlarmin Tiirkiye’de kurulmasina izin verildi.
1985 | 3182 sayili1 Bankalar Kanunu ile uluslararasi standartlar denetim ve gozetim sistemi yiirtirliige
girdi, tek diizen hesap planina gecildi ve bilangolar dig denetimle kontrol edilmeye baglandi.
1986 | istanbul Menkul Kiymetler Borsasi faaliyete gecti, Bankalar Arasi Para Piyasasi (Interbank)
kuruldu. 02.12.2002 tarihinde TCMB; Bankalar Arasi Para Piyasasi ve Doviz Efektif
Piyasalari’nin iistlendigi aracilik iglevine son verdi.

1987 | Merkez Bankasi agik piyasa islemlerine” baslandi.

1988 | Doviz piyasasi kuruldu, yerlesik kisilere dviz tutma ve doviz mevduati agma izni verildi.

1989 | Degisken faizli mevduat hesabi agma imkani verildi, Kambiyo rejimindeki serbestligi arttiran,
Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkindaki 32 Sayili Karar yiiriirliige girdi. Ekim 1989°da
riske dayali sermaye bulundurma zorunlulugu getirildi.

1990 | TL'nin konvertibilitesi ilan edildi, yurtdiginda yerlesik kisilere Tiirkiye’de menkul kiymet
yatirimi yapma, yurtdisinda yerlesik kisilere D6viz/TL hesabi agma izni verildi, Merkez
Bankas1 ongdriilebilirligin artmasina ve mali piyasadaki belirsizliklerin azaltilmasina yonelik
yeni bir para programini uygulamaya basladi. Ekim 1999’da yabanc1 bankalara kiy1 bankaciligi
dahil tiim bankacilik islemleri yapma izni verildi.

Kaynak: Keskin Ekrem, Inan E. Alpan, Mumcu Melike, Erdénmez Pelin, Kiling Gonca, Asli Ozaktan,
Mehmet Yavuz, Ahmet Kranda, 2008, “50. Yilinda TBB ve Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi 1958-2007”,
TBB, Yaym No:262, Yayim Tarihi:Kasim 2008, http://www.tbb.org.tr/Dosyalar/Yayinlar/
Dokumanlar/tbb50yil.pdf (Erisim Tarihi: 13.05.2014), s.14; Coskun M. Necat, Ardor Hakan Naim,
Cermikli A.Hakan, Eruygur H.Ozan, Oztiirk Fahriye, Tokatlioglu ibrahim, Ayka¢ Gékhan, Daglaroglu
Tolga, 2012, “Tirkiye’de Bankacilik Sektorii Piyasa Yapisi, Firma Davranislar1 ve Rekabet Analizi”,
TBB, Yaymm No:280, Yayim Tarihi:Subat 2012, Istanbul, www.tbb.org.tr/Content/Upload/
Dokuman/796/rekabetKitap.pdf (Erisim Tarihi: 13.05.2014), s.86; Parasiz Ilker, 2007, “Modern
Bankacilik Teori ve Uygulama”, Ezgi Kitabevi, Bursa, 5.24; Aksoy Tamer, 1998, “Cagdas Bankaciliktaki
Son Egilimler ve Tiirkiye’de Uluslariistii Bankacilik (Sistematik ve Analitik Bir Yaklasim)”, Sermaye
Piyasas1 Kurulu Yaynlari, Yayin No: 109, Yayim Tarihi: Ocak 1998, Ankara , 5.275.

“ Acik Piyasa islemleri: TCMB’nin para politikasi hedefleri gercevesinde para arzinin ve likiditenin
diizenlenmesi i¢cin menkul kiymet alim, satim iglemleri yapmasidir.

21


http://www.tbb.org.tr/Dosyalar/Yayinlar/%20Dokumanlar/tbb50yil.pdf
http://www.tbb.org.tr/Dosyalar/Yayinlar/%20Dokumanlar/tbb50yil.pdf
http://www.tbb.org.tr/Content/Upload/%20Dokuman/796/rekabetKitap.pdf
http://www.tbb.org.tr/Content/Upload/%20Dokuman/796/rekabetKitap.pdf

Bu gelismelere ek olarak, yiiksek diizeyde kamu finansman agiklari1 nedeniyle,
1989 yilindan sonra ekonomide “yiiksek faiz, yiiksek enflasyon” donemine girilmistir
(Keskin vd., 2008, s.14).

Tiirkiye 1991, 1994, 1998 yillarinda ekonomik Krizlere maruz kalmistir. 1990’1
yillarda olusan finansal krizlerin nedenlerini genel olarak asagidaki gibi siralamak
miimkiindiir (BDDK, 2009, s.1-2):

- Siyasal ortamdaki belirsizlikler,

- Istikrarsiz biiylime performansi,

- Kamu dengesinin bozulmasi, olusan agigin i¢ bor¢ stogunu arttirmasi ve kontrol
edilemez duruma gelmesi, Merkez Bankasi’nin rezervlerinin kullanilmasi,

- Enflasyonun yiiksek ve degisken yapida seyretmesi,

- Yurt i¢i reel faizler artarken, nominal faizlerde siirekli degiskenlik, vade
uyumsuzlugu,

- Bankalarin asli fonksiyonu olan aracilik hizmetlerinden uzaklasmasi, bankalara
ana fonksiyonlar1 diginda gérevler verilerek ekonomik zararlar olusturulmast,

- Risk ve kurumsal yonetim uygulamalari yetersizligi, bankalarin piyasa risklerine
kars1 asir1 duyarl hale gelmest,

- Uygulamada ¢ok bashilik (Hazine Miistesarligi, TCMB, Sermaye Piyasasi
Kurumu, Basgbakanlik, Sayistay gibi kurumlarin denetim siirecinde yer almasi),

- Finans sektoriinde denetim ve gozetim eksiklikleri, uluslararasi standartlarin
uygulanmamasi, bankacilik sektoriinde kotiiye kullanimlarin ve istismarlarin
fazlalasmasina neden olmustur.

I¢ faktorlerin yam sira 1991 Korfez Savasi, 1997 Asya, 1998 Rusya krizleri
Tiirkiye ekonomisini olumsuz yonde etkilemistir ve Tiirkiye’de krizlere zemin
hazirlamistir.

1994 yilinda yasanan doviz krizi nedeniyle olusan kur riski bankacilik
sektoriinde biiyiik kayiplara neden olmustur. 05.04.1994 tarihinde ekonomik istikrar
programi yiriirlige girmistir ve bu kararlarin uzantis1 olarak, ii¢ bankanin
(Marmarabank, Impexbank, TYT Bank) faaliyetlerinin durdurulmasina karar verilmistir
(Parasiz, 2007, s.25; Dinger, 2006, s.90). 5 Nisan Kararlar1 iginde sistematik para
cekilisini 6nlemek amaciyla biitiin mevduatlara devlet giivencesinin getirilmesi

bankacilikta haksiz rekabete ve ahlaki ¢okiintiiye neden olmustur. 2004 yilinda sinirsiz
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giivence kaldirilarak devlet gilivencesi 50.000 TL’ye diisiiriilmiistiir (Dinger, 2006,
5.90).

1994-1999 yillar1 arasinda bankacilikta krizin etkilerini azaltmaya yonelik bazi
ylizeysel diizenlemeler yapilmasmma ragmen, sektorin asli  yapisal sorunlari
¢oziimlenememistir. 1997 Asya ve 1998 Rusya krizleri ve 1999 yilinda yasanan
depremin etkisiyle, Tiirkiye kendisini yeni bir ekonomik krizin i¢inde bulmustur
(Parasiz, 2007, s.25). 1998-1999 yillarinda yedi banka TMSF’ye devredilmistir (BKkz.
Tablo 3). Ayrica Kibris Kredi Bankasi ve Park Yatirim Bankasi’nin faaliyetleri iptal
edilmistir (Basar ve Coskun, 2006, s.37). Haziran 1999°da ¢ikan 4389 sayili Bankalar
Kanunu ile BDDK ve TMSF’nin kurulmasina karar verilmistir (Keskin vd., 2008, s.14).

2000 yilinda IMF ve Diinya Bankasi destegiyle “Enflasyonla Miicadele
Programi” uygulanmaya baglanmistir. Faiz oranlarinin  diisiiriilmesi, tiiketim
harcamalarinin artmasina, ithalatin artmasina ve dolayisiyla dis ticaret agiginin
yiikselmesine sebep olmustur. Sabit doviz kuru sisteminin devam edecegi ve faizlerin
diisecegi beklentisiyle, bankalar uzun vadeli yiiksek faizli goziiken kaynaklar yerine
yabanci para cinsinden, kisa vadeli kaynaklar toplamaya ve kullanimlarini uzun vadeli,
TL cinsinden yapmaya yonelmislerdir. Bankacilik kesimi likidite, faiz ve kur riskine
kars1 daha duyarli hale gelmistir. Bankacilikta siiregelen yapisal sorunlar da bu
sorunlara eklenince, bankalar aktiflerini likide edemez hale gelmistir. 2000 y1l1 Kasim
ayinda likidite krizi patlak vermistir. U¢ bankaya TMSF tarafindan el konulmustur. IMF
destegi ve aliman diger Onlemlerle piyasada gegici bir rahatlama saglanmistir.
Bankalarin islem ve faaliyetlerini diizenleme ve denetleme amaciyla BDDK 31.08.2000
tarihinde faaliyete gegmistir (Basar ve Coskun, 2006, s.37-38).

2001 yilinda faiz oranlari, enflasyon ve kur hedefleri arasindaki uyumsuzluk,
kamu bor¢ yoOnetimi iizerine endiseler ve Hazine bor¢lanma ihalesi Oncesi yasanan
olumsuz gelismeler; uygulanan programa giliveni sarsmis, daha fazla dovize yonelime
sebep olmustur. Merkez Bankasi likiditeyi kontrol etmeye g¢alismis ama odemelerin
kilitlenmesine engel olamamuistir ve yeni bir kriz yasanmistir. 22.02.2001 tarihinde Tiirk
Liras1 dalgalanmaya birakilmistir (BDDK, 2001, s.6).

Uygulanmaya baglanan dalgali kur sebebiyle, TL yabanc1 para karsisinda deger
kaybetmis, yiliksek agik pozisyonla ¢alisan bankalarda kambiyo zararlari olusmustur.

Kriz sonrasi birgok bankanin TMSF’ye devredilmesi (Bkz. Tablo 3) ve kamu
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bankalarinin zararlarini agiklamasi sistematik riskin varligin1 gozler Oniine sermistir
(Baykal, 2007, s.36). 2000 y1il1 sonunda 79 olan banka sayis1 Krizlerin etkisiyle, 2006
y1li sonunda 46’ya diismiistiir (Bkz. Tablo 6).

Tablo 3. TMSF’ye Devredilen Bankalar ve Coziim Stratejileri

Banka | Devir Tarihi_| Coziim Stratejileri

Birlestirilen Bankalar

Egebank A.S 21.12.1999

Yurtbank A.S 21.12.1999 26.01.2001 tarihli TMSF Yonetim Kurulu karariyla Siimerbank A.S. catisi altinda

Yasarbank A.S. 21.12.1999 birlestirilmistir.

Bank Kapital T.A.S. 27.10.2000

Ulusal Bank A.$ 28.02.2001 18.04.2001 tarihli TMSF Yonetim Kurulu karariyla Siimerbank A.S. ¢atisi altinda
birlestirilmistir.

Stimerbank A.S. 21.12.1999 TMSF Kkarariyla 09.08.2001°de Oyak Grubu’na devredilmistir. Hisse degisikligi

sonucu 07.07.2008 tarihinden itibaren, iinvam ING Bank A.§. olarak
degistirilmistir.

Interbank A.S. 07.01.1999 15.06.2001 TMSF karariyla Etibank A.S. catis1 altinda birlestirilmistir.

Esbank A.$ 21.12.1999

Etibank A.S. 27.10.2000 04.04.2002 tarihli Banka Genel Kurulu karariyla Bayindirbank A.S. ¢atisi altinda

iktisat Bankas1 T.A.S. 15.03.2001 birlestirilmistir.

Kentbank A.S. 09.07.2001

EGS Bank A.S. 09.07.2001 26.12.2001 TMSF karariyla Bayindirbank A.S. catisi altinda birlestirilmistir.

Toprakbank A.S. 30.11.2001 BDDK ve TMSF’nin 26.03.2002 tarihli karariyla Baymdirbank A.S. ¢atist altinda
birlestirilmigtir.

Gecis Bankasina Doniistiiriilenler

Bayindirbank A.S. 09.07.2001 | 01.02.2002 tarihinden itibaren gegis bankasina doniistiiriilmistiir.
(Birlesik Fon Bankast)

Dogrudan Satis1 Yapilan Bankalar

Bank Ekspres A.S. 12.12.1998 18.10.2001°de hisselerinin Tekfen Holding’e satilmasina Kkarar verilmistir.
(Burgan Bank A.S.) Bankanin tinvan1 2008 yilinda Eurobank Tekfen A.S. olarak degismistir. Eurobank
Tekfen A.S. Kuveyt mengeli Burgan Bank’a 2012 yilinda satilmigtir ve 2013’te
Burgan Bank A.S. olarak iinvani degismistir.

Demirbank T.A.S. 06.12.2000 20.01.2001’de  TMSF ve HSBC arasinda imzalanan anlasma sonucunda

Demirbank hisseleri HSBC'ye satilmistir. 30.10.2001de fiili devri gergeklesmistir.
Sitebank A.S. 09.07.2001 21.12.2001 tarihinde TMSF ve Novabank S.A. arasinda imzalanan anlagma sonucu
(Fibabanka A.S.) Sitebank A.S.’nin gogunluk hisseleri Novabank’a satilmistir. Unvam 2003’te

BankEuropa A.S., 2006’da Millennium Bank A.S. olarak degismistir. Millennium
Bank A.S.’nin ¢ogunluk hissesi 2010°da Fiba Grubu istiraki Credit Europe Bank
N.V.’ye satilmistir. 2011°de bankanin iinvam1 Fibabanka A.S. olarak
degistirilmistir.

Tarig Bank A.S. 09.07.2001 TMSF ile Denizbank arasindaki hisse degisim sozlesmesiyle 21.10.2002’de
Denizbank'la  birlesmesine  karar  verilmistir.  27.12.2002°de  birlesme
tamamlanmustir.

Tasfiye Halindeki Bankalar

Tiirk Ticaret Bankasi 06.11.1997 Bankanin 09.08.2002 tarihinde yaptigi olaganiistii genel kurul toplantisinda infisah

A.S. (Tirkbank) ve tasfiyesine karar verilmistir ve 14.08.2002°de tasfiye karari tescil edilmistir.
Iradi tasfiye islemleri halen devam etmektedir.

Marmara Bankas1 A.S. 20.04.1994 Iflas idaresince yiiriitiilen tasfiye islemleri devam etmektedir.

Tiirkiye Ithalat ve 23.04.1994

ihracat Bankas1 A.S.

(impexbank)

Kibris Kredi Bankasi 27.09.2000

Ltd.

Tiirkiye Turizm Yatirim 11.04.1994
ve Dig Tic. Bankasi
(TYT Bank)

T. Imar Bankas1 T.A.S. 03.07.2003 TMSF, tasarruf sahiplerinin yerine gegerek Imar Bankasi’nin dogrudan iflasini
istemistir. Mahkeme 08.06.2005 tarihinde iflasina karar vermistir. Iflas islemleri
devam etmektedir.

Kamu Bankasina Devredilen Bankalar

Pamukbank Ticaret A.S. I 18.06.2002 I 12.11.2004 tarihinde Halkbank’a fiili devri gergeklesmistir.

Kaynak: TMSF, 2014a, “Intikal Eden Bankalar”, http://www.tmsf.org.tr/intikaleeden.bankalar.tr; TBB Verileri (Erisim Tarihi:
13.05.2014).
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15.05.2001 tarihinde “Giiglii Ekonomiye Gegis Programi™ olarak adlandirilan
kamuda mali disiplini 6ngdren yeni bir ekonomik programa gecilmistir. Ekonominin
toparlanmasi uzun siire almis, sik1 maliye politikasi ve yeni diizenlemeler ile ekonomiye
istikrar getirmek amacglanmistir. Uluslararas1 Para Fonunun ilave kaynaklariyla bu
program desteklenmistir (BDDK, 2001, s.6).

Giicli ekonomiye gecis programinin bir uzantisi olarak Mayis 2001°de
“Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi” uygulamaya konulmustur. Bu
program, bankalarin aracilik fonksiyonuna odaklanmasini, uluslararasi rekabet giiciinii
yiikseltmeyi, i¢ ve dis soklara dayanikli duruma gelmelerini amaglamistir. Bu amaglar
dogrultusunda, TMSF biinyesindeki bankalarin ¢6ziime kavusturulmasina, kamu
bankalarinin finansal ve operasyonel agidan yeniden yapilandirilmasina, 6zel bankalarin
saglikli bir yapiya kavusturulmasina, bankacilik sektoriinde gozetim ve denetimin
arttirtlmasina, sektoriin rekabetgi yapiya kavusturulmasina oncelik verilmistir (BDDK,
2010, s.38). TMSF’ye devredilen bankalar birlestirme, satilma veya tasfiye edilme
yontemiyle coziime kavusturulmaya calisilmistir. TMSF’ye devredilenlerin disinda
2005 yilinda Ak Uluslararast Bankast A.S. Akbank ile 2003 yilinda Fiba Bank
Finansbank ile birlesmis, ayn1 yil Korfez Bankasi ve Osmanli Bankasi Garanti
Bankasi’nin bilinyesinde birlestirilmistir. Digbank Fortisbank’a 2005 yilinda satilmistir
(Basar ve Coskun, 2006, s.39). Uygulamada ¢ikan sorunlar1 diizeltmek amaciyla 2005
yilinda 5411 sayili Bankacilik Kanunu yiiriirliige girmistir (Coskun vd., 2012, s.26).

2008 yilinin ikinci yarisinda gerceklesen ve kiiresel boyuta ulasan krizin
temelini ABD’de mortgage piyasasinda yasanan geri 6deme sorunlari olusturmaktadir.
Kriz nedenleri arasinda Amerika’nin mortgage kredilerinin yapilarinin bozulmasi, faiz
yapisinin uyumsuzlagmasi, konut fiyatlarindaki balon artiglar, menkul kiymet
fonlamasinda yasanan sikigiklik, kredi tiirev piyasalari alaninin biiylimesi ve kredi
derecelendirme sorunlari yer almaktadir. Verilen kredilerin tahsil edilemeyisi,
bankalarin likidite sorununa, bankalar arasi piyasalarda faiz yiikselmelerine ve neticede
mortgage krizinin likidite krizine donlismesine neden olmustur (NTV, 2008).

Diinya genelinde ekonomik biiylimenin yavaslamasi; finansal kuruluglarin iflas
etmesine veya finansal agidan ciddi sikintilarla karsi karsiya kalmalarina, kredi
risklerinin artmasina ve hisse senetlerinin degerlerinin diismesine neden olmustur. ABD

ve Avrupa iilkeleri tarafindan 2008 yili Ekim ay1 baslarinda Onlem paketleri
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uygulamaya baslanmis ve mevduata getirilen giivence sinirt arttirillmistir (TCMB, 2008
s.10). Federal Mevduat Sigorta Sirketi (Federal Deposit Insurance Corporation-FDIC)
bilgilerine gore, ABD’de 2006 yilinda kapanan banka bulunmazken, 2008 yilinda 25
banka, 2009 yilinda 140 banka, 2010 yilinda 157 banka, 2011 yilinda 92 banka, 2012
yilinda 51 banka kapanmistir (FDIC/Bank Failures in Brief, 2014). Krizin etkilerinin
bankacilik sektoriine yansimasiyla zor duruma diisen bankalar1 devletin desteklemesi ve
devletin genisletici maliye politikalarinin etkisiyle, bir¢cok {iilkenin kamu finansman
dengeleri bozulmus, biitce aciklar1 artmistir.

ABD aktiflerinin ve bunlara iliskin menkul kiymetlerin, gelismekte olan
tilkelerdeki finansal kurumlara etkilerinin smirli olduguna inanilmasina ragmen,
finansal kargasa sonucu yiiksek gelirli iilkelerdeki bankalarin ve yatirirm fonlarinin
gelismekte olan piyasalardan ¢ekilmesi ve yatirimlarini riskli varliklardan daha likit
islemlere doniistiirmesi ile hemen hemen tiim gelismekte olan piyasa ekonomileri
krizden etkilenmistir. Yabanci sermayeye bagimli olan, cari agig1 fazla olan filkeler,
kredi sartlarinin daralmasindan ciddi sekilde etkilenmistir. Gelismekte olan {iilkelerin
1/3%inlin %10’dan fazla cari a¢ig1 vardir ve bu iilkelerin ¢ogunda sermaye girislerinin
durmasiyla i¢ talep daralmistir (World Bank, 2009, s.19-21).

2008 krizi, tiim diinyay1 oldugu gibi Tiirkiye’yi de etkilemistir, issizlik orani ve
kanuni takipteki kredi sayis1 dramatik bir sekilde yiikselirken, iiretim ve reel GSYIH
diismiistiir, ekonomi kii¢iilmiistir (Kutlu ve Demirci, 2011, s.129-130; Kibritgioglu,
2010, s.12-13). Buna karsin sektorlerin ¢ogunlugu kiigiiliirken, bankalarin agirlikta
oldugu mali aract kurulus sektoriiniin %8,5 biiylimesi ve bankalarin karlarindaki artis
sistemin ¢eliskisini gostermektedir (Kutlu ve Demirci, 2011, s.130).

2008 krizinin Tiirkiye bankacilik sektoriine yansimalari diger gelismekte olan
tilkelere gore daha smirli olmustur. Bunun nedenleri arasinda Tiirkiye’nin hedge fon
piyasasinin gelismemis olmasi, 2000-2001 yilinda ekonomide ve bankacilikta yapilan
kokli degisikliklerin olumlu etkileri yer almaktadir. 2008 yili krizinin Tiirkiye
bankacilik sektoriine olumsuz etkileri arasinda, banka kredileri kisitlanmasi, bor¢ verme
standartlar1 sikilagtirilmasi, takipteki alacaklarin artmasi gosterilebilir. BDDK 2010
Finansal Piyasalar Raporu’na gore, 2008 yilinda takipteki alacaklarin toplam kredilere
orani %3,82 iken, 2009 yilinda %5,57 ye yiikselmistir. Takipteki alacaklarin kredilere

oraninda en bliylik paya sahip olan zarar niteligindeki alacaklarin kredilere orani ise
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2008 yilinda %2,09’dan, 2009 yilinda %3,24 e yiikselmistir. 2010 yilinda her iki oranda

azalis oldugu ve kriz sonrasinda sektorde toparlanmanin yasandigi gozlemlenmektedir.

1.2.3. Uluslararas1 Bankaciligin Tarihsel Gelisimi

Uluslararas1 bankacilik uluslararasi ticaret kadar eskidir, ikisi de en az 4.000 yil
once Misir ve Stimer’de baglamigtir. Tahil {iriinlerine ve bitmis diger mallara 6deme
yapmak igin, tiiccarlarin yanlarinda altin ve giimiis getirmeleri, tiiccarlara yiikk olmustu.
Altin ve giimiisleri Mezopotamya ticaret yolunda tasimak, tiiccarlar1 hirsizlara karsi
savunmasiz duruma getiriyordu. Bankerlerin diizenledigi kredi mektuplariyla ve
ceklerle 6deme yapilmasi ve yabanci iilkelerde, subeler ve bagl ortakliklar acilmasi
daha kolay oldugundan bankerler tercih edilmeye baslandi. Yabanci yerlere yerlesen
tiiccarlar1 izleyen bankalar yabanci iilkelerde kendi ofislerini agtilar. Amerika’nin
kesfini izleyen Hint Deniz Yolu’nun bulunmasi, ticaret ve bankacilik yogunlagsmasinin
Akdeniz’den (ve Baltik’tan) Atlantik Okyanusu’na kaymasina neden oldu (Jacobs,
1975, 5.36-37).

Avrupa’da uluslararas bankacilik hizmetlerinin ortagagda Italyan bankalarinca
baglatildig1 bilinmektedir. Hindistan ticaret yolunun kesfi ve Giiney Asya piyasalarina
Alman bankalarinin girmeleriyle, Alman bankalar1 16. yiizyilda uluslararasi finansman
alaninda liderligi ele gecirmislerdir. 1600’lerde ise Amsterdam diinyanin ekonomik
merkezi haline gelmistir ve Hollanda bankalar1 uluslararasi finansmanda 6n plana
cikmistir. 18. yiizy1l baslarinda Ingiltere bankacilik alaninda finansal giiciinii arttirmistir
ve 19. yiizyilda Ingiliz sémiirgeciligi uluslararasi finansa yon vermistir. Ingiltere’de
baslayan endiistriyel devrimin de etkisiyle, Ingiltere endiistriyel ve finansal sermayesini
genis alanlara yaymistir. ABD, Kanada ve Japonya 19. yiizyil ortalarinda uluslararasi
finans piyasalarina girebilmiglerdir. II. Diinya Savasi’ndan sonra ABD uluslararasi
bankacilikta en biiyiik paya sahip olmustur (Apak, 1993, s.3).

1913’de Amerika’da yiiriirliige giren “Federal Reserve Act” yasasi, sermayesi
1.000.000 USD olan ulusal bankalarin yurt disinda sube agmalarina izin vermistir. Daha
sonra bu yasada degisiklik yapilmistir, ulusal bankalara 6zsermayelerinin %10’unu
gecmemek kaydiyla yurtdisinda yatirim yapabilme imkani taninmistir ve uluslararasi

faaliyetler tesvik edilmistir. Savas nedeniyle ABD’nin mal ve sermaye ihract énemli
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oranda artmis, ABD’ye sermaye akisi hizlanmigtir ve New York uluslararasi bir finans
merkezi haline gelmistir (Aksoy, 1998, s.129-130).

Aliber’e gore, biiyiik bankalarin yurt dis1 sube ve istiraklerinin artmasi iki dalga
seklinde gerceklesmistir. Birincisi, I. Diinya Savasi’nin oncesindeki on yilda, ikinci
biiyiikk dalga 1960 yilindan bu yana gergeklesmistir (Aliber, 1984, s.661). 1. Diinya
Savasi kiiresellesme donemini kapatmakla kalmamis, ciddi bir istikrarsizliga neden
olmustur. Bu nedenle politikacilar, kiiresel finansal piyasalarda yeniden harekete
gecmek yerine, para politikasi 6zerkligini geri kazanmak amaciyla sermaye kontroliine
yonelerek tam aksi yonde hareket etmeye basladilar. 1930’larin biiylik depresyonuna II.
Diinya Savas1 krizinin eklenmesiyle kiiresel ekonomide istikrarsizlik yasanmustir. Ulke
capinda sermaye hareketleri 1950’lerde tarihin en az seviyesine diigmiistiir (Das, 2006,
s.3). 1960’1 yillarda ticaretin, seyahatin, gO¢iin artmasi, para birimlerinin
degistirilebilirliginin kolaylagmasi, finansin daha fazla kiiresellesmesi ile sermayenin
diinya ¢apinda dolasimi hiz kazanmigtir (Hanson vd., 2003, s.4).

Mundell’e gore, 20. yiizyil {i¢ ayr1 doneme boliinerek incelenmistir. Birincisi
1900-1933 yillar1 aras1 altin standartlarinin oldugu doénemdir. Bu dénem I. Diinya
Savagt zamani duraksamistir, 1920’lerde yeniden yapilandirma calismalarinin yanlis
yonetilmesiyle, 1930’larda deflasyonun meydana gelmesiyle tamamen sona ermistir.
Ekonomistler kendilerinin kotii idare ettigini kabul etmek yerine altin standardini
suglayarak, uluslararasi yonetimden ulusal ydnetime yonelmislerdir. Ikinci dénem
1934-1971 yillar1 arasinda altin standardi ve federal rezerv sisteminin egemen oldugu
donemdir. 1944 yilinda yapilan Bretton Woods anlagsmasi sonucunda, ABD altinin
fiyatini 35 USD’ye sabitlemis ve diger biiyiik iilkeler kendi para birimlerini Dolar”
bazinda sabitlemislerdi (Mundell, 2000, s.327-328). Amerika, Vietnam Savasi’ni
finanse etmek ic¢in daha fazla para tedaviile ¢ikarmak istemistir ve Bretton Woods
anlasmas1 1970’lerin baslarinda tek tarafli olarak yiiriirliikten kaldirilmistir. Amerikan
Dolarinda ve diger para birimlerinde devaliiasyon yagsanmis, ¢cogu sanayilesmis iilke
dalgal: kur sistemine ge¢mistir, bdylece Dolar standard: sona ermistir. Ugiincii dénem
1972-1999 yillan1 arasindaki donemdir. Bu donem 1970’lerde esnek doviz kurlaria
gecis, 1973 yili petrol krizini takip eden yiiksek enflasyon ve durgunlukla devam eder.

1980’11 yillarda arz yonlii ekonominin gelismesi ve parasal istikrara geri doniis ve

“ Bu béliimde ve bundan sonraki boliimlerde “Dolar” ile “ABD Dolar1”1 kastedilmektedir.
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1990’1 yillarda Euro’nun dogumu; bu donemin gelismeleri arasinda yer almaktadir
(Mundell, 2000, s.327-328).

Mundell’e gore finansal kiiresellesmenin modern donemi, Bretton Woods
sisteminin ¢okiisiinden ve 1973 petrol krizinden sonra baslamaktadir. Bretton Woods
sisteminin ¢okiisiinden sonra, bazi orta gelirli gelisen ekonomiler, para politikalarinda
Ozerkliklerini korurlarken, bu ekonomiler liberalize olmaya ve daha biiyiik sermaye
hareketliligi i¢in disa agilmaya baslamiglardi. Sabit doviz kurlar1 politikasi popiilerligini
yitirmisti (Mundell, 2000, s.331-332; Das, 2006, s.4). 1973 yilinda diinya ekonomik
buhrant uluslararasi bankacilik faaliyetlerini sasilacak o6l¢lide arttirmigtir. OPEC
tarafindan 4 kata yakin oranda petrol fiyatlar1 arttirilmigtir. Petrol ihracatgist iilkelerde
olusan Dolar fazlaliginin, Dolar eksikligi yasayan ithalate1 iilkelere aktarilmasina ihtiyag
duyulmustur (Seyidoglu, 2003, s.477). 1970’lerden 1980’lerin baslarina kadar,
Meksika’nin Temmuz 1982°de dis borglarini resmi olarak ertelemesi ile baglayan borg
krizine kadar, sermaye akisi hizla artmistir (Das, 2006, s.4). 1980’li yillar borg
O6deyememe korkularinin, piyasalardaki rekabetin ve maliyetlerin arttig1 bir donemdir.
Bu nedenle 1970’lerde goriilen yiiksek risk yiiksek kar paylari ¢ekiciligini kaybetmistir,
bankalar sermaye yapilarini bozmayacak islere yonelmislerdir. Euro-Marketler, kiy1
Otesi bankacilik (off-shore banking) merkezleri, Interbank piyasast ve Uluslararasi
Bankacilik Kolayliklar1 (IBF) bu dénemde agilan yeni piyasalardandir (Aksoy, 1998,
5.134-135).

1970’1er yiiksek enflasyonun hakim oldugu, 1980’ler ekonomik karmasanin
diizeltilmeye calisildigi, 1990’lar istikrarli gecen yillardir (Mundell, 2000, s.336-337).
1990’11 yillar, gelisen piyasa ekonomilerinde, dogrudan yabanci yatirim ve 6z sermaye
yatinm donemi olmustur. Cok uluslu sirketler; diger ulusal ve uluslararasi firmalari
satin alma veya onlarla birlesme yoluyla aglarint genisletmistir. Diinyay1 kapsayan
tiretim ve dagitim aglar1 olusturmustur, bu da finansal entegrasyona yardimci olmustur.
Gelismekte olan iilkelerin cogunun, yerel ekonomileri liberallestirmesi, ticaret ve
finansal akim engellerini azaltmasi, yerli pazarlara giris kisitlamalarinin kaldirilmasz;
mal ve hizmet ticaretinin artmasmna yardimecir olmustur. Serbest yurtici ekonomi
stratejileri, bilgisayar ve iletisim teknolojilerinde gelismeler, ekonomilerde
kiiresellesme, uluslararast hareketli sermaye olusumu; finansal yeniliklere hiz

kazandirmistir (Das, 2006, s.4-8).
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Birgok iilkede diizenleyici otoriteler, oOzellikle gelismekte olan piyasa
ekonomileri, yapilarint ve rollerini modernize etmistir. Onlarin yeni bir takim
diizenlemeleri, finansal hizmetler sunmak igin daha genis bir yelpazede hizmet veren
kurumlara olanak tanimmistir. Menkul kiymet firmalari, varlik yoneticileri, yatirim
fonlar1 sirketleri, sigorta sirketleri, 6zel ve ticari finansman sirketleri, hedge fonlar1 ve
telekomiinikasyon, yazilim ve gida sirketleri de geleneksel bankalar tarafindan saglanan
benzer hizmetler vermeye baslamistir. Aracilik hizmetleri veren kuruluslar arasinda
rekabet artmistir. Teknolojik gelismeler ve finansal yeniliklerden yararlanarak rekabet
giiclinli artirma istegi, kurumlar arasi birlesmeyi tegvik etmistir. Bu gelismeler, finansal
kiiresellesmeyi desteklemistir (Das, 2006, s.5).

1994°te Avrupa Para Enstitlisii (European Monetary Institute) ve 1998’de
Avrupa Merkez Bankasi (European Central Bank) kurulmus, 1999 yilinda 11 iiyeyle
Euro kullanilmaya baslanmistir. Boylece uluslararasi para sisteminde yeni bir ¢ag ortaya
cikmistir. Euro para birimine gegen iilke sayisinin artmasinin yani sira diger iilkelerin
para birimlerinin Euro’ya sabitlemesi ile genis bir Euro transfer alani olusmustur
(Mundell, 2000, s.336-337).

Kasim 1999’da Gramm-Leach-Bliley Yasasi’nin yiirtirliige girmesinden sonra
ABD’de finansal hizmet piyasalarinda genis bankacilik hizmetlerine izin verilmistir.
Finansal kiiresellesme, ABD’de bulunan biiyiik bankalar iizerindeki rekabetci olma ve
maliyetleri diisiirme baskisini arttirmistir. Kiiresel finansal pazarda diger uluslararasi
bankalarla rekabet etmek, ABD bankalarmin yurtdisinda menkul is altyapilart

olusturmasini zorunlu kilmistir (Das, 2006, s.5).

1.2.4. Tiirkiye’de Yabanci1 Bankacihigin Tarihsel Gelisimi

Osmanli Imparatorlugu déneminde kurulan veya Tiirkiye’de sube acan 38
yabanci bankadan sadece 13 tanesi Cumhuriyet donemine gegebilmistir. Bu bankalar;
Osmanli Bankasi, Selanik Bankasi, Credit Lyonnais, Deutche Orient Bank, Deutche
Bank, Banco Di Roma, Banco Commerciale Italiana, Bank Marmaras Blank ve
Siirekasi, Hollantse Bank Uni N.V., American Express Comp. Inc., Banque Francaise
Des Pays Orient, Commercial Bank of Near East, lonian Bank Ltd.’dir (Akgiig, 1987,
5.96).
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Cumhuriyet’in kuruldugu yillarda, Tirkiye’nin disa agik bir pazar niteligini
devam ettirmesi ve ulusal bankalarin yeterince gilicli olmamasi, giimriik vergileriyle
yurt i¢i sanayinin korunamamasi gibi nedenlerle, yabanci bankalarin sektore hakimiyeti
devam etmistir, hatta 1923-1929 yillar1 arasinda 6 yabanci banka sube acarak
Tiirkiye’de faaliyete gecmistir. Banque Chrisoveloni-Hrisoveloni Bankasi, Banque
Generale Pour Le Commerce Etranger-Umumi Ticareti Harciye Bankasi, Banque Belge
Pour L’etranger, Banque Russe Pour le Commerce Extierieur-SSCI Ticareti Harciye
Bankasi, Italyan Sark Bankasi, Banque Franco Asiatique-Bank Franko Azyetik sube
acarak lilkemizde faaliyete ge¢mistir. 1929 yilinda Tirkiye’de yabanci banka sayisi
18’e yiikselmistir (Akgii¢, 2007, s.11).

1929 yili diinya ekonomik buhrani sonrasi daha 6nce kurulmus bazi yabanci
bankalar iilkemizde faaliyetlerine son vermistir (Aksoy, 1998, s.270). 1930 sonrasi
Tiirkiye’de izlenen bankacilik politikalarinin da etkisiyle 1929-1977 yillar1 arasinda,
Tiirkiye’de yeni yabanci banka kurulmamis ve sube agmak yoluyla faaliyete
gecmemistir Ve yabanci banka sayist azalmistir. 1929-1939 yillar1 arasinda Tirkiye’de
sube olarak faaliyet gdsteren 9 yabanci banka, Tiirkiye’deki faaliyetlerini durdurmustur
(Akgiic, 1987, 5.97). 1933 yilinda Tiirkiye’de yabanci sirket ve gergek kisilerin kar ve
ticret transferlerinin 6zel izine baglanmasi caydirici politikalara bir ornektir (Aksoy,
1998, 5.271).

1960 darbesi ve bankacilik krizi sonrasi, 1960-1980 yillar1 arasi kalkinma
planlarinin uygulandigr donemdir. Bu donemde devlet kapali bir gelisme modeli
benimsemistir ve ithal ikame politikasi uygulanmistir, bankacilik sektdriinde kamu
etkisi artmistir. Faiz ve komisyon oranlar1 devlet tarafindan belirlenmis, yeni banka
girislerine izin verilmemis, Tiirkiye’ye yabanci banka girisleri engellenmistir (Aksoy,
1998, s.270; Keskin vd., 2008, s.12-13). 1970’li yillar banka sayr ve paylarmin

duraganlastig1 donemdir.
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Tablo 4. Yabanci1 Banklarin Tiirk Bankacilik Sisteminde Paylar1 % (1923-1979)

Yillar Ulusal | Yabana | Toplam | % | Yillar | Ulusal | Yabanca | Toplam | %

Banka Banka Banka | Pay Banka Banka Banka | Pay
1923 18 13 31| 41,9 | 1952 37 6 43 16,3
1924 20 15 35| 42,9 | 1953 37 6 43 16,3
1925 24 18 42 | 42,9 | 1954 37 6 43 16,3
1926 24 18 42 | 42,9 | 1955 49 7 56 12,5
1927 24 18 42 | 42,9 | 1956 52 6 58 10,3
1928 24 18 42 | 42,9 | 1957 52 6 58 10,3
1929 43 16 59 | 27,1 | 1958 52 6 58 10,3
1930 43 16 59 | 27,1 | 1959 52 6 58 10,3
1931 47 15 62 | 27,1 | 1960 52 6 58 10,3
1932 47 15 62 | 24,2 | 1961 48 5 53 9,4
1933 47 10 57 | 24,2 | 1962 48 5 53 9,4
1934 47 10 57 | 17,5 | 1963 48 5 53 9,4
1935 47 10 57 | 17,5 | 1964 48 5 53 9,4
1936 44 9 53 | 17,0 | 1965 48 5 53 9,4
1937 44 9 53 | 17,0 | 1966 48 5 53 9,4
1938 44 9 53 | 17,0 | 1967 48 5 53 9,4
1939 44 9 53 | 17,0 | 1968 48 5 53 9,4
1940 44 9 53 | 17,0 | 1969 48 5 53 9,4
1941 44 9 53 | 17,0 | 1970 48 5 53 9,4
1942 44 9 53 | 17,0 | 1971 48 5 53 9,4
1943 44 9 53 | 17,0 | 1972 48 5 53 9,4
1944 44 9 53 | 17,0 | 1973 48 5 53 9,4
1945 33 7 40 | 17,5 | 1974 48 5 53 9,4
1946 33 7 40 | 17,5 | 1975 48 5 53 9,4
1947 33 7 40 | 17,5 | 1976 48 5 53 9,4
1948 33 7 40 | 17,5 | 1977 48 5 53 9,4
1949 33 7 40 | 17,5 | 1978 40 4 44 9,1
1950 33 7 40 | 17,5 | 1979 40 4 44 9,1
1951 37 6 43 | 16,3

Kaynak: Aksoy Tamer, 1998, “Cagdas Bankaciliktaki Son Egilimler ve Tirkiye’de Uluslariisti
Bankacilik (Sistematik ve Analitik Bir Yaklagim)”, Sermaye Piyasast Kurulu Yayinlari, Yayin No: 109,
Yayim Tarihi: Ocak 1998, Ankara, 5.272.

1929 yilindan sonra yaklastk 50 yil Tiirkiye’de yeni yabanci banka
kurulmamistir. Amerikan-Tiirk Dis Ticaret Bankasi (1964) Cumhuriyet doneminde
yabanci sermaye istiraki ile kurulan ilk bankadir. Cumhuriyet doneminde kurulan ilk
yabanci banka olarak, 1977 yilinda ¢ogunlugu yabanci sermayeli olan Arap Tirk
Bankast A.S. kurulmustur. 1980 yilina gelindiginde Tiirkiye’de yabanci banka sayis1 4’e
ve bu bankalarin mevduat—kredi piyasasindaki payr da %2-%3’e gerilemistir (Akgiic,
1987, s.57, 58, 97; Akgiig, 2007, 5.12).

Diinya finans pazarlarinin liberal egilimleri, 24.01.1980 istikrar programiyla
Tiirkiye’nin serbest ve kiiresel ekonomiye adapte olma ¢abalar1 Tiirk bankacilik
sektoriinii etkilemistir. Bu donemde, gelisen ve 0Ozellesen bankacilifin denetiminin

yeniden gozden gecirilmesi zorunlu hale gelmistir. 24.01.1980 istikrar programinin bir
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uzantist olarak, 01.07.1980 kararlar1 ile Temmuz Bankaciligi baglamistir. Bankacilikta
yasal yapisal diizenlemeler gergeklestirilmis, uluslararasi standartlar getirilmistir. Doviz
islemleri serbest birakilmis, pozitif reel faiz politikasi ve esnek doviz kuru uygulanmus,
yabanc1 bankalarin Tiirkiye’de sube agmalarini kolaylastiran diizenlemeler yapilmaistir.
Finans piyasalarindaki gelismeler, kiiresellesme egilimleri, iletisim teknolojilerinin
ilerlemesi, uluslararasi ticaretin artmasi, sermaye hareketlerinin serbestlesmesi; yabanci
bankalarin Tiirkiye’de banka kurma ve/veya sube agmalari i¢in daha elverisli bir ortam
olugsmasina neden olmustur (Akgiig, 2007, s.12; Keskin vd., 2008, s.14-15; Coskun vd.,
2012, 5.14-15). Tirkiye’de 1980°de 4 olan yabanci banka sayis1 1990’da 23’e, yabanci
bankalarin sistemdeki paylari ise ayn1 donemde %11,1°den %34,8’¢ yiikselmistir (Bkz.
Tablo 5).

Tablo 5. Yabanc1 Bankalarin Tiirk Bankacilik Sisteminde Paylar1 % (1980-1995)

Yillar Ulusal | Yabanca | Toplam | % | Yular | Ulusal | Yabana | Toplam | %

Banka Banka Banka | Pay Banka Banka Banka | Pay
1980 40 5 45| 11,1 | 1988 41 19 60 31,6
1981 40 7 47 | 14,9 | 1989 41 21 62 33,8
1982 40 10 50 | 20,0 | 1990 43 23 66 34,8
1983 34 10 44 | 22,7 | 1991 44 21 65 32,3
1984 35 13 48 | 27,1 | 1992 50 20 70 28,6
1985 37 15 52 | 28,8 | 1993 50 20 70 28,6
1986 33 17 50 | 34,0 | 1994 47 20 67 29,9
1987 40 17 57 | 29,8 | 1995 50 18 68 26,5

Kaynak: Aksoy Tamer, 1998, “Cagdas Bankaciliktaki Son Egilimler ve Tiirkiye’de Uluslariistii
Bankacilik (Sistematik ve Analitik Bir Yaklagim)”, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlari, Yayin No: 109,
Yayim Tarihi: Ocak 1998, Ankara, 5.294.

1980’11 yillarin basinda 6zellestirme, sirketlerin “verimliligini” arttirmanin bir
arac1 olarak uygulamaya konmustur ve akademik alanlarda tartisilmaya baglamistir.
Akademik aragtirmalarin bazilar1 kamu kuruluslarini, bazilar1 6zel kuruluslar1 daha
verimli bulmustur. Verimlilik arttirmada piyasalardaki rekabetin yogunlugunun ve etkin
denetimin, miilkiyetten daha 6nemli oldugu vurgulanmistir (Ertuna, 2008, s.3).

1980’lerde IMF, Diinya Bankasi, ABD Hazinesi ile yapilan “Washington
Uzlasmas1” ile kapitalist liberal ekonomi ilkelerinin diinya iizerine yayillmasinda goriis
birligine varilmistir. Bu anlagma vergi reformu, mali disiplin, kamu harcamalari
oncelikleri, serbest faiz rejimi, kurlar, ticaretin serbestlesmesi, direkt yabanci
yatirimlarin serbestlestirilmesi, kontrollerin kaldirilmasi, 6zellestirme ve miilkiyet

haklarin1 igermektedir. Anlagsma onceleri Latin Amerikan {iilkelerine gerekli reform
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paketi olarak ortaya ¢ikmistir, sonralari tim gelismekte olan iilkelerde uygulamaya
konulmustur. 1990°dan sonra Sosyalist Cumhuriyetler Birligi’nin dagilis1 ve sosyalist
ekonominin ¢oktiigli algisi ile Diinya Bankasi’nin ve IMF’in mali destek karsiliginda
serbestlesmeyi ve 6zellestirmeyi kalkinmaya c¢alisan iilkelere dayatmasi kolaylasmistir
(Ertuna, 2008, s.3).

Uygulanan tlkelerde goriilen biiyiik dis bor¢ agiklar1 ve krizlere ragmen,
Ozellestirmenin yararli oldugu dikte edilmeye calisilmis, zamanla Ozellestirme arag
olmaktan ¢ikip amag haline doniismiistiir. Gelismekte olan iilkelerde KIT’ler stratejik
oneme sahip sektorlerde (elektrik, ulasim, telekominikasyon gibi) yer almaktaydi. Bu
sektorlere yatirim yapmak biiyiikk miktarda sermaye birikimi gerektirmektedir ve
gelismekte olan iilkelerde ise 6zel sektorde yeterli sermaye birikimi bulunmamaktadir.
Diinya Bankasi’nin yeni diinya diizeninin olusumuna yonelik dikte ettigi 6zellestirme
programi, uluslariistii (kiiresel) sirketlerin, kalkinmakta olan {ilkelerin enerji,
telekomiinikasyon, ulasim gibi altyapi1 sektorlerine hakim olabilmeleri i¢in gereklidir
(Ertuna, 2008, s.4).

Tiirkiye’de de kamuya ait basarisiz bankalari 1slah etme yolu olarak 6zellestirme
politikas1 uygulanmistir. Basarisiz bankalar TMSF’ye devredilerek, diger bankalara
satilma veya diger bankalarla birlestirilme suretiyle ¢6ziime kavusturulmaya
calisilmistir (Bkz. Tablo 3).

1980 sonrasi Tiirkiye’de liberallesme c¢abalariyla yabanci banka sayilarinin
artmasina karsin, bankacilik krizlerinin etkisiyle 2005 yilina kadar yabanci sermayeli
bankalarin sektor payinda hizli bir artis gozlemlenmemistir. Bu donemde yasanan
bankacilik krizleri (1982, 2000, 2001 yili krizleri) ve Osmanli Bankasi’nin ulusal bir
bankaya doniistiiriilmesi; yabanci banka sektor payimnin sabit kalmasinda etkili olmustur
(Akgiic, 2007, s.12). 2000-2001 yillarinda Tiirkiye’de karsilasilan bankacilik krizlerinin
etkisiyle 2000’de 79 olan banka sayis1 2002’de 54’e, aym1 donemde yabanci banka
sayist ise 21°den 18’e gerilemistir (Bkz. Tablo 6).

2000-2001 krizlerinden sonra, bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmast,
mevduat giivencesinin sinirlandirilmasi gibi rekabeti bozucu engellerin kaldirilmasi,
uluslararas1 standartlarin benimsenmesi ve olumlu makro ekonomik gelismelerin
etkisiyle, Tiirkiye’de 2005 yilindan sonra yabanci sermayeli bankalarin toplam sektor

payinda artig gerceklesmistir (Bkz. Tablo 7). Yabanci bankalar Tiirk bankacilik
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piyasasina girigte onceki donemlerde katilim yolu veya orgiitlenme formu, muhabirlik,
sube ag¢ma, irtibat bilirosu kurma, temsilcilik, mevcut subeyi bagimli bankaya
dontistiirme yollar1 kullanilirken, 2001 sonrasinda banka satin alma, blok alimla nitelikli
paya sahip olma, IMKB’den banka pay1 satin alma yollarmi kullanmaya baslamistir
(Akgiic, 2007, 5.13).

TBB verilerine gore, 2013 yili sonu itibariyle 3 kamu sermayeli, 11 o6zel
sermayeli, 17 yabanci sermayeli, 1 TMSF’ye devredilen olmak iizere toplam 32
mevduat bankasi; 3 kamu sermayeli, 7 6zel sermayeli, 3 yabanci sermayeli olmak iizere
13 tane kalkinma ve yatirim bankasi ile toplam 45 banka Tirkiye’de faaliyette
bulunmaktadir. Haziran 2014’de Italyan Intesa Sanpaolo S.P.A.’a sube agmak iizere
faaliyet izini verilmesiyle toplam yabanci banka sayist 21’e, banka sayis1 46’ya
ulagmistir. Eyliil 2014°de ise Hollanda’li Robabank’a yeni bir mevduat bankasi kurmak
tizere faaliyet izini verilmistir (TBB, 2014c; Hiirriyet Gazetesi, 2014).

TBB verilerine gore, 2013 yil1 sonu itibariyle mevduat bankalar1 grubunda yer
alan toplam aktif dagiliminda kamu sermayeli mevduat bankalarmin ve TMSF’ye
devredilen mevduat bankasimnin pay1 %29,6, 6zel sermayeli mevduat bankalarinin pay1
%50,8 ve yabanci sermayeli mevduat bankalarmin payr %15,3’tliir, mevduat
bankalarinin toplaminin bankacilik sistemindeki aktif pay1 ise %95,7°dir (TBB, 2014Q).
2013 y1l1 sonunda yabanci sermayeli mevduat bankalar1 ve yabanci sermayeli kalkinma
bankalarinin toplam aktifler i¢indeki payr %15,5°dir (Tablo 7). “Yabanci sermayeli
bankalar” ile cogunluk hisseleri yabanci sermaye kontrolii altinda olan bankalarin ifade
edildigi, bununla birlikte 6zel sermayeli bankalarda da yabanci sermaye paymnin
bulundugu, 6zel sermayeli bankalarin halka agik kisminin yabanci sermaye sahipleri
tarafindan da satin alindign goz ardi edilmemelidir. BDDK Baskan1 Mukim Oztekin,
kontrol tanim1 dikkate alinmadan, halka agik paylar da dikkate alindiginda yabancilarin
bankacilik sektorii aktif bitylikligiinden aldigi paym, Mayis 2012 itibariyle %41 olarak
hesaplandigini bildirmistir (Bloomberght, 2012).

Yabanci sermayeli bankalarin 2000-2013 yillar1 arasinda grup bazinda sayilari

Tablo 6’da, sektor paylari ise Tablo 7°de yer almaktadir.
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Tablo 6. Yabanci Sermayeli Banka Sayilar1 (2000-2013)

Banka Sayilari
Grup/Yil 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Yabanci Sermayeli Bankalar 21 18 18 16 15 15 19 22 21| 21 21 200 20| 20
-Yabanci Sermayeli Mevduat Bankalari 18 15 15 13 13 13 15 18 17 17 17 16 16 17
Yabanci Sermayeli Kalkinma ve Yatirim Bankalar: 3 3 3 3 2 2 4 4 4 4 4 4 4 3
Sektor Toplam 79| 61| 54| 50| 48| 47| 46| 46| 45| 45| 45| 44| 45| 45
-Mevduat Bankalari 61| 46| 40| 36| 35| 34| 33| 33| 32| 32| 32| 31| 32| 32
-Kalkinma ve Yatirnm Bankalar 18 15 14 14 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13

Kaynak: TBB, 2014c, “Banka, Sube ve Personel Bilgileri”, http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/banka-bilgileri/banka-ve-sube-sayilari/70 (Erisim Tarihi: 13.05.2014)

verilerinden derlenmistir.

Tablo 7. Yabanci Sermayeli Bankalarin Toplam Aktif, Krediler ve Alacaklar, Mevduat Sektor Paylar1 % (2000-2013)

Sektor Paylari (%)
Grup/Yil 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Toplam Aktifler
Yabanci Sermayeli Bankalar 5,7 3,2 3,3 3,0 3,5 54| 12,4| 15,3| 151| 13,7| 14,3| 139| 13,7| 155
-Yabanci Sermayeli Mevduat Bankalar 54 3,1 3,1 2,8 3,4 52| 12,2| 15,0| 14,8 135| 14,1| 13,6| 13,4| 153
-Yabanci Sermayeli Kalkinma ve Yatirim Bankalari 0,3 0,1 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2 0,3 0,3 0,2 0,2 0,3 0,3 0,2
Toplam Krediler ve Alacaklar
Yabanci Sermayeli Bankalar 2,9 3,8 4,2 4,1 47 6,9 154| 19,1| 17,9| 17,2| 16,2| 14,2| 14,6| 15,3
-Yabanci Sermayeli Mevduat Bankalar 2,8 3,6 4,0 4,0 4,6 6,8| 15,3| 18,8| 17,6| 16,9| 16,0| 14,0| 14,4| 15,2
-Yabanci Sermayeli Kalkinma ve Yatirim Bankalari 0,1 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,1
Toplam Mevduatlar
Yabanci Sermayeli Bankalar 3,2 2,1 2,4 2,2 3,1 48| 12,0 14,4| 133| 129| 12,7| 13,3| 13,5| 149
-Yabanci Sermayeli Mevduat Bankalar 3,2 2,1 2,4 2,2 3,1 48| 12,0 14,4| 133| 129| 12,7| 13,3| 13,5| 149
-Yabanci Sermayeli Kalkinma ve Yatirnm Bankalar: - - - - - - - - - - - - -

Kaynak: TBB, 2014g; “Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi Secilmis Rasyolar 2002-2013”, Yayim Tarihi: Agustos 2014, Rapor Kodu: YTOS5, http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-
bilgileri/istatistiki-raporlar/59 (Erisim Tarihi: 09.09.2014); TBB, 2013a, “Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi Se¢ilmis Rasyolar 2002-2012”, Yayim Tarihi: Haziran 2013, Rapor Kodu:
YTO5, http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59; TBB, 2012, “Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi Se¢ilmis Rasyolar 2001-2011”, Yayim Tarihi: Haziran 2012,

Rapor Kodu: YTO5, http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59 (Erisim Tarihi: 13.05.2014) verilerinden derlenmistir.
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1.3. TURKIYE’DE BANKA BIRLESME, SATINALMA, BOLUNME VE HIiSSE
DEGIiSiMi HAKKINDA HUKUKIi DUZENLEMELER

Bankacilik sektoriiniin, sosyal ¢evresiyle maliyet-fayda agisindan dogrudan
iligskili olmasi ve sektoriin etkilerinin genis Kkitlelere yayilmasi; bu sektorii kamu
otoriteleri ve toplum agisindan 6n plana ¢ikarmistir. Diinya genelinde bankaciligin 6zel
Kanunlara tabi tutuluyor olmasi, bu sektoriin devlet agisindan 6nemini vurgulamaktadir.

Tiirkiye’de birlesme, satin alma (devralmalar), bélinme ve hisse degisimine
iligkin hukuki diizenlemeler, Tiirk Ticaret Kanunu, Rekabet Kanunu ve Sermaye
Piyasasi1 Kanunu’'nda yer almaktadir. Banka birlesme ve devralmalarma iliskin
diizenlemeler, sirasiyla 2999, 7129, 3182, 4389 ve 5411 sayil1 Bankacilik Kanunlarina
tabi tutulmustur. Halen yiiriirlikte olan 5411 sayili Bankacilik Kanunu 01.11.2005
tarihinde 25983 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige girmistir.

Asagida 4389 ve 5411 sayili Bankacilik Kanunlari, Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun, Sermaye Piyasast Kanunu ve Tiirk Ticaret Kanunu’nda yer alan

birlesme ve devralma konularina iliskin bilgilere yer verilmistir.

1.3.1. 4389 Sayilh Bankalar Kanunu

18.06.1999 tarihinde kabul edilen ve 23.06.1999 tarihli ve 23734 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan 4389 sayili Bankacilik Kanunu ile Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu’nun (BDDK) kurulmasina karar verilmistirr BDDK Agustos
2000°de faaliyete baglamistir. 1999 yili 6ncesi uygulamada olan parcali yonetim yapisi
(Hazine Miistesarligi ve Merkez Bankas1 yonetimi) bu Kanun ile ortadan kaldirilmistir
ve tek bir denetleyici, diizenleyici kurumla etkinligin arttirlmasi saglanmaya
caligilmistir.

4389 sayili Bankalar Kanunu m. 8/2°de “Bir kisinin, dogrudan veya dolayli
olarak banka sermayesinin yiizde onunu ve daha fazlasini temsil eden paylar: edinmesi
veya bir ortaga ait paylarin banka sermayesinin yiizde on, yiizde yirmi, yiizde otuz ii¢
veya yiizde ellisini agmast sonucunu veren pay edinimleri ile bir ortaga ait paylarin

yukaridaki oranlarin altina diismesi sonucunu veren pay devirleri *Kurulun iznine

* Bu boliimde Kurul: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nu ifade eder.
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tabidir. ...” hiikmii getirilmistir. Ayrica BDDK izninin devralan ortagin kurucularda
aranan nitelikleri tasimasi sartiyla verilebilecegi ayni maddede belirtilmistir. Bu
Kanun’un 18. maddesiyle bankalarin birlesme ve devir islemleri BDDK’nin iznine
baglanmistir.

Bu Kanun ile kredi sinirlamalari, risk grubunun tanimlanmasi, TMSF’nin
bankalarin sistemin dismna c¢iktifinda devreye girmesini saglayacak diizenlemeler
getirilmistir (Babuscu, 2002, s.11).

4389 sayili Kanun’na gore diizenlenen “Bankalarin Birlesme ve Devirleri
Hakkinda Yo6netmelikte birlesme ve devir igslemleri igin yapilmasi gereken asamalara
yer verilmistir. YoOnetmelikte bankanin halka agik bir ortaklik olmasi durumunda
Sermaye Piyasast Kurumu’ndan izin alinmasi gerektigi belirtilmistir. 2005 yilinda
yirlirliige giren 5411 sayili Bankacilik Kanunu ile 4389 sayili Bankacilik Kanunu
yiirtirliikten kaldirilmistir.

1.3.2. 5411 Sayih Bankacilik Kanunu

5411 sayili Bankacilik Kanunu 19.10.2005 tarihinde kabul edilmistir ve
01.11.2005 tarih ve 25983 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiriirliige girmistir.
2000-2001 yillar1 bankacilik krizleri sonrasinda diizenlenen 5411 sayili Bankacilik
Kanunu ile bankacilik sektoriine giivenin onarilmasi ve giivenli bir ortam saglanmasi
amactyla 150. ve 161. maddelerde “Suclar” bashigi altinda adli su¢ ve cezalar
diizenlenmistir. Bununla birlikte risklere karsi, 45. maddede yeterli G6zkaynak
bulundurmak i¢in sermaye yeterliligi, 46. maddede likidite yeterliligi ve 54. maddede
kredi sinirlamalar1 diizenlenmistir. Ayrica Kanun’un 67. maddesinde bankalarla ilgili
Onlem alinmasi gereken durumlar belirtilmistir, m. 68’de diizeltici dnlemler, m. 69’da
tyilestirici 6nlemler, m. 70’de kisitlayici1 dnlemler belirtilmistir. M. 70’de BDDK’nin
bankanin 6zkaynaklarinin arttirilmasi amaciyla yeni hissedarlar bulabilecegi, istekli
olan bir veya birkac¢ bankayla birlestirebilecegi hiikmii diizeltici 6nlemler arasinda yer
almaktadir. Buna ek olarak m. 71°de belirtilen durumlarda bankalarin kismen veya
tamamen devri, satist ve Dbirlestirilmesi amaciyla TMSF’ye devredilebilecegi

belirtilmistir.
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flgili Kanun’un 93. maddesinde bankalarmn birlesme, boliinme, hisse degisimi
islemlerini diizenlemek, uygulamak, uygulanmasini saglamak, uygulamay1 izlemek ve
denetlemekle BDDK nin gorevli ve yetkili oldugu belirtilmistir. ilgili Kanun’un 19.
maddesinde banka birlesme, boliinme, hisse degisimi islemlerine yer verilmistir. Bu
maddeye gore, Tiirkiye’de faaliyette bulunan bankalardan birinin; diger bir veya birkag
banka veya finansal kurulus ile birlesmesi veya biitiin aktif ve pasifi ile diger hak ve
yiikiimliiliiklerini Tirkiye’de faaliyette bulunan diger bir bankaya devretmesi, biitiin
aktif ve pasifleri ile diger hak ve yiikiimliiliiklerini devir almasi veya boliinmesi ya da
hisse degisimi Kurul’un iznine tabidir. Bankalarm bu Kanun hiikiimlerine gore
birlesme, boliinme ve devirlerinde 6762 sayili Tirk Ticaret Kanunu ile devir veya
birlesmeye konu bankalarin toplam aktiflerinin sektdr igindeki paylarinin %20’yi
gecmemesi kaydiyla, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7, 10 ve 11
sayili maddelerin  hiikiimleri uygulanmayacag belirtilmistir. Bu  maddenin
uygulamasinin BDDK tarafindan cikarilacak yonetmelikle belirlenecegi maddede
aciklanmustir.

Bu Kanun’un 14. maddesinde, “Tiirkiye 'de kurulan bankalarin, kiyi bankacilig:
bolgeleri de dahil olmak iizere yurt disinda sube veya temsilcilik agmalari, ortaklik
kurmalart veya kurulmus ortakliklara katilmalar:,, bu Kanunda yer alan kurumsal
yonetim hiikiimleri ile koruyucu hiikiimlere ve Kurulca belirlenecek esaslara uyulmasi
kaydiyla Kurulun iznine tabidir.” agiklamasi yer almaktadir.

5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun 19. ve 93. maddelerine dayanilarak
hazirlanan 01.11.2006 tarihinde 26333 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Bankalarin
Birlesme, Devir, Boliinme ve Hisse Degisimi Hakkinda Yo6netmelik”te birlesme, devir,
boliinme ve hisse degisimi islemleri i¢in yapilmasi gereken islemlere yer verilmistir. Bu
yonetmeligin 22. maddesinde birlesme, devir, boliinme ve hisse degisimi islemlerinde
taraflardan (banka ve finansal kuruluslar) en az birinin SPK’ya tabi olmasi halinde,
diger bir deyisle halka agik bir sirket olmasi durumunda, ilgili s6zlesme i¢in sermaye
piyasast mevzuatt c¢er¢evesinde izin alinmasit gerektigi belirtilmigtir. Asagida
“Bankalarin Birlesme, Devir, Boliinme ve Hisse Degisimi Hakkinda Yonetmelik™te yer
alan birlesme ve devir islemleri kisaca 6zetlenecektir.

llgili yonetmelikte bankalarin birlesme islemi icin, birlesme taraflarinin

birlesmeye esas bilangolar ve birlesme s6zlesmesi taslaginin genel kurullarin onayma

39



sunulacagi, genel kurulun onaylamasi durumunda, genel kurulun birlesme s6zlesmesi ve
yeni kurulacak bankanin ana sézlesmesi ig¢in yonetim kuruluna yetki verecegi m. 7’°de
belirtilmistir. M. 8’de birlesme sozlesmesinin igeriginin nasil olacagi belirtilmistir.
S6zlesmenin imzalanmasindan sonra 7 giin i¢inde; Yonetim Kurulu tarafindan
imzalanan bilesme sozlesmesinin, taraflarin birlesmeye esas mali tablolarinin, ana
sozlesme taslaginin, hisse deger tespitine yonelik raporlarin ve mevzubahisse sermaye
artirim1 i¢in gereken tutarin ve saglanacagi kaynaklar1 igeren bir raporun BDDK’ya
gonderilecegi m. 9’da belirtilmistir. BDDK birlesmeyi Kanun ve mevzuata uygunluk,
standart oranlar ve kredi sinirlarina uyum, organizasyon ve sube yapisi, i¢ kontrol, risk
yonetimi ve i¢ denetim sistemlerinin etkinligi gibi hususlar bakimindan incelemeye alir,
gerekli goriirse ilave tedbirlerin alinmasini isteyebilir. BDDK birlesme s6zlesmesini
uygun goriirse, birlesme s6zlesmesi, yeni kurulacak bankanin ana sdzlesme taslagi,
birlesecek banka veya finansal kuruluglarin bilango ve kar zarar cetvelleri ile birlikte
banka genel kurullarinin onayima sunulur. Genel kurulda birlesme islemi kabul goriirse,
genel kurul kararlar1 ve yeni bankanin ana sdzlesmesi, genel kurulu izleyen 7 giin i¢cinde
BDDK’ya gonderilir. Kurulun birlesmeye dair genel kurul kararlarmin tescil
edilebilmesine iliskin onayi, yeni bankanin kurulmasma izin verilmesine ve yeni
kurulan bankanin tescil ve ilan islemlerinin tamamlanmasi ve faaliyet izni verilmesine
dair karar1 Resmi Gazete’de yayimlanir. Birlesmeye dair genel kurul kararlari ile genel
kurullar tarafindan onaylanan ana szlesme ve yeni bankanin kurulusu, kurul kararinin
Resmi Gazete’de yaymlanmasini izleyen 7 giin iginde, birlesmeye katilan bankalarin
kayitli bulunduklari Ticaret Sicil Memurluklari’na tescil ve ilan olunur. Tescil ile
birlesmeye katilan bankalarin biitiin aktif ve pasifleri ile hak ve yiikiimlilikleri yeni
kurulan bankaya intikal eder ve birlesmeye katilan bankalarin tiizel kisilikleri sona
ererek kayitlart Ticaret Sicilinden silinir.

Ilgili yonetmelikte bankalarin devir islemi icin, devreden ve devralan bankalarin
devire esas bilangolar1 ve devir sozlesmesi taslagmin genel kurullarin onayina
sunulacagi, genel kurulun onaylamast durumunda, genel kurulun devir sdzlesmesi
diizenlenmesi ve imzalanmasi hususunda yonetim kuruluna yetki verecegi m. 11°de
belirtilmistir. M. 12’de devir soézlesmesinin igeriginin nasil olacagi belirtilmistir.
Yonetim Kurulu tarafindan imzalanan devir sdzlesmesinin imza tarihinden sonra 7 giin

iginde, sozlesme taslagi ile devreden ve devredilen bankalarin; devre esas mali tablolar,
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ana sOzlesme taslagi, hisse deger tespitine yonelik raporlar ve mevzubahisse sermaye
artirnm1 i¢in gereken tutar ve saglanacagi kaynaklari iceren bir rapor ile birlikte
BDDK’ya gonderilecegi m. 13’de belirtilmistir. BDDK devri; Kanun ve mevzuata
uygunluk, standart oranlar ve kredi sinirlarina uyum, organizasyon ve sube yapisi, i¢
kontrol, risk yonetimi ve i¢ denetim sistemlerinin etkinligi gibi hususlar bakimindan
incelemeye alir, gerekli goriirse ilave tedbirlerin alinmasini isteyebilir. BDDK devir
sOzlesmesini uygun goriirse, devir sézlesmesi, eski ve yeni metinleri kapsayan ana
sozlesme degisiklik taslagi, taraflarin bilanco ve kar zarar cetvelleri ile birlikte banka
genel kurullarinin onayma sunulur. Genel kurulda devir islemi kabul goriirse, genel
kurul kararlar1 ve bankanin ana sdzlesmesi degisikligi, genel kurulu izleyen 7 giin i¢inde
BDDK’ya gonderilir. Kurulun devre dair genel kurul kararlarinin tescil edilebilmesine
iligkin onay1 Resmi Gazete’de yayimlanir. Devre dair genel kurul kararlari ile ana
sozlesme degisiklikleri Resmi Gazete’de yayinlanmasii izleyen 7 giin iginde
devredilen ve devralan bankanin kayitli bulunduklari Ticaret Sicil Memurluklarina
tescil ve ilan olunur. Tescil ile devredilen bankanin biitiin aktif ve pasifleri ile hak ve
yikiimliliikleri devralan bankaya intikal eder ve devredilen bankalarin tiizel kisiligi
sona ererek kayitlar1 Ticaret Sicilinden silinir.

Birlesmeye/devre esas mali tablolarin bagimsiz denetim kurulusu tarafindan
tasdik edilmis olmasi gereklidir. Hisse deger tespitine yonelik raporlar “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda
Yonetmelik” hiikiimlerine gore hazirlanir. Yonetmelikte birlesme/devir sézlesmeleri
bankalarin genel kurullarinda onaya sunuldugunda ana sézlesmede ongoriilen nisaplara
gore oylanacagini, bankalarin ana sozlesmelerinde nisap Ongoriilmemis ise, genel
kurulda esas veya ¢ikarilmis sermayenin ¢ogunlugunun temsil edilmis olmasi sartiyla,

mevcudun ¢ogunlugu ile karar alinacagi belirtilmistir.
1.3.3. 4054 Sayih Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun
07.12.1994 tarihinde kabul edilen ve 13.12.1994 tarih ve 22140 sayili Resmi

Gazete’de yayimlananin 4054 sayili RKHK 7. maddesinde belirli baz1 nitelikleri tagiyan

islemlerin hukuki olarak gecerlilik kazanmasinin Rekabet Kurulu’nun iznine tabi
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oldugu ve bu niteliklerin Rekabet Kurulu’nun c¢ikaracagi tebliglerle ilan edilecegi
bildirilmistir.

4054 sayili RKHK nin ikinci kisim birinci boliimiinde, yasaklanan faaliyetlere
yer verilmistir. Bu kisimda yer alan 4, 5, 6, 7 sayili maddelerle rekabeti sinirlayict
anlasma ve uyumlu eylem ve kararlar agiklanmistir. M. 7°de hakim durum yaratma,
taraflarin hakim durumunu giiclendirme, rekabeti 6nemli Ol¢iide azaltma sonucunu
doguracak sekilde birlesme veya devralma islemini ger¢eklestirmesinin, hukuka aykiri
ve yasak oldugu belirtilmistir. Izin alinmas:1 gereken birlesme ve devralmalar1 Kurulun
cikaracagi tebligle belirlenecegi de eklenmistir.

Ilgili Kanun m. 10°da ve m. 11°de birlesme ve devralmalara iliskin R.K.’nin
yetkilerine yer verilmistir. 10. maddede, 7. maddeye giren birlesme ve devralmalarin
R.K. tarafindan incelemeye alinacagini, inceleme sonucunda isleme ya izin vermek ya
da nihai incelemeye karar verdigi takdirde On itiraz1 ve islemin askiya alinacagini
gerekli gordiigii tedbirlerle teblig etmek zorundadir. R.K. nin siiresi i¢inde herhangi bir
islem yapmamasi durumunda, birlesme veya devralma anlagsmalarinin bildirim
tarihinden 30 giin sonra yiiriirlige girerek hukuki gecerlilik kazanacagt m. 10°da
belirtilmistir. M. 53’te ise R.K. kararlarinin nitelikli sirlarin1 ifsa etmeyecek sekilde
internette yayimlanacagi belirtilmistir. M. 11°de bildirilmesi zorunlu birlesme ve
devralmalarm R.K.’ya bildirilmemesi durumunda, R.K.’nin islemden haberdar oldugu
zaman islemi incelemeye baslayacagini, eger islem birlesme ve devralmanin, m. 7/1
(burada R.K.’nin yiiriirliikteki birlesme ve devralma tebligini kastedildigi sanilmaktadir,
clinkii 4054 sayili Kanun’da 7. maddenin fikralar1 yoktur) kapsamina girmiyorsa
R.K.’nin isleme izin verecegini ama taraflara para cezasi uygulayacagini, eger m. 7/1
kapsamindaysa para cezasi ile birlikte R.K. nin birlesme veya devralma iglemine son
verecegi belirtilmistir.

2010/4 sayili “Rekabet Kurulu'ndan Izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig” m. 7/1’de incelemeye alinacak sirketlerin ciro esikleri
belirlenmistir ve bu esiklerin tebligin yiiriirliige girmesinden itibaren her iki yilda bir
R.K. tarafindan yeniden belirlenecegi agiklanmistir. Bankalarin cirolarimin genelde
belirlenen ciro esiklerinin istiinde olmasi nedeniyle, R.K.’dan izin alinmas1 gereklidir.
5411 sayili Bankacilik Kanunu m. 19°da “...birlesmeye konu bankalarin toplam

aktiflerinin sektor icindeki paylarimin yiizde yirmiyi ge¢cmemesi kaydiyla 4054 sayili
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Rekabetin Korunmas: Hakkinda Kanun'un 7, 10 ve 11 inci maddeleri hiikiimleri
uygulanmaz” olarak agiklanmistir.

2010/4 sayili R.K. tebligi m. 9’da bankalarin cirolarinin hesaplanmasinda
BDDK tarafindan 10.02.2007 tarihli ve 26430 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Bankalarca Kamuya Aciklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara iliskin A¢iklama ve
Dipnotlar Hakkinda Teblig” ile istenen gelir tablosunda yer alan; faiz veya kar payi
gelirleri, alinan ticret ve komisyonlar, temettii gelirleri, ticari kar/zarar (net), diger
faaliyet gelirleri toplaminin kabul edilecegi belirtilmistir.

2010/4 sayili R.K. tebligi m. 13’te birlesme ve devralmanin degerlendirilmesinin
nasil yapilacagi anlatilmigtir. M. 13/2°de, “Tek basina ya da birlikte hakim durum
yaratmaya veya hdkim durumu daha da giiclendirmeye yonelik olarak, iilkenin biitiinti
vahut bir kisminda rekabetin onemli élgiide azaltilmas: sonucunu doguran birlesme
veya devralmalara izin verilmez” agiklamasina yer verilmistir. M. 13/4’de R.K. izin
vermedigi islemleri nihai incelemeye alacagini ve incelemeye alacagini 6n itiraz
dilekgesiyle yazili olarak bildirecegini belirtmistir. R.K.’nin inceleme siirecinde
birlesme veya devralma islemini askiya alacagini ve gerekli goriildiigi takdirde diger
tedbirler alarak bunu teblig edecegini belirtmistir. R.K. izin kararinda sart ve

yiikiimliiliik 6ngorebilir.

1.3.4. 6362 Sayih Sermaye Piyasas1 Kanunu

06.12.2012°de kabul edilen 6362 sayili SPK, 30.12.2012 tarihinde ve 28513
sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige girmistir. {lgili Kanun m. 23’te halka
acik ortakliklarin birlesme/boliinme islemlerine taraf olunmasinin, tiir degistirmesinin
veya sona ermesinin, mal varliginin tiimiinii veya 6nemli bir boliimiinii devretmesinin
nitelikli bir islem oldugunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun bu islemlerin uyulmasi
zorunlu usul ve esaslar1 belirlemeye yetkili oldugu belirtilmistir. Ayn1 maddede
diizenlenen zorunluluklara uymaksizin yapilan islemlere idari para cezasi verebilecegi
velveya islemin iptali i¢in dava agabilecegi belirtilmistir.

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 23. ve 130. maddelerine dayanilarak
“Birlesme ve Boliinme Tebligi” hazirlanmistir. Bu tebligde m. 5’te halka agik

ortakliklarin katildig1r birlesme ve boliinme islemlerinde igerigi Kurulca belirlenen
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kamuya agiklanmasi gereken duyuru metninin hazirlanmasi ve Kurulca onaylanmasinin
zorunlu oldugu belirtilmistir. Birlesme islemine baslanmasi igin taraf sirketlerin
yonetim organlarinca karar alinmasinin gerekli oldugu ve bu tebligin ekinde yer alan
belgelerle, birlesme sozlesmesi ve duyuru metni i¢in onay almak amaciyla Sermaye
Piyasas1 Kurumu’na basvurulmasi gerektigi belirtilmistir. M. 6’da Kurula bagvuru i¢in
gereken finansal tablolari, m. 7°de isleme esas alinan finansal tablonun tarihi itibartyla
malvarliklarinin degerinin ve degisim oranlarinin tespiti amaciyla uzman kurulus
raporunun hazirlanacagi, m. 8’de kamunun aydinlatilmasinin nasil yapilacagi, m. 9°da
birlesme sézlesmesi ve raporunun nasil hazirlanacagi agiklanmistir.

Birlesme ve Boliinme Tebligi m. 13’te kolaylastirilmis usulde birlesmeye yer
verilmistir. “M. 13 — (1) Bir veya birden fazla sermaye sirketinin oy hakki veren
paylarmmin %95 veya daha fazlasina sahip bir halka agik ortaklik tarafindan
devralinmasi suretiyle birlesmede, halka ac¢ik ortaklik paylarindan devrolunan
sirketlerin ortaklarina pay verilmesini gerektirmeyen durumlarda veya halka agik
ortaklik paylarindan devrolunan sirketlerin ortaklarina pay verilmesi gereken ancak
halka ac¢ik ortakhik paylarinin nakit karsiliginin devrolunan girketlerin ortaklarina
secimlik hak olarak onerilmesi durumlarinda, kolaylagtirilmis usulde birlesme
uygulanabilir. (2) Kolaylastirilmis usulde birlesmede bagimsiz denetim raporu,
birlesme raporu ve uzman kurulus goriigii aranmaz. Ayrica birlesme sézlesmesinin
genel kurul onayina sunulmasi zorunlu degildir. (3) Kolaylastirilmis usulde birlesme

islemlerine iligkin olarak i¢erigi Kurulca belirlenen ayri bir duyuru metni hazirlanir.”

1.3.5. 6102 Sayih Tiirk Ticaret Kanunu

13.01.2011 tarihinde kabul edilen, 01.07.2012°de yiirtirlige giren 6102 sayili
TTK’da birlesmeye iligskin hiikiimler, 1956-2012 yillar1 arasinda yiiriirliikkte olan 6762
sayil1 TTK’ya gore daha genis ve kapsamli bir sekilde diizenlenmistir. Ulkemizde sirket
birlesmelerinin sayisinin artmast ve bu dogrultuda daha fazla bilgiye ulasiimak
istenmesi, birlesmeler konusunda ayrintili diizenlemeyi gerekli kilmistir. 6102 sayili
TTK’da sirket birlesmeleri hazirlanmasinda AB, Alman ve Isvicre Hukukundaki

gelismeler, birlesmeyi kolaylastiric1 yondeki anlayislar etkili olmustur (Celiker, 2012).
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6102 sayili Kanun’un 136. ila 158. maddelerinde birlesmeyle ilgili hiikiimlere
yer verilmistir. 6102 sayili TTK ile tiirler arasi sirket birlesmelerine serbestlik
getirilmis, sahis sirketlerinin birlesmesi, tasfiye halinde bir sirketin ve borca batik
sirketlerin birlesmeye katilmasina izin verilmistir ve birlesmeyle ilgili bazi islemleri
kaldirilarak birlesme isleminin kolaylastirilmasina yardimci olunmustur.

M. 136°da birlesme ilkeleriyle birlesme hakkinda tanimlamalara yer verilmistir.
M. 137°de gecerli olan birlesmeler agiklanmistir. Buna goére; Sermaye sirketleri;
sermaye sirketleriyle, kooperatiflerle ve devralan sirket olmalar1 sartiyla kollektif ve
komandit sirketlerle birlesebilirler. Sahis sirketleri ise; sahis sirketleriyle, devrolunan
sirket olmalar1 sartiyla sermaye sirketleriyle, devrolunan sirket olmalar1 sartiyla
kooperatiflerle birlesebilirler. Kooperatifler; kooperatiflerle, sermaye sirketleriyle ve
devralan sirket olmalar1 sartiyla sahis sirketleriyle birlesebilirler. *Eski Tiirk Ticaret
Kanunu m. 147’de birlesme isleminin yapilabilmesi i¢in ayni tiirden olmasi sarti
aranmaktaydi, bu nedenle sirketler 6nce nevi degistirerek birlesme islemini yapmak
zorunda kaliyorlardi.

M. 138 ile tasfiye halindeki sirketin malvarliginin dagitilmaya baglanmamasi ve
devrolunan sirket olmasi sartlariyla birlesme islemine katilabilmesi miimkiin kilinmistir.
M. 139°da borca batik veya sermayesiyle kanuni yedek akgelerin toplaminin yarisi
zararla kaybolan sirketler, sermayeyi veya borca batiklik durumu karsilayabilecek
Ol¢iide serbestce tasarruf edebilen 6zvarliga sahip bir sirketle birlesebilir hiikmii yer
almaktadir. Borca batiklik haline tam olarak agiklik getirilmemistir. Kanun’da m. 138
ve 139’daki sartlarin varliginin  Ticaret Sicil Miudiirligi’ne sunulan belgelerle
ispatlanmas1  gerektigi belirtilmistir. Eski TTK’da tasfiye halindeki sirketler,
sermayesini kaybetmis borca batik sirketlerin birlesmeleri hakkinda bir agiklama
bulunmamaktadir.

M. 140’da ortaklik paylart ve haklarina m. 141°de ayrilma akgesine Yyer
verilmistir. M. 140/1°de “Devrolunan sirketin ortaklarinin, mevcut ortaklik paylarini ve
haklarint karsilayacak degerde, devralan sirketin paylart ve haklar: iizerinde istemde
bulunma haklart vardir. Bu istem hakki, birlesmeye katilan sirketlerin malvarliklarinin
degeri, oy haklarimin dagilimi ve onem tasiyan diger hususlar dikkate alinarak

hesaplanir” hiikkmii yer almaktadir. M. 140/2°de ortaklik paylarinin degisim oranlari

“ Bu bolimde ve bundan sonraki béliimlerde “Eski Tiirk Ticaret Kanunu” ile “6762 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu” kastedilmektedir.
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belirlenirken, devrolunan sirketin ortaklarina tahsis olunan ortaklik paylarinin gergek
degerlerinin 1/10’unu agmamas: sarttyla, bir denklestirme 6denmesi Ongoriilebilecegi
belirtilmistir. 141. maddede birlesmeye katilan sirketlerin, birlesme sézlesmesinde,
ortaklara, devralan sirkette, pay ve ortaklik haklarinin iktisabi ile iktisap olunacak sirket
paylarinin gergek degerine denk gelen bir ayrilma akgesi arasinda se¢im yapma hakki
taniyabilecekleri gibi ayrilma akgesi de verebileceklerini belirtmistir. Bu agiklama eski
TTK’da bulunmamaktadir. 141. maddeyi, m. 151/5 ile birlikte degerlendirmek yerinde
olacaktir; buna gore birlesme sézlesmesi bir ayrilma akcesi Ongoriiyorsa, devreden
sirket sahis sirketiyse oy hakkina sahip ortaklarin, sermaye sirketiyse sirkette mevcut oy
haklarinin %90’min oylarinin olumlu olmasi gereklidir. Birlesmeye taraf olmayan
ortaklara yedek akge verilebilecegi hiikkmii birlesmeyi kolaylastirict bir hiikiim olarak
degerlendirilebilir.

M. 142°de ortaklarin haklarini korumak i¢in devralan sirketin sermaye artirimi
yapmasina, m. 143’de yeni kurulus yolu ile birlesme yapilmasina ve m. 144’de bilango
tarthinden 6 ay gectikten sonra yapilan birlesme anlagmalarinda ara bilango
hazirlanmas1 gerektigi konularina yer verilmistir.

M. 145°de birlesme sodzlesmesinin yazili olarak yapilacagina ve taraflarin
yonetim organlar1 tarafindan imzalanip genel kurullarinda oylanacagi belirtilmistir. M.
146°da birlesme sézlesmesinin nasil hazirlanacagi ve yapilacagina, m. 147°de birlesme
raporunu kimlerin ve nasil hazirlayacagina yer verilmistir.

M. 148’de birlesme sozlesmesinin ve birlesme raporunun denetlenmesi
aciklanmistir fakat 6335 sayili Yasa 42. m. ile kaldirilmistir. Ancak “Sirketlerde Yap1
Degisikligi ve Ayni Sermaye Konulmasinda Siciller Arasi Isbirligine Iliskin Teblig”in
5/b maddesince birlesmede miilkiyet degisikligine konu olan mal ve haklarm Yeminli
Mali Miisavir veya Serbest Muhasebeci Mali Miisavir tarafindan degerinin tespit
edilmis olmas1 gereklidir. Bankalarda birlesme, devir, boliinme islemlerinde kullanilan
raporlarin denetiminin bagimsiz denet¢i tarafindan yapilacagi “Bankalarin Birlesme,
Devir, Boliinme ve Hisse Degisimi Hakkinda Yonetmelik”te belirtilmistir. Bankalarda
bagimsiz denetimi yapmaya yetkili kuruluglar BDDK sayfasinda yer almaktadir.

M. 149°da birlesme islemlerine ilgililerin ulasabilmesi i¢in inceleme hakkinin
nasil uygulanacagi belirtilmistir. Birlesme taraflarinin genel kurul kararindan 6nceki 30

giin icinde; birlesme sodzlesmesi, raporu, ti¢ yillik yilsonu finansal tablolari, yillik
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faaliyet raporlari, gereginde ara bilangolarin, taraflarin merkezleriyle subelerinde,
Sermaye Piyasast Kurulu’nun 6ngorecegi yerlerde ve sermaye sirketlerinin internet
sitelerinde yayimlamakla yiikiimlii oldugu belirtilmistir. Bununla birlikte m. 147 ve
148°de tiim ortaklarin onaylamasiyla kiigiik ve orta Olgekli sirketlerin birlesme
raporunun hazirlanmasindan, denetlenmesinden ve ortaklarin inceleme hakkinin
kullanimindan vazgegcilebileceginden bahsedilir. Bu agiklama birlesmeleri kolaylastirici
bir hiikiimdyir.

M. 150°de birlesme s6zlesme imzasi tarihiyle bu sd6zlesmenin genel kurulda oya
sunulacag: tarih arasinda, sirketlerin aktif ve pasiflerinde 6nemli degisiklik meydana
gelmisse yazili olarak sirket yOnetim organlarina bildirilmesi gerekliliginden
bahsedilmistir. M. 151°de birlesme kararinda toplant1 ve karar nisaplar1 ayrintili olarak
belirtilmistir, buna gére A.S. ve sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler esas ve
¢ikarilmis sermayenin ¢ogunlugunu temsil etmek sartiyla, genel kurulda mevcut oylarin
% ile birlesme s6zlesmesini onaylamalidir. Eski TTK’da anonim ortakliklarda sadece oy
¢ogunlugunun alinmasi yeterliydi. Bununla birlikte bu maddenin 5. fikrasinda birlesme
sOzlesmesinin ayrilma akcesi 6ngdrmesi durumunda, devreden sirket sahis sirketiyse oy
hakkina sahip ortaklarin, sermaye sirketiyse sirkette mevcut oy haklarinin %90
oylarinin olumlu olmasi gerektiginden bahsetmektedir.

M. 152’de birlesmenin kesinlesmesi durumunda Ticaret Sicile tescile
bagvurulmasina, m. 154’te Ticaret Sicil Gazetesi’nde ilanina yer verilmistir.

*Yeni TTK’da m. 155’de ve 156°da kolaylastirilmis birlesmeye yer verilmistir.
Iki sekilde kolaylastirilmis birlesme s6z konusudur. Birincisi devralan sermaye sirketi
devrolunan sermaye sirketinin oy hakki verilen tiim paylarina sahipse veya sirket/gercek
kisi/kanun yahut s6zlesme dolayisiyla bagli bulunan kisi gruplari, birlesmeye katilan
sermaye sirketlerinin oy hakki veren tiim paylarina sahiplerse kolaylastiriimig
birlesmeden yararlanilabilir. Ikincisi devralan sermaye sirketinin, devrolunan sermaye
sirketinin oy hakki veren paylarinin en az %90’1na sahip olmasi1 durumunda, azinlikta
kalan pay sahipleri i¢in; devralan sirkette bu paylarin denk karsiligi olan paylar
verilmesi veya sirket paylarinin gercek degerinin tam dengi olan nakdi bir karsilik

verilmesi, birlesme dolayisiyla ek 6deme borcunun veya herhangi bir kisisel edim

“ Bu béliimde ve bundan sonraki béliimlerde “Yeni Tiirk Ticaret Kanunu” ile “6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu” kastedilmektedir.
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yikiimliliiginin ~ yahut kisisel sorumlulugun dogmamasit durumunda birlesme
kolaylastirilmis usulde gerceklesebilir. Eski TTK’da kolaylastirilmis birlesme yoktur.

M. 156’da; kolaylastirllmis birlesme uygulayabilecek sirketlerin daha basit
birlesme sozlesmesi hazirlayabilecegi, birlesme sozlesmesini genel kurul oyuna
sunmayabilecegi, birlesme raporu diizenlemeyebilecegi belirtilmistir. Ayrica devralan
sermaye sirketi devrolunan sermaye sirketinin oy haklarmin tiimiine sahiplerse veya
sirket/gercek kisi/kanun yahut sozlesme dolayisiyla bagli bulunan kisi gruplari,
birlesmeye katilan sermaye sirketlerinin oy hakki veren tiim paylarina sahiplerse 148.
maddede belirtilen birlesme s6zlesmesini denetleme hakkini, 149. maddede belirtilen
inceleme hakkini saglamakla yiikiimlii olmadiklar1 da belirtilmistir.

Eski TTK m. 150’de alacaklilarin birlesme hiikkmiinden sonra ii¢ ay iginde
birlesmeye itiraz etme hakki verilmistir. Yeni TTK’da alacaklilarin birlesmeye itiraz
etme hakki hitkkmii yoktur. Yeni TTK m. 157°de alacaklilarin ve ¢alisanlarin korunmasi
igin {i¢ ay i¢inde alacaklinin istemde bulunmasi halinde, devralan sirketin bu alacaklari
teminat altina almakla yiikimli oldugu ve birlesmeye katilan sirketlerin yediser giin
araliklarla ti¢ defa Tiirk Ticaret Sicil Gazetesi’ne ve internet sitelerinde alacaklilarina
ilan vermeleri gerektigi belirtilmistir. M. 158/1’de devrolunan sirketin borglarindan
birlesmeden once sorumlu olan ortaklarin sorumluluklar1 birlesmeden sonra da devam
edecegi, m. 158/2°de alacaklilara birlesme tarihinden sonra {i¢ y1l zaman agimi siireci
oldugu belirtilmistir. Bununla birlikte m. 158/3 kamuya arz edilmis tahvil ve diger
bor¢lanma senetlerinin sorumlulugunun itfa tarihine kadar devam edecegi belirtilmistir.

Yeni TTK ile yapilan birlesme ve satin almalar1 kolaylastirici diizenlemeler,

Tiirkiye ekonomi politikasinin satin alma ve birlesmeleri destekledigini yansitmaktadir.
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IKiNCi BOLUM

2. SINIR OTESI BANKA BIRLESMELERININ VE SATIN ALMALARININ
NEDENLERI, ETKILERI, ORNEKLERI, AVANTAJLARI,
DEZAVANTAIJLARI VE TURKIYE BANKACILIK SEKTORUNE ILGININ
NEDENLERI

2.1. GENEL BIRLESME VE SATIN ALMA NEDENLERI

Liberal ekonomi politikalarinin, hizla gelisen teknolojinin ve kiiresellesen
sermayenin etkisiyle; birlesme ve satin alma islemleri giiniimiizde etkileyici boyutlara
ulasmistir. Hissedarlar varliklarinin degerini maksimize edebilme, potansiyel gelir elde
etme, miisteri potansiyelini arttirma, maruz kaldiklart riski azaltma, etkinlik arttirma,
rekabeti azaltma, vergi avantaji saglama, teknolojiden yararlanma, yoOneticilerin
yonlendirmesi gibi fakli nedenlerle birlesme ve satin almalara y&nelmektedirler.
Trautwein’e gore birlesme giidiileri; etkinlik, monopol, Onciiliikk, degerleme,
imparatorluk kurma, siire¢ ve kargasa teorileri olarak asagidaki gibi gruplanmistir

(Trautwein, 1990, s.284).

Tablo 8. Trautwein’in Birlesme Giidiileri Teorileri

Satin Alan Sinerji Yoluyla Net Getiri Elde Etkinlik Teorisi
Rasyonel Tercih | Isletme Etmek
Olarak Birlesme | Hissedarlarinin Miisterilerden Servet Transferleri Monopol Teorisi
Cikarlarini Yapilmasi
Maksimize Eden | Hedef Firma Hissedarlarindan Onciiliik Teorisi
Birlesmeler Servet Transferleri Yapilmasi
Ozel Bilgi Yoluyla Net Getiri Elde | Degerleme Teorisi
Edilmesi
Yoneticilerin Cikarlarini Arttiran Birlesmeler Imparatorluk Kurma
Teorisi
Siire¢ Getirisi Olarak Birlesmeler Siire¢ Teorisi
Makroekonomik Fenomen Olarak Birlegsmeler Kargasa Teorisi

Kaynak: Trautwein Friedrich, 1990, “Mergers Motives and Merger Prescriptions”, Strategic
Management Journal, 11, s.284.

Trautwein’in birlesme giidiilerini igeren genel birlesme nedenleri asagida

agiklanmustir.
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2.1.1. Etkinlik Teorisi ve Sinerji Yaratmak Amaciyla Yapilan Birlesmeler

Etkinlik Teorisine (Efficiency Theory) gore isletmelerin birlesmeleri sonucu,
birim maliyetlerde diisiis ve pazarda daha giiglii bir satin alma pozisyonu elde edilebilir
ve yonetimsel etkinlik saglanabilir.

Etkinlik teorisine gore birlesmeler sinerjiye ulasmak amaciyla planlanmaktadir
ve gerceklestirilmektedir. Sinerji; toplamin, kendi ayr1 ayr1 pargalarindan daha biiyiik
olmasi, diger bir deyisle 2+2>4 olmas: diisiincesidir. Sinerji literatiirde deger yaratma
anlamina gelir (Steiner, 1975, s.47-74; Salter ve Wolf, 1979, s.9). iki veya daha fazla
faaliyet biriminin birlikte daha verimli (daha diisiik maliyetle) veya daha etkin bigimde
(kit kaynaklardan daha etkin faydalanarak) kullanilmasiyla sinerji olusur (Lubatkin,
1983, 5.218) ve boylece ekonomik bir deger yaratilmis olur. Sinerji hipotezi; yatirim
hipotezi ve degeri maksimize etme hipotezi olarak da bilinir (Kargin, 2007, s.49).
Birlesmelerde sinerjiyi pazar giicli yaratan, finansal, operasyonel (Chatterjee, 1986,
s.120), yonetimsel katki (Trautwein, 1990, s.284) olusturan sinerji olarak gruplamak
miimkiindiir.

Farkli etkinlik teorisine gore, isletmeler farkli etkinlik seviyelerine sahiptirler.
Birlesme faaliyetinden sonra etkin olan taraf, daha az etkin olan tarafi kendi seviyesine

yiikseltecektir (Srinivasan ve Mishra, 2007, 5.390).

2.1.1.1. Pazar Sinerjisi (Collusive Synergy)

Fiyatla iliskilendirilen sinerjidir. Fiyat1 kontrol edebilme, fiyatlar1 ytlikseltebilme
imkanma sahip olabilmeyle alakalidir. Isletmeler, rekabet giiciinii arttirmak amaciyla
birlesme ve satin almalara yonelebilirler. Pazar paymi arttirmaya yonelik birlesmeler,

oligopol veya monopol bir ortam olusturmaya meyillidir.

2.1.1.2. Finansal Sinerji (Financial Synergy)

Isletme sermayesi ile iliskilendirilen sinerji tiiriidiir. Isletmenin biiyiimesi ile
daha ucuz sermayeye ulagsmanin kolaylasmasi, nakit akislarinin artmasiyla daha fazla

getiri elde edilmesi, daha fazla bilgiye sahip olarak sermayenin daha etkin sekilde
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kullanilmasi, atil isletme sermayesinin gelir getirici yatirimlara aktarilmasi yoluyla
finansal sinerji saglanabilir. Iflas riskini azaltma (co-insurance), riski dagitma
(diversification), kaldira¢ etkisi (leverage), fiyat-kazang orani ve vergi gibi alanlar
finansal sinerji kaynaklar1 arasinda yer almaktadir (Carlson, 2002, s.27).

Borcun kaldirag etkisi (financial leverage), isletme birlesmelerinde finansal
sinerji kaynaklar1 arasinda yer almaktadir. Isletme dlgeginin artmasi ile borglanmanin
maliyetinin diisecegi ortak bir goriis haline gelmistir (Carlson, 2002, s.27). Birgok
arastirmanin sonucu, birlesme Oncesi sirketlerin ayri ayr1 kombinasyonlarina gore
birlesme sonrasi olusan yeni sirketin, finansal kaldiragtan daha fazla yararlandigi
hipotezini dogrulamaktadir (Kim ve Mcconnell, 1977, $.362; Bruner, 1988, s.202;
Carlson, 2002, s.27). Sirketlerde finansal kaldirag orani, yabanci kaynaklarin aktif
toplamina orani ile hesaplanir.

Bankalarda kaldirag oran1 ana sermayenin toplam risk tutarina boliinmesi ile
hesaplanir. Toplam risk tutar1 bilango i¢i varliklarin, bilango dist islemlerin, tiirev
finansal araglar ile kredi tiirevlerinin ve menkul kiymet veya emtia teminatl finansman
islemlerinin risk tutarlarinin toplamindan olusur. Kaldirag orani aylik hesaplanir, Mart,
Haziran, Eyliil ve Aralik donemlerinde ii¢ aylik basit aritmetik ortalama hesaplanarak
bildirilmesi ve ortalamanin asgari %3 olarak tutturulmasi sarttir (BDDK, 2005).

Isletmenin kendi fiyat/kazang oranindan daha diisiik bir isletmeyi satin almasi
durumunda olusan yeni isletmenin hisse senetlerinin piyasada ortalama beklenen
fiyat/kazang orani iistiinde degerlenip satilmasi ile sermaye artig1 saglanabilmektedir

(Mueller, 1977, s.317).
2.1.1.3. Operasyonel Sinerji (Operational Synergy)

Uriin ve hizmetlerin maliyetiyle iliskilendirilen sinerji tiiriidiir. Birlesme sonrasi
iki ayr1 birimin operasyonlarinin birlesmesiyle maliyetlerden tasarruf saglanmasi ve

bilgi transferinden yararlanilarak maliyet diisiisleri elde edilmesi yoluyla operasyonel

sinerji elde edilebilir.
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2.1.1.4. Yonetimsel Sinerji (Managerial Synergy)

Satin alan firmanin yoneticilerinin hedef firma yoneticilerine kiyasla daha
kalifiye olmalari, planlama ve hedef yeteneklerinin daha yiiksek olmasi ve bu
istiinliiklerden hedef firmanin fayda saglamasi sonucu sinerji olusmasidir (Trautwein,
1990, s.284). Maddi imkansizlik veya diger nedenlerle giiglii bir yonetim kadrosuna
sahip olamayan sirketler, iyi bir yonetim kadrosuna sahip olabilmek i¢in daha iyi bir

yonetime sahip gii¢lii bir sirket ile birlesmeye yonelebilirler.

2.1.2. Biiyiik Olmanin Getirebilecegi Faydalardan Yararlanmak Amaciyla Yapilan

Birlesmeler

Birlesme veya devralmalar sonucunda olusan yeni sirketin faaliyetlerinin dlgegi
birlesme taraflarinin ayr1 ayr1 gosterdigi faaliyetlerden fazladir. Artan faaliyet nedeniyle
yeni sirket Olgek ve kapsam ekonomilerinden faydalanabilir ve pazar hakimiyeti
olusturarak etkinligi arttirabilir. Ayrica biiyiiklik ile elde edilebilecek prestij ve

korumadan yararlanma istegi de birlesmeyi etkileyen faktorler arasinda yer alir.

2.1.2.1. Ol¢ek Ekonomisi (Economies of Scale)

Deger yaratma yollarindan biri 06l¢ek ekonomilerine, digeri kapsam
ekonomilerine ulasarak maliyetleri azaltmaktir. Olgek ekonomisi, iiretim veya faaliyet
Olceginde meydana gelen degisiklikler sonucu isletme verimliliginde olusan
degisimlerle iliskilidir. Yiksek miktarda tiretim yapildiginda, diisilk miktarda iiretime
oranla isletmenin ortalama maliyetlerinde diisiis gerceklesmesi ve verimlilik elde
edilmesi Olgcek ekonomisi olarak tanimlanmaktadir. Maliyet disiisiiyle elde edilen
verim, belli bir liretim kapasitesine kadar devam etmekte, bu kapasite kullaniminin
lizerine ¢ikildiginda maliyetler yiikselmekte ve verim diismektedir. Olcek ekonomisinin
tam tersi olarak, eger isletmenin iiriin miktar1 artinca ortalama iiriin maliyeti
yiikseliyorsa negatif 6lgek/6l¢ek eksi ekonomileri (diseconomies of scale) meydana

gelir. Teknoloji, ar-ge, yonetim gibi sabit genel giderlerin yiiksek maliyetler
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olusturdugu sektorlerde birlesmelerin baslica nedenlerinden biri 6lgek ekonomilerine
ulagmaktir.

Makine, donanim, yazilim ihtiyaglar1 veya yeni teknolojiyi elde etme gibi
nedenlerle yapilan birlesmeler bu kisimda gosterilebilir. Sirketler birleserek teknik
yatirim maliyetlerini azaltabilecegi gibi, teknolojik gelismeler kullanilarak hizmet ve
{iriin kalitesinin arttirilmas1 yoluyla kazang elde edebilirler. ilk yatirrm maliyetlerinin,
patent ve lisans maliyetlerinin yiiksek oldugu durumlarda yeni bir sirket kurmak yerine
birlesme ve satin alma yoluyla bu varlik ve haklara sahip olmak daha avantajh

olabilmektedir.

2.1.2.2. Kapsam Ekonomisi (Economies of Scope)

Uretim veya faaliyetin cesitliliginde meydana gelen degisikliklere gore isletme
verimliliginde olusan degisimlerle iligkilidir. Mal ve hizmet c¢esidinin artmasi
sonucunda, {iretim maliyetinin diismesi kapsam ekonomisi olarak tanimlanmaktadr. iki
veya daha fazla {irlin hattinin ayr1 firmalarda liretimine gore, bir firmada iiretim maliyeti
daha azsa kapsam ekonomileri ger¢eklesmektedir (Panzar ve Willing, 1981, s.268).
Eger iriin veya faaliyet cesitliligi arttiginda, ortalama maliyet artiyorsa negatif
kapsam/kapsam eksi ekonomileri (diseconomies of scope) meydana gelir. Cesitlilik
teorisi kapsam ekonomisiyle yakindan ilgilidir.

Kapsam ve Olgek ekonomileri sonucu, maliyetleri diisiirmek, fiyat tstiinligi
elde etmek ve dolayisiyla rekabet giiciinii arttirmak birlesmelerin ve satin almalarin ana

nedenlerinden birisidir.

2.1.2.3. Pazar Giiciinii Arttirma, Monopol Teorisi

Rekabetin yogun oldugu pazarda sirketler, pazar rekabet giiciinii arttirmak
amaciyla birlesmelere ve satin almalara yonelebilirler. Bu tiir birlesmeler monopol veya
monopson piyasa olusturabilir.

Monopol piyasa, tek bir isletmenin malin satig fiyatin1 ve yapilisini belirledigi
piyasadir. Monopson tek bir firmanin alig fiyatini belirledigi piyasadir. Monopol Teori

(Monopoly Theory) ise pazar giicline sahip olmak amaciyla birlesmelerin planlandigini
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ongoren teoridir. Birlesmeler sonucunda pazar giicii artan igletmeler, satin alma ve satis
fiyatlarin1 belirlemede daha giiclii bir konuma ulasirlar, daha iyi teknolojilerden
yararlanabilir, daha uygun kosullarda sermayeye ulasabilir, fiyat belirleme giiclinii ve
sektdr normlarini belirleme imkanlarini elde edebilirler. Isletmelerin piyasa paylarmnim
artmasi, 6l¢cek ekonomilerine ulagmalarina yardimei olabilir.

Yatay birlesmelerin, monopol veya oligopol piyasalar olusturmaya meyilli
olmas1 ve rekabeti azaltic1 bir etkiye sahip olmasi nedeniyle bu tiir birlesmeler ¢ogu

zaman kamu otoriteleri tarafindan kisitlamalara ve engellemelere tabi tutulmustur.

2.1.2.4. Onciiliik Teorisi (Raider Theory)

Finans cevrelerinde genel kabul goren Raider hipotezi, kurumsal
onciilerin/yagmacilarin  (corporate raider) spesifik olmayan bir nedenle diger
hissedarlarin aleyhine sirketi istimlak etmesidir. Holderness ve Sheehan (1985), dnciiliikk
(raider) terimini sirketlerin hissedarlarindan servet transferi yapacak, teklif veren kisi
olarak aciklamaktadir. Calismada belirtilen Raider teorisi servet transferi yontemleri
arasinda; basarili bir satin almadan sonra elde edilen yiiksek bir tazminat veya
greenmail de yer almaktadir. Greenmail hedef firmanin ¢ogunluk oyuna sahip tarafin,
ihtilafli ortaklarinin hisselerini adil olmayan ¢ok yiiksek bir fiyattan geri satin almasidir.
Kurumsal onciiler, sirketin yonetimini degistirmek amaciyla, yiiksek sayida hisse alarak

yeterli oy haklarina sahip olmaya ¢alisirlar.

2.1.2.5. Koruma Elde Etmek Icin Yapilan Birlesmeler

“Too big to fail” “Batmak icin ¢ok biiyiik” doktrini, biliylik firmalarin 6lgek ve
kapsam ekonomilerinden faydalanmalari ve pazar hakimiyetine sahip olmalari
nedeniyle kiiclik sirketlerden daha etkin olduklar1 goriisiine dayanir. Bununla birlikte
yaygin goriis; batmasi durumunda ciddi sorunlar olusacak olmasi nedeniyle sirketlerin
Hiikimetler tarafindan korunmasidir. Genellikle bankalar i¢in kullanilir (Moosa, 2010,
5.319-320). Sektor pay1 yiiksek olan bankalarin batmasi sonucunda iilke ekonomisinin

ciddi bir sekilde zarar gérme olasilig1 vardir. Bu nedenledir ki iilkemizde oldugu gibi
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tim diinyada da sektorii etkileyebilecek biiyiikliige sahip bankalarin batmalarina izin
verilmeyerek, belirli bir maliyeti olsa bile bankalar1 kurtarma yoluna gidilmistir.

Bu goriise kars1 goriisler olarak “To0 big to save” “Kurtarmak i¢in ¢ok biiyiik”,
“Too big to survive” “Hayatta kalmak i¢in ¢ok biiyiik”, “So big that it has to fail too”
“O kadar biiyiik ki batmak zorunda”, “Too big to succeed” “Basarili olmak i¢in ¢ok
biiylik” gosterilebilir. Karsi goriislerin temelinde 6lgek eksi ve kapsam eksi ekonomileri
(diseconomies of scale/scope) vardir. Bu goriis vergi ddeyenlerin parasiyla, finansal
kurumlarin kendi hatalarindan korunmasinin dogru olmadigini savunmaktadir. Bu

nedenle bu tartigmanin ahlaki bir boyutu da vardir (Moosa, 2010, s.320).

2.1.3. Yoneticilerin Cikarlarim Arttirmak Amaciyla Yapilan Birlesmeler

Birlesme veya satin alma igsleminin yoneticinin ¢ikarlart dogrultusunda isletmeyi
yonlendirmesi sonucunda gergeklestigini iddia eden hipotez ve teoriler bu baslik altinda

toplanmustir.

2.1.3.1. Yonetici Fayda Maksimizasyonu Hipotezi

Satin alan firmanin yoneticisinin kendi faydasini maksimize etmek amacyla,
birlesmeye veya satin almaya yonelmesine dayanan bir hipotezdir. Yonetici fayda
maksimizasyonuna gore gerceklesen birlesmelerin ve satin almalarin, hisse degeri artisi

veya toplumsal refahta artis1 gerceklestirme olasiligr diistiktiir.

2.1.3.2. Temsil Teorisi (Agency Theory/Stewardship Theory)

Jensen ve Meckling (1976) temsil iliskisini, bir veya daha fazla kisinin kendi
cikarlart dogrultusunda bazi faaliyetlerin gerceklestirilmesi amaciyla, karar verme
yetkisini bagka bir kisiye (temsilciye) devretmesini igeren bir sozlesme olarak
aciklamistir (Jensen ve Meckling, 1976, s.5). Temsil problemi, yonetim ve isletme
sahiplerinin kisisel ¢ikarlarinin ¢atismasi sonucu ortaya c¢ikar. Temsil eden kisinin

tercihleri hissedarlarin tercihlerinden farkli olabilir ve bu farkliliklar temsil maliyetini
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olusturabilir (Walkling ve Long, 1984, s.54). Temsil teorisi imparatorluk kurma
teorisine temel olusturmaktadir.

Temsil kaybini azaltma yontemleri arasinda, hissedarlarin ¢ikarlarini maksimize
etmek amaciyla yoneticileri ddiillendirecek tesvik programlari yer almaktadir. Ornegin
iist diizey yoneticilerin diislik fiyattan veya bedelsiz olarak sirketin hisselerinin bir
kismina sahip olmasi saglanarak, yonetici ve hissedarlar arasinda c¢ikar birlikteligi

olusturulabilmektedir.

2.1.3.3. imparatorluk Kurma Teorisi (Empire-Building Theory)

Birlesmelerin yoneticiler tarafindan planlanmasi ve yliriitiilmesi nedeniyle,
yoneticilerin hissedar degerini maksimize etmekten ¢ok kendi ¢ikarlarini arttirmaya
yoneldigini iddia eden bir teoridir. Bu yaklagimin kokleri, sirket miilkiyet ve
kontroliiniin birbirinden ayrilmasi iizerine yapilan ¢alismalara dayanmaktadir ve agikca
1969°da Mueller tarafindan ifade edilmistir (Trautwein, 1990, s.287). Bu teoriye gore,
birlesme sonras1 yonetici daha biiyiik bir sirketi yonetecektir ve yonetici daha giiclii bir

konuma ulasacaktir, bu nedenle birlesmeyi destekler.

2.1.3.4. Hubris Teorisi

Yunan kokenli olan hubris kelimesi, asiri, abartili gurur veya kendine giiven
olarak “The Oxford English Dictionary” sozliigiinde agiklanmaktadir. Hubris hipotezi
1986 yilinda Richard Roll tarafindan ortaya konulmustur. Roll (1986) c¢alismasinda
satin alan firmanin bireysel karar vericilerinin hubristen etkilenerek hedef firmaya
piyasa fiyatinin iizerinde ddeme yapmasina neden oldugu belirtilmistir. Piyasa fiyati
tizerinde O0denen kisim pozitif degerleme hatasini gdstermektedir (Roll, 1986, s.1).
Hubris hipotezi yoneticinin hedef firmay1 degerlendirirken hata yaptigini ve birlesmenin
sinerji yaratmayacagini savunur (Berkovitch ve Narayanan, 1993, s.347).

Hubris teorisine gore hedef isletmenin getirisi pozitif, satin alan firmanin getirisi
negatiftir ve toplam birlesik getiri pozititf degildir. Bu hipoteze gore birlesmeler gelir
yaratmayan faaliyetlerdir, ama satin alan firmanin imparatorluk kurma girisimidir

(Becher, 2000, s.197).
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2.1.4. Vergi Avantaji Elde Etme Nedeniyle Yapilan Birlesmeler ve Satin Almalar

Birlesmeden sonraki vergi borcunun birlesmeden onceki vergi borcundan daha
az olmasi birlesme nedeni olarak goriilebilir. Bu azalma iki sekilde
gerceklesebilmektedir. Birincisi faaliyet zarari olan sirketin satin alinmaya veya
birlesmeye taraf olmasi ile gergeklesir. Kari yiiksek olan sirketler ellerindeki tasarrufu
fonlarda degerlendirirse yine vergi 6demek zorunda kalabilirler, oysa birlesme veya
satin alma sonrasinda zararda olan sirketin zarar tutarini gider olarak kaydedebilirler.
Ikinci olarak duran varliklarin artmasi ile gider olarak yazilan amortisman tutarlarinin
artmasi nedeniyle vergi avantaji saglanabilir. Bu sekilde direkt nakit girisi olmasa bile
nakit ¢ikist engellenerek fon kaynagi olusturulabilmektedir. Ayrica, firmalar nakit
akimlar1 ve kar/zarar donemleri farkli olan firmalarla birleserek, vergi donemlerinde
avantaj elde edebilmektedirler.

Giglii bir ekonomi i¢in giiclii isletmelere ihtiyag duyulur. Sirket birlesmelerinin,
giiclii sirketlerin olusumuna katkida bulundugu sdylenebilir. Bu nedenle bir¢ok iilke
sirket birlesmelerini destekleyerek, bu faaliyetleri gerceklestirenlere vergi avantajlar
saglamaktadirlar.

Ulkemizde yiiriiliikte olan 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu m. 8/1/c’de
genel kurul toplantilar1 i¢in yapilan giderler ile birlesme, devir, béliinme, fesih ve
tasfiye giderlerinin hasilattan indirilebilecegi belirtilmistir. M. 9/a’da ise devralinan
kurumlarin devir tarihi itibariyla 6z sermaye tutarini gegmeyen zararlarin (5 yildan fazla
nakledilmemek sartiyla ge¢mis yillarin beyannamelerinde yer alan zararlar) zarar olarak
vergiden mahsup edilebilecegi belirtilmistir.

3065 sayili Katma Deger Vergisi Kanunu m. 17/4/c’de Kurumlar Vergisi
Kanunu’na gore yapilan devir ve boliinme islemleri, vergiden istisna edilen islemler
bakimindan Katma Deger Vergisi Kanunu’nun m. 30/a hiikmiiniin uygulanmayacagi
belirtilmistir. Katma Deger Vergisi Kanunu’nun m. 30/a’da vergiye tabi olmayan veya
vergiden istisna edilmis bulunan mallarin teslimi ve hizmet ifas1 ile ilgili alis
vesikalarinda gosterilen veya bu mal ve hizmetlerin maliyetleri i¢inde yer alan katma
deger vergisi miikellefin vergiye tabi islemleri lizerinden hesaplanan katma deger

vergisinden indirilemeyecegi ag¢iklanmaktadir. Dolayisiyla m. 17/4/c ile devir ve
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boliinme islemlerinde vergi indiriminden istisna tutulmus bazi islemler, vergi indirimine

tabi tutulabilmektedir.

2.1.5. Riski Azaltmak ve/veya Dagitmak Amaciyla Yapilan Birlesmeler ve Satin
Almalar (Risk Diversification and/or Risk Reduction)

Riski azaltmak veya dagitmak amaciyla farkli sektorlerdeki firmalarla birlesme
ve devralmalar yapilabilecegi gibi, farkli cografi bolgelerde birlesme ve devralmalar da
gercgeklestirilebilir.

Isletmeler iki tip gesitlendirme stratejisi kullanabilir: Icsel gesitlendirme yolu ile
yeni iiriin ve hizmetler gelistirerek veya digsal cesitlendirme yolu ile diger isletmeleri
satin alarak (Lamont ve Anderson, 1985, 5.926). Cesitlilik ile sistematik olmayan risk
azaltilabilir (Weston, 1994, s.4). Farkli sektorlerdeki isletmelerle birlesmelerin (¢cok
yonlii birlesmeler) amaci, {irlin ve hizmetin ¢esitlendirmesi yoluyla riski azaltmaktir.

Farkli cografi bolgelerde yapilan pazarlar arasi birlesmelerin (cross-border
mergers) temelinde ise; bolge ve iiriin farklilig ile riski azaltmak, maliyeti azaltmak ve
cografi genisleme saglamak bulunmaktadir (Palombo, 1997, s.2). Sinir 6tesi birlesmeler
ile ekonomik yapi, yasal yapi, pazar farklilig1 avantajlarindan yararlanilarak sistematik
risk diistiriilebilir.

Ayrica literatiirde  birlesmelerin  ortak  sigorta  (co-insurance)  etkisi
olusturabilecegi ileri siiriilmektedir. Ortak borglar icin ortak sigorta etkisi ilk olarak
Lewellen tarafindan gelistirilmistir (Kim ve Mcconnell, 1977, s.349). Lewellen’e gore
nakit akimlarinda miikemmel korelasyon olan igletmelerin birlesmesi sonucu, iki nakit
akiginin ¢esitlendirme etkisiyle geri 6deme riski azaltilabilir. Ortak sigorta etkisi oldugu
stirece, birlesen sirketlerin kurumsal kredi giivenligi (kredibilite) ve toplam borg
kapasitesi artacaktir. Konsodilasyonun kagmilmaz sonucu olarak, birlesmeler ek
bor¢lanma kapasitesi olusturacaktir (Lewellen, 1970, s.533-536). Bununla birlikte Kim
ve Mcconnell (1977) Lewellen’in tezinin eksik oldugunu, ciinkii ortak sigorta etkisinin,
yiiksek bor¢lu olan sirketlerin degerini nasil etkileyeceginin dikkatlice arastiriimadigini
belirtmislerdir. Sinerjik olmayan birlesmeler, hissedarlardan bor¢ verenlere servet
transferi olusturabilmektedir. Higgins ve Schall (1975), Galai ve Masulis’in (1976)

analizleri, ortak sigorta etkisinin birlesen firmalarin borglarinin artmasina ve
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Ozsermayesinin diismesine yol agacagini savunmaktadir (Kim ve Mcconnell, 1977,

5.349).
2.1.6. Kargasa Teorisi (Disturbance Theory)-Ekonomik Konjonktiir

Ekonomide meydana gelen dalgalanmalar (ekonomik konjonktiir) birlesmeleri
ve satin almalar1 etkileyebilmektedir. Gort Michael’in Kargasa Teorisi (Disturbance
Theory) birlesme dalgalarina ekonomik kargasalara neden oldugunu iddia etmektedir
(Trautwein, 1990, s.290). Gort (1969) c¢alismasinda ekonomik bozukluklarin,
beklentilerin ve satin alinacak varliklarin degerlemelerinin farklilagsmasina neden
oldugunu ve ongorii i¢in gegmise iliskin bilgi etkililigini azalttigini, belirsizligin
artigin1  belirtmistir. Degerlemede olusan farkliliklar nedeniyle birlesme ve satin
almalar daha olas1 hale gelir.

Shen ve Lin’in ¢aligmalarindaki test sonuglarina gore, Asya Krizi sinir Gtesi
birlesme kararini arttiran bir faktor olabilir (Shen ve Lin, 2011, s.103). Bununla birlikte
2008 ekonomik krizi sinir Gtesi birlesme ve satin alma aktiviteleri degeri {lizerinde
azaltic1 etki yapmustir (Burksaitiene, 2010, s.34). 2007 yilinda net alim tutar1 1.022.725
milyon USD olan diinya geneli simir Otesi birlesme ve satin almalar, 2009 yilinda

249.732 milyon USD’ye gerilemistir.

Grafik 3. Smr Otesi Birlesmelerin ve Satin Almalarin Net Alim Tutarlar (2006-
2012)
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Kaynak: UNCTAD, 2013, “World Investment Report 20137, s.224, http://unctad.org/en/
publicationslibrary/wir2013 en.pdf (Erisim Tarihi: 13.05.2014) verilerinden derlenmistir.
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2.1.7. Pazara Giris Stratejisi (Market Entry Strategy)

Uluslararasi isletmelerin yerel isletmeleri satin almasi, pazara girisin en etkili
yollarindan birisidir. Bu sekilde uluslararasi isletmeler, birlesme ve satin almalar
yoluyla {iriin ve hizmetleri iiretmek ve bunlar1 ulastirmak i¢in 6nemli yerel kabiliyetler
kazanirlar (Srinivasan ve Mishra, 2007, s.397). Ozellikle hedef pazara girisin yasal
olarak kisitlandig1 veya alt yap1 yatinmlarinin yiliksek oldugu, patent, lisans alma
hakkinin zor oldugu veya kisitlandig: yerlerde, birlesme ve satin almalar yoluyla sektore

giris stratejisi on plana ¢ikmaktadir.

2.1.8. Siire¢ Teorisi (Process Theory)

Literatiirde bu teori stratejik karar siirecine dayanmaktadir. Bu siireci etkileyen
faktorlere asagida yer verilmistir.

Simon (1957) karar siirecinde tiim yapilan ¢aligmalarda, sinirli bilgiye ve sinirh
yetenege sahip olundugu, bu nedenle alternatiflerin azaltilmis olabilecegi, yapilan bilgi
aragtirmalarmin eksik, yetersiz ve biligsel sadelestirme yapilmis olabilecegini iddia
etmektedir. Rutin olarak yapilan islemler siireci etkilemektedir. Katilimcilarin smirh
bilgisi ve katilimcilarin ¢oklugu nedeniyle, organizasyon gecmiste basaris1 kanitlamis
rutinlere basvurur. Zamanla, organizasyon farkli sorunlari i¢in rutin bir dizi davranis
gelistirmeyi Ogrenir. Eski rutinler basarisiz olduktan sonra yeni ¢éziimler aranmaya
baslanir. Bu teoriye gore organizasyondaki i¢ politikalar da bu siireci etkiler. Cogu
stratejik karar politik bir oyun sonucunda ortaya cikabilir. Stratejik kararlar, bir
kurulusun alt birimleri ve disaridakilerin arasinda oynanan siyasi oyunlarin sonucu
olarak yorumlanir. Taktik degerlendirmeler ve karsilikli diizeltmeler karar siirecinde

egemendir (Trautwein, 1990, s.289).

2.1.9. Degerleme Teorisi (Valuation Theory)

Degerleme teorisinin temel fikri John B. Williams’in “The Theory of Investment
Value” kitabindan dogmustur (Weston, 1994, s.12). Hedef firma degeri hakkinda

borsadan daha fazla bilgi sahibi olan yoneticilerin birlesmeleri planlayip
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gerceklestirdiklerini iddia eden bir teoridir. Teklif veren sirket yoneticileri, hedef
sirketin kendileriyle birlesmeleri sonucu olusabilecek avantajlar hakkinda farkli bilgi
sahibi olabilir veya onlar sirketin degerini az belirlenmis olarak algilayabilir, parcalar

halinde satmak igin bekleyebilirler (Trautwein, 1990, s.286).

2.1.10. Fikri ve Smai Haklar Elde Etmek I¢in Yapilan Birlesmeler ve Satin

Almalar

Satin alan veya satin alinan tarafin her ikisi de fikri, sinai haklar (lisans, patent,
marka, know-how gibi) elde etmek igin birlesebilir. Arastirma gelistirme bilgilerine
ulagmak amaciyla yapilan birlesmeler ve satin almalar bu kisimda gosterilebilir.

Lehto ve Lehtoranta (2004)’nin Finlandiya’da yaptigi arastirma sonuglarinda
arastirma gelistirme yatirnmlarinin hedef firmanin ¢ekiciligini arttirdigi ve satis fiyatini

yiikselttigi belirtilmigtir.

2.2. SINIR OTESI BANKA BIRLESME VE SATIN ALMA NEDENLERI

Berger vd. (1999) calismasinda, finansal konsolidayonun nedenlerini, deger
yiikseltme giidiileri ve deger ylikseltme disindaki giidiiler (yonetimin roli, tilkenin rolii)
olarak gruplandirmistir. Finansal konsolidasyonun artmasinin nedenleri ise teknolojinin
ilerlemesi, finansal durumdaki iyilesmeler, var olan pazardaki sikinti, finansal pazarlarin
birlesmesi ve serbestlesme olarak siralanmaistir.

Buch ve Delong (2004) calismalarinda bankalarin siir 6tesi birlesmelerinin
nedenlerini bilgi maliyeti, diizenlemeler (serbestlesme, Ozellestirme gibi yasalarin
degismesiyle olusan diizenlemeler) ve diger nedenler (ekonomik gelisme, Olgcek
ekonomileri, pazar biiyiikligi, tilke niifusunun yiiksekligi, hedef bankanin etkinliginin
az olmasi gibi) bagliklar altinda gruplamiglardir.

Focarelli ve Pozzolo (2005), literatiirde bankalarin uluslarasilasmasinda {i¢ ana
nedenin tanimlandigini belirtmistir; ekonomik birlesme, kurumsal ozellikler ve kar
firsatlar1.

Herrero ve Simon (2006) finansal sektdrde direkt yabanci yatirimlarin (Foreign

Direct Investmens-FDI) ana nedenlerini asagidaki gibi gruplamistir:
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Sekil 1. Finansal Sektorde Direkt Yabanci1 Yatirimcilarin Ana Nedenleri

Makro Kurumsal Mikro Davranig

»| Ekonomik Déniis Otorite Sinirlamalari Rekabetci Avantajlar

\4

A 4

— Faiz Kurlart > Kisi Bas1 Gelir " Misteriyi Takip
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> Ortak Koken

—> Doviz Kurlari

L, Etkinlik
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Olcek Ekonomileri

»| UluslararasiTecriibe

Urlin ve Dagitim
—> Risk Paylagimi
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Kaynak: Herrero Alicia Garcia, Simon Daniel Navia, 2006, “Do We Know Why Banks Go to Emerging
Countries and What is the Impact for the Home Country?: A Survey”, BIS Committee of the Global
Financial System, Yayim Tarihi: Eyliil 2006, http://www.bis.org/repofficepubl/
arpresearch_fs 200806.07.pdf (Erisim Tarihi: 13.05.2014), s. 10.

Shen ve Lin (2011), finansal kurumlarin sinir 6tesi birlesme nedenlerini agirlik
hipotezi, miisteriyi izleme hipotezi, pazar firsatlari, bilgi maliyeti hipotezleri ve otorite
siirlamalart hipotezi olarak gruplandirmustir.

Bu calismada ise sinir 6tesi bankalarin birlesmesinde 6ne ¢ikan nedenler olarak,
miisteriyi takip etme, savunma amagli, pazar firsatlarindan faydalanma, riski dagitma
veya azaltma, cesitlendirme, bilgi maliyeti hipotezi, otorite sinirlamalar1 ve otorite

giivencelerine ulasma amaci, ortak koken, etkinlik olarak gruplanmistir.
2.2.1. Miisteriyi Takip Etme (Following The Client)
Miisteriyi izleme hipotezi bankalarin kurumsal miisterilerine hizmet sunabilmek

amactyla kurumsal miisterilerinin oldugu {ilkelerde genislemeyi se¢meleri seklinde

aciklanmaktadir (Brimmer ve Dahl, 1975; Gray ve Gray, 1981). Ciinkii bankalar kendi
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iilkelerinde pazar payr kaybetmemek amaciyla miisterilerinin yurtdisinda diger
bankalarla iliski kurmasini engellemeye caligir (Herrero ve Simon, 2006, s.8).

Shen ve Lin (2011)’in 8 Asya iilkesindeki finansal kurumlarin smir Gtesi
birlesme faaliyetleri lizerine yaptig1 calismada, Asya krizi dncesi veya sonrasi donemde
miisteriyi izleme hipotezinin gegerli oldugu saptanmistir (Shen ve Lin, 2011, s.102).

Focarelli ve Pozzolo (2000) c¢alismalarinda bir bankanin yurt disinda
genislemeyi se¢medeki, iilkenin disa aciklik derecesinin  Snemini; GSYIH’nin
tizerindeki ihracat payinin olumlu ve 6nemli katsayisi ile dogrulamaktadir. Ancak bu
degiskenin marjinal etkisinin oldukga kii¢lik oldugu ve buna gore satin alan bankanin
tilkesindeki miisterileri takip etme ihtiyacinin yurtdisinda faaliyet gostermek i¢in 6nemli
bir faktor olmadig1 ¢alismada belirtilmistir. Biiylik bankalar g6z 6niine alindiginda bu

degiskenin dneminin tamamen kayboldugu agiklanmistir.

2.2.2. Savunma Amach (Defensive Reaction)

Bankalar miisterilerinin baska bankalarla iliskiye girmesini engellemek ve var
olan pazar giiciinii kaybetmemek amaciyla banka bilesmelerine ve satin almalarina
yonelebilirler. Amerikan bankalarmin tilke dis1 faaliyetleri hakkindaki kararlarina gore
savunma tepkisi hipotezini ilk sunan H. Grubel (1977)’dir (Herrero ve Simon, 2006,
s.8).

2.2.3. Pazar Firsatlarindan Yararlanmak Amaciyla (Market Opportunities)

Focarelli ve Pozzolo (2000)’nun ¢alismasinda, hedef iilkedeki yerel pazar
firsatlarinin, yurtdisina yayilma kararmin ana belirleyicisi oldugu saptanmistir.
Calismada, hedef iilkedeki yerel pazar firsatlarin1 belirlemede ekonomik gelisme ve
bankalardaki etkinsizligin derecesi kullanilmistir. Yiiksek maliyet, diisiik geri doniis ve
sermayenin verimli kullanilmayisi ile yabanci bankalarin varliginin arasindaki pozitif
iligkinin, yatirnmcilarin verimli olmayan bankalarda yenileme yaparak kazang elde etme
planindan kaynaklanabilecegi belirtilmistir. Calismada hisse senedi piyasasinin
boyutunun (GSYIH iizerine hisse senedi piyasa degeri ile Olgiilen) bankalarin

uluslararasilagmasiyla negatif iligkili oldugu saptanmistir. Ayrica bankalarin bireysel
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biiyiikliiklerinin kritik bir faktor oldugu, daha biiylik bankalarin yabanci paylara sahip
olma olasiliginin yiiksek oldugu belirtilmistir.

Focarelli ve Pozzolo (2005) calismalarinda kisi basit GSYIH nin az olmasinin,
diisiik enflasyon ve daha biliyiik bor¢ pazarinin, hedef {ilkenin biiylime potansiyelinde
onemli bir rol oynadigi belirtilmistir ve bankacilik sektériiniin toplam kredisi/GSYIH
oranini ve hisse senedi piyasa degeri/GSYIH oranim gosterge olarak kullanmislardir.

Kendi iilkelerinde geleneksel banka faaliyetlerinin getirdigi firsatlar disinda kar
firsatlar1 aramak isteyen bankalarin, yurt disinda genislemeye yonelmesi muhtemeldir.
Daha karli ve gelismis banka sektoriinde faaliyet gosteren bankalar, uzak pazarlardaki
diger rakiplerine gore, bliylik olasilikla daha fazla rekabet avantajina sahiptirler (Shen
ve Lin, 2011, s.92).

Shen ve Lin (2011)’in ¢alismasinda, pazar firsatlar1 hipotezinin Asya krizinden
once rol oynadigi ama krizden sonra etkisini yitirdigi belirtilmistir (Shen ve Lin, 2011,

5.103).

2.2.4. Riski Dagitmak ve/veya Azaltmak Amaciyla Yapilan Birlesme ve Satin
Almalar, Cesitlendirme (Risk Diversification and/or Risk Reduction)

Bankaciliktaki riskleri; kredi riski, faaliyet riski, operasyonel risk, faiz orani
riski, doviz kuru riski, piyasa riski, iilke riski, likidite riski olarak siralayabiliriz.
(Aloglu, 2005, s.22) Sinir Otesi banka birlesmelerinin ve satin almalarinin getirdigi
cografi cesitlilik ve faaliyetlerin ¢esitlendirilmesi ile bankacilik riskleri azaltilabilir
velveya dagitilabilir (hedging).

Cografi cesitlilik (geographic diversification); o&lgek, kapsam ekonomileri,
maliyet diislisii, sinerji kazanimi, kurumsal yonetimde iyilesme olusturabilir ve bunlar
sirketin degerinin artmasina yardimci olabilir (Saunders, 1994). Boot ve Schmeits
(2000) ¢alismalarinda, portfoy teorisinin (portfolio theory), cografi ¢esitlilik olusturmus
banka holding sirketlerinin, ortak sigorta etkisiyle kazang¢ degiskenligini azaltabilecegini
one slirmektedir. Akhigbe ve Whyte (2003) ve Hughes vd. (1999) calismalarinda
devletler arasi bankaciligin yiiksek gelir ve diisiik gelir oynakligi, diisiik iflas ve pazar
riski olusturdugunu saptamistir. Deng ve Elyasiani (2008) cografi ¢esitliligi pirim

degerinde artis ve toplam riskte diisiisle iliskilendirmislerdir. Buna ek olarak Deng ve
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Elyasiani (2008) c¢alismalarinda bankalar ve subeler arasi uzakliktaki artisin firma
degeri ile ters orantili ve risk ile dogrudan iligkili oldugunu saptamistir (Deng ve
Elyasiani, 2008, s.1218, 1219, 1236).

Cesitlendirmenin riski arttiracagini savunan taraflar da bulunmaktadir. Rivard ve
Thomas (1997)’a gore Once yapilan bir¢ok c¢aligmanin genel zayifligi, mesafeyi
kontroldeki basarisizliktir. Daha karmasik bir organizasyon ile olusabilecek gelismis
temsil problemleri, 6grenme maliyetlerinde artis, bolgeye 6zgii paketlerin karmasikligi
ve cesitliligi yeni piyasaya giriste karsilasilan yonetim yetenekleri eksikligi, bilgi
eksikligi sirketin deger kaybina yol agabilir (Acharya vd., 2006; Baele vd., 2007). Bu
durum karlilig1 diistirebilir, riski arttirabilir, sirketin degerine olumsuz etki yapabilir.

Demsetz ve Strahan (1997) ve Chong (1991) banka gesitliliginin risk diisiisii ile
sonuclanmayabilecegini  saptamislardir.  Cesitlendirilmis  bankalar kaldiraglarini
yiikseltebilir ve riskli kredi, spekiilatif tiirev pozisyonlar1 gibi riskli faaliyetler izlemeye
sevk eden rekabet¢i bask: altinda kalabilir. Delong (2001) calismasinda ¢esitlendirilmig
faaliyet ve cografi ¢esitliligin firma degerini diisiirebilecegini iddia etmektedir (Deng ve
Elyasiani, 2008, s.1219). Winton (1999) cografi ¢esitlendirme ile olusabilecek kontrol
problemlerinin riski arttirabilecegini 6ne stirmektedir. Sungho vd. (2010) ¢alismasinda
birlesme ve satin almalarla olusan cografi uzaklik, doviz kurunda, dilde, kiiltiirde
farkliliklar diizenleyici ve denetleyici normlardaki farkliliklarin risk artisina neden
olabilecegini belirtmislerdir (Sungho, 2010, s.616).

Amihud vd. (2002) galismasinda, birlesme ve satin almalarla yonlendirilen sinir
Otesi bankaciligin biiytikligli, diizenleyicilerin geri 6deme miiflis (incolvency)
riskininin  yiikselebilecegi endiselerini arttirdigin1  belirtmiglerdir. Satin  alanin
iilkesindeki  diizenleyiciler yerel rakiplerine gore satin almacinin riskinin
yiikseleceginden kaygi duyabilir. Endigeler, giivenlik ag1 garantilerinin az
fiyatlandirilmasi, kontrol ve izlemede olusan zorluklardan olusmaktadir. Calismada
cesitli bankacilik indekslerinde, satin almacinin toplam riskine veya sistematik riskine
bakildiginda, ortalamada sinir tesi banka birlesmelerinin hedef veya satin alan tarafin
tilkelerindeki diizenleyicilere yonelik riski artiracagini gosteren kanit bulunamadig:
belirtilmistir. Sonug¢ olarak c¢alismada smir Otesi bankaciligin buyiikliigiiniin sinirh

sistematik risk tehlikesi ortaya ¢ikardigi belirtilmektedir (Amihud vd., 2002, s.876).
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29.01.2014°te Euronews’te yayimlanan habere gore 2017°de uygulamaya
konulmasi planlanan “Avrupa Komisyonu Bankacilik Reform Tasarisi”’nda, bankalarin
asir1 sekilde biiylimelerine engel olacak diizenlemelerin yer aldigi belirtilmistir. Bunun
nedeni, risk artis1 veya pazar hakimiyetini engelleme cabalarindan kaynaklanabillir

(Euronews, 2014a).

2.2.5. Bilgi Maliyeti Hipotezi (Information Cost Hypotesis)

Bilgiye ulasimda ve kullanilmasinda katlanilan maliyetler bilgi maliyetini
olusturmaktadir. Buch ve Delong (2004), 1985 ve 2001 yillar1 arasinda 3000’den fazla
uluslararasi1 banka birlesmelerini inceledigi ¢alismalarinda, bilgi maliyetinin ve
yasalarin birlesme kararlarini etkiledigini agiklamistir. Uzaklik ve kiiltiirel ortak koken
faktorleriyle olusan yiliksek bilgi maliyetleri, birlesme aktivitelerini genellikle
azaltmaktadir. Bilgi maliyeti, uluslararas1 finansal pazarlar ve uluslararasi finansal
hizmetler sektoriiniin konsolidasyonu igin onemli bir engel olmaya devam etmektedir
(Buch ve Delong, 2004, s.2099-2100).

Shen ve Lin (2011)’in ¢alismada, Asya krizi Oncesi veya sonrast donemde
agirhik ve bilgi maliyeti hipotezini destekleyen uzakligin negatif etkisi saptanmigtir

(Shen ve Lin, 2011, 5.102).

2.2.6. Otorite Smirlamalar1 (Regulatory Restrictions) ve Otorite Giivencelerine

Ulasma Amaci (To Obtain Safety Net Guarantees)

Bankacilik sisteminde olusacak bozukluklarin iilke ekonomisini derinden
etkilemesi nedeniyle, iilkeler bankalar1 diger sektorlerden farkli yasalara tabi
tutmuslardir. Sinir 6tesi banka birlesmelerinin getirebilecegi negatif etkiler géz Oniine
alinmasindan ve negatif etkilerin bankacilik sektoriine ve ekonomiye yansimalarinin
biiylik olmasindan dolay1 olsa gerek, bazi lilkeler gecmiste ve gilinlimiizde sinir 6tesi
banka birlesmelerini engelleyici yasalara tabi tutulmustur.

Literatiirde birgok yazar tarafindan otorite sinirlamalarinin diger bir deyisle
yasalarin sinir 6tesi birlesme ve satin alma kararlarini etkiledigi saptanmistir (Shen ve

Lin, 2011; Buch ve Delong, 2004; Focarelli ve Pozzolo, 2000; Berger vd., 1999).
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Amerika’da 1994 yilinda “Riegle-Neal Interstate Banking and Branching
Eficiency” Kanunu’nun 1997 yilinda yiiriirliige girmesinden sonra eyaletler aras1 banka
birlesmeleri artmistir. Avrupa Birligi’'nin 1993 yilindan sonra bankalarin Avrupa
Birligindeki tilkeler arasinda Ozgiirce faaliyette bulunmalarina izin vermesinden ve
Avrupa’da parasal birligin olusturulmasindan sonra uluslararasi birlesmelerde artis
olmustur. Finansal alanda uluslararasi birlesmelerin artmasina karsin sinir 6tesi banka
birlesme sayilarinin smirli olmasinin nedeni {ilkelerin banka birlesmelerine karsi
olusturduklar1 engeller olabilir (Berger vd., 1999, s.151).

Focarelli ve Pozzolo (2001) ¢alismalarinda bankacilik sektoriindeki birlesme ve
satin almalarin diger sektorlere gore daha az olmasmin iki ana nedenin otorite
sinirlamalar1 ve yalmiz ¢ok verimli bankalarin yurtdisina yayilmaya meyilli olmasindan
kaynaklandigini saptamislardir.

Bunch ve Delong (2004) calismalarinda yasalarin uluslararast birlesme
kararlarmi etkiledigini saptamistir. Calismada, OECD iilkelerinde yerel bankacilik
sisteminin giliglendirilmesi i¢in yapilan diizenlemelerin (seffafligin ve denetlemelerin
artmas1 gibi), uluslararasi birlesme kararlarini etkiledigi belirtilmistir. Sinir 6tesi banka
birlesmelerinde satin alacak taraflarin yerlesik oldugu tiilkelerde seffafligin daha az
olmaya egilimi olurken, hedef banka nispeten yiiksek Ol¢lide diizenlenmis ortamda
faaliyet gostermeye meyillidir. Seffafligin ve denetleme giicliniin arttirildig tilkelerdeki
bankalar, uluslararasi banka birlesmeleri igin daha ¢ekici hale gelmektedir. Ayni
zamanda denetleme giiclinii arttirmanin, bankalarin uluslararasi birlesmelerde
devralacak taraf olmaya istegini azalttigin1 gosteren bazi kanitlar vardir. Ek olarak daha
gelismis tlilkelerdeki bankalar (biiyiik olasilikla daha verimli bankalar), daha az gelismis
olan iilkelerdeki bankalar1 satin almaya meyillidir. Calismada ortak yasal sistemin
pozitif etki yapmasinin beklendigi, ancak hedef sirketin farkli yasal ortamda
bulunmasinin, onu daha cekici kildig1 belirtilmistir. Bu durumda ortak yasal sistem
negatif etkiye sahiptir (Buch ve Delong, 2004, s.2085).

Focarelli ve Pozzolo (2000) calismalarinda bankalarin yasal sinirlamalarin az
oldugu tilkelere yatirim yapmay1 tercih ettiklerini saptamislardir. Calismada bunun
sebebinin {ilkeye giristeki tstli kapali smirlamalardan veya hukuk sisteminin
etkinliginin yiiksek olmasindan, yatirimcilarin piyasa transferlerinin daha garanti oldugu

tilkeleri tercih etmelerinden kaynaklandigi belirtilmistir.
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Shen ve Lin (2011)’in ¢alismasinda, Asya krizi 6ncesi veya sonrasi donemde
otorite sinirlamalari hipotezinin pozitif etkisi oldugu saptanmistir. Otorite sinirlamalari
banka birlesmelerini, satin almalarim1 ve bankalarin uluslararasi rekabet gliciinii
azaltabilir. Diger taraftan siirlamalar bilgi asimetrisi derecesini azaltabilir, 6rnegin
bankalarla mevduat sahipleri arasindaki iligkileri daha seffaf yapabilir (Shen ve Lin,
2011, s.93).

ABD’nin Kiiba, Sudan ve Iran’a yapilan yaptirimlar1 ihlal ettigi gerekgesi ile
Fransiz menseli BNP Paribas’a 8,9 milyar Dolar ceza vermesi, hedef iilkelerin
yasalariin siir 6tesi bankalar1 ne derece etkileyebilecegini gozler oniline sermektedir.
ABD vatandaglarinin vergi kagirmalarina yardim ettigi gerekcesiyle ABD; Isvigreli
banka Credit Suisse’ye 2,6 milyar Dolar ceza vermisti. Credit Suisse 2014 yil1 ikinci
ceyrekte zarar agikladi. Citibank konut kredilerinde yolsuzluk yaptigi, Commerzbank ve
Deutsche Bank ABD’nin kara listeye aldig iilkelerle islem yaptig1 gerekgesiyle ABD
tarafindan incelemeye alininca, mahkemeye gitmeden uzlasma yoluna gittiler.
(Euronews, 2014b; Euronews, 2014c; Euronews, 2014d; Euronews, 2014e)

Literatiirde serbestlesmenin birlesme kararlari iizerinde 6énemli bir etkisi oldugu
genel olarak kabul gérmektedir (Bkz. Jayaratne ve Strahan, 1998; Saunders, 1999).
Anekdot kanitlara gore, biiylik 6zellestirme programlarina tabi tutulan yerel bankacilik
sistemlerini yola sokmanin en kolay yolu yabanci bankalar olmustur. Guillen ve
Tschoegl (2000)’in calismalari Szellestirmenin bircok Ispanyol bankalarmin Latin
Amerika’ya giriglerini saglamaya zemin hazirladigin1 gostermektedir. Bonin ve Abel
(2000)’in galismalar1 Dogu Avrupa’nin gegis ckonomilerinde yabanci bankalarin
yiiksek pazar paylarimin nedenlerinden birinin 6zellestirme oldugunu goéstermektedir
(Buch ve Delong, 2004, s.2085). Ulkemizde basarisiz bankalar kurtarilmak amaciyla
TMSF’ye devredilmistir ve bu bankalar TMSF karariyla bagka bankalarla birlestirilmis
veya baska bankalara satilmistir. Satis yapilan bankalar arasinda sinir 6tesi bankalarda
bulunmaktadir (Bkz. Tablo 3).

Baz1 kuruluslar konsolidasyon ile devletin bazi finansal giivenlik agina (mevduat
sigorta, ddeme sistemi garantileri, Merkez Bankasi yardimlar1 gibi) ulasmaya calisabilir.
Eger finansal kurumun finansal piyasadaki pazar payr biiyiikse, (Batmak icin cok
bliyiik), acik ve kapali devlet garantileri mevduat sahiplerini ve ortaklar1 koruyabilir.

Uluslararas1 karsilagtirmalar yapisal degisikliklerin ve giivenlik agindaki garantileri
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(safety net guarantees) arttirmanin finansal kurumlarin risk aliglarinmi etkiledigini ve
bunun wuzantis1 olarak giivenlik ag1 degerlerine ulagsmak i¢in konsolidasyona
yonelindigini gostermektedir (Saunders ve Wilson, 1999). Devlet finansal kriz
déneminde sikint1 i¢inde olan finansal kurumlara, finansal asistanlik vb. konsolidasyon
islemlerine yardim sunabilir (Berger vd., 1999, s.145).

Sungho vd. (2010)’nin ¢alismalarinda yatirimcilari korumanin ve mevduat
sigortasinin bazi énemli etkileri oldugu saptanmustir. Ornegin satin alan banka genis bir
mevduat sigorta fonu olan iilkede ise hedef bankanin faaliyetlerini daha yakindan
gozlemlemeyi planlamalidir. Belki de hedef iilkedeki yonetimle koordinasyonlu olarak.
Bu durumda diizenleyiciler, satin alan bankanin rezervlerini arttirmasini isteyebilir.
Bankanin yonetimi, diizenlemeleri, mevduat sigorta teminat karsiliklarindan her iilkenin
sorumlu olmasi, bunlarin harmonizasyonu sinir 6tesi banka birlesmelerinin olumsuz
etkilerini azaltabilir. Buna benzer olarak eger banka daha az yatirimci korumasi olan bir
iilkeye yayilmaya calisirsa, satin alan bankanin bulundugu iilkenin diizenleyicileri,
yatirimcilari, ortaklart korumak amaciyla bankadan rezervlerini arttirmasini isteyebilir.
Hedef ve satin alan bankalarin bulundugu {ilkelerin finansal kurulusun riskini ve
bankalarin sermaye yeterliligini belirlerken bu konular dikkate alinmalidir (Sungho vd.,
2010, s.640).

2.2.7. Ortak Koken (Common Origin)

Ortak koken; tlkelerin aym: dili kullanmasi, ayni tarih¢eyi paylasiyor olmasi,
ayni dine bagli olmasi vb. ortak kiiltiir 6gelerini kapsamaktadir. Cografi yakinlhigin
olmas1 ve ayni1 dili kullanmak, iki kurum kiiltiiriiniin birlesmesi i¢in gerekli maliyetlerin
diismesine yardimci olabilir (Buch ve Delong, 2004, s.2083). Tarihsel ve/veya
konusulan dilde ortaklik olmasi durumunda yurt disinda faaliyette bulunma maliyeti
onemli Ol¢iide azalabilir. Ortak koken; iiriin farklilastirilmasi, bilgi transferi, hatta
sermaye maliyetlerinin diismesi gibi avantajlar sunabilir (Herrero ve Simon, 2006, s.8).

Berger vd. (2001)’nin ¢alismalarinda, dildeki, yasalardaki, kiiltiirdeki ve doviz
kurlarindaki farkliliklar, yabanci rakiplere yonelik agik veya iistii kapali yasalar ve
cografi uzakliktan dolayr yonetim ve kontrolde olusan problemler gibi etkinlik

engellerinin, smir oOtesi banka konsolidasyonunu Onemli derecede etkiledigi
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belirtilmistir. Avrupa Tek Pazar Programi, Avrupa Para Birligi gibi AB politikalar1 bazi
engelleri azaltsa bile, baz1 engellere miidahale edememektedir. Bu sekilde doviz kuru,
diizenleyici ve denetleyici yap1 farkliliklar1 elimine edilebilir ancak, dil, kiiltiir,
ilkelerarasi uzaklik elimine edilemeyebilir (Berger vd., 2001, s.127).

Lindquist (2007)’e gore birlesmenin basarisiz olmasinin en énemli nedeni isle
ilgili veya finansal nedenlerle ilgili degildir, en 6nemli neden taraflarin birbiriyle
uyusmasiyla 1ilgilidir. Farkli iki grubun birbirine uyum saglamasi basit degildir
(Lindquist, 2007, s.56). Ortak koken birlesmede taraflarin entegrasyonuna yardimci
olabilir.

Sungho vd. (2010)’nin ¢alismalarinda ortak dil, ortak yasal kdken olmasinin ve
aynt kitada bulunmanin, smir Otesi birlesmelerde pozitif etki olusturabilecegi
belirtilmistir. Azalan bilgi maliyeti sinerji olusturabilir ve birlesmenin basarili olma
olasiligini arttirabilir (Sungho vd., 2010, s.622).

Shen ve Lin (2011)’in calismalarinda krizden once ayni dine bagli olmanin
birlesme ve satin almalara etkisi saptanmamasina karsin krizden sonra pozitif etki

saptanmuistir.

2.2.8. Etkinlik (Efficiency)

Finansal sektorlerdeki konsolidasyonlarin, belirli bir biiyiikliige kadar (6l¢ek
ekonomilerini elde etmek amaciyla) avantajli olacagina dair genel bir goriis vardir.
Birlesmeler ve satin almalar birgok yolla etkinligi arttirabilir. Birincisi maliyet azaltan
teknolojilere sahip olunarak veya sabit maliyetleri genis temele yayarak maliyet azalisi
gerceklestirilebilir. Olgcek ve kapsam ekonomilerinin  basarilarindan  etkinlik
kazanilabilir. Birlesme veya satin alma yeni pazarlara girmeye ve genis bir miisteri
kesimine kendi triinlerini sinir Gtesinde satmaya olanak saglar. Son olarak birlesme
yonetimsel etkinligi arttirabilir. Bununla birlikte daha genis ve karmasik bir kurum
olugsmas1 nedeniyle kapsam ve 6l¢cek ekonomilerinin basaris1 ve daha iyi yonetimden
etkinlik kazanimi diisiiniilenden daha az olabilir (Amel vd., 2004, s.2493, 2513).

Literatiirde  etkinligin ana  faktorleri olarak, bankanin biyikligi,
uluslararsilagsmasinin derecesi ve tirlin/hizmet kanallarindan bahsedilmektedir. Biiyiik

Olciide olmak, dlgek etkinliklerinden yararlanarak bankalarin diisiik maliyete ulasmasina
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ve yerel kuruluslarla rekabet etmesine olanak saglar (Herrero ve Simon, 2006, s.8). Sinir
oOtesi birlesmeler ile bankalar yonetim, teknoloji, ar-ge faaliyetleri gibi sabit yatirimlarda
Olcek ekonomileri elde edebilir, sinerji olusturabilir, deger artis1 saglayabilir.

[Ik olarak biiyiikliigiin 6nemi, yabanci hedef pazardaki yabanci firmanin
faaliyetinin ¢esidine gore degisir. Eger is modeli tekrarlanan maliyetleri kapsiyorsa,
Olgek ekonomilerine ulagsmak zor olacaktir. Bazi yazarlarin perakendeye odakli
faaliyetlerin Ol¢ek ekonomisinden genis kazang saglayamayacagini savunmasinin
nedeni budur. Bu durumda toptanciliga yonelmis bir sube modeli daha avantajh
olacaktir (Herrero ve Simon, 2006, s.8).

Ikinci olarak, miisterilerin ¢ok olmasi ve genis cografi alana yayilmis olmasi
durumunda uluslarasilagsma ile transfer maliyetleri azaltilabilir (Ursacki ve Vertinsky,
1992). Bu nedenle uluslarasilagsmanin derecesi konuyla baglantilidir (Herrero ve Simon,
2006, s.8).

Uciincii olarak, gelismekte olan iilkelerdeki belli bankalarin servislerinin
sundugu dagitim kanallar1 genellikle zayiftir ve bazen de hi¢ yoktur. Geligmis tilkelerde
muhtemelen var olan gelismis dagitim kanallar1 kullanilarak olusturulacak etkinlikle
biiyiikk kazanglar saglanabilir. Bu durumda, perakende bankaciliga odaklanmis sube,
iriin etkinliginden kazang saglayabilir. Eger yabanci banka aym kiiltiir ve aynmi dili
konusuyorsa, sunulan hizmette degisiklik talep edilmeyecegi icin bu faktér daha
belirgin olacaktir (Herrero ve Simon, 2006, s.8).

Focarelli ve Pozzolo (2000)’nun ¢alismalarinda, hedef iilkedeki yerel pazar
firsatlarimin belirlenmesinde ekonomik gelisme ve bankalardaki etkinsizligin derecesi
kullanilmistir. Yiiksek maliyet, diisiik geri doniis ve sermayenin verimli kullanilmayisi
ile yabanci bankalarin varliginin arasinda pozitif iliski saptanmistir. Bu durumda, hedef
bankanin iilkesindeki bankacilik sisteminin etkin olmayisi rekabetin diisiik derecede
olmasi ile iligkilendirilmistir, aslinda hedef banka yiiksek bir geri doniis elde edebilirdi
(Buch ve Delong, 2004, s.2087).

Verimlilik ve karlilik igin g¢esitli Olgiiler kullanilmis c¢alismalarda, giiglii
bankanin giigsiiz bankay1 satin aldig1 saptanmistir. Caligsmalarda satin alan banka, hedef
bankaya gore ekonomik yani verimlilige gore diisiik maliyetlidir (Berger ve Humphrey,
1992), daha karhidir (Peristiani, 1993) veya daha iyi bir sermayeye (Wheelock ve
Wilson, 1998) sahiptir. Amerika ve Avrupada’ki c¢aligsmalar birlesmelerin ve satin
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alanlarin potansiyel bir etkinlik kazanimiyla ilgili olabilecegi yoniindedir (Berger vd.,
1999, 5.145).

Focarelli ve Pozzolo (2005)’nin ¢alismalarinda bankalarin, ekonomik biiylime
oraninin fazla oldugu ve banka sisteminin ortalamadan daha az etkin oldugu iilkelerde
genislemeyi tercih ettigi saptanmistir. Diisiik enflasyona, yiiksek egitim diizeyine ve
daha gelismis piyasalara sahip olan ilkelerin, gelecek yillarda daha hizli ekonomik
bliylime oranina sahip olmasinin beklendigi belirtilmistir.

Buch ve Delong (2004) calismasinda bankaya ozgili 6zelliklerin (etkinlik,
rekabetci bir ortamda deneyim, 6l¢ek ve kapsam ekonomileri, uluslararasi faaliyetlere
sahip yerli miisteriler gibi) birlesmeye girme olasiligint arttirdigini belirtmistir (Buch
ve Delong, 2004, s.2086).

Yukarida belirtilenler 6zetlenecek olursa, bankalarda bilisim teknolojilerinin
maliyetlerinin yiiksek olmasi, kapsam ve Glgek ekonomileri, sinerji beklentileri, pazar
payint biiylitme arayisi, yeni bir iilkede pazara giris stratejisi, biiyiime sonucunda
otoriteler tarafindan korunma ve otorite giivencelerine ulagma beklentisi, miisteriyi takip
etme stratejisi, 6zellestirme sonrasi satin alma isleminden kar elde edilmesi beklentisi,
hedef iilke gdstergeleri (GSYIH yiikselme beklentisi, bankacilik hizmetlerinin kullanim
diizeyi, bankacilik sektoriinde karlilik oranlari), bankaya o6zgii Ozellikler (yetersiz
etkinlik diizeyi, uluslararasi tecriibe, uluslararasi miisteri kapasitesi, karlilik diizeyi);
sinir Gtesi banka birlesmelerini ve satin almalarini tetikleyen ana nedenler arasinda yer

almaktadir.

2.3. TURKIYE BANKACILIK SEKTORUNE YABANCI BANKA iLGIiSIiNiN
NEDENLERI

2001 bankacilik krizinden sonra, Tiirkiye’de bankacilikta bir dizi diizenleme
yapilarak yapisal bozukluklar giderilmeye c¢alisilmistir ve bankacilik sektoriinii diizene
koymanin bir yolu olarak Ozellestirmeye yonelinmistir (Dinger, 2006, s.118).
Tiirkiye’de 1980’lerde baslayan serbestlesme diizenlemelerine ragmen bankacilikta
istikrar saglanamamasi1 ve bankacilik krizlerinin etkisiyle 2005 yilina kadar yabanci

bankalarin sektor paylarinda ciddi bir artis gézlemlenmemistir (Bkz. Tablo 7).

72



Izlenen &zellestirme, serbestlesme politikalarinin  ve bankacilikta  yeni
diizenlemelerin yanisira Tiirkiye ekonomisinin disa agiklik oraninin artmasi ve beklenen
Basel II" etkisi ile yabanci sermayenin bankacilik sektdriine gelis ve drgiitlenme sekli
degigmistir. Bu donemden sonra yabanci sermaye blok alimlar yoluyla nitelikli paya
sahip olma ve IMKB’den banka pay senetleri satin alma ile bankacilik sektdriine
girmeye yonelmistir (Akgii¢, 2007, s.12).

Akgii¢c (2007) calismasinda, finansal pazarlarda hizli gelisme, gidilen iilkenin
kar marjlarinin ve faiz oranlarimin yiiksekligi, cari agiginin yiiksekligi ve 6zellestirmeyle
bankalarin degerinin altinda fiyatlandirilmasi durumunda olusabilecek potansiyel
sermaye kazanci, hedef {lilkedeki bankalarin itibar degerinin diismiis olmasi gibi
nedenlerin; yabanci bankalarin finans sektOriine yatirim yapmasini motive eden
nedenler arasinda oldugunu belirtmistir (Akgiig, 2007, s.15).

Koyuncu ve Sahan (2011) calismalarinda, Tirkiye bankacilik sektoriinde
yabanci banka paymin artmasmin temel nedenleri arasinda finansal hizmetlerin
kiiresellesmesi, artan arbitraj imkani, yabanci sermayeyi sinirlandiran politikalarin
yumusatilmast veya kaldirilmasi, bankacilik krizlerinin sektore giris maliyetlerini
diisiirmesinin yer aldigin1 belirtmistir (Koyuncu ve Sahan, 2011, s.261).

Dinger (2006) g¢alismasinda, 2005 yilinda Tiirkiye-AB miizakere siirecinin
baglamasinin, iilkenin kredilere ve birgok finansal iiriine yonelik doymamis bir pazara
sahip olmasinin, Tiirk bankacilik sektoriiniin biliylime potansiyelinin yiiksek olmasinin
ve geligmis tilkelere gore daha yiiksek kar marj1 avantaji saglayabilmesinin; yabanci
bankalarin lilkemize yatirimlarini arttirmasina neden oldugunu belirtmistir (Dinger,
2006, s.118-119).

Dr. Senol Babuscu’nun yaptifi arastirmada; ABD ve Avrupa’da pazarin
doygunluga ulasmasi, gelismis iilkelerde kar marjinin daralmasi ve gelismis tilke
penetrasyon oranlarinin fazla artmayacak olmasi, biiyiik finans kuruluslarin1 Tiirkiye’ye
¢eken nedenler olarak saptanmistir (Haber 7 Gazetesi, 2006).

Aysan ve Ceyhan (2006) Tiirkiye’ye 7 yabanci banka girisini inceledikleri
caligmada, yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelis nedenlerini; iilkede kroniklesen yiiksek

* Basel II, sermaye yeterliligi, denetim ve gdzetim otoritesinin etkinligi, piyasa disiplini olarak ii¢ yapisal bloktan
olusur. Basel II'nin temel amaci finansal sistemin giivenilir ve saglam sekilde islemesini saglamak, bankalarin
sermaye ve risk iliskisini, risk yonetimini gelistirmektir (Dinger, 2006, s.126-127). Tiirkiye’de Basel II diizenlemeleri
28/06/2012 tarih ve 28337 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak 01/07/2012 tarihinde yiiriirliige girmistir.
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enflasyondan sonra diisiik enflasyona gecis, faiz kurlarindaki diisiis, yiikselen niifus ve

kisi bast gelir, iilkenin jeo-politik yapisi, yerel bankacilik sektdriinde yiiksek biiyiime

potansiyeli, Basel II beklentileri, mortgage sektoriindeki biiylime potansiyeli olarak
saptamiglardir. Ayrica yabanci banka girislerinde teknolojiyi yiikselterek ve tiriin/hizmet
cesitliligini arttirarak avantaj elde etme istegi oldugu saptanmustir.

Tiirkiye’nin cografi yapisi, demografik (niifusa iliskin) yapisi, popiilasyonunun
yiiksekligi, Avrupa ve Ortadogu’da koprii olmasi (Cakar, 2003, s.42), Tiirkiye’de
toplam niifusun ve geng niifusun gelismekte olan iilkelere gére daha fazla olmasi, temel
bankacilik hizmetlerini kullanma oraninin (penetrasyon oraninin) gelismis iilkelerden
daha az olmasi, sektdrdeki yiiksek kar marji, Tiirkiye’yi yabanci bankalar igin ¢ekici
kilan 6zellikler arasindadir.

Tiirkiye bankacilik sektoriine yabanci banka ilgisinin nedenlerini 6zetleyecek
olursak:

- Tiirkiye’nin serbestlesme ve 6zellestirme politikalart,

- Bankacilik sektoriinde yapilan reformlar, sektdrde uluslararasi standartlarin
uygulanmaya bagslanmasi (Basel II etkisi), denetleme ve diizenlemenin
gelismest,

- Tiirkiye’de makroekonomik gelisme ve iyilesme (enflasyonun azalmasi,
faizlerin azalmasi vb.),

- Penetrasyon oraninin gelismis iilkelere gore diisiik olmasi ve ylikselmesinin
beklenmesi, niifusun biiyiikligi ve yapisi,

- Ekonominin biiyiime potansiyeli,

- Avrupa Birligi ile birlesme ¢alismalari,

- Tiirkiye’nin jeo-politik yapisi,

- Tiirk bankacilik sektoriinde karliligin goreceli olarak yiiksek olmasi.

siralanabilir.

2.4. SINIR OTESI BANKA BIRLESME VE SATIN ALMA ORNEKLERI

Diinya geneli finans sektorii sinir Otesi birlesme ve satin almalarin genel
goriiniimii Tablo 9°da sunulmustur. Diinyada finans sektoriinde gergeklesen sinir Gtesi

birlesme ve satin alma islem sayis1 2013 yilinda 3.515, net alim tutar1 155.996 milyon
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USD olarak hesaplanmistir (UNCTAD, 2014a; UNCTAD, 2014b, Erisim Tarihi:
21.07.2014).

Tablo 9. Diinya Geneli Finans Sektoriinde Gerceklesen Smir Otesi Birlesmelerin

ve Satin Almalarin Net Alim Sayilari ve Tutarlar (2006-2013)
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Birlesme Sayis1

(Adet) 3.685 4.494 4.110 3.645 4.076 3.882 3.892 3.515
Birlesme Tutari
(Milyon USD) 317.668 | 562.415 | 316.903 | 123.704 | 139.648 | 166.436 | 116.121 | 155.996

Kaynak: UNCTAD, 2014a, “Web table 16. Number of Cross-border M&A Purchases, by Sector/Industry, 1990-
2013”, http://www.unctad.org/Sections/dite_dir/docs/WIR2014/WIR14 tab16.xls; UNCTAD, 2014b, “Web Table
14. Value of Cross-border M&A purchases, by sector/industry, 1990-2013”, http://www.unctad.org/Sections/
dite_dir/docs/WIR2014/WIR14 tab14.xls (Erisim Tarihi: 21.07.2014).

Ulkeler bazinda siralanmis 1995-2012 yillar1 arasinda gerceklesen bankalarin
cogunluk payda satin alma islemleri Tablo 10°da yer almaktadir. Tabloda sinir Gtesi
satin alma islem sayisinin en ¢ok oldugu iilke Amerika (hedef ve satin alan), Sinir 6tesi
satin alma islemi tutariin en yiiksek oldugu hedef iilke Amerika, islem tutarmnin en
yiiksek oldugu satin alan iilke ise Ispanya oldugu goriilmektedir. Tiirkiye ise listede
dordiincii en biiyiikk tutarda satin alma islemi yapilan hedef iilke olarak goze
carpmaktadir. 1995-2012 yillar arasinda toplam 901 adet ve 341.772 milyon USD sinir

oOtesi banka birlesme ve satin almasi rapor edilmistir.
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Tablo 10. Hedef ve Satin Alan Ulke Bazinda Tamamlanan Yerel ve Simir Otesi
Bankalarin Cogunluk Satin Alma Islemleri (1995-2012)

Smir Otesi Yerel Toplam
Hedef Say1 Tutar Milyon USD Say1 Tutar Milyon USD Say1 Tutar Milyon USD
Amerika 148 145.215 4.740 1.409.081 4.888 1.554.296
Ingiltere 73 50.997 97 101.012 170 152.009
Almanya 41 14.519 192 40.619 233 55.138
Tiirkiye 21 13.199 20 989 41 14.188
Fillanda 11 12.318 34 4.033 45 16.351
Breziya 22 11.719 74 28.873 96 40.593
Avusturya 10 10.653 20 993 30 11.646
Italya 28 8.280 286 201.630 314 209.910
Ukrayna 27 7.671 12 0 39 7.671
Hong Kong 20 7.364 17 2.541 37 9.904
Rusya 29 5.870 193 2.342 222 8.212
Portekiz 14 5.835 16 3511 30 9.346
Fransa 37 3.794 97 32.395 134 36.190
Hollanda 24 3.611 29 1.424 53 5.034
Arjentin 18 3.314 45 2.334 63 5.648
Trinidad 1 2.444 0 0 1 2.444
Taivan 14 2.3%4 24 4.940 38 7.334
Avustiralya 22 2.392 72 44.430 94 46.822
Yunanistan 5 2.157 30 2.405 35 4.562
Luksemburg 13 2.072 8 11 21 2.083
Hirvatistan 6 2.002 1 0 7 2.002
Chili 9 1.964 20 4.659 29 6.623
irlanda 14 1.948 5 42 19 1.989
Danimarka 13 1.903 30 4.242 43 6.145
Meksika 7 1.638 29 5.247 36 6.886
Diger (53) 274 16.501 1.166 565.807 1.440 582.308
Toplam 901 341.772 7.257 2.463.561 8.158 2.805.333
Satin Alan Say1 Tutar Milyon USD Say1 Tutar Milyon USD Say1 Tutar Milyon USD
Ispanya 54 54.443 134 60.866 188 115.309
Ingiltere 75 47.723 97 101.012 172 148.735
Almanya 78 39.535 192 40.619 270 80.155
Kanada 39 31.845 65 7.176 104 39.021
Isvigre 55 26.181 94 42.904 149 69.085
Amerika 82 26.003 4.740 1.409.081 4.822 1.435.085
Fransa 63 19.353 97 32.395 160 51.748
Hollanda 34 11.874 29 1.424 63 13.298
Belgika 38 11.490 21 22.508 59 33.997
Danimarka 14 8.757 30 4.242 44 12.999
Isveg 28 8.398 18 3.246 46 11.643
Avusturya 26 7.080 20 993 46 8.074
Avusturalya 15 5.839 72 44.430 87 50.269
Cin 13 5.731 7 1.457 20 7.188
italya 29 5.419 286 201.630 315 207.049
Rusya 18 5.118 193 2.342 211 7.461
Yunanistan 18 3.501 30 2.405 48 5.906
Kibris 8 3.175 3 156 11 3.331
Brazilya 9 2.634 74 28.873 83 31.507
irlanda 11 2.297 5 42 16 2.339
Macaristan 9 1.993 23 2 32 1.995
izlanda 13 1.975 7 488 20 2.463
Hong Kong 8 1.612 17 2.541 25 4.153
Liiksemburg 28 1.593 8 11 36 1.604
Kuveyt 4 1.408 1 79 5 1.487
Diger (53) 132 6.791 994 452,640 | 1.126 459.431
Toplam 901 341.772 7.257 2.463.561 8.158 2.805.333

Kaynak: Thomson Financial’s SDC Platinium Database verileri, Karolyi ve Taboada (2013) hesaplamalarindan alinmistir.
Not: Listede yer alan satin alan taraf ticari banka ya da banka holding sirketi iken, hedef sigorta mortgage bankasi veya security
broker olabilir. Listede yer alan iglemler sadece %50 ve daha fazla oranda satin alma iglemini kapsamaktadir.
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Yillar bazinda diinyada gergeklesen sinir 6tesi banka birlesme ve satin almalari
Tablo 11’de yer almaktadir. Listede smir Otesi banka birlesmelerinin yogunlastigi
donem 2005 ve 2007 yillar arasindadir. Islem sayisinin en yiiksek oldugu dénem 2006
yilidir, 94 adet 36.157 milyon USD tutarinda islem tamamlanmistir. islem tutarmn en
yiiksek oldugu donem 2000 yili (tamamlanan 70 adet 62.353 milyon USD tutarinda
islem) olmakla birlikte 2007 yilinda ikinci en biiyiik tutarda (tamamlanan 70 adet
39.095 milyon USD tutarinda islem) birlesme ve satin alma islemi gergeklesmistir. 2008

kiiresel kriz ardindan islem say1 ve tutarlar1 azalmistir.

Tablo 11. Siir Otesi Banka Birlesme ve Satin Almalari (1995-2012)

Yil Duyurulan Tamamlanan Toplam Tutar (Milyon
(Adet) (Adet) USD)
1995 28 28 6.459
1996 31 31 7.392
1997 60 59 15.306
1998 48 48 20.806
1999 48 47 18.597
2000 72 70 62.353
2001 61 60 15.357
2002 41 41 23.503
2003 45 43 5.111
2004 50 50 33.367
2005 71 69 6.009
2006 96 94 36.157
2007 72 70 39.095
2008 45 45 21.776
2009 37 37 6.224
2010 33 32 12.212
2011 47 46 6.348
2012 31 31 5.700
TOPLAM 916 901 341.772

Kaynak: Thomson Financial’s SDC Platinium Database verileri, Karolyi ve Taboada (2013) hesaplamalari.
Not: Liste islem sonrasi satin alan tarafin, hedefin %50’den daha fazla payina sahip oldugu islemleri kapsamaktadir.

Kiiresel bankacilik sektoriinde gerceklesen banka birlesme ve satin alma iglem
sayilarinda ve tutarlar1 toplaminda birkag yildir diisiis gorilmektedir ve bu disiis diger
sektorlerde gerceklesen diisiisten daha fazladir. PWC “The Journal Brave New World:
New Frontiers in Banking M&A” (Ocak, 2013) dergisinde, banka birlesme ve satin
alma islemlerindeki bu azalisin sadece konjonktiirel krizle ilgili olmadigi, ekonomik ve
diizenleyici ortamdaki kokten degisiklikler, bankacilik sektoriindeki modeller, karliligin
ve yatirim getirilerinin azalis1 ile de ilgili oldugu belirtilmistir. Ayrica banka
birlesmelerinin ve satin almalarinin eski diizeyi ve sekline donmesinin beklenmemesi

gerektigi vurgulanmistir (PWC, 20133, s.2, 10).
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Grafik 4’de 2002-2012 (2012 yili ilk 10 ayi) yillar1 arasinda bankacilik
sektoriinde gerceklesen kiiresel birlesmelerin ve satin almalarin diinya geneli tim
sektorlerde gergeklesen birlesme ve satin almalar igindeki payina yer verilmistir. 2009
oncesi donemde bankacilik sektoriiniin tiim sektorler i¢indeki pay1 %6’dan yiiksekken
2009 sonrasi %6’nin altina diismiistiir. 2002-2012 yillar1 arasinda gergeklesen kiiresel
bankacilik sektoriindeki islemlerin diinya geneli i¢indeki payimnin en iist diizeye ulastigi
dénem 2004 yilidir. 2009 yilindan sonra bankacilik sektdriinde gerceklesen kiiresel
birlesme ve satin almalarin diinya geneli tiim sektorlerde gergeklesen birlesme ve satin

almalar igindeki ylizdesel oran1 diisiis trendine girmistir, azalis artarak devam etmistir.

Grafik 4. Global Bankacilik Birlesme ve Satin Almalarinin Tiim Birlesme ve Satin
Almalar Icindeki Yiizdesi (2002-2012 yilinin ilk 10 ay verisi)
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Kaynak: Thomson One.
Not: 2012 yilinin ilk 10 ay verisini igermektedir.

Sinir Gtesi banka birlesmeleri giliniimiizde bankalar i¢in bir se¢im konusu
degildir. Bankalar satin almalardan ¢ok yeniden yapilandirma planlar1 g¢ergevesinde
istiraklerini satmaya yonelmektedirler (Botis, 2013, s5.124). 2008 finansal krizi ardindan
zor durumda kalan birgok banka mensei oldugu devletlerden yardim alarak varliklarini
siirdiirebilmislerdir. Ornegin 2008 kriz sonrasi Fortis S.A.’nin  kamulastirilmasi
ardindan 2008 yilinda Fortis’in Belgika ve Luxksemburg birimlerinin ¢ogunluk hisseleri
2008 yilinda Fransiz menseli BNP Paribas’a satilmistir. Fortis Belgika, Fortis
Tiirkiye’nin hakim hisselerine sahip oldugu i¢in, Fortis Tiirkiye BNP’nin kontroliine
gecmistir (Hiirriyet Gazetesi, 2008a). Fortis’in ardindan Dexia kismen kamulastirilarak
iflastan kurtulmus, Dexia’nin Tiirkiye’deki istiraki Denizbank 2012’de Sberbank’a
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satitlmigtir.  Sekerbank’in  Kazak ortagi Bank Turan Alem 2009 yilinda
kamulastirilmistir. Citibank, ING bank ise kamudan yardim almistir (T24 Internet
Gazetesi, 06.02.2009).

Tablo 12’de diinya geneli, Avrupa Birligi, gelismekte olan iilkeler ve Tiirkiye
olarak dzetlenmis bazi finansal sektdr gdstergelerinin GSYIH oranlar yer almaktadir.
2011 yilinda Tiirkiye’de banka aktiflerinin, hisse senetlerinin, tahvil ve bonolarin
GSYIH’ya oranlar1 diinya geneli, AB ve gelismekte olan iilkeler ortalamalarindan daha

diistiktiir.

Tablo 12. Finansal Sektorde Secilmis Gostergelerin GSYIH’ya Oram (2011)

Diinya Avrupa Birligi Gelismekte Olan Ulkeler Tiirkiye
Banka Aktifleri 158 257 100 94
Sermaye Piyasasi 208 244 74 59
Hisse Senedi 67 52 38 29
Tahvil ve Bono 141 192 36 30
TOPLAM 366 501 174 153

Kaynak: IMF Kiiresel Finansal Istikrar Raporu, Ekim 2012 (TBB, May1s 2013 icginde).

Tirkiye ve diinya geneli secilmis iilkelerde finansal sektore iliskin genel
gostergeler Tablo 13’de yer almaktadir. 2012 yilinda Tiirkiye niifusunun igindeki geng
niifus oran1 bu tabloda yer alan ¢ogu gelismis iilkeden yiiksektir. 2011 yilinda 15 yas
istii finansal kurumlara kayith kisi yiizdesinin bu tabloda verilen tiim iilkelerden daha
diisiik oldugu, 15 yas tstii kayit dis1 kredi kullanan kisilerin ylizdesinin bu tabloda yer
alan iilkelerin tamamindan yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu verilere dayanarak

Tirkiye’nin bankacilik sektoriinde gelisme potansiyeli oldugu sdylenebilir.
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Tablo 13. Bankacilik Sektoriine iliskin Diinya Genelinde Gostergeler

ULKELER | Niifus Niifus GSYIH | KisiBas1 | Finansal Finansal Kayit Dis1 Kayit Dis1 Banka Banka Krediler
(Milyon) 0-14 yas (Milyar | GSYIiH Kurumlarda | Kurumlardan Tasarruf Kredi Varhklan Mevduatlar1 | % GSYIH
2012 (%) usD) (USD) Tasarrufu Kredi Alan Kullanan Kullanan % GSYIH % GSYIiH 2011
2012 2012 Olan Kisi Kisiler Kisiler (15 Kisiler 2005-2010 2011

(15 Yas Ustii | (15 Yas Yas Ustii (15 Yas Ortalamasi

%) Ustii % ) %) Ustii %)

2011 2011 2011 2011
Brezilya 199 25 23111 11.630 10,3 6,3 10,8 17,5 75,8 66,5 58,0
Bulgaristan 7 14 50,2 6.870 48 7,8 6,1 24,0 50,2 63,9 72,0
Fransa 66 18 2.742,9 41.750 49,5 18,6 12,3 59 119,6 88,3 116,2
Almanya 82 13 3.603,9 44.010 55,9 12,5 114 12,7 131,4 117,2 105,5
Yunanistan 11 15 262,4 23.260 19,9 79 79 22,2 107,9 83,1 118,0
Israil 8 28 224,7 28.930 24,8 16,7 20,1 23,3 99,3 94,9 94,8
Italya 61 14 2.061,3 33.840 15,5 4,6 10,9 6,6 121,6 86,2 122,1
Japonya 128 13 6.105,8 47.870 51,3 6,1 12,0 11,6 164,1 222,1 105,0
Meksika 121 29 1.176,9 9.740 6,7 7,6 20,4 22,1 29,8 26,7 19,8
Macaristan 10 15 123,2 12.390 17,3 9,4 9,4 9,3 74 45,7 65,2
Polonya 39 15 488,3 12.670 18,0 9,6 12,8 16,7 43,6 50,5 54,9
Rusya
Federasyonu 144 15 1.822,7 12.700 10,9 7,7 11,8 24,2 37,6 40,8 45,0
Sudi
Arabistan 28 30 500,5 18.030 17,2 2,1 16,1 34,8 52,5 51,7 39,7
Giiney
Afrika 51 30 389,8 7.610 22,1 8,9 9,4 35,3 80,4 62,6 68,9
Ispanya 46 15 1.391,4 30.110 35,0 11,4 11,2 15,3 192,0 150,9 205,4
Tiirkiye 74 26 801,1 10.830 4,2 4,6 54 61,3 50,4 50,3 50,1
Ingiltere 63 18 24185 38.250 43,8 11,8 12,9 17,0 183,3 162,6 186,7
Amerika 314 20 | 15.734,6 50.120 50,4 20,1 16,4 24,5 65,3 79,2 55,1

Kaynak: World Bank, WDR 2014 Selected Indicators, http://databank.worldbank.org/data/download/wdr2014-annex.zip (Erisim Tarihi: 13.05.2014).



http://databank.worldbank.org/data/download/wdr2014-annex.zip

2.4.1. Avrupa’da Smir Otesi Banka Birlesme ve Satin Alma Islemleri

Avrupa Birligi’nde 1999 yilinda kabul edilen Mali Hizmetler Eylem Plani
(Financial Services Action Plan-FSAP) mali piyasalarin entegrasyonuna yonelik
engelleri kaldirmayr amaglamistir ve FSAP 2005 yilinda tamamlanmistir. 1990’1
yillarda Tek Pazar’in olusturulmasi, parasal birlige gegis, Euro ile tanismadan sonra
Avrupa’da finansal birlesmeler ve satin almalar artmistir, ancak bu donemde sinir Gtesi
birlesmeler ve satin almalar sinirli kalmistir. 1999 yilinda Euro’nun kabuli ve 2002
yilinda kullanilmaya baglanilmasi, Avrupa i¢i finansal {irlin fiyatlarinin
karsilastirilmasina, iglem maliyetlerinin azalmasina, sinir 6tesi faaliyetlerin artmasina
olanak saglamistir (Altunbas ve lbanez, 2004, s.5-7; TBB, 2005, s.93-95). Sinir Gtesi
banka birlesmelerinin simirli kalmasimin nedenleri arasinda iilkelerdeki otoritelerin
olusturduklar1 engeller ve dil, yasa, ticaret gelenekleri farkliliklar1 ve bunlara benzer
uzaklikla ilgili olusabilecek problemler yer almaktadir (Berger vd., 2004, s.336).

1996-2005 yillart arasinda Avrupali bankalar Avrupa’da 384 adet yaklasik 390
milyar Euro tutarinda yerel banka birlesme ve satin alma islemi ve 274 adet 158 milyar
Euro tutarinda Avrupa sinir 6tesi banka birlesme ve satin alma islemi gerceklestirmistir.
Bunlara ek olarak Avrupali bankalar 10 milyar Euro degerinde 30 birlesme ve satin
alma anlagmasi1 Asya’da, 3 milyar Euro degerinde 4 anlagsma Avusturalya ve Yeni
Zelanda’da, 0,2 milyar Euro degerinde 2 anlagma Orta Dogu’da, 6 milyar Euro
degerinde 10 anlasma Afrika’da, 31 milyar Euro degerinde 68 anlagsma Karayipler ve
Merkez Giiney Amerika’da, 84 milyar Euro degerinde 44 anlasma Amerika’da
gerceklestirmislerdir. 1996-2005 yillar1 arasinda Avrupali bankalar toplam 682 milyar
Euro degerinde 816 birlesme ve satin alma islemi gerceklestirmistir (PWC, 2006, s.3).
2006 yilina kadar gerceklesen Avrupa’daki banka birlesmeleri ve satin almalari i¢inde
en yiiksek tutarli anlagsma 2005 yilinda gergeklesen 15.317 milyon Euro ile Unicredit’in

HVB Grup’u satin alma anlagmasidir.
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Tablo 14. 2006 Yihna Kadar Avrupa’da Gerceklesen En Biiyiik Simir Otesi Banka

Birlesme ve Satin Almalan

Deger
Yil Hedef Satin Alan (EURO Milyon)
2005 | HVB Group (Almanya) UniCredit (italya) 15.371
2004 | Abbey (ingiltere) Banco Santander (ispanya) 13.853
2000 | CCF (Fransa) HSBC (Ingiltere) 11.229
2006 | BNL (italya) BNP Parisbas (Fransa) 9.000
2000 | Bank Austria (Avusturya) HVB Grup (Almanya) 7.169
2005 | Banca Antonveneta (italya) ABN Amro (Hollanda) 5.865
2000 | Unidanmark (Danimarka) Nordic Baltic Holding (Isveg) 4,779
1997 | Merita Oyl (Finlandiya) Nordbanken (Isvec) 4.135
1997 | BBL (Belgika) ING (Hollanda) 4.090
2006 | Sampo Bank Group (Finlandiya) Danske Bank (Danimarka) 4.050

Kaynak: De Nederlandsche Bank, 2007, Financial Stability Overview, Amsterdam (EFIR, 2007 iginde).

2008 krizi ardindan Avrupa’da parasal mali kuruluslarin sayisi en diisiik

seviyeye inmistir.

Grafik 5. Avrupa’da Parasal Mali Kuruluslar
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Kaynak: EFSIR, 2011, s.18, http://ec.europa.eu/internal_market/economic_analysis/docs/
financial_integration_reports/20120426-efsir_en.pdf (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

Buna paralel olarak 2008 krizi doneminde Avrupa finans sektoriinde gergeklesen
birlesme ve satin alma aktivitelerinin say1 ve tutarlarinda diisiis trendi gergeklesmistir ve
diisiis agirliklt olarak siir otesi islemlerden kaynaklanmustir. 2012 yilinda, yerel
olmayan birlesme ve satin alma islem sayis1 2008 yilinda kaydedilenin yarisindan daha
az seviyeye diismistiir. Bankacilik sektoriinde kirilganliklar, daha muhafazakar
genigleme stratejileri, ekonomik gelecege iligkin belirsizlikler, sermaye pozisyonlarimi

giiclendirme ve risklere odaklanma cabalari bu diisiise katkida bulunmustur. Bu

donemde yerel islemler yaklasik aynmi diizeyde kalmistir (ECB, 2013, s.11). Avrupa’da
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finans sektoriinde gergeklesen sinir Gtesi banka birlesme ve satin alma tutarlar1 Tablo
15°de belirtilmistir. Avrupa’da 2013 yilinda sinir Gtesi finansal sektordeki birlesme ve

satin alma tutar1 yaklasik 16,5 milyar Euro’dur.

Tablo 15. Avrupa’da Finansal Sektorde Birlesme ve Satin Alma Anlasmalari

Anlasma Degeri (Milyar Euro) 2010 2011 2012 2013

Yerel 28,7 25,2 31,6 48,1
Siir Otesi 21,6 12,5 19,4 16,5
TOPLAM 50,3 37,7 51,0 64,6

Kaynak: PWC, 2012, “Sharing Deal Insight European Financial Services M&A News and Views-
October 20127, s.16, http://www.pwc.com/es_CL/cl/publicaciones/assets/pwc-sharing-deal-insight-
european-financial-services-m-a-news.pdf; PWC, 2013b, “Sharing Deal Insight European Financial
Services M&A News and Views-March 20137, .20, http://www.pwc.com/gx/en/financial-
services/european-mergers-acquisitions-industry-trends/sharing-deal-insight-european-financial-services-
manda-new-and-view-february-2013.jhtml; PWC, 2014, “Sharing Deal Insight European Financial
Services M&A News and Views-March 20147, s.5, http://www.pwc.com/gx/en/financial-
services/publications/ sharing-deal-insights-european-financial-services-m-and-a-data-card.jhtml (Erisim
Tarihi: 13.05.2014).

Avrupa finans sektorii birlesmeleri ve satin almalar1 Grafik 6’da kamu islemleri
ve kamu islemleri olmayan seklinde gruplanarak gosterilmistir. 2008 yilindan sonra
Avrupa finans sektoriinde kamunun satin almalar gergeklestirmesi ve 2008 krizinde
kamu satin alma tutarimin yiiksekligi dikkati ¢ekmektedir. 2011 yilinda Avrupa finans
sektoriinde gerceklesen birlesme ve satin alma islemleri son 5 yilin en diisiik
seviyesindedir, 2012 ve 2013 yillarinda birlesme ve satin alma islemleri tutarinda
yiikselis trendi goze carpmaktadir. Ancak bu yiikselis agirlikli olarak {ilkelerin bankalar1

kurtarmak amaciyla yaptig1 satin almalardan kaynaklanmaktadir.

Grafik 6. Avrupa Finans Sektorii Birlesme ve Satin Alma Islemleri Tutarlan
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Kaynak: PWC, 2014, “Sharing Deal Insight European Financial Services M&A News and Views-March
20147, s.2,  http://www.pwc.com/gx/en/financial-services/publications/sharing-deal-insights-european-
financial-services-m-and-a-data-card.jhtml (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

(Milyar Euro)
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Avrupa’da smir 6tesi banka birlesme ve satin alma islemlerinde 2008 yilindan

sonra hizli bir diisiis gergeklestigi Grafik 7°de goriilmektedir.

Grafik 7. Avrupa Finans Sektorii Alt Sektorler Bazinda Birlesme ve Satin Alma

Islem Tutarlar (Milyar Euro)
160

140

100
80

&0

40
20 I
- l. u— | I_ " -

0
Bankacihk Sigorta Warlik ¥énetinu Diger

m 2003 w2004 m 2005 = 2006 = 2007 = 2008 = 2009 = 2010 = 20171 = 2012 = 2013

Kaynak: : PWC, 2013b, “Sharing Deal Insight European Financial Services M&A News and Views-
March 20137, s.5, http://www.pwc.com/gx/en/financial-services/european-mergers-acquisitions-industry-
trends/sharing-deal-insight-european-financial-services-manda-new-and-view-february-2013.jhtml
(Erigim Tarihi: 13.05.2014).

Tablo 16°da 2012 yilinda Avrupa finans sektoriinde gergeklesen en biiyiik yirmi
bilesme ve satin alma igslemi arasinda, sinir Gtesi en biiyiik banka birlesme islemi olarak
Haziran 2012°de Tiirkiye’de faaliyet gosteren Denizbank’in Sberbank tarafindan 2.816
milyon Euro’ya satin alindigi anlasma goriilmektedir. 2008 krizinden sonra
toparlanamayan Dexia’y1r kurtarmak amaciyla, Kasim 2012’de Belgika Hiikiimeti
Dexia’nin %53 oranindaki hissesini 2,92 milyar Euro, Fransa ise Dexia’nin %47
oranindaki hissesini 2,59 milyar Euro karsiliginda satin almistir (Reuters, 2012).
Haziran 2012’de Dexia’nin sahip oldugu Tiirkiye’deki Denizbank’in hisseleri Rusya
menseli Sberbank’a satilmisti. Asagidaki tabloda Dexia’nin yani sira diger bazi
iilkelerin zor durumda kalan bankalara yardim etmek amaciyla banka satin aldigi

gorilmektedir.
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Tablo 16. 2012 Yiiinda Avrupa’da Finans Sektoriinde Meydana Gelen En Biiyiik

Yirmi Birlesme ve Satin Alma islemi

Ay Hedef Sirket Hedefin Satin Alan Sirket Satin Anlasma
Ulkesi Alanin Degeri
Ulkesi (Milyon
Euro)
RBS Aviation
Ocak Capital Irlanda Sumitomo Mitsui Japonya 5.760
Fransa ve Belgika Belgika,
Kasim Dexia Belgika Devleti Fransa 5.500
Fondo de
Reestructuracion
Ordenada Bancaria, then
Kasim Banco de Valencia Ispanya CaixaBank Ispanya 4.500
Fondo de
Reestructuracion
Haziran | Bankia (%45) Ispanya Ordenada Bancaria Ispanya 4.456
Eyliil Gruppo Sace, Simest | Italya Cassa Depositi e Prestiti | Italya 3.800
Cesitli
Ally Financial in Avrupa ve
Europe and Latin Latin General Motors
Kasim America Amerika Financial Amerika 3.274
Haziran | Denizbank Turkiye Sherbank Rusya 2.816
Cyprus Popular
Temmuz | Bank Kibris Kibris Devleti Kibris 1.796
London Metal Hong Kong Exchanges
Haziran | Exchange Ingiltere & Clearing Hong Kong 1.719
Mart Banca Civica Ispanya CaixaBank Ispanya 977
Lloyds Bank — 632
Temmuz | Branches Ingiltere Cooperative Group Ingiltere 956
RBC Dexia Investor
Nisan Services (%50) Ingiltere Royal Bank of Canada Kanada 838
Bayerische Sparkassenverband
Aralik Landesbausparkasse | Almanya Bayern Almanya 818
Santander/Bank Ispanya
Ocak Kredyt Bank Polonya Zachodni /Polanya 790
Almanya,
Ocak Warta Polonya Talanx, Meiji Yasuda Japonya 770
Merrill Lynch-
International Wealth
Agustos | Management Isvigre Julius Baer Isvigre 717
EFG Eurobank
Ekim Ergasias Yunanistan | National Bank of Greece | Yunanistan 647
Aralik Aseval (%50) Ispanya Bankia Ispanya 608
Pension Insurance
Temmuz | Corporation Ingiltere Reinet Luksemburg 498
Groupama Seguros y Grupo Catalana
Haziran | Reasuguros Ispanya Occidente, INOC Ispanya 405
Toplam 41.645
Diger Birlesme ve Satin Almalar 9.389
Genel Toplam 51.034

Kaynak: : PWC, 2013b, “Sharing Deal Insight European Financial Services M&A News and Views-
March 20137, 5.9, http://www.pwc.com/gx/en/financial-services/european-mergers-acquisitions-industry-
trends/sharing-deal-insight-european-financial-services-manda-new-and-view-february-2013.jhtml

(Erigim Tarihi: 13.05.2014).
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2011 yilinda, 2008 krizi ardindan zor durumda kalan NBG’nin istiraki
Finansbank ve o donemdeki Denizbank A.S.’nin hakim ortagi olan Dexia’dan,

gostergeleri  belirlenen standartlarin  lizerinde olmasmma ragmen, Tiirkiye’den

merkezlerine para transfer etmelerini engellemek amaciyla BDDK sermaye artirimi

yapmalarini istemistir (Vatan Gazetesi, 2011).

Avrupa Birligi finans sektoriinde faaliyet gosteren kredi kuruluglarinin giincel

bilgilerine asagida yer verilmistir.

Tablo 17. Baz1 Avrupa Birligi Ulkelerinde Kredi Kuruluslari (2012)

Kredi Toplam Toplam Toplam Ozsermaye
Kuruluslarinin Varhklar Krediler Mevduatlar | ve Yedekler
Sayisi (Euro Milyon) | (Euro Milyon) (Euro (Euro
Milyon) Milyon)

Almanya 1.869 8.226.623 4.660.414 4.542.837 416.168
Belgika 103 1.085.303 490.268 636.945 56.960
Bulgaristan 31 45.407 33.250 28.717 5.511
Fransa 639 8.075.875 4.417.682 3.960.179 518.166
Ingiltere 373 9.559.302 4.405.570 4.002.954 887.598
ispanya 314 3.581.073 2.096.561 2.269.793 402.865
italya 714 4.219.490 2.470.631 2.296.689 372.703
Macaristan 189 111.574 69.281 59.596 10.015
Yunanistan 52 442.214 266.592 317.146 53.220

Kaynak: European Banking Federation, 2013, “European Banking Sector-Facts and Figures 2013”, s. 86,
http://www.ebf-fbe.eu/wp-content/uploads/2014/02/FF2012.pdf (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

Tablo 18’de Avrupa Birligi ve Tirkiye bankacilik sektoriine iliskin segilmis
gostergeler yer almaktadir. 2011 yilinda Avrupa’da banka aktif biiyiikliigiiniin
GSYIH’ye oran1 ve kredilerin GSYIH’ye oran1 Tiirkiye’de 2012 yili ayni degiskenlerin
oraninin Ui¢ katindan fazla olarak gerceklesmistir. Bankacilik sektoriinde 2011 yilinda
AB’de 165 kisiye 1 personel ve 2.244 kisiye 1 sube diiserken, 2012 yilinda Tiirkiye’de
406 kisiye 1 personel ve 7.389 kisiye 1 sube diismektedir. Tiirkiye’de tiiketici
kredilerinin GSYIH orani Avrupa’ya gore 2 kat fazladir ve konut kredilerinin
GSYIH’ya oran1 Tiirkiye 2012 degeri Avrupa 2011 degerinden yaklasik 7 kat azdir. Bu
verilerden Tiirkiye’nin AB’ye oranla doymamis bir bankacilik sektdriine sahip oldugu,
Tiirkiye’de konut kredilerinin Avrupa’ya gore diisiik oranda kullanildigi ve tiiketici

kredi talebinin Avrupa’dan daha fazla oldugu sdylenebilir.
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Tablo 18. Avrupa Birligi ve Tiirkiye Secilmis Gostergeler

Degisken AB (2011 Y1l Tiirkiye (2012 Y1ih)
Aktif/GSYIH 367 97
Kredi/GSYIH 194 56
Niifus/Personel (Kisi) 165 406
Niifus/Sube (kisi) 2.244 7.389
Tiiketici Kredileri/GSYIH 7 14
Konut Kredileri/GSYiH 45 6

Kaynak: TBB, 2013b, “Bankalarimiz 2012 Kitab1”, Yayim Tarihi: Mayis 2013, Yayin No: 294, s.128,
http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59 (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

2.4.1.1. Bel¢ika

2011 yili sonunda Belgika’daki kredi kurumlari sayis1 106’dir (2 elektronik para
kurumunun da bu sayiya eklenmesi gerekir). Belgika bankacilik toplulugunun cografi
yapiya ve Avrupa Komisyonu, Kuzey Atlantik Treaty Organizasyonu’nun varligina
dayanan gii¢lii bir uluslararasi karakteri vardir. Faaliyette olan 106 bankanin 4/5’inden
fazlasi yabanci kokenlidir, bu bankalarin 1/5’inden azinin g¢ogunluguna Belgikali
ortaklar sahiptir. Ulkede 2011 sonunda 4.000’e yakin sube, 15.000’den fazla ATM
vardir ve 60.000 civarinda kisi bankacilik sektdriinde, 130.000°den fazla kisi finansal
sektorde istihdam edilmektedir (Belgika isgiicii yaklasik 4,7 milyon kisidir). Finansal
sektoriin Belgika ekonomisine ekledigi briit deger, yaklagik %35,5°dir. BNP Paribas,
Fortis, KBC, Belfius ve ING Belgium (bilangolarinin toplami %65’den fazladir) 6nde
gelen bankalardandir (European Banking Federation, 2012, 5.34-35).

2008 bankacilik krizi Belgika bankacilik sektoriinii derinden etkilemistir. Devlet
ti¢ biiyiik bankaya sermaye enjekte ederek ve devlet garantisi vererek destek vermistir.
Sonu¢ olarak faaliyet ve sube azaltilarak bankalarin bilangolar1 azalmis, banka
bilangolarinin toplammin GSYIH’ye oran1 2007 yilinda %400 iken 2011 yili sonunda
%330’dan daha aza geriledi. Finansal kriz bankacilik denetimi degistirilmis ve Nisan
2011°de ikili denetim yapist getirilmistir: Financial Services and Markets Authority ve
National Bank Of Belgium (Bel¢ika Merkez Bankasi) (European Banking Federation,
2012, s.35).
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2.4.1.2. Bulgaristan

1999-2000 yillar1 arasinda gergeklesen oOzellestirme islemleri Bulgaristan’da
birlesme ve satin alma islemlerine hiz katmistir. 2000 yilinda 6zellestirme ile Bulgarian
Bank’in (Bulbank) Uni Credito Italiano ve German Insurance Concern (Alliance)
konsorsiyumuna satis1 gergeklestirilmistir. National Bank of Greece 2000 yilinda
United Bulgarian Bank’1in %89,9’unu satin almis, Biohim ise 6zellestirme ile Austrian-
Alman Hipofereinsbank-Bank Austria’ya satilmistir. 2003 yilinda Macar bankasi
CTP’ye State Saving Cass’in satist yapilmistir. 2006 yilinda Eurobank EFG, SII
Bank’in %74,26’sin1 satin almig, 2007 yilinda ise ii¢ biiyiik satin alma gergeklesmistir.
Bulbank, Italyan UniCredit Group tarafindan, Biohim ise Alman bankasi HVB
(Hipofereisbank) tarafindan satin alinmistir. Hebros Bank, Austrian BA-CA tarafindan
satin alinmstir (Ivanova, 2012, s.4-5).

2012 yilinda Bulgaristan’da faaliyet gosteren banka sayis1 31°dir, bunlardan 7’si
yabanci banka subesidir (1 banka tasfiye siirecindedir). 5 biiyiik bankanin pazar payinda
azalma olmasina karsin, banka yogunlasmasi yiiksek olmaya devam etmektedir. Aralik
2012’de bu 5 bankanin toplam varliklart miktart sektoriin %49,5’ine denk gelmektedir.
Bulgaristan banakacilik sektoriine yabanci bankalar hakimdir, AB istiraki bankalarin
Bulgaristan’da pazar payr 2012 yili sonunda %65,3 civarindadir (European Banking
Federation, 2013, 5.48).

Bulgaristan bankacilik sektoriinde kredi riski en biiylik risk olmaya devam
etmektedir. Bankacilik sektoriinde karlarda 2012°de az bir diisiis gerceklesmistir, ROA™
%0,71 ve ROE** 95,71 olarak saptanmistir. Kar azalis1 net faiz marjinin iicret ve
komisyon gelirlerindeki  diisiisten kaynaklanmaktadir. Ek olarak, yatirim
alternatiflerinin olmamasi, kredilere diisiik talep, bankalarin yonetim giderlerine yeterli
optimizasyon eksikligi karliligin azalmasina neden olmustur (European Banking
Federation, 2013, s.49).

Temmuz 2014’de Bulgaristan bankacilik sektoriinde iilkenin dordiincti biiyiik
bankast Corporate Commercial Bank’in kurtarilmasi i¢in Hiikiimet’in eyleme ge¢mesi
ardindan mail ve sms yoluyla diger bankalarin da batacagina yonelik ¢ikan dedikodular,

halkin bankalardan mevduatlarini ¢ekmeye yonelmesine neden olmustur. Krizle karsi

“ROA=Return on Assets=Aktif Karliligi =Vergi Sonrasi Net Kar/Aktifler
ROE=Return on Equity=0Ozkaynak Karliligi=Vergi Sonras1 Net Kar/Ozkaynaklar
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karstya kalan Bulgaristan, AB’den yardim istemis, Avrupa Birligi Bulgaristan’in 2,3
milyar dolarlik kredi talebini onaylamistir. Bulgaristan Merkez Bankasi bankacilik
denetimlerinin kalitesinin kontrolii i¢in Avrupa Bankacilik Otoritesi’ne (EBA)
basvurmus, Avrupa Ortak Denetim Mekanizmasi’na (SSM) katilmak i¢in Avrupa
Merkez Bankasi (ECB) ile temasa ge¢mistir. Bulgaristan, Ekim ayinda erken se¢ime
gidilecegini ve Corporate Commercial Bank’1 kapatacagimi agiklamistir (CNBCE, 2014;
Finans Giindem Gazetesi, 2014a; Vatan Gazetesi, 2014; Diinya Gazetesi, 2014).

2.4.1.3. Ingiltere

Ingiltere diinyada ikinci en biiyiik bankacilik sektdriine sahiptir ve en fazla
yabanci bankaya ev sahipligi yapan finansal merkezdir. Ingiltere bankacilik sektorii 12,6
triyon USD degerinde aktife sahiptir, Avrupa’nin en biiylik bankacilik sektoriidiir ve
siir Otesi  bankacihiginin  diinyadaki en biiyiik merkezidir. Ingiltere bankacilik
sektorliniin toplam bilangosunun neredeyse yarist (%45) yabanci parasal finansal
kuruluslarin elindedir (European Banking Federation, 2013, s.83-84).

Subprime menkuller (kredi riski ytliksek kisi veya kurumlara yonelik menkuller)
ve Ingiltere kredi ve finansman piyasalarinda bozulmalar nedeniyle birgcok Ingiltere
bankasi finansal krizden etkilenmistir (European Banking Federation, 2013, s.84).
Ingiltere kriz sonrasi bankacilik sektoriinii diizenleme amaciyla kamulastirmaya
yonelmistir.

2008 yilinda Ingiltere Hiikiimeti Northern Rock’in tamamini, Bradford &
Bingley’in bir kismin1 kamulastirmistir. UK Financial Investments Limited finansal
kurumlarda Ingiltere’nin yatirimlarmi ydnetmek igin kurulmustur (European Banking
Federation, 2013, s.84). 2008 yilinda banka sermaye artirimi programinin bir pargasi
olarak, Royal Bank of Scotland, Lloyds TSB ve HBOS kendi hisseleri karsiliginda
devletten finansal destek almistir. HBOS’un (Halifax & Bank of Scotland) iflas
durumunda olmasina ragmen batmasini engellemek amaciyla Ingiltere Devleti Lloyds-
HBOS birlesmesine izin vermistir (House of Commons Treasury Committee, 2009, s.7).
2008 yilinda Ingiltere’nin mali ¢okiisiinii nleme gerekgesi ile kamulastirilan Northern

Rock; Nothern Rock PLC. ve Northern Rock Asset Management olarak ikiye boliinmiis
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(iyi banka—kotii banka), Northern Rock Asset Management tiim batiklari iistlenen taraf
olmustur. Northern Rock PLC. 2011 yilinda Virgin Money’e satilmistir (BBC, 2011).
Ingiltere’de bankacilik sisteminin ¢okiisiinii engelleme girisimleri basarili olmus,
bankalarda perakende mevduat sahiplerinin higbiri para kaybetmemis ve miikelleflerin
¢ikarlar1 korunmustur. Ancak bununla birlikte tiim diinyada oldugu gibi ingiltere’de de
giivenlik acgiklari (kamulastirilan bankalarin zararlari gibi) artti (House of Commons

Treasury Committee, 2009, s.7).

2.4.1.4. Ispanya

Ispanya olduk¢a gelismis bir bankacilik sistemine sahiptir. 2012 yili sonunda,
314 kredi kurulusu Bank of Spain’e (Ispanya Merkez Bankasr) tescil edilmistir. Buna ek
olarak, ¢ogunlugu diger AB iilkelerinden gelen yabanci kredi kuruluslarinin 85 subesi,
Ispanya’da faaliyet gostermektedir. 2012 yilinda Ispanya’da toplam 38.000 banka
subesi vardir ve bu sektorde yaklasik 236.000 kisi (%]1,4 ulusal isgiicii) istihdam
edilmektedir (European Banking Federation, 2013, s.80).

Kriz baslangicindan beri 8 kurum Bank of Spain’den yardim almig, 2012
sonunda bunlardan 4’ diger kurumlara satilmistir. Bu 4 banka sektoriin toplam
bilangosunun %15,6’sina sahipti ve tamamu ile veya ¢ogunlukla kamu sermayeliydi.
Bununla birlikte Ispanyol ticari bankalar1 krize karsi daha fazla direng sergilemislerdir
(European Banking Federation, 2013, s.80).

Ispanya kriz ncesinde de mali sikintilar yasayan bir iilkeydi, kriz sikintilarini
daha da arttirdi. Ispanya kriz sonrasi1 kamulastirma, birlesme ve satin almalar
destekleme yontemiyle bankacilik sektoriinii diizene koymaya c¢alisan iilkeler
arasmdadir. Kriz déneminden sonra 2008-2012 yillar1 arasinda Ispanya bankacilik
sektorii derinden etkilenmistir. Ozellikle bolgesel tasarruf bankalar1 ¢ok etkilenmistir,
sayilart 45’ten 2009 yilinda 7’ye kadar dismistiir. Avrupa yeniden yapilandirma
cergevesinde 2012 yilinda Ispanya’ya 41 milyar Euro yardimda bulunmustur ve bu
yardimin ¢ogu ile Bankia’ya destek olunmugstur. Devletten aldig1 yardimlar karsiliginda
2012 yilinda Bankia’nin bir kismi kamulastirilmistir. Kriz siirecinde kiiciik tasarruf

bankalarinin  birlestirilerek  banka gruplart  olusturulmasi  devlet tarafindan
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desteklenmistir. 2013 yilma bakildiginda Ispanyol bankacilik sektoriinde iyilesme
goriilmektedir, 6 biiyiik bankanin kar1 2012 yilindan 4 kat fazladir (Chislett, 2014).

2.4.1.5. Macaristan

Macaristan kiigiik ve ¢ok acik bir ekonomiye sahiptir, finansal sektdrii bati
Avrupa ile sikica baglantilidir. Ekonominin finansmani1 ¢ogunlukla bankalar tarafindan
yapilir. Sermaye piyasalarinin nispeten az gelismesi ve ©6zel emeklilik fonlarinin
devletlestirilmesi ile bankaciligin rolii artmistir.

2012 sonu itibariyle Macar bankacilik sektoriinde 39.000 kisi istihdam
edilmektedir. 2012 yil1 sonunda Macaristan’da is yapmak i¢in lisansli 29 banka, 6 6zel
uzmanlasmis kredi kurulusu (mortgage bankalar1 ve yap1 kooperatifleri), 9 yurtdisi sube
(tek bir Avrupa pasaportu ile) ve 128 tasarruf kooperatifi vardir (European Banking
Federation, 2013, s.57).

Macaristan’da bankacilik yogunlagsmasi orta derecelidir. En biiyiik bes bankanin
toplam aktif pay1 %55 ve en biiyiik sekiz bankanin toplam aktif pay1 ise %75 dir. Macar
bankacilik sektoriinde yabanci miilkiyeti hakimdir, tim aktiflerin %90’dan fazlasi
gelismis llkelerde olan baglh bankalar tarafindan kontrol edilmektedir. Baglh bankalar
agirhkli olarak Avusturya, Belgika, Almanya ve Italya’dadir. 2008 krizinde ve
sonrasinda bu bagli bankalar Macaristan’da 6nemli dengeleyici bir rol oynamustir,
finansman ve sermaye giivencesi saglamistir (European Banking Federation, 2013,
s.57).

Bankacilik sektorii ROE’si 2011°den sonra yavasca artarak 2012°de -%6,3’e
ulagsmigtir. 2008’den beri bankalar %11 isgiliciinii isten ¢ikartmigtir, 2009°dan beri %9
oraninda yerel sube kapatilmistir. 2012°de gider/gelir rasyosu 9%50°dir. Bu
olumsuzluklara ragmen Macaristan bankacilik sektorii sabit kalmistir, bankalarin higbiri
2008 krizi sirasinda veya sonrasinda devlet tarafindan kurtarilmaya ihtiyag duymamustir

(European Banking Federation, 2013, 5.58).
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2.4.1.6. Yunanistan

17 ticari banka, 13 kooperatif banka, 19 Avrupa i¢inden bankalarin subeleri ve 4
Avrupa disindan bankalarin subeleri olarak toplam 53 adet kredi kurumu Yunanistan’da
faaliyet gostermektedir ve Yunan bankacilik sektoriinde 63.000 kisi istihdam
edilmektedir (European Banking Federation, 2012, s.46).

1990 yilinin ortalarindan beri Yunanistan bankacilik sektoriinde birgok birlesme
ve satin alma gergeklesmistir, 6zellikle 1998 ve 1999 yillarinda satin alma ve birlesme
islemleri yogunlasmistir (Pasiouras, 2012, s.7-9). National Bank of Greece, Eurobank,
Alpha, Emporiki Bank and Piraeus’un banka satin almalariyla 2002 yilinda Yunan
bankalarinin sayilar1 20°den 10’a kadar diigmiistiir. Bankalarin birlesme ve satin alma
islemlerinin hizlanmasin1 saglayan Ozellestirmedir. Yukarida belirtilen bankalar
Balkanlar’daki kiigiik bankalar ile birlesmistir (Konstantopoulos vd., 2009, s.1301).

2000’11 yillardan sonra Yunan bankalari Balkan ve Dogu Avrupa’da yayilmaya
basladilar. 2000 yilinda NBG United Bulgarian Bank’i, Stopanska Bank’in
¢ogunlugunu, 2003’te Banca Romaneasca’yr satin aldi. Alphabank 1998 yilinda
Kreditna Bank’in (Fyrom’da) ¢ogunlugunu satin aldi ve 2002 yilinda bankanin tek
sahibi haline geldi. Piracus Bank 2000 yilinda Romanya’da Pater Bank’1 satin aldi.
Serbian Bank Jabanka, Alpha Bank tarafindan ve Piraeus Bank ise Sirbistan’daki Atlas
Bank’t 2005 yilinda satin alindi. EFG Eurobank Sirbistan’da Nacionalna Bankasi’ni,
Tiirkiye’de Tekfenbank’i, Ukrayna’da Universal Bank’1, Bulgaristan’da DZI’yi 2006
yilinda satin aldi. Ayn1 yi1l, NBG Sirbistan’da Vojvodanska Bank’1 ve Finansbank’in
hakim hissesini satin aldi. 2007 yilinda ise Piraeus Bank Ukrayna’daki International
Commercial Bank’1 satin ald1 (Pasiouras, 2012, s.7-9).

2008 krizinde Yunanistan kiiresel krizi tetikleyen risklere maruz kalmamistir, bu
nedenle Yunan bankacilik sektoriinde krizin etkileri sinirli olmustur. 2008 sonlarinda
(28 milyar Euro) Yunan Hiikiimeti tarafindan kabul edilen kurtarma plani esasen sistem
likidite kosullarmi gelistirmek amaciyla kullanilmigtir. Buna ek olarak Lehman
Brothers’in iflasindan sonra, mudi gilivenini artirmak amactyla mevduat garantisinin
diizeyi mudi bagina 20.000 den 100.000 Euro’ya yiikseltilmistir. Kiiresel finansal krizde
Yunan bankalarinin likidite kosullar1 kétiilesmis, kredi verme faaliyetlerini finanse eden

toptan piyasalara limitli giris yapabilmisler ve bankalar arasi vadeli borglar Yunan
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bankalarmin likidite pozisyonlarina ek baski yapmistir. Bu olumsuzluklara karst Yunan
bankalar1 kayda deger bir direng sagladi ve Yunan bankacilik sistemi bu doénemi
saglikli, yeterli aktife sahip ve yiiksek karli olarak tamamladi (European Banking
Federation, 2013, s.46-47).

Ancak 2009 yilinda meydana gelen Yunan bor¢ krizi Yunan bankacilik
sektoriinii negatif yonde etkiledi. Yunan Devleti’nin i¢ borg¢lanma ile maruz kaldigi
durgunluk ve kayiplar, bankacilik sistemini derinden etkiledi. 2010 sonundan itibaren
%8, 2009 sonundan itibaren %27,5 banka mevduatlar1 ve repolar distii, yerli 6zel
sektorde banka kredileri nemli 6l¢iide azaldi, Takipteki Krediler/Toplam Krediler orani
yiikseldi (Aralik 2010°da %10,5, Eylil 2011°de %14,7), inter-bank para ve sermaye
piyasalarina son derece smirli erisim hakkina sahip olundu. Bank of Greece’in
Eurosystem Credit (Euro Sistemi Kredi) ve Emergency Liquidity Assistance’a (Acil
Likidite Yardimlagma) bagimliligi 2011 sonunda 130 milyar Euro’ya yiikseldi. ECB’ye
bor¢lanma tutari, bankalarin toplam borglarinin yaklasik %16’sina ulasti. (Aralik
2011’de 76,1 milyar Euro, Aralik 2010°da 97,7 milyar Euro) (European Banking
Federation, 2013, s.47).

2009 yili sonunda baslayan Yunanistan bor¢ krizi ardindan Yunanistan
bankacilik  sektoriindeki  istikrar1  ve  Yunanistan = bankalarmin  yeniden
sermayelendirilmesini saglamak amaciyla Helenic Financial Stability Fund (HFSF)
kurulmustur. Bu kurum Avrupa Birligi’nin ve IMF’in kurtarma paketlerini dagitma
gorevini istlenmistir (Georgiopoulos, 2014; Official Journal of the European Union,
2012).

HFSF kurtarma programi dahilinde Yunanistan’in 4 biiyiik bankasiin (National
Bank of Greece S.A., EFG Eurobank Ergasias S.A., Alpha Bank S.A. ve Piraeus Bank
S.A.) yeniden sermayelendirilmesi i¢in fon saglamistir. HFSF 6z sermaye enjeksiyonu
karsiliginda garanti olarak 2013 yili yaz aylarinda bu dort bankanin c¢ogunluk
hisselerine sahip oldu. HFSF bu 4 bankadan Alpha Bank ve National Bank of Greece’in
%80’den fazlasina sahip olmustur (Reuters, 2013; Finans Giindem Gazetesi, 2012a).

2013 yilinda Avrupa Merkez Bankasi (ECB), AB Komisyonu ve Uluslararasi
Para Fonu'ndan (IMF) olusan ‘Troyka’, Yunanistan’in dort biiyilk bankasindan ikisi
NBG ve Eurobank’in birlesmesini veto etti. Gerekge olarak bu iki bankanin birlesmesi

sonucu GSMH’den biiyiik mevduata sahip bir banka olusmasi ve krize girmesi halinde

93


http://www.reuters.com/places/greece?lc=int_mb_1001

kurtarilmasinin imkansiz olacag: belirtildi. Bu iki banka Avrupa Finansal Istikrar Fonu
(EFSF)’na yiiksek miktarda borgludur ve eger borglarini zamaninda 6deyemezlerse bu
kurumun eline gecebilir (Hiirriyet Gazetesi, 2013).

Yunanistan i¢in yeni finansman programi kabuliinden sonra, 2012 yilinda
mevduat stabilize edilmis gortinmektedir ve hatta yavas yavas Ozellikle 2012 Subat
ayinda, mevduatlar artmaya baslamistir (European Banking Federation, 2013, s.48).

2013 yilinda Yunanistan tarihinde ilk kez cari fazla vermistir (Euronews, 2014e).
2.4.2. Tiirkiye’de Simir Otesi Banka Birlesmeleri ve Satin Almalar1 Ornekleri

IMF ile yapilan stand-by soOzlesmesi geregi Ozellestirme ve serbestlesme
politikalarinin etkisiyle, 2001 yilinda yapilan bankacilik diizenlemelerinin yani sira
sektorde gerceklesen finansal iyilesme, enflasyonda azalma, faiz oranlarinda azalma
gibi nedenlerle, 2005 yilinda Tiirkiye’deki yabanci direkt yatirimlar (YDY) artmustir.
UNCTAD Subat 2012 verilerine gore Tiirkiye’de 2001 yilinda 3.374 milyon USD olan
YDY, 2007 yilinda 19.137 milyon USD’ye ulasmistir. 2001 yilinda Tiirkiye finans
sektoriinde YDY olmamasma karsin, YDY 2007 yilinda 11.662 milyon USD’ye
ulagmistir. 2008 krizi nedeniyle, Tiirkiye’de 2008 yilinda 14.747 milyon USD olan
toplam YDY, 2009 yilinda 6.252 milyon USD’ye gerilemistir. Finans sektorii
yatirimlari ise aynit donemde 6.069 milyon USD’den 666 milyon USD’ye gerilemistir
(Bkz. Tablo 19).

Tablo 19. Tiirkiye’deki Yabanci Direkt Yatirnmlar (2001-2010)

Sektor/Milyon ABD Dolarn | 2001 2002 2003 2004] 2005 2006/ 2007 2008 2009 2010
Toplam YDY 3.374 571 696 1.190| 8.535(17.639/19.137/14.747| 6.252 6.294
Finans Sektorii YDY ----| 246 51 69 4.018 6.97511.662| 6.069 666/ 1.583
Kaynak: UNCTAD, 2012, “Investment Country Profiles Turkey-February 20127, s.7,
http://unctad.org/en/PublicationsLibrary/webdiaeia2012d6_en.pdf (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

Yased Uluslararas1 Yatirimceilar verilerine gore Tiirkiye’de 2011-2012 yillarinda
yabanci direkt yatirimlarin sektdr bazinda guruplanmis tutarlar1 Tablo 20°de yer
almaktadir. 2012 yilinda Tiirkiye’de finans ve sigorta sektoriindeki YDY 1.400 milyon
USD olarak belirlenmistir.
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Tablo 20. Tiirkiye’deki Yabanci Direkt Yatirnmla

r (2011-2012)

Sektorler/ Milyon Dolar 2011 2012

Tarim 32 38
imalat 3.573 4.331
Elektrik, Gaz 4.244 888
Madencilik 146 214
Finans ve Sigorta 5.882 1.400
insaat 301 1.338
insan Saghg ve Sosyal Hizmetler 231 545
insaat Emlak Faaliyetleri 300 302
Toptan ve Perakende Ticaret 709 198
Ulastirma, Depolama 223 125
Diger Servisler 412 589
Toplam 16.055 9.968

Kaynak: Yased International Investors Assocation, 2013,

“Foreign Drect Investments Evaluation

Report”, Yaymm Tarihi: Subat 2013, http://www.yased.org.tr/webportal/English/Yayinlar/Documents/
Foreign_Direct_Investments_Evaluation_Report February2013_Issue4.pdf (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

Not: Veri tutarsizlig1 ve yetersizligi nedeniyle 2 ayr1 kaynaktan alinmis 2 ayri tablo kullanilmustir.

TBB verilerine gore Aralik 2013’de Tiirkiye’de yabanci ticaret bankasi sayisi

17°dir, sube sayist1 2.244 ve personel sayis1 44.154°tiir. Ayrica {ic adet yabanci

sermayeli kalkinma bankasi iilkemizde faaliyet gostermektedir.

Tablo 21. Tiirkiye’de Banka, Sube, Personel Sayilari (31.12.2013)

Banka Sayis1 Sube Sayisi Personel Sayisi
Ticaret Bankalar: 32 10.983 192.216
Kamu Sermayeli Bankalar 3 3.397 54.466
Ozel Sermayeli Bankalar 11 5.341 93.367
Yabanci Sermayeli Bankalar 17 2.244 44,154
TMSF’ye Devredilen Bankalar 1 1 229
Kalkinma ve Yatirim Bankalar1 13 40 5.244
Kamu Sermayeli Bankalar 3 21 3.761
Ozel Sermayeli Bankalar 7 16 1.282
Yabanci Sermayeli Bankalar 3 3 203
TOPLAM 45 11.023 197.460

Kaynak: TBB, 2014c, “Banka, Sube ve Personel Bilgileri”
bilgileri/istatistiki-raporlar/59 (Erisim Tarihi:13.05.2014).
Not: K.K.T.C. ve yabanci iilkelerdeki subeler dahildir.

. http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-

31.12.2012 tarihi itibariyle yabanci sermayeli mevduat bankalarinin sektérdeki

aktif payr %14, mevduat payr %14, toplam kredi ve alacak payr %15 olarak

saptanmuistir.
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Tablo 22. Tiirkiye’de Banka Gruplariin Sektor Paylar % (31.12.2012)

Toplam Aktifler Toplam Mevduat Toplam Krediler
Mevduat Bankalari 96 100 96
Kamu Sermayeli 29 34 27
Ozel Sermayeli 53 52 54
Fon Bankalar1 0 0 0
Yabanc1 Sermayeli 14 14 15
Kalkinma ve Yatirim Bankalari 4 - 4

Kaynak: TBB, 2013b, “Bankalarimiz 2012 Kitab1”, Yayim Tarihi: Mayis 2013, Yaym No: 294,
http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59 (Erisim Tarihi: 13.05.2014), s. 122.

I[SMMMO’nun 11.05.2014 tarihinde yayimladig1 “Tiirk Bankacilik Sisteminde
Yabancilagsma” raporunda, Tirkiye’deki 49 bankadan 37’sinde yabancilarin hissesi
bulundugu belirtilmistir. Raporda yabancilarin 2001 yilindan bu yana gergektirdikleri
21 banka satin almasina 20 milyar 563 milyon USD harcadiklari, 17 milyar USD’den
fazla kar elde ettikleri ve yabanci bankalarin satin aldiklar1 hisselerin degerinin 27
milyar USD’yi astig1 belirtilmistir. Tiirkiye’de banka hissesi satin alan yabancilar yalniz
2013 yilinda, 4,8 milyar USD civarinda kar elde etmislerdir. Raporda bankacilik
sisteminde yabancilarm toplamdaki paymin %25’lere yaklasti§1 ve Borsa Istanbul’un
yabanci hisse sahiplik oranina gore bu oranin %42’yi gectigi belirtilmistir.

2001 yilinda Demirbank’in HSBC bankasi tarafindan alinmasi, Demirbank’in
aktif bliylkligii ve 6zellestirme kapsaminda satilmasi nedeniyle dikkati ¢ekmistir. 2002
yilinda Italyan Unicredit Grubu, Kog¢ Finansal Hizmetleri’nin %50 payim satin aldi, bu
Tiirkiye’de %50, %50 paylarda gergeklesen ilk anlagmadir (Arslan, 2007, s.39). Defter
degerine gore en yiiksek fiyatla satis islemi Denizbank’in Dexia’ya satis islemidir, satig
fiyat: defter degerinin 4,8 katidir. Fiyat farklilig1 ile dikkat ceken satin alma islemi,
Granti Bankasi’nin hakim hissesine ve yonetim hakkina sahip olmak isteyen Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.’nin Garanti Bankasi’nin %6,29 hissesi i¢in 2.062
milyon Dolar 6dedigi anlasmadir. Ayn1 donemde Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
S.A. Garanti Bankasi’nin %18,6 hissesini General Electric’den 3.780 milyon Dolar’a
satin almist1 (Bloomberght, 2014). En yiiksek tutardaki islem ise 2012 yilinda Dexia’nin
sahip oldugu Denizbank’taki hisselerin Sberbank tarafindan 3.525 milyon Dolar
karsiliginda satin alinmasi islemidir. 2013 yilinda en son yapilan siir Otesi banka
anlagsmasi; Alternatif Bank’in Commercial Bank of Qatar tarafindan satin alinmasidir.
Diger anlasmalara Tablo 23’de yer verilmistir. 2005-2006 yillar1 smir otesi banka

birlesme ve satin alma islemlerinin en yogun oldugu donemdir.
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Tablo 23. Tiirkiye’de 2001-2013 Yillar1 Arasi Simir Otesi Banka Birlesmeleri ve Satin Almalari

Anlasma Hedef Satin Alan Satin Alanin Ulkesi Pay % Tutar Anlasma Tarihinde

Tarihi Milyon Dolar1 | Bankanin Piyasa Degeri

1 19.07.2001 | Demirbank A.S. HSBC Grubu Ingiltere 100 350 350
2 21.10.2002 | Kogbank A.S. UniCredit Grup Italya 49,5 240 480
3 12.06.2004 | TEB Mali Yatirimlar A.S. BNP Paribas Fransa 50 217 515
4 18.01.2005 | Yap1 ve Kredi Bankasi A.S. UniCredit Grup Italya-Tiirkiye 57,42 1.509 2.629
5 12.04.2005 | T. Dis Ticaret Bankasi A.S. Fortis Grubu Belgika 89,34 1.144 1.281
6 25.08.2005 | T. Garanti Bankasi A.S. General Electric Grubu ABD-Fransa 25,50 1.556 6.102
7 03.01.2006 | C Kredi ve Kalkinma Bankas1 A.S. (Bank Pozitif A.S.) Bank Hapoalim B.M. & RP Capital | Israil 57,55 128 197
8 03.04.2006 | Finansbank A.S. National Bank of Greece S.A. Yunanistan 46 2774 6.037
9 08.05.2006 | Tekfenbank (Burgan Bank) A.S. EFG Eurobank Ergasias S.A. Yunanistan 70 182 260
10 31.05.2006 | Denizbank A.S. Dexia Participation B.S.A. Fransa-Belgika 74,9 2.428 3.371
11 22.06.2006 | Sekerbank T.A.S. BTA JSC. Turanalem Securities Kazakistan 33,98 256 753
12 09.09.2006 | MNG Bank (Turkland Bank) A.S. Arab Bank/ Bank Med Liibnan-Jordan 91 160 176
13 17.10.2006 | Akbank T.A.S. Citi Grup ABD 20 3.100 15.500
14 | 20.06.2007 | Oyak Bank (ING Bank) A.S. ING Grup Hollanda 100 2.673 2.673
15 17.07.2007 | Tirkiye Finans Katilim Bankasi A.S. The National Commercial Bank Suudi Arabistan-Turkiye 60 1.080 1.800
16 01.08.2007 | Turkish Bank A.S. National Bank of Kuwait Kuveyt 40 160 400
17 10.02.2010 | Millenium Bank A.S. (Fiba Banka A.S.) Credi Europe Bank N.V. (Fiba Hollanda 95 85 89
18 02.10.2010 | T. Garanti Bankas1 A.S. ggrl\?o Bilbao Vizcaya Argentaria Ispanyol 24,89 5.838 23.454
Dogus Grubu payindan SA 6,29 2.062 32.781

General Electric’in payindan 18,6 3.776 20.300

19 09.04.2012 | Eurobank Tefken (Burgan Bank) A.S. Burgan Bank S.A.K. Kuveyt 99,26 356 509
20 08.06.2012 | Denizbank A.S. Sberbank of Rossii Rusya 99,85 3.525 3.525
21 18.03.2013 | Alternatif Bank A.S. Commercial Bank of Qatar Katar 70,84 441 623

Kaynak: ISMMMO, 2014, “Tiirk Bankacilik Sisteminde Yabancilagsma Raporu”, Yayim Tarihi: 11 .05::2014, s.2, http://archive.ismmmao.org.tr/docs/basin/2014/
BULTEN/Turk_Bankacilik_Sisteminde Yabancilasma_raporu_bas%C4%B1n_bulteni.pdf; Arslan, 2007, s.40; Dexia, 2006c, “Ozel Durum Agiklamasi”, Yayim Tarihi: 17.10.2006,

http://www.denizbank.com/yatirimci-iliskileri/ozel-durum-aciklamalari/pdf/2006/171006.pdf; Finansbank ve NBG, 2006a, “NBG Agrees to Acquire a Controlling Shareholding in Finansbank and Intends to

Undertake a Rights Offering to Finance Part of the Acquisition”, Satis Anlagmasi, Yayim Tarihi: 03.04.2006, http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1096061/000110465906021745/a06-8167_16k.htm; TBB
Verileri (Erisim Tarihi: 13.05.2014).p
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Tablo 24. Tiirkiye’de Gerceklesen Simr Otesi Banka Birlesmelerine ve Satin
Almalarina fliskin Ozet Bilgi

Demirbank A.S.-HSBC Grup (2001): 2000 yili krizi ardindan Aralik 2000’de TMSF’ye devredilen
Demirbank’mn hisselerinin tamam 2001 yilinda Ingiltere menseli HSBC Grubu’na devredildi.
Demirbank, HSBC Grubu’nun sahip oldugu HSBC Bank biinyesinde birlestirildi. HSBC Bank %100
yabanci sermaye ile 1990 yilinda kurulmus Midlandbank A.S.’dir ve tinvant 1999 yilinda HSBC A.S.
olarak degistirilmistir.

HSBC, Demirbank’in mevcut durumundan dolay: (kriz donemi olmasi, bankanin TMSF
blinyesine alinmasi) satin alma Oncesi degerinin diismesi nedeniyle avantaj saglamistir. Ayrica
Demirbank 2000 yilinda birlesme Oncesi, aktif biiyiiklik siralamasinda Tiirkiye genelinde 10. ve
Tirkiye’de 6zel bankalar igcinde 6. siradaydi. Bu nedenlerden dolayr Demirbank’mn satin alinmasi

dikkati ¢ceken bir anlagsma olmustur.

Kocbank A.S.-Unicredit Grup (2002) ve Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.-Unicredit Grubu ve Kog¢
Grubu (2005): 2002 yilinda Unicredit Grup, Ko¢ Finansal Hizmetler A.S.’nin %350 hissesini satin
almigtir. Ko¢ Holding’in %50 Unicredit Grubu’nun %50 paya sahip oldugu bu anlagsma Tiirkiye’deki
ilk stratejik anlagmadir. Bu birlesme sonucunda Agustos 2002°de Kogbank’in %49,5 oranindaki dolayli
payt Unicredit Grubu’na ge¢mistir.

2005 yilinda Cukurova Grubu Sirketleri ve TMSF’nin sahip oldugu Yapi1 ve Kredi Bankasi’nin
%57,43 oranindaki hisseleri, Ko¢ Finansal Hizmetleri A.S.’ye devredildi. Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.,
Kogbank A.S.yi, tlizel kisiliginin sona erdirilmesi suretiyle, 2006 yilinda devraldi. 21.05.2014
tarihinde Yap1 Kredi Bankasi’nin internet sayfasinda bankanimn hisselerinin %81,8’inin Ko¢ Finansal
Hizmetler A.S’ye ve %18,2’isinin diger ortaklara ait oldugu ve Kog Finansal Hizmetleri’nin, UniCredit

ve Kog Grubu’nun esit oranli (%50-%50) ortakligi oldugu belirtilmistir.

Tiirkiye Ekonomi Bankas1 (TEB) A.S.-BNP Paribas (2005): Fransiz menseli BNP Paribas, 2005
yilinda TEB’in hisselerinin %85’ini elinde bulunduran TEB Mali Yatirimlar A.S.’nin %50 hissesini
devraldi. Bu anlagma Tirkiye’de bankacilik sektdriinde %50-%50 ortaklik yapisina sahip ikinci
anlagmadir. Bu devir neticesinde BNP Paribas TEB’de %42,125 hisse sahibi olmustur. TEB, Subat
2011°de FortisBank A.S.’yi tiim aktif ve pasifleriyle biinyesine almistir. 23.05.2014 tarihinde TEB’in
internet sayfasinda yer alan ortaklik yapisi, %55 TEB Holding A.S., %23,52 BNP Paribas Yatirimlar
Holding A.S., %17,25 BNP Paribas Fortis Yatirimlar Holding A.S., %4,18 halka acik, %0,05 diger
olarak belirtilmigtir. 2012 yilinda Sberbank, BNP Paribas Vostok LLC.’nin %70’ini de satin almigtir
Dolayisiyla TEB’in hakim hissesi Sberbank’a ge¢mistir.

Dis Ticaret Bankasi A.S.-Fortis Bank S.A. (2005): 1964 yilinda Amerikan-Tiirk Dig Ticaret Bankasi
A.S. iinvaniyla kurulan banka, 1971 yilinda Tiirk Dig Ticaret Bankasi A.S. invanini almistir. 2005
yilinda bankanin %89,34 oranindaki hissesi Hollanda-Belgika kokenli Fortis Bank N.V-S.A.’ya
devredildi. D1 Ticaret Bankasi’nin tinvani, 2005 yilinda Fortis Bank olarak degistirildi. Daha sonra
Fortis Bank geri kalan %10,7 banka hissesini de satin alarak bankadaki hissesini %93,7’ye ulastirdi.

2011 yilinda Fortis Bank A.S., TEB’e devredildi.
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Tiirkiye Garanti Bankasi A.S.-General Electric Grubu (2005) ve Garanti Bankasi-Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria S.A. (2010): 1983 yilinda Dogus Holding biinyesine katilan Garanti Bankasi,
2001 yilinda Osmanli Bankasi’n1 biinyesine almistir. 2005 yilinda Garanti Bankasi’nin %25,5 hissesi
ABD ve Fransa menseli General Electric Grubu’na devredilmistir.

Kasim 2010°da imzalanan devir sézlesmesiyle Dogus Holding A.S. nin %6,2902 ve General
Electric Capital Corporation’in %18,60 oranlarindaki Garanti Bankasi hisseleri; Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria S.A.’ya devredilmistir ve Mart 2011°de devir iglemi tamamlanmistir. 23.05.2014 tarihinde
Garanti Bankasi’nin internet sayfasinda yer alan ortaklik yapisi, %24,2256 Dogus Grubu, %25,01
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A., %50,7644 diger ortaklar sekindedir.

C Kredi ve Kalkinma Bankasi A.S. (Bankpozitif Kredi ve Kalkinma Bankasi A.S.)-Bank
Hapoalim B.M. (2005): 2005 yilinda, israil menseli Bank Hapoalim B.M.’e ait Tarshish—Hapoalim
Holdings and Investments Ltd.’e, yatirim bankasi olan C Bank’in %57,55 oraninda hisse satisi
gerceklestirilmigtir. Bankanin iinvan1 Bankpozitif Kredi ve Kalkinma Bankas1 A.S. olarak degismistir.
Bankpozitif’in 31.03.2014 tarihli faaliyet raporunda Bankpozitif’in ortaklik yapisi %69,82509 Tarshish
Hapoalim Holdings and Investments Ltd., %30,17491 C Faktoring A.S. seklindedir.

Denizbank A.S.-Dexia Participation B.S.A. (2006), Denizbank A.S.-Sberbank (2012): 2006 yilinda
Zorlu Holding’in sahip oldugu Denizbank’in %74,9 hissesi Belcika-Fransiz sermayeli Dexia
Participation Belgique S.A’ya devredildi. Daha sonra Dexia, Denizbank’in bir kisim hissesini
IMKB’den satin alarak bankadaki payin1 %99,85’e yiikseltmisti.

2012 yilinda Dexia’nin sahip oldugu %99,85 Denizbank’in hisseleri, Rusya Federasyonu’nda
yerlesik Sberbank Rossi’ye satilmistir. 23.05.2014 tarihinde Denizbank’in internet sayfasinda yer alan
ortaklik yapisina gore, bankanin %99,999 hissesinin Sberbank of Russia’ya ait oldugu ve %0,001

hissesinin halka a¢ik kisim oldugu belirtilmistir.

Finansbank A.S.-National Bank of Greece (NBG) (2006): 2003 yilinda Fiba A.S.’nin devraldig:
Finansbank’in %46 hissesini, 2006 yilinda National Bank of Greece (NBG) Fiba Bank A.S.’den satin
almistir. 2007 yilinda halka c¢agri yapan NBG paymi %89,4’e yiikseltmistir. 23.05.2014 tarihinde
Finansbank’in internet sayfasinda yer alan ortaklik yapist ise %77,23 National Bank of Greece S.A.,
%7,90 NBGI Holdings B.V., %9,68 NBG Finance (Dollar) PLC., %5 International Finance
Corporation, %0,19 diger seklindedir.

Tekfenbank A.S.-EFG Eurobank Ergasias S.A. (2007) ve Eurobank Tekfen A.S. — Burgan Bank
A.S. (2012): Tekfen Holding’in sahip oldugu Tekfenbank A.S.’nin %70 oranindaki hissesi, 2007
yilinda Yunan kékenli EFG Eurobank Ergasias S.A.’ya (Eurobank EFQG) satilmistir. Bankanin iinvani
2008 yilinda Eurobank Tekfen A.S. olarak degismistir. 2012 yilinda Eurobank Tekfen A.S. hisselerinin
%99,26’simin - Kuveyt menseli Burgan Bank S.A.K. tarafindan devralinmasma izin verilmistir.

“Eurobank Tekfen A.S.”nin ticari tinvan1 2013 yilinda “Burgan Bank A.S.” olarak degismistir.
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Sekerbank T.A.S.-BTA JSC. Turanalem Securities (2006): Sekerbank T.A.S. Personeli Munzam
Sosyal Giivenlik ve Sosyal Sigorta Sandigi Vakiflariin sahip oldugu Sekerbank’in %33,97 oranindaki
hisseleri Bank Turan Alem Grubu’na satilmistir. Sekerbank’in internet sayfasinda yer alan 23.05.2014
tarihindeki ortaklik yapisi, Sekerbank’in  %33,9787 hissesi Sekerbank Personeli Munzam Sosyal
Giivenlik ve Yardimlasma Sandifi Vakfi’na, %21,9310 Samruk Kazyna Kazakistan Devlet Varlik
Fonu’na, %11,7639 BTA Securities JSC.” ye, %0,0836 Pancar Kooperatifleri’ne aittir ve geri kalan1 da

halka arz edilmistir.

MNG Bank (Turkland Bank) A.S.-Arab Bank/Bank Med (2007): 2007 yilinda MNG Grubun sahip
oldugu MNG Bank A.S.’nin %50 hissesi Arab Bank PLC. ve %41 hissesi BankMed’e devredilmistir.
Bankanin tinvani 2007 yilinda Turkland Bank A.S. olarak degistirilmistir.

2010 yilinda BankMed, diger ortak Mehmet Nazif GUNAL’dan (MNG Grubun sahibi)
Tiirkland Bank’m %9’luk hissesini satin alarak, paymi %41°den %50’ye ¢ikarmistir. Kasim 2011
tarihinde Arab Bank Isvigre, Turkland Bank’in hissedar1 olmustur. 23.05.2014 tarihinde Turkland
Bank’imn internet sayfasinda yer alan ortaklik yapisi su sekildedir: BankMed %50, Arab Bank PLC.
%28, Arab Bank Isvi¢re %21,7 ve bireysel hissedarlar olarak belirtilmistir.

Akbank Ticaret A.S.-Citibank Overseas Invesment Corporation (2006): 2005 yilinda, Ak
Uluslararasi Bankast A.S.’yi devralan Akbank’in sermayesinin %20'si 2006 yilinda Citibank Overseas
Invesment Corporation (COIC) tarafindan devralinmigtir. 2012 yilinda Citibank’in %10,1 hissesi
piyasada satilmistir. 23.05.2014 tarihi itibariyle Akbank’in internet sayfasinda yer alan ortaklik yapisi:
%09,9 Citi Grup, %48,9 Sabanci Holding’in iliskili oldugu kurulus ve kisiler, %41,2 halka agik kisim
olarak belirtilmistir.

Oyak Bank A.S. (ING Bank)-ING Grup (2007): Stimerbank A.S. 2002 yilinda Oyak Bank A.S.’ye
devredilmistir. Ordu Yardimlagsma Kurumu uhdesinde bulunan ve sermayesinin %100’{ine tekabiil eden
Oyak Bank A.S. hisseleri, 2007 yilinda Hollanda menseli ING Bank N.V.’ye devredilmistir. Bankanin
tinvani 2008 yilinda “ING Bank A.S.” olarak degistirilmistir.

Tiirkiye Finans Katim Bankas1 A.S.-The National Commercial Bank (2007): Tirkiye Finans
Katilim Bankasi’nin 2001 yilinda invani Family Finans Kurumu A.S.’dir ve banka hisselerinin %98,63
oranindaki hissesi Sabri Ulker’e aittir. 2005 yilinda Anadolu Finans Kurumu ile Family Finans
birlesmistir ve banka Tiirkiye Finans Katilim Bankas1 A.S. tinvanint almistir. Banka sermayesinin %60
oranindaki hisseleri 2008 yilinda Suudi Arabistan mengeli The National Commercial Bank tarafindan
satin almmigstir. Tiirkiye Finans Katilim Bankast A.$.’nin 31.03.2014 tarihli faaliyet raporunda
bankanin ortaklik yapisi: %66,27 National Commercial Bank, %11,57 Go6zde Girisim Sermayesi
Yatirim Ortakligi A.S. , %22,16 diger hissedarlar olarak belirtilmistir.

Turkish Bank A.S.- National Bank of Kuwaitt (2007): 2006 yilinda bankanin %93,57 hissesi Ozyol
Holding A.S.’ye aittir. 2007 yilinda Turkish Bank’in %40 hissesi National Bank of Kuwait’e
satilmustir. 23.05.2014 tarihinde bankanin internet sayfasinda yer alan ortaklik yapisi, %58,92 Ozyol
Holding, %34,29 National Bank of Kuwait, %5,66 Mehmet Tanju Ozyol, %1,13 diger olarak

belirtilmistir.
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Millenium Bank A.S.-Credit Europe Bank N.V. (2010): 2010 yilinda Fiba Grubu’na ait Hollanda
merkezli Credit Europe Bank N.V. Millenium Bank A.$’nin %95 hissesini satin almistir ve 2011
yilinda bankanin tinvam1 Fibabanka A.S. olarak degistirilmistir. 2012 yilinda Fibabanka A.S.
hisselerinin %97,63’{ Fiba Holding A.S.’ye devredilmistir.

Alternatif Bank A.S.-Commercial Bank of Qatar (2013): Alternatif Bank’in ¢ogunluk hisseleri
hakim ortak Anadolu Grubu sirketleri tarafindan Katar sermayeli Commercial Bank of Qatar’a 2013
yilinda devredilmistir. 23.05.2014 tarihinde Alternatif Bank’in internet sayfasindaki sermaye yapisi
banka hisselerinin %74,25 Commercial Bank of Qatar, %17,21 Anadolu Endiistri Holding A.S., %7,79
Anadolu Motor Uretim ve Pazarlama A.S., %0,76 IMKB hissesi ve diger ortaklar olarak belirtilmistir.

Kaynak: Basak, 2008; Finans Giindem Gazetesi, 2012b, “Sberbank, BNP Paribas Vostoku Aliyor”,
Yayim Tarihi: 05.09.2012, http://www.finansgundem.com/finans-kulis/sberbank -bnp-paribas-vostok u-
aliyor-314000.htm (Erisim Tarihi: 13.05.2014); TBB 2014b, TBB 2014d, TBB verileri, BDDK verileri
ve yukarida yer alan bankalarin internet sayfalarinda yer alan verilerden derlenmistir.

Bu birlesme ve satin almalara ek olarak GSD Holding’in sahip oldugu %75,5
oranindaki Tekstil Bankas1 A.S. hisseleri yaklasik 668 milyon TL karsiliginda Cinli
Industrial and Commercial Bank of China Limited’e (ICBC) satis1 i¢in 29.04.2014
tarthinde sozlesme imzalanmistir. Cin ve Tirkiye otoritelerinden gerekli izinler
alindiktan sonra satig islemi kesinlik kazanacaktir. 2013 sonu itibariyle ICBC 3,8 milyar
TL aktif blyiikliigi ile diinyanin en biiyiik bankasidir (Tekstil Bankasi A.S., 2014;
Finans Giindem Gazetesi, 2014b).

2008 yilinda patlak veren kriz Tiirk Bankacilik sektoriinii fazla etkilememekle
birlikte, ABD ve Avrupali bankacilarin likidite sikintisina diismesine ve bu agigi
kapatmak amaciyla varliklarini satmasina neden olmustur. lyi fiyatla yapilmaya
calisilan satiglar icin Tiirk Bankacilik sektorii cazip goziikmiistiir ve sirayla Portekizli
Millennium Grubu Tiirkiye’deki bankasini Hiisnii Ozyegin’e 85 milyon USD, Garanti
Bankasi’'nin ortagi General Electric elinde bulunan hisseleri Ispanyol finans devi
BBVA’ya 3,7 milyar USD’ye satmigtir. Yunanistan kokenli EFG Grubu hisselerini
Kuveytli Burgan Grubu’na satmistir. Akbank’m %20 hissesini 2006 yilinda 3,1 milyar
dolara satin alan Citibank, sahip oldugu hisselerin %10’unu 1,1 milyar dolara satarak
bankadaki paymi azaltmistir. Bu zincirin son halkas: Denizbank’in Dexia tarafindan
Sberbank Rossi’ye 3,5 milyar USD karsiliginda satilmasi ile Ruslar ilk kez Tiirk
bankacilik sektdriine adim atmistir. Yabancilar bu varlik satislar1 sonrasinda 2010-2012
yillart arasinda yaklagik 8,6 milyar USD gelir elde etmistir (The Delloitte Times, 2013,
s.10).
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2.5. SINIR OTESI BANKA BIRLESMELERININ ve SATIN ALMALARININ
ETKILERI

2.5.1. Simr Otesi Banka Birlesmelerinin ve Satin Almalarinin Finansal Etkileri

Uzerine Literatiirdeki Cahsmalar

Literatiirde smir oOtesi banka birlesme ve satin almalar1 lizerine yapilan
calismalarda cesitli yontemlere yer verilmis olup, performans artisinin saptandigi ve

saptanamadig1 farkli sonuglar elde edilmistir.

2.5.1.1. Smir Otesi Birlesmelerin ve Satin Almalarin Finansal Etkilerini Ele Alan

Cahsmalardaki Yontemler

Bruner (2002) g¢alismasinda; birlesmelerde performans oOlglimiine iligin
calismalari; pazar temelli hissedarlarin getirilerini hesaplama yontemi ile yapilan
calismalar, finansal tablolar1 temel alan ¢alismalar, yoneticilere yapilan anket ve klinik
caligmalar olarak dort baglik altinda incelemistir.

Birlesmelerin banka performansina etkisini Palombo (1997) ve Rhoades (1998)
birlesme ve satin alma Oncesi ve sonrast karlililk ve etkinlik degisikliklerinin
incelenmesi ile yapilabilecegini belirtmislerdir. Caligmalarinda faaliyet etkinliginin
maliyet azalisindan m1 yoksa faaliyet gelirinin artisindan mi1 kaynaklandigimin 6nemli
oldugu vurgulanmistir. Maliyet azalis1 personel azalisi veya sube kapatiligi, iist yonetim
ofislerinin kapatilis1 ile saglanabilir (Palombo, 1997, s.8; Rhoades, 1998, s.276). Etkin
olmayan, yiiksek maliyetlere maruz kalan bankalar etkin bankalara kiyasla daha fazla
kar saglayabilir. Sadece maliyet etkinligine yonelik ¢alismalar etkinlik analizi i¢in
yetersiz kalabilir. Bu nedenle maliyet etkinligi ile birlikte banka karliliklarini agiklamak,
etkinlik hisse sendi performansi iliskisini ortaya koymak igin bazi ¢aligmalar yapilmistir
(Seyrek ve Ata, 2010, s.68).

Bankalarda etkinlik analizleri, oran analizi, parametrik yontemler (Stokastik
Sinir  Yaklagimi/Ekonometrik Yaklasim/Stochastic Frontier Approach, Dagilimdan
Bagimsiz Yaklasim/Distribution-Free Approach, Kalin Sinir Yaklagimi/Thick Frontier
Approach gibi), parametrik olmayan yontemler (Veri Zarflama Analizi/Data
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Envelopment Analysis, Serbest Atilabilir Zarf/Free Disposal Hull) olarak {i¢ gruba
ayrilir. Rasyo analizi bir tek girdinin tek ¢ikt1 ile oranlanmasi ve zaman iginde
karsilastirilmasi yontemidir. Parametrik olan ve olmayan yontemler etkinlik ve smnirlilik
Olctimiinde kullanilan sinir yaklasimi (Frontier Approach) altinda toplanir. Parametrik
yontemlerde genelde bir gozlem kiimesi olur ve bu kiimedeki en iyi performansin
regresyon cizgisi (etkinlik ¢izgisi, efficiency frontier) iizerinde oldugu varsayilir,
cizgiden sapmalar etkinsizlik olarak degerlendirilir. Parametrik olmayan yontemler ise
dogrusal programlama kokenli teknikler kullanarak etkinlik sinirina olan uzakligi

hesaplamaya ¢alisir (Inan, 2000, s.83-85; Emiral, 2002).

2.5.1.2. Simir Otesi Banka Birlesmelerinin ve Satin Almalarimin Finansal Etkileri

Uzerine Yapilan Calismalar

Ampirik literatiirde, sinir 6tesi banka birlesme ve satin alma islemlerinin olumlu
ve olumsuz etkilerinin saptandigi gesitli ¢alismalar bulunmaktadir. Bunlara asagida yer
verilmistir.

Rhoades (1998) ¢alismasinda; etkinligi, karlilig1 incelemek amaciyla 9 bankay1
birlesme Oncesi li¢ y1l1 ve birlesme sonrasi {i¢ yil1 kapsayan siirede, 16 finansal oran ile
analiz etmistir. Ayrica calismada ii¢ ekonometrik analiz (toplam etkinlik, Olgek
etkinligi, x-etkinlik) ve hedef ve satin alan firmanin hisse degerleri lizerine etkileri
yontemleri kullanilmistir. Tiim banka birlesmelerinin kisa siirede maliyet diisiisii
olusturdugu, 9 bankadan 4’iiniin etkinlik kazandigi ve bilgileri elde edilebilen 7
bankadan 5’inin banka hisse degerinin yiikseldigi saptanmistir. Maliyet diisiisii
genellikle personel azalmasindan (toplam maliyet diislisiiniin yaklasik %50°si) ve veri
kayit sistemleri ve faaliyetleri iizerinden saglanmistir (Rhoades, 1998, s.286-287).

Vennet (1996) ¢alismasinda Avrupa Birligi bankacilik sektoriindeki 1987-1993
yillar1 aras1 422 yerel ve 70 sinir Gtesi birlesme finansal rasyo analizi ve stokastik
maliyet sinir (stochastic cost frontier) analizi ile incelemistir. Calismada ele alinan
grupta uluslararasi satin almacilarin oldukga biiyiik, iyi ¢esitlendirilmis kurumlar oldugu
ve bu kredi kuruluslarinin birlesmeden 6nce ortalamadan biraz fazla karlhilik gosterdigi
belirtilmistir. Satin alan tarafin ayni performansi birlesmeden sonraki donemde de

devam ettirdigi saptanmigtir. Satin alinan kurumlar kendi iilkelerinde, faiz marjlarinin
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azalmasi ile kanitlanan artan bir rekabetle karsilagmaktadirlar. Hedef bankanin birlesme
Oncesi operasyonel etkinlik diizeyi kotiidiir. Birlesme Oncesi ve sonrasi hedef ve satin
alan firma farkliliklar1 belirgindir. Calismada sinir 6tesi birlesmelerden sonraki yillarda
satin alman bankalarin operasyonel performansinda Onemli bir gelisme, maliyet
etkinliklerinde artis, faiz marjlarinda diislis saptanmistir. Satin alan firma hedefin
fiyatlama davranislarini degistirmeye, penetrasyon stratejisi kullanmaya meyilli olabilir.
Ancak calisma sonuglar, etkinlik artisinin, karhilik artis1 ile sonug¢lanmadigi
yoniindedir, en azindan kisa stire i¢cinde karlilik artis1 gerceklesmemektedir.

Becher (2000) ¢alismasinda 1980-1997 yillari arasinda, 558 banka birlesmesinin
deger artis1 (wealth effect) etkisini ortaya ¢ikarmak amaciyla birlesmeden 11 giin sonra
ve 36 giin sonra olusan olagandis1 getirileri incelemistir. Calismada sektordeki birlesme
sonrast olusan getiriler, pazar getirileriyle karsilasgtirllmistir. Ortalamada, hedefin
kazandig1, satin alanin basabas noktada oldugu (break even) ve birleserek olusmus
sirketin birlesmeden 36 gilin sonra kazandigi belirtilmistir. 11 giin sonra ise hedefin
kazandig1, satin alanin kaybettigi, birlesmeden sonra olusan firmanin halen kazandigi
saptanmistir. Bu sonuglar banka birlesmelerinin sinerjiyle ilgili nedenlerden yapildigini,
imparatorluk olusturma amaciyla yapilmadigini desteklemektedir. Arastirmada secilen
orneklerde birlesme aktivitelerinin biiyiik bir sinerji olusturdugu ve birlesme
katilimcilarinin zaman i¢inde daha fazla yarar saglandigi saptanmistir. Bu c¢alismada
1990’lardan sonraki birlesmelerin pozitif deger artis1 etkisi ve yliksek getirisinin
birlesmenin degisim yaniyla ilgili olabilecegi belirtilmistir, 6rnegin 6deme sekli, goklu
satin alma, cografi yer vb.. Bununla birlikte Becher (2000) yaptig1 analizde 6deme sekli
ya da birlesmede satin alanlarin sayisinin, getirinin zaman ig¢indeki degisiminde tek
baslarima rol oynamadigi ancak, hedefin bulundugu iilkenin, birlesmenin nerede
olustugunun deger degisimini etkiledigini saptamistir (Becher, 2000, s.211-212).

Amihud vd. (2002) calismasinda, 1985-1998 yillar1 arasinda ilan edilen 214 sinir
Otesi banka birlesme ve satin alma isleminde satin alan bankanin riski ve bu birlesme ve
satin alma islemlerinin deger {izerindeki etkisini regresyon analizleri ile aragtirmiglardir.
Caligmada hisse degeri iizerine etkiler incelenirken diinya, hedef ve satin alan
bankalarin iilkelerindeki indeksleri kullanilmistir, birlesmeden 10 giin 6ncesi birlesme

giinii ve birlesmeden 1 giin sonrasi hisse getirileri incelenmistir. Bulgular simir Gtesi
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banka birlesme ve satin alma islemlerinin toplam olagandis1 getirilerinin negatif
oldugunu gostermistir.

Figueira ve Nellis (2009) calismalarinda, 1998-2004 yillar1 arasinda AB banka
sistemindeki birlesme ve satin alma islemlerini incelerken veri zarflama analizini
kullanmiglardir. Calismadaki bulgular, birlesme ve satin alma aktivitelerinde bulunan
bankalarin, birlesmeden sonra biraz daha fazla etkin oldugunu gostermektedir. Aslinda
birlesme ve satin alma aktivitelerinde bulunan bankalarin performansi diger biiyiik
bankalardan daha iyidir (ortalama %8-10 arasinda). Calisma sonuglari, bankalarin
genellikle zaman iginde etkinligini arttirdigina kanit saglamaktadir. Bu bankalarin pazar
farkindaliklarindan ve miisteri ihtiyaclarina daha fazla odakli olmalarindan
kaynaklanabilir, bu nedenle iirlin farkliligi icin ugrasirlar ve faiz dist kaynakl
kazanglara ulasabilirler (Figueira ve Nellis, 2009, s.883-884).

Fraser ve Zhang (2009), 1980-2001 yillar1 arast Amerikan olmayan 83 ticaret
bankas1 satin almasini inceledigi ¢aligmada, birlesmeden 6nceki {i¢ yil ve sonraki ii¢ yil
zaman araliginda finansal oranlar karsilagtirilmistir. Calisma sonuglari, sinir 6tesi satin
almalar hedef bankalarin performansini arttirici bir olay oldugu yoniindedir. Kredi riski,
operasyonel performanstaki belirgin yiikselise fazla etki yapmamistir. Caligma sonuglari
Amerikan bankalarini devralacak yabanci bankalarin; Amerikan hedefinin nakit akim
performansinin genellikle sektdriin normlarinin altinda oldugu ydniindedir. Yabanci
taraflar hedefin performansini ii¢ yil icinde yiikseltebilmektedir, bazi o6rneklerde
sektorlin lizerine kadar cikmistirlar. Performanstaki yiikselme, calisanlarin daha iyi
kullanilmasi, kredi verme kayiplarinda artis olmamasimi Kkapsamaktadir. Hedefin
operasyonel performanstaki artisina, birlesmis sirketteki operasyonel performans artigi
eslik etmesi beklenir. Ancak c¢alismanin sonuglari hedef ve satin alan firmanin
birlestirilmemis olarak operasyonel performanslarinin daha avantajli oldugu yoniindedir
(Fraser ve Zhang, 2009, s.1512).

Sungho vd. (2010) galismalarinda, 1995-2002 yillar1 arasinda ilan edilen ve
tamamlanan 890 sinir Otesi banka birlesmesindeki taraflarin (en azindan bir tarafin
banka oldugu, diger taraf finansal kurulus olabilir) kar dagilimindaki haftalik
degismeleri regresyon yontemiyle incelemislerdir. Calismada satin almalarin kar
dagilimma o6nemli pozitif olagandisi etkisi oldugu saptanmistir (Sungho vd, 2010,
5.639).
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Arslan (2007) calismasinda sinir Otesi banka birlesmelerinin deger atisi ve
yonetimsel etkinlik analizi BNP Paribas ve TEB 6rnek olayi ile incelemistir. Hisse satin
alma olayinin etkisi sonucu, TEB’in hisselerinin getirisinin artti1 ve getirinin index’ten
daha fazla oldugu go6zlemlenmistir ancak BNP Paribas’in hisseleri satin alma
hareketinden fazla etkilenmemistir. Calismada BNP Paribas’in fazla etkilenmemesinin
nedeni olarak TEB’den yaklasik 350 kez biiyiik olmas1 gosterilmistir. TEB’de hisse
satis isleminden sonra, yeni hizmet ve lriinlerin etkisiyle faaliyet performans artisi
gerceklesmistir. Ayrica TEB’in analizinde, calisanlarin bu isleme adabte olamadig:
saptanmistir.

Kilig ve Akin (2008) ¢alismalarinda, 2002-2008 yillart arasinda siirekli faaliyet
gosteren 10’u yabanci bankalar tarafindan satin alinmis toplam 31 tane bankanin
etkinlik analizini veri zarflama yontemi ile incelemislerdir. Yabanci bankalar tarafindan
satin alman bankalar, alinmayan bankalarla karsilastirilmistir. Bulunan bulgular, satin
alman bankalarda belirgin bir etkinlik artisi olmadigr yoniindedir. Satin alinan
bankalarda 6l¢ek etkinliklerinin diisiikliigii teknik etkinligin yiiksekligini elimine ederek
toplam etkinlikte azalma olusturmustur. Bankalarin, birlesme 6ncesi ve sonrasi etkinlik
ortalamalar1 incelendiginde, satin alinmayan bankalarin etkinlik ortalamasinin satin
alinan bankalarin etkinlik ortalamasindan fazla oldugu saptanmustir.

Ata (2009) 2002-2007 doneminde Tiirkiye’de yerli ve yabanci ticaret
bankalarinin finansal performanslarinin Ol¢limiinde regresyon analizi yontemini
kullanmistir. Analiz sonuglarina gore, Tiirkiye’deki yerli bankalar yabanci bankalarin
faaliyetlerine kiyasla daha yiiksek performans gostermektedir, yerli bankalar
yabancilara kiyasla daha yiiksek ortalama maliyet etkisine ve ortalama karlilik etkisine
sahiptir. Ancak yabanci bankalar daha yiiksek faiz dig1 gider/toplam aktif oram ile
caligmaktadir ve aktif karlilig1 ve faaliyet kari/toplam aktif oranlar1 daha belirgindir.
Bunun nedeni yabanci bankalarin daha kolay ve diisiik maliyetli fon elde edebilmesi,
saglam finansal yapilar1 ve diistik likidite risklerinden kaynaklanmaktadir. Verilere gore
yabancit bankalarin yerli bankalara kiyasla daha fazla kurumsal miisterilere

yoneldiklerini ve daha karli ¢alistiklarini s6ylemek miimkiindiir (Ata, 2009, s.122).
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2.5.2. Smr Otesi Banka Birlesme ve Satin Alma Islemlerinin Avantaj ve

Dezavantajlar

2.5.2.1. Kurumsal Avantaj ve Dezavantajlari

Sinir 6tesi banka birlesmeleri ve satin almalari; hedef bankada etkin ve modern
teknikler, yeni teknolojiler kullanilmasina, 6l¢ek ekonomileri ile verimliligin artmasina,
yonetim ve denetim gelisimine, uluslararasi entegrasyonun artmasina yardimci olabilir.
Cografi ¢esitlilik ve triin/hizmet ¢esitliligi ile risk dagitma ve veya azaltma gibi
avantajlar elde edilebilir. Satin alan banka kendi iilkesindeki pazar paymi arttirabilir
(miisteriyi takip etme hipotezi ile pazar payr artis1) ve hedef iilkede yeni kar
olanaklarina ulasabilir.

Bununla birlikte smir Otesi banka birlesmeleri, yeni olusan bankanin
organizasyonundaki temsil problemlerinde artis olusturabilir, bolgeye 6zgii paketlerin
karmagikligi ve cesitliligi, 6grenme maliyeti; sirketin deger kaybina neden olabilir
(Deng ve Elyasiani, 2008, s.1219). Yeni piyasaya giriste karsilagilan yonetim
yetenekleri eksikligi, bilgi eksikligi, karmasik organizasyon ve iriin yapisi, gelismis
temsil problemleri deger kaybina yol agabilir (Acharya vd., 2006; Baele vd., 2007).
Siir Gtesi birlesmeler sonucu olusacak cografi uzaklik, déviz kurunda, dilde, kiiltiirde
farkliliklar diizenleyici ve denetleyici normlardaki farkliliklar risk artigina neden olabilir

(Sungho vd., 2010, s.616).

2.5.2.2. Hedef Ulke Ekonomisine Yararlari ve Zararlar

Sinir 6tesi banka birlesmeleri ile olusacak yabanci ortaklik payr yiiksek olan
bankalar, sektordeki rekabeti hizlandirarak, yerel bankalari daha verimli ¢aligmaya
yonlendirebilir, yeni teknolojilerin ve yeni iirlinlerin piyasada kullanilmaya baslamasina
yardimct olabilir. Getirdikleri yenilikler ile bankacilik sektdriinde hizmetlerin,
yonetimin ve denetimin gelismesine yardimci olabilir. Ulkemizde oldugu gibi
gelismekte olan diger iilkelerde fon talebi yiiksektir. Sinir 6tesi birlesmelerle olusan
bankalar, hedef iilkedeki kredi talebini, ulasabilecekleri hedef iilke disindaki

kaynaklarla finanse edebilirler, uluslararasi pazarlara girisi kolaylastirabilirler. Yabanci
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bankalarin sektore katilimi1 6demeler dengesi tizerinde, yabanci bankalarin sektdrdeki
paylar1 dogrultusunda olumlu etki gostermistir (Cakar, 2003, s.43).

Aksoy (1998) yabanci bankalarin faydalarim1 dolayli ve dolaysiz olarak ikiye
ayirmistir. Dolayli faydalar; uluslararasi finans ve sermaye piyasalarina girisin
kolaylagmasi, sektorde rekabeti arttirarak ulusal mali sistemde etkinligin artmasina
yardimct olmasi, nitelikli eleman yetistirilmesine katkida bulunmasi, sayilar1 ve
faaliyetleri artan yabanci bankalara paralel banka ihtiyaglarini karsilamaya yonelik
hizmetler sektoriiniin gelismesi olarak belirtilmistir. Dolaysiz faydalar ise vergi,
sermaye ihtiyaci, lisans ve kar vergisinden saglanacak iktisadi yararlar olarak
belirtilmistir. Ayrica calismada, sektorde 6deme dengesinde agiklik veya fazlaliklar
varsa yabanci bankalarin dengelemek i¢in aracilik rolii iistlenecegi, sikintili donemlerde
likiditeyi diizenlemeye yardimci olabilecegi, atil bulunan paralari dolasima sokmaya
yardimci olabilecegi, finansal yapiyr gelistirerek reel biiylimeye yardimci olabilecegi
belirtilmistir. Bununla birlikte yabanci bankalarin ev sahibi iilkelerde serbest sermaye
hareketlerine yol agabilecegi, arbitraj ve spekiilasyona dayali sermaye hareketlerini
tesvik edebilecegi belirtilmistir (Aksoy, 1998, s5.313-317).

Claessens ve Glaessner (1998) Asya iilkelerinde yaptiklar1 ¢alismada,
bankacilik sektoriiniin uluslararasina agilmasmin, bankacilik hizmetlerinin kalitesini
arttirdigi, uluslararas1 standart ve uygulamalar1 getirerek, daha uygun kaynaklar
bulunmasina yardimci olarak, daha saglam ve etkin bir finansal sistem olusturmaya
yardimct oldugunu saptamislardir. Uluslararas: agikligin kurumsal gelisme ve karlilik
ile pozitif iligkili oldugunu saptamislardir (Claessens ve Glaessner, 1998, s.2-33).

Bhattacharya (1994) c¢alismasinda, yabanci banka girislerinin maliyeti olarak,
yabancilarin sektdre hakim olusu korkusu, yerel sorumluluklardan uzak olmasi
(ekonomik sikint1 altinda gemiye ilk terk eden olma veya sikintidan etkilenmemek igin
sermayelerini kendi iilkelerine ¢ekme), piyasanin kaymagini alma davranisi (sadece
kazanicin yiiksek oldugu hizmetlere veya miisterilere yonelme), sermaye kagisi (az
gelismis llkelerden c¢ok gelismis {llkelere dogru), sagliksiz rekabet ortami
olusturabilmesi olarak belirtmistir (Bhattacharya, 1994, s.11-20). Temmuz 2014’te
ABD’nin Kiiba, Sudan ve Iran’a yénelik amborgolar1 ihlal ettigi gerekcesi ile Fransiz
BNP Paribas’a 8,9 milyar Dolar ceza kesmesi, sinir Otesi bankalarin hedef iilke

politikalartyla ters diisebileceginin bir gostergedir (Euronews, 2014b).
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Bankacilik sektoriinde yabanci sermayenin yogunlagmasi, ekonomide kaynak
dagilimini yabancilarin eline ge¢mesi, kredilerin sektorel dagiliminin bozulmasi,
agirlikli olarak yabanci sermayeli ve yabanci ortakli firmalarin fonlanmasina neden
olabilir. Ayrica bankacilikta yabanci sermaye payimin yiiksekligi; ekonomik istikrari
bozucu krizleri derinlestirici etkilerin artmasi, para politikalarinin etkinliginin azalmasi,
bankalar ilizerinde denetim etkinliginin azalmasi, bir baski grubu olusturularak iilkenin
izleyecegi politikalar1 belirlemeye hak kazanilmasi gibi hedef bankanin {ilkesine
getirebilecegi dezavantajlar1 da vardir. Yabanci bankalar genellikle piyasanin karlh
kismina hizmet etmeye odaklanir, dis ticaret finansmanina yonelerek yerel piyasanin
gereksinimlerini karsilayamayabilir, ulusal kuruluslarin genislemesine engel olabilir
(Akgii¢, 2007, s.16). Bu durumda yerli bankalar daha az kar saglanacak hizmetleri
sunmak zorunda kalabilir.

Kriz gibi sikintili donemlerde yabanci bankalar karlarimi1 yurt disina aktararak
O0demeler dengesi tizerinde olumsuz etkiler olusturabilir. Kriz donemlerinde yabanci
bankalarin varliklarin1 kendi tlkelerine ¢ekmeleri krizin etkilerini arttirabilir (Cakar,
2003, s.44). Finansal sikinti donemlerinde gelismekte olan {ilkelerdeki yabanci
sermayenin ¢ok gelismis iilkelere aktarilmasi doviz kurlarinda baski olusturabilir
(Bhattacharya, 1994, s.11-20).

Akgii¢ (2007) calismasinda, Tiirkiye’de 2000 yili sonrasi giic kazanan disa
acilma politikastnin Osmanli Imparatorlugu’na benzer vahim siyasal ve toplumsal
sonuglar verebileceginin altin1 ¢izmektedir. Ayrica T.C. Ziraat Bankasi tarima, kamu
sektorii para alim ve ddemelerini gerceklestirmeye yonelik, T. Halk Bankasinin KOBI
finansmanima yonelik ekonomide 06zel islevleri olmasi nedeniyle oOzellestirme
kapsamindan c¢ikarilmasi ve yabancilagtirllmamasi gerektigi belirtmistir. Calismada bu
bankalarin yabancilastirilmasinin  finansal hizmetlerde aksamaya, Hazinenin ig
bor¢lanmasini zorlastirmaya ve/veya maliyetlerinin ylikselmesine neden olabilecegi
vurgulanmistir (Akgii¢, 2007, s.17).

[SMMMO’nun 11.05.2014’te yaymmladigi “Tiirk Bankacilik Sisteminde
Yabancilagma” raporunda bankalarin yabancilarin eline gegmesinin; sermaye kacisi, kar
transferi gibi islemlerle cari agig1 arttirma, manipiilasyon yapma, sadece Karli alanlara
yatirima yonelerek kaynak dagilimini diizensizlestirme, olasi krizlerde kendi iilkelerinin

menfaatleri dogrultusunda hareket etme gibi risklere yer verilmistir.
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UCUNCU BOLUM

3. DENIZBANK, FINANSBANK, ING BANK (OYAK BANK) SATIN ALINMA
ISLEMLERININ INCELENMESI

Bu analizin amaci, smir Otesi baka satin alma isleminin hedef bankanin
performansini olumlu yonde etkileyip etkilemedigini, sinerji agiga ¢ikarip ¢ikarmadigini
belirlemektir. Bu baglamda; sinir 6tesi banka satin alma isleminin yapildigi, tilkemizde
yerlesik olan 3 hedef bankada performans artiginin gerceklesip gerceklesmedigi
incelenmistir. Tiirkiye’de aktif biiyliklik agisindan ilk 15 mevduat bankasi icerisinden
secilen Finansbank, ING Bank, Denizbank’in satin alinmasindan Sonraki ii¢ yil ve
onceki ti¢ yildai finansal oranlar1 mevduat bankalarina kiyasla CAMELS analizi ile

incelenmistir.

3.1. DENIZBANK’IN DEXiA VE SBERBANK TARAFINDAN SATIN
ALINMASI

Denizbank A.S.’nin ¢ogunluk hisseleri 2006 yilinda Dexia S.A./N.V. tarafindan

ve 2012 yilinda Sberbank Rossi tarafindan satin alinmistir.
3.1.1. Denizbank’in Dexia Tarafindan Satin Alinmasi

Denizbank A.S.’nin ¢ogunluk hisselerinin 2006 yilinda Dexia tarafindan satin
alinmasi iglemi, satin alinma nedenleri ve beklenen sinerji, taraflar hakkinda tarihsel ve
finansal bilgiler asagida yer almaktadir.

3.1.1.1. Denizbank’in Dexia Tarafindan Satin Alinmasinin Tanimlanmasi

Denizbank’in Dexia tarafindan satin alinma islemini asagidaki gibi 6zetlemek

mumkindiir.
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Tablo 25. Denizbank A.S.’nin Satin Ahinma Kiinyesi 1

Hedef Firma Denizbank A.S.

Satin Alan Firma Dexia S.A./N.V . nin istiraki Dexia Participation Belgique S.A.(Dexia)

Hisselerini Satisa Zorlu Holding A.S.

Sunan Firmalar

Satin Almaya Konu Denizbank’in %74,9965 oraninda hissesi

Olan Hisseler

Satin Alinma Tarihi 30.05.2006 tarihinde satin alinma anlagsmasi imzalanmig ve 17.10.2006
tarihinde devir islemi tamamlanmustir.

3.1.1.2. Denizbank Satin Alma Islemini Gergeklestirenlerin ve Denizbank’in Satin

AllInma Oncesi Durumlar

Analiz i¢in alt yap1 olusturmasi amaciyla satin alma islemi taraflariin ve hedef
bankanin hangi durumdayken satin alma islemini gerceklestirdigini incelemeye gerek

duyulmustur.

3.1.1.2.1. Zorlu Holding A.S.

1980’li yillarda ev tekstili alaninda faaliyette bulunan Zorlu Holding, 1994
yilinda Vestel Elektronik’i biinyesine katmistir. Zorlu Holding 1996 yilinda Zorlu
Enerji ile enerji sektoriine ve 2006 yilinda gayrimenkul sektoriine giris yapmustir. Zorlu
Holding giintimiizde yaklasik 50 sirket ve 30.000 ¢alisaniyla hizmet vermektedir (Zorlu
Holding, 2014a).

Tablo 26. Zorlu Holding Finansal Bilgiler (Konsolide 2011)

Milyon ABD Dolari Tekstil Grubu Vestel Grubu Enerji Grubu
Aktif Toplamm 1.187 2.731 1.805
Net Satiglar 765 4.178 236
Thracat 254 3.277 11
ithalat 340 2.023 18
Toplam Dis Ticaret Hacmi 594 5.300 19

Kaynak: Zorlu Holding, 2014b, “Finansal Bilgiler”, http://www.zorlu.com.tr/TR/YATIRIM/
yat finansbilgi.asp (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

3.1.1.2.2. Dexia S.A./N.V.

Dexia; Credit Local de France ve Credit Communal de Belgique sirketlerinin
birlesmesi sonucu 1996 yilinda kurulmus ve bu iki sirketin 1999 yilinda Banque
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Internationale a Luxembourg ile birlesmesi ardindan halka agik bir sirket olarak
varligina devam etmistir. Bu sinir Gtesi birlesme, Avrupa bankacilik sektoriinde
ilklerden biridir. 2006 yilinda Dexia, Euro bdélgesinin en biiyiik yirmi bankasi
arasindadir ve strateji olarak Avrupa’da (Belgika, Liiksemburg, Slovakya ve Tiirkiye)
diinya ¢apinda bankacilik ve kamu/proje finansman: konularinda kiiresel liderligi
benimsemistir. Dexia 2006 yilinda yaklagik 5,5 milyon kisiye hizmet vermektedir
(Denizbank A.S., 2006).

2008 likidite krizi ve 2011 Avrupa bor¢ Krizinden derinden etkilenen Dexia,
Fransa ve Belgika Hilkiimetleri’'nden destek alarak varligimi devam ettirebilmistir.
Kasim 2012’de Dexia’nin %53 oranindaki hissesi 2,92 milyar Euro karsiliginda
Belgika, %47 oranindaki hissesi ise 2,59 milyar Euro karsiliginda Fransa Hiikiimeti’ne
satilmistir. Dexia 2012 yilinda RBC Dexia Investor Services, Denizbank, Banque
Internationale a Luxembourg; 2013 yilinda Societe de Financement Local, Dexia
Kommunalkredit Bank Polska, Dexia Bail, Public LLD, Sofaxis, Domiserve, Dexia
Teknolooji Servisleri’yle iliskili diger istiraklerini; 2014 yilinda ise Dexia Asset
Management ve Popular Banca Privada istiraklerini satmistir (Dexia, 2014a; Reuters,

2012). Dexia’nin giincel ortaklik yapisi Tablo 27°de yer almaktadir.

Tablo 27. Dexia S.A./N.V. Ortakhik Yapis1 (2012)

Ortagin Ticaret Unvani/Ad1 Soyadi Pay Oram %
Belgika Hiikiimeti 50,02
Fransiz Hiktiimeti 44,40
Diger 5,58

Kaynak: Dexia, 2013, “Annual Report 20137, s.7, http://www.dexia.com/EN/shareholder_investor/
individual_shareholders/publications/Pages/Rapport 2013.aspx (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

Dexia’nin konsolide bilango tablosunda aktif toplami 2011 yilinda 412.759
milyon Euro ve 2012 yilinda 357.210 milyon Euro’dur. Konsolide gelir tablosunda
2012 yilinda 2.866 milyon Euro zarar ve 2011 yilinda 11.639 milyon Euro zarar
aciklanmistir (Dexia, 2012a). Dexia’nin finansal yapisinin yansitilmast amaciyla

Dexia’nin 2008-2012 yillar1 aras1 bazi finansal bilgilerine Tablo 28’de yer verilmistir.
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Tablo 28. Dexia S.A./N.V. Konsolide Finansal Bilgiler (2008-2012)

Milyon Euro 2008 2009 2010 2011 2012
Aktif Toplam 651.006 577.630 566.735 412.759 357.210
Toplam Ozkaynaklar 5.618 11.988 10.728 -320 3.310
Briit Faaliyet Kar -563 2.577 1.607 -5.497 -1.448
Net Kar/Zarar -3.326 1.010 723 -11.639 -2.866
Faaliyet Gideri/Gelirler %115,8 958,3 969,7 n.a. n.a.
Ozkaynak Karlilig -%22,6 95,6 %3,8 -%86,9 -%44,1

Kaynak: Dexia, 2014b, “Financial Profile”, http://www.dexia.com/EN/shareholder_investor/
financial_profile/Pages/default.aspx (Erisim Tarihi: 13.05.2014).
Not: Ozkaynak Karliligi=Grup net gelir/Agirlikli 6zsermaye ortalamasi olarak hesaplanmustir.

3.1.1.2.3. Denizbank A.S.

1996 yilinda Denizbank A.S. tinvaniyla kurulmustur ve 1997 yilinda faaliyete
gecmistir. 1997°de Ozellestirme Idaresi tarafindan agilan ihale kapsaminda Denizbank,
Zorlu Holding tarafindan satin alinmistir. Denizbank A.S. 2002 yilinda Milli Aydin
Bankas1 T.A.S.’yi devralmistir ve 2004 yilinda IMKB’de islem gérmeye baslamustir.
Zorlu Holding 2006 yilinda sahip oldugu %74,9965 hissesini Belgika-Fransiz sermayeli
Dexia Participation Belgique S.A.’ya satmustir. 2012 yilinda ise Dexia’nin sahip oldugu
Denizbank’in %99,85 oranindaki hissesi Sberbank Rossi’ye satilmistir (TBB, 2014b).

Denizbank’in Dexia tarafindan satin alinmasi 6ncesi 31.12.2005 tarihinde
bankacilik sektoriindeki aktif payr %2,4; kredi ve alacak payr %3; mevduat payi
%2,1°dir ve 30.09.2005 tarihinde Denizbank A.S. aktif siralamaya goére Tiirkiye’nin 10.
biiyliik bankasidir. 31.12.2005’de bankanin konsolide dénem net kari yaklagik 226
milyon TL sube sayis1 236 ve personel sayist 5.059 olarak agiklanmistir (TBB, 2013a;
TBB, 2014d; TBB, 2014c; Denizbank A.S., 2005).

3.1.1.3. Satin Alma Nedenleri ve Beklenen Sinerji
Dexia S.A./N.V.’nin Denizbank’1 Zorlu Holding A.S.’den satin alinma nedenleri
ve satin almadan beklenen sinerji; Dexia ve Denizbank tarafindan asagidaki sekilde

aciklanmistir (Denizbank A.S., 2006a; Dexia, 2006).

Satin Alma Nedenleri;

- Tiirkiye’nin 70 milyondan fazla niifusu,
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Tiirkiye’de kisi bast GSYIH de artis, Tiirk niifusunun refahinda artis beklentisi
ve bunlarla birlikte birgok bankacilik hizmetine (tiiketici kredisi, sigorta, varlik
yonetimi ve 6zel bankacilik faaliyetleri vb.) gereksinimin artma potansiyeli,
Tiirkiye’de kamu altyapilarina ve bireysel kiiciik isletmelere yonelik bankacilik
hizmetleri ihtiyacinin artma potansiyeli,

Tiirkiye’de mortgage piyasasinin yakin zamanda gelisecegi ve Dexia’nin bu
konudaki bilgi birikimini kullanarak avantaj elde edecegi diistincesi,

Dexia’nin kamu ve proje finansmaninda ilerleme ve kiiresel liderlik hedefleri ve
bu stratejilerin uygulanmasi icin Tiirkiye nin uygun bir saha olmasi,

Dexia sayesinde daha yiiksek hacimli ve daha ucuz fona erisim saglanarak
Denizbank’1n rekabet giiciinii arttirma ve daha fazla pazar payina ulagma istegi,
Denizbank ile hizli biiyiiyen Tiirkiye bankacilik pazarina énemli bir oyuncu
olarak giris saglamak,

Denizbank’in sektorde belirli bir diizeye ulasmis olmasi (Tirkiye’de 10. biiyiik
banka olmasi),

Zorlu Holding’in Denizbank’1 satin almasindan bu yana Denizbank’in gosterdigi
hizli bitylime, Denizbank’1n iyi yonetim kadrosu, varlik kalitesinin yiiksekligi,
Denizbank’in karliliginin satin alinma oncesinde de goreceli olarak yiiksek

olmasi.

Beklenen Sinerji;

Yeni satis teknikleri ve fiyatlama stratejileri ile perakende bankacilik
faaliyetlerinde verimliligi artirmak,

Yiikselen mortgage piyasasinda Dexia’nin uzmanligin1 Denizbank’a tagimak,
Dexia’nin genis liriin ve servis uzmanligindan faydalanmak,

Tiirkiye’de kamu finans aktivitelerinde ilerlemek,

Denizbank’in olgunlasmamis 6zel bankacilik faaliyetlerini arttirmak igin genis
bir iiriin yelpazesi sunmak, varlik planlama araglariin gelisimini saglamak ve
varlikl bireylerin kiiresel bankacilik hizmetlerine erisimini gelistirmek,
Dexia’nin pratiklerinin uygulamaya gecirilmesiyle arka ve orta ofis giderlerini
optimize etmek,

Fonlama maliyetlerini azaltarak deger yaratmak,
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- Satin almayi, ozellikle bilim teknoloji tedarigini gelistirmek ig¢in Dexia’nin
kiiresel satin alma giiciinden yararlanmak,
- Bilgi ve kaynaklar1 bir araya getirerek faiz, doviz ve likidite risklerini yonetmek,

koordineli bilango yonetimi yapmak.

3.1.1.4. Denizbank’in Dexia Tarafindan Satin Alinma Isleminin Gerceklesmesi

Taraflar arasinda 30.05.2006 tarihinde 6n anlagma imzalanmistir. R.K.’nin
03.08.2006 tarihli, 06-57/718-208 sayil1 karar1 ve . BDDK’nin 28.09.2006 tarihli, 1983
sayili karar1 sonrasi, Zorlu Holding A.S.’nin sahip oldugu Denizbank’in %74,9965’ini
temsil eden 237.063.940.440 adet hissesi, pesin olarak 2.428.573.379,51 USD
karsihiginda Dexia Participation Belgique S.A.’ya 17.10.2006 tarihinde fiilen
devredilmistir. Bunun yani sira Dexia Participation Belgique S.A.; 2.764.890 adet
hisseyi Ahmet Nazif Zorlu’dan, 2.764.890 adet hisseyi ise Olgun Zorlu’dan satin
almigtir. 2006 yili sonunda Dexia S.A./NV. Dexia Participation Belgique S.A.’nin
dolayli ve dogrudan olarak Denizbank’in %99,74 hissesine sahiptir (Dexia S.A./NV.,
2006c; Denizbank A.S., 2006b; 12-41/1183-393 Sayili R.K. Karar1; TBB, 2014b).

Dexia bu satin alma igleminden sonra halka zorunlu ¢agr1 yaparak Denizbank

A.S. hisse payin1 2006 sonu itibariyle % 99,74’e ¢ikarmustir.

Tablo 29. Denizbank A.S. Sermaye Yapisindaki Degisim

31.12.2005 Tarihinde Hisse Durumu 31.12.2016 Tarihinde Hisse Durumu
Ortagm Ticaret Unvani/Ad1 Pay Oram Ortagm Ticaret Unvani/Ad1 Pay Oram
Soyadi % Soyadi %
Zorlu Holding A.S. 74,997 | Dexia Participation Belgique SA 99,74
Diger 0,003 | Halka A¢ik 0,26
Halka Agik 25

Kaynak: Denizbank A.S., 2006a, “Faaliyet Raporu 2006 yili” http://www.denizbank.com/
hakkimizda/pdf/faaliyet-raporlari/2006_tr_v1.pdf; Denizbank A.S., 2005, “Faaliyet Raporu 2005 yili”,
http://www.denizbank.com/hakkimizda/pdf/faaliyet-raporlari/2005_tr 2903.pdf (Erisim Tarihi:
13.05.2014).

3.1.1.5. Denizbank’in Giincel Durumu

Denizbank 31.12.2013 tarihi itibariyle aktif biiyiikliik ac¢isindan Tiirkiye’de 9.
siradadir, 689 sube ve 12.822 personel ile hizmet vermektedir (TBB, 2014d).
Denizbank’1n giincel ortaklik yapisi Tablo 30’da yer almaktadir.
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Tablo 30. Denizbank A.S. Ortaklik Yapisi

Ortagin Ticaret Unvan/Ad1 Soyadi Pay Oram %
Sherbank of Russia 99,85
Diger 0,000005
Halka Agik 0,15

Kaynak: Denizbank A.S., 2013b, “Konsolide Olmayan Finansal Tablo-31.12.2013”,
http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/aralik--2013---finansal-tablolar---
konsolide-olmayan-%28solo-banka%29/1312 (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

Denizbank 2013 yili konsolide olmayan bilgilere gore aktif toplam1 59.427.001
bin TL, krediler ve alacaklar toplami 38.637.350 bin TL, mevduat toplam1 35.632.032
bin TL, 6zkaynaklar1 4.915.005 bin TL’dir (Denizbank A.§. Konsolide Olmayan
Finansal Raporlar 2013; Denizbank A.S., 2013a). Analiz sonuglarini yorumlamaya
yardimci olmast amaciyla Denizbank’in 2003-2012 yillar aras1 bazi finansal bilgilerine,

sube ve personel sayilarina Tablo 31°de yer verilmistir.

Tablo 31. Denizbank A.S. Finansal Bilgiler (2003-2012)

Aktif Kredive | Mevduat | Ozkaynaklar | Odenmis | Dénem Net | Sube | Personel
(bin TL) | Alacaklar | (binTL) (bin TL) Sermaye | Kér/Zarar1 | Sayis1 | Sayisi

(bin TL) (binTL) | (binTL)

2003 | 4.765.262| 1.518.921| 3.092.064 516.380 | 202.000 94761 165 3.240
2004 | 6.704.946| 2.628.727| 4.160.112 854.535| 316.100 122711 199 4.344
2005 | 9.357.809 | 4.559.105| 5.234.371 1.047.632| 316.100 200714 236 5.059
2006 | 11.493.498 | 6.824.972| 7.219.890 1.236.474|  316.100 276.344| 262 5.528
2007 | 14.912.285 | 10.405.011| 9.217.391 1.455.163| 316.100 211.250 320 6.634

2008 19.224.574 | 12.759.178 | 9.999.213 2.034.140 716.100 278.090 400 7.376
2009 21.204.774 | 14.170.652 | 11.636.456 2.630.346 716.100 531.769 450 7.789
2010 27.660.161 | 18.458.715 | 15.793.412 3.140.842 716.100 457.541 500 8.573
2011 35.982.714 | 22.421.888 | 20.065.773 3.951.267 716.100 873.974 588 9.772
2012 44.197.926 | 28.190.501 | 26.696.342 5.029.707 716.100 812.632 610 10.280
Kaynak: TBB, 2014a, “Tirkiye’de Bankacilik Sistemi 1958-2013”, Yayim Tarihi: Temmuz 2014,
http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/--2012---turkiye%60de-bankacilik-
sistemi-%281958%E2%80%99den-itibaren%29-/1271; TBB, 2014f, “Se¢ilmis Bilango Kalemlerinin Son
6 yil Kargilastirmas1”, http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59 (Erisim
Tarihi: 13.05.2014).
Not: Finansal bilgiler konsolide olmayan bilgileri igermektedir.

Denizbank A.S.’nin 2004-2012 yillar1 aras1 finansal bilgilerinde bir 6nceki yila
gore olusan yiizdesel degisim Tablo 32’de yer almaktadir.
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Tablo 32. Denizbank A.S. Finansal Bilgilerinde Bir Onceki Yila Gore Yiizdesel
Degisim (2004-2012)

Aktif % | Kredive | Mevduat | Ozkaynaklar | Odenmis | Dénem | Sube | Personel

Degisim | Alacaklar % % Degisim | Sermaye | Net Sayis1 | Sayisi

% Degisim % Kan % % %

Degisim Degisim | Degisim | Degisim | Degisim
2004 40,70 73,07 34,54 65,49 56,49 29,50 20,61 34,07
2005 39,57 73,43 25,82 22,60 0,00 63,57 18,59 16,46
2006 22,82 49,70 37,93 18,03 0,00 37,68 11,02 9,27
2007 29,75 52,45 217,67 17,69 0,00] -23,56 22,14 20,01
2008 28,92 22,63 8,48 39,79 126,54 31,64 25,00 11,18
2009 10,30 11,06 16,37 29,31 0,00 91,22 12,50 5,60
2010 30,44 30,26 35,72 19,41 0,00| -13,96 11,11 10,07
2011 30,09 21,47 27,05 25,80 0,00 91,02 17,60 13,99
2012 22,83 25,73 33,04 27,29 0,00 -7,02 3,74 5,20

Denizbank A.S.’nin 2003-2012 yillar1 arasi sektér paylart Tablo 33’°de yer
almaktadir.

Tablo 33. Denizbank A.S. Sektor Paylar1 % (2003-2012)
2012 | 2011 [ 2010 | 2009 [ 2008 [ 2007 | 2006 | 2005 [ 2004 [ 2003

Toplam Aktifler 34| 31| 29| 27| 27| 27| 24| 24| 22| 19
Toplam Krediler ve 37| 34| 36| 37| 35| 37| 31| 30| 25| 22
Alacaklar*

Toplam Mevduat 3,5 29 2,6 2,3 2,2 2,6 2,3 2,1 2,1 1,9

*2008'den sonra “Krediler ve Alacaklar” olarak degismistir.

3.1.2. Denizbank’in Sberbank Tarafindan Satin Alinmasi

Dexia’nin 2008 kiiresel krizinden derinden etkilenmesi ve istiraklerini elinden
¢ikarmaya yoOnelmesi sonucunda, sahip oldugu Denizbank A.S.’nin hisselerini
Siberbank’a devretmistir.

3.1.2.1. Denizbank’in Sberbank Tarafindan Satin Alinmasinin Tanimlanmasi

Denizbank’in  Sherbank tarafindan satin alinma islemini asagidaki gibi

Ozetlemek mimkiindiir.
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Tablo 34. Denizbank A.S.’nin Satin Alinma Kiinyesi 2

Hedef Firma Denizbank A.S.

Satin Alan Firma Dexia S.A./N.V . nin istiraki Dexia Participation Belgique S.A. (Dexia)

Hisselerini Satisa Sberbank of Rossii (Sherbank)

Sunan Firmalar

Satin Almaya Konu 999,85 oranindaki hissesi

Olan Hisseler

Satin Alinma Tarihi 19.10.2011 tarihinde taraflar anlagmaya karar verdi, 08.06.2012 tarihinde
satts anlasmasi imzalandi ve 28.09.2012 tarihinde devir islemi
tamamlandi.

3.1.2.2. Denizbank Satin Alma Islemini Gergeklestirenlerin ve Denizbank’mn Satin

AllInma Oncesi Durumlar

Analiz i¢in alt yap1 olusturmasi amaciyla satin alma islemi taraflariin ve hedef
bankanin hangi durumdayken satin alma islemini gerceklestirdigini incelemeye gerek

duyulmustur.

3.1.2.2.1. Sherbank

1841 yilinda Rusya Saint Petersburg’da agtig1 ofis ile ise baslayan Sberbank
01.11.2013 tarihi itibariyle Rusya bankacilik sektoriiniin %28,6 aktif varligina sahiptir.
Sberbank Rusya Bagimsiz Devletleri’ne ek olarak Merkezi Dogu Avrupa’da ve
Tirkiye’de olmak iizere 9 iilkede hizmet vermektedir ve 240.000 kisiyi istthdam
etmektedir. Sberbank diinyadaki en biiylik 50 banka i¢indedir, Avrupa’nin 3. biiyiik
bankasi, Rusya’nin en biiyiik ve en eski kamu bankasidir. Ayrica 2013 yili sonu
itibariyle Rusya’nin en fazla mevduat toplayan bankasidir. Bankanin hisseleri 1996
yilindan beri Rus borsasinda islem gormektedir (Sberbank, 2014a; Denizbank A.S.,
2012Db). Bankanin giincel ortaklik yapis1 Tablo 35’de yer almaktadir.

Tablo 35. Sberbank of Rossii Ortakhik Yapisi1 (2012)

Ortagin Ticaret Unvani/Ad1 Soyadi Pay Oram %
Rusya Federasyonu Merkez Bankasi 50
Yabanci Tiizel Kisiler 44
Yerel Tiizel Kisiler 2,3
Bireysel Yatirimcilar 3,7

Kaynak: Sberbank, 2014b, “Share Capital Structure”, http://www.sberbank.ru/en/shareandinv/
usefulinformation/sharecapitalstructure/ (Erisim Tarihi: 23.05.2014).

Not: Rusya Federasyonu Merkez Bankasi Sberbank Rossi’nin %50 oranindaki hisselerine ve bir adet oy
imtiyazli hisseye sahiptir.
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Sberbank’in satin alma doneminde finansal yapisini yansitmak amaciyla

Sberbank’in 2012 yil1 finansal bilgilerine Tablo 36’da yer verilmistir.

Tablo 36. Sberbank of Rossii Konsolide Finansal Bilgiler (2012)

Milyar Rus Rublesi 2012
Aktif Toplami 15.097,4
Toplam Ozkaynaklar 1.611,0
Kredi ve Alacaklar (Miisteriye Verilen) (net) 10.499,3
Faaliyet Geliri 899,3
Faaliyet Giderleri 4514
Net Kar/Zarar 347,9

Kaynak: Sberbank, 2012c, “Financial Statement, 2012” http://www.sberbank.ru/common/en/img/
uploaded/files/pdf/yrep/en/2012_Annual_Report_en.pdf (Erisim Tarihi: 23.05.2014).

2012 yilinda yapilan Denizbank satin almasi Sberbank’in 170 yillik tarihindeki
en biiyiikk satin almadir (Sberbank, 2014a). Sberbank, Denizbank’1i satin almasinin
ardindan ayn1 yil BNP Paribas Vostok LLC. nin %70’ini de satin almistir ve bu satin
alma ile Sberbank Tiirkiye pazarinda iki bankaya (TEB ve Denizbank) sahip olmustur
(Finans Giindem Gazetesi, 2012b). TEB Holding A.S.’nin %50 payma BNP Paribas,
%350 payma Colakoglu Grubu sahiptir. TEB’in %55 payr TEB Holding A.S.’ye,
%23,52°si BNP Paribas Yatirnmlar Holding A.S.’ye, %17,25’i BNP Paribas Fortis
Yatirimlar Holding A.S.’ye aittir (TEB Holding A.S., 2014). Dolayisiyla TEB’in hakim
hisseleri Sberbank’a gegmistir.

3.1.2.2.2. Dexia S.A./N.V.

Dexia hakkinda bilgi 111 ilal13 numarali sayfalarda yer almaktadir.

3.1.2.2.3. Denizbank A.S.

Denizbank’in Sherbank tarafindan satin alinmasi oncesi 2011 yili bankacilik
sektoriindeki aktif payr %3,1, kredi ve alacak payr %3,4, mevduat payr %2,9’dur ve
31.12.2012 tarihinde Denizbank A.S. aktif siralamada Tirkiye’nin 10. biyik
bankasidir. 31.12.2011°de bankanin konsolide olmayan net kar1 1.579.794.000 TL sube
sayist 588 ve personel sayisi 9.772 olarak saptanmistir (TBB, 2013a; TBB, 2014d;
TBB, 2014c; Denizbank A.S., 2011) (Daha fazla bilgi i¢in Bkz. Tablo 31).
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3.1.2.3. Satin Alma Nedenleri ve Beklenen Sinerji

Sberbank’in Denizbank A.S.’yi Dexia S.A./N.V.’den satin alma nedenleri ve

satin almadan beklenen sinerji, Sberbank tarafindan asagidaki sekilde agiklanmigtir
(Sberbank, 2012a; Sberbank, 2012b):

Satin Alma Nedenleri;

Dexia’nin finansal durumunun kotii olmast borcunun yiiksek olmasi nedeniyle,
Dexia’nin Denizbank’1 satmak zorunda kalmasi,

Tiirkiye niifusunun biiyiikligl, niifus artis1 hizi, demografik yapisi, Tiirkiye’de
geng niifus oraninin fazlaligi,

Tirkiye bankacilik sektoriindeki ve ekonomideki gelismeler ve olumlu
beklentiler, bankacilik sektoriiniin biiyiime potansiyelinin yiiksek olmast,
Krediler/GSYIH oranmin Euro bdlgesinin %4’iinden daha az olmasi,
Denizbank’n aktif, kredi, mevduat biiytikliigii agisindan Tiirkiye’de ilk 10 banka
icinde yer almasi, bankanin goreceli olarak basarili olmasi, Denizbank’in hizli
biliylimesi ve cazip karliligl, yaygin sube agi1 ve yurtdisindaki banka istirakleri,
Rusya’da ve Tiirkiye’de artan ticaret ve yatirim akigsindan faydalanma beklentisi
(2011 yilinda Rusya Tirkiye’nin en biiyiik ihracat kaynagidir, Rusya’nin en
biiyiik 6. ihracat kaynag: Tiirkiye’dir),

Tiirkiye bankacilik sektoriindeki karliligin goreceli olarak yiiksek olmast,
Sberbank’1in Orta ve Dogu Avrupa’da pazar payini arttirma istegi,

Sberbank’in  biliylime stratejisi ile Denizbank’in biiylime potansiyelinin
ortlismesi,

Bilgi tecriibe paylasimi ile sinerji olusumu beklentisi.

Beklenen Sinerji;

Pazar hakimiyetini gii¢lendirerek pazar sinerjisi beklentisi,
Bilgi ve tecriibe paylasimi ile sinerji beklentisi,
Tiirkiye’nin yiiksek ve genc¢ niifusunun saglayabilece§i potansiyel ile miisteri

sayisini arttirarak sinerji elde etme istegi,
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- Rusya ve Tirkiye arasinda artan ticaret hacminden dolay: iki iilke arasinda

sermaye akisindan olusan sinerjiden faydalanma beklentisi.

3.1.2.4. Denizbank’in Sberbank Tarafindan Satin Alma Isleminin Gerceklesmesi

2006 yilinda Dexia, Zorlu Holding A.S.’den Denizbank’in %74,9965 hissesini
2.428.573.380 USD karsiliginda satin almistir. Dexia piyasadan hisse satin almak
yoluyla Denizbank’taki hissesini %99,85’e ¢ikarmistir. 08.06.2012 tarihinde Dexia ve
Sberbank arasinda yapilan satis anlagmasi, R.K.’nin 09.08.2012 tarihli ve 12-41/1183-
393 sayili, BDDK’nin 12.09.2012 tarih ve 4934 sayili Kararlar1 ile onaylar
cergevesinde ve 24.09.2012 tarihinde ise Sermaye Piyasast Kurulu’nun olumlu gortisleri
ile Dexia Participation Belgique S.A.’ya ait Denizbank’in %99,85 oranindaki hissesi
6.469.140.728 TL (satis anlagsmast giini 08.06.2012’de 2.821 milyon Euro, satigin
tamamlandig giin 28.09.2012°de yaklasik 2.790 milyon Euro) karsiliginda Rus menseli
Sberbank Rossii (Sberbank)’nin devralmasina izin verilmistir. Satin alma anlagmasi
geregi, Denizbank’in satig fiyati, satis isleminin tamamlanma tarihi itibariyle
Denizbank’in net aktif degerindeki degisim dikkate alinarak TL cinsinden
netlestirilmistir. 27.12.2012 tarihinde 430.947.685 TL (185 milyon Euro) ilave bedel
O0denerek nihai satis bedeli 6.900.088.413 TL (2.975 milyon Euro) olarak
gerceklesmistir. Bu anlasma Denizbank’in Rusya’da ve Avusturya’daki istiraklerini de
kapsamaktadir. Bu hisse devri ile Rusya Federasyonu Merkez Bankasi; Denizbank
hisselerinin %57,49’una dolayli olarak sahip olmustur (TBB, 2014b; 12-41/1183-393
sayili R.K. Karari; Dexia 2012b; Sberbank, 2012a; Sherbank, 2012b; Denizbank A.S.,
2006a; Denizbank A.S., 2012b; Denizbank A.S., 2013a).

Bu satis ile Sberbank of Rossii, Denizbank ve istiraklerinin (Deniz Yatirim
Menkul Kiymetler A.S., Ekspres Yatinm Menkul Degerler A.S., Deniz Yatirim
Ortaklig1 A.S., Deniz Faktoring A.S., Deniz Portfdy Yonetimi A.S., Deniz Finansal
Kiralama A.S., Intertech Bilgi Islem ve Pazarlama Ticaret A.S., Denizbank Kiiltiir Sanat
Yaymcilik Ticaret ve Sanayi A.S., Pupa Gayrimenkul Kiralama ve Yonetim Hizmetleri
A.S., Deniz Kartli Odeme Sistemleri A.S. ve Acik Deniz Radyo ve Televizyon lletisim
Yaymncilik Ticaret ve Sanayi A.S. ile birlikte Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti’nde

bulunan Euro Deniz International Banking Unit Limited, Avusturya’da bulunan

121



Denizbank AG ve Rusya’da bulunan CJSC Denizbank Moskow) kontroliinii ele
gecirmistir (12-41/1183-393 sayili R.K. Karart).
Satin alinma sonrasi Denizbank A.S.’nin sermaye yapisinda meydana gelen

degisiklik Tablo 37°de yer almaktadir.

Tablo 37. Denizbank A.S. Sermaye Yapisindaki Degisim

30.06.2012 Tarihinde Hisse Durumu 31.12.2012 Tarihinde Hisse Durumu

Ortagmn Ticaret Unvani/Ad1 Pay Oram Ortagmn Ticaret Unvani/Ad1 Pay Oram
Soyadi % Soyadi %

Dexia Participation Belgique SA 99,84 | Sherbank of Russia 99,85

Diger 0,16 | Diger 0,15

Kaynak: Denizbank A.S., 2012b, “Faaliyet Raporu 31.06.2012”, http://www.denizbank.com/
hakkimizda/_pdf/faaliyet-raporlari/2012_Yili_2_Ceyrek Ara_Donem_Faaliyet Raporu.pdf, s.10;
Denizbank  A.S., 2012a, “Faaliyet Raporu 2012  Yili”,  http://www.denizbank.com/
hakkimizda/pdf/faaliyet-raporlari/2012Yili_DenizBank_Faaliyet Raporu. pdf, s.8 (Erisim Tarihi:
13.05.2014).

3.1.2.5. Denizbank’in Giincel Durumu

Denizbank’in giincel durumu 115 ila 117 numaral1 sayfalarda yer almaktadir.

3.2. FINANSBANK’IN NBG TARAFINDAN SATIN ALINMASI

Finansbank A.S.’nin hakim hisselerinin 2006 yilinda National Bank of Greece

tarafindan satin alinma islemi, satin alinma nedenleri ve beklenen sinerji, taraflar

hakkinda tarihsel ve finansal bilgi asagida yer almaktadir.

3.2.1. Finansbank’in Satin Alinmasimin Tanimlanmasi

Finansbank’in NBG tarafindan satin alinma islemini asagidaki gibi 6zetlemek

mumkindiir.
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Tablo 38. Finansbank A.S.’nin Satin Ahnma Kiinyesi

Hedef Firma Finansbank A.S.

Satin Alan Firma National Bank of Greece (NBG)

Hisselerini Satisa Fiba Grubu Binyesinde Fiba Holding, Fina Holding, Fiba Faktoring

Sunan Firmalar Hizmetleri A.S.

Satin Almaya Konu Finanshank’in %46 oraninda hissesi ve 100 adet kurucu hisse

Olan Hisseler

Satin Alinma Tarihi 03.04.2006 tarihinde taraflar arasinda hisse devri sdzlesmesi imzalandi,
18.08.2006 tarihinde devir islemi tamamlandi.

3.2.2. Finansbank Satin Alma islemini Gerceklestirenlerin ve Finansbank’m Satin

AllInma Oncesi Durumlari

Analiz i¢in alt yap1 olusturmasi amaciyla satin alma islemi taraflarinin ve hedef
bankanin hangi durumdayken satin alma islemini gerceklestirdigini incelemeye gerek

duyulmustur.

3.2.2.1. National Bank of Greece (NBG) Grup

1841 yilinda ticari banka olarak kurulan Yunanistan’in en eski ve aktif
biiylikliigli agisindan en biiyiik bankasi olan NBG’nin hisseleri, 1880°den 1999 yilina
kadar Atina Borsasi’nda, 1999°dan itibaren New York Borsasi’'nda islem gormeye
baglamistir. 1928’de Bank of Greece kurulana kadar, NBG Yunanistan Merkez Bankasi
gorevi yaparak, Yunanistan ulusal parasini basmistir. Banka 1953 yilinda Bank of
Athens S.A. ile birlestirilmistir, daha sonra ¢esitlendirmenin bir pargasi olarak 1891°de
Ethiniki Hellenic General Insurance Sirketi’ni kurmustur. 2002 yil1 sonlarinda National
Bank for International Development S.A. ile kendi bilinyesinde birlesmistir. Giiney
Avrupa stratejik oryantasyonu geregi, Bulgaristan’da United Bulgarian Bank (2000),
Mekadonya’da Stopanska Banka (2000), Romanya’da Banca Romaneasca (2003),
Tiirkiye’de Finansbank (2006) ve Sibirya’da Vojvodjanska Bank (2006) ile birlesmistir
(NBG, 2014a). NBG’nin internet sayfasinda yer alan verilere gére, NBG Yunanistan
perakende bankaciligin “4’line ve Yunanistan’daki en biiyiik mevduat tabanina sahiptir
(%23 piyasa pay1), 531 sube ve 1.400 ATM, 35.244 personel ile hizmet vermektedir
(NBG, 2014b). NBG’nin giincel ortaklik yapisina Tablo 39°da yer almaktadir.
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Tablo 39. NBG Grup Ortakhik Yapisi (2013)

Ortagin Ticaret Unvan/Ad1 Soyadi Pay Oram %

Helenic Financial Stability Fund (HFSF) 84,4
Yerel Kurumsal Yatirimcilar 0,4
Yerel Perakende Yatirimeilar 4,6
Uluslararas1 Kurumsal Yatirimeilar 8,8
Uluslararasi Perakende Yatirimcilar 0,1
Yunanistan Devleti Tarafindan Yonetilen Emeklilik Fonlar1 0,2
Yunanistan Devleti Tarafindan Yo6netilmeyen Emeklilik Fonlari 0,8
Diger 0,7

Kaynak: NBG, 2013, “Annual Report 20137, s.10, http://www.nbg.gr/english/the-group/investor-
relations/annual-report-offerring-circular/Documents/ ANNUAL %20REPORT%202013.pdf (Erigim
Tarihi: 13.05.2014).

2009 Yunanistan borg krizi ardindan, Yunanistan’in Avrupa’dan aldigi kurtarma
paketlerini dagitmak ve Yunan bankalarinin yeniden sermayelerini saglamak amaciyla
Yunan yasalarina tabi olarak HFSF kurulmustur (NBG, 2011, s.20; Georgiopoulos,
2014). NBG Yunanistan’daki diger bankalar gibi, 2009 Yunanistan bor¢ krizinden
etkilenerek yiiksek miktarda devlet destegi almak zorunda kalmistir ve bunun
karsiliginda garanti olarak hisselerinin ¢ogunlugunu HFSF’ye devretmistir. NBG’nin

2013 yilinda bazi finansal bilgilerine Tablo 40’da yer verilmistir.

Tablo 40. NBG Grubu Finansal Bilgileri (2013)

Milyon EURO 2013

Aktif Toplamu 110.930
Toplam Ozkaynaklar 7.111
Toplam Faaliyet Geliri 3.771
Toplam Faaliyet Giderleri -2.572
Net Kar/Zarar 809

Kaynak: NBG, 2013, “Annual Report 20137, http://www.nbg.gr/english/the-group/investor-
relations/annual-report-offerring-circular/Documents/ ANNUAL %20REPORT%202013.pdf (Erigim
Tarihi: 13.05.2014).

3.2.2.2. Fiba Grup

1987 yilinda Hiisnii Ozyegin tarafindan kurulan Fiba Grubu, bugiin ulusal ve
uluslararasi piyasalarda, finans sektoriinde bankacilik, leasing, faktdring, sigortacilik,
varlik yonetimi ve 6zel sermaye fonu; finans dis1 yatirimlari ise havacilik, magazacilik,
gayrimenkul, enerji, gemi ingasi Ve liman hizmetleri sunmaktadir (Fiba Holding,
2014a).
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2011 yilsonu itibariyle Fiba Grup toplam aktifleri 17,9 milyon USD, net kar1 478
milyon USD, toplam gelirleri 1,7 milyar USD’dir ve 2011 yilinda 12 iilkede 13.670
personel ile hizmet vermektedir (Fiba Holding, 2014b).

Fiba Grubu’nun finansal yatirimlar1 asagida yer almaktadir. 2010 yilinda Fiba
Grubu, Credit Europe Bank Holland baglh sirketi ile Tirkiye’de faaliyet gOsteren

Millenium Bank’in %95’ini satin almistir. Fiba Grubunun finansal yatirimlar1 gurubun

internet sayfasinda asagidaki gibi guruplanmistir.

Tablo 41. Fiba Grup Finansal Yatirnmlar:

Yurt Dis1 Finansal Yatirnmlar

Yurt ici Finansal Yatirnmlar

Finans Dis1 Yatirnmlar

Credit Europe Bank Holland
Credit Europe Bank Suisse
Credit Europe Bank Romania
Credit Europe Bank Russia
Credit Europe Bank Ukraine
Credit Europe Bank Dubai
Credit Europe Group

Fiba Banka A.S.

Gayrimenkul

Anadolu Japan Turizm
Fiba Gayrimenkul

Fiba Yiiksel

Anchor Grup

Fiba Alisveris Merkezleri

Credit Europe Leasing Romania Diger )

Credit Europe Ipotecar Anchor Retail

Credit Europe Leasing Russia Fina Holding

Credit Europe Leasing Ukraine Fiba Air

Credit Europe Asigurari Fina Liman _

Credit Europe Life Fina Enerji Holding
Enda Enerji
Kumport Liman
Lemi Invest

Perakendecilik

Marks & Spencer

Marks & Spencer Rusya
Marks & Spencer Ukrayna
Gap

Gap Russia

Gap UkraineBanana Republic
Banana Republic Rus

Geng Magazalari

Kaynak: Fiba Holding, 2014c, http://www.fibaholding.com.tr (Erisim Tarihi: 01.02.2014).

3.2.2.3. Finansbank A.S.

2009, 2010 yillarinda Forbes Dergisi “En Zengin Ilk 100 Tiirk” listesinin
zirvesinde olan Hiisnii Ozyegin onciiliigiiyle Istanbul’da kurulan Finansbank A.S.
23.09.1987 tarihinde faaliyete gegcmistir. Finansbank’in hisse senetlerinin ilk halka arzi
03.02.1990 tarihinde Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda gerceklesmistir ve 1998
yilindan itibaren bankanin hisseleri Londra Kiymetler Borsasi’nda islem goérmeye

baslamistir (Finansbank A.S., 2010; Milliyet Gazetesi, 2011).
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Finansbank 03.04.2003 tarih ve 1023 sayili BDDK Karar ile Fiba Bank A.S.’yi
kendi catis1 altina almigtir. 03.04.2006 tarihinde National Bank of Greece S.A., Fiba
Sirketler Grubu ile Finansbank A.S. hisselerinin %46 oranindaki hissesini satin almak
lizere, hisse alim anlagsmasi imzalamistir. BDDK’nin 28.07.2006 tarih ve 1944 sayili
Karar1 ile devir islemi gergeklesmistir (TBB, 2014e). Bu donemden sonra devam eden
hisse alimlar1 ile National Bank of Greece Grubu, 2014 yili itibariyle Finansbank’in
990,11 oraninda hissesine sahip olmustur.

Birlesme o©ncesi, 31.12.2005 tarihi itibariyle Finansbank A.S. hisselerinin
%15,01°1 Fina Holding’e, %33,20’si Fiba Holding A.S.’ye ait olup, bu hisselerle birlikte
bankanin %55,68 hissesi Ozyegin ailesinin kontrolii altindadir (Finansbank A.S.,
2005D).

Finansbank A.S. 2005 yili bankacilik sektoriindeki aktif payr %3,1, kredi ve
alacak pay1 %5, mevduat payr %2,4’diir. 31.12.2005 tarihi itibariyle Finansbank A.S.
aktif siralamada Tiirkiye’nin 9. biiylik bankasidir. 31.12.2005’de bankanin net Kar
350.441.000 TL, sube sayisi 208 ve personel sayisi 6.499 olarak saptanmistir (TBB,
2013a; TBB, 2014d).

3.2.3. Satin Alma Nedenleri ve Beklenen Sinerji

NBG’nin Finansbank’1 Fiba Grubu’ndan satin alma nedenleri ve satin almadan
beklenen sinerji, Finansbank ve NBG anlasmasinda asagidaki sekilde agiklanmigtir
(Finansbank ve NBG, 2006a):

Satin Alma Nedenleri;

- NBG’nin Giineydogu Avrupa stratejik amaci, operasyonlari g¢esitlendirmek ve
ekonomik potansiyeli yiiksek olan bolgede faaliyet gostermektir. NBG,
Finansbank’la Yunanistan haricinde 6 iilkede Giineydogu Avrupa’da dinamik
ekonomilerde lider bir banka grubu olusturacaktir. Banka operasyonlar
Yunanistan, Tirkiye, Arnavutluk, Bulgaristan, Makedonya, Romanya ve

Sibirya’y1 kapsayacaktir.
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Tiirkiye popiilasyonunun 70 milyondan fazla olmasindan dolayi, Avrupa’da en
dinamik banka sektorii olmas1 beklentisi ve Avrupa’ya oranla Tiirkiye’de diisiik
bankacilik penetrasyon orant,

Tirkiye’de giicli makroekonomik reformlar yapilmis olmasi, bankacilik
sektortiniin giiclii reformlarla diizenlenmis olmasi,

Finansbank, Tiirkiye’de giiclii orta diizey market pozisyonuyla, KOBI ve
bireysel bankaciliktaki Gistiinliigii, bagarili yonetim grubuyla hizmet sunmaktadir
ve anlasma dahilinde bu yonetim grubu ¢alismaya devam edecektir.

Fiba Holding’in sahip oldugu %9,68 oranindaki Finansbank hisseleri; ileride
NBG’nin %50,01 oraninda Finansbank hisselerine sahip olamamasi1 halinde
NBG’ye satilmak tizere bekletilecektir. Boylece NBG hakim olacagi bir sistem

(mandatory vir system) olusturabilecektir.

Beklenen Sinerji;

Finansbank’in kredi/mevduat orant NBG’den yiiksektir, NBG fonlar araciligiyla
faiz maliyeti sinerjisiyle kazang elde etmeyi beklemektedir.

NBG uluslararas1 banka grubunda ¢esitlendirme ile sermaye yapist
optimizasyonu saglanarak ekonomik risk sermayesinin c¢esitlendirmesinden
faydalanmay1 beklemektedir.

Mortgage, sigorta ve varlik yonetiminde NBG giicliidiir, Finansbank kredi
kartlar1 ve KOBI bankaciliginda giicliidiir. Bu iki banka arasinda bilgi ve tecriibe
paylasimi yoluyla sinerji beklenmektedir.

Arka ofis islemi ve bilisim teknolojileri gibi alanlarda maliyet bazli

optimizasyon beklenmektedir.

3.2.4. Finansbank Satin Alma isleminin Gerc¢eklesmesi

Finansbank Kasim 2005’de stratejik opsiyonlarimi degerlendirmek amaciyla

Morgan Stanley’i gorevlendirmistir (Finansbank ve NBG, 2006b). Finansbank A.S.

hisselerini satin almak i¢in Belgikali Dexia, Italyan Intesa ve Alman Deutsche Bank’in

dahil oldugu 10’dan fazla banka basvuruda bulunmustu (Vatan Gazetesi, 2006),
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bunlarin i¢inden en yiiksek teklifi veren NBG; Finansbank’in hakim hisselerini 2006
yilinda satin almist.

Taraflar arasinda 03.04.2006 tarihinde imzalanan hisse alim anlasmasi sonrasi,
20.07.2006 tarihli ve 06-53/686-193 sayili R.K., BDDK’nin 28.07.2006 tarih ve 1944
sayil1 Kararlari ile verilen izinler ¢ergevesinde Fiba Holding A.S. ve diger Fiba Grubu
sirketlerine ait Finansbank A.S.’nin ¢ikarilmis sermayesinin %46’s1 oranindaki hisseleri
ve Fina Holding A.S.’ye ait 100 adet kurucu hisse, 2.774 milyon USD karsiliginda
18.08.2006 tarihinde National Bank of Greece S.A.’ya devredilmistir. Hisse devir
tarihinde NBG’nin Fiba Grubu sirketlerine yapacagi édeme nakit ve pesin olacaktir.
Finansbank'in Tiirkiye'de bulunan Finans Leasing, Finans Yatirim, Finans Portfoy
Yonetimi, IBTECH istirakleri ve Finansbank Malta, satisa konu edilmistir. Hollanda,
Isvigre, Rusya ve Romanya’daki bankacilik faaliyetleri dahil olmak iizere diger tiim yurt
dis1 faaliyetleri 580 milyon USD karsiliginda Fiba Grubu tarafindan satin alinmistir.
Finansbank A.S.’nin halka agik hisseleri i¢in NBG tarafindan yapilacak c¢agri
sonrasinda NBG Finansbank’in %50,01 hissesine sahip olamamasi durumunda, Fiba
Grup Finansbank’in %9,68 hissesini (%46 hisseler ilizerinden belirlenen fiyatla)
NBG’ye satma taahhiidiinde bulunmustur. Fiba Grubu’nda kalacak olan %9,68
Finansbank hissesi i¢in taraflarin 2 yillik siire boyunca karsilikli alim ve satim
opsiyonlar1 bulunmaktadir. Anlasmaya gore, Hiisnii Ozyegin Finansbank’m Yonetim
Kurulu Bagkanligi goérevine devam edecek, iist yonetim calisanlarimin yerleri
korunacaktir. 20.07.2006 tarihli ve 06-53/686-193 sayili Finansbank’in hisse devrine
iliskin R.K. Karar1 ile Fiba Grup’un Tiirkiye’de {li¢ yil rekabet etmeme yasagi uygun
goriilmiistiir (Finansbank ve NBG, 2006b; Finansbank A.S. 2006a; Finansbank A.S.,
2006b; TBB, 2014b; 06-53/686-193 Sayili R.K. Karari, 1944 Sayili BDDK Karart).

18.08.2006 tarihindeki Finansbank hisselerinin satin alinma islemi sonrasinda

Finansbank sermaye yapisinda olusan degisim Tablo 42’de goriilmektedir.
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Tablo 42. Finansbank A.S. Sermaye Yapisindaki Degisim (2005-2006)

31.12.2005 Tarihinde Hisse Durumu 18.08.2006 Tarihinde Hisse Durumu
Ortagin Ticaret Unvan/Ad1 | Pay Oram % Ortagin Ticaret Unvani/Ad1 Pay Oram %
Soyadi Soyadi

Fiba Holding 33,20 | National Bank of Greece 46
Fina Holding A.S. 15,01 | Fiba Holding A.S. 9,68
Girigim Faktoring A.S. 4,20 | Halka Agik 44,32
Fiba Factoring Hizmetleri A.S. 3,27
Halka Ac¢ik Kisim 44,32

Kaynak: Finansbank A.S., 2005a, “Faaliyet Raporu 2005 Yili”, s.19, www.finansbank.com.tr/pdf/
yatirimci-iliskileri/genel-kurul/2005_3.pdf ; Finansbank A.S., 2006b, “Finansbank’in Yunanistan’in En
Biiyiilk Bankasi National Bank of Greece’e Satisi Sonuglandi”, Basin Agiklamasi, Yayim Tarihi:
18.08.2006, http://www.finanshank.com.tr/pdf/finansbanki-taniyin/basinbultenleri/2006/0818.pdf (Erigim
Tarihi: 13.05.2014).

Birlesmeden sonra gorevine devam eden Hiisnii Ozyegin, Nisan 2010’da
Yénetim Kurulu Baskanhigint Omer Aras’a birakmustir (Finansbank A.S., 2010). NBG
ile hisse devri anlasmasinda ii¢ yil Tiirkiye’de bankacilik yapmamay1 kabul eden Hiisnii
Ozyegin, 4 yil aradan sonra 2010 yilinda Portekizli Millenium Bank’1n Tiirkiye birimini
satin alarak, Tiirkiye bankacilik sektoriine geri donmiistiir (Radikal Gazetesi, 2010).

3.2.5. Finansbank’in Giincel Durumu

2007 yilinin baslarinda borsaya yapilan ¢agri iizerine NBG’nin Finansbank A.S.
hisselerinin oram1 %89,55’e yiikselmistir. Nisan 2007’de NBG’nin sahip oldugu
hisselerin %5°lik kism1 International Finance Corporation’a satilmistir. Eyliil 2008°de
Fiba Holding’e ait %9,68 hisseler 697,15 milyon USD karsiliginda NBG Finance
(Dollar) PLC.’ye satilmistir (Finansbank A.S., 2007; Finansbank A.S., 2008).
Finansbank 2014 yili ortaklik yapis1 Tablo 43’de yer almaktadir.

Tablo 43. Finansbank A.S. Ortakhk Yapis1 (2014)

Ortagim Ticaret Unvan/Adi1 Soyadi Pay Oram %
National Bank of Greece 77,23
NBGI Holdings B.V. 7,90
International Finance Corporation 5,00
NBG Finance (Dollar) PLC. 9,68
Diger 0,19

Kaynak: Finansbank A.S., 2014, “Ortakhik Yapis1”, http://www.finansbank.com.tr/yatirimci-
iliskileri/ortaklik-yapisi.aspx (Erigim Tarihi: 23.05.2014).
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Analiz sonuglarin1 yorumlamaya yardimci olmast amactyla Finansbank’in 2003-
2012 yillar1 aras1 bazi finansal bilgilerine, sube ve personel sayilarina Tablo 44°de yer

verilmistir.

Tablo 44. Finansbank A.S. Finansal Bilgileri (2003-2012)

Aktif Kredive | Mevduat | Ozkaynaklar | Odenmis | Dénem Net | Sube | Personel
(bin TL) | Alacaklar | (binTL) (bin TL) Sermaye Kar/Zarar1 | Sayis1 | Sayisi
(bin TL) (bin TL) (bin TL)

2003 | 5.732.029| 2.633.169| 3.635.026 768.380 425.220 153.075 150 3.923
2004 | 8.630.097 | 5.190.730| 5.091.705 1.047.022 590.000 191.560 170 5.464
2005 | 12.314.145| 7.615.857 | 6.115.397 1.397.275 950.000 350.441 208 6.499
2006 | 17.895.459 | 11.174.700 | 11.462.479 2.154.683 | 1.250.000 740.972 309 7.751
2007 | 20.882.311 | 14.174.414 | 12.957.845 2.625.878 | 1.400.000 552.726 411 9.061
2008 | 26.572.978 | 17.878.045 | 15.939.067 2.839.819 | 1.500.000 362.648 458 9.986
2009 | 29.317.630 | 17.546.422 | 20.267.562 3.627.078 | 1.575.000 650.114 461 10.107
2010 | 38.087.203 | 24.859.145 | 24.430.677 5.208.491 | 2.205.000 914.674 503 11.734
2011 | 46.198.873 | 30.270.555 | 29.275.570 5.695.956 | 2.440.000 848.112 522 10.837
2012 | 54.401.608 | 36.440.244 | 32.921.506 7.325.439 | 2.565.000 902.346 582 12.060

Kaynak: TBB, 2014a, “Tirkiye’de Bankacilik Sistemi 1958-2013”, Yayim Tarihi: Temmuz 2014,
http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/--2012---turkiye%60de-bankacilik-
sistemi-%281958%E2%80%99den-itibaren%29-/1271; TBB, 2014f, “Banka ve Grup Bilgileri Segilmis
Bilango  Kalemlerinin Son 6 yil Karsilastirmas1”,  http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-
bilgileri/istatistiki-raporlar/59 (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

Not: Finansal bilgiler konsolide olmayan bilgileri igermektedir.

Finansbank’in yukarida yer alan finansal bilgilerinin bir onceki yila gore

yiizdesel degisimine Tablo 45°de yer verilmistir.

Tablo 45. Finansbank A.S. Finansal Bilgilerinde Bir Onceki Yila Gore Yiizdesel
Degisim (2004-2012)

Aktif% | Kredive | Mevduat | Ozkaynaklar | Odenmis | Dénem Sube | Personel

Degisim | Alacaklar % % Degisim Sermaye | Net Kar1 | Sayis1 % | Sayis1 %

% Degisim % % Degisim | Degisim

Degisim Degisim | Degisim

2004 50,56 97,13 40,07 36,26 38,75 25,14 13,33 39,28
2005 42,69 46,72 20,11 33,45 61,02 82,94 22,35 18,94
2006 45,32 46,73 87,44 54,21 31,58 111,44 48,56 19,26
2007 16,69 26,84 13,05 21,87 12,00 -25,41 33,01 16,90
2008 27,25 26,13 23,01 8,15 7,14 -34,39 11,44 10,21
2009 10,33 -1,85 27,16 27,72 5,00 79,27 0,66 1,21
2010 29,91 41,68 20,54 43,60 40,00 40,69 9,11 16,10
2011 21,30 21,77 19,83 9,36 10,66 -7,28 3,78 -7,64
2012 17,76 20,38 12,45 28,61 5,12 6,39 11,49 11,29

Denizbank A.S.’nin 2003-2012 yillar1 arasi sektér paylar1 Tablo 46’da yer
almaktadir.
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Tablo 46. Finansbank A.S. Sektor Paylar1 % (2003-2012)

2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004 | 2003
Toplam Aktifler 4,2 4,0 4,0 3.7 3,8 3,7 3,7 3,1 2,8 2,3
Toplam Krediler ve
Alacaklar* 4,7 4,6 4,9 4,6 4,9 51 5,1 5,0 5,0 3,8
Toplam Mevduat 4,3 42 4,0 4,0 3,5 3,6 3,7 2,4 2,6 2,3

*2008°den sonra “Krediler ve Alacaklar” olarak degismistir.

3.3. ING BANK (OYAK BANK) A.S’NIN ING BANK N.V. TARAFINDAN
SATIN ALINMASI

ING Bank (Oyak Bank) A.S.’nin ¢ogunluk hisselerinin 2007 yilinda ING Bank
N.V. tarafindan satin alinma islemi, satin alinma nedenleri ve beklenen sinerji, taraflar

hakkinda tarihsel ve finansal bilgi asagida yer almaktadir.

3.3.1. ING Bank (Oyak Bank) A.S.’nin Satin Alinmasinin Tanimlanmasi

ING Bank (Oyak Bank) A.S’nin NBG tarafindan satin alinma iglemini asagidaki

gibi 6zetlemek miimkiindiir.

Tablo 47. ING Bank (Oyak Bank) A.S.’nin Satin Alinma Kiinyesi

Hedef Firma Oyak Bank A.S. (ING Bank)
Satin Alan Firma ING Bank N.V.
Hisselerini Satisa Ordu Yardimlagsma Kurumu (OY AK)

Sunan Firmalar
Satin Almaya Konu OY AK uhdesinde bulunan %100 oraninda 1.074.098.150 adet hisse
Olan Hisseler
Satin Alinma Tarihi Taraflar arasinda 19.06.2007 tarihinde satis anlagmasi yapilmustir,
24.12.2007 tarihinde devir islemi tamamlanmistir.

3.3.2. ING Bank (Oyak Bank) A.S.’nin Satin Alma Islemini Gerceklestirenlerin ve

Oyak Bank’in Satin Alinma Oncesi Durumlar
Analiz i¢in alt yap1 olusturmasi amactyla satin alma islemi taraflariin ve hedef

bankanin hangi durumdayken satin alma islemini gerceklestirdigini incelemeye gerek

duyulmustur.
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3.3.2.1. ING Grup

ING Grup, Hollanda kokenli olup bankacilik, yatirim, hayat sigortasi ve
emeklilik hizmetleri sunan kiiresel bir finans kurumudur. 1991 yilinda kurulmustur.
2013 sonu itibariyle; Avrupa, Kuzey Amerika, Latin Amerika, Asya ve Avusturalya
kitalar1 lizerinde 40’tan fazla iilkede hizmet vermekte, yaklasik 48 milyon miisterisi,
75.000 ¢alisan1 bulunmaktadir (ING Grup, 2014a; ING Grup, 2014b). ING Bank N.V.
Avrupa’daki birgok banka gibi mortgage krizinden etkilenmistir, banka Hollanda
Hiikiimeti’nden 2008 yilinda 10 milyar Euro yardim almistir (CNN Tiirk, 2008). ING
Grup’un 2012-2013 bilangosunda yer alan bazi finansal bilgilerine Tablo 48’de yer

verilmistir.

Tablo 48. ING Grup ve ING Bank N.V. Konsolide Bilanco Verileri (2012-2013)

Toplam Toplam
ING Grup ING Bank N.V.
Milyon Euro 2013 2012 2013 2012
Aktif Toplami 1.080.624 | 1.166.191 787.644 834.432
Krediler ve Avanslar (Miisterilere verilen) 531.664 563.404 508.338 538.194
Toplam Ozkaynaklar 52.843 55.108 33.760 35.806
Toplam Borglar 1.027.781 | 1.111.083 753.883 798.626

Kaynak: ING Grup, 2013, “Quarterly Report Fourth Quarter 2013”, http://www.ing.com/web/
file?uuid=3663b361-e7fc-433f-b658-4244c9d35f4a&owner=b03bc017-e0db-4b5d-abbf-
003h12934429&contentid=28928&elementid=1569905 (Erisim Tarihi: 23.05.2014).

ING Grubun 201-2013 yili gelir tablosunda yer alan bazi finansal bilgilerine
Tablo 49°da yer verilmistir.

Tablo 49. ING Grup ve ING Bankacilik Konsolide Gelir Tablosu Verileri (2012-
2013)

Toplam Toplam

Milyon Euro ING Grup ING Bankacihk

2013 2012 2013 2012
Toplam Gelir 26.344 27.116 15.305 14.313
Toplam Gider 21.945 23.360 10.982 10.759
Vergi Oncesi Sonug 4.400 3.756 4.323 3.554
Vergi Sonrasi Sonug 3.255 2.664 3.155 2.450
Net Kar 3.232 4.161 3.031 3.134

Kaynak: ING Grup, 2013, “Quarterly Report Fourth Quarter 2013”, http://www.ing.com/web/
file?uuid=3663b361-e7fc-433f-b658-4244c9d35f4a&owner=b03bc017-e0db-4b5d-abbf-
003h12934429&contentid=28928&elementid=1569905 (Erisim Tarihi: 23.05.2014).
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ING Grubun 07.08.2014 tarihinde en ¢ok hissesine sahip bes sirket Tablo 50’de

yer almaktadir.

Tablo 50. ING Grup’un En Cok Hissesine Sahip Bes Sirket

Hisse Sahibi Kurum Hisse Adedi
Ortak Sayisi 216
Toplam Elde Tutulan Hisseler 65.752.614
Holding’in Toplam Degeri 860.701.717
Thornburg Investment Management INC. 10.506.875
Dimensional Fund Advisors LP. 4.771.229
Vertex One Asset Management INC. 3.984.000
Managed Account Advisors LLC. 3.585.962
Tradewinds Global Investors, LLC. 3.154.339

Kaynak: Nasdag, 2014, “ING Bank Sharcholders”, http://www.nasdagq.com/symbol/ ing/ownership-
summary (Erisim Tarihi: 07.08.2014).

3.3.2.2. Oyak Grubu

OYAK, mevcut iiyeleri tarafindan OYAK’a 6denen aidatlar ve bu aidatlarin
isletilmesi sonucu elde edilen gelirlerin olusturdugu uzun vadeli birikimleri yoneten bir
kurumdur. OYAK’1n iiyeleri; Tiirk Silahli Kuvvetleri mensuplari, Jandarma Genel
Komutanligr mensuplar1 ve Kanun’da belirtildigi sekliyle siviller dahil kendi istegiyle
katilmay1 arzu eden calisanlarindan olusmaktadir. OY AK bir anonim veya limited sirket
degildir, sermayesi ve c¢ikarilmis hisse senedi yoktur, Devlet’e veya Tiirk Silahl
Kuvvetleri’ne bagli bir kurulus degildir, kamu kaynagi kullanmamaktadir (Oyak Grubu,
2012). Oyak Gurubunun 2012 yili baz1 finansal bilgilerine Tablo 51°de yer verilmistir.

Tablo 51. Oyak Grubu Finansal Bilgiler (2012)

Aksi Belirtilmedik¢e Milyon TL 2012 2013
Toplam Aktifler 36.649,4 42.255,6
Hasilat 16.443,3 17.613,1
Thracat 4.231,6 milyon USD | 4.386 milyon USD
Calisan Sayisi 27.838 27.571
Kaynak: Oyak Grubu, 2014c, “Oyak’in  Faaliyet Sonuglar1”, http://www.oyak.com.tr/TR/

kurumsal/rakamlarla-oyak/buyuklukler.html (Erigim Tarihi: 07.08.2014).
Not: Rakamlar Oyak Grubu’nun konsolide faaliyet sonuclarini ifade etmektedir.

04.10.2005 tarihinde Ozellestirme Baskanlig1 tarafindan yapilan Erdemir-Eregli
Demir ve Celik Fabrikalari A.S.’nin satis ihalesini Oyak Grubu kazandi (Oyak Grubu,
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2014a). Oyak Grubu Erdemir Demir Celik’i satin aldiktan sonra, biiyiik bir riskin altina
girmisti. O zamanki satin alma maliyeti 2,9 milyar USD olarak agiklanmisti. Bu tutara
yatirnmlar da eklenince Oyak Grubu, kredi faiz dongiisiine girecekti veya varolan
yatirimlarini satisa sunacakti. Oyak Grubu, Erdemir’in milli sermaye ile yoluna devam
etmesine ve Oyak Bank’in satisina karar verdi (Miitercimler, 2007). Oyak 2012 yilinda
Akdeniz Kimya’yr ve 2013 yilinda Chemson AG’yi satin almistir. OYAK otomotiv,
demir c¢elik, c¢imento, enerji basta olmak iizere ¢esitli sektorlerde yatirimlari
bulunmaktadir. Oyak Grubunun internet sayfasinda yer alan istiraklerine Tablo 52’de

yer verilmistir.

Tablo 52. Oyak Grubu Istirakleri

Sanayi Grubu Hizmet Grubu Finans Grubu
Ataer Holding Mais Oyak Anker Bank
Adana Cimento Omsan Oyak Yatirim Menkul Degerler
Mardin Cimento Oyak Savunma ve Giivenlik Orfin Finansman
Bolu Cimento Sistemleri
Unye Cimento Oyak Teknoloji
Aslan Cimento Oyak Insaat
Oyak Birlesik Enerji Oyak Pazarlama
Oyak Kagit Ambalaj Oyak Girigim
Oyak Renault ORF Kiralama
Hektas
Akdeniz Kimya
Akdeniz Kimyasal

Kaynak: Oyak Grubu, 2014b, “Grup Sirketleri”, http://www.oyak.com.tr/TR/kurumsal/grup-
sirketleri.html (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

3.3.2.3. ING Bank (Oyak Bank) A.S.

Tiirkiye’de 1984 yilinda The First National Bank of Boston Merkezi Istanbul
Subesi’nin agilmasina izin verilmistir, 1990 yilinda First National Bank of Boston A.S.
kurulmustur ve bu subeyi devralmistir. Unvan1 1991°de Boston Bank A.S. olarak
degismistir. Oyak Grubu 1994 yilinda bankanin tiim hisselerini satin almistir ve 1996
yilinda bankanin tinvanim1 Oyak Bank A.S. olarak degistirmistir. Oyak Bank Ocak
2002’de Siimerbank’t TMSF’den devralmistir (TBB, 2014b). 1999-2001 yillar1 arasinda
TMSF’ye devredilen 5 banka (Egebank A.S, Yurtbank A.S., Yasarbank A.S., Bank
Kapital T.A.S, Ulusal Bank A.S) Siimerbank ¢atis1 altinda birlestirilmistir (TMSF,
2014a).
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Oyak Bank A.S.’nin 2007 yil1 bankacilik sektoriindeki aktif pay1 %2,2, kredi ve
alacak pay1 %5,1, mevduat pay1 %3,6’dir. 31.12.2007 tarihi itibariyle Oyak Bank A.S.
aktif siralamada Turkiye’nin 11. biiyiik bankasidir. 31.12.2007’de bankanin net kari
135.282.000 TL, sube sayis1 365 ve personel sayist 5.922 olarak saptanmistir (TBB,
2013a; TBB, 2014d). 31.12.2006 tarihi itibariyle bankanin 6denmis sermaye tutari
803.365.000 TL olup, OYAK bankanin sermayesinde tam kontrol sahibidir.

3.3.3. Satin Alma Nedenleri ve Beklenen Sinerji

ING Grup’un Oyak Bank’it Oyak Grubu’ndan satin alinma nedenleri ve satin
almadan beklenen sinerji; ING Bank (Oyak Bank) ve ING Grup tarafindan asagidaki
sekilde agiklanmistir (ING Bank (Oyak Bank), 2007a; ING Grup, 2007; ING Grup,
2008; ING Grup, 2013; Tilmant Micheal, 2009):

Satin Alma Nedenleri;

- Tiirkiye’nin niifusunun biiyiikliigii, geng niifus yapisi, genis pazar imkan,

- Ulkenin koprii islevi gordiigii cografi yapisinin sundugu gii¢lii ve yiiksek
potansiyel,

- Tiirkiye’de ekonomik biiylime beklentisi, yilikselen yasam standartlar1 ve bu
dogrultuda finansal hizmetlere ve bu hizmetlerin gelisimine duyulacak ihtiyacin
artmasi,

- Tiirkiye’de bankacilik yapisinin goreceli olarak 1yi olmast,

- Oyak Bank’1n yasalara uygunluk konusunda 6zeni, etik degerlere bagliligi, giiclii
mali yapisi, giiclii yonetimi ve kendini adamis calisanlar1 ve Oyak Bank’in
sikica uyguladig risk yonetimi politikalarinin ING Grubu’nun riske bakist ile
paralel olmast,

- ING’nin satin alma yoluyla biiylime stratejisi,

- Oyak Bank’in orta oOlcekli, giiclii finansal yapiya sahip olmasi, biiylime
potansiyelinin olmasi ve bu durumun ING’nin saglikli biiyiime stratejisine

paralellik gostermesidir.
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Beklenen Sinerji;

- ING Grup’un Oyak Bank’in biiyiimesi ve gelismesi i¢in yeterli bilgi ve kaynak
sunabilmesi ile finansal, yonetimsel, pazar sinerjisi elde edilmesi,

- ING Grup’un saglayabilecegi daha uygun kosullarda kaynak ile rekabetgi fiyat
sunularak satiglarin arttirilmasi, pazar sinerjisi elde edilmesi,

- ING Grup’un perakende bankacilikta, internet bankaciliginda, satis ve risk
yonetiminde uzmanhigindan ve risk yonetimi bilgilerinin kullanimiyla Oyak
Bank’in pazardaki giiclii dagitim kanallar1 ve bilgisinden yararlanilarak pazar
pay!1 biiyiitiilerek sinerji elde edilmesi,

- Daha fazla miisteriye ulasilarak ve yeni iirlinler sunularak gelir artis1 elde
edilmesi,

- Kaldiract yiiksek uluslararast ING markasi avantajiyla sinerji elde etmektir.

3.3.4. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Satin Alma Isleminin Gerceklesmesi

R.K.’nin 06.09.2007 tarih ve 07-69/856-324 sayili ve BDDK’nin 12.12.2007
tarth ve 2416 sayili Kararlar1 ile verilen izinler ¢ergevesinde; Oyak Bank YoOnetim
Kurulu’nun 24.12.2007 tarih ve 55/1 sayili Karar1 ile 19.06.2007 tarihinde yapilan
anlasma geregi, Ordu Yardimlasma’ya ait Oyak Bank’in hisselerinin tamami ve Oyak
Bank’in %100 istirakleri olan Oyak Portfoy Yonetimi A.S. ve Oyak European Finance
PLC. Hollanda menseli ING Bank N.V.’ye 24.12.2007 tarihinde 2 milyar 673 milyon
USD karsiliginda nakit olarak devredilmistir. Satin alma sdzlesmesinde yer alan Oyak
icin islemin kapanis tarihinden itibaren ii¢ yil siireyle T.C.’de bankacilik ve portfoy
yonetimi igleri yapmamasi ve Oyak Grubu’nun bu islerde faaliyet gosteren tesebbiisleri
stratejik amagli satin almanin yasaklanmasi 06.09.2007 tarih ve 07-69/856-324 sayil
R.K. Karari ile uygun goriilmiistiir (TBB, 2014b; 06.09.2007 tarih ve 07-69/856-324
say1l1 R.K. Karari; Oyak Grubu, 2002).

Oyak Bank A.S.’nin ING Bank N.V. tarafindan satin alinma sonrasi ortaklik
yapisinda olusan degisim Tablo 53’de goriilmektedir.
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Tablo 53. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Sermaye Yapisindaki Degisim

31.12.2006 Tarihinde Hisse Durumu 31.12.2007 Tarihinde Hisse Durumu
Ortagin Ticaret Pay Oram % Ortagin Ticaret Pay Oram %
Unvani/Ad1 Soyadi Unvani/Ad1 Soyadi
Ordu Yardimlagsma 100 | ING Bank N.V. 100
Kurumu

Kaynak: ING Bank (Oyak Bank), 2006, “Konsolide Olmayan Finansal Tablo 31.12.2006,
http://www.ingbank.com.tr/tr/ingbank/ vyatirimci-iliskileri/finansal-raporlar/bagimsiz-denetim-raporlari,
s.2; ING Bank (Oyak Bank), 2007b, “Konsolide Olmayan Finansal Tablo 31.12.2007”,
http://www.ingbank.com.tr/F/Documents/pdf/Yatirimci_iliskileri/Bagimsiz_Denetim_Raporlari/Konsolid
£%200Imayan/2007/Konsolide_Olmayan_Denetim_Raporu_31122007.PDF, s.2  (Erisim  Tarihi:
23.05.2014).

2007 yilinda Oyak Bank’1 1 milyar 903 milyon Euro karsiliginda satin alan ING
Grup, 2008 yilinda 110 milyon Euro karsiliginda Oyak Emekliligi satin almistir (ING
Grup, 2008).

3.3.5. ING Bank A.S. (Oyak Bank) Giincel Durumu

ING European Financial Services PLC., ING Portfoy Yonetimi A.S., ING
Finansal Kiralama A.S., ING Faktoring A.S., ING Menkul Degerler A.S.; INB Bank
A.S.’nin baglh ortakliklaridir. ING Bank A.S.’nin %100 sermayesi ING Bank N.V.’ye
aittir (ING Bank (Oyak Bank), 2013, s.2, 66).

ING Bank (Oyak Bank) 2013 yil1 ortaklik yapist Tablo 54’de yer almaktadir.

Tablo 54. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Ortakhik Yapisi (2013)

Ortagin Ticaret Unvan/Ad1 Soyadi Pay Oram %
ING Bank N.V. 100
Kaynak: ING Bank (Oyak Bank), 2013, “Konsolide Olmayan Finansal Tablo 31.12.2013”,
http://www.ingbank.com.tr/F/Documents/pdf/Yatirimci_iliskileri/Bagimsiz_Denetim_Raporlari/Konsolid
£%200Imayan/2013/Konsolide_olmayan_bagimsiz_denetim_raporu_31122013.pdf.pdf (Erisim Tarihi:
23.05.2014).

Analiz sonuglarin1 yorumlamaya yardimci olmasi amactyla ING Bank’in 2004-
2012 yillar1 aras1 baz1 finansal bilgilerine, sube ve personel sayilarina Tablo 55°de yer

verilmistir.
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Tablo 55. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Finansal Bilgiler (2004-2012)

Aktif Kredi ve Mevduat | Ozkaynaklar | Odenmis | Dénem Net | Sube | Personel
(bin TL) Alacaklar (bin TL) (bin TL) Sermaye | Kér/Zararn | Sayis1 | Sayisi
(bin TL) (bin TL) (bin TL)

2004 6.154.234 3.483.776 4.640.244 714.453 224.578 115.170 293 4.199
2005 8.377.436 | 5.093.017| 5.629.884 1.009.833 | 224.578 307.796 307 4.585
2006 11.814.571| 7.318.699| 7.899.493 976.632 | 803.365 104.583 349 5.403
2007 12.541.364 8.510.653 8.903.669 1.274.844 | 1.074.098 135.282 365 5.922
2008 16.503.074 | 11.044.083| 9.997.729 1.610.176 | 1.324.098 140.053 366 6.357
2009 15.233.099 | 11.004.824 9.552.675 1.950.178 | 1.735.467 186.522 359 6.110
2010 17.299.293 | 12.183.535 9.329.834 2.084.557 | 1.899.462 111.825 323 5.865
2011 21.065.778 | 15.377.468 | 11.531.376 2.360.766 | 2.159.402 79.013 322 5.232
2012 25.115.397 | 18.842.315| 14.430.196 3.072.346 | 2.786.268 251.749 319 5.319

Kaynak: TBB, 2014a, “Tirkiye’de Bankacilik Sistemi 1958-2013”, Yayim Tarihi: Temmuz 2014,
http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/--2012---turkiye%60de-bankacilik-

sistemi-%281958%E2%80%99den-itibaren%29-/1271; TBB, 2014f, “Banka ve Grup Bilgileri Segilmis

Bilango Kalemlerinin Son 6 yil Karsilastirmasi”, http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/
istatistiki-raporlar/59 (Erisim Tarihi: 13.05.2014).

Not: Finansal bilgiler konsolide olmayan bilgileri igermektedir.

ING Bank’mn yukarida yer alan finansal bilgilerinin bir 6nceki yila gore ylizdesel

degisimine Tablo 56’da yer verilmistir.

Tablo 56. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Finansal Bilgilerinde Bir Onceki Yila Gore
Yiizdesel Degisim (2005-2012)

Aktif % | Kredive | Mevduat |Ozkaynaklar |Odenmis| Dénem | Sube |Personel

Degisim | Alacaklar | % Degisim | % Degisim | Sermaye Net Sayisi Sayisi

% Degisim % Kan % % %

Degisim | Degisim | Degisim | Degisim
2005 36,12 46,19 21,33 41,34 0,00| 167,25 4,78 9,19
2006 41,03 43,70 40,31 -3,29 257,72 -66,02 13,68 17,84
2007 6,15 16,29 12,71 30,53 33,70 29,35 4,58 9,61
2008 31,59 29,77 12,29 26,30 23,28 3,53 0,27 7,35
2009 -7,70 -0,36 -4,45 21,12 31,07 33,18 -1,91 -3,89
2010 13,56 10,71 -2,33 6,89 945| -40,05| -10,03 -4,01
2011 21,77 26,22 23,60 13,25 13,68| -29,34 -0,31| -10,79
2012 19,22 22,53 25,14 30,14 29,03| 218,62 -0,93 1,66

ING Bank’1n 2004-2012 yillar aras1 sektor paylar1 Tablo 57°de yer almaktadir.

Tablo 57. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Sektor Paylar1 % (2004-2012)

2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004
Toplam Aktifler 1,9 1,8 1,8 1,9 2,3 2,2 2,4 2,1 2,0
Toplam Krediler ve 05| 23| 24| 29| 30| 30| 34| 33| 34
Alacaklar*
Toplam Mevduat 1,9 1,6 1,5 1,9 2,2 2,5 2,5 2,2 2,4

*2008'den sonra “Krediler ve Alacaklar” olarak degismistir.
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3.4. ARASTIRMA YONTEMI, VERILERI ve SONUCLARI

Calismamizda yabanci bankalar tarafindan satin alinma sonrasinda performans
gelisimi incelenecek olan Denizbank A.S. Finansbank A.S. ve ING Bank’in analizinde
kullanilan veriler, yontem ve analizin sonucunda saptanan bilgiler asagida yer

almaktadir.

3.4.1. Arastirmada Kullanilan Veriler

Analizde kullanilan veriler Tirkiye banka ve mevduat bankalari ortalama
rasyolart TBB’nin “Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi-Se¢ilmis Rasyolar 2002-2012”

yayimindan ve TBB verilerinden derlenmistir.

3.4.2. Arastirma Yontemi

Aktif biiyiikliik agisindan Tiirkiye’de ilk 15 mevduat bankasi icerisinde segilen
i bankanin (Finansbank, ING Bank, Denizbank) satin alinma tarihinden sonraki ii¢ yil
ve onceki ti¢ yildaki finansal oranlari mevduat bankalarina kiyasla incelenmistir ve
performans artist olup olmadigi saptanmaya ¢alisilmistir. Analiz yontemi olarak bir tiir
oran analizi olan CAMELS analizi kullanilmustir.

CAMELS analizinde kullanilacak 22 oran tespit edilmis ve bu oranlara belirli
agirliklar verilmistir. Oranlar ve agirliklarin tespitinde konuya iliskin dnceden yapilan
caligmalar, TBB’nin yayimladigi rasyolar ve Tiirk bankacilik sektoriiniin durumu
dikkate alinmistir. CAMELS analizi referans degerleri sektérdeki mevduat bankalarinin

oranlariin ortalamalar1 olarak belirlenmistir.

3.4.2.1. CAMELS Analizi Hakkinda Bilgi

Genellikle CAMELS olarak anilan Finansal Kuruluslar Derecelendirme Sistemi
(UFIRS-The Uniform Financial Institutions Rating System), ilk olarak 1979 yilinda,
Amerika Birlesik Devletleri’nde FFIEC (Federal Financial Institutions Examination

Council) tarafindan bir inceleme yontemi olarak benimsenmistir. Ilerleyen yillarda bu
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yontem finansal kuruluslarin saglamligini degerlendirmekte kullanilan standart bir
denetim arac1 olarak genel kabul géormiistiir (BDDK, 2014b). CAMELS sistemi 6zelikle
ticari bankalarin risk bazli denetimlerinde genel durum tespitinde ve uzaktan
gozetiminde kullanilmaktadir (Kaya, 2001, s.1). Ulkemizde BDDK tarafindan da
kullanilan bu sistem, aslinda bir derecelendirme sistemidir ve sonuglar kamuoyuna
aciklanmamaktadir (BDDK, 2014b).

CAMELS analizi 6 bilesenin Ingilizce ilk harflerinin yazilmasiyla olusmustur. C
harfi “Capital-Sermaye Yeterliligi’ni, A harfi “Asset Quality-Aktif Kalitesi”’, M harfi
“Management Quality-Yonetim Yeterliligi”, E harfi “Earnings-Kazan¢ Durumu”, L
harfi “Liquidity-Likidite”, S harfi “Sensitivity to Market Risk-Piyasa Riskine
Duyarlilik” bilesenlerini temsil etmektedir. 1997’ye kadar 5 boélimden (CAMEL)
olusan bu sisteme, bu tarthten sonra piyasa risklerine duyarlilifi gosteren S harfi
eklenmistir (Kaya, 2001, s.1; Fedgazette, 1999, s.13).

CAMELS analizi bir ¢esit rasyo analizidir, incelenecek bankanin veya banka
grubunun finansal oranlari segilen bir banka grubunun ayni finansal oranlart ile
karsilastirilarak performans degerlendirilmesi yapilir. Ornegin; mevduat bankalarindan
biri Xbank’in performansi, mevduat bankalar1 ortalamalariyla karsilastirilarak analiz
edilmek isteniyorsa, mevduat bankalarmin seg¢ilen finansal oranlarinin ortalamasi
referans deger olarak kabul edilir ve Xbank’in ayni finansal oranlari ile karsilastirilir.
Mevduat bankalari ortalamalarinin CAMELS degeri 0 (sifir) olarak kabul edilir.
Xbank’in hesaplanan CAMELS puani pozitif bir deger ise Xbank’in performansinin
mevduat bankalar1 istiinde oldugu, negatif ise Xbank’in performansinin mevduat
bankalar1 altinda oldugu seklinde yorumlanur.

Her bilesenin ortaya ¢ikan puani i¢in 1 ile 5 arasinda bir derecelendirme notu
verilir. 1 giiclii performans, 2 memnun edici performans, 3 baz1 kusurlari olan
performans, 4 performans ortalamanin altinda, 5 yetersiz performansi (Kritik olarak
eksikleri olan ve acil iyilestirici onlemlere ihtiya¢ duyan performansi) temsil etmektedir.
Bilesenler i¢in derecelendirme yapildiktan sonra 1-5 arasinda Olgekte genel
degerlendirme tekrar yapilir.

ABD Federal Rezerv Sistemi Guvernorler Kurulu tarafindan hazirlanan Ticari
Banka Denetim Kilavuzu: 1-5 arasindaki derecelendirmeyi su sekilde tanimlamaktadir

(Cole ve Gunther, 1998, s.107):
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1- Temelde her agidan kuvvetli banka,

2- Temelde gii¢lii ama kiigiik zayif yonleri olan banka,

3- Finansal, operasyonel zayifliklar1 olan banka,

4- Gelecekte var olma kabiliyetini bozabilecek kadar ciddi mali zayifliklar1 olan
banka,

5- Kisa vadede basarisiz olma olasilig1 ¢ok yiiksek, ciddi finansal giigliikleri olan

banka.

3.4.2.2. CAMELS Puaninin Hesaplanmasi

CAMELS puaninin hesaplanma sekli Tablo 58°de ayrintili olarak agiklanmustir.
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Tablo 58. Camels Puaninin Hesaplanmasi

1. Asama: Hesaplamanin yapilacagi dénemin, kullanilacak rasyolarin ve agirliklarin belirlenmesi,
rasyolarla iligki yoniiniin tespiti, referans degerlerinin secilmesi, performansi 6l¢iilecek banka/bankalarin
finansal oranlarinin hesaplanmasi yapilir. Segilen bankanin karsilagtirilmak istendigi grubun ortalama
finansal oranlar1, referans degeri olarak alimir. Ornegin Denizbank’in performansi; Tiirkiye’deki mevduat
bankalar1 ortalamalari ile karsilastirilmak isteniyorsa, referans degeri olarak tiim mevduat bankalarinin
secilmis finansal rasyolarinin ortalamasi hesaplanir.

g
2. Asama: Endeks deger hesaplanir. Performansi 6lgiilecek bankalarin herbir rasyo degeri referans degere
boliinerek 100 ile garpilir. Ornegin Dénem Kari/Toplam Aktif rasyosunun 2008 referans degeri 2 olsun,
aymi y1l performansi incelenecek bankanin ayni rasyosu ise 2,8 olsun.
Endeks Deger= 2,8/2x100=140 olarak hesaplanir.

3. Asama: Sapma deger hesaplanir. S6z konusu oranin iligki yoniine (pozitif veya negatif) gore endeks
deger ile 100 baz puan arasindaki fark hesaplanir. Eger oran performans arttirici bir sonucu ifade ediyorsa
iliski pozitif, eger oran performans azaltict bir sonucu ifade ediyorsa iliski negatif olarak belirlenir.
Ornegin Dénem Kar veya Zarary/Toplam Aktif rasyosunun endeks degeri 140 ve eger o donemde kér
elde edilmis ise ilgili rasyonun iligki yoni pozitiftir (+). Sapma deger=140-100=40 olarak hesaplanir.
[ligkinin yonii negatif olan bir rasyo i¢in sapma deger=100-140=-40 olarak hesaplanr.

g

4. Asama: Sapmanin agirhiga gore degeri hesaplanir. Sapma degeri X Ilgili rasyonun agirligi

g

5. Asama: Agirhigi hesaplanan sapmalarin bilesen bazinda toplamlari alimir. 6 ana bilesenin igindeki

rasyolarm agirlig1 alinan sapma degerlerlerinin bilesen bazinda toplam degerleri hesaplanir.

g

6. Asama: 6 ana bilesenin degerleri, ana bilesenlerin agirliklari ile ¢arpilir. Bir 6nceki agamada toplanan

7. Asama: CAMELS degeri hesaplanir. Agirliklara gére hesaplanan 6 bilesenin degerleri toplanir.

g

8. Asama: Bilesik CAMELS derecesi verilir. Bilesik CAMELS degerinin 1-5 arasinda skaladan

agirlik degerler X Ana bilesen agirlik yiizdesi.

notlandirilmast yapilir.
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3.4.2.3. Ulkemizde CAMELS Analizi ile Yapilan Bazi Cahsmalar

Kaya (2001) c¢alismasinda 45 bankanin 1997 yilindaki performanslarini
CAMELS analiziyle incelemistir ve bu bankalarmm 2001 Eyliil ayma kadar TMSF
blinyesine alinmalari durumuna gore smamistir. Calismanin sonucunda CAMELS
analizine gore 1997 yilinda basarisiz olan 22 bankadan 14’# Eyliil 2001°e kadar TMSF
kapsamina alinmistir ve basarili bulunan 23 bankadan 19’u ayni tarihe kadar TMSF
kapsamina alinmamuistir.

Tiikenmez vd. (2009) ¢alismalarinda 2003-2007 yillar1 arasinda kamu sermayeli
bankalarin performanslarini CAMELS derecelendirme sistemiyle degerlendirmistir.
Analiz sonuglarina gore bankalarin higbirinde ilgili donemde her bilesen icin biitiinlesik
bir iyilesme saglanamamistir, bankalarda farkli bilesenler acisindan farkli gelismeler
saptanmistir.

Sakarya (2010) IMKB’de islem géren 6 yerli ve 7 yabanci sermayeli bankayi
dahil ettigi calismasinda, bankalarin 2005-2007 yillar1 arasindaki performanslarini
CAMELS analizi ile incelemistir. Yerli sermayeli bankalarin sermaye yeterliligi,
karhlik, likidite acisindan, yabanci bankalarin varlik kalitesi, yonetim kalitesi ag¢isindan
daha iyi bir performans gosterdigi ve yabanci bankalarin piyasa riskine daha duyarli
oldugu sonucuna ulagilmistir.

Kandemir ve Arici (2013) calismalarinda, Tiirkiye’deki bankalari sahiplik
yapilarina gore gruplayip, 2001-2010 yillar1 arasinda banka gruplarinin karsilagtirmali
performanslarint CAMELS analizi ile incelemislerdir. Sonuglara gore mevduat
bankalarinin krizden korunma amagh riskten kagman bir profil sergiledikleri, aktif
kalite agisindan yabanci sermayeli mevduat bankalarmin en iyi, kamu sermayeli
mevduat bankalar1 ise en kotii performanst sergiledigi belirtilmistir. Kriz doneminde
yabanci sermayeli mevduat bankalar1 en ¢ok kredi veren ve kredileri en az takibe diisen
grup olmustur, kamu sermayeli mevduat bankalar1 ise en az kredi veren ve en ¢ok
kredileri takibe diisen grup olmustur. Yabanci sermayeli mevduat bankalar1 kredi riskini
en iyl yoneten ve en yliksek aktif getiri oranina sahip banka grubu olurken, sube basina
net Kkarlar1 son dort yildir sektoriin gerisinde kalmistir. Karlar bileseninde en iyi
performansit kamu sermayeli mevduat bankalari, en kotii performansi ise Yyabanci

sermayeli mevduat bankalar1 gostermistir. Mevduat bankalar1 2001 krizinden sonra likit
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kalmayi tercih etmislerdir. Piyasa riskine duyarlilik bilesenine iliskin, faiz ve kur riskine
en agik grubun yabanci sermayeli mevduat bankalari; kur riskinden en az etkilenenlerin
kamu sermayeli mevduat bankalari ve faiz riskinden en az etkilenenlerin ise 6zel

sermayeli mevduat bankalar1 oldugu tespit edilmistir.

3.4.3. Denizbank, Finansbank, ING Bank CAMELS Analizi

CAMELS analizinde bilesene ve her bir rasyoya ait agirlik degerleri, grupta yer
alan rasyo sayist ve rosyonun onemi dikkate alinarak arastirmaci tarafindan subjektif
olarak belirlenmektedir (Kaya, 2001, s.1). Bu c¢alismada; rasyolarin, rasyo ve
bilesenlerin agirliklarinin belirlenmesinde, literatiir calismalar1 (Arigelik, 2010; Cagil ve
Mukhtarov, 2014; Kandemir ve Arici, 2013; Office of The Federal Register, 2014,
s.327; Solak, 2010; Tiikkenmez Vd., 2009) referans alinmistir ve olusturulan CAMELS
formiiliinde riskten daha c¢ok karlilk gostergelerine agirlik verilmistir. incelemede
kullanilacak CAMELS rasyolari, agirliklar1 ve referans degerleri Tablo 59’da yer
almaktadir.

Tabloda referans deger olarak mevduat bankalarinin ortalamalar1 baz alinmistir.
Mevduat bankalarinin ortalamalar1 TBB’nin “Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi-Secilmis
Rasyolar 2002-2012” raporundan almmistir. Mevduat bankalart rasyolarimin
ortalamalari o donemde faaliyette bulunan bankalarin bilgileri kullanilarak
hesaplanmustir. Incelenen dénemlerde Tiirkiye’de faaliyette bulunan mevduat bankalar
sayisina Tablo 59°da yer verilmistir.

Bir sonraki asamada Denizbank, Finansbank ve ING Bank (Oyak Bank)’in
finansal oranlar1 mevduat bankalar1 ortalamalari ile karsilastirllmistir. Toplam ortalama
mevduat bankalarinin CAMELS degeri 0 (sifir) olarak kabul edilmistir. Segilen {i¢
bankanin puanlarinin pozitif degerde olmas1 mevduat bankalari ortalamalarinin iistiinde
bir deger olarak, negatif olmas1 mevduat bankalar1 ortalamalar1 altinda bir deger olarak
yorumlanmustir.

Bu calismada farkli tarihlerde smir Gtesi satin alinan bankalarin, satin alinma
oncesi li¢ yil performansi satin alinma sonrasi ii¢ y1l performansi ile karsilastirilacagi

icin 1 ile 5 arasinda derecelendirme yapilmayacaktir.
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Tablo 59. CAMELS Degiskenleri, Agirhiklar: ve Referans Degerleri

Degiskenler Oran | Agirhk | iliskinin 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003
Yonii

Faaliyette  Bulunan Mevduat Bankasi  Sayisi 32 31 32 32 32 33 33 34 35 36

(Ortalamaya Dihil Edilen Mevduat Bankasi Sayisi)

C-CAPITAL (Sermaye Yeterliligi Oranlari) SYO %20

Ozkaynaklar/((Kredi+Piyasa+Operasyonel ~ Riski Igin | SYO1 %40 +

Gerekli Sermaye Yiikiimliligi)*12.5)*100 17,25 15,51 17,74 19,28 16,55 17,38 19,78 21,61 | 26,19 28,14

Ozkaynaklar/Toplam Aktifler SYO2 %30 + 12,65 10,99 12,35 12,16 10,55 11,90 10,74 12,36 | 13,83 13,09

(Ozkaynaklar-Duran Aktifler)/ Toplam Aktifler SYO3 %30 + 9,42 8,12 9,18 8,65 7,07 7,82 6,54 6,99 6,28 4,81

A-ASSET (Aktif Kalitesi Oranlari ) AKO %30

Duran Aktifler/Toplam Aktifler AKO1 %20 - 3,23 2,87 3,17 3,51 3,49 4,08 4,20 5,38 7,55 8,28

Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Aktifler AKO2 %20 + 58,90 56,89 52,63 47,25 51,53 49,61 44,34 37,84 | 32,52 26,47

Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Mevduat AKO3 %20 + 95,26 91,10 79,70 71,86 77,61 75,36 66,55 57,32 | 48,62 39,41

Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve Alacaklar AKO4 %20 - 2,94 2,73 3,78 5,58 3,70 3,59 3,84 5,05 6,44 13,33

Finansal Varliklar (Net) /Toplam Aktifler AKO5 %20 + 23,13 26,64 32,70 35,95 30,05 31,92 35,43 36,67 | 41,44 44,19

M-MANAGEMENT (Yonetim Yeterliligi Oranlari) YYO %10

Sube Basina Net Kar YYO1l %30 + 2,11 1,86 2,18 2,06 1,36 1,78 1,51 0,81 1,01 0,87

Net Faaliyet Kar1 (Zarar1)/Toplam Aktifler YYO2 %30 + 2,22 2,03 2,71 2,97 2,16 3,05 2,81 2,06 3,64 3,46

Takipteki Krediler (Briit)/ Toplam Krediler ve Alacaklar YYO3 %30 - 2,94 2,73 3,78 5,58 3,70 3,59 3,84 5,05 6,44 13,33

Personel Giderleri+Kidem Tazminaty/Toplam Aktifler YYO4 %10 - 1,09 1,08 1,17 1,25 1,34 1,40 1,31 1,37 1,57 1,69

E- EARNINGS (Karlilik Oranlart) KO %20

Net Dénem Kar1 (Zarar1)/Ozkaynaklar KO1 %25 +- 13,67 14,78 17,85 19,70 16,45 20,87 20,32 10,60 15,04 16,48

Net Donem Kéri (Zarari1)/Toplam Aktifler KO2 %25 +- 1,73 1,62 2,20 2,40 1,74 2,48 2,18 1,31 2,08 2,16

Net Dénem Kari (Zarar1)/Odenmis Sermaye KO3 %25 +- 56,41 49,81 58,21 58,64 39,02 52,91 47,91 29,14 | 48,80 44,59

Toplam Gelir/Toplam Gider KO4 %25 + 146,95 141,87 152,34 | 155,89 130,30 | 135,93 135,32 134,22 | 143,00 | 130,47

L-LIQUIDITY (Likidite Oranlarr) LO %10

Likit Aktifler/Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler LO1 %40 + 55,30 52,24 53,55 53,03 43,35 61,24 64,43 73,72 | 82,99 79,60

Likit Aktifler/Toplam Aktifler LO2 %30 + 31,36 30,99 32,85 33,06 26,58 37,25 39,96 40,30 | 37,92 39,51

Yabanci Para Likit Aktifler/Yabanci Para Likit Pasifler LO3 %30 + 39,27 31,28 28,29 32,80 33,71 43,04 49,52 49,07 50,38 46,96

S-SENSITIVITY (Piyasa Riskine Duyarhihk Oranlar) | PRDO %10

Ozel Karsiliklar Sonrast Net Faiz Gelirleri/Toplam | PRDO1 %35 -

Aktifler 3,45 3,08 3,51 4,05 3,54 4,01 3,76 3,97 5,18 3,14

Yabanci Para Aktif/Yabanci Para Pasif PRDO2 %35 - 86,90 85,49 85,34 85,69 89,11 86,72 89,82 90,22 91,09 89,99

Bilango I¢i Déviz Pozisyonu/Ozkaynaklar PRDO3 %30 - 36,02 47,08 36,12 37,22 36,00 37,30 35,75 28,32 25,91 33,15

Dipnotlar (TBB, 2013a):

1. Bu rapor, Bankacilvk Kanunu kapsaminda Tiirkiye de faaliyette bulunan mevduat bankalart ile kalkinma ve yatirim bankalarinin “Bankalarin Kamuya Agiklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara Iliskin

Agiklama ve Dipnotlar Hakkinda Teblig” kapsaminda hazirladiklar: ve Tiirkiye Bankalar Birligi'ne tevdi ettikleri denetlenmis, konsolide olmayan “Ortak Veri Gonderim Seti” tablolarindan yararlanilarak

hazirlanmistir. Tiirkiye Bankalar Birligi bu raporda yer alan bilgilerin yanlissiz olmast igin gerekli 6zeni gostermis olmakla birlikte, bu konuda herhangi bir sorumluluk iistlenmez.
2. Bu raporda 31.12.2012 itibariyle faaliyette bulunan banka listesi kullanilmistir.
3. Grup rasyolari, o dénem itibariyle grupta faaliyette bulunan bankalarin bilgileri kullamlarak hesaplanmigstir.

4. Rasyo Tanimlar
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2002-2005
Doviz Pozisyonu=YP Pasifler -YP Aktifler (YP=Yabanci Para)

Duran Aktifler=[stirakler (net)+Bagl Ortakliklar (net)+Maddi Duran Varliklar (net)+Maddi Olmayan Duran Varliklar+Takipteki Krediler-Ozel Karsiliklar
Finansal Varliklar (net)=Alim Satim Amagli Menkul Degerler (net)+Satilmaya Hazir Menkul Degerler (net)+Vadeye Kadar Elde Tutulacak Menkul Degerler (net)
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler: Muhasebe Uygulama Yonetmeligi kapsamindaki Teblig 17'deki Dipnotlarin “Mali Biinye” ile ilgili boliimiindeki Likidite Riski tablosundan “Vadesiz ve 1 Ay Vadeli” bilgileri
kullamilmistir.

Likit Aktifler =Nakit Degerler ve TCMB+Alim Satim Amagh Menkul Degerler (net)+Bankalar ve Diger Mali Kuruluglar+Para Piyasalari+Satilmaya Hazir Menkul Degerler (net)+Zorunlu Karsiliklar

Ozel Karsihklar Sonrast Net Faiz Geliri=Faiz Gelirleri-Faiz Giderleri-Kredi ve Diger Alacaklara Iliskin Ozel Karsiliklar

Ozkaynaklar/(Risk Agwrlikh Varhiklar+Piyasa Riskine Esas Tutar) *100: Muhasebe Uygulama Yonetmeligi kapsamindaki Teblig 17'deki Dipnotlarm “Mali Biinye” ile ilgili béliimiinde hesaplanan ve kamuya
agiklanan “Sermaye Yeterliligi Standart Orani”.

Personel Giderleri: Muhasebe Uygulama Yonetmeligi kapsamindaki Teblig 17'deki Dipnotlar kapsamindaki gelir-gider tablosuna ait dipnotlardaki “diger faaliyet giderlerine iliskin bilgiler” tablosundan
alimmugstir.

Takipteki Krediler (net) = Takipteki Krediler (briit)- Ozel Karsiliklar

Toplam Gelirler=Faiz Gelirleri+Net Ucret Komisyon Gelirleri+Temettii Gelirleri+Net Ticari Kar/Zarar+Diger Faaliyet Gelirleri Toplam Giderler=Faiz Giderleri+Diger Faaliyet Giderleri

Toplam Krediler=Kisa Vadeli Krediler+Orta ve Uzun Vadeli Krediler+Takipteki Krediler (briit)-Ozel Karsiliklar

2006+
Doviz Pozisyonu =YP Pasifler-YP Aktifler (YP=Yabanci Para)

Duran Aktifler=Istirakler (net)+Baglh Ortakliklar (net)+Birlikte Kontrol Edilen Ortakiiklar (net)+Maddi Duran Varliklar (net)+Maddi Olmayan Duran Varliklar+Satis Amagl Elde Tutulan (2007'den sonra
“ve Durdurulan Faaliyetlere Iligkin ") Duran Varliklar+Takipteki Krediler-Ozel Karsiliklar

Faiz Dist Gelirler (net)=Net Ucret ve Komisyon Gelirleri/Giderleri+Temettii Gelirleri+Ticari Kar/Zarar+Diger Faaliyet Gelirleri

Finansal Varliklar (net)=Ger¢ege Uygun deger Farki K/Z'a Yansitilan Finansal Varliklar (net)+Satilmaya Hazir Finansal Varliklar (net)+Vadeye Kadar Elde Tutulacak Yatinmlar (net)+ Riskten Korunma
Amacgl Tiirev Finansal Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler: “Bankalarca Kamuya A¢iklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara liskin Actklama ve Dipnotlar Hakkinda Teblig ” kapsamindaki Dipnotlarin “Mali Biinye” ile ilgili boliimiindeki
Likidite Riski tablosundan “Vadesiz ve 1 Ay Vadeli” bilgileri kullaniimistir.

Likit Aktifler=Nakit Degerler ve TCMB+Gergege Uygun Deger Farki K/Z Yansitilan FV (net)+Bankalar ve Diger Mali Kuruluslar(2007'den sonra “Bankalar ” olarak degismistir)+Para Piyasalarindan
Alacaklar+Satilmaya Hazir Finansal Varliklar (net) Ozel Karsiliklar Sonrast Net Faiz Geliri=Faiz Gelirleri-Faiz Giderleri-Kredi ve Diger Alacaklara Iliskin Ozel Karsiliklar

Ozkaynaklar/(Kredi + Piyasa+Operasyonel Riske Esas Tutar)*100: “Bankalarca Kamuya A¢iklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara Iliskin Actklama ve Dipnotlar Haklanda Teblig”’
“Mali Biinye” ile ilgili boliimiinde hesaplanan ve kamuya agiklanan “Sermaye Yeterliligi Standart Orani”

Personel Giderleri: “Bankalarca Kamuya Agiklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara Iliskin A¢iklama ve Dipnotlar Haklanda Teblig” kapsamindaki gelir-Qider tablosuna ait dipnotlardaki “diger faaliyet
giderlerine iliskin bilgiler” tablosundan alinmistir.

Takipteki Krediler (net)=Takipteki Krediler (briit)-Ozel Karsiliklar

Toplam Gelirler=Faiz Gelirleri+Net Ucret Komisyon Gelirleri/Giderleri+Temettii Gelirleri+Ticari Kar/Zarar+Diger Faaliyet Gelirleri

Toplam Giderler=Fuaiz Giderleri+Diger Faaliyet Giderleri

Toplam Krediler (2008'den sonra “Krediler ve Alacaklar ” olarak degismistir)=Krediler(2008'den sonra “Krediler ve Alacaklar ” olarak degismistir)+Takipteki Krediler (briit)-Ozel Karsiliklar

Tiiketici Kredileri: “Bankalarca Kamuya A¢iklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara Iliskin Agiklama ve Dipnotlar Hakkinda Teblig” kapsamindaki Dipnotlarin “Aktifler ” ile ilgili boliimiindeki “Toplam
Tiiketici Kredileri, Bireysel Kredi Kartlari, Personel Kredileri ve Personel Kredi Kartlar:” tablosu toplami kullanilmistir.

2012+

Ozkaynaklar/((Kredi + Piyasa + Operasyonel Riski Icin Gerekli Sermaye Yiikiimliiliigii)*12.5)*100: “Bankalarca Kamuya A¢iklanacak Finansal Tablolar ile Bunlara Iliskin A¢iklama ve Dipnotlar Hakkinda
Teblig” kapsamindaki Dipnotlarin “Mali Biinye " ile ilgili boliimiinde hesaplanan ve kamuya agiklanan “Sermaye Yeterliligi Standart Orani”

kapsamindaki Dipnotlarin

Kaynak: TBB, 2013a, “Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi Segilmis Rasyolar 2002-2012”, Yayim Tarihi: Haziran 2013, Rapor Kodu : YTOS5, http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-
raporlar/59; TBB, 2014c, “Banka, Sube ve Personel Bilgileri”, http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59 (Erisim Tarihi: 13.05.2014)



http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59
http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59
http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59

3.4.3.1. Denizbank A.S. CAMELS Analizi

Tablo 60. Denizbank A.S. CAMELS Puam

Degiskenler 2012 2011 2010 | 2009 | 2008 | 2007 2006 2005 | 2004 | 2003
DENIiZBANK
CAMELS PUANI -9,25 -0,27 | -21,44| -12,46 | -15,96 | -14,54 3,91 | 13,90 | -2,54 5,38

Denizbank A.S.’nin yaklasik %75 hissesinin Dexia Participation Belgique
S.A.’ya devri 17.10.2006 tarihinde tamamlanmistir. Denizbank’in CAMELS puani satin
alinma sonrasi {i¢ yil ortalamasi (-14,32), satin alinma oncesi li¢ yil ortalamasindan
(5,58) azdir (Bkz. Tablo 61). Bu verilere gore satin alinmadan sonra ii¢ yilda satin
alimma Oncesi li¢ yila kiyasla (mevduat bankalari ortalamalarindan sapmaya gore)
Denizbank’in performansinda azalis oldugu sdylenebilir. Satin alinmadan bir yil 6nce
(2005) tabloda yer alan Denizbank’in en yiksek CAMELS puan1 (13,90)
gerceklesmistir. Satin alinma sonrasinda ilk y1l (2007) ise bir 6nceki yila gore CAMELS
puaninda en yiiksek diisiis ger¢eklesmistir.

2005 ve 2008 yillart arasinda CAMELS puaninda diisiis trendi izlenmistir, 2009
yilinda CAMELS puaninda az bir yiikselis olsa da puan mevduat bankalari
ortalamasinin iistiinde degildir. Satin alinma sonrasindaki ilk yil (2007) bir 6nceki yila
gore CAMELS puaninda sert bir diisiis yasanmistir, 2008 yilinda ise az bir disiis
izlenmistir. CAMELS puanit 2007-2009 yillar1 arasinda negatiftir, diger bir deyisle
Denizbank’in performansi 2007-2009 yillarinda mevduat bankalarinin ortalama
performansinin altindadir. 2003, 2005 ve 2006 yillarinda Denizbank CAMELS puani
mevduat bankalar1 ortalamalarindan fazladir (Mevduat bankalarinin ortalamalarinin
CAMELS puani 0 (sifir) kabul edilip, Denizbank’in yillar bazinda hesaplanan pozitif
CAMELS puanlar1 mevduat bankalarinin tistiinde, negatif CAMELS puanlar1 mevduat
bankalariin altinda olarak yorumlanmaktadir).

2008 sonunda yasanan krizin Denizbank’in sahibi Dexia’y1 gii¢ duruma getirmis
olmasi Denizbank’in satin alinma sonrasi performansini kotii yonde etkilemis olabilir.

Denizbank A.S. CAMELS bilesenlerinin satin alinma 6ncesi 3 y1l déoneminde ve

satin alinma sonrasi ii¢ y1l ddneminde ortalamalar1 Tablo 61°de yer almaktadir.
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Tablo 61. Denizbank A.S. CAMELS Bilesenleri Ortalamalari

Satin Almma Oncesi Satin Alinma Sonrasi
Degiskenler 3 Y1l Ortalamasi 3 Y1l Ortalamas:i

CAMELS PUANI 5,58 -14,32
C-CAPITAL (Sermaye Yeterliligi Oranlar1) Grup
Toplami -16,02 -8,32
A-ASSET (Aktif Kalitesi Oranlari ) Grup Toplam 16,11 9,35
M-MANAGEMENT (Yénetim Yeterliligi Oranlar1) Grup
Toplam -2,24 -22,17
Sube Bagina Net Kar Agirhiga Gore Sapma -6,75 -15,42
Net Faaliyet Kar1 (Zarar1)/Toplam Aktifler Agirliga Gore Sapma -6,99 -5,58
Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve Alacaklar Agirhga
Gore Sapma 12,87 3,59
Personel Giderleri+Kidem Tazminaty/Toplam Aktifler Agirliga Gore
Sapma -1,37 -4,76
E- EARNINGS (Kérhlik Oranlar)) Grup Toplam 18,44 -3,86
Net Dénem Kari (Zarar1)/Ozkaynaklar Agirhga Gore Sapma 7,30 -3,73
Net Dénem Kari (Zarart)/Toplam Aktifler Agirliga Gore Sapma 3,65 -4,58
Net Donem Kari (Zararl)/(")denmis Sermaye Agirliga Gére Sapma 8,55 4,37
Toplam Gelir/Toplam Gider Agirhga Gore Sapma -1,06 0,07
L-LIQUIDITY (Likidite Oranlar1) Grup Toplam 14,58 -27,79
S-SENSITIVITY (Piyasa Riskine Duyarhilik Oranlarr)
Grup Toplam -9,70 -96,95

Not: Tabloda ana bilesenlerin ortalamalar1 hesaplanirken, alt oranlarin agirliga gore hesaplanmis sapmalarinin grup
toplamlarinin ortalamasi alinmistir, ana bilesenlerin agirliklari ile carpilmamigtir.

Ayrintili olarak incelenmesi gerekli goriildiigii i¢in Yonetim Yeterliligi ve Karlilik bilesenleri oranlarinin agirliga
gore sapma degerlerinin ortalamalarina yer verilmistir.

Sermaye yeterliligi bileseni toplam grup sapma puani haricinde tiim bilesenlerin
satin alinma sonrasi ii¢ y1l ortalamasi satin alinma oncesi ii¢ yil ortalamasindan azdir.
Sermaye yeterliligi puani ortalamasindaki artis ise satin alinma sonrast dénemde (kriz
déneminde) Denizbank’in kar dagitmayisi ve bedelli sermaye arttirrmi yapmasindan
kaynaklanabilir.

Sermaye yeterliligi hari¢ diger bilesenleri puanlarinda satin alinma yilinda
(2006) bir onceki yila oranla artis gergeklesmistir, satin alinmadan bir yil sonra (2007)
aktif kalitesi haricinde diger bilesenlerin puaninda diisiis yasanmistir. Satin alinmadan
iki y1l sonra (2008) aktif kalitesi ve piyasa riskine duyarlilik bilesenleri puani diiserken
diger bilesenlerde artig, diger oranlarda azalis gergeklesmistir ve CAMELS puani bir
onceki yilla gore azalmistir. Satin alinmadan {i¢ yil sonra (2009) karhlik, yonetim
yeterliligi, piyasa riskine duyarlilik puanlari artarken sermaye yeterliligi ve aktif
kalitesi, likidite puan diismiistiir ve CAMELS puani bir 6nceki yila gore artmustir.

C Denizbank’in sermaye yeterlilik bileseni puanimin satin alinmadan
sonraki ii¢ yil ortalamasi, satin alma Oncesi ii¢ yil ortalamasindan fazladir, diger bir
deyisle Denizbank’in sermaye yeterliligi performansi artmistir. Bilesenin puaninda satin

alinma sonrasi ilk yil (2007) bir 6nceki yila gore sert bir diisiis gergeklesmistir. 2008
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yilinda ise yiikselis ger¢eklesmistir ve bilesenin puani az miktarda mevduat bankalari
ortalamalarinin {izerine ¢ikmistir. 2009 yilinda ise bir dnceki yila oranla az bir diisiis
yasanmistir. 2003-2009 yillar1 arasinda yalniz 2008 yil1 pozitif degerdir, diger deyisle
Denizbank sermaye yeterliligi bileseni puaninin mevduat bankalarinin ortalamalarinin
tizerine ¢iktig1 y1l 2008°dir. Kriz sonras1 2008 yilinda bankalarin borsada yapilan bedelli
sermaye artirimlar yiikselmistir.

Denizbank Temmuz 2008'de 335 milyon USD tutarinda nakit sermaye
artinmiyla en yliksek sermaye talebinde bulunan bankalardan biri olmustur (Taraf
Gazetesi, 2008). Denizbank finansal bilgilerine bakildiginda (Bkz. Tablo 31, Tablo 32),
2008 yilinda bir onceki yila gore %126,54 oraninda 6denmis sermaye artist oldugu
goriilmektedir.

A Denizbank’in aktif kalitesi bileseni puaninin satin alinmadan sonraki ii¢
yil ortalamasi, satin alma Oncesi ii¢ yil ortalamasindan azdir, diger bir deyisle
Denizbank’in aktif kalitesi performans: satin alinmadan sonra azalmistir. Denizbank
aktif kalitesi bileseni puan1 2003-2009 yillar1 arasinda mevduat bankalar1 ortalamalari
tizerindedir. 2007 yilinda bir onceki yila kiyasla bu bilesenin puaninda az bir artig
gozlemlenirken, 2007-2009 yillar arasinda diisiis trendi gerceklesmistir.

M Denizbank yonetim yeterliligi bileseni puaninin satin alinma sonrasi {i¢
yil ortalamasi, satin alinma oncesi {i¢ yil ortalamasina gore azdir, diger bir deyisle
yonetim  yeterliligi performans: satin almadan sonra (mevduat bankalar
ortalamalarindan sapmaya gore) azalmistir. 2003 ve 2009 yillart arasinda bu bilesenin
puani yalmiz 2005 yilinda pozitif olarak gergeklesmistir ve mevduat bankalar
ortalamasimin tizerine ¢cikmistir. 2006 ve 2007 yillarinda bir onceki yila kiyasla bu
bilesenin puaninda sert bir diisiis gerceklesmistir. 2007 ve 2009 yillar1 arasinda yiikselis
trendi olsa bile puan mevduat bankalarinin ortalamalarinin oldukga altindadir.

Yonetim Yeterliligi oranlarinda Net Faaliyet Kari1 (Zarari)/Toplam Aktifler
oranmin sapma degerinin satin alinma Oncesi Ui¢ yil ortalamasi (-23,31) satin alinma
sonrast ii¢ y1l ortalmasindan (-18,60) azdir, sapma ortalamas1 artmistir, diger bir deyisle
bankanin Net Faaliyet Kar1 (Zarar1)/Toplam Aktifler oranina gore performansi artmistir.
Ancak bu oranin satin alinma sonrasi ortalamast mevduat bankalar1 ortalamasinin
altindadir. Bu bilesenin diger alt oranlarinin sapma degerleri satin alinma sonrasinda

azalmistir.
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E Denizbank karlilik oranlari grup toplam puaninin satin alinma sonrasi ii¢
yil ortalamasi, satin alinma Oncesi ii¢ yil ortalamasindan azdir ve bu bilgiye gore
Denizbank’in karlilik performansi (mevduat bankalari ortalamalarina kiyasla) satin
alinma sonrasinda azalmistir. 2005 yilinda tabloda yer alan tiim yillarin en yiiksek
karlilik bileseni puani gergeklesmistir ve bu puan mevduat bankalar1 ortalamalarinin
tistiindedir. 2005 ve 2007 yillar1 arasinda diisiis trendi olusmustur, 2008 ve 2009
yillarinda bir onceki yila oranla bir miktar yiikselis gergeklesmistir. Bilesenin puani
2009 yilinda mevduat bankalar1 ortalamalarinin istiine ulagmigtir. 2004, 2007, 2008
yillarinda karlilik bileseni puanlart mevduat bankalar1 ortalamalarinin altindadir. 2003-
2009 yillar1 arasinda bilesenin en yiiksek degeri 2005 yilinda ger¢eklesmistir ve bu puan
mevduat bankalar1 ortalamalarinin oldukg¢a tizerindedir.

Toplam Gelir/Toplam Gider oran1 hari¢ diger karlilik bileseni oranlarinin sapma
degerlerinin satin alinma sonrasi ii¢ yildaki ortalamasi satin alinma oncesi ii¢ yil
ortalamasindan azdir. Diger bir deyisle Denizbank’in karlilik performansindaki azalis,
Net Donem Kari (Zarar1)/Ozkaynaklar, Net Dénem Kari (Zarar1)/Toplam Aktifler, Net
Donem Kar (Zarar1)/Odenmis Sermaye oranlarinin sapma degerlerindeki azalistan, bu
oranlara iligkin performans azaligindan kaynaklanmustir.

Bu bilesenin tiim alt oranlarinin 2004 yilinda negatif olan sapma degerleri 2005
yilinda (satin alinmadan bir y1l 6nce) pozitife donismiistiir. Toplam Gelir/Toplam Gider
orani haricinde diger karlilik oranlarmin sapma degerlerinde 2005 yilinda bir 6nceki
yila gore artis gézlemlenmistir. Bu bilesenin tiim alt oranlarinin sapma degerlerinde
2006 ve 2007 yillarinda (satin alinma yil1 ve sonraki yil) bir dnceki yila gore sert bir
diisiis gorilmektedir. 2008 yilinda karlilik bilesenin tiim alt oraninlarinin sapma
degerleri negatiftir ve bu degerler 2009 yilinda pozitife donlismiis ve mevduat
bankalariin ortalamalar1 iizerine ¢ikmistir. Denizbank finansal bilgilerine bakildiginda
2009 y1li karinda bir onceki yila gére %91,22 oraninda artis oldugu goriilmektedir (Bkz.
Tablo 31, Tablo 32).

L Denizbank likidite oranlar1 grup toplam puaninin satin alinma oncesi ii¢
yil ortalamas1 mevduat bankalar1 ortalamalarinin iizerinde iken satin alinma sonrasi ii¢
yil ortalamasi mevduat bankalarinin ortalamalarinin altina diigmiistiir. Denizbank’in
satin alinma sonrasinda likiditesi Satin alinma oncesi ti¢ yila kiyasla (mevduat bankalar

ortalamalarindan sapmaya gore) azalmistir. Bu bilesenin degeri 2003-2005 yillar
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arasinda mevduat bankalarinin {izerinde iken 2006-2009 yillar1 arasinda mevduat
bankalarinin altinda seyretmistir. Bilesenin puaninda 2003-2007 yillar1 arasinda diisiis
trendi goriilmektedir. 2007 yilinda (satin alinma sonrasi ilk yil) bir 6nceki yila oranla
gerceklesen sert diisiis dikkat ¢ekicidir. 2008 yilinda ise bir 6nceki yila gore bilesenin
puani bir miktar artmistir, 2009 yilinda ise azalmistir.

Kriz sonras1 Dexia likidite sikintisi i¢indeydi, bu nedenle de Fransa-Belgika
devletlerinden destek almist1 (Hiirriyet Gazetesi, 2008b). Bu verilerde Dexia’nin likidite
sikintisinin Denizbank’a da yansimis oldugu goriilmektedir.

S Denizbank piyasa riskine duyarlilik bileseni puani satin alinma
sonrasinda kotii bir performans sergilemistir. Sadece satin alinma 6ncesi 2003 yilinda
mevduat bankalari ortalamalari tistiinde performans sergileyen Denizbank piyasa riskine
duyarlilik bileseni, 2004-2008 yillar1 arasinda diislis trendi sergilemistir. Bilesenin
puaninda 2009 yilinda bir miktar artis gergeklesmesiyle birlikte bu puan mevduat
bankalarmin oldukga altindadir. Bilango I¢i D&viz Pozisyonu/Ozkaynaklar oraninin
sapma degerinin negatif yondeki yiiksekligi dikkat ¢ekmektedir. Satin alinma
sonrasinda piyasa riskine duyarlilik bilesenin mevduat bankalar1 ortalamasindan negatif

yonlii farkt oldukca artmastir.
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2003-2012 yillar1 arast Denizbank’in CAMELS Sermaye Yeterliligi bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo

62’de yer almaktadir.

Tablo 62. Denizbank A.S. Sermaye Yeterliligi Bileseni Puam

Iliskinin
Degiskenler Oran | Agirhk ;imii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003

GRUP TOPLAMI -16,81 -2,95 -10,31 -2,68 0,29 | -22,57 -3,07 -17,45| -8,14| -22,46
C-CAPITAL (Sermaye Yeterliligi Oranlar1) (Grup

Toplaminin Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpimi) SYO %20 -3,36 -0,59 -2,06 -0,54 0,06 -4,51 -0,61 -3,49 -1,63 -4,49
Ozkaynaklar/((Kredi+Piyasa+Operasyonel ~Riski I¢in

Gerekli Sermaye Yiikiimliligi)*12.5)*100 SYO1 %40 + 14,62 15,65 16,43 19,02 17,18 13,20 15,51 14,12 | 18,90 18,24
Referans Ozkaynaklar/((Kredi+Piyasa+Operasyonel

Riski I¢in Gerekli Sermaye Yiikiimliliigii)*12.5)*100 17,25 15,51 17,74 19,28 16,55 17,38 19,78 2161 | 26,19 28,14
Endeks Degeri 84,76 100,91 92,65 98,65 | 103,83 75,97 78,41 65,35| 72,16 64,80
Sapma -15,24 091 -7,35 -1,35 3,83 -24,03 -21,59 -34,65| -27,84| -3520
Agirhiga Gore Sapma -6,10 0,36 -2,94 -0,54 1,53 -9,61 -8,64 -13,86 | -11,14| -14,08
Ozkaynaklar/Toplam Aktifler SYO2 %30 + 11,38 10,98 11,36 12,40 10,58 9,76 10,76 11,20 | 12,74 10,84
Referans Ozkaynaklar/Toplam Aktifler 12,65 10,99 12,35 12,16 10,55 11,90 10,74 12,36 | 13,83 13,09
Endeks Degeri 89,96 99,91 91,94| 101,99| 100,28 82,00 100,20 90,56 | 92,14 82,78
Sapma -10,04 -0,09 -8,06 1,99 0,28 | -18,00 0,20 944 | -786| -17,22
Agirhga Gore Sapma -3,01 -0,03 -2,42 0,60 0,08 -5,40 0,06 -2,83| -2,36 -5,17
(Ozkaynaklar-Duran Aktifler)/ Toplam Aktifler SY03 %30 + 7,00 7,23 7,67 7,87 6,75 5,85 7,74 6,81 7,40 4,29
Referans (Ozkaynaklar-Duran Aktifler)/Toplam Aktifler 9,42 8,12 9,18 8,65 7,07 7,82 6,54 6,99 6,28 4,81
Endeks Degeri 74,33 89,03 83,50 90,88 95,57 74,82 118,34 97,48 | 117,84 89,27
Sapma -25,67 -10,97 -16,50 -9,12 -4,43| -2518 18,34 -2,52| 1784 | -10,73
Agirhga Gore Sapma -7,70 -3,29 -4,95 -2,74 -1,33 -7,55 5,50 -0,75 5,35 -3,22




2003-2012 yillar1 arasinda Denizbank’in CAMELS Aktif Kalitesi bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo 63’de

yer almaktadir.

Tablo 63. Denizbank A.S. Aktif Kalitesi Bileseni Puani

Iliskinin

Degiskenler Oran | Agirlik | Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003
GRUP TOPLAMI -16,63 -11,30 -4,46 2,62 9,58 15,85 13,88 16,25 | 12,44 19,64
A-ASSET (Aktif Kalitesi Oranlar1) (Grup Toplaminin Ana

Bilesenin Agirhgiyla Carpimi) AKO %30 -4,99 -3,39 -1,34 0,79 2,87 4,75 4,16 4,88 3,73 5,89
Duran Aktifler/Toplam Aktifler AKO1 | %20 - 4,38 3,75 3,69 4,54 3,83 3,91 3,02 4,38 5,34 6,54
Referans Duran Aktifler/Toplam Aktifler 3,23 2,87 3,17 3,51 3,49 4,08 4,20 5,38 7,55 8,28
Endeks Degeri 135,55 130,61 116,42 129,41 | 109,82 95,74 71,93 81,57 | 70,75 79,01
Sapma -35,55 -30,61 -16,42 -29,41 -9,82 4,26 28,07 18,43 | 29,25 20,99
Agirhga Gore Sapma -7,11 -6,12 -3,28 -5,88 -1,96 0,85 5,61 3,69 5,85 4,20
Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Aktifler AKO2 | %20 + 63,78 62,31 66,73 66,83 66,37 69,77 59,38 48,72 39,21 31,87
Referans Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Aktifler 58,90 56,89 52,63 47,25 51,53 49,61 44,34 37,84 | 32,52 26,47
Endeks Degeri 108,29 109,52 126,81 141,43 | 128,79 | 140,65 133,93 | 128,75| 120,56 | 120,43
Sapma 8,29 9,52 26,81 41,43 28,79 40,65 33,93 28,75 | 20,56 20,43
Agirliga Gore Sapma 1,66 1,90 5,36 8,29 5,76 8,13 6,79 5,75 4,11 4,09
Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Mevduat AKO3 | %20 + 105,60 111,74 116,88 121,78 | 127,60 | 112,88 94,53 87,10 | 63,19 49,12
Referans Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Mevduat 95,26 91,10 79,70 71,86 77,61 75,36 66,55 57,32 | 48,62 39,41
Endeks Degeri 110,85 122,66 146,64 | 16945 | 164,42 | 149,79 142,05 151,96 | 129,96 | 124,63
Sapma 10,85 22,66 46,64 69,45 64,42 49,79 42,05 51,96 | 29,96 24,63
Agirliga Gore Sapma 2,17 4,53 9,33 13,89 12,88 9,96 8,41 10,39 5,99 4,93
Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve Alacaklar AKO4 | %20 - 4,16 3,28 5,00 6,21 3,20 2,38 241 2,89 4,38 6,13
Referans Takipteki Krediler (Briit)/ Toplam Krediler ve Alacaklar 2,94 2,73 3,78 5,58 3,70 3,59 3,84 5,05 6,44 13,33
Endeks Degeri 141,25 120,30 132,06 111,31 86,48 66,27 62,67 57,25| 68,03 46,01
Sapma -41,25 -20,30 -32,06 -11,31 13,52 33,73 Bires 42,75 31,97 53,99
Agirhiga Gore Sapma -8,25 -4,06 -6,41 -2,26 2,70 6,75 7,47 8,55 6,39 10,80
Finansal Varliklar (Net)/Toplam Aktifler AKO5 | %20 + 17,23 16,57 17,24 15,44 15,32 16,21 9,93 14,44 | 20,91 34,55
Referans Finansal Varliklar (Net)/Toplam Aktifler 23,13 26,64 32,70 35,95 30,05 31,92 35,43 36,67 41,44 4419
Endeks Degeri 74,50 62,21 52,74 42,95 50,97 50,79 28,03 39,36 | 50,45 78,17
Sapma -25,50 -37,79 -47,26 -57,05 -49,03 | -49,21 -71,97 -60,64 | -4955| -21,83
Agirliga Gore Sapma -5,10 -7,56 -9,45 -11,41 -9,81 -9,84 -14,39 -12,13| 9,91 -4,37

ehl




2003-2012 yillart arasinda Denizbank’in CAMELS Yonetim Yeterliligi bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo

64’de yer almaktadir.

Tablo 64. Denizbank A.S. Yonetim Yeterliligi Bileseni Puani

Degiskenler Oran | Agirlik | iliskinin
Yonii 2012 2011 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004 | 2003

GRUP TOPLAMI -26,80 -2164| -38,19| -19,30| -2144| -25,76 -3,27 16,61 | -20,68 -2,66
M-MANAGEMENT (Yonetim Yeterliligi Oranlari)

(Grup Toplaminin Ana Bilegenin Agirhgiyla Carpimi) | YYO %10 -2,68 -2,16 -3,82 -1,93 -2,14 -2,58 -0,33 166| -2,07 -0,27
Sube Bagina Net Kar YYO1 %30 + 1,33 1,49 0,92 1,18 0,70 0,66 1,05 0,85 0,62 0,57
Referans Sube Bagina Net Kar 2,11 1,86 2,18 2,06 1,36 1,78 1,51 0,81 1,01 0,87
Endeks Degeri 63,04 80,07 42,03 57,41 51,27 37,11 70,06 | 105,26 | 61,13 66,11
Sapma -36,96 -19,93| -57,97| -4259| -48,73| -62,89 -29,94 5,26 | -38,87 | -33,89
Agirliga Gore Sapma -11,09 -5,98| -17,39| -12,78| -1462| -18,87 -8,98 158 -11,66 | -10,17
Net Faaliyet K (Zarar1)/Toplam Aktifler YYO2 %30 + 2,25 1,77 2,11 3,14 1,71 1,81 2,73 2,44 1,56 2,39
Referans Net Faaliyet Kéri (Zarar1)/Toplam Aktifler 2,22 2,03 2,71 2,97 2,16 3,05 2,81 2,06 3,64 3,46
Endeks Degeri 101,23 87,04 77,88 | 105,77 79,07 59,35 97,40 | 118,24 | 42,75 69,08
Sapma 1,23 -12,96 | -22,12 577| -20,93| -40,65 -2,60 18,24 | -57,25| -30,92
Agirhiga Gore Sapma 0,37 -3,89 -6,63 1,73 -6,28 | -12,20 -0,78 547\ -17,17 -9,28
Takipteki Krediler (Briit)/ Toplam Krediler ve Alacaklar YYO3 %30 - 4,16 3,28 5,00 6,21 3,20 2,38 2,41 2,89 4,38 6,13
Referans Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve

Alacaklar 2,94 2,73 3,78 5,58 3,70 3,59 3,84 5,05 6,44 13,33
Endeks Degeri 141,25 120,30 | 132,06 | 111,31 86,48 66,27 62,67 57,25 | 68,03 46,01
Sapma -41,25 -20,30| -32,06| -11,31 13,52 33,73 37,33 42,75 | 31,97 53,99
Agirliga Gore Sapma -12,37 -6,09 -9,62 -3,39 4,05 10,12 11,20 12,83 9,59 16,20
Personel Giderleri+Kidem Tazminati/Toplam Aktifler YYO4 %10 - 1,50 1,69 1,71 1,86 1,95 2,07 1,93 1,82 1,79 1,59
Referans Personel Giderleri+Kidem Tazminati/Toplam

Aktifler 1,09 1,08 1,17 1,25 1,34 1,40 1,31 1,37 1,57 1,69
Endeks Degeri 137,01 156,83 | 145,43 | 148,65| 145,98 | 148,16 | 147,13 | 132,66 | 114,34 94,18
Sapma -37,01 -56,83 | -4543| -48,65| -4598| -48,16 -47,13 | -32,66 | -14,34 5,82
Agirliga Gore Sapma -3,70 -5,68 -4,54 -4,87 -4,60 -4,82 -4,71 -3,27| -1,43 0,58
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2003-2012 yillart arasinda Denizbank’in CAMELS Karlilik bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo 65°de yer

almaktadir.

Tablo 65. Denizbank A.S. Karhihik Bileseni Puam

Degiskenler Oran | Agirhk H;?!d(i::im 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 | 2003

GRUP TOPLAMI 31,90 60,88 -7,57 10,73 -8,51| -1381 25,81 66,01 | -12,13 1,45
E- EARNINGS (Kéarhlik Oranlari) (Grup Toplaminin

Ana Bilesenin Agirhigiyla Carpimi) KOO0 %20 6,38 12,18 -1,51 2,15 -1,70 -2,76 5,16 13,20 -2,43 0,29
Net Donem Kar1 (Zarar1)/Ozkaynaklar KO1 %25 + 16,16 22,12 14,57 20,22 13,67 14,52 22,35 19,16 | 14,36 18,35
Referans Net Dénem Kari (Zarar1)/Ozkaynaklar 13,67 14,78 17,85 19,70 16,45 20,87 20,32 10,60 | 15,04 16,48
Endeks Degeri 118,18 149,68 81,63 | 102,60 83,12 69,56| 109,99 | 180,78 | 9546 | 111,33
Sapma 18,18 49,68 | -18,37 2,60| -16,88| -30,44 9,99 80,78 | -454| 11,33
Agirliga Gore Sapma 4,55 12,42 -4,59 0,65 -4,22 -7,61 2,50 20,19| -1,14 2,83
Net Donem Kéri (Zarar1)/Toplam Aktifler KO2 %25 + 1,84 2,43 1,65 2,51 1,45 1,42 2,40 2,14 1,83 1,99
Referans Net Dénem Kar1 (Zarar1)/Toplam Aktifler 1,73 1,62 2,20 2,40 1,74 2,48 2,18 1,31 2,08 2,16
Endeks Degeri 106,31 149,54 75,05 | 104,64 83,35 57,04 | 110,21 | 163,72| 87,95| 92,16
Sapma 6,31 4954 | -24,95 464| -16,65| -42,96 10,21 63,72 | -12,05 -7,84
Agirliga Gére Sapma 1,58 12,39 -6,24 1,16 -4,16 | -10,74 2,55 15,93 | -3,01 -1,96
Net Dénem Kari (Zarar1)/Odenmis Sermaye KO3 %25 + 113,48 122,05 63,89 74,26 38,83 66,83 87,42 63,50 | 38,82 46,91
Referans Net Dénem Kari (Zarar1)/Odenmis Sermaye 56,41 49,81 58,21 58,64 39,02 52,91 47,91 29,14 | 48,80 44,59
Endeks Degeri 201,16 245,02 | 109,77 | 126,63 99,51 | 126,30 | 182,48 | 217,89 | 79,55| 105,20
Sapma 101,16 145,02 9,77 26,63 -0,49| 26,30 82,48 | 117,89 | -20,45 5,20
Agirliga Gore Sapma 25,29 36,26 2,44 6,66 -0,12 6,57 20,62 29,47 | -511 1,30
Toplam Gelir/Toplam Gider KO4 %25 + 149,82 140,84 | 157,31| 170,00| 130,25| 124,87 | 136,06 | 136,41|126,55| 126,71
Referans Toplam Gelir/Toplam Gider 146,95 141,87 | 152,34 | 155,89 | 130,30 | 135,93| 135,32 | 134,22|143,00| 130,47
Endeks Degeri 101,95 99,27 | 103,26 | 109,05 99,96 91,87| 10054 | 101,63| 8850| 97,12
Sapma 1,95 -0,73 3,26 9,05 -0,04 -8,13 0,54 1,63 | -11,50 -2,88
Agirhga Gore Sapma 0,49 -0,18 082 226| -001| -2,03 04| o041 -288] -072

GST



99T

2003-2012 yillart arasi1 Denizbank’in CAMELS Likidite bileseni puanlarinin ve alt oranlarmin hesaplanmasi Tablo 66’da yer

almaktadir.

Tablo 66. Denizbank A.S. Likidite Bileseni Puam

Degiskenler Oran | Agirhik H;?!d(i::im 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003

GRUP TOPLAMI -5,46 -4,99 -20,92 -27,29 -14,80 -41,30 -6,81 756 | 13,29 22,90
L-LIQUIDITY (Likidite Oranlari) (Grup Toplaminin

Ana Bilesenin Agirhigiyla Carpimi) LOO %10 -0,55 -0,50 -2,09 -2,73 -1,48 -4,13 -0,68 0,76 1,33 2,29
Likit Aktifler/Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler LO1 %40 + 56,16 58,74 50,54 45,34 43,04 36,68 55,90 77,17 79,53 80,08
Referans Likit Aktifler/Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 55,30 52,24 53,55 53,03 43,35 61,24 64,43 73,72 | 82,99 79,60
Endeks Degeri 101,55 112,46 94,38 85,49 99,28 59,89 86,76 | 104,67 | 95,83 | 100,61
Sapma 1,55 12,46 -5,62| -14,51 -0,72| -40,11 -13,24 4,67 | -4,17 0,61
Agirliga Gore Sapma 0,62 4,98 -2,25 -5,80 -0,29| -16,04 -5,30 187 -1,67 0,24
Likit Aktifler/Toplam Aktifler LO2 %30 + 30,53 29,82 25,26 24,07 24,55 24,51 36,02 43,66 | 51,80 56,74
Referans Likit Aktifler/Toplam Aktifler 31,36 30,99 32,85 33,06 26,58 37,25 39,96 40,30 | 37,92 39,51
Endeks Degeri 97,35 96,24 76,90 72,82 92,36 65,81 90,16 | 108,33 | 136,62 | 143,62
Sapma -2,65 -3,76 | -23,10| -27,18 -7,64| -34,19 -9,84 8,33 | 36,62 43,62
Agirliga Gore Sapma -0,80 -1,13 -6,93 -8,15 -2,29 | -10,26 -2,95 2,50 | 10,99 13,09
Yabanci Para Likit Aktifler/Yabanci Para Likit Pasifler LO3 %30 + 32,35 22,06 17,22 18,22 19,98 21,53 51,89 54,30 57,05 61,94
Referans Yabanci Para Likit Aktifler/Yabanci Para Likit

Pasifler 39,27 31,28 28,29 32,80 33,71 43,04 49,52 49,07 | 50,38 46,96
Endeks Degeri 82,38 70,53 60,88 55,55 59,27 50,02 | 104,79 | 110,64 |113,24| 131,91
Sapma -17,62 -2947| -3912| -44/45| -40,73| -49,98 4,79 10,64 | 13,24 31,91
Agirliga Gore Sapma -5,29 -8,84| -11,74| -13,34| -12,22| -15,00 1,44 3,19 3,97 9,57
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2003-2012 yillar1 arasinda Denizbank’in CAMELS Piyasa Riskine Duyarlilik bileseni puanlarinin ve

Tablo 67°de yer almaktadir.

Tablo 67. Denizbank A.S. Piyasa Riskine Duyarhlik Bileseni Puani

alt oranlarinin hesaplanmasi

Iliskinin
Degiskenler Oran | Agirhk | Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003

GRUP TOPLAMI -40,58 -57,99 | -106,19 | -102,02| -135,65 -53,18 -37,89 -31,01 | -14,75 16,67
S-SENSITIVITY (Piyasa Riskine Duyarhilik Oranlari)

(Grup Toplaminin Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpini) | PRDO %10 -4,06 -5,80 -10,62 -10,20 -13,56 -5,32 -3,79 -3,10 -1,47 1,67
Ozel Karsihklar Sonrast Net Faiz Gelirleri/Toplam

Aktifler PRDO1 %35 - 3,86 3,86 4,42 5,99 5,02 4,50 4,37 4,30 4,32 2,26
Referans Ozel Karsiliklar  Sonrast  Net  Faiz

Gelirleri/Toplam Aktifler 3,45 3,08 3,51 4,05 3,54 4,01 3,76 3,97 5,18 3,14
Endeks Degeri 112,05 125,29 125,81 148,03 14160 | 112,05 116,14 108,28 | 83,37 71,80
Sapma -12,05 -25,29 -25,81 -48,03 -41,60 -12,05 -16,14 -8,28 | 16,63 28,20
Agirliga Gére Sapma -4,22 -8,85 -9,03 -16,81 -14,56 -4,22 -5,65 -2,90 5,82 9,87
Yabanci Para Aktif/Yabanci Para Pasif PRDO2 %35 - 72,58 61,66 55,96 57,99 58,66 76,36 84,49 87,92 89,76 95,48
Referans Yabanci Para Aktif/Yabanci Para Pasif 86,90 85,49 85,34 85,69 89,11 86,72 89,82 90,22 | 91,09 89,99
Endeks Degeri 83,52 72,12 65,58 67,68 65,83 88,06 94,06 97,45| 98,53 | 106,10
Sapma 16,48 27,88 34,42 32,32 34,17 11,94 5,94 2,55 1,47 -6,10
Agirliga Gére Sapma 5,77 9,76 12,05 11,31 11,96 4,18 2,08 0,89 0,51 -2,14
Bilango I¢i Déviz Pozisyonu/Ozkaynaklar PRDO3 | %30 - 86,60 139,52 167,60 156,95 195,66 | 103,37 76,65 55,69 | 44,12 23,27
Referans Bilanco i¢i Déviz Pozisyonu/Ozkaynaklar 36,02 47,08 36,12 37,22 36,00 37,30 35,75 28,32 25,91 33,15
Endeks Degeri 240,43 296,33 464,01 | 421,74 54349 | 277,14 214,39 196,69 | 170,27 70,22
Sapma -140,43 -196,33 | -364,01 | -321,74| -44349| -177,14| -114,39 -96,69 | -70,27 29,78
Agirhiga Gore Sapma -42,13 -58,90 | -109,20 -96,52 | -133,05 -53,14 -34,32 -29,01| -21,08 8,94




3.4.3.2. Finansbank A.S. CAMELS Analizi

Tablo 68. Finansbank A.S. CAMELS Puam

Degiskenler 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004 | 2003
FINANSBANK
CAMELS PUANI -19,57 | -13,83| -13,15| -1554| -20,00| -12,05| 1221| 1331| -1,78 3,89

Fiba Grup ve National Bank of Greece arasinda 03.04.2006 tarihinde
Finansbank A.S.’nin hisse devri s6zlesmesi imzalanmis ve 18.08.2006°da devir islemi
tamamlanmistir. Finansbank’in CAMELS puanin satin alinma 6ncesi ti¢ y1l ortalamasi
(5,14) satin alinma sonrasi ii¢ y1l ortalamasindan (-15,86) fazladir. Satin almadan sonra
Finansbank’in performansinda azalis olmustur. Bu azalig ile birlikte Finansbank
performansi mevduat bankalarinin ortalama performansinin altina diismiistiir. Satin
alinmadan bir yi1l 6nce (2005) Finansbank CAMELS puani 13,31 ile 2003-2009 yillari
arasindaki en yiiksek degere ulasmistir. Birlesmeden sonraki ilk yilda (2007) ise bir
onceki yila gore CAMELS puaninda en yiiksek diislis gerceklesmistir. Finansbank
CAMELS puaninda 2005-2008 yillar1 arasinda diisiis trendi olusmus, 2009 yilinda ise
az bir yiikselis olmustur ancak puan halen negatiftir. 2007-2009 yillar1 arasinda negatif
deger olan CAMELS puani Finansbank’in bu yillarda mevduat bankalarinin
ortalamasinin altinda bir performans gosterdigini yansitmaktadir (Mevduat bankalarinin
ortalamalarinin CAMELS puan1 0 (sifir) kabul edilip, Finansbak’in yillar bazinda
hesaplanan pozitif CAMELS puanlar1 mevduat bankalarinin tistiinde, negatif CAMELS
puanlart mevduat bankalariin altinda olarak yorumlanmaktadir).

Finansbank A.S. CAMELS bilesenlerinin satin alinma oncesi 3 yil doneminde

ve satin alinma sonrasi ii¢ y1l ddneminde ortalamalar1 Tablo 69°da yer almaktadir.
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Tablo 69. Finansbank A.S. CAMELS Bilesenleri Ortalamalari

Satin Almma Oncesi Satin Alinma Sonrasi
Degiskenler 3 Y1l Ortalamasi 3 Y1l Ortalamas:i

CAMELS PUANI 5,14 -15,86
C-CAPITAL (Sermaye Yeterliligi Oranlar1) Grup
Toplami -20,75 -0,10
A-ASSET (Aktif Kalitesi Oranlar1 ) Grup Toplam 39,61 7,65
M-MANAGEMENT (Yénetim Yeterliligi Oranlar1) Grup
Toplam 41,59 -20,39
Sube Basina Net Kar Agirliga Gore Sapma 13,77 -9,75
Net Faaliyet Kari (Zarari)/Toplam Aktifler Agirliga Gére Sapma 10,64 -4,45
Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve Alacaklar Agirhiga
Gore Sapma 18,68 -2,69
Personel Giderleri+Kidem Tazminaty/Toplam Aktifler Agirliga Gore
Sapma -1,50 -3,50
E- EARNINGS (Kérhlik Oranlari) Grup Toplam 26,25 -12,09
Net Dénem Kari (Zarar1)/Ozkaynaklar Agirhga Gore Sapma 14,93 -2,54
Net Donem Kéri (Zarar1)/Toplam Aktifler Agirliga Gore Sapma 12,30 -1,85
Net Donem Kar1 (Zarar1)/Odenmis Sermaye Agirliga Gore Sapma -2,18 -7,75
Toplam Gelir/Toplam Gider Agirhiga Gore Sapma 1,20 0,07
L-LIQUIDITY (Likidite Oranlar1)) Grup Toplam -33,22 -23,05
S-SENSITIVITY (Piyasa Riskine Duyarhlik Oranlari) -86,79 -113,76

Not: Tabloda ana bilesenlerin ortalamalar1 hesaplanirken, alt oranlarin agirliga gore hesaplanmig sapmalarinin grup
toplamlarinin ortalamasi alinmistir, ana bilesenlerin agirliklari ile garpilmamustir.

Ayrmtili olarak incelenmesi gerekli goriildiigii i¢in Yonetim Yeterliligi ve Karlilik bilesenleri oranlariin agirliga
gore sapma degerlerinin ortalamalarina yer verilmistir.

Finansbank’in aktif kalitesi, yonetim yeterliligi, karlilik ve piyasa riskine karsi
duyarlilik bilesenleri puanlarinin satin alinma sonrasi li¢ yil ortalamasi, satin alma
oncesi li¢ y1l ortalamasindan azdir. Buna karsin Finansbank’in sermaye yeterliligi ve
likidite bilesenleri puanlarinin satin alinma sonrasi ii¢ y1l ortalamasi, satin alma dncesi
ic y1l ortalamasindan fazladir. Bilesenlerin puanlarinin tiimiinde satin alinma sonrasi ilk
yil (2007) bir onceki yila gore sert diisiisler goriilmektedir. 2008 yilinda sermaye
yeterliligi hari¢ tiim bilesenlerin puaninda diisiis gergeklesmistir. 2009 yilinda ise
karlilik, likidite, piyasa riskine kars1 duyarlilik bilesenlerinin puanlar1 artarken sermaye
yeterliligi, aktif kalite, yonetim yeterliligi puanlar diismiistir.

C Finansbank’in sermaye yeterlilik bileseni puaninin satin alinma sonrasi
tic y1l ortalamasi, satin alma Oncesi ii¢ y1l ortalamasindan fazladir, diger bir deyisle satin
alinma sonrasi li¢ yilda Finansbank’in sermaye yeterliligi performansi artmistir. Satin
alinma Oncesindeki yillarda bu bilesenin puan1 mevduat bankalar1 ortalamalarinin
altindadir. 2003-2009 yillar1 arasinda 2006 yili (satin alinma yili) Finansbank sermaye
yeterliligi bileseni puaninin en yliksek oldugu donemdir. Satin alinma yilinda (2006)
bir onceki yila oranla yiiksek bir artis meydana gelmistir, 2007 yilinda ise bir diislis
gerceklesmistir. 2007 yilindan sonra bu bilesenin puan1 mevduat bankalari
ortalamasinin tistiindedir.
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A Finansbank’n aktif kalitesi bileseni puaninin satin alinma sonrast {i¢ yil
ortalamasi, satin alinma Oncesi ili¢ yil ortalamasindan azdir, diger bir deyisle satin
alinma sonrasi ii¢ yilda satin alinma Oncesi ii¢ yila kiyasla (mevduat bankalari
ortalamalarindan sapmaya gore) Finansbank’in aktif kalitesi azalmistir. 2004-2009
yillart arasinda bu bilesenin puani diisiis trendi gostermistir. Bununla birlikte 2009 yili
hari¢g 2003-2008 yillar1 arasinda bu bilesenin puant mevduat bankalar1 ortalamalarinin
istiindedir.

M Finansbank’in yonetim yeterliligi bileseni puaninin satin alinma sonrasi
i¢ y1l ortalamasi, satin alinma oncesi ti¢ yil ortalamasindan azdir. Bu verilere gore satin
alinma sonrasi ii¢ yilda satin alinma Oncesi ii¢ yila kiyasla (mevduat bankalart
ortalamalarindan sapmaya gore) Finansbank’in yonetim performansi kotiilesmistir.
2003-2005 yillar1 arasinda pozitif rakamlar lizerinde artis trendi vardir, 2005 yilinda ise
bilesenin puani tepe noktaya ulasmistir. 2006 yilinda az bir diisiis yasansa da mevduat
bankalar1 ortalamalarinin oldukga iistiindedir, 2006-2009 yillar1 arasinda diisiis trendi
vardir, Ozellikle satin alinma sonrasi ilk yil (2007) gergeklesen sert diisiis dikkati
cekmektedir. 2007-2009 yillar1 arasinda yonetim yeterliligi bileseninin puan1 negatiftir.

Yonetim  yeterliligi  bilesenine iligkin  oranlarin  sapma  ortalamalari
incelendiginde satin alimma sonrasi donemlerde tiim oranlarda diisis oldugu
goriilmektedir. Finansbank’in finansal bilgilerini iceren Tablo 44 ve Tablo 45’
bakildiginda dénem net karinin 2007 ve 2008 yillarinda bir dnceki yila gore azaldigi
goriilmektedir. Yonetim yeterlili§i puaninin satin alinma sonras1 dénemde azalmasinin
nedenleri arasinda kéarin azalmasi yer almaktadir.

E Finansbank’in karlilik bileseni puaninin satin alinma sonrasi ii¢ yil
ortalamasi, satin alma Oncesi ii¢ y1l ortalamasindan azdir. Bu verilere gore satin alinma
sonrasi li¢ yilda satin alinma oncest ii¢ yila kiyasla (mevduat bankalar1 ortalamalarindan
sapmaya gore) Finansbank’in karlilik performansinin azaldig1 sdylenebilir. Satin alinma
oncesi ilk y1l (2005) karlilik puaninin tepe noktasidir, 2006 yilinda az bir diislis yasansa
da puan mevduat bankalari ortalamalarinin oldukga istiindedir. 2005-2008 yillar
arasinda diisilis trendi vardir. 2009 yilinda az bir artis olmakla birlikte puan mevduat
bankalarinin ortalamasi altindadir. 2007-2009 yillar1 arasinda puan mevduat bankalari

ortalamalarinin altindadir. Bir 6nceki yila gore azalis hiz1 2007 yilinda en yiiksektir.
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Karhilik bileseni oranlarinin sapma ortalamalar1 incelendiginde tiim oranlarin
ortalamalarinin satin alinma sonrast donemde azaldig1 goriilmekle birlikte, net donem
karina iligskin oranlarin ortalamalarinin satin alinma sonrast donemde yiiksek olgiide
azaldig1 dikkati cekmektedir.

Net Dénem Kari (Zarar1)/Ozkaynaklar oraninin endeksten sapma degerinde
2005-2008 yillar1 arasinda azalma trendi vardir. 2003-2007 yillar1 arasinda puan
mevduat bankalar1 {istiindedir, 2008-2009 yillarinda ise bu oran mevduat bankalar1
ortalamalari altina diigmiistiir. 2009 yilinda bu oranin puani bir miktar artmis olsa da
mevduat bankalarinin ortalamalarinin altindadir. Bu oranin endeksten sapma degerinin
tepe noktast 2005 yili olmakla birlikte, 2004 yili sonrasinda Net Donem Kari
(Zarar1)/Toplam Aktifler oram1 ve Net Dénem Kari (Zarar1)/Odenmis Sermaye sapma
puanlari; Net Dénem Kari (Zarar1)/Ozkaynaklar oran1 sapma puaninin gdsterdigi trende
paralel bir gelisim gostermistir. Toplam Gelir/Toplam Gider degiskenini endeksten
sapma degerinde ise 2005, 2006 yillarinda bir dnceki yila gore artis yasanmustir ve 2006
yilinda pozitif sapma degeri tepe noktasina ulagmistir. 2007 yilinda sert bir diisiis
gerceklesmistir, 2009 yilina kadar diisiis devam etmistir. 2004 ve 2009 yilinda Toplam
Gelir/Toplam Gider degiskeninin sapma degeri negatiftir.

Finansbank mali tablolar bilgilerine bakildiginda satin alinma sonrasi 2 yilda
(2007 ve 2008) donem net karinda bir 6nceki yila gore azalis yasandigi ancak 2009
yilinda bir dnceki yila gére donem net karinin arttig1 goze ¢arpmaktadir (Bkz. Tablo 44,
Tablo 45). Karlilik bileseni de bu trende uyumlu bir gosterge sergilemistir.

L Finansbank’in likidite bileseni puanmin satin alinma sonrasi ii¢ yil
ortalamasi, satin alma Oncesi ii¢ y1l ortalamasindan daha fazladir. Bu verilere gore satin
alinma sonrasi ii¢ yilda Finansbank’in likiditesinin arttig1 sdylenebilir ancak bu artisa
ragmen satin alinma sonrast {i¢ yil ortalamasi mevduat bankalar1 ortalamalarinin
altindadir. 2003-2009 yillar1 arasinda bilesen puaninin tepe noktast 2009 yilinda
olusmustur. 2003-2006 yillar1 arasinda puan negatif degerde olsa da bir yiikselis trendi
goriilmektedir. Satin alinma sonrasi ilk yil (2007) bir onceki yila gore bilesenin
puaninda sert bir diislis yasanmistir, 2008 yilinda az miktarda diisiis vardir. Ancak 2009
yilinda bir onceki yila gore 6nemli bir degerde artis gdézlemlenmektedir, bu degerle

mevduat bankalarin {izerinde bir pozitif sapma degerine ulagilmistir. Ayrica bu artig, bu
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bilesenin satin alma sonrasi ii¢ yil ortalamasinin satin alinma Oncesi ii¢ yil
ortalamasindan yiiksek olmasinda etken olmustur.

S Finansbank’in piyasa riskine karsi duyarlilik bileseni puaninin satin
alinma sonrasi ii¢ y1l ortalamasi, satin alma Oncesi ii¢ y1l ortalamasindan daha azdir. Bu
verilere gore satin almma sonrasi li¢ yilda Finansbank’in piyasa riskine karsi
duyarliligmin arttig1r sdylenebilir. Tabloda yer alan tiim yillarda bu bilesenin degeri
negatiftir, diger bir deyisle mevduat bankalarinin ortalamalarina kiyasla Finansbank’in
piyasa riskine duyarlilig1 tablodaki tiim zamanlarda fazladir. 2003-2005 yillar1 arasinda
bu bilesenin puaninda diisiis trendi goriilmektedir, 2006 yilinda az bir miktar iyilesme
gerceklesmistir, ancak 2006-2008 yillar1 arasinda diisiis trendi devam etmistir. 2009
yilinda ise bilesenin puaninda kayda deger bir yiikselis gerceklesmekle birlikte puan

mevduat bankalarinin altindadir.
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2003-2012 yillar1 arasinda Finansbank’in CAMELS Sermaye Yeterliligi bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo

70°de yer almaktadir.

Tablo 70. Finansbank A.S. Sermaye Yeterliligi Bileseni Puam

Tliskinin
Degiskenler Oran | Agirhk | Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003

GRUP TOPLAMI 8,95 12,78 6,26 1,43 2,22 -3,95 7,32 -19,09| -2582| -17,34
C-CAPITAL (Sermaye Yeterliligi Oranlar1) (Grup

Toplaminin Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpimi) SYO 920 1,79 2,56 1,25 0,29 0,44 -0,79 1,46 -3,82 -5,16 -3,47
Ozkaynaklar/((Kredi+Piyasa+Operasyonel ~ Riski  I¢in

Gerekli Sermaye Yiikiimlilligi)*12.5)*100 SYO1 %40 + 18,92 17,18 16,68 17,99 16,05 12,99 16,79 13,52 14,07 12,74
Referans Ozkaynaklar/((Kredi+Piyasa+Operasyonel Riski

Icin Gerekli Sermaye Yiikiimliiliigii)*12.5)*100 SYO1 %40 + 17,25 15,51 17,74 19,28 16,55 17,38 19,78 21,61 26,19 28,14
Endeks Degeri 109,73 110,79 94,05 93,32 96,95 74,78 84,88 62,55 53,73 45,27
Sapma 9,73 10,79 -5,95 -6,68 -3,05| -2522 -15,12 -37,45| -46,27| -54,73
Agirhga Gore Sapma 3,89 4,32 -2,38 -2,67 -1,22 | -10,09 -6,05 -1498 | -1851| -21,89
Ozkaynaklar/Toplam Aktifler SYO2 %30 + 13,47 12,33 13,68 12,37 10,69 12,57 12,04 11,35 12,13 13,41
Referans Ozkaynaklar/Toplam Aktifler SYO2 %30 + 12,65 10,99 12,35 12,16 10,55 11,90 10,74 12,36 13,83 13,09
Endeks Degeri 106,44 112,17 110,72 | 101,72 | 101,28 | 105,67 112,15 91,79 87,71 | 102,40
Sapma 6,44 12,17 10,72 1,72 1,28 5,67 12,15 -8,21| -12,29 2,40
Agirhga Gore Sapma 1,93 3,65 3,22 0,52 0,38 1,70 3,64 -2,46 -3,69 0,72
(Ozkaynaklar-Duran Aktifler)/Toplam Aktifler SYO3 %30 + 10,40 9,42 10,84 9,69 7,78 8,97 8,66 6,60 5,52 5,42
Referans (Ozkaynaklar-Duran Aktifler)/Toplam Aktifler SYO3 %30 + 9,42 8,12 9,18 8,65 7,07 7,82 6,54 6,99 6,28 4,81
Endeks Degeri 110,42 116,04 118,06 | 11196| 110,18 | 114,80 132,40 94,50 87,94 | 112,76
Sapma 10,42 16,04 18,06 11,96 10,18 14,80 32,40 -5,50 | -12,06 12,76
Agirhga Gore Sapma 3,13 4,81 542 3,59 3,06 4,44 9,72 -1,65 -3,62 3,83
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2003-2012 yillart arasinda Finansbank’in CAMELS Aktif Kalitesi bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo 71°de

yer almaktadir.

Tablo 71. Finansbank A.S. Aktif Kalitesi Bileseni Puani

Iligkinin
Degiskenler Oran | Agirhk Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003

GRUP TOPLAMI -26,50 | -23,83 | -10,63 -1,10 11,60 12,45 16,27 36,50 42,11 40,22
A-ASSET (Aktif Kalitesi Oranlar1 ) (Grup Toplaminin

Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpimi) AKO %30 -7,95 -7,15 -3,19 -0,33 3,48 3,74 4,88 10,95 12,63 12,07
Duran Aktifler/ Toplam Aktifler AKOl | %20 - 3,06 2,91 2,83 2,68 2,90 3,60 3,38 4,75 6,61 7,98
Referans Duran Aktifler/Toplam Aktifler AKOl | %20 - 3,23 2,87 3,17 3,51 3,49 4,08 4,20 5,38 7,55 8,28
Endeks Degeri 94,83 | 101,24 | 89,44 76,46 83,24 88,19 80,59 88,27 87,52 96,39
Sapma 5,17 -1,24 | 10,56 23,54 16,76 11,81 19,41 11,73 12,48 3,61
Agirliga Gore Sapma 1,03 -0,25 2,11 4,71 3,35 2,36 3,88 2,35 2,50 0,72
Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Aktifler AKO2 | %20 + 66,98 65,52 | 65,27 59,85 67,28 67,88 62,44 61,85 60,15 45,94
Referans Toplam Kredi ve Alacaklar/Toplam Aktifler AKO2 | %20 + 58,90 56,89 | 52,63 47,25 51,53 49,61 44,34 37,84 32,52 26,47
Endeks Degeri 113,73 | 115,16 | 124,03 126,67 130,56 | 136,82 140,84 163,44 | 184,95| 173,57
Sapma 13,73 15,16 | 24,03 26,67 30,56 36,82 40,84 63,44 84,95 73,57
Agirliga Gore Sapma 2,75 3,03 4,81 5,33 6,11 7,36 8,17 12,69 16,99 14,71
Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Mevduat AKO3 %20 + 110,69 | 103,40 | 101,75 86,57 112,16 | 109,39 97,49 12454 101,94 72,44
ReferansToplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Mevduat AKO3 | %20 + 95,26 91,10 | 79,70 71,86 77,61 75,36 66,55 57,32 48,62 39,41
Endeks Degeri 116,20 | 113,50 | 127,67 120,47 14453 | 145,15 146,50 217,27 | 209,67 | 183,79
Sapma 16,20 13,50 | 27,67 20,47 44,53 45,15 46,50 | 117,27 | 109,67 83,79
Agirliga Gore Sapma 3,24 2,70 5,53 4,09 8,91 9,03 9,30 23,45 21,93 16,76
Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve Alacaklar AKO4 | %20 - 6,90 6,11 7,07 8,29 3,69 2,82 2,31 2,75 2,09 3,49
Referans Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve

Alacaklar AKO4 | %20 - 2,94 2,73 3,78 5,58 3,70 3,59 3,84 5,05 6,44 13,33
Endeks Degeri 234,30 | 223,99 186,87 | 148,58 99,89 78,44 60,04 54,50 32,54 26,17
Sapma -134,30 | -123,99 | -86,87 -48,58 0,11 21,56 39,96 45,50 67,46 73,83
Agirliga Gore Sapma -26,86 -24,80 | -17,37 -9,72 0,02 4,31 7,99 9,10 13,49 14,77
Finansal Varliklar (Net)/Toplam Aktifler AKO5 %20 + 15,43 20,62 | 23,37 26,03 19,85 14,98 12,27 16,34 14,90 29,30
Referans Finansal Varliklar (Net)/Toplam Aktifler AKO5 %20 + 23,13 26,64 | 32,70 35,95 30,05 31,92 35,43 36,67 41,44 44,19
Endeks Degeri 66,73 7742 71,49 72,41 66,06 46,91 34,63 44,55 35,96 66,29
Sapma -33,27 -22,58 | -28,51 -27,59 -33,94 -53,09 -65,37 -55,45 -64,04 -33,71
Agirhiga Gore Sapma -6,65 -452| -5,70 -5,562 -6,79 | -10,62 -13,07 -11,09| -12,81 -6,74
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2003-2012 yillart arasinda Finansbank’in CAMELS Yonetim Yeterliligi bileseni puanlarinin ve alt oranlarmin hesaplanmasi Tablo

72’de yer almaktadir.

Tablo 72. Finansbank A.S. Yonetim Yeterliligi Bileseni Puam

Tliskinin
Degiskenler Oran | Agirhik Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003

GRUP TOPLAMI -52,04 -39,05 -31,34 -37,55 -19,32 -4,29 50,65 70,74 21,76 32,27
M-MANAGEMENT (Yonetim Yeterliligi Oranlari)

(Grup Toplamunin Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpin) YYO %10 -5,20 -3,90 -3,13 -3,75 -1,93 -0,43 5,06 7,07 2,18 3,23
Sube Bagina Net Kar YYO1 %30 + 1,55 1,62 1,82 1,41 0,79 1,34 2,40 1,68 1,13 1,02
Referans Sube Bagina Net Kar YYO1 %30 2,11 1,86 2,18 2,06 1,36 1,78 1,51 0,81 1,01 0,87
Endeks Degeri 73,36 87,53 83,51 68,51 58,40 75,59 159,29 208,52 | 111,71 | 117,48
Sapma -26,64 -12,47 -16,49 -31,49 -41,60 -24,41 59,29 108,52 11,71 17,48
Agirhga Gore Sapma -7,99 -3,74 -4,95 -9,45 -12,48 -7,32 17,79 32,56 3,51 5,24
Net Faaliyet Kar1 (Zarar1)/Toplam Aktifler YYO2 %30 + 2,15 2,42 2,98 2,01 1,89 3,05 491 3,92 3,60 4,07
Referans Net Faaliyet Kar1 (Zarar1)/Toplam Aktifler YYO2 %30 2,22 2,03 2,71 2,97 2,16 3,05 2,81 2,06 3,64 3,46
Endeks Degeri 96,70 119,21 109,96 67,93 87,61 99,99 175,06 190,22 98,70 | 117,45
Sapma -3,30 19,21 9,96 -32,07 -12,39 -0,01 75,06 90,22 -1,30 17,45
Agirliga Gore Sapma -0,99 5,76 2,99 -9,62 -3,72 0,00 22,52 27,07 -0,39 5,23
Takipteki Krediler (Briit)/ Toplam Krediler ve Alacaklar YYO3 %30 - 6,90 6,11 7,07 8,29 3,69 2,82 2,31 2,75 2,09 3,49
Referans Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve

Alacaklar YYO3 %30 - 2,94 2,73 3,78 5,58 3,70 3,59 3,84 5,05 6,44 13,33
Endeks Degeri 234,30 223,99 186,87 148,58 99,89 78,44 60,04 54,50 32,54 26,17
Sapma -134,30 -123,99 -86,87 -48,58 0,11 21,56 39,96 45,50 67,46 73,83
Agirliga Gore Sapma -40,29 -37,20 -26,06 -14,57 0,03 6,47 11,99 13,65 20,24 22,15
Personel Giderleri+Kidem Tazminaty/Toplam Aktifler YYO4 %10 - 1,39 1,49 1,56 1,74 1,76 1,88 1,53 1,72 1,82 1,75
Referans Personel Giderleri+Kidem Tazminati/Toplam

Aktifler YYO4 %10 - 1,09 1,08 1,17 1,25 1,34 1,40 1,31 1,37 1,57 1,69
Endeks Degeri 127,72 138,68 133,17 139,12 131,61 | 13431 116,47 12529 | 116,03 | 103,61
Sapma -27,72 -38,68 -33,17 -39,12 -31,61 -34,31 -16,47 -2529 | -16,03 -3,61
Agirhiga Gore Sapma -2,77 -3,87 -3,32 -3,91 -3,16 -3,43 -1,65 -2,53 -1,60 -0,36




2003-2012 yillart arasinda Finansbank’in CAMELS Karlilik bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo 73’de yer

almaktadir.

Tablo 73. Finansbank A.S. Karhihk Bileseni Puam

Tligkinin

Degiskenler Oran | Agirhk Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003
GRUP TOPLAMI -12,83 -5,01 -6,08 -12,54 -19,98 -3,74 51,17 73,60 -1,32 6,48
E- EARNINGS (Karhilik Oranlari) (Grup Toplaminin

Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpimi) KOO0 %20 -2,57 -1,00 -1,22 -2,51 -4,00 -0,75 10,23 14,72 -0,26 1,30
Net Donem Kar1 (Zarar1)/Ozkaynaklar KO1 %25 + 12,32 14,89 17,56 17,92 12,77 21,05 34,39 25,08 18,30 19,92
Net Dénem Kari (Zarar1)/Ozkaynaklar KO1 %25 + 13,67 14,78 17,85 19,70 16,45 20,87 20,32 10,60 15,04 16,48
Endeks Degeri 90,10 100,76 98,41 90,96 77,64 | 100,86 169,24 | 236,65| 12162 | 120,86
Sapma -9,90 0,76 -1,59 -9,04 -22,36 0,86 69,24 | 136,65 21,62 20,86
Agirliga Gére Sapma -2,47 0,19 -0,40 -2,26 -5,59 0,22 17,31 34,16 5,41 5,21
Net Donem Kadi (Zarar1)/Toplam Aktifler K02 %25 + 1,66 1,84 2,40 2,22 1,36 2,65 4,14 2,85 2,22 2,67
Referans Net Dénem Kér1 (Zarar1)/Toplam Aktifler KO2 %25 + 1,73 1,62 2,20 2,40 1,74 2,48 2,18 1,31 2,08 2,16
Endeks Degeri 95,91 113,03 108,96 92,53 78,64 | 106,58 189,80 | 217,22 | 106,67 | 123,76
Sapma -4,09 13,03 8,96 -7,47 -21,36 6,58 89,80 | 117,22 6,67 23,76
Agirhiga Gore Sapma -1,02 3,26 2,24 -1,87 -5,34 1,64 22,45 29,31 1,67 5,94
Net Dénem Kari (Zarar1)/Odenmis Sermaye KO3 %25 + 35,18 34,76 41,48 41,28 24,18 39,48 59,28 36,89 32,47 36,00
Referans Net Dénem Kari (Zarar1)/Odenmis Sermaye KO3 %25 + 56,41 49,81 58,21 58,64 39,02 52,91 47,91 29,14 48,80 44,59
Endeks Degeri 62,36 69,78 71,27 70,39 61,95 74,61 123,73 126,58 66,53 80,73
Sapma -37,64 -30,22 -28,73 -29,61 -38,05 -25,39 23,73 26,58 | -33,47 -19,27
Agirliga Gore Sapma -9,41 -7,55 -7,18 -7,40 -9,51 -6,35 5,93 6,65 -8,37 -4,82
Toplam Gelir/Toplam Gider KO4 %25 + 147,43 136,72 147,84 149,61 | 132,70 | 140,01 164,99 152,90 | 142,85| 131,23
Referans Toplam Gelir/Toplam Gider KO4 %25 + 146,95 141,87 152,34 155,89 130,30 | 135,93 135,32 134,22 | 143,00 | 13047
Endeks Degeri 100,32 96,38 97,05 95,97 | 101,84 | 103,01 121,93 113,92 99,90 | 100,59
Sapma 0,32 -3,62 -2,95 -4,03 1,84 3,01 21,93 13,92 -0,10 0,59
Agirhiga Gore Sapma 0,08 -0,91 -0,74 -1,01 0,46 0,75 5,48 3,48 -0,02 0,15

997




197

2003-2012 yillar1 arasinda Finansbank’in CAMELS Likidite bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo 74’de yer

almaktadir.

Tablo 74. Finansbank A.S. Likidite Bileseni Puam

Tligkinin

Degiskenler Oran | Agirhk Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003
GRUP TOPLAMI -9,43 4,78 -6,94 4,45 -36,86 -36,73 -19,04 -26,36 | -34,63 -38,67
L-LIQUIDITY (Likidite Oranlar1) (Grup Toplaminin

Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpimi) LO %10 -0,94 0,48 -0,69 0,44 -3,69 -3,67 -1,90 -2,64 -3,46 -3,87
Likit Aktifler/Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler LO1 %40 51,32 61,44 55,61 65,95 32,62 46,06 57,02 69,93 57,99 45,70
Referans Likit Aktifler/Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler LO1 %40 55,30 52,24 53,55 53,03 43,35 61,24 64,43 73,72 82,99 79,60
Endeks Degeri 92,81 117,62 103,85 124,36 75,24 75,22 88,50 94,86 69,88 57,41
Sapma -7,19 17,62 3,85 24,36 -24,76 -24,78 -11,50 -514 | -30,12 -42,59
Agirhiga Gore Sapma -2,88 7,05 1,54 9,74 -9,90 -9,91 -4,60 -2,06 | -12,05 -17,04
Likit Aktifler/Toplam Aktifler LO2 %30 28,27 29,03 30,09 36,08 17,14 24,04 33,43 29,10 29,99 25,09
Referans Likit Aktifler/Toplam Aktifler LO2 %30 31,36 30,99 32,85 33,06 26,58 37,25 39,96 40,30 37,92 39,51
Endeks Degeri 90,15 93,68 91,59 109,16 64,50 64,55 83,66 72,20 79,10 63,50
Sapma -9,85 -6,32 -8,41 9,16 -35,50 -35,45 -16,34 -27,80 | -20,90 -36,50
Agirhiga Gore Sapma -2,96 -1,90 -2,52 2,75 -10,65 -10,64 -4,90 -8,34 -6,27 -10,95
Yabanci Para Likit Aktifler/Yabanci Para Likit Pasifler LO3 %30 + 34,55 30,89 22,68 24,01 15,38 19,83 33,77 22,96 22,99 30,23
Referans Yabanci Para Likit Aktifler/Yabanci Para Likit

Pasifler LO3 %30 + 39,27 31,28 28,29 32,80 33,71 43,04 49,52 49,07 50,38 46,96
Endeks Degeri 88,00 98,77 80,15 73,19 45,63 46,07 68,20 46,80 45,64 64,39
Sapma -12,00 -1,23 -19,85 -26,81 -54,37 -53,93 -31,80 -53,20| -54,36 -35,61
Agirhga Gore Sapma -3,60 -0,37 -5,95 -8,04 -16,31 -16,18 -9,54 -1596 | -16,31 -10,68




2003-2012 yillart arasinda Finansbank’in CAMELS Piyasa Riskine Duyarlilik bileseni puanlarinin ve alt oranlariin hesaplanmasi
Tablo 75’de yer almaktadir.

Tablo 75. Finansbank A.S. Piyasa Riskine Duyarhlik Bileseni Puam

Iligkinin

Degiskenler Oran | Agirhk Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003
GRUP TOPLAMI -46,98 -48,06 -61,66 -96,78 | -143,06 | -101,43 -75,31| -129,77 | -76,94 -53,67
S-SENSITIVITY (Piyasa Riskine Duyarhlik Oranlar)

(Grup Toplaminin Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpimi) | PRDO %10 -4,70 -4,81 -6,17 -9,68 -14,31 -10,14 -7,53 -12,98 -7,69 -5,37
Ozel Karsiliklar Sonrasi1 Net Faiz Gelirleri/Toplam

Aktifler _ PRDO1 %35 - 4,01 4,46 5,44 5,24 4,71 5,57 4,57 5,69 5,79 4,26
Referans  Ozel  Karsiliklar  Sonras1  Net  Faiz

Gelirleri/Toplam Aktifler PRDO1 %35 - 3,45 3,08 3,51 4,05 3,54 4,01 3,76 3,97 5,18 3,14
Endeks Degeri 116,38 144,72 155,09 129,43 | 132,79 | 138,69 121,57 143,14 | 111,80 | 13542
Sapma -16,38 -44,72 -55,09 -29,43 -32,79 -38,69 -21,57 -43,14 | -11,80 -35,42
Agirliga Gore Sapma -5,73 -15,65 -19,28 -10,30 -11,48 -13,54 -7,55 -15,10 -4,13 -12,40
Yabanci Para Aktif/Yabanci Para Pasif PRDO2 %35 - 56,69 54,87 49,54 43,92 47,02 51,78 67,44 70,34 79,11 82,27
Referans Yabanci Para Aktif/Yabanci Para Pasif PRDO2 %35 - 86,90 85,49 85,34 85,69 89,11 86,72 89,82 90,22 91,09 89,99
Endeks Degeri 65,23 64,18 58,05 51,26 52,77 59,70 75,08 77,96 86,85 91,43
Sapma 34,77 35,82 41,95 48,74 47,23 40,30 24,92 22,04 13,15 8,57
Agirliga Gore Sapma 12,17 12,54 14,68 17,06 16,53 14,10 8,72 7,72 4,60 3,00
Bilanco I¢i Déviz Pozisyonu/Ozkaynaklar PRDO3 %30 - 100,15 117,62 104,82 165,65 213,73 164,12 126,91 143,83 92,78 82,06
Referans Bilanco I¢i Doviz Pozisyonu/()zkaynaklar PRDO3 %30 - 36,02 47,08 36,12 37,22 36,00 37,30 35,75 28,32 25,91 33,15
Endeks Degeri 278,04 249,82 290,21 | 44511| 593,70 | 439,99 354,96 | 507,96 | 358,03| 247,58
Sapma -178,04 -149,82 | -190,21 | -34511| -493,70| -339,99| -254,96| -407,96 | -258,03 | -147,58
Agirhga Gore Sapma -53,41 -44,94 -57,06 | -103,53 | -148,11 | -102,00 -76,49 | -122,39| -77,/41 -44.27
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3.4.3.3. ING Bank (Oyak Bank) A.S. CAMELS Analizi

Tablo 76. ING Bank (Oyak Bank) A.S. CAMELS Analizi

Degiskenler 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004
ING BANK CAMELS
PUANI -19,28 | -23,88 | -26,40 | -17,42 | -16,91 | -18,81 | -14,08 | 48,03 5,25

Oyak Grubu ve ING Bank N.V. arasinda 19.06.2007 tarihinde Oyak Bank
A.S.’nin hisselerinin devri i¢in anlasma imzalanmis ve 24.12.2007 tarihinde devir
islemi tamamlanmistir. ING Bank CAMELS puanmin satin alinma oncesi ii¢ yil
ortalamasi (13,07) satin alinma sonrasi ii¢ yil ortalamasindan (-20,25) fazladir. Satin
almadan sonraki ii¢ yilda ING Bank’in performansi azalmistir. ING Bank’in satin alma
sonrast li¢ yildaki ortalama performansi, mevduat bankalarinin ortalama performansinin
altindadir (Mevduat bankalarmin ortalamalarinin CAMELS puani 0 (sifir) kabul edilip,
ING Bank’1n yillar bazinda hesaplanan pozitif CAMELS puanlari mevduat bankalariin
istiinde, negatif CAMELS puanlar1i mevduat bankalarinin altinda olarak
yorumlanmaktadir).

Bununla birlikte diger incelenen iki bankadan farkli olarak, satin alinmadan iki
yil 6nce (2005) ING Bank CAMELS puaninin tepe noktasina (48,03) ulasilmistir. 2006
yilinda bir 6nceki yila gore sert bir diisiisle mevduat bankalar1 ortalamalarinin altina
diisen CAMELS puani, satin alinma yilinda (2007) az bir disiisle mevduat bankalar
ortalamalarinin altinda yer almaya devam etmistir. Birlesmeden sonraki ilk yilda (2008)
ise bir onceki yila gore CAMELS puaninin az miktarda yiikseldigi ancak halen negatif
oldugu goriilmektedir. 2008-2010 yillar1 arasinda ise azalis trendinin oldugu ve mevduat
bankalar1 ortalamalarinin altinda performans sergilendigi goriilmektedir. 2010 yilinda
CAMELS puaninda sert bir diisiis ger¢eklesmistir.

Diger bankalarin aksine satin alinmadan sonraki 2 yilda (2008-2009) ING
Bank’in CAMELS puaninda ciddi bir diisiis ger¢eklesmemistir, hatta diger iki bankanin
tersine satin alinmadan bir yil sonra 2008 yilinda ING Bank CAMELS puaninda az
miktarda artis gerceklesmistir, bu artis agirlikli olarak likidite puaninin artmasiyla
olusmustur. 2010 yilinda CAMELS puaninda sert bir diisiis gergeklesmistir, bu diisiis
likidite bileseni hari¢ tiim alt bilesenler de olusan diististen kaynaklanmistir. ING Bank
finansal bilgilerine bakildiginda bir 6nceki yila gére 2009 yilinda aktiflerde, kredi ve
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alacaklarda, mevduatlarda, sube ve personel sayisinda azalma olmasi ve 2010 yilinda
donem net karinin bir 6nceki yila gore %40,05 azalmasi dikkati ¢ekmektedir (Bkz.
Tablo 55, Tablo 56).

ING Bank A.S. CAMELS bilesenlerinin satin alinma 6ncesi 3 yil doneminde ve

satin alinma sonrasi ii¢ y1l doneminde ortalamalar1 Tablo 77°de yer almaktadir.

Tablo 77. ING Bank (Oyak Bank) A.S. CAMELS Bilesenleri Ortalamalari

Satin Alinma Oncesi Satin Alinma Sonrasi
Degiskenler 3 Y1l Ortalamasi 3 Y1l Ortalamasi

CAMELS PUANI 13,07 -20,25
C-CAPITAL (Sermaye Yeterliligi Oranlar1)) Grup
Toplam -11,95 -6,16
A-ASSET (Aktif Yeterliligi Oranlar1) Grup Toplam 39,54 18,00
M-MANAGEMENT (Yénetim Yeterliligi Oranlar1) Grup
Toplami 6,57 -37,90
Sube Basina Net Kar Agirliga Gore Sapma -11,70 -23,06
Net Faaliyet Kari (Zarari)/Toplam Aktifler Agirliga Gore Sapma -3,28 -15,67
Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve Alacaklar Agirhiga
Gore Sapma 25,00 7,86
Personel Giderleri+Kidem Tazminaty/Toplam Aktifler Agirliga Gore
Sapma -3,45 -7,03
E- EARNINGS (Kérhlik Oranlar1) Grup Toplam 43,85 -52,87
Net Dénem Kari (Zarar1)/Ozkaynaklar Agirliga Gore Sapma 12,29 -14,04
Net Dénem Kari (Zarar1)/Toplam Aktifler Agirliga Gore Sapma 9,25 -14,22
Net Dénem Kari (Zarar1)/Odenmis Sermaye Agirliga Gére Sapma 25,21 -20,37
Toplam Gelir/Toplam Gider Agirliga Gore Sapma -2,90 -4,23
L-LIQUIDITY (Likidite Oranlar1) Grup Toplam -27,35 -18,62
S-SENSITIVITY (Piyasa Riskine Duyarhilik Oranlari)
Grup Toplanm -30,98 -81,87

Not: Tabloda ana bilesenlerin ortalamalari hesaplanirken, alt oranlarin agirliga gére hesaplanmig sapmalarinin grup
toplamlarinin ortalamasi alinmigtir, ana bilesenlerin agirliklari ile garpilmamigtir.

Ayrintili olarak incelenmesi gerekli goriildiigii i¢in Yonetim Yeterliligi ve Karlilik bilesenleri oranlarinin agirliga
gore sapma degerlerinin ortalamalarina yer verilmistir.

Aktif yeterlilik, yonetim yeterliligi, karlilik bileseni, piyasa riskine duyarlilik
bilesenlerinin satin alinma sonrasi ii¢ yildaki ortalama puani, satin alinmadan 6nceki ti¢
yil ortalamasindan azdir, bu oranlarin etkisiyle ING Bank’in CAMELS analizine gore
satin alinma sonrasi ii¢ yildaki performansi azalmistir. Buna karsin sermaye yeterlilik ve
likidite bileseninin satin alinma sonrasi ii¢ yildaki ortalama puani ise satin alinmadan
onceki ti¢ yil ortalamasindan fazladir. Satin alinmadan bir yil sonra (2008) sermaye
yeterliligi, karliligi, likidite bilesenleri artarken; aktif kalitesi, yonetim yeterliligi ve
piyasa riskine duyarlilik puanlart azalmistir. 2008 yilinda ING Bank’in CAMELS
analizine gore Olg¢iilen performansinin azalmayisinda likidite puanindaki artis etkili
olmustur. Oyak Bank’in satin alinma yilinda (2007) likidite sikintisi i¢inde olmasi bu

gostergeyi etkilemis olabilir. Satin alinmadan iki yil sonra (2009) sermaye yeterlilik,
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aktif kalitesi ve piyasa riskine duyarlilik puani artarken; yonetim yeterliligi, karlilik,
likidite bilesenlerinin puani1 azalmistir. Satin alinmadan {i¢ yil sonra (2010) likidite
bileseni disinda tiim bilesenlerin puanlar diismiistiir.

C ING Bank’in sermaye yeterlilik bileseni puaninin satin alinma sonrasi {i¢
y1l ortalamasi, satin alinma oncesi li¢ y1l ortalamasindan fazladir, diger bir deyisle satin
alinma sonrasi li¢ yilda satin alinma Oncesi ii¢ yila kiyasla (mevduat bankalari
ortalamalarindan sapmaya gore) ING Bank’in sermaye yeterliligi artmistir. Tabloda yer
alan tim yillarda bu bilesenin puani mevduat bankalari ortalamalar1 altinda veya
ortalamaya yakin olarak gergeklesmistir.

2004-2010 yillar1 arasinda satin alinmadan iki yil 6nce (2005) ING Bank’in
sermaye yeterliligi bileseni puaninin en yiiksek oldugu dénemdir, 2006 yilinda bu
bilesenin puaninda sert bir diislis yasanmistir. Satin alinma yilinda (2007) artis
gerceklesmistir ve 2007-2009 yillarinda artis trendi devam etmistir, ancak puan
mevduat bankalar1 altindir. 2010 yilinda bilesenin puaninda azalis gergeklesmistir.

A ING Bank’in aktif kalitesi bileseni puaninin satin alinma sonrasi {i¢ yil
ortalamasi, satin alinma oncesi ili¢ y1l ortalamasindan azdir, diger bir deyisle satin
alinma sonras1 ii¢ yilda ING Bank aktif kalitesi azalmistir. Tabloda yer alan tiim yillarda
bu bilesenin puani pozitiftir ve mevduat bankalar1t ortalamalarinin {izerindedir. 2003-
2010 yillar1 arasinda satin alinmadan t¢ yil 6nce (2004) ING Bank’in aktif kalitesi
bileseni puaninin en yiiksek oldugu dénemdir, 2005-2008 yillar1 arasinda azalis trendi
gerceklesmesine ragmen puan mevduat bankalarinin {istiindedir. 2009 yilinda bilesenin
puaninda ¢ok az (0,05 puanlik) bir yiikselis ger¢eklesmis ancak 2010 yilinda diisiis
devam etmistir.

M ING Bank’in yonetim yeterliligi bileseni puaninin satin alinma sonrasi ii¢
y1l ortalamasi, satin alinma Oncesi {i¢ y1l ortalamasindan azdir, diger bir deyisle satin
alinma sonrasi li¢ yilda ING Bank’in yonetim kalitesi azalmistir. Yonetim yeterliligi
bileseni puaninin satin alinma Oncesi {i¢ yil ortalama performansi mevduat bankalari
ortalamalar1 lizerinde iken, satin alinma sonrasi {i¢ y1l ortalama performansi mevduat
bankalarinin ortalamalarinin altindadir. Bu bilesenin puan1 2005 yilinda satin almadan
iki y11 dnce tepe noktasina ulasmistir, 2010 yilinda dip noktaya diismiistiir. 2005-2010
yillar1 arasinda azalis trendi oldugu ve satin alinmadan bir y1l 6nce (2006) bilesenin

puaninin sert bir diisiisle mevduat bankalar1 ortalamalarinin altina indigi gériilmektedir.

171



Yonetim yeterliligi oranlarinin hepsinin satin alinma sonrasi ti¢ yillik ortalamasi satin
alimma oOncesi ii¢ yillik ortalamasindan azdir ve satin alinma Oncesinde ortalamalar
mevduat bankalarinin iizerinde iken satin alinma sonrasinda mevduat bankalarinin altina
diistiigii saptanmustir.

ING Bank finansal bilgileri incelendiginde (Bkz. Tablo 55 ve Tablo 56) 2005
yilinda ING Bank’in dénem net karmin ¢ok yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu
donemdeki net karmn yiiksekligi karlilik bileseninin alt oranlarmi etkileyen nedenler
arasindadir. 2006 yilinda dénem net karinda sert bir diistis yasanmistir (-%66,02). 2007-
2010 (satin alinma ve sonrasi) yillari arasinda dénem net karinda dalgali bir degisim
izlense de satin alinma 6ncesi ii¢ yildaki net kar elde edilememistir. Satin alinma yili ve
sonrasinda (2007-2010) Personel Giderleri+Kidem Tazminati/Toplam Aktifler oraninin
mevduat bankalar1 ortalamalarinin oldukga altina diismesi, 2009 yilindan sonra personel
sayisinin azaltilmasi dikkati ¢ekmektedir. Bu degisimler yonetim yeterliligi bilesenini
etkilemistir.

E ING Bank’in karlilik bileseni puaninin satin alinma sonrasi {i¢ yil
ortalamasi, satin alinma oncesi li¢ y1l ortalamasindan azdir, diger bir deyisle satin
alimma sonrasi li¢ yilda satin alinma Oncesi ii¢ yila kiyasla (mevduat bankalar
ortalamalarindan sapmaya gore) ING Bank’in karliligi azalmistir. Satin alinma 6ncesi
ti¢ yil karlilik bileseni ortalamasi mevduat bankalar1 ortalamalar1 iizerinde iken, satin
alinma sonrast ii¢ y1lda mevduat bankalarinin ortalamalarinin altina diigsmiistiir.

Bu bilesenin puanit 2005 yilinda satin almadan iki yil once tepe noktasina
ulagmistir ve bu puan diger tim yillardaki puandan olduke¢a fazladir, tablodaki tiim
zamanlarda olusan tek pozitif puandir, mevduat bankalar1 ortalamalarinin {izerindedir.
Satin alinmadan bir y1l 6nce 2006 yilinda ise karlilik bileseninin puaninda sert bir disiis
gerceklesmistir.  2004-2010 yillart  arasindaki en diisik puan 2010 yilinda
gerceklesmistir. ING Bank finansal bilgilerine bakildiginda 2005 yilinda donem net
karmin bir onceki yila gore %167,25 artmasi, 2006 yilinda %66,02 azalmasi, 2010
yilinda %40,05 azalmasi bu bileseni etkilemistir (Bkz. Tablo 55, Tablo 56).

Bilesenin oranlarmin ortalamalarina bakildiginda tiim oranlarin satin alinma
Oncesi 1i¢ y1l ortalamasi, satin alinma sonrasi ii¢ y1l ortalamasindan fazladir. 2003-2004
yillar1 arasinda tiim oranlarin en yliksege ulastigi yil 2005 yili olup, 2010 yilinda

oranlarin puanlari en alt seviyeye inmistir.
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L ING Bank’in likidite bileseni puaninin satin alinma sonrasi ii¢ yil
ortalamasi, satin alma Oncesi li¢ y1l ortalamasindan fazladir, diger bir deyisle satin
alinma sonrasi ii¢ yilda satin alinma Oncesi ii¢ yila kiyasla (mevduat bankalar
ortalamalarindan sapmaya gore) ING Bank’in likiditesi artmistir. Tabloda bulunan tiim
zamanlarda ING Bank’in likiditesi mevduat bankalarinin ortalamalarmin altindadir.
Likidite bileseni puaninin en diisiik degeri satin alinma yilinda (2007) gergeklesirken en
yiiksek degeri satin alinmadan bir yil sonra 2008 yilinda gerceklesmistir, ancak puan
mevduat bankalarinin altindadir.

2004-2006 yillar1 arasinda mevduat bankalarmin altinda da olsa bu bilesenin
puani artis trendi gostermistir. Satin alinma yilinda bu bilesenin puaninda sert bir diisiis
yasanmis ve satin alinmadan sonraki {i¢ yilda dalgalanma gergeklesmistir. ING Bank’in
devir islemi 2007 yili sonunda gerceklesmis olup, Oyak Grubu’nun satin alinma yilinda
likidite sikintis1 icinde olmasi bu bileseni etkilemistir.

S ING Bank’in piyasa riskine duyarlilik bileseni puanmin satin alinma
sonrast ii¢ yil ortalamasi, satin alinma Oncesi li¢ yil ortalamasindan azdir, diger bir
deyisle satin alinma sonrasi {i¢ yilda satin alinma Oncesi ii¢ yila kiyasla (mevduat
bankalar1 ortalamalarindan sapmaya gore) ING Bank’in piyasa riskine duyarlilig:
artmistir. Tabloda bulunan tiim zamanlarda bu bilesenin puani negatiftir, mevduat
bankalarinin ortalamalarinin altindadir. Bu bilesenin puaninin en diisiik degeri 2010
yilinda gergeklesirken, en yiiksek degeri 2005 yilinda gerceklesmistir. 2004-2008 yillari
arasinda bilesen puani azalis trendi gostermistir, puanda 2009 yilinda bir miktar artis

olsa da 2010 yilinda tekrar azalis yaganmaistir.
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v.1

2004-2012 yillar1 arasinda ING Bank’in CAMELS Sermaye Yeterliligi bileseni puanlariin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo

78’de yer almaktadir.

Tablo 78. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Sermaye Yeterliligi Bileseni Puam

Iliskinin
Degiskenler Oran Agirhk | Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004

GRUP TOPLAMI -6,59 0,16 -7,46 -2,45 -8,58 -14,93 -23,58 0,62 -12,89
C-CAPITAL (Sermaye Yeterliligi Oranlar)) (Grup

Toplaminin Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpim) SYO 920 -1,32 0,03 -1,49 -0,49 -1,72 -2,99 -4,72 0,12 -2,58
Ozkaynaklar/((Kredi+Piyasa+Operasyonel Riski Igin Gerekli

Sermaye Yikimliiligi)*12.5)*100 SYO1 %40 + 14,27 14,19 14,57 15,65 13,76 12,76 12,65 17,21 16,73
Referans Ozkaynaklar/((Kredi+Piyasa+Operasyonel Riski I¢in

Gerekli Sermaye Yiikiimliiligii)*12.5)*100 SYO1 %40 + 17,25 15,51 17,74 19,28 16,55 17,38 19,78 21,61 26,19
Endeks Degeri 82,73 91,51 82,12 81,15 83,14 73,40 63,96 79,66 63,87
Sapma -17,27 -8,49 -17,88 -18,85 -16,86 -26,60 -36,04 -20,34 -36,13
Agirliga Gére Sapma -6,91 -3,39 -7,15 -7,54 -6,74 -10,64 -14,42 -8,14 -14,45
Ozkaynaklar/Toplam Aktifler SYO2 %30 + 12,23 11,21 12,05 12,80 9,76 10,17 8,27 12,05 11,61
Referans Ozkaynaklar/Toplam Aktifler SYO2 %30 + 12,65 10,99 12,35 12,16 10,55 11,90 10,74 12,36 13,83
Endeks Degeri 96,70 101,96 97,56 105,26 92,47 85,42 76,99 97,51 83,93
Sapma -3,30 1,96 -2,44 5,26 -7,53 -14,58 -23,01 -2,49 -16,07
Agirliga Gére Sapma -0,99 0,59 -0,73 1,58 -2,26 -4,37 -6,90 -0,75 -4,82
(Ozkaynaklar-Duran Aktifler)/Toplam Aktifler SY03 %30 + 9,83 8,92 9,31 9,67 7,16 7,84 6,05 9,20 7,62
Referans (Ozkaynaklar-Duran Aktifler)/Toplam Aktifler SY03 %30 + 9,42 8,12 9,18 8,65 7,07 7,82 6,54 6,99 6,28
Endeks Degeri 104,36 109,89 101,42 111,71 101,40 100,28 92,46 131,69 | 121,27
Sapma 4,36 9,89 1,42 11,71 1,40 0,28 -7,54 31,69 21,27
Agirliga Gore Sapma 1,31 2,97 0,43 3,51 0,42 0,08 -2,26 9,51 6,38




G/T

2004-2012 yillar1 arasinda ING Bank’in CAMELS Aktif Kalitesi bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo 79’da

yer almaktadir.

Tablo 79. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Aktif Kalitesi Bileseni Puani

Tliskinin
Degiskenler Oran Agirhik Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004

GRUP TOPLAMI 10,24 11,50 15,33 19,36 19,31 26,98 31,85 41,98 44,78
A-ASSET (Aktif Kalitesi Oranlar1 ) (Grup Toplaminin

Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpimi) AKO %30 3,07 3,45 4,60 5,81 5,79 8,09 9,56 12,59 13,43
Duran Aktifler/Toplam Aktifler AKO1 %20 - 2,40 2,29 2,74 3,13 2,59 2,33 2,22 2,85 3,99
Referans Duran Aktifler/Toplam Aktifler AKO1 %20 - 3,23 2,87 3,17 3,51 3,49 4,08 4,20 5,38 7,55
Endeks Degeri 74,35 79,55 86,38 89,36 74,36 57,00 52,89 53,09 52,85
Sapma 25,65 20,45 13,62 10,64 25,64 43,00 47,11 46,91 47,15
Agirhga Gore Sapma 513 4,09 2,72 2,13 513 8,60 9,42 9,38 9,43
Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Aktifler AKO2 %20 + 75,02 73,00 70,43 72,24 66,92 67,86 61,95 60,79 56,61
Referans Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Aktifler AKO2 %20 + 58,90 56,89 52,63 47,25 51,53 49,61 44,34 37,84 32,52
Endeks Degeri 127,38 128,30 133,83 152,89 129,86 136,79 139,71 160,66 | 174,07
Sapma 27,38 28,30 33,83 52,89 29,86 36,79 39,71 60,66 74,07
Agirhiga Gore Sapma 5,48 5,66 6,77 10,58 5,97 7,36 7,94 12,13 14,81
Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Mevduat AKO3 %20 + 130,58 133,35 130,59 115,20 110,47 95,59 92,65 90,46 75,08
Referans Toplam Krediler ve Alacaklar/Toplam Mevduat AKO3 %20 + 95,26 91,10 79,70 71,86 77,61 75,36 66,55 57,32 48,62
Endeks Degeri 137,07 146,38 163,84 160,30 142,34 126,84 139,23 157,83 | 154,41
Sapma 37,07 46,38 63,84 60,30 42,34 26,84 39,23 57,83 54,41
Agirhiga Gore Sapma 741 9,28 12,77 12,06 8,47 5,37 7,85 11,57 10,88
Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve Alacaklar AKO4 %20 - 2,41 2,22 3,20 3,97 2,43 1,30 0,79 0,73 0,97
Rerefans Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve

Alacaklar AKO4 %20 - 2,94 2,73 3,78 5,58 3,70 3,59 3,84 5,05 6,44
Endeks Degeri 82,02 81,22 84,58 71,16 65,63 36,31 20,44 14,41 15,13
Sapma 17,98 18,78 15,42 28,84 34,37 63,69 79,56 85,59 84,87
Agirhiga Gore Sapma 3,60 3,76 3,08 5,77 6,87 12,74 15,91 17,12 16,97
Finansal Varliklar (Net)/Toplam Aktifler AKO5 %20 + 9,97 11,61 16,33 15,86 19,34 20,62 19,02 21,60 26,27
Referans Finansal Varliklar (Net)/Toplam Aktifler AKO5 %20 + 23,13 26,64 32,70 35,95 30,05 31,92 35,43 36,67 41,44
Endeks Degeri 43,13 43,59 49,93 44,11 64,34 64,59 53,66 58,90 63,40
Sapma -56,87 -56,41 -50,07 -55,89 -35,66 -35,41 -46,34 -41,10 -36,60
Agirliga Gore Sapma -11,37 -11,28 -10,01 -11,18 -7,13 -7,08 -9,27 -8,22 -7,32




9.7

2004-2012 yillar1 arasinda ING Bank’in CAMELS Yonetim Yeterliligi bileseni puanlariin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo

80’de yer almaktadir.

Tablo 80. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Yonetim Yeterliligi Bileseni Puani

Tliskinin
Degiskenler Oran Agirhik Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004

GRUP TOPLAMI -29,96 -49,14 -49,60 -33,89 -30,21 -26,53 -17,89 39,46 -1,86
M-MANAGEMENT (Yonetim Yeterliligi Oranlar1) (Grup

Toplaminin Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpim) YYO %10 -3,00 -4,91 -4,96 -3,39 -3,02 -2,65 -1,79 3,95 -0,19
Sube Basina Net Kar YYO1l %30 + 0,79 0,25 0,35 0,52 0,38 0,37 0,30 1,00 0,39
Referans Sube Basina Net Kar YYO1 %30 + 2,11 1,86 2,18 2,06 1,36 1,78 1,51 0,81 1,01
Endeks Degeri 37,34 13,22 15,90 25,24 28,22 20,83 19,91 124,09 38,97
Sapma -62,66 -86,78 -84,10 -74,76 -71,78 -79,17 -80,09 24,09 -61,03
Agirhiga Gore Sapma -18,80 -26,03 -25,23 -22,43 -21,53 -23,75 -24,03 7,23 -18,31
Net Faaliyet Kar1 (Zarar1)/Toplam Aktifler YYO2 %30 + 1,40 0,57 0,84 1,78 1,12 1,38 1,40 2,78 3,01
Referans Net Faaliyet Kari (Zarar1)/Toplam Aktifler YYO2 %30 + 2,22 2,03 2,71 2,97 2,16 3,05 2,81 2,06 3,64
Endeks Degeri 63,27 28,16 31,06 60,16 52,09 45,16 49,95 134,61 82,66
Sapma -36,73 -71,84 -68,94 -39,84 -47,91 -54,84 -50,05 34,61 -17,34
Agirhiga Gore Sapma -11,02 -21,55 -20,68 -11,95 -14,37 -16,45 -15,01 10,38 -5,20
Takipteki Krediler (Briit)/ Toplam Krediler ve Alacaklar YYO3 %30 - 2,41 2,22 3,20 3,97 2,43 1,30 0,79 0,73 0,97
Referans Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve

Alacaklar YYO3 %30 - 2,94 2,73 3,78 5,58 3,70 3,59 3,84 5,05 6,44
Endeks Degeri 82,02 81,22 84,58 71,16 65,63 36,31 20,44 14,41 15,13
Sapma 17,98 18,78 15,42 28,84 34,37 63,69 79,56 85,59 84,87
Agirhiga Gore Sapma 5,39 5,63 4,63 8,65 10,31 19,11 23,87 25,68 25,46
Personel Giderleri+Kidem Tazminaty/Toplam Aktifler YYO4 %10 - 1,70 1,85 2,15 2,27 1,95 2,16 1,67 1,89 2,16
Referans  Personel Giderleri+Kidem Tazminati/Toplam

Aktifler YYO4 %10 - 1,09 1,08 1,17 1,25 1,34 1,40 1,31 1,37 1,57
Endeks Degeri 155,38 171,83 183,15 181,59 146,18 154,35 127,13 138,21 138,09
Sapma -55,38 -71,83 -83,15 -81,59 -46,18 -54,35 -27,13 -38,21 -38,09
Agirhiga Gore Sapma -5,54 -7,18 -8,32 -8,16 -4,62 -5,43 -2,71 -3,82 -3,81




2004-2012 yillar1 arasinda ING Bank’in CAMELS Karlilik bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo 81°de yer

almaktadir.

Tablo 81. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Karlhilik Bileseni Puanm

Tliskinin
Degiskenler Oran Agirhk Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004

GRUP TOPLAMI -44,64 -66,45 -63,38 -49,70 -45,52 -49,53 -48,74 183,28 -2,98
E- EARNINGS (Kérhlik Oranlari) (Grup Toplaminin Ana

Bilesenin Agirhgiyla Carpimi) KO0 %20 -8,93 -13,29 -12,68 -9,94 -9,10 -9,91 -9,75 36,66 -0,60
Net Donem Kar1 (Zarar1)/Ozkaynaklar KO1 %25 +- 8,19 3,35 5,36 9,56 8,70 10,61 10,71 30,48 16,12
Referans Net Dénem Kar (Zarar1)/Ozkaynaklar KO1 %25 +- 13,67 14,78 17,85 19,70 16,45 20,87 20,32 10,60 15,04
Endeks Degeri 59,94 22,65 30,06 48,54 52,88 50,85 52,70 287,60 107,16
Sapma -40,06 -77,35 -69,94 -51,46 -47,12 -49,15 -47,30 187,60 7,16
Agirliga Gore Sapma -10,02 -19,34 -17,48 -12,87 -11,78 -12,29 -11,82 46,90 1,79
Net Dénem Kari (Zarar1)/Toplam Aktifler KO2 %25 +- 1,00 0,38 0,65 1,22 0,85 1,08 0,89 3,67 1,87
Referans Net Dénem Kéri (Zarari)/Toplam Aktifler KO2 %25 +- 1,73 1,62 2,20 2,40 1,74 2,48 2,18 1,31 2,08
Endeks Degeri 57,96 23,09 29,33 51,09 48,90 43,43 40,58 280,45 89,94
Sapma -42,04 -76,91 -70,67 -48,91 -51,10 -56,57 -59,42 180,45 -10,06
Agirliga Gore Sapma -10,51 -19,23 -17,67 -12,23 -12,77 -14,14 -14,86 45,11 -2,52
Net Dénem Kari (Zarar1)/Odenmis Sermaye KO3 %25 +- 9,04 3,66 5,89 10,75 10,58 12,59 13,02 137,06 51,28
Referans Net Dénem Kari (Zarar1)/Odenmis Sermaye KO3 %25 +- 56,41 49,81 58,21 58,64 39,02 52,91 47,91 29,14 48,80
Endeks Degeri 16,02 7,35 10,11 18,33 27,10 23,80 27,17 470,31 105,09
Sapma -83,98 -92,65 -89,89 -81,67 -72,90 -76,20 -72,83 370,31 5,09
Agirliga Gore Sapma -21,00 -23,16 -22,47 -20,42 -18,22 -19,05 -18,21 92,58 1,27
Toplam Gelir/Toplam Gider KO4 %25 + 128,63 115,08 117,25 129,78 116,01 113,91 114,45 127,18 122,84
Referans Toplam Gelir/Toplam Gider KO4 %25 + 146,95 141,87 152,34 155,89 130,30 135,93 135,32 134,22 143,00
Endeks Degeri 87,53 81,12 76,97 83,25 89,03 83,80 84,58 94,76 85,91
Sapma -12,47 -18,88 -23,03 -16,75 -10,97 -16,20 -15,42 -5,24 -14,09
Agirliga Gore Sapma -3,12 -4,72 -5,76 -4,19 -2,74 -4,05 -3,86 -1,31 -3,52

LT




8.7

2004-2012 yillar1 arasinda ING Bank’in CAMELS Likidite bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi Tablo 82’de yer

almaktadir.

Tablo 82. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Likidite Bileseni Puam

Iliskinin
Degiskenler Oran Agirhik Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004

GRUP TOPLAMI -33,61 -24,88 -22,31 -30,79 -2,75 -36,93 -19,15 -27,50 -35,39
L-LIQUIDITY (Likidite Oranlar1) (Grup Toplaminin Ana

Bilesenin Agirhgiyla Carpimi) LO %10 -3,36 -2,49 -2,23 -3,08 -0,28 -3,69 -1,92 -2,75 -3,54
Likit Aktifler/Kisa Vadeli Yikiimliiliikler LO1 %40 + 36,96 39,84 48,82 40,05 45,37 40,15 53,64 54,38 47,36
Referans Likit Aktifler/Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler LO1 %40 + 55,30 52,24 53,55 53,03 43,35 61,24 64,43 73,72 82,99
Endeks Degeri 66,84 76,28 91,16 75,51 104,66 65,56 83,26 73,77 57,07
Sapma -33,16 -23,72 -8,84 -24,49 4,66 -34,44 -16,74 -26,23 -42,93
Agirliga Gore Sapma -13,26 -9,49 -3,563 -9,80 1,86 -13,77 -6,70 -10,49 -17,17
Likit Aktifler/Toplam Aktifler LO2 %30 + 21,75 22,44 25,95 24,18 27,45 28,14 34,62 31,20 30,43
Referans Likit Aktifler/Toplam Aktifler LO2 %30 + 31,36 30,99 32,85 33,06 26,58 37,25 39,96 40,30 37,92
Endeks Degeri 69,36 72,41 78,98 73,13 103,30 75,55 86,64 77,41 80,26
Sapma -30,64 -27,59 -21,02 -26,87 3,30 -24,45 -13,36 -22,59 -19,74
Agirhiga Gore Sapma -9,19 -8,28 -6,31 -8,06 0,99 -7,34 -4,01 -6,78 -5,92
Yabanci Para Likit Aktifler/Yabanci Para Likit Pasifler LO3 %30 + 24,67 23,86 16,53 18,66 27,40 20,35 35,58 32,35 29,74
Referans Yabanci Para Likit Aktifler/Yabanci Para Likit

Pasifler LO3 %30 + 39,27 31,28 28,29 32,80 33,71 43,04 49,52 49,07 50,38
Endeks Degeri 62,83 76,28 58,44 56,90 81,30 47,28 71,84 65,92 59,02
Sapma -37,17 -23,72 -41,56 -43,10 -18,70 -52,72 -28,16 -34,08 -40,98
Agirhiga Gore Sapma -11,15 -7,11 -12,47 -12,93 -5,61 -15,82 -8,45 -10,22 -12,29




6.1

2004-2012 yillar1 arasinda ING Bank’in CAMELS Piyasa Riskine Duyarlilik bileseni puanlarinin ve alt oranlarinin hesaplanmasi
Tablo 83’de yer almaktadir.

Tablo 83. ING Bank (Oyak Bank) A.S. Piyasa Riskine Duyarhhik Bileseni Puam

Iliskinin
Degiskenler Oran Agirhik Yonii 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004

GRUP TOPLAMI -57,52 -66,74 -96,42 -63,30 -85,90 -76,70 -54,69 -25,37 -12,89
S-SENSITIVITY (Piyasa Riskine Duyarhlik Oranlari)

(Grup Toplaminin Ana Bilesenin Agirhgiyla Carpim) PRDO %10 -5,75 -6,67 -9,64 -6,33 -8,59 -7,67 -5,47 -2,54 -1,29
Ozel Karsiliklar Sonrasi Net Faiz Gelirleri/Toplam Aktifler PRDO1 %35 - 4,87 4,40 5,61 6,78 4,57 4,63 3,68 5,42 6,15
Referans Ozel Karsiliklar Sonras1 Net Faiz Gelirleri/Toplam

Aktifler PRDO1 %35 - 3,45 3,08 3,51 4,05 3,54 4,01 3,76 3,97 5,18
Endeks Degeri 141,24 142,63 159,72 167,50 128,85 115,39 97,93 136,45 118,64
Sapma -41,24 -42,63 -59,72 -67,50 -28,85 -15,39 2,07 -36,45 -18,64
Agirhga Gore Sapma -14,44 -14,92 -20,90 -23,62 -10,10 -5,39 0,72 -12,76 -6,52
Yabanci Para Aktif/Yabanci Para Pasif PRDO2 %35 - 64,96 55,70 51,26 57,49 62,20 56,20 76,51 86,44 90,06
Referans Yabanci Para Aktif /Yabanci Para Pasif PRDO2 %35 - 86,90 85,49 85,34 85,69 89,11 86,72 89,82 90,22 91,09
Endeks Degeri 74,75 65,15 60,07 67,09 69,80 64,81 85,18 95,81 98,87
Sapma 25,25 34,85 39,93 32,91 30,20 35,19 14,82 4,19 1,13
Agirhga Gore Sapma 8,84 12,20 13,98 11,52 10,57 12,32 5,19 1,47 0,40
Bilanco i¢i Déviz Pozisyonu/Ozkaynaklar PRDO3 %30 - 98,36 147,55 143,87 100,73 139,65 141,28 107,97 41,60 31,75
Referans Bilango I¢i Déviz Pozisyonu/Ozkaynaklar PRDO3 %30 - 36,02 47,08 36,12 37,22 36,00 37,30 35,75 28,32 25,91
Endeks Degeri 273,06 313,39 398,30 270,66 387,92 378,77 302,01 146,93 122,54
Sapma -173,06 -213,39 -298,30 | -170,66 | -287,92| -278,77 -202,01 -46,93 -22,54
Agirhga Gore Sapma -51,92 -64,02 -89,49 -51,20 -86,38 -83,63 -60,60 -14,08 -6,76




3.4.4. Analiz Sonuclari

Sinir Gtesi satin alma islemine tabi {i¢ bankanin (Denizbank, Finansbank, Oyak
Bank) satin alinmasindan ii¢ yil 6nceki ve sonraki performanslarinin CAMELS analizi
ile karsilastirilmasi sonucunda satin alinmadan sonra her {i¢ bankada da performans

azalis1 oldugu saptanmaistir.

Tablo 84. Denizbank, Finansbank, ING Bank Bilesen Puanlar1 Ortalamalari

Denizbank Finansbank ING Bank
Satin Satin Satin Satin Satin Satin
Degisken élmma Alinma élmma Alinma élmma Alinma
Oncesi Sonrasi Oncesi Sonrasi Oncesi Sonrasi
3Yl 3Yl 3Yl 3Yl 3Yl 3Yvl
Ortalamas1 | Ortalamas1 | Ortalamas1 | Ortalamasi | Ortalamasi | Ortalamasi
CAMELS PUANI 5,58 -14,32 5,14 -15,86 13,07 -20,25
C-CAPITAL (Sermaye
Yeterliligi Oranlari) -16,02 -8,32 -20,75 -0,10 -11,95 -6,16
A-ASSET (Aktif Kalitesi
Oranlari ) 16,11 9,35 39,61 7,65 39,54 18,00
M-MANAGEMENT (Yonetim
Yeterliligi Oranlar1) -2,24 -22,17 41,59 -20,39 6,57 -37,90
E- EARNINGS (Karhihk
Oranlari) 18,44 -3,86 26,25 -12,09 43,85 -52,87
L-LIQUIDITY (Likidite
Oranlar) 14,58 -27,79 -33,22 -23,05 -27,35 -18,62
S-SENSITIVITY (Piyasa Riskine
Duyarhilik Oranlari) -9,70 -96,95 -86,79 -113,76 -30,98 -81,87

Not: Bilesenlerde hesaplanan ortalamalar alt bilesenlerin sapmalarinin grup toplamlarinin ii¢ yi1l ortalamasi olarak
belirtilmistir, agirliklar ile carpilmamustir.

Satin alinma Oncesi ve sonrast bilesenlerin ortalamalarma bakildiginda
bankalarda benzer egilimler oldugu saptanmistir. Satin almadan 6nceki ti¢ yil CAMELS
puani ortalamalarina bakildiginda, ii¢ bankanin da mevduat bankalar1 ortalamalari
tizerinde bir performans sergiledigi ve satin alinma sonrasi ii¢ yil ortalamalarina
bakildiginda {i¢ bankanin da mevduat bankalarinin altinda bir performans izledigi
gorilmektedir.

C Satin alinma sonrasinda ii¢ bankanin da sermaye yeterliliginin iyilestigi
goriilmektedir. Buna karsin satin alinma Oncesi ve sonrasi incelenen donemlerde ii¢
bankanin sermaye yeterliligi bileseni puaninin ortalamasi; mevduat bankalar

ortalamalarinin altindadir.
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A Satin alinma sonrasi donemde ii¢ bankanin da aktif kalitesinin kotiilestigi
goriilmektedir. Buna karsin {i¢ bankanin satin alinma 6ncesi ve sonrasi iki donemde de
aktif kalitesi performansi mevduat bankalarinin ortalamalarinin tizerindedir.

M Satin alinma sonras1 donemde ii¢ bankanin da yonetim yeterliligi
acisindan performansinin azaldigr goriilmektedir. Satin alinma Oncesi donemde
Denizbank harici diger iki bankanin yonetim yeterliligi performansi, mevduat
bankalarinin ortalamalarimin tstiindedir. Satin alinma sonrasi donemde ti¢ bankanin
yonetim yeterliligi puanit mevduat bankalarinin ortalamalarinin altindadir.

E Satin alinma sonrasit donemde ii¢ bankanin da karlilik performansinda
azalis goriilmektedir. Satin alma Oncesi donemde ii¢ bankanin karlilik bileseni puani
mevduat bankalar1 ortalamalarinin istiindedir, satin alinma sonras1 donemde bu puan
mevduat bankalarimin altina diismistiir.

L Satin alinma sonrast donemde Denizbank harici diger iki bankanin
likidite agisindan performansi artmistir ancak iki bankanin performansi satin alinma
oncesi ve sonrasindaki donemde de mevduat bankalar1 altindadir. Denizbank’in likidite
bileseni puani satin alinma oncesi donemde pozitif iken satin alinma sonrasi1 donemde
negatif olmustur, Denizbank’in likidite puaninin satin alinma sonras1 donemde azalis
miktar1 diger bankalardan daha fazladir. Denizbank’in sahibi Dexia’nin nakit sikintisi
icinde olmasi bu bileseni etkilemis olabilir.

S Satin alinma sonrasi donemde 1ii¢c bankanin da piyasa riskine
duyarhiliklart belirgin sekilde artmistir. Satin alinma Oncesi ve sonrasi donemde ii¢
bankanin da piyasa riskine duyarlilik performansi mevduat bankalar1 ortalamalarinin
altindadir. Bilanco i¢i Déviz Pozisyonu/Ozkaynaklar oranindaki satin alma sonrasi ii¢
yil ortalamasinin satin alinma 6ncesi ii¢ yil ortalamasina gore belirgin sekilde azalis1 bu
bileseni etkilemistir.

Bununla birlikte satin alinma sonrasini y1l bazinda incelendiginde Denizbank ve
Finansbank CAMELS puanlarinda benzer bir egilim goriilmektedir (Bkz. Tablo 85).
Satin alinmadan sonra ilk iki yilda bir 6nceki yila gore performansta azalis, 2009 yilinda
ise az miktarda artis vardir. ING Bank ise satin alinma sonrasinda farkli bir egilim
izlemistir, ING Bank performansinda satin alinma sonrasi ilk yilda (2008) az miktarda

artis yasanirken 2009 ve 2010 yillarinda azalis gergeklesmistir. 2008 yilinda ING

* Déviz Pozisyonu = YP Pasifler - YP Aktifler
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Bank’in CAMELS analizine gore Olciilen performansinin azalmayisinda likidite
puanindaki artis etkili olmustur. Oyak Bank’in satin alinma yilinda (2007) likidite

sikintisi icinde olmasi 2008 yilindaki az miktarda performans artisini agiklayabilir.

Tablo 85. Denizbank, Finansbank, ING Bank CAMELS Puanlari

Degiskenler 2012 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004 | 2003
DENIZBANK

CAMELS PUANI -925| -027| -21,44| -12,46| -15,96 | -1454| 3,91| 13,90| -2,54| 5,38
FINANSBANK

CAMELS PUANI -19,57| -13,83| -13,15]| -15,54 | -20,00 | -12,05| 12,21| 13,31 -1,78| 3,89
ING BANK CAMELS

PUANI -19,28 | -23,88| -26,40| -17,42 | -16,91 | -18,81 | -14,08| 48,03| 5,25

Bu analiz sonuglart ile birlikte incelenen bankalarin satin alinma yillarinin 2006-
2007 yillarina rastladigi, incelenen satin alinma sonrasi donemde 2008 kiiresel
ekonomik krizin etkilerinin var oldugu goz ardi edilmemelidir. 2008 krizinden Tiirk
bankacilik sektorii kismen etkilenmis olsa bile Denizbank’t satin alan Dexia,
Finansbank’1 satin alan National Bank of Greece derinden etkilenmisti ve varliklarini
bagli olduklar1 iilkelerden destek alarak devam ettirebilmislerdi. Kriz sonrasinda
sermaye enjeksiyonlart karsiliginda bu iki bankanin %80°den fazlasi kamunun eline
gecmistir. ING Bank ise bu iki bankadan daha az etkilense de 2008 yilinda mensei

oldugu Hollanda Hiikiimetinden 10 milyar Euro yardim almistir.
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SONUC

2008 krizinden sonra bankacilik sektoriinde gergeklesen smir Gtesi birlesmeler
say1 ve deger olarak azalsa da, bankalarin sinir 6tesi birlesmelerinin getirdigi finansal
sonuglarin iilke ekonomilerini derinden etkilemeleri nedeniyle, dikkate deger bir
konudur.

Literatiirde isletme birlesme ve satin almalarinin etkinlik, sinerji elde etme,
biiylimenin avantajlarindan (6l¢ek/kapsam ekonomileri, monopol teorisi, koruma elde
etme) faydalanma, riski azaltma, yeni bir pazara giris stratejisi, fikri ve sinai haklar elde
etme amaciyla yapildigini iddia eden hipotez ve teorilerin yani sira islemin sadece
yOneticinin faydasi dogrultusunda gergeklestigini iddia edenler de bulunmaktadir.

Bankalar1 smir 6tesi banka birlesme ve satin almaya iten Oncelikli nedenler
arasinda bankalarda bilisim teknolojilerinin maliyetlerinin yiiksek olmasi, kapsam ve
6lgek ekonomileri, etkinlik ve sinerji beklentileri, pazar payini bilylitme arayisi, yeni bir
iilkede pazara giris stratejisi, otorite koruma ve giivencelerine ulasma beklentisi,
miisteriyi takip etme stratejisi, 6zellestirme sonrast satin alma isleminden kar beklentisi,
hedef iilke gdstergeleri (GSYIH yiikselme beklentisi, bankacilik hizmetlerinin kullanim
diizeyi, bankacilik sektoriinde karlilik oranlar1) yer almaktadir.

Yabanci bankalari iilkemize ¢eken nedenleri sektordeki yiiksek karlilik, tilkedeki
penetrasyon oranmnin disiikligi, niifusun (6zellikle geng niifusun) yiiksekligi,
bankacilik sektoriinde yapilan reformlar ve makroekonomik iyilesmeler olarak
siralamak miimkiindiir.

Yabanci bankalarin iilkede rekabet artis1 ve verimlilige tesvik, teknoloji, tiriin,
hizmet yonetimi ve denetiminin gelisimi, iilkenin fon talebini karsilamaya yardimci
olma, uluslararasi pazarlara girisi kolaylastirma, nitelikli eleman yetistirmeye katki,
O0demeleri dengeleme, finansal yapiy1 geilistirerek reel biiyiimeye yardimci olma gibi
yararlarinin yani sira bazi hayati dezavantajlar1 da vardir. Bunlar arbitraj ve
spekiilasyona dayali sermaye hareketlerinin tesviki, yerel sorumluluklardan uzak olma,
sagliksiz rekabet ortami olusturma, kaynak dagilimini diizensizlestirme, gemiyi ilk terk
eden olma, piyasanin kaymagimi alma, baski grubu olusturularak iilkenin izleyecegi

politikalar1 belirlemeye hak kazanma olarak siralanabilir.
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Bu c¢alismada siir Otesi birlesmelerin ve satin almalarin performans artisi
gereceklestirip gerceklestirmedigini incelemek amaciyla Tiirk bankacilik sektoriinde
faaliyet gosteren, mevduat biiylikliigii agisindan ilk on bes banka arasinda yer alan {i¢
hedef bankanin (Denizbank, Finansbank, ING Bank) performans gelisimi incelenmistir.
Bankalarin sinir  Gtesi  birlesmeleri  Oncesi ve sonrasi ili¢ yillik doénemlerdeki
performanslari mevduat bankalarinin ortalama performanslari ile karsilastirilarak
CAMELS modeli gercevesinde analiz edilmistir. U¢ bankanin analiziyle bulunan veriler
birbirleriyle karsilastirilmustir.

Analiz sonucunda smir Otesi satin  alma islemine tabi {i¢ bankanin
performansinin (Denizbank, Finansbank, Oyak Bank) satin alinmadan sonraki ii¢ yillik
dénemde azaldig1 goriilmiistiir. Bununla birlikte ii¢ bankanin satin alinmadan 6nceki
donemdeki performanslart mevduat bankalar1 ortalamalar iizerindeyken, satin alinma
sonrast donemde ii¢ bankanin performanslart mevduat bankalarmin altina diismiistiir.
Ozellikle satin alinma sonrast ilk y1l Denizbank ve Finansbank’m performansinda ciddi
bir azalig dikkati ¢ekerken, ING Bank’in satin alinma sonrasinda ilk yil performansinda
cok az bir artis olmustur. Bu artigta likidite bileseninde meydana gelen yiikselis etkili
olmustur, Oyak Bank satin alinma 6ncesinde likidite sikintisi i¢indedir. Satin alinmadan
bir y1l 6nce Denizbank ve Finansbank’in performansinin en iist diizeyde olmasi dikkat
cekicidir. Oyak Bank’in performansinin en yiiksek oldugu donem ise satin alinmadan
iki y1l once gerceklesmistir.

Analizde incelenen bankalarin satin alinma sonrasi déonemi 2007-2010 yillart
arasina rastlamaktadir ve bu donemde 2008 kiiresel ekonomik krizi etkilerinin var
oldugu goz ardi edilmemelidir. Kriz doneminde hedef bankalar1 satin alan Dexia, NBG
ve ING Bank iilkelerinden yardim almiglardir. Bu ii¢ banka iginde ING Bank en az
etkilenenidir, mensei oldugu iilkeden 10 milyar Euro bor¢ almistir. Kriz sonrasi
sermaye enjeksiyonlar1 karsihiginda diger Dexia ve NBG’nin %80 oranindan fazla
hisseleri garanti olarak mensei oldugu kamu kuruluslarinin eline gegmistir.

Analiz sonucunda ii¢ yerli bankanin sinir Gtesi birlesme yaparak yabanci
bankaya doniismesinin bankalarin performansinda bir artis olusturmamasi, hatta bu
bankalarin satin alinmadan 6nceki donemde mevduat bankalarinin ortalamalar iistiinde
performans sergilerken, satin alinma sonrasi1 donemde mevduat bankalari altinda bir

performans sergiliyor olmasi dikkat ¢ekicidir.
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Bu sonuglar ile birlikte bankalarin sinir tesi birlesmeye ve satin alinmaya tegvik
edilmesinin bankalarin satin alinma sonrasi performanslari agisindan bir yarari olup
olmadig1, hedef {ilkenin bankacilik sektoriine finansal etkilerinin olumlu olup olmadigi,
satin alanin {ilkesinde yasanan krizin hedef iilke i¢in tehlikeli olup olmayacagi
sorgulanabilir, ancak bu veriler bu konu hakkinda bilgi sahibi olmak igin yeterli
degildir. Ulkemizde gergeklesen smir Otesi birlesmeler sonrasinda performans
gelisimini inceleyen ¢alismalarin sayis1 azdir ve bu konu incelenmeye deger bir

konudur.
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