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OZET

Tim diinyada yasanan kiiresellesme olgusu ile liberalizasyon politikalar1 6n plana
cikmis ve gelismekte olan pek cok iilke gibi Tiirkiye’de de 1980’li yillardan itibaren asama
asama uygulamaya konulan liberalizasyon politikalari, birgok sorunu da beraberinde
getirmistir. Bu politikalar yeterli alt yap1 saglanmadan olusturuldugu ig¢in tlkemizdeki
finansal sistemin kirilganhi§i artmis, krizler meydana gelmis ve yiiksek kamu agiklar
olusmustur. Bu olumsuz gelismelerden finansal sistemimizde énemli bir yeri olan bankalar en
fazla etkilenmis ve bankacilik sektorii, ekonomideki gelismeleri finanse etmek yerine kamuyu

finanse eden bir kurum haline gelmistir.

Kamu kesiminin kaynak talep eden, bankacilik sektoriiniin ise bu kesime kaynak arz
eden yapisi, Tiirkiye’de banka yapisinin bugiinkii duruma gelmesinde 6nemli rol oynamustir.
Bu caligmada, Tiirkiye’de finansal liberalizasyon siirecinde i¢ bor¢lanma politikalarinin

bankacilik sektorii tizerinde meydana getirdigi etkiler incelenmistir.




ABSTRACT

Along with the globalization phenomenon occurrence in all over the world, like many
countries in which liberalization politics have emerged and been developing, in Turkey, also,
many problems have occurred because of the step by step applications of liberalization
policies since 1980s. Since those policies were constituted without the sufficient
infrastructure, the fragility of the financial system in our country has increased, crises have
occurred, and huge public deficits have emerged. Banks, that have a big importance in our
financial system, affected the most by these negative changes; and banking sector has become

an institution that finances the public instead of financing the developments in economy.

Therefore, the “demand sourcing” structure of the public and the “supply sourcing”
structure of the banking sector, has acted a big role in the evolving bank structure in Turkey,
up to today’s current situation. In this study, the effects of the internal borrowing policies in

the financial liberalization process in Turkey, on banking sector are analyzed.
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GIRIS

Finansal sistemin temel unsurlarindan birisi olan bankacilik sistemi, Tiirkiye
ekonomisinde yasanan gelismelerden etkilenmis ve etkilenmeye devam etmektedir. Finansal
aktiflerin yaklasik %75’ine sahip olan Tiirk bankacilik sisteminin, banka dis1 finansal

kuruluslarda da 6nemli istirakleri vardir.

1989 yilinda Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili Kararin alinmasi ile
serbestlesen sermaye akimlari; artan reel faizlerin ¢ekiciligi ile beraber sicak para giriglerinin
artmasint ve bunun sonucunda bankalarin agik pozisyon vermesi yoluyla kamuyu
fonlamasin1 beraberinde getirmigtir. Bu durum, bankacilik kesiminin bilango yapilarini
degistirmis ve bu degisim sonucunda bankalar daha 6nce karsilasmadiklar1 kur, faiz ve
likidite riskiyle kars1i karsiya gelmislerdir. 32 Sayili Kararla artan kamu agiklariin
finansmaninda zorlanan Hazine nin bor¢lanmasini kolaylastirmak icin “kisa vadeli yabanci
sermayenin lilkeye giriginin tesviki” hedeflenmistir. Kamunun ihtiyaci olan kisa vadeli doviz
akisi, Devlet i¢ Bor¢lanma Senetleri (DIBS) getirisinin kur artisindan daha “cazip kilinmas1”
seklinde gerceklestirilebilmistir. Kamu aciklarinin  finansmaninda i¢  borglanmaya
yonelinmesi reel faizlerin artmasina ve bankacilik sistemi bilangosunda reel kesime kredi
olarak aktarilmasi gereken kaynaklarin DiBS’lere yénlendirilmesine yol agmistir. Sonugta
bankacilik sistemi aktifleri i¢inde kredilerin pay1 azalirken; hazine bonosu, devlet

tahvillerinden olusan menkul degerler clizdaninin pay1 artmistir.

1980°1i yillarin sonuna dogru kamu finansmani agigindaki artiglar, 1990’11 yillara
gelindiginde kamu kesimi borglanma geregini ve buna baglh olarak i¢ bor¢ stokunu
arttirmigtir. 1990’11 yillarda yiiksek boyutlara varan kamu agiklarinin  borglanmayla
finansmani1 faiz oranlarimi artirmig, artan faiz oranlar1 kamunun faiz Odemelerini, faiz
O0demeleri de kamu agiklarini tekrar artirmistir. Son yillarda konsolide biitce gelirlerinin
yarisindan fazlasi faiz 6demesine gitmis, devlet yatirnm yapamaz hale gelmis, spekiilatif
egilimler artmus, reel ekonomi bundan olumsuz etkilenmistir. Onemli gelismelerin yasandig
finansal kesimde bazen yiiksek karlar elde edilmis, bazen iflaslar ve krizler olmustur.

DIBS’lerin birincil piyasada agirlikl1 alicis1 bankalar olmustur.



Ozellikle bankalarin 1990’11 yillardan sonra reel kesime kaynak aktarma yerine
kamunun en biiyiik fonlayicis1 durumuna gelmeleri bilango yapilarinda koklii bir doniigiime
neden olmustur. Tiirkiye’de son 15 yilda 1994, 2000 ve 2001 krizleri olmak {izere {i¢ agir
kriz yasanmistir. Krizler, yiiksek kamu agiklarindan ve bu agiklarin finansman bi¢iminden

(bankalar- kamu) kaynaklanmistir.

Bu olumsuz durumu daha fazla siirdiirmenin dayanilmaz maliyetleri sonucu,
“Enflasyonu Diisiirme Programi 2000-2002” adi altinda bir istikrar programi uygulamaya
konulmustur. Ancak bu program daha birinci yilin1 doldurmadan Kasim 2000°de derin yara
almis, Subat 2001°de de tamamen ¢okmiistiir. Bu gelismeler, bankalarin sorunlarinda kilit rol
oynamistir. Dolayisiyla yasanan krizlerin ardindan bankacilik sektdriinde yeniden ciddi bir

yapilandirma siireci yasanmustir.

Calismanin birinci boliimiinde, tiim diinyada yasanan kiiresellesme olgusu ve etkileri
ile liberalizasyon politikalarinin teorik ¢ergevesinin olusum siireci incelendikten sonra; ikinci
boliimde Tiirkiye’nin finansal liberalizasyona gecisi, bankacilik sektorii ile iligkilendirilerek
degerlendirilmistir. Son boliimde ise artan kamu borglarinin finansmani ve bunun bankacilik

sektoriindeki etkileri incelenmistir.



BIRINCI BOLUM
GENEL OLARAK LIBERALIZASYON POLITIKALARININ ANALIZI:
KURESELLESME OLGUSU VE FINANSAL LIBERALIZASYONA GECIS
SURECI

I-Kiiresellesme Olgusu

Tim diinyada 1990’I1 yillarin basindan itibaren, hizli bir kiiresellesme yasanmaya
baslamistir. Teknolojik gelismeler, diinyadaki ekonomilerin biitiinlesip tek pazar durumuna
gelmesine ve kiiresellesme siirecinin hizlanmasina yol agmistir. Bu degisim, {iriin, faktor ve

finans piyasalarinin liberalleserek biitiinlesmesi sonucunu dogurmustur.

Kiiresellesme sonucu, diinyada bir elektronik haberlesme ve finans ag1 oriiliirken, ulusal
sirketlerin biiylik bir kismi1 ¢okuluslu hale gelmistir. Mali aligverisler, maddi aligverislerin
Online gecmis ve kiiresellesme ile birlikte ekonomi ve ticarette liberallesme egilimleri hiz
kazanmig, sermayenin serbest dolasimi artmis ve tiiketici aliskanliklarinda benzerlikler

goriilmeye baslamstir .

Kiiresellesmeye “bir olgu” olarak bakilmakta ve “kiiresellesme karsiti bir liberal
disiiniilemeyecegi gibi, liberalizme kars1i olan bir kiiresellesme taraftar1 bulmak da
imkansizdir” soziiyle adeta kiiresellesme, liberalizmi yedegine almustir’. Bu yiizden finansal
liberalizasyon tanimina yer vermeden Once, kiiresellesme kavramii agiklamak faydali
olacaktir. Ancak; bazi1 kaynaklarda finansal liberalizasyon ile kiiresellesmenin es anlamli

kullanildig1 da goriilmektedir.

Kiiresellesme olgusu, toplumsal hayatin yeniden diizenlenmesini iceren kendi nesnel
yasalarina sahip ve karst konulmamasi gii¢ bir siire¢ oldugundan; tiim {ilkelerin bundan
yararlanabilmesi i¢in gerekli yapisal reformlar1 gergeklestirmesi gereklidir. Daha genis bir

ifadeyle ele alindiginda; kiiresellesme olgusu, diinya ekonomisini olusturan sosyal ve iktisadi

'Serhan OKSAY, “Kiiresellesen Bankacilik Sektdriinde Tiirk Bankacilik Sisteminin Sorunlari ve Gelisimi”,
Finans-Politik ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Nisan 2004, S:481, s.5.

?Ahmet UTKUSEVEN, Gelismekte Olan Ulkelerde Finansal Liberalizasyon Uygulamalari ve Ekonomik stikrar,
Doktora Tezi, Celal Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Manisa, 2004 , s.12.



parcalarin birbirleriyle ve giderek diinya piyasalariyla eklemlenmesi ise, piyasa mantigini

engelleyen her tiirlii kolektif yapmin yok edilmesini gerektirmektedir’.

Kiiresellesme sonucu ozellikle gelismekte olan iilkelerde, finansal krizlerin giderek
agirlastig1 ve bu krizlerden ¢ikmak i¢in IMF gibi uluslararas1 mali kuruluslarin 6nerdigi istikrar
programlarinin uygulanmasiyla; ekonomik durgunluk yasanmasi, yoksulluk ve igsizligin
artmasi gibi sonuclarin ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Tiim bu sonuglara ragmen; kiiresellesme
karsitt  olanlarin  bile, seslerini diinyaya kiiresellesme sayesinde duyurabildikleri

goriilmektedir™®.

A- Tanmm ve Ozellikleri

Kiiresel kelimesi, “cihansiimul” veya “biitiin diinyay1 kapsayan” anlamina gelmektedir.
Kiiresel kelimesinden hareket edilerek bugiin toplum hayatinin her alaninda yeni kavramlar
iiretilmektedir; kiiresel pazar, kiiresel sirket, kiiresel {iriin, kiiresel yonetici, kiiresel kiiltiir,

kiiresel siyaset, kiiresel isgiicii, kiiresel sermaye bunlardan bazilaridir®.

Kiiresellesme ise; diinya 6l¢iisiinde yayginlasma, kabul gérme, globallesme anlamlarina
gelmektedir’. Bir anlamda; milli ekonomik, politik, kiiltiirel yapinin bir dizi ulus otesi gelisme
ile koalisyonudur ve bir ideoloji olarak da her iilkenin bir digerini etkilemesini saglamaktadir®.
Bu etkilesimin finansal piyasalara yansimasi, daha sonraki boliimlerde anlatildigi gibi; avantaj

ve dezavantajlar1 da beraberinde getirdigi goriilmektedir.

Kiiresellesmeyi kavramak i¢in soguk savas sonundaki esaslt degisimleri igeren
uluslararasi politik ekonomiyi anlamak gerekmektedir. Kiiresellesmenin en 6nemli gelismeleri
olarak; iiretimin yeniden tasarlanmasi, diger {llkelerdeki teknolojik hamlelerin yeniden

yorumlanmasi, ayni tiir tiiketim mallarinin biitiin diinyada kullanima baslanmasi, finansal

’ Ering YELDAN, “Kiiresellesmenin Ekonomik Boyutlari ve Giivenlik Stratejilerine Etkileri”, T.C. Genel
Kurmay Baskanhigi Birinci Uluslararast Sempozyum Bildirileri, 29-30 Mayis 2003, Istanbul, Genel Kurmay
Askeri Tarih ve Stratejik Etiit Baskanlig1 Yayinlari, Ankara, 2003, s.6-7.

*Cok Tarafli Yatinm Anlasmasi’na (MAI) karst ¢ikan “ Anti MAI” ile Sinir Asan Sermaye Hareketlerinin
Vergilendirilmesi anlamima gelen ve “ATTAC” olarak isimlendirilen dernek, giiniimiizde kiiresellesme karsitt
olan 6nemli gruplardandir. Sivil toplum kurulusu niteligi tagiyan her iki grubun da; Diinya Bankas: ve IMF gibi
uluslararasi yapilanmalarin toplantilarini protesto etmek amaciyla etkinlikler diizenledikleri ve sahip olduklar
yayin araglariyla, amaglarina hizmet ettikleri bilinmektedir (Bknz.; UTKUSEVEN, a.g.e., s.14.).

* Kamil TURAN, “Kiiresellesen Cagimiz ve Calisma Hayati”, Kamu-is Dergisi, Cilt:3, Say1:3, 1994, Ocak, s.2.

> [smail PARLATIR, Hazma ZULFIKAR ve Nevzat GOZAYDIN, Okul Sozligii, Tirk Dil Kurumu Yayinlart
No:603, Sozlik Bilim ve Uygulama Kolu Yayinlar1 No:2, Milliyet Yaymlari, Istanbul, 1997, 5.493.

6 James H. MITTELMAN, “The Dynamics of Globalization”, Globalization: Critical Reflections, Ed: James H.
Mittelman, London, Lynne Rienner Publishers, 1997, s.3.



piyasalarin yayginlagmasi; niifusun giiney ve dogudan batiya oldugu kadar, gilineyin kendi
icinde de yogun bir hareketlilik gostermesi ve demokrasi taleplerinin yayginlik kazanmasi

sayilabilmektedir’.

Kiiresellesme kavramiyla ifade edilen siirecin iki bileseni bulunmaktadir. Birincisi;
sermaye birikimi siireci ile ilgilidir. Burada esas olan sermaye dolasiminin; serbestlesmesi,
hacminin artmasi, hizlanmasi, yayginlagmasi ve yeni yatirim araclarinin devreye girmesidir.
Kiiresellesmenin esas itici giicii budur ve son on yil boyunca finansal piyasalar ufuklarini daha
onceden hi¢ goriilmemis derecede genisletmislerdirg. Kiiresellesme siirecinin ikinci bilesent,
teknolojik ilerlemelerle ilgilidir. Burada ise; bilgisayarlarin yayginlagsmasindan, haberlesme ve

bilgi islem teknolojisinin hizlanmasindan ve biiyiik oranda ucuzlamasindan s6z edilmektedir’.

Bu gelismeler, hemen hemen hayatin tiim alanini i¢ine almigtir. Para, mal ve diger
faktorlerin akigkanligi, kullanimdaki farkli haberlesme teknolojileri ile biiyiik bir hiz
kazanmigtir. Fiber optik ve uydu teknolojilerinin nerede ise devrimci gelismeleri, siiper bir
bilgi otobani olusturarak biitiin diinyay1 eskisinden daha yakin ve daha etkilenebilir hale

getirmistir'”.

1990’1 yillarin basinda; ABD’de tahvil piyasasinin yabancilara agilmasii saglayan
“SEC 144 A Yasas1”, aym yillarda Japonya finansal piyasalarina yabancilarin girme
serbestligini sinirlandiran 65 sayili yasanin yiiriirliikten kaldirilmasi ve AB iilkelerinin tiim
smirlar1 kaldirma girisimlerinin finansal piyasalar1 da kapsiyor olmasi, kiiresellesme olgusuna

hiz katrmstir''.

"MITTELMAN, a.g.m., s.2.

¥Alan FREEMAN, “Diinyanin Sonunun Sonu mu?”, (Cev: Sungur Savran), Iktisat Dergisi, Say1:385, Aralik,
1998, s.56.

Yiiksel AKKAYA, “Globallesme: Neo-Korporatizmin Sonu mu?”, Prof.Dr. Metin Kutal’a Armagan, Tiirk Agir
Sanayi ve Hizmet Sektdrii Kamu Isverenleri Sendikas1 Yayinlari, 1998, s.429.

"Barrie AXFORD, The Global System, New York, St. Martin’s Pres, 1995, s.110°dan aktaran; Muhammet
AKDIS, “Kiiresellesmenin Finansal Piyasalar Uzerindeki Etkileri ve Tiirkiye Finansal Krizler-Beklentiler”,
<http://makdis.pamukkale.edu.tr/finans.htm>, (13.12.2006).

" flker PARASIZ, Kriz Ekonomisi, Ezgi Kitabevi Yayinlari, Bursa,1995,s.147.



Kiiresellesme siirecinin finansal piyasalarla ilgili bir takim zorluklar1 da beraberinde
getirdigi goriilmektedir. Kiiresel finansal sistemdeki gelismeler ikili bir yap1 ortaya ¢ikarmistir.
Bir tarafta iiretilmis mal ve hizmetlerin ticaretinin yapildigi reel ekonomi, diger tarafta ise para

tiiccarlari ile spekiilatdrlerin yer aldigi kumarhane diinyasi yer almaktadir'®.

Kiiresellesme ile birlikte biitlin diinyada finansal sektdriin, sanayinin; rantiyelerin de
yatirnmcilarin  Ontline gegtigi goriilmektedir. Gelir paylasiminda da sermayenin emege
baskinligi artmis ve kér paylan yiikselmistir'”. Bu durum, uluslararasi adalet ve esitlik
duygularin1 zedeler hale gelmistir. Ayrica reel ekonomiye katkisi olmayan ve sadece rant

gbzleyen sermayenin kriz olusturan tiirden bir gelismeye yol agmast da miimkiindiir.

Kiiresellesmenin finansal piyasalarda meydana getirdigi bu degisikliklerin goz ardi
edilmesi miimkiin degildir. Bu nedenle ileriki boliimlerde oncelikle kiiresellesmeyi;
olusturdugu firsat ve tehditler seklinde gruplandirip, daha sonra finansal piyasalarda meydana

getirdigi degisiklikler incelenecektir.

B-Kiiresellesmeyle Ortaya Cikan Firsatlar ve Tehlikeler

Kiiresellesmenin, gelismis ve gelismekte olan iilkelere sundugu firsatlar, teknoloji
transferinden; verimliligin artmasina, ekonomik refahin yiikselmesine ve hatta iilkelerin
birbirlerini daha yakindan tanimasiyla diinya barisina katkida bulunmaya kadar ¢ok genis bir

yelpazeye uzanmaktadir.

Kiiresellesmenin ortaya ¢ikardig: tehlikeler ise; literatiirde yeni tartisma giindemleri
olusturmakta ve ulus-devletin gii¢ kaybetmesi ile bunun ortaya c¢ikarabilecegi olumsuz
sonuglar, niteliksiz isgiliclinlin acimasiz rekabetin kurbani olmasi, gelir dagiliminin bozulmasi,
hacim ve karakter acisindan bi¢cim degistiren sermaye hareketlerinin makroekonomik
istikrarsizlik ve finansal krizlerin ortaya ¢ikmasindaki rolii, ¢evre sorunlarmin artmasi gibi

degisik alanlarda odaklagmaktadir'.

ZAXFORD, a.ge., 1995, s.108’den aktaran; Muhammet AKDIS, “Kiiresellesmenin Finansal Piyasalar
Uzerindeki Etkileri ve Tiirkiye Finansal Krizler-Beklentiler”, <http://makdis.pamukkale.edu.tr/finans.htm>,
(13.12.2006).

B Harun BAL, “Giineydogu Asya Ulkeleri, Dis Bor¢ Krizi ve Gelismekte Olan Ulkeler”, Ekonomi Basak
Dergisi, Y11:22, Say1:101, Eylil/Ekim, 1998, 5.99.

4 Coskun Can AKTAN, Hiiseyin SEN, “Globallesme”, <http://www.canaktan.org/canaktan_personal/canaktan-
arastirmalari/degisim/aktan-sen-globallesme.pdf>, (21.01.2007), s.13-14.



1) Kiiresellesmenin Ortaya Cikardig1 Firsatlar

Ozellikle 1960’lardan sonra kiiresellesme ile birlikte, gelismekte olan iilkelerin;
Japonya, ABD ve baslica gelismis Avrupa iilkeleriyle ekonomik ve ticari baglantilarinda
belirgin bir artis olmustur. Bu baglantilar; kiiresel sistem i¢inde gelismekte olan iilkelerin
ticaret, finans ve iiretim siirecine entegrasyonunu hizlandirmustir”. Gelismis iilkelerde bir
yandan iletisim teknolojisi hizla gelisirken, diger taraftan da kiiresellesmenin beraberinde
getirdigi uluslararas1 rekabet, hem bu {ilkelerin ekonomilerinde hem de gelismekte olan

iilkelerin ekonomilerinde yapisal degisimlere yol agmaktadir.

Gelismekte olan tilkelerin kiiresel ekonomiyle giderek artan bir bicimde entegrasyonu,
uzun déonemde hem gelismekte hem de gelismis tlilkelerde ekonomik refahin artmasina katkida
bulunmaktadir'®. Uretim faktorleriyle mal ve hizmetlerin hareketliliginin yol agtig1
entegrasyon ve karsilikli ekonomik bagimliliktaki karsilikli artis, diinyada daha genis cografi

alanlarda iliski kurmay1 miimkiin hale getirmektedir.

Kiiresellesme; bir taraftan gelismekte olan iilkelerin daha genis ticari pazarlara, daha
biiyiik sermaye girisine sahip olmasini saglarken, diger taraftan da bu iilkeler i¢in ihrag¢ ya da
ithal edilebilir mallarin genislemesini ve bu {iilkelerin teknolojik gelismelerden daha fazla
yararlanmasina olanak saglamaktadir. Gelismekte olan iilkelerin diinya piyasalarina
entegrasyonu, bu iilkelerin karsilastirmali {istlinliiklerini gelistirmelerine ve artan kiiresel
rekabetten daha fazla faydalanmalarina; ulasim ve iletisim maliyetlerini diisiirerek iiretimde
isboliimii ve uzmanlagsmaya yol agmaktadir. Uretimde is boliimii ve uzmanlasma da etkinligi
ve dolayistyla verimliligi artirmaktadir. Artan verimlilik ise gelismekte olan iilkelerin

uluslararasi piyasalarda rekabet giiclerinin yiikselmesine imkan saglamaktadir'’.

Kiiresellesme, ayrica; uluslararasi is bolimiinde ve tasarruflarin kullaniminda
etkinligi saglamak suretiyle verimliligin artmasina ve tiiketicilerin yabanci mallarin her
cesidini daha diislik maliyetle elde etmesine de imkan vermektedir. Bir malin iiretim siirecinin

degisik asamalari, alternatif iiretim yerlerinin karsilastirmali istiinliigiine bagli olarak

BJeffrey SACHS, “International Economics: Unlocking the Mysteries of Globalization”, Foreign Policy, Spring
98, No:110, 1998, s.97-100.

'® Erol KUTLU, “Kiiresellesme ve Etkileri”, Anadolu Universitesi [iBF Dergisi, Cilt:XIV, Say1: 1-2, No: 1068,
1998, s. 363.

"AKTAN, SEN, a.g.m., s.14.



diinyanin degisik bolgelerinde gergeklestirilmektedir. Gelismekte olan {lkeler, iiretimin

kiiresellesmesi sayesinde teknoloji transferini de gerceklestirebilmektedirler'®.

Finansal faaliyetlerin kiiresellesmesiyle fon talep eden iilkeler ve fon arz eden iilkeler
arasindaki iliskiler yogunlasarak cesitlik kazanmistir. Boylece; gelismekte olan iilkeler,
gelismis tllke piyasalara rahatlikla girebilme ve getirisi yiiksek, buna karsin riski diisiik

finansal yatirimlarda bulunabilme imkanina kavusmaktadirlar.

Ulusal piyasalarin iilkenin finansman ihtiyacim1 karsilamakta yetersiz kaldigi
durumlarda Euro Para, Euro Tahvil gibi uluslararasi finansal piyasalar devreye girmekte ve bu
piyasalarda olusan fonlar, finansman ihtiyaci olan iilkelerin kullanimina sunulmaktadir.
Gelismekte olan iilkelerin kullannmina aktarilan fonlar, etkin ve verimli alanlarda
kullanildiginda; bu iilkelerde tasarruf agigini kapanacak, kaynak kullanimi genisleyecek ve
boylece yatirimlarda ekstra bir artis gerceklesebilecektir. Bu durum, gelismekte olan iilke
ekonomilerinde biiyiimenin ve gelir artis1 yani sira, istthdami ve milli geliri pozitif yonde

etkileyebilecektir'”.

Kiiresellesme, bir taraftan ticaret ve sermaye piyasalarinin serbestlesmesine; diger
taraftan da miisteri ve dagitim stratejilerinin uluslararast arenaya yayilmasina imkan
saglamaktadir. Ayrica; etkinligi tesvik etmek ve yabanci yatinmlar i¢in uygun ortam
olusturmak suretiyle gelismekte olan iilkelerin kalkinmasma da katkida bulunmaktadir.
Yabanci yatirnmlarin gelismekte olan tilkelerde iktisadi kalkinmanin finansmani icin gerekli
dis tasarrufu ve doviz ihtiyacini saglamasi da miimkiindiir. Gelismis iilkelerde; iiretimin
kiiresellesmesi ile “endiistri toplumu” yerini, “bilgi toplumuna” birakmaktadir. Bdylece,
kiiresellesme siirecinde imalat sektoriiniin 6nemi azalirken; bankacilik, sigortacilik, finansman
gibi hizmet sektorlerinin 6nemi artmaktadir. Geligmis iilkelerin endiistri toplumundan, bilgi
toplumuna gegisi; bu iilkelerin imalat sektoriinlin bir basarisizligi degil; aksine ekonomik

gelisme siirecinin dogal bir 6zelligidir®.

' IMF, “World Economic Outlook: Globalization: Opportunities and Challenges” May 1997, An International
Monetary Fund Publication, May 1997, IMF: Washington, DC., s.49.

' AKTAN, SEN, a.g.m., s.16.

2 IMF, “World Economic Outlook: Globalization: Opportunities and Challenges” May 1997, An International
Monetary Fund Publication, May 1997, IMF: Washington, DC., s.51.



Kiiresellesme siirecinin ortaya koydugu degisimden her iki iilke grubu da yarar
saglamaktadir. Siyasal fikirler, akimlar ve kiiltlirler, ulusal siirlar1 zorlamakta kiiresel bir
kimlik kazanmaktadir. Daha onceleri ulusal hiikiimetlerin sorumlulugundaki gorevler, simdi
bunlarin kapasitelerini asar duruma gelmistir. Ayrica kiiresel kaynakli ekonomik krizlerin
iistesinden gelebilmek igin {ilkelerin kiiresel bir finansal sistemin, uluslararas1 enformasyon
sisteminin kurallarinin belirlenmesi gibi konular ister istemez uluslararasi isbirligini zorunlu

kilmaktadir.

Uluslararasi iligkiler yogunlastik¢a yerel sorunlar, uluslararasi hale gelmis ve bunlarin
¢coziimi de uluslararasi igbirligini gerektirmistir. Artik, “kiiresel diigiin, yerel dlgekte uygula”
felsefesi siyasal kararlarda etkili olmaya baglamistir. Bu durum yasama ve yaptirim giiciine

sahip ulus-iistii orgiitlerin ortaya ¢ikmasina yol agmustir.

fletisim teknolojisinde meydana gelen ve karsihkli etkilesimi saglayan gelismeler,
diinyanin her yerinde evrensel standartta bir tiiketim 6zlemi, bir homojen tiikketim sablonu
yaratmistir. Bu durum, milli gelir ile toplumsal refahin hizli bir sekilde artirilmasini ve bunun
cevreye zarar vermeden, uluslararasi standartlarda mal ve hizmet iiretilmesini zorunlu hale
getirmistir. Bu gelismeler karsisinda tilkelerin bilgiye olan ihtiyaci her gegen giin artmaktadir.
Bilginin 6nemindeki bu artig, bilginin tiretilmesini ve pazarlanmasini bagh basina bir sektor
haline getirmektedir. Ayrica, ekonomik kiiresellesmeyle beraber etkin yonetim anlayis1 ¢cok

biiyiik 6nem kazanmistir®',

2) Kiiresellesmenin Ortaya Cikardig: Tehlikeler

Kiiresellesme ile lilkeler arasindaki ekonomik, siyasi ve sosyo-kiiltiirel entegrasyonun
artmasi, ulus-devletin gii¢ ve etkinligini azaltmigtir. Ulus-devlet; sinirlar igindeki fikirlerin
akisin1 ve ekonomik politikalar1 artik kontrol edememekte ve boylece i¢ politika araglar
etkisini yitirmektedir. Diger bir deyisle ulus-devlet; roliinii, sorumluluklarin1 ve politik
iligkilerini yeniden tanimlamaya zorlanmaktadir. Boylece kiiresellesmeyle, ulusal politikalarin
etkinligini azalmakta ve iilkelerin radikal kararlar almasim giigclesmektedir. Diinyanin dort bir

yaninda ulus-devlet i¢inde etnik milliyet¢ilige ya da dini temele dayali 6zerk bdlgeler ortaya

2l AKTAN, SEN, a.g.m., s.17-18.



¢ikmistir. Rusya’da, Cegenistan; Kanada’da, Quebec; Yugoslavya’da, Kosova ve Ispanya’da,

Katalonya rnek gosterilebilir™.

Ulusal smirlar1 asan islemlerin sayisinin ve 6lgeginin her gegen giin artmasi devletin
giiciinlii olumsuz yonde etkilemekte ve bu sliregte uluslararasi arenada faaliyet gdsteren
General Motors, Shell, Microsoft gibi firmalar, ¢cogu hiikiimetten daha biiyiik ve daha giiglii
hale gelmistir. Kiiresellesme ile gelismekte olan iilkelerin milli gelir ve ihracatlari i¢inde sinai
irlinlerin payr gittikge artmaktadir. Ayrica bu iilkelerin ithal teknolojiye bagimli yapisi,
sagliksiz dis 6demeler biinyesi ve sik sik dis soklara maruz kalmalar1 hala Gnemini

korumaktadir.

Kiiltiirel anlamdaki kiiresellesme ile ortaya ¢ikan kiiltiir ise bat1 kiiltiiriidiir ve batili
degerlerin diinyada hakimiyet kurmasi anlamina gelmektedir. Diinyada ¢ok sayida farkli
kiiltiir mevcuttur ve yerel kiiltiirler; kiiresel kiiltiirii benimsedigi Ol¢iide ancak kiiltiirel
anlamda kiiresellesme gerceklesebilecektir. Fakat yerel kiiltiirlerin, kiiresel nitelikli kiiltiire
kars1 bir reaksiyon gostermesi ihtimali de vardir. insanlarin ulusal-yerel degerlerini bir tarafa
birakmadiklar1 gibi, koklerine daha siki sarilmalarina ve bolgesel bloklarin ortaya ¢ikmasina
yol acarak adeta bir “global paradoks” yaratmaktadir. Kiiresellesmenin ortaya ¢ikardigi diger

onemli tehditleri ise su sekilde 51ralayabiliri223:

e Kiiresellesme siirecinin gelismis iilkelerde yogun issizlige neden oldugu 6zellikle
niteliksiz isgilicliniin acimasiz rekabetin kurbani oldugu goriilmektedir. Ciinki;
kiiresellesmenin ortaya koydugu siddetli rekabet ortami, diislik isgiicii maliyetine
sahip gelismekte olan iilkelere, emek yogun iiretime dayali mallarda karsilagtirmali
iistiinliik saglamaktadir. Bu durum gelismis iilkelerin tekstil, demir ¢elik, gida gibi
daha ¢ok emek yogun ve niteliksiz isgiicliniin istihdam edildigi endiistrilerdeki
rekabet giiciinli zorlamaktadir. Hizla artan rekabet, gelismis iilkeleri daha diisiik
ticretli iggilicli kullanimina ya da arayislarina zorlamakta; bu durum ise s6z konusu

iilkelerde hem issizligi koriikklemekte, hem de isgiicliniin igveren karsisinda

** Coskun Can AKTAN, “Kiiresellesmenin Ortaya Cikardigi Tehlikeler”, < http:/canaktan.org/yeni-trendler/ >,
(12.10.2006 ), s.19.

BMahmut GURSES, “Kiiresel Ekonomi: Sirket yapisinda Degisiklikler, Dis Ticarette Sirketlerin Yonlendirici
Islevleri ve Kiiresellesme Sonrasinda Gelir Dagilimi1 Uzerine”, Maliye Dergisi, Mayis-Agustos 1998, Say1:128,
$.58-60.
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pazarlik giiciinii zayiflatmakta ve boylece iicretlerin gerilemesine yol agmaktadir.
Bundan da o6zelikle bu iilkelerdeki niteliksiz iggiicii en ¢ok zarar gérmekte ve

yasam standartlar1 diigmektedir.

e Diger taraftan kiiresellesme; gelismekte olan tilkelerdeki niteliksiz iggiiciinii de zor
durumda birakmaktadir. Artan ticaret ve yatirim firsatlari, kiiresel nitelikteki
firmalara faaliyet gosterdikleri bolgelerde son derece genis ¢apli sermaye ve
nitelikli iggilicii arz1 sunarken, niteliksiz isgiicli ya da toprak gibi mobil olmayan
tiretim faktorleri bundan istifade edememekte ve niteliksiz isgiiciinde arz fazlaligi
ortaya ¢ikmaktadir. Niteliksiz isgiicii piyasasindaki artan arz fazlaligi zaten diisiik
olan iicretleri daha da diisiirmekte ve sonugta bu kesimin hayat standartlarini

kotiilestirmektedir.

o Kiiresellesme ile iilkelerin gelir dagiliminda da adaletsizligin  arttig1
gozlemlenmektedir. Ozellikle 1980 sonrasinda gelismis iilkeler arasinda kisi
basina gelir acisindan bir yakinlagsma gozlemlenirken; gerek gelismis tilkeler ile
gelismekte olan iilkeler, gerekse gelismis {iilkelerin kendi aralarinda ugurum
bliytimiistiir. Bir cok gelismekte olan iilkede kisi basina gelir artis1 ortalama olarak
ikiye katlanmasina ragmen, bu artis yine de gelismis iilkelerin sagladigi artisin ¢ok
gerisinde kalmistir. Ayrica, gelismekte olan iilkeler arasinda kisi bagina gelir
acisindan bir kutuplasma séz konusu olup; Kore, Malezya, Tayland gibi iilkeler,
gelismis iilkelerin kisi basina gelirde sagladiklar1 artis1 yakalayabilirlerken; Orta
Dogu ve Afrika iilkeleriyle, Hindistan ve Banglades gibi Asya iilkelerinde bu artig

cok gerilerde kalmugtir®,

o Kiiresellesmenin ortaya ¢ikardigi 6nemli tehditlerden birisi de “cevre sorunlarini
artirmas1’dir. Diinyada, bir taraftan rekabetin her gegen giin artmasi, diger taraftan
da diinya niifusunun hizla artmasi ile beraber kiiresel boyuttaki ¢evre sorunlari
giderek artmaktadir. Kiiresellesmenin c¢evreyle ilgili olarak ortaya ¢ikardig
tehlikeler; sanayilesmenin ¢evreye verdigi zarar, fakirligin ¢evreye verdigi zarar ve

kitle imha silahlarinin hizla artmasi seklindedir.

24Bknz.; IMF, a.g.m., Mayis 1997, s.72.
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II-Kiiresellesme ile Birlikte Liberalizasyon Politikalarimin On Plana Cikmasi

1980'li yillara dogru makroekonomik politikalarda biiyiik degisiklikler goriilmeye
baslanmigtir. Keynescilikten; “Monetarizm’e ve Neo-Liberalizme”, acik ya da ortiili
yonlendirmelerden; “pazar agirliklt ¢oziimlere”, parasal genislemecilikten “kisithiliga”,
Merkantilizm'den “serbest ticarete” dogru bir doniistim gozlemlenirken; bu donemde biiyliyen
devlete ve hantallagan biirokrasiye kars1 6n yargil ideolojik goriisler yayginlagmistir. Diigiince
sistemindeki bu degisim, aslinda bircok sektérde devletin roliiniin radikal bi¢imde

sorgulanmasi anlamina gelmektedir.

Kaynaklarin dagitilmasinda pazar diizeninin devletten daha az etkili ya da daha az adil
olmadig1 diisiiniilmeye baslanarak; bir¢ok tilkede i¢sel siyasi degismeler sonucu iktidara gelen
siyasal kadrolar tarafindan bu diisiinceler, somut politikalara doniistiiriilmiistiir. Kuskusuz bu
politikalarin ardinda biiyiik 6lcilide kiiresellesen endiistriyel ve finans ¢evreleri vardir. Neo-
liberal bakis cercevesinde vatandasin konumuna agiklik getirilmeye calisilarak; vatandas,
bireysel bir tiiketici ya da kamu hizmetlerinin saygin miisterisi olup, bu sifatla devletten belli
standartta hizmet isteme hakkina sahip bir kisi olarak algilanmaya baslamistir. Bu, bir
anlamda devletin rolii ile ilgili kamusal imajin degismesi olup; halkin hizmet isterken bu
hizmeti yerine getirecek biirokratik aygitin, maliyetini de diisiinmek durumunda kalmasi ve
vatandasin, devlet faaliyetlerine karst eskisinden daha c¢ok duyarli olmasi anlamina

gelmektedir®.

Ozellikle ekonomik anlamda kiiresellesme; diinyada {iretim, ticaret, sermaye
hareketleri ve teknolojinin rekabette genis acgilimlar saglamasi suretiyle, {iriin ve faktor
piyasalarinin liberalleserek biitiinlesmesi sonucunu dogurmustur. Daha 6nce de belirtildigi
gibi; “kiiresellesme karsiti bir liberal diisiiniilemeyecegi gibi, liberalizme karsi olan bir
kiiresellesme taraftar1 bulmak da imkansizdir” soziiyle; liberallesme politikalarinin da
kiiresellesme ile hiz kazandigi diisliniilebilir. Ancak tarihsel siire¢ olarak bakildiginda

liberalizasyon politikalarinin ¢ok daha eskilere dayandig1 goriilmektedir.

2 Omer KOSE, “Kiiresellesme Siirecinde Devletin Yapisal ve Islevsel Doniisiimii”, Sayistay Dergisi, S:49, s. 20,
< www.sayistay.gov.tr/yayin/dergi/icerik/der4d9m1.pdf > ( 21.01.2007).
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Kiiresellesmenin asil yeni olan yoni; finansal kiiresellesmeyle ilgilidir. Finansal
kiiresellesme, 1980’lerin sonlarinda ve 1990’larin baslarinda ortaya c¢ikan bir gelismedir.
Finansal kiiresellesme siireci; sanayilesmis ve sanayilesme yolundaki {ilke hiikiimetlerinin
aldiklar1 kararlarla doviz ve sermaye islemleri tizerindeki kisitlamalar1 kaldirarak ulusal
piyasalarini dis mali piyasalarla biitiinlestirmeleri olarak tanimlanabilir. Finansal kiiresellesme
kapsaminda, 6zel fonlar yiiksek getiri hedefi kapsaminda iilkeler arasinda oldukca serbest bir

bicimde dolasmaya baslamistir®®.

A-Liberallesme Siireci

Liberallesmenin, mal ve hizmetlerin serbest dolagimi ile sermayenin serbest dolagimi
olmak {izere ii¢ bileseni vardir. Liberallesme ile uluslararasi ekonomik iligskilerde eskiden
benimsenen korumacilik anlayisinin yerine, serbest ticaret goriisii benimsenmistir. Devletin
vergi, bor¢lanma, para gibi araglari piyasa ekonominsin igleyisini bozmayacak sekilde

kullanmast liberallesmenin temelini olusturmaktadir®’.

Liberallesme, serbest rekabet ve devletin ekonomik faaliyetlerinin sinirlandirilmasini
amaclamakta olup ekonomik yasamda mal, hizmet ve sermayenin Oniindeki tiim engellerin
kaldirilmasi ile bireysel davraniglarin 6zgiirliigli anlamina gelmektedir. Liberallesme ile
birlikte, kamu ekonomisinin goérev ve fonksiyonlar1 yeniden tanimlanarak, serbest piyasa
ekonomisinin de daha fazla islerlik kazanmasina neden olmustur. Liberalizasyon siirecinin ilk
teorik temellerini klasik iktisat¢ilar atmislar ve 1960’11 yillarda klasik iktisadi yaklagimi esas
alarak gelisen yeni teoriler de giiniimiiz liberalizasyon siirecinin teorik alt yapisini

olusturmugtur **.

26 Halil SEYIDOGLU, “Uluslararast Mali Krizler, IMF Politikalari, Az Gelismis Ulkeler, Tiirkiye ve Doniigiim
Ekonomileri”, Dogus Universitesi Dergisi, 4 (2) 2003, 141-156, s.2.

27 DPT, Kiiresellesme, 8.0zel Ihtisas Komisyonu Raporu, Ankara, 2000, s.4.

% Mustafa MIYNAT, Liberalizasyon Siirecinde istikrar Politikalarinin Gelir Dagilimina Etkisi (Israil, Meksika
ve Tiirkiye), Odak Yayinevi, Ankara, 2004, s.1-2.
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1) 1944-1980 Yillar1 Arasindaki Donem

Bu dénem; Ikinci Diinya Savasi’ndan sonraki 30 yillik dénemi kapsayan simdikine
nazaran daha esitlik¢i ve sosyal bir donemdir. Esitlik¢i ve sosyal karakteri, donemin “altin”
olarak tanimlanmasmma neden olmustur. Donemin siyasal atmosferine yoneldigimizde,
karsimiza iki kutuplu bir yap1 ¢ikmaktadir. Bu siyasal yapinin, ticari iligkilere yansimasi
sonucunda; iilkelerin simdikine gore diinya ekonomisi ile daha az biitiinlesmis olduklari

sdylenebilir®’.

Ulkelerin gelismislik diizeyinden ziyade, hangi bloga ait oldugunun énem tasidig bu
donemde az gelismis iilkeler, gelismis tilkeler iizerinde etkili olabilmislerdir. Baska bir
ifadeyle, az gelismis llkeler gelismis iilkelerden bir¢ok taviz elde edebilmislerdir. Kalkinma
iktisadinin, bu dénemin {iriinii olmasi, geligsmis tlilkelerin az gelismis tilkelere verdikleri dnemin
ayr1 bir gostergesi olarak kabul edilmektedir. Diinyada bu dénemde her iilke az ¢ok gelismis,
aclik ve yoksulluk azalmistir. Finansal piyasalarin denetimli olmasi, hiikiimetlere ekonomi
politikalarinda giiclii olma ve ekonomiyi gelistirmeye iliskin politikalara rahatga uygulama
olanagi vermistir. DOviz fiyatlar1 ve faiz hadleri denetim altinda tutulmus ve goreli istikrari
korumus; enflasyon hizlar1 hemen her yerde diisiik diizeylerde kalmistir. Cogunlugu resmi
kredilerden olusan dis yardimlar, az gelismis {ilkelerin gelismesine Onemli katkida

bulunmustur’™.

Dolayistyla; piyasa mekanizmasi kurallarina gore isleyen mal ve sermayenin serbest
dolagimina yonelik ¢alismalarin baglangicinin 1944 yilina kadar gittigi goriilmektedir. Bretton
Woods sisteminin kurulmasiyla uluslararasi ticaretin serbestlestirilmesi i¢in yapilan ¢ok tarafli
ticaret goriismelerinden en Gnemlisi, Uruguay Raund’' cercevesinde yapilanidir. Bir diger
onemli gelisme ise, cok uluslu yatirimlarin 6niindeki tiim engellerin kaldirilarak tam liberal bir
diinya ekonomisinin olusturulmasi amaciyla yapilan “Cok Tarafli Yatirnm Anlasmasi” (MAI)

goriismeleridir. MAI ile global diinya ekonomisin anayasasi olusturulmaya calisilmistir.

#Vikipedi Ozgiir Ansiklopedi, Tiirkiye'de Finansal Serbestlesme,
<http://tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye%27de finansal serbestle%C5%9Fme>, (14.12.2006).

Vikipedi Ozgiir Ansiklopedi, Tiirkiye'de Finansal Serbestlesme,
<http://tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye%?27de_finansal serbestle%C5%9Fme>, (14.12.2006).

3 Uruguay Raund, 1986 yilinda Uruguay’in Punta Del Eske Kentinde baslamig ¢esitli gdriismelerden sonra 1994
yilinda Fas’in Merakes kentinde son sekli verilerek imzalanmaistir.

2 Giilten KAZGAN, Kiiresellesme ve Ulus-Devlet, Yeni Ekonomik Diizen, Istanbul Bilgi Universitesi
Yayimnlari, Istanbul, 2000, 5.119-127.
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Petrol krizinin bagladig1 ve Bretton Woods Sistemi’nin sona erdigi 1970’11 yillarda ise,
bankacilik faaliyetlerinde Onemli gelismeler olmustur. Bir¢ok iilke tarafindan sabit kur
rejiminden, esnek kur rejimine gecilmis ve sermaye hareketlerinin kisitlayan diizenlemeler
yumusatilmistir. Petrol fiyatlariin artmasi ile petrol ihrag eden iilkelerin ellerinde onemli
miktarda fon artist olmus ve OPEC iiyesi bu iilkeler atil fonlarii, 6zellikle sanayilesmis
iilkelerin fonlarina ydneltmislerdir. Bunun disinda bir¢ok iilkede, mali piyasalarda etkinligi
arttirmak i¢in bankacilik faaliyetlerinde deregiilasyona® gidilmistir. Bu faktorlerin tiimii, bu

yillarda finans piyasalarinin derinlesmesine katkida bulunmustur™*.

Sistem, 1970’11 yillarin ortalarindan itibaren kar oranlarinin diismesi ile sikinti igerisine
girmigtir. Uluslararas1 para sisteminin sona ermesi ve petrol soklar1 sorunlarin giderek
artmasia neden olmustur. Sonugta, diinya stagflasyonist baski ile kars1 karsiya kalmstir.
Diinyanin 6nde gelen biiyiilk bati ekonomileri ¢6ziimii, ekonomik diizen olarak “tam
serbestlesmeye” geciste bulmugslardir. Dolayisiyla kisa vadeli spekiilatif sermaye hareketlerinin
dogmasina ya da gii¢ kazanmasina neden olan gelisim siireci, 1970’lerin sonunda, “Altin Cag”

olarak adlandirilan dénemin kapanmasi ile baslamugtir®”.

2)1980’li Yillar

1980°’li yillarda ise; tretim teknolojisindeki, bilgisayarlardaki gelismeler ve yeni
finansal araclarin devreye girmesiyle uluslararasi biiyiik fonlar (emeklilik fonlari, sigorta
fonlar1, ortak yatirim fonlar1) kurumsal yatirimci olarak uluslararasi piyasalarda etkinliklerini

36
artirmistir .

1995°te vyiiriirliige giren Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) kurulus anlasmasi ve Uruguay
Turu Nihai Senedi liberallesmenin kurumsallagsmasi yoniinde atilan 6nemli adimlardir. Serbest
ticaretin bir tilirli bolgesellesme seklinde ortaya ¢ikmaktadir ki; giiniimiizde, Avrupa’da Avrupa
Birligi (EU), Amerika’da Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlasmas1 (NAFTA), Asya kitasinda
Asya Pasifik Ekonomik Isbirligi (APEC) olmak iizere ii¢ ayr1 bdlgede bolgesel ticaret bloklar

olusturulmaktadir. Ekonomik alandaki bu bolgesel liberallesme cabalari, bolgesel ekonomik

3 Deregiilasyon; kurallardan arindirma anlamini tasiyip, 1980’lerle birlikte devletin yetki ve diizenleme
giicinden arindirilmasi anlamina gelmistir.

34 DPT, Kiiresellesme, a.g.r., s.35.

3 Tiirkiye'de Finansal Serbestlesme, Vikipedi Ozgiir Ansiklopedi,
<http:/tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye%27de_finansal_serbestle%C5%9Fme>, (14.12.2006).

36 DPT, Kiiresellesme, a.g.r., s.35.

15



biitinlesme hareketlerinin énem kazanmasina neden olmaktadir®’. 1980°li yillarda meydana
gelen gelismeler; ikinci boliimde, Tiirkiye bazinda degerlendirilip daha ayrintili bir sekilde
incelenecektir.

B-Liberalizasyon Politikalar:

Liberalizasyon politikalar1 genellikle IMF ve Diinya Bankasi’nin, krizde olan iilkelere
ozellikle 1980 sonrasi Onerdigi temel yapisal politikalardan olup, istikrar programlari
cergevesinde uygulanmasi Onerilmektedir. Ana hedef; daha cok piyasa mekanizmasina
dayanarak ve diinya ekonomisiyle biitiinleserek ekonomik istikrar1 ve biiylimeyi saglamaktir.
Bu politikalarin oncelikle mal ve hizmetlerin, daha sonra sermayenin Oniindeki engellerin
kaldirilmasi seklinde iki agamasi vardir.

1) Ticari Liberalizasyon

Ticaret alaninda kiiresellesme aslinda ¢ok yeni olmayip kokenleri Ikinci Diinya
Savasi’nin hemen sonrasina kadar inen bir gelismedir. 1947 yilinda imzalanan GATT’1n
(Giimriik Tarifeleri ve Genel Anlasmasi)®™ ana amact; 6zellikle sanayi mamulleri tizerindeki
ticaretin evrensel boyutlarda serbestlestirilmesiydi. 1994 yilinda GATT 1 yeni kurulan Diinya
Ticaret Orgiitii (WTO) niin kapsamina alinmasina kadar gegen siirede de bu alanda oldukga

yogun ¢aligmalar gerc;eklestirilmistir3 %,

Ticari liberalizasyon politikalary; giimriik tarife yapisinin serbest ticarete uygun hale
getirilerek, ithalat kotalarinin kaldirilmasi, tarifelerin indirilmesi, teklestirilmesi ve
siibvansiyonlarin azaltilmasi gibi programlar1 igermektedir. Bu politika; mallarin iilkeler
arasinda serbest dolagimini, ithalatta miktar kisitlamalarinin kaldirilarak giimriik vergilerinin
getirilmesi, giimriik vergi oranlarinin diistirtilmesi ve giderek birbiriyle uyumlu hale getirilmesi
seklinde uygulamalar1 igerdigi icin, baslangicta kamu gelirlerinin azalmasina neden olacaktir.
Buradaki temel amag, ulusal iireticileri dis rekabete sokarak verimliligi arttirmak, yerli
tireticilerin dis girdileri daha diisiik maliyetle kullanmalarin1 saglamak ve bdylece hem tiretimi

hem de yerli tireticilerin dis rekabet imkanini arttirmaktir®.

7 DPT, Kiiresellesme, a.g.r., s.4.
¥ Ayrint1 i¢in bknz.; Diinya Ticaret Orgiitii, <http://www.igeme.org.tr/tur/sss/Bolum_XV.pdf>.

¥ SEYIDOGLU, a.g.m., s.2.
Y MIYNAT, a.g.e., 5.45.
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Ticari liberalizasyon politikalari ile gelismis iilkelerin mallari, gelismekte olan iilkelere
serbestce girerken; bu {ilkelerin karsilastirmali {stiinliige sahip oldugu iirlinler gelismis
iilkelere girdigi zaman kotalarla smirlandirilmakta; ozellikle tarimsal iirlinler ve tekstil
irlinlerine yonelik engeller gelismekte olan iilkelerin dis ticaretteki agiklarinin giderek
biliyiimesine neden olmaktadir. Giintimiizde krizden ¢ikmak igin gelismekte olan {ilkelere
onerilen liberalizasyon politikalari, gelismekte olan tilkelerin dis ticaret rejimlerini, gelismis bir
iilkenin dis ticaret rejiminden daha liberal hale getirmektedir®'. Dolayisiyla liberalizasyon
sonucu giimriik gelirlerinde meydana gelen azalma, kamu maliyesini 6nemli oOlciide
etkileyerek, artan ithalatla birlikte O0demeler dengesi ve biitge acigi sorununu ortaya

cikmaktadir.

2)Finansal Liberalizasyon

Finansal liberalizasyon; GATT’ la baglayan WTO ile sona eren ve MAI ile devam eden,
sermaye hareketlerini i¢ine alan, 1980’li yillardan itibaren uluslararasi kuruluslar tarafindan da
desteklenen bir siiregtir. Bu donemde kamu sektoriiniin piyasalarin ilizerindeki miidahalesi
sinirlandirilarak, uluslararast sermaye ve mal hareketlerinin Oniindeki tiim engellerin

kaldirilmasi temel amag haline gelmistir 2

Finansal liberalizasyonun i¢ ve dis finansal liberallesme olmak iizere iki boyutu vardir.
I¢ finansal liberallesme; bir ekonomide yurtici para cinsinden borg-alacak iliskileri ile varlik
tutma kararlarina iliskin kurumsal yapida, fiyat ve miktar kisitlamalarinin kaldirilmasi veya
esneklestirilmesi olup; dis finansal serbestlesme ise, gerek yerlesiklerin kendi aralarinda
gerekse yerlesiklerle yerlesik olmayanlar arasinda doviz cinsinden borg-alacak iligkilerine ve
varlik tutma kararlarma iliskin kurumsal yapida fiyat ve miktar kisitlarinin kaldirilmasi veya

yumusatiimasidir®.

Di1s finansal islemlere yonelik liberalizasyon wuygulamalari, ii¢ temel alanda
gozlemlenmektedir. Bunlar; sermaye girisine yoOnelik islemler, sermaye c¢ikisina yonelik

islemler ile yurt i¢inde yasayanlar arasinda doviz cinsinden borg-alacak iliskilerine izin verme

' Yilmaz AKYUZ, “ Ekonomide Liberallesme ve Sanayilesme, Latin Amerika Deneyimi”, Isletme ve Finans
Dergisi, Say1 96, Mart 1994, s.6.

2 Fevzi DEVRIM, Asuman ALTAY, “Kiiresellesme Siirecinde Sosyal Devlet Anlayisindaki Gelismelerin Kamu
Mali YoOnetiminin Yeniden Yapilandirilmasi Agisindan Degerlendirilmesi”, Tiirk Kamu Mali Yonetiminin
Yeniden Yapilandirilmasi Ve Bu Yapilanmada Performans Yonetimi ve Denetimin Yeri, XV. Tiirkiye Maliye
Sempozyumu, Akdeniz Universitesi IIBF, 15-17 Mayis 2000, Antalya, s.16.

# jzzettin ONDER, Oktay TUREL, Nazim EKINCI, Cem SOMEL, Tiirkiye’de Kamu Maliyesi, Finansal Yapi
ve Politikalar, Tarih Vakfi Yurt Yayinlari, Ankara, 1993, s.187.
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ve doviz mevduatlaridir. Yurt i¢indekilerin, disaridan serbestgce bor¢lanarak doviz getirmeleri
veya yurt disina sermaye transferi yapabilmeleri, yurt disinda bulunanlarin da; yurt i¢inde
serbestce yatirim yapabilmeleri ve mali piyasalarda serbest¢e bor¢clanma imkanidir. Ayrica,
yurt i¢indeki bankalarin ve diger mali kuruluglarin yine yurt i¢indeki kisi ve kuruluslara doviz

cinsinden borg verebilmeleri ve doviz cinsinden anlasma yapabilme serbestligidir**.

Finansal liberalizasyon; gelismekte olan {iilkelerin piyasalarini, bir¢ok sanayilesmis
iilkenin piyasasindan daha liberal hale getirmis ve bu iilkelerin mali piyasalari, bir¢ok
uluslararas1 finans merkezinden (Londra, Paris gibi) daha serbest hale gelmistir. Ciinkii bu
iilkelerin amact dis 6deme sorunlarini kisa vadeli sermaye hareketleriyle gidermektir. Ancak
bu tilkelerin mali piyasalarinin yeterince gelismemis olmasi ve yapisal sorunlar, kisa vadeli bir
¢Oziim olarak kalmis ve liberalizasyon siirecinde gelismekte olan iilkelerin temel istikrarsizlik

nedeni olmustur®.

C-Liberalizasyon Politikalarimin Teorik Temelleri

Teorik anlamda liberalizasyon politikalar;; Adam Smith, David Ricardo, Hayek,
Buchanan ve Friedman’in goriislerine dayanmaktadir. Smith, tiiketicilerin yarar1 i¢in uluslar
aras1 serbest ticaret ortaminin Onemini ve piyasanin liberallestirilmesini; Ricardo,
“Karsilastirmali Ustiinliik Yasas1” ile her iilkenin kendisine en uygun mal demetini yaratarak
refahin1 maksimize edece§ini vurgulamaktadir. Friedman, sermayenin serbest dolasiminin
diinya genelinde iyi yatinm alanlarina akacagini ileri slirerek sermayenin serbest dolagimi
fikrinin ilk savunucusudur. Buchanan, sosyal kesintilerin ve asiri vergi baskisinin sermaye
kazancinit azaltarak; ¢alismayi, tasarrufu ve yatirimi engelleyici rol oynadigini ileri
sirmektedir. Hayek ise; Klasik Iktisat¢ilarin “gece bekgisi devleti’ne benzer bir devlet
sistemini savunarak, ekonomilerde devlet miidahalelerinin miimkiin oldugunca azaltilmasini

46
savunmaktadir™.

Giliniimiliz liberalizasyon politikalar1 ise Keynesyen uygulamalarin basarisizliga
ugramasiyla 6n plan ¢ikmistir. Keynesyen iktisadi doktrin, Klasik Liberalizmin arz yonlii
anlayisinin tersine, talep yonlii politikalara dayanmakta ve sosyal amaglarla daha fazla uyumlu

olmaktadir. Dolayistyla Ikinci Diinya Savas1 sonras1 donemde, uluslararasi siyasi ve ekonomik

* AKYUZ, a.gm,s.7.
¥ MIYNAT, a.g.e., s.47.
46 Coskun Can AKTAN, Cagdas Liberal Diistincede Politik Iktisat, Takav Matbaasi, Ankara, 1994, s.11-14.
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ortamin etkisiyle Keynesyen iktisada ve piyasa basarisizliklar1 yaklagimma dayanan
miidahaleci politikalar yaygin olarak benimsenmis, Sosyal Devlet / Refah Devleti anlayisina
bagli uygulamalar gittik¢e yerlesmistir.1970’li yillara kadar genis bir uygulama imkani1 bulan
bu anlayis, artan sosyal harcamalarin biit¢eye yiikk olmasi ve ortaya cikan krizlere ¢oziim
bulamamasi nedeniyle yerini, 1980’lerde Klasik Liberalizme dayanan ve arzi 6n plana ¢ikaran

yeni liberal anlayislara birakmustir*’.

1)Finansal Liberalizasyon ve McKinnon-Shaw Yaklasimi

1970’lerde Ronald McKinnon ve Bernard Shaw tarafindan ileri siiriilen ve “McKinnon-
Shaw Yaklasimi™ * olarak adlandirilan yaklasim, giiniimiizdeki liberallesme politikalarinin en
onemli teorik temellerini olusturmaktadir. Bu yaklasim, 1980’lerden itibaren de pek cok

sanayilesmis iilke tarafindan zamanla hayata gegirilmistir49.

McKinnon ve Shaw ikilisi, 1973 yilinda birbirlerinden bagimsiz yayinladiklar
caligmalarda finansal serbestlesme teorisinin; “finansal baski” ve “finansal derinlik” kavrami
iizerine oturdugunu belirtmislerdir. Finansal sektordeki her tiirlii kisitlamay1 ve miidahaleyi
kapsayacak sekilde kullanilan ve 6zelde negatif reel faiz politikalar1 seklinde uygulanan iktisat
politikalart McKinnon ve Shaw tarafindan “finansal baski1” olarak adlandirilmaktadir. Yazarlar
sadece finansal sektdr iizerindeki baskinin degil, ayn1 zamanda finansal sektoriin diinya ile
biitlinlesmesini saglayacak dis ticaret ve sermaye hareketleri {iizerindeki baskilarin da

kaldirilmasini istemektedirler™.

Iki iktisatc1 da finansal baskmin en 6nemli unsurunun negatif reel faizler oldugunu
belirtmektedirler. Negatif reel faizler, tasarruflar1 azaltacaktir. Faizler artirildigi takdirde,
tasarruflar artacak ve biiyiime saglanacaktir. iste tam bu noktada karsimiza finansal derinlik
kavrami c¢ikmaktadir. Bu noktada yiiksek faizlerin finans sistemine girmemis tasarruflar

¢ekecegi ve yiiksek kazang saglayacagindan hareket edilerek bu sonuca ulasilabilir’'.

“'Nalan OLMEZOGULLARI, Ekonomik Sistemler ve Kiiresellesen Kapitalizm, 3. Baski, Ezgi Kitabevi
Yayinlari, Bursa, 1999, s.113-132.

* Ayrmti igin bknz.; Ronald MCKINNON, “ Money and Capital in Economic Development, The Brookings,
Washington 1973 ve Edward SHAW, Financial Deeping in Economic Development, Oxford University Press,
New York, 1973.

¥ MIYNAT, a.g.e., s.6.

%% Yilmaz ENGIN, "Tiirkiye'de Finansal Krizlerin Nedeni Olarak Sermaye Hareketleri ve Kontroliine Yo6nelik
Onlemler", <http://www.ispanyol.com/finansal_sermaye kontrolleri/finansalsermayekontrolleri.asp>,
(28.12.2006).

SENGIN, a.g.e., <http://www.ispanyol.com/finansal_sermaye kontrolleri/finansalsermayekontrolleri.asp>,
(28.12.2006)
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Keynesyen teorinin, sermaye olusumu i¢in diisiik faiz orani politikalar1 6nermesine
alternatif olarak; McKinnon ve Shaw, ekonomik biiyiime ve kalkinma i¢in finansal
liberalizasyona gidilmesini ve pozitif faiz orani uygulanmasi gerektigini ileri siirmiiglerdir.
Finansal liberallesme ile disa acilma, tasarruflari artirma, kaynak dagiliminmi iyilestirme
yoluyla, ekonomi iizerinde olumlu etkiler yaratilacagi ileri stiriilmiis; dolayisiyla, 1980°lerdeki
finansal liberallesmenin temelini bu yaklagimin olusturdugu gérﬁlmektedirSz. McKinnon- Shaw
Yaklagimi; finansal sinirlandirmalarin, tasarruflari tesvik etmedigini ve kaynak dagilimini
olumsuz etkiledigini ileri siirmektedir. Finansal sistemin iizerindeki engellerin kaldirilmasiyla
olusacak daha liberal finansal sistemlerin, ekonominin biiyiime hizini arttirmasinda 6nemli

oldugu diisiinilmiistiir.

Sonucta, teorik anlamda Adam Smith ile baslayan, Friedman’la devam eden ve
McKinnon-Shaw ile son seklini alan liberallesme, 1980’11 yillarin basindan itibaren uluslar

arasi kuruluslarin onciiliiglinde uygulamaya konulmustur™,

Finansal liberallesmeyle birlikte, bir¢ok iilkede finansal sektorler hizla biiylimiis;
iletisim ve bilgisayar teknolojilerinde meydana gelen gelismelerle finans piyasalar1 teknik
acidan birbirine baglanmistir. Yiiksek bilgi — diisiik islem maliyeti, uluslararasi finansal igslem
hacminin biiyiik oranda artmasina imkan vermis ve sonugta diinya dlgeginde finans piyasalar

biitiinlesmistir>>.

2)Finansal Liberalizasyona Thtiyath Yaklasilmasim1 Oneren Yaklasimlar

Keeley 1990’11 yillarda yaptig1 ¢alismasinda; ABD’de finansal kuruluglarin 1950 ve
1960’larda yasalarla rekabetten korundugunu ve bu dénemde banka agmak i¢in izin almanin
zorunluluk oldugunu ve eyaletler aras1 banka gelismelerine izin verilmedigini belirtmektedir.
Mevduat faizleri lizerindeki kisitlamalarin yasal diizenlemelerle kaldirilmast ve teknolojideki
hizl1 degisim sonucu, 6zellikle bankalar yogun rekabete girmistir. Artan rekabet ile ABD’de bu
rekabeti daha da arttiracak reformlar yapilmasi, bankalarin risk alma konusunda daha az

dikkatli davranmalari ile banka iflaslarina neden oldugu belirlenmistir®.

>2 DPT, Borglanma, i¢ ve Dig Bor¢ Yénetimi, 8. Ozel ihtisas Komisyonu Raporu, Ankara, 2001, 5.47.

53 Turan YAY, Giilsiin YAY, Ensar YILMAZ, Kiiresellesme Siirecinde Finansal Krizler ve Finansal
Diizenlemeler, ITO Yayni, Istanbul, 2001, s.85.

' MIYNAT, a.g.e., s.9.

5 DPT, a.g.r., s.47.

56 Ugur EMEK, Finansal Piyasalarda Serbestlesmenin Iktisadi Biiyiime Uzerine Etkileri, Rekabet Dergisi, Cilt:1,
Say1:3, Temmuz-Agustos-Eyliil 2000, s.75.
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1980-1995 yillan1 arasinda Demirgiig- Kunt ve Detragiache tarafindan yapilan ve 53
iilkeyi kapsayan calismada; finansal liberalizasyonun rekabeti arttirarak bankalarin piyasa
giiclerini azalttig1 ve bunun da bankalarin lisans degerini diisiirerek krizlere neden oldugunu
one sirmektedirler. Yazarlar; ozellikle yasal ve kurumsal diizenlemelerin yetersiz oldugu
iilkelerde finansal liberalizasyonun “ahlaki risk”e (moral hazard) neden oldugunu ve finansal
krizleri daha da arttirdigin1 belirtmektedirler’’,

Arestis ve Demetriades, 1997’li yillarda yaptiklar1 calismalarda; farkli kurumsal ve
gelismislik diizeyine sahip iilkelerin ortalamasi alinarak elde edilen katsayilar, “Onyargili”
sonug¢ vereceginden; bir ¢ok iilkeyi ortalama olarak kapsayan veriler ayri ayri1 analize tabi
tutuldugunda; en azindan bir serinin, ortalama serinin bulgusunun aksine bir sonug¢ vermesi
ihtimali bulunmaktadir. Dolayisiyla yapilan testlerin iilkeye 6zel yapilmasini 6nermektedirler.
Yaptiklar1 ¢alismalarda; temel finansal gostergeler ve biiylime arasindaki iligkinin, temel
finansal gostergenin gecikmeli degerleri ve biiylime arasindaki iliskiden daha gii¢lii oldugunu
sOylemektedirler. Yani, finansal gelismeler iktisadi bliylimeyi uyarmamakta; biiylime ile esanlt
hareket etmektedir. Bu nedenle yazarlar, finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki
iliski konusunda ¢ok iilkeli analiz yapilan c¢alismalarda elde edilen bulgularin Oykiiniin
biitliniinii agiklayamadigini ve olgunun bu tiir caligmalarla da agiklanamayacagin1 da iddia
etmektedirler. Daha o©nceki calismalarinda yaptiklar1 testlerin {ilkeden iilkeye farklilik
gosterdigini sOyleyen yazarlar; daha sonra yaptiklari bir ¢calismada Kore’de, finansal baski

politikalarinin ekonomik biiyiime iizerinde olumlu etkisi bulundugunu tespit etmislerdir™.

ITI-Kiiresellesme ve Finansal Sistemin Liberallesmesinin Meydana Getirdigi

Degisimler

Kiiresellesme ve finansal liberalizasyon siirecine girilmesi tiim diinyada finansal
piyasalarla ilgili sagladig1 yararlar yaninda, bir takim zorluklari da beraberinde getirmistir.
Finansal liberalizasyon politikalari, kurumsal alt yapinin saglam ve etkin ¢aligmasini gerektirir.
Hatta saglam alt yapiya sahip bir¢cok gelismis iilkelerin bile, belli araliklarla finansal krizler
yasadiklar1 goriilmiistiir. Dolayisiyla, liberalizasyon siirecinde yeterli onlemler alinmadigi
takdirde, bankacilik reformlar1 da bankalara yeni riskler getirdiginden finansal krizin yaklasma

olasihgini arttiracaktir *°.

"EMEK, a.g.e., s.75.

* EMEK, a.g.c., 5.76.

5 Merih CELASUN, Dani RODRIK, The Impact of Globalization on the Turkish Economy, TCMB, Ankara,
2002, s.55.
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Finansal liberallesme gelismekte olan {ilkelerde; krizlerin ortaya c¢ikmasina,
ekonomideki borcun biiylimesine, belirsizligin artmasina, yeni ve deneyimsiz kurumlarin
piyasaya girmesine neden olmaktadir. Haberlesme ve bilgi islem teknolojilerinin gelismesiyle

birlikte krizler daha hizli yayilmakta ve “bulasma etkisi” gostermektedir®.

Kiiresel finansal sistemdeki gelismelere bakildiginda; ikili bir yap1 ortaya ¢ikmaktadir.
Bir tarafta; iiretilmis mal ve hizmetlerin ticaretinin yapildig1 reel ekonomi, diger tarafta ise;
para tiliccarlar1 ile spekiilatorlerin yer aldigi kumarhane diinyasi yer almaktadir. Ciinkii
kiiresellesme ile birlikte biitliin diinyada finansal sektor, sanayinin; rantiyeler de yatirimcilarin
online gec¢mistir. Gelir paylasiminda da sermayenin emege baskinligi artmis ve kar paylar
yiikselmistir®. Bu durum, uluslararasi adalet ve esitlik duygularim zedeler hale gelmistir.
Ayrica reel ekonomiye katkist olmayan ve sadece rant gozleyen sermayenin kriz olusturan
tiirden bir gelismeye yol agmasi da miimkiindiir. Kiiresellesmenin, finansal sistemde meydana

getirdigi bu degisikliklerin goz ardi edilmesi miimkiin degildir.

A-Kiiresel Finansal Sistem ve Sermaye Hareketleri

1970’i yillardan itibaren uluslararast1 banka etkinliklerinde biiyiik degisiklikler
gerceklesmistir. 1973 yilinda OPEC iilkelerinin, petrol fiyatlarini arttirmalart ile ulus Gtesi
bankalar daha 6nceki yillarda goriilmeyen oranda biiylik bir sermaye akisina sahne olmustur.
Petrol fiyatlarinin artmasi ile petrol ihra¢ eden iilkelerde fazlalar olusmus, petrol ithal eden
iilkeler ise banka fonlarima daha bagli hale gelmistir. Bunun sonucunda 1976-1980 yillari
arasinda uluslararasi bankalarin varliklart %95 oraninda biiyiimiistiir. Bu siiregte Off-shore
banka sistemi ile euro dolar piyasalart uluslararast mali sistemin 6nemli unsurlar1 haline
gelmistir. Finansal piyasalardaki bu gelismeler, para hareketlerine, ilgili iilkelerin kisitlama ve
diizenlemelerine ugramadan kullanabilecekleri biiyiik bir alan sunmustur. Bu ise ulus oOtesi
bankalari biiyiiyen giicii ile Bretton Woods’un igerdigi sistemin ¢oziiliisiinii gdstermektedir®.

Diinya’da mevcut kapital hareketleri Tablo1’de gdsterilmektedir.

5 Ali ihsan KARACAN, Bankacilik Ve Kriz, Creative Yayincilik, istanbul, 1997, 5.62.

o1 BAL, a.g.m., s.99.

62 Bknz.; Muhammet AKDIS, “Kiiresellesmenin Finansal Piyasalar Uzerindeki Etkileri ve Tiirkiye Finansal
Krizler-Beklentiler”, <http://makdis.pamukkale.edu.tr/finans.htm>, (13.12.2006).
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Tablo:1 Diinyada Kiiresel Sermaye Hareketleri (Milyar Dolar)

1984- 1 1990- | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999
1989 | 1996

Toplam
Net Ozel Sermaye Akimlari 13.5| 1442 155.7| 195.3| 214.9| 123.5 56.7| 129.2
13.0| 64.8| 853| 99.6| 120.4| 147.2| 127.5| 118.6

Net Dogrudan Yatirimlar

44| 64.0| 1044| 40.7| 80.2| 699 353 41.9
Net Portfoy Yatirimlari

-3.8| 154 -340| 551| 142| -93.5| -106.1| -31.3
Diger Net Yatirimlar

26.2 17.4 2.1 23.2 32| 224 534 -0.6
Net Resmi Yatirimlar

-14.4| -79.6| -75.4|-121.0|-106.2| -37.7| -31.7| -67.3

Rezervlerdeki Degismeler

Kaynak: IMF, World Economic Outlook and International Capital Markets, Interim Assesment, December,1998, 5.60, <
http://www.imf.org./>, (15.12.2006).

Tablo 1’de goriildiigii gibi diinya dlgegindeki sermaye hareketleri 1984-89 déneminde

sadece 13.5 milyar dolar iken, 1996 sonlarina dogru 215 milyar dolara yaklasmistir. Kiiresel
krizin etkisi ile 1997 ve 1998 yillarinda yavaslasa da, sermaye hareketlerinin 1999’dan itibaren
tekrar hizlanmaya bagladig1 goriilmektedir. Uluslararas1 sermaye piyasalarinda bir gilinde el
degistiren doviz tutart ise 1.5 trilyon dolardir. Bu miktar diinya mal ve hizmet ticareti ile
karsilastirildiginda, ulasilan mal ve hizmet ticaretinin yaklasik 50 kati tutarindadir.
Kiiresellesme ile beraber sermaye hareketleri, hem hacimsel olarak artmis, hem de kisa vadeli
ve spekiilatif amaclara yonelmistir. Tablo 2°de goriildiigii gibi, son yillarda gelismekte olan
iilkelere yonelik yabanci sermaye resmi kanallardan 6zel kanallara dogru yonelmistir®.

Tablo 2: Gelismekte Olan Ulkelere Net Sermaye Akis1 (1983-1999)

Sermaye akisi ! Yil 1983- 13B9- 12% 198 193 132 199 19% 183 183 139
i) 95 1 2 3 4 5 B i 3 g’

Met  Bzel sermaye 154 1046 136, 127, 141, 118, 151, 204, 102, &0.5 504

akigl 1 4 2 3 2 I E

iMilyar J55)

Dodgrudan grel 55 oh 20027 36 53 48 45 733 143 132

}—'aﬂrrm.fﬂrz & 5

Net portfoy yattemi® 23 4f 27 42 83 /v i 22 BT BLT 58

Digjer nat yatrimiar B 0 53 8% o3 4 Fé - - -

Jed Fr B 485

M+t reemi sermayes 29.0 24 208 143 232 204 210 38 117 246 1.0

akigl

(Nilyar J585)

* Negatif isaretli degerler, sermaye kacisini ifade etmektedir.
Kaynak: IMF, World Economic Outlook, 1997, s. 43 ve 1999, s. 40-41’den derlenmistir.

63 Zekeriya YILDIRIM , “Tiirkiye Diinyanin Neresinde?”, A¢ik Oturum, Iktisat Dergisi, Say1:380, Temmuz
1998, s.136.
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1983-88 doneminde net 6zel sermaye, net resmi sermayenin sadece % 52’sine esit iken;
1989 ve sonraki yillarda bu durum tamamen tersine dénmiistiir. Ornegin; net 6zel sermaye,
1991°de resmi sermayenin % 650’sine ulasmistir. Gelismekte olan iilkelere yonelik net 6zel
sermaye icinde dogrudan yabanci sermaye akimlar1 gorece iistlinliigiinii korumasina ragmen,
ozellikle 1990 ve sonrasinda portfoy yatirimlar1 ve diger yatirnmlarin pay1 daha hizli bir artig

gostermistir®.

Yabanci sermaye hareketlerinin; hacim ve karakter agisindan bigim degistirmesi
ozellikle gelismekte olan iilkelerin ekonomilerini olumsuz yonde etkiledigi, bu iilkelerde
makro-ekonomik istikrarsizliga sebep oldugu ve finansal krizlerin sorumlusu oldugu sik sik
giindeme gelmektedir. Arbitraj pesinde kosan, daha secici davranan, kisa vadeli ve spekiilatif
amaclara yonelen sermaye hareketlerinin hacminin biiyiimesi, gelismekte olan iilkelerde
finansal kriz potansiyelini artirmaktadir. 1994-1995°teki Meksika Krizi ile 1997-98’deki Asya-
Pasifik krizi buna o6rnek gosterilebilmekte ve her iki krizin nedenleri arasinda; sermaye
hareketlerinin 6nemli bir istikrarsizlik kaynagi oldugu ve kiiresellesmenin bu sorunu

hafifletmekten ziyade, daha da kétiilestirdigi goriilmektedir®.

Kiiresel sermaye hareketleri, yasal birikimler oldugu kadar yasadis1 yollarla elde edilen
gelirleri de icermektedir. Bu gelirlerin kendilerine “Off-shore centerler” gibi barinabilecekleri
glivenli sigmiklar bulmalar1 ise sorunu biiyiitmekte, finansal sistem ag¢isindan sorunlar

tagimaktadir. Bu sorunlardan bazilarina asagida kisaca deginilmektedir.

1) Kara Para Olgusu ve Boyutlari

Kiiresellesen ve liberalize olan piyasalarda, piyasalarin islem hacmi ve arag ¢esitliligi
artmaktadir. Ancak, diger taraftan da mal ticaretini arttirabilmek i¢in glimriiklerdeki
biirokratik islemleri azaltmaya yonelik islemler yapilmasi, uyusturucu ve silah kagakg¢iligt gibi
kara paranin elde edildigi suclarin islenmesini kolaylagtirmaktadir. Bdyle bir ortamdan
iilkelerin kendisini koruyabilmesi her zaman miimkiin olamamakta, bir iilkenin kara para
aklamas1 diger iilkeler ve kiiresel finansal sistem agisindan sorun olusturabilmektedir. Biitiin
bir diinya mali sisteminin entegrasyonu anlaminda kiiresellesme, para aklamay1 uluslararasi
bir olgu haline getirmistir. Organize sug Orgiitleri ve sistemin agiklarini bilen kisiler; acik

siirlardan, Ozellestirmeden, serbest ticaret bolgelerinden, siir giivenligi saglayamayan

# AKTAN, SEN, a.g.m., (21.01.2007), 5.22.
% SACHS, a.g.m., s.103-104.
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devletlerden, kiy1 Otesi bankacilik hizmetlerinden, elektronik mali transferlerden, siber

bankaciliktan faydalanarak her giin milyonlarca dolarlik kara parayi aklayabilmektedirler®.

Kara paranin boyutunu, yasadisi bir faaliyet oldugu i¢in kesin olarak belirlemek
oldukga giictiir. IMF’in Uluslararas1 Mali Istatistikler Departmani diinyadaki toplam kara para
miktarin1 700 milyar ile 1 trilyon dolar arasi bir rakam olarak bildirmektedir. 2006 yil
itibariyle ABD gayri safi milli hasilasinin 132 trilyon dolar civarinda oldugu diisiiniildiigiinde
bu miktar biiyiik bir rakamdir. Bu rakamda yillik 80 ile 100 milyar dolar aras1 bir artis da s6z
konusudur. Hatta baz1 Latin Amerika iilkelerinin dis bor¢ anapara ve faiz 6demelerinin bu

paralar sayesinde ddenebildigi belirtilmektedir®’.

Diinya tlizerindeki mevcut kara paranin belli bir biiyiikliigii her yil finansal sisteme dahil
olmak i¢in aklama operasyonlarina konu olmaktadir. IMF’ nin tahminlerine gore, kara para
aklama miktar kiiresel gayri safi milli hasilanin yaklasik %2 ile %5°1 oranindadir. G-7 iilkeleri
(Kanada, Fransa, Almanya, litalya, Japonya, Ingiltere ve ABD) ile Avrupa Topluluklart
Komisyonu tarafindan 1989 Temmuz’unda Paris’teki G-7 zirvesinde, kara para aklama ile
miicadelede uluslararasi igbirligini gergeklestirmek amaciyla kurulmus FATF’a (Financial
Action Task Force on Money Laundering) gore, diinya bankacilik sisteminde her yil 300

milyar dolar aklanmaktadir®®,

Kara paranin biiyiik boyutlara ulagsmasi ve giinden giine artan miktarlar1 mali sisteme
dahil olma cabalari, finansal sistemin zayif oldugu iilkelerde krizlerin ¢ikmasinda en 6nemli

nedenlerden biridir.
2) Kiy1 Bankacihigi ve Vergi Cennetleri

Diinyada Vergi Cennetleri (Tax Havens) olarak adlandirilan veya kiy1 bankaciliginin
(Off-shore Banking) olusumuna ve gelisimine destek veren, su anda da Uluslararas1 Kiy1 Otesi
Mali Merkezler (International Off-shore Financial Center-IOFC) olarak adlandirilan iilkeler
veya adaciklar bulunmaktadir. Bu merkezler, sunduklar: ¢esitli avantajlarla 6nemli miktarlarda

fonun kendilerinde toplanmasini saglayabilmektedirler. Bu sisteme Off-shore denmesinin

66Ay$~e GUNAY, Roévsen SAHBAZOV, “Kiiresellesme Siirecinde Mali Suglar ve Mali Suglari Onlemeye
Yonelik Olarak Yapilan Calismalar”, Vergi Sorunlar1 Dergisi, Say1:130, Temmuz, 1999, s.134.
7 Ahmet Fazil OZSOYLU, “Sug¢ Ekonomisi ve Mafya”, Forum Dergisi, Y1l:5, Say1:11, Kasim, 1998, s.13.

% GUNAY, SAHBAZOV, a.g.m., s.135.
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nedeni, bu iilkelerin gogunun Ingiliz Milletler Toplulugu’na bagh kiiciik ada devletleri

olmalarmdandir®.

Vergi Cenneti olarak bilinen iilkelerde yerlesik kiyr bankalarinda ¢ok biiyiik
miktarlarda fonlar tutulmaktadir. Citibank, Chase Manhattan, Swiss Bank and Trust
Corporations, Schrodes, Midland, Barclays gibi diinyanin biiylik ve saygin kuruluglariin da bu

merkezlerde subeleri bulunmaktadir’®.

Kiy1 bankaciligi* denilen olgu 1960’11 yillardan itibaren, genellikle vergi cennetleri
denilen iilkelerde olusmaya baglamistir. Bu iilkeler, sagladiklar1 vergi avantajlar1 ve
denetimsizlik ile fon yatirimlar1 ve finansal hizmetler bakimindan bir cazibe merkezi
olusturmuglardir. Vergi cennetleri; gelir ve sermayeden vergi alinmamasinin yaninda, banka ve
ticari sirlarin korunmasi, aktif bir banka sektorii altyapisi bulundurulmast, iyi bir iletisim ag1 ve
teknolojisine sahip olunmasi, istikrarli bir politik ve ekonomik goriintii sergilenmesi, yabanci

sermayeye de hosgoriilii davranilmas: gibi 6zelliklere sahiptir’'.

Kara paranin plasmaninda en yaygin yontem olarak kiy1 bankacilig1 sistemi kullanildig:
ve bu olgunun kiiresel kapitalist sistemin bir geregi olarak kabul edildigi goriilmektedir.
Diinyada dolasan yaklasik 1-2 trilyon dolar kara para bir sekilde sisteme girmek ve aklanmak
istemektedir. Diinya; ya bunun Off-shore sirketler kanaliyla olacagini1 kabul edecekti ya da bu
para Amerika ve Avrupa bankalarmi kullanacakti. Bu biiytikliikteki bir paranin rantin1 almak

isteyen iilkenin bankacilik sisteminin ¢cokmesi ve sistemin kokusmasi ise kaginilmaz olacakti’.

% AKDIS, a.g.m., <http://makdis.pamukkale.edu.tr/finans.htm>, (13.12.2006).

" AKDIS, a.g.m., <http://makdis.pamukkale.edu.tr/finans.htm>, (13.12.2006).

*Off-shore bankalar denilince akla hemen Andorra, Arubas, Bahamas, Barbados, Bermuda, British Virgin
Islands, Cayman Islands, Costa Rica, Gibraltar, Guernsey, Isle of Man, Jamaica, Liberia, Liectenstein, Madeira,
Hollanda Antilleri, Malta, Kibris, Jersey, Panama, Manile, Isvigre, Liiksemburg, Bahreyn ve Irlanda gibi tlkeler
gelmektedir. Karaipler’deki Cayman adalarinda 32 bin uluslararasi ticaret sirketi, 550 banka, 900 uluslararasi
yatirim fonu, 400 sigorta sirketi bulundugu; Bahama adalarinda sigorta sirketi sayisinin 3400’4 buldugu;
diinyadaki biiylik yatirnm fonlart Amerikan Fidelity, Japon Noumura’nin fonlarimi Off-shore iizerinden
yonettikleri; diinyaca iinlii spekiilatér Soros’un sahip oldugu 21 milyar dolarlik fonun %90°1 ile danigmanlik
yaptig1 yiiz milyarlarca dolar1 Off-shore’larda tuttugu goz oniine alinirsa, bu merkezlerin kiiresel finansal sistem
agisindan tagidigt 6nem daha iyi anlagilabilecektir. Off-shore’larda yerlesmis bankalardan birkaginin aktif
toplam1 400 milyar dolar1 bulmaktadir. Orta biiyiikliikte bir bankanin aktifi dahi 80 milyar dolarin {izerindedir.
Bu miktarin biiylikligiinii Tirkiye’deki toplam mevduatin 35 milyar dolar oldugunu goéz Oniinde tutarak
degerlendirmek miimkiindiir (Bknz.; Harun ODABASI, “Para Sihirbazlar1”, Aksiyon Dergisi, Say1:33, 10-16
Nisan 1999, s.36.).

" Onur KIZILOT, “Vergi Cenneti ve Avantajlar1”, Yaklasim Dergisi, Y1l:7, Say1:75, Mart 1999, s.173.

2 ODABASI, a.g.m., 5.36.
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Bu nedenle devletler, bir yandan kara para kaynaklarimi kurutmaya ve engel olmaya
calisirken; bir yandan da kendilerini bu paranin sistemlerine en az bulasacak baska bir yerden
ekonomiye girmesine razi olmak zorunda hissetmislerdir. Citibank ve Chase Manhattan
yoneticilerinin bile kara para akladigi diisiiniildiigiinde Off-shore’larin kiiresel finansal
sistemin aritma tesisleri oldugu kabul edilebilir. Zaten 1981°de Amerikan Federal Rezerv
Bankas1 da (FED), Amerikan diizenlemelerinden kaginmak i¢in Off-shore’ larda sube agan
ABD bankalarin1 tanimig ve International Banking Facilities kapsaminda legalize etmeye karar
vererek, bu sistemi resmen onaylamustir’”>. Bu tiir yasa dis1 faaliyetlerin artmasiyla, ekonomik
krizlerin yasanmasi dogrudan iliskilidir. Sermaye hareketlerinin liberallestirilmesi yasa dis1
yollarla elde edilen biiyilk miktarlardaki paralarin kolaylikla temizlenmesine yardimci
olmaktadir. Gelismekte olan {ilkelerin piyasalar1 liberalize edilerek bu paralar, sisteme
kazandirilmakta ve kiyr bankalarina yatirilmis olan kara para dis bor¢ 6demelerinin
finansmaninda kullanilmaktadir. Sistemin isleyisi satisa sunulan kamu mallarimin satin
alinmasiyla olmaktadir. Liberalizasyon dolayisiyla paranin hesabi sorulmadigi i¢in; kiy1
bankasindaki paralar once Interbank hesabina transfer edilmekte ve yerel para birimine
cevrilmekte ve daha sonra doviz olarak hazineye yatirilarak, 6zellestirilen kamu mali satin

almmaktadir’.

Dolayistyla; gelismekte olan iilkelerin artan sermaye girisleri karsisinda almas1 gereken

énlemler bulunmaktadir. Bunlar su sekilde siralanabilir’ :

e Finansal entegrasyon siirecinde gelismekte olan {lkeler global sermaye
hareketlerinden, kendilerine fayda saglayacak politikalar1 siirdirmeli ve bu
stiregteki tehlikelerden kaginmalidirlar.

e Bu iilkelerde bankacilik sistemindeki zayiflik bilinse de sermaye girisleriyle iligkili
olarak kredi artiglarinin kontrol edilmesi 6nem kazanmaktadir.

e Gelismekte olan iilkeler, ekonomik istikrarsizliklara acgik bir yapiya sahip
olmalarindan dolayi, istikrarsizliklara tepki gosterecek mekanizmalart gelistirmeli

ve soklar1 ortadan kaldirici diizenlemeleri yapmalar1 gerekmektedir.

» ODABASI, a.g.m., s.37.

™ Michel CHOSSUDOVSKY, Yoksullugun Kiiresellesmesi, (Cev.Nesenur DOMANIC), Civi Yazilari, Istanbul,
1999, s.78.

®Muhsin KAR, Akif KARA, “Tirkiye’ye Yonelik Sermaye Hareketleri ve  Krizler”,
<http://www.dtm.gov.tr/ead/DTDERGI/temmuz2003/sermaye%?20hareketleri.htm>, (11.01.2007).
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e Biitlin bu diizenlemeleri yapanlar ve bilginin tam yayilmasim saglayic1 birimler
arasindaki igbirligi, glivenli ve etkin piyasalar icin son derece Onem arz

edebilmektedir.

B-Finansal Liberalizasyon ve Spekiilasyon

Finansal sistemin liberallesmesi ve kiiresellesmesi yeni finansal araglari giindeme
getirdigi gibi uygulanmakta olan finansal araclara da yeni fonksiyonlar yiiklemistir. 1980
sonras1 artan finansal yenilikler piyasalarda, iirlinlerde, hizmetlerde ve teknolojide ortaya

cikmislardir’®.

Finansal piyasalarin kiiresellesmesi ile biiyiik bir hareket serbestligi kazanan kisa siireli
sermaye hareketlerinin, faiz gelirlerini karsilayacak mal ve hizmet tiretimi yapilmadigi, yani
reel kesim ile parasal kesim arasinda uyum saglanmadigi siirece yapisal dengesizlikler ve
biiyiik krizler olusturacagina kesin goziiyle bakilmaktadir. Mali piyasalarin daha gelismesi ve
degisik enstrlimanlarla derinlik kazanmasi biitlin  {lkelerin yararina olabilecegi
diistiniilmektedir. Ancak ekonomiyi sadece para ve sermaye piyasalari olarak gorenlerin de

finansal krizlerden darbe almalari kacinilmaz olmaktadir’’.

Finansal liberallesme ile uluslararasi faiz oranlarinda meydana gelen degismeler ise,
hem bor¢lanma maliyetini hem de yatirnmin goreceli ¢ekiciligini degistirmektedir. Dolayisiyla
tam olarak sterilize edilmemis sermaye akimlari, banka mevduatlarini sisirerek bankalarin
kredilerini arttirmaya itmektedir. Giivenin yitirilmesi ile beklenmeyen bir bi¢imde sermaye
cikislarinin olmasi, bankalarin mevduatlarinin azalmasi ve varliklarini zararina satmak zorunda
kalabilmesi tehlikesini ortaya ¢ikarmaktadir. Finansal liberallesme tilke ici reel faiz oranlari
arttirarak, hizli kredi genislemesine neden olmaktadir. Aralarinda; Brezilya, Sili, Endonezya,
Meksika, ABD ve Veneziiella’'nin da bulundugu {ilkeler, bankacilik krizleriyle karsilagsmislar
ve bankacilik krizine giren 25 {ilkeden 18’inde, krizden Onceki bes yil i¢inde finansal
liberalizasyonun saglandigi belirlenmistir. Meksika Krizi Oncesindeki finansal durum
incelendiginde de; iilke i¢i faiz oranlarmin yiikselmesinin ve bankacilik sistemi ile banka
misterilerinin yabanci para cinsinden bor¢lanmasinin, krizlerin ¢ikmasinda etkili oldugu

goriilmektedir. Ayrica; bankalarin, uzun vadeli kredilerini fonlamak igin inter-bank

" ODABASI, a.g.m., 5.38.
" Tunca ZAFER, “ Asya Krizinde Yapisal Sorunlar”, I.S.0. Dergisi, Say1:386, May1s1998, s.34.
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piyasasindan yabanci para cinsinden kisa vadeli bor¢glanmaya basvurmalari, develiiasyon

oldugunda daha da olumsuz sonuglar ortaya ¢ikarmaktadir’.

Finansal liberallesme ile olusan sermaye hareketleri, iilkeleri spekiilatif saldirilara acik
hale getirerek ozellikle gelismekte olan {ilkelerde ekonomiye c¢ok biiyiik zararlar vermektedir.
Krizlerin olusmasiyla da iilkeden yabanci sermaye yaninda, yerli sermaye de kagmak

istemektedir’’.

Finansal piyasalarda ortaya cikan bir istikrarsizlik, reel ekonomiden farkli olarak tiim
ekonomi iizerinde etkili olmaktadir. Bu nedenle, bir iilkede piyasa ne kadar liberal olursa olsun
finansal sistem, “kamusal mal” gibi diisiiniilmelidir. Bir bankanin iflasiyla finansal sistemde
olusan bir istikrarsizlik, 1yi veya kotii banka ayrimini ortadan kaldirarak “domino etkisi” ile bir
bankadan diger bankaya, kurumlara, kredi alanlara ve sonunda reel sektore aktarilan
makroekonomik bir siire¢ olusturmaktadir. Dolayisiyla finansal krizlerin tim ekonomik

birimleri etkileyerek genel bir krize doniisme olasilig1 ¢ok yiiksek olmaktadir™.

Bretton-Woods ile kurulan ve 1973 yilindan sonra da sekil degisikligine ugrayarak
devam eden uluslararasi finansal sistem hem kiiresellesmeye hiz katmis hem de uluslararasi
finansal sistemdeki agik ve bosluklar1 daha goriiliir hale getirmistir. Bu nedenle iilkelerin
finansal kriz riskleri artmistir. Bu krizlerin gelismekte olan ekonomiler kadar, gelismis tilkelere
de zarar vermesi muhtemeldir. Ikinci béliimde de, Tiirkiye’nin finansal liberalizasyona
gecerken yasadigt sancili donemden ve bunun bankacilik sektoriine etkileri iizerinde

durulacaktir.

® Moris GOLDSTEIN, Philip TURNER, Yiikselen Ekonomilerde Bankacilik Krizleri, (Cev. ve Sunus ) Ali
Thsan KARACAN, Diinya Yaynlari, Istanbul, 1999, s.112-122.

Y MIYNAT, a.g.e., s.18.

YAY, YAY, YILMAZ, a.ge.,s.62-71.
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IKiNCi BOLUM
TURKIYE’NIN FINANSAL LIBERALIZASYONA GECIS SURECI VE
BANKACILIGIN DURUMU

I-Cumhuriyet Donemi’nden 1980 Yilina Kadar Tiirkiye Ekonomisindeki

Gelismeler ve Bankaciliga Genel Bir Bakis

Kokl bir gegmisi bulunan bankacilik sistemi Tiirkiye ekonomisinde yasanan tiim
gelismelerden etkilenmis ve etkilenmeye devam etmektedir. Cumhuriyetimizin kurulmasindan
bugiine yasanan gelismeler gelecek icin glic vermekte, biiylik bir deneyim saglamakta ve itici
rol oynamaktadir. Ekonomide yasanan gelismelere, Tiirk bankacilik sistemi de zaman zaman
uyum saglamis, zaman zaman da ¢esitli sorunlarla karsilasmistir. Bu yiizden meydana gelen bu

geligsmeleri ve bunun bankacilifa yansimasini sistematik bir bigimde incelemekte fayda vardir.

A-Ulusal Bankalar Donemi (1923-1932)

Cumhuriyetin kuruldugu 1923 yilina gelindiginde, Tiirkiye ekonomisi, “Osmanli
Devlet’i tarafindan kurulan birkag askeri fabrika, imtiyazli yabanci sirketler tarafindan
demiryolu, madencilik alanlarinda yapilan yatirimlar, Istanbul, Izmir gibi biiyiik sehirlerde
oturan halkin su, elektrik, havagazi, telefon gibi hizmetleri gerceklestirmek amaciyla kurulan
isletmeler bir tarafa birakilacak olursa, biiyiik 6l¢iide idame ekonomilerinden meydana
gelmekte ve bu isletmelerde iiretim teknigi geri, sermaye ihtiyact asgari seviyededir.” Bu
yapiin degismesi i¢in yogun caba goOsteren donem hiikiimetleri, ekonomik kalkinmanin
hizlandirilmasinda bankacilik sektoriiniin tasidigi dnemin bilinci i¢inde ulusal bankaciligin

gelistirilmesi icin ¢esitli girisimlerde bulunmuslardir®.

Cumbhuriyetin ilk yillarinda yapilan 1. izmir Iktisat Kongresi’nde alinan kararlarda,
liberal ekonomi politikalar1 hakim olmustur. Kurtulus Savasi’ndan galip olarak ¢ikan Tiirkiye,
iktisadi agidan Osmanli Imparatorlugu’ndan devraldigi "Duyunu Umumiye" ile kars1 karsiya
kalan, halkin biiyiik ¢ogunlugu fakir ve egitimsiz, sanayi kuruluslar1 yok denecek kadar az ve
sermaye birikiminden yoksun, geri kalmis bir iilke konumundaydi. Kongrede milliyetci ve
liberal politikalarin temelleri benimsenmisti. Gergekten 1923-1929 donemi, tiim diinyada
goriildiigli gibi liberal politikalarin uygulandigi bir donem olmustur. Bunun nedeni, uygulanan

politikalarin, 6zel girisim Onciiliigiinde ve disa agik bir ekonomik yapi i¢inde gelismesiydi.

$1Avni ZARAKOLU, Cumhuriyet’in 50. Yilinda Memleketimizde Bankacilik, Tiirkiye Bankalar Birligi Yayini,
No. 61, Ankara, 1973, s.28-29.
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Disa acik politikalarin benimsenmesinin bir diger nedeni ise Lozan Antlasmasi’nin iktisadi
hiikiimleriydi. Antlagmanin eki olan ticaret sdzlesmesi, 1916 yilinda Osmanli glimriik
tarifelerinin bes yi1l daha ytirtirliikte kalmasint ve yeni yasaklar getirilmemesini 6ngdriiyordu.
Bu nedenle, 1929 yilina kadar giimriik tarifelerinde artislar gerceklestirilememistir. Bu
kongrenin, ortaya konulan fikirler ag¢isindan o dénemin Tiirkiye ekonomisini yeniden insa

etmede biiyiik katkilar1 olmustur®.

1923-1929 yillar1 arasinda devlet 6zel girisimi tesvik etmek i¢in yogun caba
harcamistir. Bu amagla yapilanlarin basinda, devlet tekelleri kurularak daha sonra bunlarin
isletmesini 6zel sektore devretmek gelmektedir. S6z konusu donemde 6zel sektoriin
olanaklarinin yetersiz olmasi nedeniyle bankalarin devlet katkisi ile kurulmasina karar
verilmistir. Ekonomide temel sektorleri desteklemek ve finanse etmek lizere; 1924 yilinda
Tiirkiye Is Bankasi (ilk 6zel sektor bankasi olarak), 1925 yilinda Sinai ve Maadin Bankasi,
1927 yilinda Emlak ve Eytam Bankasi kurulmustur. Bu bankalardan Tiirkiye Is Bankasi’nin
ticari krediler, Sinai ve Maadin Bankasi’nin endiistri kredileri, Emlak ve Eytam Bankasi’nin

ise; konut kredileri iizerine yogunlasmalar1 éngoriilmiistiir™.

Tiim diinyay: iktisadi agidan biiylik bir ¢ikmaza sokan 1929 diinya iktisat bunalimi
liberal iktisat politikalarini izleyen iilkemizi de etkilemistir. Bu donemde, Tiirk parasinin
degerinin diismesi sonucu, tarim {riinlerimizin diinya piyasalarinda fiyatlar1 diigmiistiir. 1924-
1929 doneminde GSMH yilda ortalama yiizde 10.9, sinai iiretim ise yiizde 8.5 oraninda artig
kaydetmistir. Bu sonug, iiretim kapasitesine yapilan ilavelerden ¢ok, gecmiste meydana gelen
kapasite bogluklarinin kullanilmasinin bir sonucudur. Bu dénemde tarimsal {iretimde goriilen

hizh artis ise, aktif niifusun savas sonrasinda topragina geri ddnmesinden kaynaklanmistir™.

1930 yilindan sonra tiim diinyada, 1929 Biiyiik Diinya Bunalimi nedeniyle; “devlet¢i,
miidahaleci ve korumaci politikalara” yonelinmeye baslanmistir. 1715 sayili kurulug kanunuyla
Merkez Bankasi ve 6 devlet bankasi daha kurulmustur. 1971 yilina kadar yiiriirliikte kalan
1715 sayili kanun, yiiriirliikkte kaldig siire i¢inde bir ¢ok kez degistirilerek, bankanin Hazine’ye

ve kamu iktisadi tesekkiillerine daha fazla kredi vermesi saglanmaya calisilmistir. “Baslangicta

82T.C. Bagbakanlik Dig Ticaret Miistesarlig, “1923’den Giinlimiize Tiirkiye Ekonomisi”,

< http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm>, (15.01.2007).

%Bknz.; T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarligi, “1923°den Glinlimiize Tiirkiye Ekonomisi”,
< http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm>, (15.01.2007).

8 T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarligi, “1923’den Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi”,

< http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm>, (15.01.2007).
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banknot c¢ikarilmasma iligkin olarak getirilen siki smirlar kisa siire sonra genisletilmis,
bankanin temel islevi, etkin bir para politikas: yiiriitmekten ¢ok kamu kesiminin finansman

agiklarmi kapatmak olmustur®.”

1931 yilinda ise ithalata kota konulmasi ve ihracatin denetlenmesi hakkinda ¢ikan
kanunla “korumaciligin ilk adimlar1” atilmistir. Yine ayni yil, Sanayi Kongresi diizenlenmis,
bunu takiben, 1932 yilinda iktisadi hayatta devletin denetimini artiran bir dizi kanun

cikarilmigtir™.
B-Ozel Amach Devlet Bankalarinin Kuruldugu Donem (1933-1944)

1930’1u yillara gelindiginde 6zel tesebbiisgiiliigiin 6zendirildigi sanayilesme stratejisi,
sermaye birikiminin yetersizligi nedeniyle istenilen sonuglar1 saglayamamis ve ekonomik
kalkinmanin saglanabilmesi i¢in devletin sinai yatirimlarinin yapilmasinda aktif rol almasi
gerektigi fikri 6n plana ¢ikmustir. 1933 yilinda Siimerbank ve Belediyeler Bankasi, 1935
yilinda Etibank, 1937 yilinda Denizbank, 1938 yilinda Halk Bankas1 ve Halk Sandiklari, sanayi
planlarinda yer alan isletmelerin kurulmasi, isletilmesi ve finansman ihtiyaglarinin saglanmasi

amaciyla, devlet tarafindan 6zel amagli banka statiisiiyle kurulmustur®’.

Devletin iktisadi hayata girisi, dogrudan dogruya devlet isletmeciligine baslamasi,
1934-1938 yillar arasinda uygulanan “Birinci Bes Yillik Sanayi Plan1” ile baglamaktadir. Bu
plan doneminde, oncelikle, biiyiik kismi yabancilarin elinde bulunan demiryollari, Tramvay,
Tiinel Sirketi, Zonguldak Komiir Sirketi, Izmir Telefon Sirketi millilestirilmis ve
kamulastirilmistir. Birinci Bes Yillik Sanayi Plani’nin basarili uygulamasi ve hedeflere
ulasilmasi tizerine 1938 yilinda “ikinci Bes Yillik Sanayi Plam®*” hazirlanmistir. Bu plamin
uygulanacagi yillarda II. Diinya Savasi’nin baslamis olmasi devletin savas ekonomisine uygun

baz1 tedbirler almasina yol agmistir™ .

% Oztin AKGUC, Yiiz Soruda Tiirkiye’de Bankacilik, 2. Baski, Gergek Yaymevi, Istanbul, 1989, 5.129.

% AKGUC, a.g.e., 5.129.

7 Ahmet DINCER, Bankacilik Sektériinde Konsolidasyon, Ulke Deneyimleri ve Tiirkiye I¢in Oneriler, T.C.
Basbakanlik Devlet Planlama Teskilatt Uzmanlik Tezleri, Ankara, Ekim 2006, s.96.

% Ikinci Sanayi Plani, 1939 yilinda baslayan 2. Diinya Savasi’nin savunma harcamalarini artirmasi ve sinai
yatirimlara ayrilacak kaynak bulunamamasi nedeniyle uygulanamamustir.

% T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarligi, “1923’den Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi”,

< http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm>, (15.01.2007).
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Bu dénemde, hem devlet isletmelerinin finansman ihtiyacinda hem de II. Diinya Savasi
nedeniyle savunma harcamalarinda meydana gelen artislara bagli olarak, hiikiimetin bankacilik
sektoriinden kredi talepleri artmig, uzun vadeli i¢ bor¢lanmaya gidilmis ve Merkez Bankasi
reeskontundan yararlanilmistir. 1938 yilinda, Ingiltere’den kredi olarak alman 10 milyon
sterlin degerindeki altin 1940 yilinda karsilik gosterilerek, Merkez Bankasi’ndan avans
alimmigtir. Ayrica 1942 yilinda munzam karsilik orami ylizde 20’ye yiikseltilerek, bu
karsihiklarin  tamaminin - Devlet I¢ Borglanma Senetleri’ne yatirilmasi  zorunlulugu

getirilmistir’".

C-Ozel Bankalarin Gelistigi Donem (1945-1959)

Savasin bitmesi ve tiim diinyada liberal politikalarin etkin olmaya baslamasiyla birlikte
Tiirkiye'de de baz1 degisiklikler olmaya baglamistir. Cok partili sisteme gegilmesiyle birlikte
baslayan liberal akim, 1945-1950 yillar arasinda, Tiirk ekonomisinde devlet miidahaleciliginin
belirli siirlar i¢inde tutulmasi ve daha liberal bir ekonomi uygulanmasi yolundaki girigimleri
on plana cikarmugtir’” Dolayisiyla, 1945-1960 doneminde 30 adet 6zel banka faaliyete
gecmistir. Cok partili siyasi hayata gecilmesi ve 6zel sermaye birikiminin de olusmasi ile 6zel
bankalarin gelisimi i¢in zemin olusmustur. Devletin faiz oranlar1 ve finansal islemlerden
alimacak komisyon iicretlerini belirlemesi ve dovize dayali iglem yapma yetkisinin sadece
Merkez Bankasi’nda bulunmasi, sube bankaciligi ve mevduat toplamaya yonelik rekabetin
onem kazanmasinda etkili olmustur. Bu amaca yonelik olarak mevcut 6zel bankalarin sube

aglarmin yayginlasmasi, yerel amacli bankalarin tasfiye siirecinin hizlanmasina yol agmistir’.

1946 yilinda yapilan devaliiasyon ile TL'nin degeri yiizde 53,6 oraninda diistiriilerek 1
Amerikan Dolar karsiligt 2,80 TL olarak kur sabitlenmistir. Bu dénemde yapilan
devaliiasyonun nedeni, savas sonrasit uluslararasi fiyat diizeylerine ve yeni ekonomi
politikalarima uyum saglayarak ihracati artirmakti. Ancak, bu devaliiasyon istenilen sonuglari
vermemis, ithalattaki asiri artiglar, birikmis olan doviz rezervleri ve daha sonra dig yardimlarla

finanse edilerek 1953 yilina kadar siirmiistiir’”.

% ZARAKOLU , a.g.e., s. 54-55.

I T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarligi, “1923’den Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi”,
< http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm>, (15.01.2007).

2 DINCER, a.g.c., s.84.

% DINCER, a.g.c., 5.84.
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Tirk ekonomisini dar kaliplardan ve kisir kaynaklardan kurtarmak i¢in 1947 yilinda
liberal karakterde bir Kalkinma Plani (1948-1952) hazirlanmistir. Bu planda 6zel kesime
bliylik 6nem verilmistir. Tarim ve tiilketim mallar1 sanayisine dnem veren, 0zel girisimin
onciiliigiinii savunan ve dis ticaret ile kambiyo rejimlerinde serbestlesmeyi 6ngdéren bu
stratejiler, 1947 yilinda iiye olunan IMF ve Diinya Bankasi gibi kuruluglarin goriisleriyle de
uyumluydu. Yine de 1947 yilindan itibaren askeri ve 1948 yilindan itibaren ekonomik
yardimlar alan Tiirkiye'nin 1945-1950 yillar1 arasinda reel GSMH' sinde istenilen biiylime

saglanamamistir’".

1950-1953 doneminde gerek tarimda gerekse sanayilesmede Onemli gelismeler
saglanmigtir. Tarimin makinelesmesi, kredi imkanlar1 ve tarim i¢in belirlenen yiiksek fiyat
politikasi ile birlikte iklimin elverisli olmasi, bu déonemde tarim {iretimini artirmistir. Ayni
zamanda, yabanci sermaye girisini kolaylastirict uygulamalar, para arzinin artirilmasi, ithalatin
sinirlandirilmasi ve dis krediler ile yardimlar sayesinde de hizli bir gelisme gézlenmistir. Bu
donemde, biliyliik kamu yatirimlarina agirlik verilmistir. 1954'den sonra plansiz yatirimlarin
yapilmasi nedeniyle artan ithalatin finansmaninda, dis yardimlara paralel olarak doviz
rezervlerinin kullanilmasi sonucu zorluklarla karsilasilmistir. Dis ticaret hadleri aleyhimize
geligirken, fiyatlarin hizla artmasi ile birlikte ekonomik biiylime gegen dort yila gbre ayni

oranda olmamistir’.

Bankalarin tarim ve sanayi sektoriine acgtigi kredilerin ytikseltilmesi yaninda plansiz
yatirimlarin yapilmasi ve 1956 yilinda Milli Koruma Kanunu'nun yeniden yiiriirliige konulmasi
sonucunda, fiyatlar {izerinde suni bir baski yaratilmis, enflasyon koriiklenmistir. 1958 yilinda
tekrar ekonomik istikrar1 saglamak i¢in siki para, maliye politikalar1 ve ihracati tesvik
onlemleri gibi ¢esitli ekonomik 6nlemler alindiysa da enflasyonist gidis 6nlenememistir. Ayni
yil; bankacilik mesleginin geligsmesi, bankalar arasinda dayanigmanin saglanmasi ve haksiz
rekabetin Onlenmesi amaciyla “Tiirkiye Bankalar Birligi” kurulmustur. Tiizel kisi statiisiinde
olan Tiirkiye Bankalar Birligi’nin kurulusu ile ilgili kararlar 7129 sayili Bankalar Kanunu’nda

yer almistir’®.

T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarlig, “1923’den Giinlimiize Tiirkiye Ekonomisi”,

< http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm>, (15.01.2007).

% T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarligi, “1923’den Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi”,

< http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm>, (15.01.2007).

SAKGUC, a.g.e., s.48; Bknz.; K.Batu TUNAY, M.UZUNER, A. YIGIT, Tirkiye’de Kamu Bankacilig1 ve
Sektor Uzerindeki Etkileri, Ekonomik Arastirmalar Merkezi Yayinlari, Ankara, Aralik-1997, s.118-125.
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D-Planh Dénem (1960-1980)

Planlt donem olarak adlandirilan 1960-1980 arasinda, ekonomide yerli 6zel girisimciler
ve devlet tarafindan ithal edilen sanayi mallarinin iilke i¢inde tiretilmesi diger bir deyisle “ithal
ikameci sanayilesme politikas1” izlenmistir. 1960’larda planli doneme gecis sonrasinda Bes
Yillik Planlar c¢ergcevesinde cesitli sektorleri desteklemek amaciyla yatirnm ve kalkinma
bankalar1 (1960 yilinda kurulan Turizm Bankasi, 1963 yilinda kurulan Sinai Yatirim ve Kredi
Bankasi, 1964 yilinda kurulan Devlet Yatirim Bankasi, 1976 yilinda kurulan Devlet Sanayi ve
Is¢i Yatinm Bankasi) kurulmustur. Bu dénemde; kurulan bankalarin kendi &zel yasalari
bulunmakla beraber kanunlarinda agikc¢a belirtilmeyen hallerde Bankacilik Kanununa tabi
bulunmaktaydilar. Denetimler yine kendi 6zel Kanunlarinin el verdigi 6l¢iide Bankalar

Yeminli Murakiplar tarafindan yapilmustir””.

Bankacilik sektorii bu donemde biiyiik Olgiide devlet kontrolii ve etkisi altinda
kalmistir. Bankacilik tirlinlerine ve iglemlerine devlet tarafindan limitler getirilirken bankalarin
temel islevi kalkinma planlarinda yer alan yatirimlarin finansmanini saglamak olmustur. Bu
donemde, Tiirkiye’de yeterli 6l¢iide ticaret bankasi bulundugu ve daha ¢ok ihtisas bankalarina
oncelik verilmesi gerektigi diisiincesiyle yeni yabanci banka ve 6zel durum haricinde ticaret
bankasi kurulusuna izin verilmemistir. Ayrica, bu donemde diinyada da yaygin olan holding
bankacilig1 6zel sektor yatirimlarini hizlandiracagi diislincesiyle devlet tarafindan tesvik

edilmis olup 6zel ticaret bankalarinin biiyiik bir boliimii holding bankas: haline gelmistir’™.

Tablo 3: Planli Donemde Bankacilik Sektorii Gostergelerinin Gelisimi

1961 1970 1975 1979
Banka sayisi (Adet) 52 46 42 43
Sube Savizm (Adet) 1.716 3.194 4.587 5.748
Personel savisi (Adet) 32.055 65968 96.358 122 439
Sube Basina Pers. (Adet) 18.7 20,7 210 21.3
Krediler/ Toplam Akt (%) 43.6 33,7 399 51.1
Alenif Karliligs (%) 0.8 0,2 0.6 -0.1
Net Faiz Man (%) 2.6 2.5 2.5 37

Kaynak : TEE

" BAKDUR, a.g.e., s.11.
% Emin AKCAOGLU, “Financial Innovation in Turkish Banking®, SPK Yayinlari, No:127, Ankara,1998, s.75.
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1970’li yillarin sonlarinda bankacilik sektoriinde yogunlagsmanin yiiksek, maliyet
etkinliginin diisiik oldugu goriilmektedir. 1980 yili itibariyla ilk bes banka toplam aktiflerin
ylizde 64’nii, toplam mevduatlarin yiizde 70’ini kontrol etmekteydi. Temel fon kaynagi olan
mevduatt toplamak amaciyla ulusal c¢apta sube sayisinin artmasi ve teknolojik altyapi

diizeyinin diisiikliigii, bu oranin yiiksekligine neden olan temel belirleyicilerdir®.

Bu donemde, yatirimlarin orta ve uzun vadeli finansman ihtiyacinin karsilanmasinda,
biitceden yapilan transferler, kamu bor¢lanmalari, 6zel tasarruflardan saglanan kaynaklar
yaninda Ozellikle Merkez Bankasi kredilerinden yararlanilmistir. Hizla sanayilesmeye
caligilirken, bunun i¢in gerekli yeterli reel kaynagin ekonomi tarafindan yaratilamamasi, daha
onceki donemlerde oldugu gibi bu doénemde de en Onemli sorunlardan birisi olmustur.
Tiirkiye’nin finansal sistemi, bu donemde tasarruflar1 6zendirerek kalkinmada 6ncelik tasiyan
alanlara yoneltecek bir yap1 i¢inde bulunmamaktadir. Bunun sonucu olarak, kaynak saglama ve
bu kaynaklar1 kalkinmanin gerektirdigi alanlara yoneltme gorevi, kamu kesimi tarafindan
iistlenilmigstir. Kamu kesiminin reel kaynak saglama ve bu tiir kaynaklar1 artirmada karsilastigi
giicliikler, bu kesimin Merkez Bankas1 kredilerine ve bu krediler biiyiik 6l¢lide emisyonla

saglandigi icin de enflasyonist kaynaklara dayaliligini artirmustir' .

Merkez Bankasi kredilerinin, oOzellikle kamu sektoriine kullandirilan kredilerin,
genellikle ekonomide mal ve hizmet arzina yol agmayan, siibvansiyon bi¢imindeki 6demelerde
kullanilmas1 ve kredilerin geri donmemesinden dolay1 para arzinin giderek artmasi, biiyiik bir
parasal genisleme yaratmistir. Ekonomideki mal ve hizmet arzini asan bu tiir parasal

genisleme, enflasyonun artmasindaki en 6nemli neden olmustur'®’,

1960-1980 doneminde para, faiz ve doviz kuru politikalari, i¢ talep artisina dayali
kalkinma stratejisinin araglari olarak kullanilmislar ve faiz, doviz kurlar1 sabi tutularak,
kaynaklar selektif kredi politikalar1 cercevesinde yillik programlarda belirtilen Oncelikli
yatirimlarin finansmaninda kullanilmistir. Buna goére 1980 oncesi finansal piyasalarin durumu

soyle 6zetlenebilir'*:

% DINCER, a.g.c., 5.85.

" DINCER, a.g.e., s.85.

101Tuncay ARTUN, Islevi, Gelisimi, Ozellikleri ve Sorunlariyla Tiirkiye’de Bankacilik, 2. Basim, Tekin
Yayinlari, 1983, Istanbul, s.68-69.

2 UTKUSEVEN, a.g.c., s.144-145.
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e Bankalarin ve mevduat sahiplerinin doviz islemlerine kambiyo kisitlamalar1 gibi
onemli kisitlamalar getirilmis ve kisilerin portfdylerinde déviz bulundurmalar
yasaklanmigt.

e Mevduat ve kredi faiz oranlar1 kontrol altinda olup, yiiksek ve dalgali enflasyon
ortaminda kredi ve mevduat reel faiz oranlar1 ¢ogunlukla negatifti.

e Bir¢ok sektore tercihli kredi yoluyla siibvansiyon saglanmakta ve Merkez
Bankasi’nin para politikasin1  olusturmasinda tercihli krediler Onemli yer
tutmaktayd1. Ornegin; kalkinmada 6ncelikli sektdrlere ucuz kredi saglanmaktayd.

e Kurumsallasmis bir finansal sistem yoktu ve finansal piyasalarda gergeklesen
islemler, goreli olarak daha fazla vergilendirilmekteydi.

e Yabanci ve yerli bankalarin finansal sisteme katilmalarina onemli kisitlamalar
getirilmekteydi.

e Aracilik hizmetlerinin maliyeti yiiksekti.

e Disponibilite ve zorunlu karsilik oranlar1 goreli olarak yiiksekti.

Planl1 donemde hizli bir kalkinma saglanmis olmakla birlikte, sanayilesmenin
finansmaninda enflasyona yol agan yontemlerin kullanilmasi ve gelistirilen sanayinin yiiksek
enflasyon ortaminda i¢ tiiketime yonelik iiretim yapmasi ve dis satima yonelememesi, 1970’li
yillarda énemli bir doviz darbogazinin yaganmasina neden olmustur. Bu darbogaz1 asmak i¢in
alman dovize g¢evrilebilir mevduat uygulamasi ve benzeri énlemler sonucu dig bor¢lar 6nemli
oranda artmistir. Odemeler dengesi ve doviz kithig1 sorunu nedeniyle, disalim yapilmasinin
zorlagmas1 ve ithal ikamesi stratejisi ile kurulan fabrikalarin digalim girdisi almasinda
karsilasilan sorunlar nedeniyle eksik kapasite ile ¢calismaya baslamasi, 1980’1 yillarin basinda,
bu sanayilesme stratejisinin terk edilmesine ve dis piyasalara {iretim yapmay1 hedef alan bir

stratejinin benimsenmesine neden olmustur'®.

13 ARTUN, a.g.e., 5.68-69.
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II-Disa  Ac¢ilma ve Liberalizasyon Doneminde Tiirkiye Ekonomisindeki

Gelismeler ve Bankacilik (1980- 1989)

Ithal ikameci sanayilesme, 1973 yilinda baslayan petrol soku, Bretton- Woods
Sistemi’nin ¢okmesiyle baslayan ve 1978-1980 6demeler dengesi kriziyle devam eden siiregte
sona ermistir. Tiim diinyada yeni gelismelere paralel olarak yeni bir yonelis baslamistir.
Tiirkiye’nin de liberalizasyon politikalarin1 uygulamaya koymasi, diinyadaki genel yonelise
paralel olmakla birlikte; asil etki 1970’lerin sonunda yasadigi ekonomik etki olmustur. Krizden
sonra uygulamaya konulan “24 Ocak Istikrar Kararlar1” Tiirkiye ekonomisinde doniim
noktalarindan birisi olup, liberalizasyona atilan ilk adim olarak goriilmektedir. Bu kararlarin,
kisa donemde; fiyat istikrar1 ve dis 6demeler dengesi sorununu ¢ézmek, uzun vadede ise; ticari
ve finansal liberallesmeye giderek, diinya ekonomisiyle biitiinlesmeyi saglamak gibi iki temel

amaci vardir'®.

Tiirkiye’de bankacilik sektoriiniin, 1980 yilina kadar devlet kontroliinde ve kisitli mali
araglar ile hizmet vermekte oldugu goriilmektedir. 1980 yilindan itibaren liberallesme yoniinde
hizli adimlar atilmasiyla, ara¢ zenginligine kavusulmus ve bankacilik denetimi ciddi olarak
glindeme gelmistir. Bankacilik sisteminin gelismesi ¢ercevesinde 1980’lerde yasal, yapisal ve
kurumsal degisiklikler ve gelismeler yasanmistir. Bu diizenlemeler temel olarak bankaciligin
daha verimli ¢aligmasi ve bankacilikta rekabetin tesvik edilmesi yoniinde olmustur. Bu
cercevede, faiz oranlar1 ve doviz kurlar1 serbest birakilarak, bankacilik sistemine yeni girislere
olanak taninmis ve yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelmesi ya da sube agmasi igin c¢esitli
diizenlemeler yapilmistir. Bu doénemde Tiirkiye i¢in kronolojik siralama  su sekilde
gerceklesmistir 103,

e 1980: Mal piyasasinda fiyat denetimlerinin kaldirilmast,

e 1980: Faiz hadleri lizerindeki sinirlamalarin kaldirilmasi,

e 1981-85: ithalatin serbestlestirilmesi,

e 1982: SPK olusturulmasi,

e 1984: Doviz alim-satimin serbestlestirilmesi,

e 1985: Bankalar Kanunu’nun yiiriirliige girmesi,

e 1986: Bankalar arasi para piyasasinin kurulmas,

e 1987: Acik piyasa islemlerinin baslamasi,

e 1988: Doviz-Efektif piyasasinin agilmasi,

" MIYNAT, a.g.e., s.212.
5 BAKDUR, a.g.e., s.12.
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e 1989: Altin piyasasinin kurulmasi ,

e 1989: Sermaye hareketleri iizerindeki kisitlamalarin tamamen kaldirilmasi.
A- 24 Ocak 1980 Istikrar Kararlarimin Getirdikleri ve Bankerlik Krizi

24 Ocak Istikrar Kararlari ile; para politikasiyla ve fiyat olusumuyla ilgili, doviz
gelirlerini artirici, ithalatin libere edilmesine ve yabanci sermayeye yonelik olmak tizere pek
¢ok dnlemler alinmustir. {1k olarak 1980 yilinda mal piyasasinda fiyat denetimlerinin ve faiz
hadleri iizerindeki siirlamalarin kaldirilmas1 gerceklestirilmigtir.  Bu yeni stratejiyi
desteklemek, ekonominin serbest piyasa ekonomisi kurallarina gére yeniden yapilanmasini ve
tasarruflarin istikrarli biiylime i¢in gerekli seviyeye yiikseltilmesini saglamak amaciyla, esnek
doviz kuru ve pozitif reel faiz politikast uygulanmaya baslanmig, mali piyasalarin
serbestlesmesi ve derinlesmesine yonelik diizenlemeler yapilmistir'®.

Bu kararlarla birlikte 1 Temmuz 1980’den itibaren kredi ve mevduat faizleri biiyiik
olgiide serbest birakilmasi, “Temmuz Bankacilig1” olarak da nitelendirilmistir. Bu uygulama
ile faizlerin bazi 6zel durumlar haricinde serbest birakilmasi, kisa siirede mevduat faizlerinde
ve buna baglh olarak kredi faizlerinde biiyiik miktarlarda artis1 da beraberinde getirmistir.
Faizlerde kontrolsiizliigiin bankacilik ve bankerlik kesimlerinde yarattigi sorunlar nedeniyle
1983 yilinda faiz serbestisi sona ermis, 1987°den itibaren tekrar faiz serbestisine dontilmiistiir.
Temmuz bankacilig1 ile birlikte yabanci banka kurulmasina veya Tiirkiye’de sube agmalarina
getirilen kisitlamalar kaldirilmis ve yeni ticaret bankalarinin kurulmasina izin verilmistir. Bu

donem ayrica Tirk bankalarinin da disa agilmalarinin basladigi dénemdir'”’.

24 Ocak Kararlariyla birlikte faiz oranlariin serbest birakilmasi tiikketim harcamalarini
daralmasina, tasarruflarin banka ve bankerlere akmasina yol agmis; en kiigligiinden en
bliyiigiine kadar biitiin smai ve ticari isletmeleri iirettikleri ya da aracilik yaptiklar1 mallar
satamaz hale getirmistir. Firmalar biiylik stoklama maliyetleri ile ¢aligmak zorunda kalip,
yetersiz sermaye ve agir bir kredi yiikiiyle calisan firmalar ellerindeki kaynaklari iiretim
siirecine yonlendiremez olmuslardir. Bu nedenle firmalar yiiksek faizle de olsa kredi
kullanmaya baglamislardir. Bir ¢ok firma, bankalara 6z kaynaklarinin ¢ok iistiinde bor¢lanmas,

dolayistyla; bankalardaki kredi limitlerinin biiyilik kismi dolmustur. Sistemde hakim olan

106 Ekrem KESKIN, “Tiirkiye Ekonomisi ve Bankacilik Sistemi 1993, Finans Diinyas1, Haziran Eki, 1994, s.8.

" ASOMEDYA, Tiirkiye’de Bankacilik ve Finans Krizleri, Ankara Sanayi Odas1 Aylik Yaymn Organi, Mart
2001, s.43.
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holding bankalar1 ise daha ¢ok grup sirketlerini finanse etmeye ¢alismis, diger firmalara kredi
vermeye yanagmamislardi. Bu durumda bankalardan kredi alamayacak hale gelen zor
durumdaki firmalar son c¢are olarak bankalara gore daha yiiksek faiz Oneren banker

kuruluslarinin fonlarina yénelmislerdirlog.

Bu donemde faizlerin serbest birakilmasiyla birlikte bankerlik kuruluslart yasal
diizenlemelerden uzak bir sekilde sayica ¢ok artig gostermisti. Bankerler hem sermaye piyasasi
alaninda hem de banka dis1 para piyasasinda bas dondiiriicii bir hizla gelismeye baslamiglardir.
Ayni donemde, biri hesap sahibinin kimliginin sakli tutuldugu “sirdas hesap”, digeri de bir tiir
kisa vadeli tahvil niteliginde olan “isimsiz mevduat sertifikas1” olmak {izere iki tane yeni
finansal ara¢ uygulamaya konuldu. Bunlarin amaci, kaynagi belli olmayan 6zellikle kagakgilik
piyasasindan beslenen fonlarin finans sektoriine ¢ekilip, ekonomik dolagima girmesiydi. Sirdas
hesaplarda kisa siirede biiyiik fonlar toplanmaya baslanirken, isimsiz mevduat sertifikalari ise;
bankalarin bir araya gelerek belirledikleri faiz oranlarinin baz1 bankalar tarafindan agilmasi i¢in
bir arag¢ haline getirilmistir. Bu bankalar, mevduat sertifikalarini sermaye piyasasi bankerlerine
devredip, sattirarak bunlarin iizerinde yazili olandan daha fazla faiz vermeye baslamislardir. Bu
durum, bankalar arasinda tartismalara neden olurken ileriki yillarda bazi1 bankalarin zor

durumda kalmasina ya da el degistirmesine neden olmustur'®.

24 Ocak 1980’den itibaren uygulanan ekonomik Onlemler, yeni kosullara ayak
uyduramayan ve biiylik kisminin bankerlerden kredi aldigi bilinen ¢ok sayida firmanin iflasina
neden olmustur. Bu firmalar, bankerlere 6deme yapamayinca, bankerler de tasarruf sahiplerine
yapmalar1 gereken faiz ve anapara ddemelerini aksatmaya baslamislardir. Bankerlerin yiiksek
faizleri, hiikiimet politikalarinin uygulanmasini da giiglestirdiginden; 4 Eyliil 1981°’de Bakanlar
Kurulu, 6diing para verme yasa tasarisin1 goriiserek bu kesimin diizenlenmesine baglamistir.
llgili yasaya iliskin cikarilan teblig ve kararnameler bankerlik kuruluslarinin faaliyetlerini
diizenleyen bazi hiikiimler igermekteydi. Bankerlik yapabilmek i¢in gerekli asgari sermaye
miktar arttirilarak, Maliye Bakanlig1 da bankerlik denetimlerini artirmistir. Dénemin Maliye
Bakani’nin “Halk kumar oynamistir” seklindeki agiklamalar1 piyasada panik yaratmais,
ozellikle kiigiik bankerler, piyasadaki gelismelerden etkilenerek batmaya baglamiglardir. Aralik
1981 ve Nisan 1982 arasinda Ankara’da 198, 60’1 Istanbul, izmir, Adana ve Antalya’da kurulu

bankerlik sirketi iflas etmistir.

1% ASOMEDYA, a.g.e., s.44.
1 ASOMEDYA, a.g.e., s.44-45.
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Dénemin en taninmis bankerlerinden olan Banker Kastelli (Cevher Ozden), 1982°de
Hisarbanktan bir alacagini alamayinca bir giinde ¢okmiis, yurtdisina kagmis ve hesaplarma el
konulmustur. Kastelli olayr donemin hiikiimetinde bakan istifalarina neden olmustur. Kastelli
olaymin ardindan, hiikiimet sik1 para politikasini terk etmek zorunda kaldi. Iflasin esigine gelen
bankalar, 1983 yilinda Cavusoglu-Kozanoglu grubuna ait olan Ortadogu Iktisat Bankasi
(Odibank) ile birlikte Ziraat Bankasi’na devredilmislerdir. Kastelli’ yi diger biiylik bankerler

izlemis ve 6deme giigliigiine diisen bu bankerlik kuruluslar1 da tasfiye kapsamia alinmugtir' ™.

Bankerlik olay1 o zaman kadar gayrimenkul, altin gibi geleneksel tasarruf araclarina
yatirim yapan tasarruf sahiplerinin isleyis mekanizmasini ¢ok fazla bilmeden sadece yiiksek
faize aldanarak menkul degerlere yoneligini beraberinde getirmis, ileride olusacak sermaye
piyasasinin olusumuna katkida bulunmustur. 24 Ocak 1980°de baslayip, yaklasik iki yil sliren
bankerligin altin devri iki yiiz elliyi askin kurulusun iflas1 ya da tasfiyesi ile son bulmustur.
Bankerlik olay1 yaklasik 2.5 milyon tasarruf sahibini ilgilendirirken, 400 milyar lira civarinda
birikime bankerler aracilik etmistir. Ayrica; 1981 yilinda Sermaye Piyasast Kanunu’nun
¢ikarilmasiyla, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nin faaliyete ge¢mesi ve boylece finansman
bonosu, tahvil, repo gibi araglarin hizla gelismesi, tasarruf sahiplerinin secenek sansini

artirirken bankalarin finansal sistem igindeki paymnin azalmasia neden olmustur''".

1980’ yillarda mali piyasalarin derinlesmesi, genislemesi ve aynm1 zamanda
serbestlesmesi amaciyla ¢esitli diizenlemeler hayata gecirilmistir. 1985 yilinda yiiriirliige giren
3182 sayili Bankalar Kanunuyla; tek diizen hesap plani uygulamasi baslatilmig, banka
bilangolar1 dis denetime tabi tutulmus, Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu kurulmustur. Donuk
kredilere eskiye gore daha gergekei karsilik uygulamalar1 getirilmis ve denetim ve gozetim

sistemi uluslararasi standartlara yaklastlrllmlstlrm.

1986°da bankalarin gegici likidite ihtiyaglarinin giderilmesi veya fazla likiditelerinin
degerlendirilmesi amaciyla organize bir piyasa olan interbank piyasasi faaliyete gecmistir.
1987°de ise; piyasa likiditesi ile ilgili diger bir gelisme de, T.C. Merkez Bankasi’nin agik

piyasa iglemlerine baglamasi olmustur.

" ASOMEDYA, a.g.c..s.45.

" flker PARASIZ, “Tirkiye’de Bankaciligin Tarihsel Gelisimi”, 75. Yilda Paranin Seriiveni, Tarih Vakfi
Yayinlari, Istanbul, 1998, s.111.

"2AKCAOGLU, a.gm., s. 95.
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B-3182 Sayih Tarihli Bankalar Kanunu Uyarinca Bankacihik Diizenleme ve

Denetleme Sisteminin Olusturulmasi ve Finansal Sisteme Etkisi

1985 yilinda cikarilan ve ¢esitli degisikliklere ugrayan 3182 sayili Bankalar Kanunu
uyarinca bankalarin denetimi ve gozetimi Merkez Bankasi, Hazine Miistesarligi ve Tiirkiye
Bankalar Birligi arasinda sekilde belirtildigi gibi dagitilmistir. Mevduatin giivence altina
alinmas1 Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu aracilifiyla yapilirken, bu Fon Merkez Bankasi’na
bagli olarak ¢aligmasini siirdiirmekteydi. Bankalar Yeminli Murakiplar Kurulu ise gorevlerini
Hazine Miistesarligi’na bagh olarak yiiriitmekteydi.

SEKIL 1: 3182 Sayil Bankalar Kanunu Uyarinca Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Sistemi

Merkez Bankast g Hazine Miistecsarhgr | g TBB
TMSF Bankalar Yeminl

Murakiplar Kurulu

BANKAT AR . ]
le denetun

Kaynak: DPT, 2004 Tiirkiye Iktisat Kongresi, < http://ekutup.dpt.gov.tr/ekonomi/tik2004/cilt14.pdf>,
(04.1.2007).

3182 sayili Bankalar Kanunu uyarinca bankalar ile ilgili denetim, gézetim ve mevduat
sigortast gibi konularda yetkiler Hazine Miistesarligi ve Merkez Bankasi arasinda dagilmakla
birlikte, asli olarak Hazine Miistesarligi’nin bagli oldugu Bakan tarafindan yiiriitiilmekteydi.
Bankalar Yeminli Murakiplar1 Kurulu her tiirlii bankacilik denetimi yapmak ve raporlamakla
ylkiimliiyken, bu raporlara dayanilarak alinacak tedbirler Bakanlikca olusturularak
uygulamaya gecirilmekteydi. Tiirkiye Bankalar Birligi agirlikli olarak yiiriirliikteki kanunlarin
duyurulmas ile ilgili gérev almisken, bankalar arasindaki haksiz rekabetin engellenmesine
yonelik konularda da gorevli ve yetkili olmustur. Merkez Bankasi’nin gorevi ise genel olarak
bankacilik sisteminin gdzetimini yiirlitmek ve mali durumu sebebiyle Fona devredilmis

bankalarmn yonetimini siirdiirmek olmustur'">.

3 BAKDUR, a.g.c., s.14-15.
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1980 yillar1 ve 1990’11 yillara gegerken, mali sektoriin denetim ve diizenleme yapisi
3182 sayili Bankalar Kanunu ve mali sektor ile ilgili diger diizenlemeler ¢oklu bir yapi

sergilemektedir''* ;

e Bakanlar Kurulu: Bankalarin kurulusuna izin vermek, mevduat sigorta primlerini
belirlemek, Sermaye Piyasas1 Kurulunu tayin etmek.

e Merkez Bankasi: Para politikasin1 ylirlitmenin yani sira 6deme sistemini
yonetmek, likiditeyi diizenlemek, Tasarruf Mevduati Sigorta Fonunu idare etmek,
munzam karsilik ve disponibilite gibi yasal yiikiimliiliikleri diizenlemek ve kendi
Kanunundaki yetkileri ile sinirli olmak {izere denetim yapmak.

o Hazine Miistesarh@i: Bankalari, sigorta sirketlerini, finansal kiralama sirketlerini,
faktoring sirketlerini, 6zel finans kurumlarini denetlemek ve banka harig
digerlerinin kurulmalar1 i¢in izin vermek ve bu kurumlarin faaliyetleri ile ilgili
konularda diizenleme yapmak, banka kurulmasi i¢in izin bagvurularini kabul etmek.

e Sermaye Piyasas1 Kurulu: Sermaye piyasalarina iligkin diizenlemeler yapmak;
menkul kiymet borsalarini kurmak ve denetlemek; araci kurumlar, yatirim ortaklari,
yatirim fonlarinin kuruluglarma izin vermek, bunlar1 denetlemek ve bunlarla ilgili
diizenlemeleri yapmak ve ayrica sermaye piyasasi araclarina ve halka agik anonim

ortakliklara iliskin diizenlemelerde bulunmak.

C-1980-1989 Yillarinda Bankaciligin Genel Durumu

Mevduat ve kredi faiz oranlarinin serbestlesmesiyle bu mali araglarin faizleri hizla
yiikselmeye baslamistir. Bankerlerin miisterilerine daha yiiksek faiz geliri saglamalari,
bankalar1 temel fonlama kaynagin1 kaybetmemek amaciyla mevduata yiiksek getiri sunmaya
zorlamigtir. Artan rekabet nedeniyle 1983-84 yillarinda yiiksek faiz veren 6 adet banka
sistemden ¢ikmak zorunda kalmistir. Bu bankalardan 4’4 1983 yilinda Ziraat Bankasi’na

devredilirken 2’sinin bankacilik faaliyetleri durdurulmus ve tasfiye islemleri baslatilmigtir' .

S6z konusu donemde, yeni banka girisiyle birlikte daha az sube ile faaliyet gosteren
toptanct bankalarin sayisinda artis goriilmiistiir. Toptanci bankalar daha ¢ok belli gruplarin
islemlerini karsilamak i¢in kurulmus ve interbank para piyasasinin agilmasiyla mevduat

toplamak yerine bu piyasadan fon ihtiyaclarini karsilamiglardir. Para piyasalari, bankalara,

"4Ali ihsan KARACAN, Bankacilik ve Kriz, Tiitlinbank Yayini, 1996, s.113-115.
"> DINCER, a.g.e., 5.86-87.
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ozellikle toptan islem yapan bankalara, fon toplama islemine odaklanmak amaciyla sube agini
genisletmek ve gerekli organizasyonel yapiyr kurmak yerine, elde edilen fonlarin etkin ve karl

bir sekilde kullanilmasina doniik strateji belirleme imkén1 sunmustur .

Bu gelismenin bir yansimasi olarak toptanci kii¢iik 6l¢ekli bankalar belli biiyiik sehirler
haricinde subelesmeye gitmemislerdir. Sektore yeni girenlerin mevcut bankalarin miisterilerini
hedef almas1 ve bu dogrultuda piyasa paylarini artirmasi nedeniyle sektérde yogunlagma orani
azalmistir. Diger yandan bu girisler, finansal teknoloji ve insan kaynaklarmin kalitesinin

artmasini saglamistir' .

Tablo 4’de goriildiigli gibi; 1980-1990 doneminde bankalar, gerek mevduat toplamak
gerekse bankacilik iirlinlerini pazarlamak amaciyla, daha fazla personel istihdam etmeye
baslamislardir. Nitekim, sube basina diisen personel sayis1 1981 yilinda 20,3 iken 1989 yilinda
25,6’ya ylkselmistir. 1980’li yillarin ikinci yarisinda teknoloji kullaniminin artmasinin da
etkisiyle, bankacilik sektoriinde istihdam edilen personelin verimliliginde bir yiikselme
gozlenmistir. 1989 yilina gelindiginde ise banka sayisi; 6zellikle yeni yabanci bankalarin (15
adet) ve yatirnm ve kalkinma bankalariin (7 adet) sisteme girmesinin etkisiyle, 1981 yilina

gore 17 adet artarak 62’ye yiikselmistir''®.

Mali sektorde yasanan rekabet nedeniyle bankalarin mevduat maliyetinin yiikselmesi,
bu maliyet artisin1 dengelemek amaciyla bankalar1 daha etkin calismaya sevk etmistir.
Bankalar, personel ve isletme giderlerini diisiirmeye ve yeni bankacilik iiriinleri bulmaya
yonelik stratejiler gelistirmiglerdir. Bununla birlikte bu donemde, birlesme ve satin alma
yoluyla konsolidasyona gitme egilimi goriilmemistir. Maliyet baskilarina ragmen
konsolidasyon egiliminin ortaya ¢ikmamasinin temel nedeni olarak, bankalarin gerek sahipleri

gerekse yoneticileri agisindan kurumsal yonetimin yerlesmemesi gosterilmektedir'"”.

" PARASIZ, a.g.m., 1998, s. 112.

"Cevdet DENIZER, “Effects of Financial Liberalization and New Bank Entry on Market Structure and
Competition in Turkey”, World Bank, Washington, 1997, s.15’den aktaran: DINCER, a.g.e., s.87.

"8 DINCER, a.g.c., s.88.

19 Oztin AKGUC, “1980 sonrasi Tiirk Bankaciliginin Ozellikleri”, 75.Y1lda Paranin Seriiveni, Tiirkiye Tarih
Vakfi Yaymlari, , Istanbul, 1998, s.135.
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Tablo 4: 1980-1989 Doneminde Bankacilik Sektorii Gostergelerinin Gelisimi

1981 1985 1989

Banka Sayisi (Adet) 45 50 62
Ozel Sermayeli Tican Banka 24 20 24
Yatinm ve Kalkinma Bankas: 2 2 9
Ozel Kanunlara Tabi Kamu Bank. 13 13 8
Yabanct Sermaveli Bankalar 6 15 21
Sube Basina Diigen Personel (Adet) 20,3 22.0 25,6
Personel Bagina Diisen Akuif (§) 203.954 210.764 347.390
Personel Gid./Toplam Gid. Oran1 (%) 252 9.8 8.9
Kredi Mevduat (%a) 86.2 57.1 73.8
Faiz Gelini/Faiz Gideri (%) 1369 108.8 1136
Net Kar/Toplam Aknf (%) 1,75 1.62 1,76

Kaynal: TEB

Diinya uygulamalarina bakildiginda; rekabet¢i baskilarin hissedilmeye baslandigi
gelismis iilkelerde bile ancak 1980’li yillarin ortalarindan itibaren bankacilik sektoriinde
konsolidasyonun basladigi gozlenmektedir. Diinya ile tam olarak rekabete acilmamig Tiirk
bankacilik sektoriiniin bu tiir kaygilar duymamasinin, o donemin kosullarinda normal oldugu

diistiniilmektedir'%°.

ITI- Sermaye Hareketlerinin Serbestlesmesi ve Krizler Donemi (1990-2001)

1990’ yillara gelmeden oOnce finansal sistemin serbestlesmesi ve disa acilmasi
yoniinde atilmis adimlar; yerlesik kisilere doviz tutma ve doviz mevduati agma izninin
getirilmesi ve Merkez Bankasi biinyesinde doviz piyasasinin kurulmasi (1988), Doviz
islemlerinin tamamen serbest birakilmasi ve 32 sayili Kararin alinmasi (1989) seklindedir. Bu
uygulamalar; 1990’1 yillara gelmeden O6nce mali sistemin serbestlesmesi ve disa agilmasi
yoniinde atilmis adimlardir. 1990 yiliyla birlikte bankacilik sektoriintin dig alemden sermaye

transferi lizerinde herhangi bir engel kalmamustir.

Tirkiye asamali olarak, ekonomik ve kurumsal reformlarla ticari ve finansal
liberalizasyon slirecine girmis ve dnce ticari liberalizasyon baslamis, ardindan 1996 Giimriik
Birligi anlagmasiyla bu siire¢ tamamlanmustir. I¢ finansal liberalizasyon politikalar1 da; 24

Ocak Istikrar Kararlari’nm hemen ardindan uygulanmaya baslamis ve 1989°da dis sermaye

120 AKGUC, a.g.m., s.135.
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hesabinin liberalizasyonu ile bu siire¢ tamamlanarak, tamamen disa agik ve liberal bir

ekonomik yapi olusturulmustur'*'.

Tirkiye somut olarak 1989 yilinda aldigi1 32 Sayili Karar ile kambiyo rejimini tamamen
serbestlestirmis ve odemeler dengesinin sermaye hareketleri kalemlerini dogrudan dogruya

uluslararasi finans sermayesinin spekiilatif hareketlerine agmigtir*.

1990’larin  basinda mali piyasalarin  serbestlesmesi, piyasa mekanizmasinin
yerlesmesine yoOnelik diizenlemeler, yeni yabanci veya yerli bankalarin girisine izin
verilmesinin yani1 sira mevduat ve kredi faiz oranlarinin serbest birakilmasi, bankacilik
sektoriinde rekabetin artmasini saglamistir. Sektordeki rekabetin bir yansimasi olarak, klasik
mevduat bankacilig1 yerine hem kaynak hem de plasman cesitliliginde artisa dayanan bir

sisteme gegilmistirm.

Bankacilik sistemi, kaynaklarmin belli bir boliimiinli sermaye piyasasi islemleri, devlet
i¢ bor¢lanma senetleri alimi, doviz islemleri, tiiketici kredileri, kredi kartlari, leasing, faktoring,
forfaiting gibi finansal araglara plase etmistir. Ulusal ¢apta subelesen bankalar sayilan
hizmetlerin ~ tamamin1  gerceklestirecek  bir  organizasyon yapistyla  faaliyetlerini
siirdiirmiislerdir. Toptanct bankalar ile yabanci bankalar ise biiylik olgiide dis ticaretin
finansmani, leasing, faktoring, forfaiting ve menkul kiymet ihracina aracilik ve kisa donemli
kredi islemlerine agirlik vermisler ve uluslararasi piyasalardan bu islemler i¢in yabanci kaynak
saglamuslardir. Uriin cesitlemesine gitmeleri ve teknolojik yeniliklerden yararlanmalari, dnceki

dénemlere gore bankalarin verimliliklerinin artmasini saglamustir' >,

I MIYNAT, a.g.e., s.218.
*Kiiresellesme diye anilan ve uluslararasi mal ve para piyasalar1 ile tam biitlinlesmeyi amaglayan bu tiir
serbestlesme politikalarindan beklentiler kabaca ii¢ baglik altinda toplanmaktadir. Bunlar:

e  Yurt i¢i ve yurt dis1 tasarruflar mali sisteme aktarilacak, dolayisiyla kredi hacmi genisleyecektir.

e Ulusal mali piyasalarda belirlenen yurt i¢i faiz haddi diisecek (sermayenin maliyeti azalacak) ve
uluslararasi faiz oranina yakinsayacaktir.

e Ucuzlayan sermaye maliyeti ve genisleyen kredi hacmi sayesinde sabit sermaye yatirim harcamalari
artacak ve ekonominin biiyiime hiz1 yiikselecektir (Bknz.; Ering YELDAN, “Kiiresellesmenin
Neresindeyiz? Tiirkiye Ekonomisinde Bor¢ Sorunu ve IMF Politikalar1”, Kasim 2003,
<http://www.stradigma.com/turkce/kasim2003/makale 06.htmI>, 01.01.2007.).

'Z2YELDAN, a.g.m., <http://www.stradigma.com/turkce/kasim2003/makale_06.html>, (01.01.2007).

123 Senol BABUSCU, “Bankacilikta Sube Performans Olciimii”, Tiirkiye Bankalar Birligi Semineri, Istanbul,
2002, s.9.
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1994 yilinda yasanan doviz krizi nedeniyle kur riskinin gergeklesmesi bankacilik
sektoriiniin biiyiik kayiplar yasamasina neden olmustur. Tiirkiye’de finansal krizlerin dikkat
ceken bir yonii ozellikle finansal piyasalardaki liberallesmenin hizlandigi 1980 sonrasinda,
biitiin finansal krizlerin bankacilik krizi ile birlikte ortaya g¢ikmasidir. Cogunlukla banka
sektoriinde baslayan sorunlar 6demeler dengesi krizinden 6nce gelmekte, banka krizinin altinda
yatan nedenleri ¢6zmek de gelecek parasal krizleri onleyebilecek ozellikler gostermektedir.
Ancak her iki kriz de (finansal-bankacilik), reel ekonomideki durgunlugu, en azindan normal
ekonomik biiyiimenin altinda bir biiylimeyi, ticarette kotiilesen bir siireci, doviz kurlarindaki
asirt degerlenmeyi izlemektedir. Banka sisteminin desteklenmeyen borglar1 anlamindaki

ekonominin finansal kirilganlig1 da krizin yiiksek seviyelere tirmanmasina neden olmaktadir'**,

Tiurkiye’de 1978, 1994 ve 2001 yillarinda onemli sayilabilecek finansal krizler
goriilmiistiir. 1978 yilinda yasanan, daha dogrusu 1980 6ncesi Tirkiye’de yasanan krizler daha
cok Tirkiye’de mal ve emek piyasalarinin gelismedigi, doviz piyasasi ile para piyasalarinin
mevcut olmadig1 ortamlarda dogmus olan krizlerdir. Bu yapilariyla da finansal liberallesmeye
bagli veya kiiresel kaynakli olmaktan uzaktilar. Bu nedenle 1980 sonrasi iilkemizde
karsilagilan 1994 ve 2001 yillarindaki kiiresel kaynakli finansal krizlerin bankacilik sektoriine

etkileri incelenecektir.

A-1994 Krizi ve 5 Nisan Kararlan

Tirkiye’de kiiresel 6zellikler tasiyan ilk finansal kriz 1994 yilinda patlak vermis ve
Tiirkiye’nin 1994°te aslinda mini bir Gilineydogu Asya krizi yasadig belirtilmektedir. Bu kriz
sadece finansal yapidan kaynaklanmamis, krize onclilik eden gelismelerde reel sektdrdeki

aksakliklarin da énemli rolleri olmustur'®.

Finansal serbestlesme hareketlerine paralel olarak ve yurti¢i faizlerin yiikselmesiyle
birlikte 1980’li yillarin sonlarindan itibaren kisa donemli sermaye girislerinde énemli artiglar
olmus ve bdylece uluslararasi rezervler artis gostermistir. Merkez Bankas1i (MB), 1990 yili
basindan itibaren ilk defa olarak bir “para programini” uygulamaya koymus ve bu program
temel olarak, MB’ nin i¢ ylikiimliiliiklerinin ve aktif kalemlerinin i¢inde yer alan Hazine’ye
verdigi avanslarin denetim altina alinmasini, bunun yani sira da MB’nin bilango biiyiikliigiiniin

de kontrol edilmesini amac¢lamistir. Program parasal hedef olarak Merkez Bankas1 parasini

2 AKDIS, a.g.m., <http://makdis.pamukkale.edu.tr/finans.htm>, (13.12.2006).
12 YILDIRIM, a.g.m., 1998, s. 139.
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belirlemis ve bunu kontrol etmeyi amaglamistir. Para politikas1 araci olarak temelde agik
piyasa ve doviz islemlerini kullanan bu program, 6 ay basarili bir sekilde uygulanmakla
birlikte, 1990 yil1 Agustos ayinda Irak’in Kuveyt’i isgaliyle baslayan Korfez Krizi nedeniyle
son bulmustur. Bu dénemde, Korfez Savasi finansal piyasalar1 olumsuz yonde etkilemis ve
bankacilik sisteminden dnemli dlgiide TL ve ddviz mevduati ¢ekilmistir. Iceride de; hiikiimet
degisikligi ve genel se¢imler olunca, bu yil ekonomi agisindan kayip bir yil olmustur ve MB

kaynaklar1, kamunun nakit ihtiyaci i¢in yogun bir sekilde kullamlmugstir'*.

1992 ve 1993 yillarinda genisleyici para politikalari etkisini siirdiirmiistiir. Kamunun i¢
bor¢lanma ihtiyacinin giderek artmasi nedeniyle faizler, enflasyonun hayli {izerinde seyretmis;
bankalar agisindan yurtdisindan ucuz fon bulup devlet i¢ bor¢lanma senetlerine yatirim yapmak
oldukca cazip ve risksiz bir kazang kaynagi olmaya baglamisti. Bu nedenle bankalar 1993 yil
sonlarinda yabanci para acik pozisyonlarini alabildigince agmis bulunuyorlardi. Hiikiimet
bunun iizerine; bankalarin hazine ihaleleri i¢in istedikleri faizleri yliksek bulup, agilan hazine
bonosu ve devlet tahvili ihalelerini iptal edip, Hazine’nin finansman gereksinimi i¢in MB
kaynaklarina bagvurmay1 tercih etti. 1994 yili baglarinda devlet i¢ bor¢clanma senetleri piyasasi
neredeyse ortadan kalkmak iizereydi. Bu durumda Hazine’nin finansman gereksinimleri i¢in

tek kaynak olarak MB’nin kisa vadeli avanslari kaliyordu'?’.

Piyasada Hazine ihalelerinin iptalleri ile oldukc¢a yiiksek seviyede likidite olusmus ve
bu likiditenin yonelebilecegi tek alan olarak doviz kalmisti. Likidite fazlasinin doviz piyasasina
yonelmesi, doviz kurlarinda hizli artisga neden oldu. Faiz oranlarinin yiiksekligini gerekce
gostererek, hiikiimetin MB’nin acik piyasa islemleri yapmasini engellemesi de likidite
fazlasinin piyasadan emilememesine yol acti. MB’nin yiikselen doviz talebini kesebilmek i¢in
elinde tek arag olarak doviz satimi kalmisti. 1994 krizini tetikleyen unsur; bu dénemde yabanci
para acik pozisyonlarini olduk¢a agmis bulunan bankalar, yurtdisi bor¢glanma imkanlarinin
daralacagindan korkarak ellerindeki likiditeyi dovize doniistirmeye basladilar. MB, elinde
kalan tek ara¢ olan déviz satimi ile bankalarin taleplerini karsilamaya ¢alisti. Bu arada Ocak

ayinda yapilan yedi tane kirik vadeli Hazine ihalesinde ylizde 145 faizle ancak 2,5 trilyon

126 YILDIRIM, a.g.m., 1998, s. 139.

127 ASOMEDYA, a.g.c., 5.48.
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TL’lik kagit satilabildi. Oysaki 1993 araliginda agilan bir ihalede Hazine yiizde 89 faizle bir

yillik vadede 9 trilyon borglanabilmisti'*®.

Dovize olan talebin diismemesi iizerine 26 Ocak 1994°de yiizde 13,6 oraninda bir
devaliiasyon yapildi. Bu sekilde MB, ABD dolar1 kurunu 17.250 TL olarak agikland1 ve bu da
dovize olan talebi engelleyemedi. Kriz sirasinda; kamu bankalar1 bile doviz satmak zorunda
birakildi. MB’nin kullanilabilir doviz rezervleri giderek en alt seviyeye inmeye baslamist.
Dovize olan talep, yliksek faizlerle kirilmaya ¢alisildi. Ocak ayinda ortalama yiizde 110 olan
Bankalararasi Para Piyasasi gecelik faizleri Subat ayinda yilizde 200, mart ayinda yiizde 400 ve
5 Nisan Oncesinde yiizde 1000’e ¢ikti, bankalarin acik pozisyonlart Mart aymda 4 milyar
dolara geriledi. Nisan ayinda ABD dolar1 TL’ye kars1 yiizde 53 deger kazandi. Bu asamada
hiikiimet politikalar1 tiim sayginligini yitirmis bulunuyordu. Bu arada doviz tevdiat
hesaplarinin TL’ye ¢evrilecegi sOylentisi ile o ana kadar krize bulagmamis olan halk, banklara
hiicum ederek doviz hesaplarini ¢ekmeye bagladi. Daha sonra panik TL hesaplarini1 da iceren
genel bir banka hiicumuna doniistii. Bu durum, bankacilik sisteminin toplam varliklarinda ciddi

kayiplara yol acti.

Kriz; bankalar ve mevduat miisterileri arasindaki giiven iligkisini sarstigi gibi
bankalarin yurtdisinda islem yaptigi diger banka ve finansal kuruluslar iginde Tiirk
bankalarinin itibar kaybetmelerine de yol agti. Bankalar, bir ka¢ ay boyunca yurtdisindan
bor¢lanamadilar ve en basit arbitraj islemlerini bile yapamaz hale geldiler. Krizde; ii¢ banka
(TYT Bank, Impexbank, Marmara Bank) ve {i¢ aracit kurum (Tiirkinvest, Carmen, Pasifik)
batmistir. Bankacilik sektorii krizden kiigiilerek ¢ikmis, banka 6z kaynaklari ve krediler
azalmistir. Digerlerinden daha farkli bir yapiya sahip olan bu kriz, banka panigi tanimina en
uygun krizlerden biri olup, finans sektoriinii etkiledikten sonra reel sektdore sicramis ve

Tiirkiye’nin 6nde gelen firmalari bile, is¢i ¢ikarmaya baslamistir 129

Dolayisiyla; bu sekilde bozulan ekonomik dengeleri yeniden saglamak ve piyasalardaki
panik havasii ortadan kaldirmak i¢in yeni bir istikrar paketi uygulamasi “5 Nisan Kararlar1”
ad1 altinda, anilacak istikrar 6nlemleri devreye girmistir. 5 Nisan Kararlariyla birlikte ilk dnce
doviz kurlar serbest birakildi, piyasada 24.000 TL civarinda olan ABD dolar kuru bir giinde

40.000 TL seviyesine ulasti. Uzun siireden beri, Merkez Bankasi kurlari ile piyasa kurlari

128 ASOMEDYA, a.g.c., 5.49.
122 ASOMEDYA, a.g.c., s.47.
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arasindaki kur makasi iyice ag¢ilmis bulunuyor, MB’ nin kur belirlemesi anlamsiz kaliyordu. 5
Nisan kararlariyla MB, piyasa kosullarina uygun gercekei kur uygulamasina gegti. MB’ya iiger
aylik donemler itibariyle zorunlu doviz- efektif devir ve satislari en yliksek olan 10 bankanin
Bankalararas1 Doviz Piyasasi’nda (Ddviz Interbank) doviz satis kurlar1 esas alinarak giinliik

kurlar belirlenmeye basland:'*".

5 Nisan Kararlar1 ile getirilen diger 6nlemler su sekilde 6zetlenebilir :

e Tasarruf mevduati sigortasi tavaninin genisletilmesi, banka panigini 6nlemede
yetersiz kalinca biitiin tasarruf mevduatlarina siirsiz devlet garantisi getirildi.

e Kamu harcamalar1 ve yatirimlari azaltildi.

e Ucret, maas ve taban fiyatlarina sinirlama getirildi.

e Bir defaya 6zgii 6zel vergi ¢ikarildi.

e Ozellestirmeye agirlik verilmesi planlandi.

e Disponibilite oranlar1 yeniden diizenlendi.

e Hazinenin avans kullanma yetkisi azaltild1 (% 15°den % 12’ye).

Ug aylik dénem sonunda yiizde 50 net faiz getiren siiper Hazine bonolar1 ¢ikarilda.

5 Nisan Kararlari’nin ardindan MB, TL faizlerini indirince bazi1 bankalar panik i¢inde
dovize yoneldiler. Bu arada yaganan banka panigi nedeniyle; mali yapilar1 oldukga zayiflayan
TYT Bank, Marmara Bank ve Impexbank’a el konuldu ve bu bankalar ileriki asamalarda
tasfiye edildiler. Tiirkiye’nin 1994 yilinda yasadigi kriz, sonug itibariyle uluslararasi sicak
paranin yol acti1 bir olgudur. 1989’dan sonra uygulanan ekonomik politikalar sicak para
hareketlerini artirici bir yol izlemistir. IMKB’ nin diinya borsalarinin {izerinde getiri saglamasi,
ihrag edilen devlet i¢ bor¢lanma kagitlarinin dolar bazinda diinya ortalamasi tizerinde sagladigi
getiriler ve doviz kurlarinin baski altinda tutulmasi Tiirkiye’ye yonelik sicak para hareketlerini
artirmistir. 1990°da iilkeye portfoy yatirimi ve sermaye piyasalarindan saglanan krediler
seklindeki yabanci sermaye hareketleri 1,1 milyar dolar iken, 1992’de 5,2 milyar dolar, 1993

yilinda 7,6 milyar dolar olmustur''.

13 ASOMEDYA, a.g.c., 5.49.

1 ASOMEDYA, a.g.e., 5.50-51.
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Ihracatin gerektigi hizla bilyiimemesi, dis borglanma yoluyla kaynak yaratma egilimi,
yliksek faiz politikalarinin yol ac¢tig1 devletin borg faizlerini 6deyebilmek igin i¢ bor¢lanmanin
zorunlu olmasi seklindeki kisir dongiiden ekonominin ¢ikamamasi, yiiksek kredi faizlerinin
iiretim ve yatirim faaliyetlerini caydirmasi gibi nedenler kriz ortamin1 adim adim hazirlamistir.
Uretim faaliyetinin giderek azalmasi ile piyasalar, rant agirhkli bir yaprya biiriinmiistiir.
Ekonomi; faiz, borsa, doviz liggeninde yogunlasmis, iiretim boyutu siirekli ihmal edilmistir.
Ancak, 5 Nisan Krizi’nin sadece hatali politikalar nedeniyle, nominal fiyatlar (enflasyon- faiz-
kur) arasindaki iliskilerden ve dengesizliklerden dolayr meydana geldigini ileri siirmek yanlis
olacaktir. Nominal fiyatlarin reel ekonomideki yapisal dengesizliklerin yansimasi oldugu
gercegi ve hatali politikalarin sadece Tiirk ekonomisindeki yapisal karakterli istikrarsizligin
krize dontisme siirecini hizlandirmis oldugu goz ardi edilmemelidir. Yoksa, Tiirk ekonomisi
1980 yilindan sonra da yapisal nedenlerle istikrarsizlik i¢inde olmaya devam etmistir. Ihracati
arttirmak i¢in uygulanan tiim politikalara ragmen dis ticaret agiklar1 devam etmis ve dis borglar
da giderek artmistir ki; bu durum, 1958, 1970 ve 1980 krizlerinden dnceki gelismelere benzer
bir siirecin yasanmakta oldugunu gostermektedir' 2.

5 Nisan Kararlar1’yla olusturulan istikrar paketi yapisal degisimde hi¢ bir ciddi dnlem
getirmemis, kisa donemli ¢oziimlerle gilinlin kurtarilmasini saglamis, biriken sorunlarin 2000-
2001 yillarinda ¢ok daha ciddi bir krizi patlatmasia ortam hazirlamistir. 1994 yili sonundan
itibaren tekrar eski politikalara doniilmiis, bankalar agik pozisyonla kar elde etmeye tekrar
baslamis, reel ekonomi finansmaninin biitiin yiikii kamu bankalarina birakilarak rant ekonomisi

stirdiirilmiistiir.

B) 1999 Tarihli 4389 Sayih Bankalar Kanunu Uyarinca Bankacilik Denetleme ve

Diizenleme Sisteminin Olusturulmasi

18 Haziran 1999 tarihinde 4389 sayili Bankalar Kanunu kabul edilmis ve bu kanun ile
bankacilik sektoriiniin diizenlenmesi ve denetlenmesinde daginik bir goriintii olusturan ve
siyasi karar mekanizmasinin i¢inde bulunan sistem tek cati altinda toplanarak 6zerk bir kurum
tarafindan yiiriitiilmeye baglanmistir. Bankacilik sektoriinii etkin ve rekabetci bir yapiya
kavusturmak, dayanikliligini artirmak ve sektére olan giliveni kalict kilmak amaciyla
uygulamaya konulan s6z konusu kanunla; 25 Nisan 1985 tarihli 3182 sayili Bankalar
Kanunu’nun eksik olan yanlar1 tamamlanmis ve uluslararasi standartlarla uyumlu diizenlemeler

getirilmistir.

132 K emal CELEBI, Tiirkiye’de Ekonomik Istikrarsizligin Dissal-Yapisal Nedenleri ve Istikrar Politikalari, Emek
Matbaacilik, Manisa, 1998, s.151-152.
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Sektorii denetlemek ve gozetlemekle sorumlu olan idari ve mali agidan 6zerk
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun (BDDK) kurulmasi, kredi sinirlamalari,
risk grubunun tanimlanmasit ve belli kisitlamalar konulmasi, Tasarruf Mevduat Sigorta
Fonu'nun (TMSF) bankalarin sistemden ¢ikisinda devreye girmesini saglayacak

diizenlemelerin bulunmasi, 4389 say1li Bankalar Kanunu’nun getirdigi yenilikler olmustur'>>.

BDDK, bankacilik hususunda gerekli diizenleme ve denetleme konularinda
gorevlendirilmis ve bu konuda biiylik oranda bagimsiz ¢alisma ve karar verme yetkisine sahip
olmustur. TMSF ve Bankalar Yeminli Murakiplar Kurulu da BDDK catis1 altinda faaliyetlerini
stirdiirmektedir. Daha onceleri ilgili Bakan ve/veya Bakanlar Kurulu tarafindan alinan kararlar
BDDK tarafindan yerine getirilmektedir. Yeni olusturulan yapida bankacilik diizenleme ve
denetleme sistemi agsagidaki sekilde verilmistir:

SEKIL 2: 4389 Sayih Bankalar Kanunu Uyarinca Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Sistemi

Kurul
Kurm » TEB
v y
Bankalar Yeminl: TMSF ;
Murak:plar Kuruln Barkala: I¢ Denetim

Kaynak: DPT, 2004 Tiirkiye Tktisat Kongresi , < http://ekutup.dpt.gov.tr/ekonomi/tik2004/cilt14.pdf>,
(04.1.2007).

Bu kanun ile olusturulan BDDK, TMSF’ yi temsil ve idare edecektir. Bir bankanin mali
durumunun ciddi olarak zayiflamasi durumunda, bankanin bir baska banka ile birlesmesi veya
Fon’a devredilmesi Kurul’un iznine tabi olacaktir. Bu kanunla getirilen yeniliklerin baglicalar:
sunlardir:

e Idari ve mali agidan &zerk bir denetim ve gozetim otoritesi olarak BDDK kurulmus

ve banka gozetim ve denetim yetkileri bu kuruma devredilmistir.

e Banka kurulus asamasinda aranilan sartlar agirlastirilmstir.

3 BABUSCU, a.g.m., s.11.
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e Bankalarin kredi ve istirak sinirlar1 degistirilmistir.

e Bankalara i¢ denetim ile risk kontrol sistemine sahip olmalar1 sart1 getirilmistir.

e Mali biinyesi zayiflayana bankalara iligkin olarak alinacak onlemler daha ayrintili
ve kapsamli olarak diizenlenmistir.

e Banka pay edinimi ve devri diizenlenmis ve ortaklar ile ydneticilerinin kisisel
sorumluluklar1 arttirilmastir.

e Bankaciigin etkin denetimi igin Uluslar arasi Odemeler/Denklestirme Bankasi
(BIS-Bank for International Settlements) tarafindan 1997 yilinda ¢ikarilan 25 temel
prensip ile Avrupa Birligi’nin direktifleri g6z 6niinde bulundurularak uluslararasi

standartlara uyum saglanmstir.

C) 4389 Sayih Bankalar Kanununda Yapilan Degisiklikler

4389 sayili kanunda, 19 Aralik 1999 tarih ve 4491 sayili kanunda yer alan BDDK’ nin
yetkileri genisletilmistir. Yeni kanunla; bankalarla ilgili olarak kurulustan tasfiyeye kadar olan
stirecte alinmasi gereken kararlarin tamami, Bakanlar Kurulu yetkisinden ¢ikarilarak, sozii

edilen kurulun yetkisine birakilmistir.

Yeni kanunla; 4389 sayili kanunda ayrintili olarak diizenlenmis bulunan, sistemde
faaliyet gosteren bankalarin mali yapilarinda meydana gelebilecek zafiyet nedenlerinin
belirlenmesi ve gerekli onlemlerin siiratle alinarak uygulamaya konulmasina iliskin hiikiimler
daha kapsamli hale getirilerek, alinan Onlemlere ragmen mali yapilar iyilestirilemeyen
bankalarin gerektiginde TMSF’ ye devredilerek rehabilitasyona tabi tutulmalar1 ve yeniden
yapilandirilmalart miimkiin kilinmigtir. Bu diizenleme ile bazi bankalarda ortaya cikabilecek
sorunlarin, sistem biitiinliigiinii etkilemesinin 6nlenmesi amaglanmistir. 4491 sayili kanunla
yapilan degisikliklerin bir boyutu da 6zellikle bankalarin kullandirabilecekleri kredilerle ilgili
olarak Bankacilik Kanunu, AB uygulamalarina paralel ve uluslararasi standartlarda bir yapiya

kavusmus olmasidir'>*.

Reformun devami niteliginde de; 12.05.2001 tarihinde yiiriirliige giren 4672 sayili
kanun ile bu kez oncelikle TMSF biinyesinde bulunan bankacilarin ¢ok hizli bir sekilde
rehabilite edilmesi ve satilmasi i¢in Bankalar Kanun’da yer alan bazi mekanizmalarin daha

hizl1 hale getirilmesi, bunlarin mali yapilarinin zaafa ugratilmasinda sorumlulugu bulunanlara

134 OKSAY, a.gm., s.11.
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yaptirimlar uygulanmasina iliskin hiikiimler de uygulamaya konmustur. Bu yeni
diizenlemelerin yanm1 sira Bankalar Kanunu’nun uygulamasina islerlik kazandirilmas1 ve AB
mevzuatina tam uyumun saglanmasi bakimindan 6z kaynak tanimi degistirilmis, konsolide 6z
kaynak tanimi getirilmis, kredi sinirlarinin konsolide olarak da hesaplanmasi ve uygulanmasi
ilkesi benimsenmis, bankalarin mali olmayan istiraklerine sinirlama getirilmis, vadeli islem ve

opsiyon sdzlesmeleri gibi bazi finansal araglar genel kredi sinirlar1 hesabina dahil edilmistir'*’.

Yeni bankacilik reformu gercevesinde, 1999 yilinda, sistemin gozetim ve denetiminin
giliclendirilmesi i¢in, mali durumu ciddi olarak zayiflayan dokuz adet banka TMSF’ ye
devredilmis ve 2 Kasim 2000 tarihinde ¢ikarilan bir kanunla, Ziraat Bankasi, Halk Bankas1 ve
Emlak Bankasi, KIT’lere iliskin Kanun Hiikmiinde Kararname (KHK) kapsamindan cikarilip
A.S. unvanina kavusturularak, Bankalar Kanunu’na dolayisiyla 6zel hukuk hiikiimlerine tabi
kilinmiglardir. Ayrica bu bankalarin, ii¢ yil i¢inde yeniden yapilandirilmalari, 6zellestirilmeleri

ve gorev zarar alacaklarmimn Hazine tarafindan karsilanmasi hiikkme baglanmistir'>®,

D- 22 Kasim 2000 - 21 Subat 2001 Krizleri

Tirkiye’de 1999 yili sonunda ekonomik biiyiime -6,1 olarak ger¢eklesirken, GSMH
dolar bazinda % 9 oraninda kii¢lilmiis; kisi basma gelir 3213 dolardan, 2878 dolara
gerilemistir. Enflasyon yilsonu itibariyle toptan esyada yilizde 63, tiiketici fiyatlarinda ise yiizde
69 olarak gerceklesmistir. Bu donemde; kamu bankalarinin gérev zararlar1 harig; kamu kesimi
aciginin milli gelire orani rekor diizeyde artarak % 15°e ulagsmustir. Uzun siiredir kronik
enflasyonla yasayan Tiirkiye, artik bu durumun siirdiiriilemez oldugunu fark etmis ve iilkenin
ekonomik performansini ciddi bir sekilde etkileyen, gelir dagiliminda biiylik ugurumlara yol
acan ve llkenin dis iliskilerini olumsuz yonde etkileyen enflasyonun diisiiriilmesi i¢in bir
ekonomik programin uygulanmasi kaginilmaz olmustu. Bu amacgla IMF ile Aralik ayinda
enflasyonu diisiirmek amaciyla bir program hazirlanarak 17. Stand-By anlagmasi

. 13
imzalanmistir™’.

IMF ile yapilan anlagsma g¢ercevesinde reel faiz oranlarini makul seviyelere diisiirmek ve
ekonominin biiyiime potansiyelini artirarak kaynaklarin daha etkin ve adil dagilimini saglamak

amaclanmaktaydi. Bunun {izerine Merkez Bankasi acikladigi “Enflasyonu Diisiirme Programi1”

135 OKSAY, a.gm., s.11.

136 Hazine Miistesarligi, “ Kamu Bankalarinda Reform”,
<http://www.treasury.gov.tr/duyuru/basin/kamubank web.pdf>, (09.02.2007).
7 ASOMEDYA, a.g.e., 5.53.
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ile; sik1 bir maliye politikast uygulayarak faiz dis1 fazlanin artirilmasi, yapisal reformlarin
gerceklestirilmesi ve Ozellestirmenin hizlandirilmasi, enflasyon hedefi ile uyumlu gelirler
politikasi, enflasyonun diisiiriilmesine odaklanmis kur ve para politikalarinin uygulanmasi gibi

temel unsurlara isaret etmistir' .

Programin agiklanmasi piyasalarda olumlu bir etki yaratmis ve 2000 yilinin basindan
itibaren faizlerde beklendiginden daha fazla hizli bir diisiis yasanmistir. 1999 yilinda ortalama
% 106’ya ulasmis olan Hazine i¢ bor¢clanma yillik bilesik faiz oran1 2000 yili Ocak aymda %
37°ye gerilemistir. Aralik ay1 sonlarinda TCMB TL Interbank piyasasinda gecelik olarak %
69.75-70 , ikinci piyasada gecelik olarak yilizde 105-150 araliklarinda islemler gergeklesirken
Ocak aymin ilk haftasinda bu oranlar sirastyla % 20-38 ve % 25-40 civarlarina inmistir.
Faizlerde yasanan bu hizli disiis, enflasyonla miicadelede 6nemli sorunlar yaratmustir.
Bankalarin da tiiketici kredisi faizlerini indirmesi, yiiksek faizler nedeniyle ertelenen tiiketim
isteklerini devreye sokmasi ile bankalarin topladiklar1 kaynaklar hizla tiiketim finansmanina
yonelmistir. Talepteki canlanma nedeniyle enflasyonda beklenenden az diisiis olmus ve liiks
mallara olan talep, ithalatta patlamaya neden olmus ve yil ortasinda cari islemler acig1 giderek
bilyiimeye baglamustir'>’.

1999 yilinin ilk dokuz ayinda sisteme portfoy yatirimi olarak 1,7 milyar dolar net giris
olurken, bu rakam 2000 yilinin ayn1 déneminde 6 milyar dolara ulagsmis; uzun vadeli sermaye
hareketlerinde 1999’un ilk dokuz ayinda 500 milyon dolar ¢ikis olurken, 2000 yilinin ayni
doneminde 3 milyar dolar giris gergeklesmistir. Bankalarca saglanan krediler 1999’un ilk
dokuz ayinda 1,5 milyar dolarken, 2002°’nin ayni doneminde 3 milyar dolar giris
gerceklesmistir. Bunlarin sonucunda resmi rezervler 2,9 milyar dolar artmis ve sisteme doviz
girisi, TL likiditesini artirmistir. Baz1 bankalar yabanci para pozisyonlarint miimkiin oldugu
kadar agmis; ayrica kisa vadeli TL borglanarak uzun vadeli TL aktiflere (Hazine Bonosu,
Devlet Tahvili) bu fonlar1 yatirmiglardir. Faiz oranlarindaki degismelere karsi herhangi bir

korunma 6nlemi almayan bu bankalarin faiz riski ge¢mis yillara gore oldukea artmugtir'®.

Kasim ayinda yabanci yatirimcilar ve portfoylerinde Tiirkiye kagidi tutan yabanci
yatirim fonlar1 meydan gelen gelismelerden tedirgin olup ellerindeki hazine kagitlarini hizla

satarak iilkeden g¢ikiglarim1 hizlandirmiglar ve ellerinde biiyiik miktarda kamu kagidi

P8 ASOMEDYA, a.g.e., s.53.
139 ASOMEDYA, a.g.e., s.54.
""ASOMEDYA, a.g.e., 5.55.
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bulunduran ve biiylik oranda bunlar1 gecelik repo islemleri ile finanse etmeye calisan
bankalarin riskleri faizlerdeki c¢ikisa paralel olarak biiyiikk Olgiide artmistir. Spekiilatif
sOylentiler nedeniyle hem yurti¢ci hem de yurtdisi piyasalardan fon bulamayan bu bankalar zor
durumda kalmistir. En sonunda; 22 Kasim giinii, gecelik repo faizleri yiizde 250’ye ulagsmis ve
borsa 2 giin icinde % 12 deger kaybiyla 10.033 puana gerilemistir. MB 1,5 milyar dolarlik
doviz satmis ve repo ihalesi ile piyasaya 380 trilyon TL vermistir. Krizin baglangicinda Merkez
Bankasi piyasaya ek likidite vermemekte direndiyse de bu hedefinden 1,5 katrilyon TL

uzaklasarak piyasaya ek likidite saglamak zorunda kalmistir.

Kriz; Kasim ayindan sonra aralik ayinda da devam etmis ve 4 Aralik giinii faizler rekor
seviyeye ulagmis; gecelik faizler % 2000 olmus, borsa tarihi bir diisiis yasayarak 7.329
puandan kapanmistir. IMF ile yapilan anlagsma ile 7,5 milyar dolarlik ek rezerv kolayliginin
saglanmas1 piyasalar yatistirmistir. Fakat elinde bliyiik ¢apta kamu kagidi olan ve sistemdeki
krizden c¢ok fazla etkilenen Demirbank’a 6 Aralikta el konulmus, Merkez Bankasi kriz
doneminde 6 milyar dolarlik doviz satmak zorunda kalmis, genel olarak iktisat¢ilar Kasim

krizini bir likidite krizi olarak yorumlamuslardir'*'.

Kasim krizi yilsonunda her ne kadar yatigmig goriinse de piyasalarda yarattig
tedirginlik 2001 yilinin ikinci aymda daha kotii bir krizin olugsmasina zemin hazirlamistir. 2001
yili Subat ayinda baglayan sermaye ¢ikisi, Merkez Bankasi tarafindan uygulanan pasif para
politikas1 geregi piyasadaki TL likiditesini daraltmistir. Piyasadaki TL likiditesinin
daralmasiyla birlikte faiz oranlar1 gecelik bilesik bazda %4000 seviyelerine yiikselmigtir. 22
Subat 2001 itibartyla dezenflasyon programinin uygulamasinin terk edildigi hiikiimet
tarafindan agiklanmis ve kasim krizinde dovize saldir1 yabancilarla sinirli kalir iken; subat
krizinde yerlilerinde, o6zellikle bankalarin dovize saldirdigr goriilmiistir. Bunun {izerine
MB’nin, ddvize yapilan saldirtya dayanma giicii kalmayinca; 21 Subat gecesi kurun
dalgalanmaya birakildigim agiklamistir'*,

Bu dénemde olusan giiven bunalimin ve istikrarsizligi ortadan kaldirmak ve ekonomiyi
yapisal reformlarla yeniden insa etmek amaciyla 2001 Mayista “Giicli Ekonomiye Gegis
Programi ““ uygulamaya konulmustur. Bu siirecte, doviz kurunun hizli yiikselmesinin etkisiyle

2000 yili sonu itibartyla 14,5 milyar dolar yabanci para pozisyon a¢igi bulunan bankacilik

I ASOMEDYA, a.g.e., s.55.
2 Ercan UYGUR, "Krizden Krize Tiirkiye: 2000 Kasim ve Subat Krizleri", Tiirkiye Ekonomi Kurumu Tartisma
Metni, Nisan, 2001, < http://www.tek.org.tr/dosyalar/KRIZ-2000-20013.pdf>,(25.04.2002).
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sektorii, bu agig1 kapatmak amaciyla mevcut portfoyiindeki TL varliklar1 satarak doviz satin
almistir. Kriz doneminde doviz kurunda yukari yonlii yasanan asir1 oynaklik, pozisyon

agiklarmi kapatan bankalarin énemli miktarda zarar etmesine neden olmustur'*.

Acik pozisyonla birlikte faiz ve likidite risklerinin de gerceklesmis olmasindan
kaynaklanan kayiplar, bankalarin 6z sermayelerini eritmistir. Banka sermayelerinin erimesini
engellemek ve acgik pozisyonlarin kapatilmasina yardimci olmak amaciyla 6 milyar dolar
degerinde 3 yil vadeli dovize endeksli bor¢clanma senetleri Hazine tarafindan bankalarin TL
menkul kiymetleriyle swap yapilmistir. Boylece, bankalarin agik pozisyonlarinda belli 6lclide
azalma gerceklesmis ve s6z konusu kalemden kaynaklanan zararin biiyiimesi nlenmistir'**.

Krizin reel sektore de yansimasi sonucu tahsili gecikmis alacaklarin kredilere oram
artmistir. 2000 yil1 sonunda yiizde 11,6 olan tahsili gecikmis alacaklarin kredilere oran1 2001
yil1 sonunda yiizde 29,3 seviyesine ylikselmistir. S6z konusu gelisme, bankalarin sermayesinin
erimesine neden olan unsurlardan biri olmustur. Tiirkiye 22 Kasim 2000 ve 21 Subat 2001
tarihlerinde karsilasti§i  finansal karakterli, likidite ve doviz talebi krizi olarak
adlandirilabilecek olan bu yeni krizlerin, daha dnceki krizlerden farki; kapsamli bir istikrar
programinin uygulandigi donemlere rastlamis olmasidir. Her iki kriz de, ekonomi politika ve
uygulamalarindaki hatalardan kaynaklanmiglardir. Ancak gerek 22 Kasim ve gerekse 21 Subat
krizlerinde uluslararasi kisa siireli sermayenin ani ¢ikislar gerceklestirerek borsada, faizde ve
doviz fiyatlarinda olusan panik havasimni yayginlastirdigi ve piyasa soklarinin biiylimesine

katkida bulundugu s6ylenebilir'*>.

2001 Subat krizi, Tiirk ekonomisi ve bankacilik sektoriinde gerceklestirilen bir ¢ok
reformun itici giicii olma 6zelligi de tasimaktadir. Kriz sonrasi siiregte, Tiirkiye bir ¢ok alanda
yapisal degisimi baglatan reformlar uygulamaya calismistir. Ancak, yasanan krizlerin
bankacilik sektorii tizerindeki etkisi agir olmus ve uzun zamandir sektéorde de var olan
kroniklesmis sorunlarin da etkisiyle, agir kayiplar yasanmistir. 2000-2005 déneminde mali
yapilart bozulan bankalarin sistemden ¢ikmasi, bankalararasi birlesme/devralmalar, piyasa

paylarinda yasanan degisimler ve banka sayisinda 6nemli bir azaligla yogunlagma artmaistir.

" UYGUR, a.g.m.,< http://www.tek.org.tr/dosyalar/KRIZ-2000-20013.pdf>,(25.04.2002).

' DINCER, a.g.e., s. 96-97.
145 AKDIS, a.g.m., <http://makdis.pamukkale.edu.tr/finans.htm>, (13.12.2006).
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E-ABD Mortgage Krizi ve Tiirkiye’ye Etkisi (2006-2009)

Son yirmi yilda finansal piyasalar ¢ok biiylik degisim gecirmistir. Teknolojinin
ilerlemesiyle birlikte bilgiye daha kolay ve ucuz ulasilabilmesi, bilginin daha etkin
kullanilabilmesini saglamais, sayisal tekniklerle birlikte risk ve getiri beklentilerine gore bir¢ok
finansal {irlin gelistirilmistir. Ayrica, finansal {iriinlerdeki ¢esitlilik risk tercihlerinin
genislemesine, katilimer sayisinin artmasina ve piyasalarin biiylimesine neden olmustur.
Ozellikle banka odakli finansal piyasalardan piyasa odakli finansal piyasalara gegis yapisal
anlamda finans sektoriinii degisime ugratmistir. Her bilginin dikkatle ele alindigi, 24 saat
stirekli igleyen ve cografi sinirlart olmayan, odaginda ise ABD piyasalarinin oldugu bir
piyasalar sistemi ortaya ¢ikmistir. ABD’de yasanan bir sikint1 kiiresel sistem igerisindeki tiim
piyasalara yansimakta, belli bir iilkeye has olayin etkisi aynen yasanilan krizde oldugu gibi,

diisiiniildiigiinden ¢ok daha biiyiik olabilmektedir'*.

ABD’de 2007 yilinda yasanan finansal dalgalanma biiyiik ve gelismis bir ekonominin
bankacilik sistemini ge¢miste emsali olmayan bir sekilde sikintiya stiriiklemis, basta
denetleyici ve diizenleyici kurumlar olmak iizere herkesi nerede hata yapildigr konusunda
diisinmeye sevk etmistir. Subprime mortgage kredilerinde geri 6demelerde yasanan
sorunlarla ortaya ¢ikan finansal dalgalanma, ¢ok hassas dengeler iizerine kurulu ve birbiriyle
iligkili ABD piyasalarinda biiylik etki yaratmistir. Mortgage kredilerine dayali menkul
kiymetler ile kredi tiirev iirlinlerinin risklerinin yanlig 6l¢iilmesi, kimi zamanda finansal
miihendislik teknikleri kullanilarak 6l¢iilemez hale getirilmesi akabinde denetleyici yapinin
eksiklikleri finansal kurumlar1 etkilemis ve mortgage kredi krizi olarak adlandirilan durum

kiiresel bir likidite krizine doniismiigtiir'*’.

146 BDDK, ABD Mortgage Krizi, Calisma Tebligi, Say1:3, Agustos 2008.
147 BDDK, a.g.t., Say1:3, Agustos 2008.
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1-Krizin Sebepleri

2008 Mortgage krizinin baglica nedenleri arasinda mortgage kredilerinin yapisinin
bozulmasi, faiz yapisinin uyumsuzlagmasi, konut fiyatlarindaki sismeler, menkul kiymetlerin
fonlanmasinda yasanan sikisiklik, kredi tlirev piyasalari alaninin biiyiimesi ve kredi

derecelendirme siirecindeki sorunlar yer almaktadir'*®.

ABD'nin finans sektdriinde yasadigi kriz, son zamanlarda tiim go6zlerin bu iilkeye
cevrilmesine neden olmustur. Bundan birka¢ yi1l Oncesine kadar sadece Tiirkiye gibi
gelismekte olan iilkelerde olacagini diisiindiigiimiiz ekonomik kriz bu kez, 15 trilyon $’lik
ekonomisi ile diinyanin mal ve hizmet {liretiminin % 30’unu olusturan ve kapitalizmin lideri
sayilan Amerika Birlesik Devletlerini vurmustur. Kapitalizm, tarihinin en biiyiik miidahalesini
gdrmiis ve neredeyse gelismis iilkelerin tamami (ingiltere, Almanya, Japonya, Rusya gibi) bu
sarsintiy1 hissetmistir. Miidahaleler once kiiciik diizeylerde olmus, daha sonra ise yaklasik 1,5

trilyon dolarlik bir paket olarak karsimiza ¢ikmustir.

Icinde bulundugumuz durumu ve krizin etkilerini daha iyi analiz edebilmek igin
149,

oncelikle kisaca ABD’yi krize gotiiren nedenlere deginmek gerekir ™ :

e Bilindigi gibi, ABD'de 2002'den bu yana ciddi faiz indirimleri gerceklesti ve bir ¢ok
kisi diisiik maliyetli kredi ile ev sahibi olabilmek i¢in Mortgage kuruluslarina hiicum
etti. Ancak bu durum, ev fiyatlarinin hizla ytikselmesi ile yeni kredilerin alinmasina da
neden oldu. Bir siire sonra Mortgage kredisi alanlar borg¢larini 6deyemez hale geldiler
ve sonu¢ olarak mortgage kuruluslarinin ellerinde ¢ok sayida gayrimenkul birikti.
Dolayisiyla mortgage kredilerinin doniisiimiinde bir aksaklik yasanmis ve bu aksaklik
kriz halini almistir. Geri doniistimii olmayan krediler ve diisen satin alma giicii reel
sektore yayilmistir. Nitekim, ABD ekonomisinde durgunluk yasanmis ve yatirimlar
azalmistir. Bunlara ilaveten issizlik artmis ve reel sektdr bir darbe daha almstir. Iste
bu noktada; krizin ayak sesleri gelmeye baglamisti.

e Daha sonra bu kredileri karsilik gosteren finansal kuruluslar, menkul kiymet ihrag
ederek elde ettikleri kaynaklar1 tekrar kredilerde kullanmiglar ve 2000 yilinda 20

trilyon $ olan "tirev iriinler"in toplam tutari, bugiine gelindiginde 120 trilyon $’a

“8yaprak Sevil COSKUN, Zeynep BALATAN, Kiiresel Mali Krizin Bankacilik Sektériine Etkileri ve Tiirk
Bankacilik Sektoriiniin Veri Zarflama Analizi ile Bilangcoya Dayali Mali Etkinlik Analizi,
<http://www.tcmb.gov.tr/yeni/iletisimgm/sevil coskun-zeynep balatan.pdf>, (26.08.2009).

14 Sibel KARASU, “KRIiZIN AYAK SESLERI: Tiirkiye Yeni Bir Krizle Mi Kars1 Karsiya?”, Vergi Giindemi,
8. Say1 Ekim-Kasim 2008.
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cikmistir. Bu kuruluslar, kredileri artik igsiz ve sabit geliri olmayan kisilere de
vermeye baslamislardi. Asir1 kar istegi, bircok riskin gérmezden gelinmesine yol
acmisti.

e Bununla birlikte ABD hiikiimetinin aldig1 ekonomik tedbirler (Bankalar1 biinyesine
katmasi ve bankalar1 fonlamasi) krizin daha da agirlasmasini kismen engellemistir.
Boylece, reel sektdr daha fazla darbe almamustir. Iflasin esigine gelen Amerika'nin en
bliylik sigorta sirketi American International Group'a (AIG), ABD Merkez Bankasi
(FED), 85 milyar dolar kredi saglandi. ABD’nin besinci biiylik yatirim bankas1 ve 158
yillik finans devi “Lehman Brothers”in, gecen yil teslim bayragini cekip, iflas
basvurusunda bulunacagi agiklandiginda; bunun uluslararasi finans piyasalar1 ig¢in

krizin baslangicindan sonraki en kétii haber oldugu belirtilmisti.

Uluslararas1 Para Fonu IMF, Amerika Birlesik Devletleri'nde kredi zararlar1 ve bu
kredilere dayali mali varlik kayiplarinin toplam 1 trilyon 400 milyar dolara ulasabilecegini ve
bu zararin Amerikan Kongresi'nin onayladigi 850 milyar dolarlik paketin yaklasik iki katina
karsilik geldigini agikladi. IMF'nin son raporunda; kiiresel mali piyasalarda yasanan krizden
kaynaklanan zararin boyutlarinin heniiz zirve noktasina ulasmadigi, ancak; ABD
ekonomisinin daha da yavaslayacagina isaret edilerek bunun kredi geri 6demelerinde yasanan
sorunlarim artmasi anlamna gelecegine isaret edilmistir' ™.

Krizin boyutlarinin her gecen giin daha da artmasi iizerine basta ABD olmak {izere
diinyanmn en biilyiik ekonomisini olusturan Almanya, Ingiltere, Fransa gibi iilkeler krizi
onlemek amaciyla toplam yaklasik olarak 1,5 trilyon $’lik paketler aciklamuslardir. Ote
yandan Birlesmis Milletler Genel Sekreteri Ban Ki-mun da, tiye iilkelerin kalkinma hedefleri
icin 16 milyar dolarlik mali yardimda bulunma s6zii verdiklerini animsatarak, krize ragmen
kalkinma hedeflerine ulagsmada kararli olduklarin1 vurgulamistir. Ancak borsalardaki

tedirginlik devam etmektedir.

Nitekim son iktisadi verilere bakildiginda; ABD’de bir durgunluk yasandigina, isten
ayrilmalarin arttigina ve dniimiizdeki donemde daha da artacagina, sadece New York sehrinde

165.000 kisinin issiz kalabilecegine isaret edilmektedir.

Ancak siirekli para pompalanarak “simdilik” kurtarilan sirketler ve otelenen krizin

nereye kadar devam edecegi kestirilememektedir. Bir y1l 6ncede ayni taktikle krizin bitirildigi

150 BDDK, a.g.t., Say1:3, Agustos 2008.
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sOylenmisti. Bitmek bir yana ABD’de baglayan bu kriz Avrupa piyasalarini da olumsuz
etkiliyor. Gelismekte olan {iilkeler heniiz krizin etkilerini hissetmemesine ragmen, kiiresel

ekonomide krizin her iilkeye etki etmesi kaginilmaz gérﬁnﬁyorm.

2-Krizin Tiirkiye’ye Etkisi

Su anda iilkemizde de giindemin biiyiik bir kismint olusturan bu krizin, Tiirkiye’yi
nasil etkileyecegi ve lilkemizin yine bir 2001 krizi ile mi karsi karsiya oldugu merak
konusudur. Ancak bircok ekonomist, tiim diinyada etkisini gosteren bu krizin, iilkemizde

biraz daha farkl bir durum arz ettigini ifade etmislerdir' .

Bu krizin Tiirkiye’yi nasil etkiledigi ve etkiyi en aza indirgemek icin ne tiir 6nlemler
almmas1 gerektigine deginmek gerekir. Gelismekte olan iilkelerden biri olan Tiirkiye, heniiz
krizin etkilerini direkt olarak hissetmemis, ancak; yiiksek cari agik, ¢ift haneli bir enflasyon,
yiiksek reel faiz ve 6zel sektordeki yiiksek doviz agig1 pozisyonuyla hizla kiiresel bir karakter

kazanan krizin i¢inde yer almistir.

Ulkemiz ozellikle konut sektoriiyle bu krizden etkilenmistir. Amerika'da faizlerin
artmastyla iilkemizdeki konut sektoriinde yatirimlar durmus ve ortalama konutlarin satiglari
azalirken, liikks konut satiglarinda bir durulma yasanmamisti. Ancak liikks konutlarda da kriz,
simdi basladi. Nitekim Merkez Bankas1 Reel Kesim Giiven Endeksinin, Agustos ayinda 94,5
diizeyinde iken Eyliil ayinda 85.2 diizeyine indigi yani; reel kesimin giiveninin bir 6nceki aya
gore 9.3 puan azalarak geriledigi goriilmiistiir. Aynmi sekilde Avrupa Komisyonu tarafindan
Avrupa Birligi'me (AB) iiye ve aday iilkelerin ekonomik konjonktiirlerini takip etmek
amaciyla yiiriitiilen "Isyeri ve Tiiketici Arastirmalar1 Ortak Uyumlu AB Programi"nin tiiketici
arastirmasini  Avrupa Komisyonu adina yiiriitilen GFK Tiirkiye de, Tiiketici Giiven
Endeksinin, Agustos ayinda 80,1 diizeyinde iken, Eyliil ayinda 75,3 diizeyine geriledigini
acikladi.

Ancak daha oOnce de belirttigimiz gibi, tiim diinyada etkisini gosteren bu kriz,
iilkemizde biraz daha farkli bir durum arz etmektedir. Bu krizin, ozellikle iilkemiz
ekonomisinin bel kemigini olusturan bankacilik sektoriinii nasil etkileyecegi merak
konusudur. Oncelikle sunu belirtmek gerekir ki; iilkemizin mali yapis1 ve bankacilik sistemi,

gelismekte olan iilkeler 6lgegine gore cok daha gii¢lii durumdadir. Tiim diinyada etkisini

PIKARASU, a.g.m.
2 KARASU, a.g.m.
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gosteren bu krizin, lilkemizde bankacilik sisteminin devletlestirildigi ve derin etkilerinin
hissedildigi 2001 krizi kadar vahim olmayacagini ve digerlerinden biraz daha farkli oldugunu
diisinliyoruz. Cilinkii o zamanlar bankalarinin sermayeleri yeterli degildi. Bugiin ise
bankalarin sermayeleri ve mali yapis1 olduk¢a gii¢lii durumdadir. Ancak faiz oranlarinin daha

da yiikselmesi durumunda reel sektoriin ve bankaciligin olumsuz etkilenecegini sdyleyebiliriz.

Ayrica, bu krizin 6nlimiizdeki donemde reel sektorii olumsuz etkilemesi de olasidir.
Soyle ki reel sektore ait dis bor¢ miktar1 tarihin en yiiksek seviyelerine ulagsmis durumdadir.
Bu bor¢larin ortalama vadesi ise 6-9 ay arasinda degismektedir. Bu borg¢larin vadesi
geldiginde Kiiresel mali kriz nedeniyle uluslararasi piyasalardan kredi temin edilememesi
halinde bu borglar 6denemeyebilir. Bu durumda reel sektdr de krizi bire bir yasayarak birgok

isletmenin kapanmasina neden olacaktir.

Ote yandan yiikselen cari acigimiz ve bu cari a¢igin finansmani ise bu krizde en
onemli sorunumuzdur. Soyle ki, 2008 yilinin Ocak-Agustos donemine ait cari agik, bir dnceki
yilin ayn1 donemiyle karsilastirildiginda yiizde 46,5 oraninda artmis ve 23 milyar 777 milyon
dolardan 34 milyar 838 milyon dolara yiikselmistir. 2008 sonu itibariyle ise cari agigin 50
milyar dolar1 bulacagi tahmin edilmektedir. Bu son iki yildir yiiksek seyreden cari agigi ise,
dogrudan sabit sermaye yatirimlar1 ve sicak para olarak adlandirilan portfoy yatirimlari ile
finanse etmekteydik. Ancak, 2008 yilinin Ocak-Temmuz donemine iliskin cari agigin
finansman boyutuna baktifimizda, 2008 Ocak-Temmuz doénemi uluslar arasi dogrudan
sermaye yatirimlar1 bir dnceki yilin ayn1 donemine kiyasla, yaklasik % 40 oraninda azalarak,
13 milyar $’dan 7,6 milyar $’a diismistiir. Kriz nedeniyle sicak para olarak adlandirilan
portfdy yatirimlarinda da 6nemli oranda diisiis yasanmis ve yasanmaya da devam edecegi de
beklenmektedir. Goriilecegi tlizere, cari acik stirekli artarken, bu ag¢igin dogrudan
finansmanina etki eden sabit sermaye yatirimlar1 ve portfoy yatirimlarinda énemli diistisler
yasanmaktadir. Kiiresel mali kriz nedeniyle onlimiizdeki donemler Tiirkiye’nin yiiksek cari

acigimin ¢evrilebilirliginde biiylik sorunlar yasanacagi asikardir.
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Dolayisiyla; bir an Once bu olumsuzluklar1 giderecek Onlemlerin alinmasi

gerekmektedir' ™.

¢ Bunlarn en baginda bir program ve programin halka ac¢iklanmasi olmalidir. Diinyada
bugiinlerde giindemin basindaki kriz konusu ile ABD, Avrupa ve Asya’da
parlementolar, devlet baskanlari, bakanlar, merkez bankalari, iktisat¢ilar sadece bu
konuyla ugrasiyor. Halka her giin birkag¢ defa bilgi verilerek; insanlarin devlete, mali
kuruluglara, bankalara, {ilke parasmna giiveninin yok olmamasia c¢alisiliyor.
Ulkemizde de Basbakan, bakanlar, Merkez Bankas1 Baskan1 ve BDDK Baskani’nin
halka giiven verecek, dogru bilgileri vermeleri gerekir. 2005'li yillara kadar yasanan
daha fazla iiretime ve daha fazla tasarrufa ihtiyag vardir. 1929 buhraninda yasananlari
unutmamak gerekir.

o lhracatta daha 6nce yapilmasi gereken ama yapilmayan gesitlendirmeyi bir an énce
yaparak AB ve ABD etkilerini azaltarak doviz piyasalarimiz belirli bir seviyeye
oturtmal1 ve istihdam sorunu i¢in gelecege yonelik politikalar gelistirmelidir. Ciinkii
bugiin krizin etkilerinden zarar goriilmeden kagilsa bile, Tiirkiye’nin su andaki

istihdam politikasi ile ileride kendi krizini kendi yaratmasi olasidir.

Sonug olarak son 70-80 yilin en biiyiik krizi olarak goriilen ABD kaynakli kriz, hizla
tim diinyaya yayilirken krizden hi¢ etkilenmemek olanaksizdir. Krizin olumsuz etkilerini
minimuma indirmek ve giivenin sarsilmamasi i¢in gereken tedbirlerin alinmasi, kamuoyunun
aydinlatilmasi gerekir. Bazi iktisatcilar ve yazarlar tarafindan "krizin sonu goriiniiyor" denilse

de; 6nlemler alinmazsa, "yeni bir 2001 krizi baslangic1” olabilir'>*.

IV- Finansal Krizlerin Tiirk Bankacihiginda Meydana Getirdigi Yapisal Sorunlar

Tiirkiye’de finansal sistem, 1980 yilindan baglayarak uygulamaya konulan liberal
politikalar sonucunda énemli 6l¢iide yapisal degisiklige ugramis ve dinamizm kazanmistir. Bu
gelisimde; selektif kredi politikalarinin kaldirilmasi, mevduat ve kredi faizlerine serbesti

taninmast, liberal kambiyo diizenlemeleri gibi uygulamalarin yani sira; sektore iliskin mevzuat

153 Glingor URAS, “Panige Gerek Yok, Devlet Adamlari Halki Aydinlatsin”, < http://www.gercekgundem.com>,
(02.10.2008).
" KARASU, a.g.m.
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diizenlemelerinin uluslararasi normlar seviyesine yiikseltilmesi i¢in yapilan ¢alismalar da rol
oynamugtir. Tiirk bankacilik sektorii, bugiin gerek mali, gerekse kurumsal yapilari itibariyle goz
ard1 edilemeyecek bir seviyeye ulagsmis bulunmaktadir. Bu olumlu gelismelere ragmen, Tiirk
bankacilik sektoriiniin gelisimini etkileyen bazi olumsuzluklarinda mevcut oldugu bilinen bir
gercektir. Bankacilik sektoriinde risklerin, her iilkede ve her déonemde yasanmasi olasidir.
Finansal piyasalar var oldugu siirece de, risk unsuru sistem igerisinde varligini siirdiirecektir.

Ancak 6nemli olan risklerin dogru tanimlanip, yonetilmesidir.

Tirkiye'de bankacilik krizlerinin en 6nemli nedeni; Tiirkiye'nin ekonomik yapisi ve
yonetim yetersizligidir. Yani krizlerin nedeni konjonktiirel olmaktan c¢ok yapisaldir.
Dolayistyla, krize neden olan yapisal sorunlar ¢oziilmedigi siirece, uygulanan politikalara ve
konjonktiire bagli olarak krizler tekrar edebilecektir. Dolayisiyla, bankacilik sisteminin yapisi
degistirilerek, diinya 6l¢eginde rekabet edebilir ve teknolojiye ve yeni ekonomik ortama uyum

saglayabilir hale getirilmesi 6nemlidir'™.

Tiirkiye’de 6zellikle 1980°li yillardan sonra finansal liberalizasyon siirecine kontrolsiiz
ve zamansiz girilmesiyle olusan sermaye hareketleri, yiiksek kamu agiklarinin i¢ borg ile
finansmanin saglanmasi ve birtakim yapisal sorunlar, zayif ve gii¢siiz bir bankacilik yapisinin

olusumunu hazirlayan temel nedenlerdendir'™.

Tiirk bankacilik sektoriiniin - baslangicindan  giliniimiize, 6zellikle 1980 sonrasi
uygulamaya konulan reform politikalar1 sonrasinda, sektoriin karsilastigi belli baslica temel

sorunlar1 su basliklar altinda incelenebilir:
A) Ekonomik Istikrarsizhik ve Enflasyon

Tiirk bankacilik sektorii, 1980 yilinda Tiirkiye ekonomisinde uygulamaya konulan
istikrar politikalar1 sonrasinda, yeni bir doneme girmis ve giinlimiize kadar ¢ok Onemli
gelismeler gostermistir. Bununla birlikte, sektérdeki yenilesmenin ve hizli biiytimenin getirdigi
bir ¢ok sorun ile karsilagilmistir. Bu sorunlarin basinda da, yiiksek oranli enflasyonun neden
oldugu ekonomik istikrarsizlik gelmektedir. Bu yillarda bankacilik sektorii, genisleyen kamu
finansman agiklar1 ile birlikte kroniklesen yiiksek enflasyonun etkisiyle istikrarli bir gelisme

siirecine girememistir. Yiiksek enflasyon ve ekonomik konjonktiirdeki dalgalanmalar doviz

1337 ekai OZDEMIR, “Bilango Yapist Itibarryla Tiirk Bankacilik Sistemi”,
<http://www.calisma.org/ssk/kitap50/36.pdf>, (10.02.2007), s.897-898.

1% Ramazan GOKBUNAR, Mustafa MIYNAT, ¢ Tiirkiye’de Finansal Liberalizasyon Siirecinde i¢ Bor¢lanma
Politikalarinin Bankacilik Sektériine Etkileri”, Tktisat Isletme ve Finans Dergisi, Haziran 2005, s.68.
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kuru ve faiz riskini arttirirken, sektor biiyiik 6l¢iide nakde dayanan 6z varliklarini enflasyona

kars1 korumada zorlanmistir'”’.

Yiiksek oranli enflasyon donemlerinde bankalarin nominal olarak artmis goriinen
karlari, reel olarak azalmakta ve bunun sonucunda 6z kaynaklarin reel biiyiikliigii diismektedir.
Ayrica bu olumsuz makroekonomik kosullar, bankalarin kaynak maliyetlerini ve diger isletme
giderlerini arttirmakta, bu etki sonucunda artan kredi faizleri ise, 6zellikle piyasaya yonelik

diisiik riskli plasman olanaklarini daraltmaktadr'*®,

Ekonomik istikrarsizlik ve kronik enflasyonun oldugu bu ortamda; sektorii olumsuz
etkileyen bir diger sorunda, sorunlu kredilerin artmasidir. Ozellikle artan faiz yiikii, banka
alacaklarmin tahsilini siirlandiric1 bir etki olusturmaktadir. Vadesinde 6denmeyen alacaklar
banka kaynaklarinin akigskanlhigini azalttigi gibi, kaynak maliyetinin artmasi sonucunu da
vermektedir. Dolayisiyla; enflasyonist siirecin getirdigi belirsizlik ortaminda bankalar,

risklerini minimize etmek amaciyla reel sektor yerine kamuyu fonlamay1 tercih etmislerdir.

Sonu¢ olarak; makroekonomik istikrar1 saglayamayan bir iilke ekonomisinde,
bankacilik sektorii sorunsuz olmayacagr gibi, tersi bir durumda yani, bankacilik sektoriindeki

sorunlarda, makroekonomik istikrar i¢in her zaman risk olusturacaktir.
B) Haksi1z Rekabet Kosullar1 ve Oligopol Bankacilik Yapisi

Bankacilik sektoriinde rekabet, dogrudan dogruya fiyatlar1 etkileyen en Onemli
unsurlardan biridir ve sektdriin rekabet giiciinii kullanma yetenegi kiiresellesme ile her gecen
glin onem kazanmaktadir. Ancak iilkemizde; banka sayilar1 ve bu bankalarin sahip olduklar1
aktif, kredi, mevduat ve 0z kaynaklarin dagilimlar1 dikkate alindiginda, sektorde etkin
rekabetin dogmasini onleyen ikili bir yapinin (az sayida biiyiik-gok sayida kiiciik bankanin)
oldugu anlagilmaktadir. Ornegin; Aralik 2000°de toplam 79 adet banka olmasina karsin 4 adet
kamu bankas1 (Ziraat, Halk, Vakiflar, Emlak) ve ozel ilk bes biiyiikk banka (is, Akbank,
Garanti, Yap1 Kredi, Pamukbank) toplam aktiflerin % 66,7’sine, 6z kaynaklarin % 94,6’sina,

mevduatin % 70,6’sina ve kredilerin % 69’una sahip olmuslardir. Bu degerlerin geri kalan

157 Oguz YILDIRIM, “Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Temel Sorunlar1 ve Sektorde Yasanan Mali Riskler”,
<http://www.econturk.org/Turkiye2004.html>, (03.02.2007).

158 flker PARASIZ, Para Banka ve Finansal Piyasalar, Ezgi Kitabevi Yayinlari, 7. Baski, Ocak 2000, s.125-126.
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kisimlar1 (aktiflerde % 33,3; 6z kaynaklarda % 5,4; mevduatlarda % 29,4 ve kredilerde % 31)
diger 70 adet kiigiik banka arasinda paylagilmstir'* .

Sektordeki piyasa yapiciligmin kamu bankalar1 ve 6zel ilk bes biiyiik bankanin elinde
olmasi, kamu bankalarmin hiikiimetlerin miidahalelerine ac¢ik olmasi ve kiiclik bankalarin
tagidiklar1 dezavantajlar sektorde etkin bir rekabetin dogmasini engellemektedir. Sektore giris
ve c¢ikislar smirlamalara tabi olup; bankacilik sisteminin kontrolii ve yodnlendirilmesi
konusunda giicii bulunmayan kiiciik bankalar uyguladiklar1 politikalar yoniinden biiytik 6lgekli
bankalar1 izlemektedirler. Ayrica, Tiirkiye’de bankacilik sektoriinde oligopollesmenin bir diger
gostergesi; bliylik bankalarin, resmen serbest faiz oranlarin1 zaman zaman kendi aralarinda
belirleyerek ilan etmeleridir. Bu oligopol yapi, kamu i¢ bor¢lanma ihalelerinde kendini
gostermekte ve bankalarin birlikte hareket etmesiyle; yliksek oranlarda faiz olusumuna yol

acarak, kamu borg¢ ve faiz yiikiinii arttirmaktadir'®.

C) Kamu Bankalarimin Hakimiyeti ve Yiiksek Gorev Zararlari

Tiirk bankacilik sisteminde kamu bankalariin sektordeki payi, AB’nin yaklagik 3 kati
biiytikliigiindedir. AB iilkelerinde kamu bankalarinin sektérdeki payr % 10 dolaylarinda
bulunurken, Tiirkiye’de bu oran % 30’lar diizeyindedir. Tiirkiye’de 1980’de 8 olan kamu
bankas1 sayist su anda 3’e diiserken, sektordeki payr da % 44’lerden % 33’lere gerilemis

161
durumdadir .

1980 ve 1990°da yaklasik % 45 olan bankacilik sektdriintin toplam aktifleri i¢indeki
kamu bankalarinin payr Aralik 2000°de % 34,2’ye gerilemesine karsin, TMSF bankalarinin
%38,5’1ik pay1 da eklenince bu oran % 42,7 olmaktadir. Kamu bankalar1 Aralik 2000°de toplam
mevduatin %39,9’unu toplamis, toplam kredilerin % 25,7’sini gerceklestirmislerdir. Toplam
aktifler icinde 6zel bankalarin pay1 % 46,2, yabanci bankalarin pay1 % 6,6, kalkinma ve yatirim
bankalarinin pay1 ise % 4,4 olmustur (Tablo 5). Bu durum, aktif biiyiikliigii bakimindan
bankacilik sektdriinde kamu bankalar1 lehine 6nemli bir yogunlagma oldugunu goéstermektedir.
TMSF bankalar1 katilinca kamu bankalarinin toplam mevduatlardaki pay1 %53,3’e; toplam
kredilerdeki payt % 34,2’ye cikmaktadir. Kamu bankalarinin 6z kaynaklardaki pay1 oldukca
diisik (% 14,4), TMSF bankalarininki ise negatiftir (%-26,9). Tasarruf mevduatinin devlet

159 Tiirkiye Bankalar Birligi, Tiirk Bankacilik Sistemi, Haziran 2001, <http://www.tbb.org.tr/veri/112.pdf>,
(12.11.2006).

1 GOKBUNAR, MiYNAT, a.g.m., s.73.

1 Tirkiye Bankalar Birligi (TBB), Bankalarimiz 2003, Istanbul: TBB Yayini, Haziran, 2004.
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gilivencesinde olmasi sonucu, bankalarin iflasina izin verilmeyip TMSF kapsamina alindikca,

devletge yiiklenilen maliyetler ister istemez artmistir'®* .

Ozel bankalarm temel amaci kir maksimizasyonu olmasina karsin, kamu bankalarinin;
para arzinin denetimi, stratejik sektorlere ucuz kredi temini gibi baska amaglar1 olup; bu
bankalar, cogu zaman ticari ama¢ disinda kamu hizmet yiikiimliiliiklerini yerine getirmekte,
0zel bankalarin tasimadiklar1 ekstra maliyetleri yiiklenmekte ve kar amacli bir banka agisindan
rasyonel olmayan isleri yapmaktadirlar. Hiikiimetler de; oOzellikle se¢cim donemlerinde
sirdiirmeye calistiklar1 popiilist politikalarin  finansman1  amaciyla kamu bankalarinin
kaynaklarina daha ¢ok basvurma egilimindedirler. Tiirkiye’de kamu bankalarinin gorev
zararinin nereden kaynaklandigini, bunun ne kadari gercekten iireticinin eline gecip geri
donmeyen kredilerden olustugunu ve bu islerin yasal kilifa uyduruldugu bir diinyada bunlarin

gercek cevabini bulmak gercekten zordur'®.

Sekil 3: Bankalarin Gorev Zarar1 Alacaklarinin GSMH Orani

Gorev Zaran Alacaklaramn GSMHE Oram
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Kaynak:Hazine Miistesarlig1, “ Kamu Bankalarinda Reform”,
<http://www.treasury.gov.tr/duyuru/basin/kamubank web.pdf>, (09.02.2007)

12Metin TOPRAK, Osman DEMIR, “Tiirk Bankacilik Sektorii:Sorunlar, Krizler ve Arayislar”, Cumhuriyet
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt 2, Say1 2, s. 6-7.
1 TOPRAK, DEMIR, a.g.m. , 5.7-8.
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Kamu bankalari, 6nceleri Tiirkiye ekonomisinin biiylimesine katkida bulunmalarina
ragmen; Ustlendikleri lokomotif gorevi artik sona ermistir. Finansal liberallesmede onemli
gelismelerin  yasandig1 iilkemizde ekonomik dengelerimiz, kamu bankalarindaki yiiksek
maliyetli verimsizligi yapisinda barindiramaz duruma gelmistir. Politik baskilar yiiziinden
hi¢cbir zaman yiiksek likiditeye kavusamayan ve nakit varliklarmin onemli bir boliimiini
KiT’lere kredi olarak veren ve bunlari tahsil edemeyen kamu bankalari siyasiler eliyle biiyiik
zararlara ugratilmislardir. Ozellikle segim &ncesi verilen diisiik faizli cesitli krediler kamu

bankalarinda biiyiik zararlara yol agmistir'®*,

Kamu bankalarinin, kurulduklarindan beri klasik bankacilik faaliyetlerine ek olarak,
devletin destekleme politikalarinin araci kurumu olarak da kullanilmalari, bankalarin biiytik
gorev zararlarina ugramalarma yol agmistir. Bu bankalarin gorev zararlar1 alacaklarinin
GSMH’ ye oran1 Sekil 3’de yer almaktadir ve bu sekilde; iki kamu bankasinin toplam gorev
zarar1 alacaklarinin 1996 yilinda GSMH’ nin %3’l dizeyinden, 2000 yilinda %12’si civarina

yitkseldigi goriilmektedir'®.

Bu bankalarin isleyis bicimleri, liberallesme ve reform girisimlerine ragmen; 2000-
2001 krizine ragmen degistirilmeye cesaret edilememistir. Ornegin; diger devlet bankalarinda
oldugu gibi ¢ok biiyiik maliyetlerle calisan Ziraat Bankasi’nin da kredi dagitiminda siyasi
yonlendirme hakim olmus ve kaynaklari1 adeta devlet hazinesinin uzantisi gibi biitce dist
odemeler i¢in kullanilmistir. Dolayistyla kamu bankalarinin gorev zararlarinin olugmasinin bir
nedeninin de kamunun bor¢lanma ihtiyacindan kaynaklandigini sdyleyebiliriz. Hazine; kamu
bankalarina “nakit karsili§1 olmayan” adi1 altinda, piyasadaki faizin ¢ok altinda ve gegerli olan
vadenin de ¢ok iistinde DIBS satmakta ve bu da kamu bankalarmin zarar etmesinde kamu i¢

borglanma politikasinin etkisinin biiyiik oldugunu gostermektedir'®.

D) Sermaye ve Oz Kaynaklarin Yetersizligi
Sermayenin yetersizligi riski, bankalarin mevcut sermayeleri ile gergeklesen
risklerinden olusan kayiplarini telafi edebilme giiclinii ifade eder. Mevcut sermayesi, s6z

konusu risklerin neden oldugu kayiplar1 karsilamaya yeterliyse, risk diisiik demektir. Mevcut

1% Naci B. MUTER, Tiirkiye Ekonomisinde Mali Yap1 (Kurumsal ve Kuramsal Bir Yaklagim), Manisa, 1994,
s.143.

1% Hazine Miistesarligi, “ Kamu Bankalarinda Reform”, <http://www.treasury.gov.tr/duyuru/basin/kamubank web.pdf>,
(09.02.2007). .

1% GOKBUNAR, MiYNAT, a.g.m., s.74.
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sermaye, kayiplar karsilayamayacak durumda ise, risk biiyiik demektir. Bu durumda gerekli

6nlemlerin en kisa siirede alinmas gerekmektedir'®’.

Finansal liberalizasyonla birlikte bankalarin iistlendikleri riskler sonucu sermayelerinde
onemli kayiplar meydana gelmistir. Bu olumsuz yapinin uzun siire devam etmesinde; kamunun
bor¢lanma ihtiyacit nedeniyle bankacilik konusunda yapilmasi gereken reformlarin siirekli
ertelenmesinin etkisi goriilmektedir. Dolayisiyla sorunlu bankalara miidahale, “ekonomik ve
siyasi riskler” nedeniyle siirekli ertelenmis ve bu ertelemeler, sorunlarin daha da biiyiimesi

sonucunu dogurmustur'®®.

Tiirk bankacilik sektdriiniin diger 6nemli bir sorunlarindan biri de; 6z kaynaklarinin
yetersizligidir. Bir bilan¢onun aktif toplamindan yiikiimliiliikler diistildiikten sonraki kismi 6z
kaynag1 verir. Tiirk bankacilik sektoriiniin 6z kaynak yapisinin olduk¢a zayif oldugu
soylenebilir. Ulkemizde; kiigiik 6lcekli bankalar; hem toplam aktifler, hem de 6z sermaye
biiyiikliigii agisindan son derece yetersiz olup, bu bankalarin fon kaynag1 sadece interbank ya
da uluslararasi finansal piyasalardir. Bu nedenle, kii¢lik 6l¢ekli bankalarin, gerek i¢ piyasada
gerekse de uluslararasi piyasalarda rekabet edebilecek giicleri yoktur. Kiigiik 6lgekli bankalarin
birlegsmeleri saglanarak, aktif ve sermaye yapilarmin giliglendirilmesiyle 6z kaynaklarinin

arttirilmas1 miimkiin olabilir'®’.

Bankacilik sektoriinde 6z kaynak yetersizliginin bir diger nedeni de getiri seviyesi
diisiik istiraklere ve sabit kiymetlere yatirilan kaynaklarin biiyiikliigiidiir. Istiraklere yatirilan
kaynaklarin bir¢ogu yeterli getiriyi saglayamamaktadir. Gegmiste sermaye birikiminin yetersiz
olmas1 nedeniyle, bankalar istirakler yoluyla sanayilesmeye 6nemli katkilarda bulunmuslardir.
Ancak bugiin istirakler sektordeki bir ¢cok banka i¢in biiylik bir yiik olusturmaktadir. Bu agir
yiikten kurtulmanin tek yolu, sermaye piyasalarinda derinlik saglamaya baslanmasiyla, gelir
getirmeyen aktiflerin basta istirakler olmak iizere tasfiyesi ve menkul kiymetlestirilmesi

yoluyla miimkiin olacaktir' .

17 Faik CELIK, “Tiirk Bankaciliginda Risk Yénetimi Yonetmeligi Donemi ve Piyasa Riski Olgiim Metotlari”,
Iktisat Dergisi, Eyliil, 2001, s.62.
1% GOKBUNAR, MIYNAT, a.g.m., 5.75-76.

1 PARASIZ, a.g.c., 5.128.

"°0guz YILDIRIM, a.g.m, <http://www.econturk.org/Turkiye2004.html>, (03.02.2007).
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E) Grup Bankacihigi

1980’1i yillarin sonu ile 1990’11 yillarin baglarinda kurulan tiim bankalar, belirli kisi ve
kurumlarin denetimi altinda olup, 1970’lerde devletin tesvikiyle, bankalar1 holdinglerin satin
almasi, 1980 ve 1990’larda da artarak devam etmistir. Bu gelismelerin sonunda, giinlimiizde
bankacilik sisteminde yer alan bankalarin ¢oguna holdingler sahip olmustur. Tirkiye’de
geleneksel olarak holdinglerin sahipligi ailelere ait oldugu i¢in, bu holdinglerin sahip oldugu
bankalar da ailelerin denetimine girmistir. Bu yillarda ortaya ¢ikan dinamik, kiigiik ve orta
Olcekli 6zel bankalarin, biiyiik ve nispeten hantal 6zel bankalara oranla daha fazla geliserek,

pazar payi arttirdiklari ve Tiirk mali sisteminde 6nemli yer edindikleri goriilmektedir'’".

Gelismekte olan iilkelerde, endiistriyel gruplar ile siyaset¢ilerin yakin iliskiler i¢inde
bulunmasindan dolay1 hiikiimet kontroliinde bulunan denetleme otoritesinin grup bankalarini
denetleyip, disipline etmekte ¢ok zorlandig1 bir siire¢ kuskusuz tilkemizde de yaganmistir. Grup
bankalar1 bir taraftan, bankalar1 kanaliyla kendi sirketlerini fonlarken, diger taraftan kamu
denetiminin kriterlerini tutturmakta gii¢liilk ¢cekmemislerdir. Grup bankaciliginda yasanan asil
sorun; banka sahiplerinin sistemin zaafindan yararlanarak, banka kaynaklarin1 kisisel
kullanimlarina aktarmalari ve dolayisiyla bankalarin i¢inin bosaltilmasidir. Banka sahipleri,
zaman zaman “karsilikli kredilerle” hayali firmalar1 fonlamak gibi yontemlerle banka
kaynaklarini kétiiye kullanmiglar ve boylece, devlet bir taraftan kamu bankalar1 araciligiyla
belli kesimlere rant saglarken, diger taraftan da 6zel bankalarin i¢i bosaltilarak c¢ift yonli

soygun yapilmustir' %,

F) Denetim Eksikligi

Denetim, bir isin olmas1 gerektigi gibi yapilip yapilmadiginin kontroliidiir. Denetim, is
bitimindeki gbzden gecirme gibi statik bir yap1 olmayip, is yapilirken her bir asamada hatalar1
ortaya ¢ikaran ve onlarin giderilmesini saglayan geri beslemeli (feed-back) dinamik bir
siirectir. Bu sekilde denetlenmeyen ya da eksik denetlenen sistemler zamanla etkinliklerini
kaybederler. Bu nedenle, bankacilik faaliyetlerinin her bir asamasinda dogabilecek hatali
davraniglara etkin bir denetimle firsat verilebilirse; bankalarin risk yilizdesi, yolsuzluklar ve

krizler dnemli 6l¢iide azalir, uzun vadeli ekonomik istikrar ve etkinlik artar'”.

1 OKSAY, a.g.m., s.13.

2 GOKBUNAR, MiYNAT, a.g.m., s.74.
'3 TOPRAK, DEMIR, a.g.m., s.10.
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Kamu bankalarinin yiiksek gorev zararlari ve BDDK’ nin baz1 6zel bankalara el
koymak zorunda kalmast bu sektorde ciddi bir denetim eksikligi sorunu oldugunu
gostermektedir. Genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerinin uygulanmamas: ve mali tablolarin
bagimsiz dis denetim firmalarinca denetlenmemesi sektorde yaymlanan mali tablolarin

seffafligin1 belirsizlestirmektedir.

Bazen bankalarca yayinlanan ile dis denetim sonucu elde edilen mali tablolar arasinda
onemli farklar olmaktadir. Sektérde etkin bir denetimin olmasi i¢in; denetim elemanlarinin
bilgi, teknik donanim ve sayica yeterli olmasi, denetim ig¢in gerekli veri tabaninin
olusturulmasi, denetimi etkinsizlestirecek yasal ve siyasal engellerin kaldirilmasi ve
yolsuzluklara yonelik cezalarin caydirici olmasi gerekir. Etkin bir denetimin olmadigi bir
ortamda cezalarin ve ahlak kurallariin caydiricihigi azalir, yolsuzluklar daha hizli yayilir.
Ortaya ¢ikarilmasi halinde yolsuzluk yapanin goérecegi zarar, ortaya ¢ikarilamamasi halinde
elde edecegi yarardan kiiciik kaldik¢a yolsuzluk egilimi gii¢lii olacaktir. Kamu bankalarinin
gorev zarari, bir o kadar da TMSF bankalarinin zarari, son zamanlarda artan yolsuzluk
operasyonlarinin bir¢ogunun bankalarla baglantili olmasi, bazi TMSF bankalarinin 6nceki
sahip ve yoneticilerinin yolsuzluk iddiasiyla yargilanmalari bu sektérde onemli bir denetim

eksikligi oldugunu gostermektedir'’*.

Yukarida ayrintili bir sekilde incelendigi gibi; 2004 yili itibariyle Tiirk bankacilik
sistemi oligopol bir yapida olup, diinyanin 50. bankasiin biiytkligi 260 milyar $ iken
sistemimizin toplam aktif biyiikliigii sadece 190 milyar $’dir. Dolayisiyla mali derinlik, yeterli
degildir. Sistem derin olmamakla beraber gelisme potansiyeli yiiksektir. Ciinkii ekonomik ve
siyasi hayattaki istikrar devam ettik¢e, bankacilik da biliyiimeye devam edecektir. Amag, diger
iilkelerde gayri safi milli hasilanin birka¢ kati1 biiyiikliikte olan aktif toplamin1 Tiirkiye’de de
yakalamaktir. Yogunlagma hakim olup, ilk 10 banka sistemin %80’ini olusturmaktadir. Uzun
yillar Alman ekolii olarak adlandirilan sanayi ile bankaciligin bir arada algilandig1 (Holding
Bankacilig1) anlayis1 degismektedir. Ancak en 6nemli husus; bankaciligin ekonomiyi dogrudan
etkilemesi, bankaciliktaki istikrar ile ekonomideki istikrarin dogru orantili olmasi ve krizlerin

tetikleyicisi roliinli kazanmasidir. Nitekim yasadigimiz son kriz érnekleri bu gercegi, bir kez

"TOPRAK, DEMIR, a.g.m., s.11.
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daha gostermistir. bankacilik ¢ok daha iyi diizenlenmesi ve izlenmesi gereken bir sektordiir ve

bunun olumlu sonuglari, iilkenin menfaatine olacaktir'”.

Tirk bankacilik sisteminin yeniden yapilandirilmasi ve artan ekonomik istikrarla
birlikte sektorii Subat 2001 krizine siirliikleyen 6nemli yapisal sorunlar asilmis goriilmektedir.
Yeniden yapilandirma siirecinde gerceklesen konsolidasyon, olumlu ekonomik gelismeler ve
Tiirkiye’nin AB siirecinin hiz kazanmasiyla birlikte, sektdrde artan oranda “yabanci” sermaye
ilgisi giindeme gelmistir. Bu cercevede, finansal krizlerin de etkisiyle yasanan yeniden
yapilanma ve konsolidasyona sektoriin igsel gelismeleri, AB’ye iiyelik siireci ve artan finansal
istikrarin tetikledigi “yabanci” sermaye ilgisine de sektdre olan digsal etkiler olarak bakmak
miimkiindiir. Icsel ve digsal dinamikler beraberinde yeni yapisal doniisiimleri giindeme

getirebilmektedir'’®.

"5Tevfik BILGIN, “Finansal Hizmetler Kanunu Tasaris Taslag1 Acilis Konusmas1”, Bankacilik Sorunlari
Sempozyumu, 2004 ,Ankara.

176 Miinir YAYLA, “Tiirk Bankacilik Sektoriinde Yogunlasma ve Rekabet 1995-2005, Bankacilik ve Finansal
Piyasalar, Cilt:1, say1:1, 2007, s.37.
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UCUNCU BOLUM
TURKIYE’DE BANKACILIK SEKTORU VE KAMU iC BORCLANMA
POLITIKASI

I-Tiirkiye’de i¢ Bor¢ Yonetimi

Maliye teorisinde bor¢lanma: (i) devletin olaganiistii ve istisnai bir gelir kaynagi, (ii)
kamu gelirleri ile kamu giderleri arasinda uyum saglama unsuru, (iii) devletin etkin iglemeyen
piyasa ekonomisine miidahalesi, gelir dagilimim1 ve adaleti saglama aract olarak

degerlendirilmektedir'"”.

Tiirkiye’ye bakildiginda bu ii¢ yaklasiminin hicbirinin tek basina gegerliginin olmadig;
bor¢lanma politikasinin, gelir dagilimini ve adaleti saglama amacinin olmadigi, kamu gelirleri
ile kamu giderleri arasinda uyum saglamak i¢in yapilmadigi, bor¢lanmanin olaganiistii bir gelir

kaynagi olmadig1 hatta olagan bir kamu geliri haline geldigi goriilmektedir.

Devlet yurt ici piyasalardan bor¢laniyor ve aymi sekilde borcu milli gelir ile finanse
ediyorsa; bu bir i¢ bor¢lanmadir. Ulkemizde devlet yurt ici piyasalardan bor¢lanmakta, ama
bunu milli gelir disindaki bir kaynakla, yani bir dl¢iide dis bor¢lanma ile finanse etmektedir.
Devletin dis bor¢lanma kayitlar1 i¢inde, 6zel sektdr borglanmasi da vardir. Ancak; dig
bor¢lanma yine de, i¢ borcu finanse eden bir nitelige bliriinmiistiir. D1s borg, biiyiik 6l¢iide yurt
ici tasarruflarin yetersizliginden kaynaklanmakta ve devletin i¢ bor¢clanmada karsilagtigi 6deme
giicliikleri dolayisiyla, dis bor¢lanmaya bagvurdugu agikca gozlenmektedir. Diger taraftan dis
borcun 6denmesi i¢in devletin her yil yurt i¢i piyasalardan 6nemli miktarda bor¢ bulmasi

gerekmektedir' .

Ulkemizde borcu borgla 6deme siireci, 1975 den beri devam etmekte olup, devletin hem
ic hem de dis bor¢ stoku hizla artmaktadir. Bu anlamda Tiirkiye’de i¢ bor¢ sorunu, dis borg
sorunu ile yakindan iliskili yapisal, kronik bir sorun ve ayn1 zamanda dis bor¢ sorunundan daha

once gelen bir sorundur.

77 Ferhat Baskan"C')ZGEN, “Tiirkiye'de I¢ Bor¢ Sorunu ve I¢ Borglarmn Smirlandiriimasi”, Yeni Tiirkiye Dergisi,
Tirk Ekonomisi Ozel Sayisi, Say1 27, Mayis-Haziran, 1999, s.1-2.

178 Mensure KOLCAK, “Tiirkiye’de Devlet Bor¢larinin Yiikii”, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Kasim
1997, Say1 11, s.15

73



1990 sonrasi kamu i¢ bor¢ ydnetiminde 6nemli degisiklikler yapilmistir. Ornegin,
birincil ve ozellikle de ikincilik piyasalarin etkinligini arttirabilmek i¢in 1991 yilinda IMKB
Tahvil ve Bono Piyasasi, 1993 yilinda IMKB Repo ve Ters Repo Pazari kurulmus, 2000
yilinda ise, Piyasa Yapicilig1 Sistemi uygulamasina gecilmistir (2001 yilinda sisteme ara

verilmis, ancak sistem 2002 yilinda yeniden uygulamaya konulmustur)'”.

Tiirkiye’de son yillarda i¢ borglanmada goriilen hizli artisin iktisadi hayata getirdigi yiik
giderek agirlasmis ve i¢ borg stoku dolar iizerinden ifade edildiginde; 1980°de 6.6 milyar ABD
dolar1, 1990°da 19,5 milyar ABD dolar1, 2001 yilinda 84,9 milyar ABD dolari, 2008 yilinda
181,7 milyar ABD dolar1 ve Subat 2009 y1li itibariyle ise 171,3 milyar ABD dolar1 seviyesinde
gerceklestigi goriilmektedir. 1990’11 yillardan itibaren kamu harcamalarinin hizli artis1 ve buna
eslik edemeyen vergi gelirleri, kamu agiklarinin boyutunu biiyiitmiis ve gelismekte olan bir
iilke i¢in zaten yetersiz olan tasarruf oraninin 1990 sonrasi diisiis egilimine girmesi, kamu
bor¢lanma geregindeki artigla birlesince faiz oranlari ilizerinde baskiya neden olmustur. Faiz
oranlarindaki artis, kamunun bor¢lanma geregini olumsuz yonde etkilemis ve siire¢ kendini
besler hale gelmis ve kamunun bor¢ faiz 6demelerini yerine getirebilmesi icin tekrar

bor¢lanmas seklinde bir kisir dongiiye girilmistir'*°.

Ankara Ticaret Odas1 (ATO), ‘Reel Faiz, Reel Soygun’ adiyla hazirladigi raporda; reel
faizin Tirkiye ekonomisine dogrudan maliyetini ortaya koymus ve diinyanin en yiiksek reel
faizini 6demeye devam eden Tiirkiye’nin, 1994 krizini izleyen 12 yilda yillik ortalama yiizde
17.6 reel faiz 6dedigini ortaya koymustur. Rapora gore; 1995- 2006 yillar1 arasinda toplam
303.1 milyar dolar olan Hazine'nin yaptig1 i¢ bor¢ ddemelerinin yilizde 45'ine yakin bolimiinii
faizin ‘reel kismi’nin meydana getirdigi (reel faiz oraninin yiizde 5'te kalsaydi Tiirkiye’nin 87
milyar, ylizde 8 diizeyinde kalsaydi 63 milyar dolar daha az faiz 6demis olacagi) ileri
stiriilmektedir. Ayn1 sekilde Rapor’da su sonuglara varilmstir'™":

e Tiirkiye'nin i¢ borglanmasimi diger iilkelere gore oldukg¢a yiiksek faiz oranlariyla

gerceklestirmesi i¢ bor¢ stokunu hizla biiyiitmiis, 1994 yilinda 799 milyon YTL

17 Erol BULUT, “Piyasa Yapiciligr Sistemi ve Tiirkiye Uygulamasimnin Degerlendirilmesi”, Finans-Politik
Ekonomik Yorumlar Dergisi, Haziran 2005, Sgyl 495, s.31.

%0 Faruk AYDIN, Tiirkiye’de Kamu Kesimi i¢ Bor¢lanmasmin Bankacilik Sektorii Bilangolarina ve Risklerine
Olan Etkileri, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 Aragtirma Genel Miidiirligii Tebligi, No:13, Kasim 2002,
s.2.

181 ATO, “Reel Faiz Soygunu”, <http://www.cnnturk.com/EKONOMI/GENEL /haber_detay.asp?PID=40&HID=1&haberID=299671>,
(11.02.2007).
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(20.8 milyar dolar) olan i¢ bor¢ stoku, 2006 yil1 sonunda 251.5 milyar YTL'ye (179
milyar dolara) kadar yiikselmistir.

e Devlet biitgesi 1995- 2006 yillar1 arasinda ¢esitli diizeylerde biit¢e agig1 vermis ve
bu yillarda faiz dis1 biitge ise degisen tutarlarda fazlayla sonuglanmistir. Dolayisiyla
Hazine bu donemde 6dedigi faizin bir kismini biitce gelirleriyle karsilarken, bir
kismini da yeniden borglanarak stokuna eklemistir.

e Son 12 yillik donemde biit¢e toplam 164.2 milyar YTL faiz dis1 fazla vermis ve
buna gore s6z konusu donemde Hazine 302.5 milyar YTL olan faiz 6demelerinin
ylizde 42'sini biitce gelirleriyle dderken, geri kalan 175 milyar YTL' sini (ylizde
58'ini) yeniden borglanarak bor¢ stokuna eklemistir. Ayn1 donemde Tiirkiye'nin
biitcesi ise yine 175 milyar YTL ac¢ik vermis, yani; biitce aciginin timii faiz
O0demelerinden kaynaklanmustir.

e Hazine 1995- 2006 yillarin1 kapsayan dénemde toplam 774.3 milyar YTL anapara
ve 302.5 milyar YTL faiz 6demesi yapmis ve anapara- faiz olarak toplam i¢ borg
odemesi 1 trilyon 76.8 milyar YTL'yi bulmustur. I¢ bor¢ anapara ddemelerinin
ortalama ylizde 39'u kadar da faiz 6demesi yapilmis; hatta 2000 yilinda faiz
O0demelerinin tutar1 anapara 6demesinin yiizde 98.1'ine ulasmistir. Bu oran 1997,
1998 ve 1999 yillarinda da yilizde 60'n lizerine ¢ikmis ve 2006 yilinda yapilan faiz

O0demesi anapara 0demesinin yiizde 32.5'1 kadar bir biiytikliik olusturmustur.

Biitge aciginin ve kamu borcunun GSMH' ye oranindaki diisiis olumlu bir gelisme
olmasina ragmen, biitce agigini finanse etmek ve borcu ¢evirmek i¢in lilkemiz, hala diinyanin
en yiiksek reel faizini ddemektedir'®*. Sonucta; kamu i¢ bor¢lanmasmnin temel nedeni kamu
kesimi dengesizliklerdir. Bu dengesizliklerin yarattigi finansman ihtiyaci mali baskiy1
arttirmakta ve bunun dogal sonucu olarak finansal piyasalar derinlesememektedir. Asagida;
oncelikle, iilkemizdeki i¢ bor¢lanmanin yapisi, daha sonra bunun bankalara olan etkileri
incelenecektir. Son yillarda izlenen maliye politikalarinda amag, enflasyon hedeflemesi
programiyla uyumlu olarak siirdiiriilen siki para politikalarina paralel olarak faiz dis1 fazla
hedefine odaklanmak ve bdylece bor¢ stokunun milli gelire oraninin makul seviyelere
cekilmesidir. Mevcut bor¢ stokunun cevrilmesine iliskin olarak da, bor¢lanmanin agirlikli
olarak YTL cinsinden yapilmasi, sabit faizli bor¢ kagitlarina agirlik verilmesi, vadenin

uzatilmasi; doviz cinsinden i¢ bor¢lanmalara iliskin bor¢ ¢evirme oraninin % 80’1 agsmamas;

182 ATO, “Reel Faiz Soygunu”, <http://www.cnnturk.com/EKONOMI/GENEL /haber_detay.asp?PID=40&HID=1&haberID=299671>,
(11.02.2007).
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nakit ve bor¢ yonetiminde likidite riskini azaltmaya yonelik olarak gii¢lii rezerv tutulmasi

hedeflenmektedir'®’.

A-i¢ Borclanmanin Yapisi

Grafik 1’de gorildigii gibi; Kamu Kesimi Borglanma Geregi (KKBG), 1990’dan
itibaren mali dengeleri sarsacak sekilde artis i¢ine girmistir, mali krizin yasandig1r 1994 yilinda

en yiiksek degere ulagsmis; 1996 yili harig¢ bir daha azalmamugtir' ™.

Kamu kesimi finansman agiklar1 genis anlamda devletin gelir ve giderleri arasindaki
farki ifade etmektedir. KKBG’deki artis, yatirim tasarruf dengesini ve ithalat ihracat dengesini
bozmakta; i¢ ve dis agik iizerinde etkili olmaktadir. Bu agik, i¢ ve dis bor¢lanma ile finanse
edilmektedir. I¢ borglanmaya daha fazla bagvurulur hale gelinmesi, bu anlamda KKBG’ nin
artmas1 ve mali dengeleri etkilemesinin sorumlusunun, biiyiik 6l¢iide i¢ bor¢lanma oldugu

soylenebilir'™.

Grafik 1: Kamu Kesimi Bor¢lanma Gereginin GSMH’ ye Orani
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Kaynak: TCMB, Finansal Istikrar Raporu Kasim 2008, (12.06.2009).

183 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Finansal Piyasalar Raporu, Say1 5, Mart 2007, s.16.
18 Ayrinti igin bkz: < http://www.bumko. gov.tr>.
185 DPT., 1999 Y1l Programu, s.214.
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Tablo 5: i¢ Bor¢ Stokunun GSYIH’ya Orani (1991-2008)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
iC BORC STOKUNUN GSYiH'ya Oram
GSYiH (Milyon YTL) 847,0 1.469.8 2.664,1 5.200,1 10.434,6 19.857,3 38.762,5 70.203,1 104.595,9
TOPLAM iC BORC STOKU / GSYiH (%) %12 %13 %13 %15 %13 %16 %16 %17 %22
KAGIDA BAGLI / GSYiH (%) %6 %9 %10 %10 %11 %14 %15 %17 %22
NAKIT / GSYiH (%) %5 %6 %5 %7 %7 %10 %12 %14 %19
TAHVIL / GSYIH (%) %3 %3 %3 %I %2 %3 %6 %S5 %16
BONO / GSYiH (%) %2 %3 %2 %6 %5 %7 %6 %8 %3
NAKIT DISI / GSYiH (%) %1 %3 %4 %4 %4 %4 %3 %3 %3
TAHVIL / GSYIH (%) %I %3 %4 %4 %3 %3 %3 %3 %3
BONO / GSYIH (%) %0 %0 %0 %0 %I %1 %0 %0 %0
KAGIDA BAGLANMAYAN / GSYiH (%) %5 %4 %4 %5 %2 %2 %1 %0 %0
KONSOLIDE BORCLAR / GSYiH (%) %4 %2 %1 %3 %0 %0 %0 %0 %0
KVA / GSYIH (%) %2 %2 %3 %2 %2 %2 %I %0 %0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
iC BORC STOKUNUN GSYiH'ya Oram
GSYIiH (Milyon YTL) 166.658,0 240.224,1 350.476,1 454.780,7 559.033,0 648.931,7 758.390,8 843.178,4 950.144,3
TOPLAM iC BORC STOKU / GSYiH (%) %22 %51 %43 %43 %40 %38 %33 %30 %29
KAGIDA BAGLI / GSYiH (%) %22 %51 %43 %43 %40 %38 %33 %30 %29
NAKIT / GSYIiH (%) %18 %24 %25 %29 %30 %30 %27 %26 %26
TAHVIL / GSYIH (%) %16 %17 %15 %23 %24 %27 %26 %25 %25
BONO / GSYIH (%) %1 %7 %11 %5 %5 %3 %1 %1 %I
NAKIT DISI / GSYiH (%) %4 %27 %17 %14 %11 %8 %6 %4 %3
TAHVIL / GSYIH (%) %4 %26 %17 %14 %11 %8 %6 %4 %3
BONO / GSYIH (%) %0 %1 %0 %0 %0 %0 %0 %0 %0
KAGIDA BAGLANMAYAN / GSYiH (%) %0 %0 %0 %0 %0 %0 %0 %0 %0
KONSOLIDE BORCLAR /GSYIH (%) %0 %0 %0 %0 %0 %0 %0 %0 %0
KVA / GSYIH (%) %0 %0 %0 %0 %0 %0 %0 %0 %0

Kaynak: Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, Hazine Miistesarlig1, Nisan 2009, <www.hazine.gov.tr>, (12.06.2009).




1990’1 yillarin ilk yarisindan itibaren artan kamu agiklarimin dogal bir sonucu olarak
beliren kamu kesiminin asir1 kaynak talebi, Hazine’nin Merkez Bankasi’ndan kisa vadeli avans
kullanim1 ve piyasaya arz edilen Devlet I¢ Bor¢lanma Senetleri (DIBS) ile karsilanmistir.
Ancak Hazine’nin Merkez Bankasi kaynaklarini kullanma olanaklar1 derece derece azaltilmis
ve yeni Merkez Bankas1 Kanunu ile 2001 Kasiminda kaldirilmigtir. Siirekli artan kamu agiklari
ve bunun DIBS ile karsilanmasi olgusu zaten derinligi olmayan, yeterince gelisememis ve
bankalarin ¢ok biiylik bir boliimiinii kapsadigi finansal piyasalarin varligi ve sermaye
girislerine dayali biiylime politikas1 ile birlesince GSMH biiytimesinin oldukc¢a {izerinde

seyreden reel faizlerin ortaya ¢ikmasina neden olmustur'*®.

Reel faizlerin GSMH biiyiimesinin iizerinde seyretmesi ve bankacilik sisteminin
yeniden yapilandirilmasi ¢aligmalarinin etkisiyle 2001 yil1 sonu i¢ bor¢/GSMH oran1 0,69’ya
¢ikmis; bunun yani sira son 10 yilda diinyada ve Tiirkiye’de meydana gelen krizler neticesinde
artan belirsizlikler, i¢ bor¢ stokunun ortalama vadesini diisiirmiistiir. DIBS’nin birincil

piyasada agirlikli alicist giderek artan bir sekilde bankalar olmaktadir'™®’.

Diger taraftan 2003 yili sonunda ortalama 10,4 ay olan TL cinsinden i¢ bor¢lanma
vadesi, 2004 yili sonunda 13,1 aya yiikselmistir. Piyasa kosullar1 dikkate alinarak, bor¢lanma
vadesinin uzatilmasi politikasina 2005 yilinda da devam edilmis ve bu dogrultuda ilk defa 5
yil vadeli TL cinsinden bor¢lanma gerceklestirilmistir. Boylece, 2005 yili Eylil ay1 sonu
itibartyla TL cinsinden ortalama i¢ bor¢clanma vadesi 24,8 aya yiikselmistir. Bu gelismeler
cergevesinde, 2005 yili eyliil ay1 sonu itibariyla 181,4 milyar dolar i¢ borg, 64,5 milyar dolar
dis bor¢ olmak iizere toplam konsolide biitge bor¢ stoku 2459 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. Bor¢lanmanin kompozisyonu sabit faizli senetler lehine degismis, nakit dis1
i¢ bor¢ stokunun toplam stok i¢indeki pay1 giderek azalmistir. Boylece, 2003 yil1 sonunda
194,4 milyar YTL olan konsolide biitce i¢ bor¢ stoku % 15,5 oraninda bir artigla 2004 yili
sonu itibartyla 224,5 milyar YTL’ye, 2005 yili Eyliil ay1 sonu itibartyla ise 243,2 milyar
YTL’ye yiikselmistir.'®® . Toplam kamu net borg¢ stoku ise 2009 yilinin son ¢eyreginde bir
onceki ¢eyrege gore 29.7 milyar TL artarak 271 milyar 460 milyon TL’ye yiikselmistir.
Merkez Bankasi net varliklar1 4 milyar 930 milyon TL artisla 60 milyar 371 milyon TL’ye

186 DPT., 1999 Yil1 Programu, s.214.
187 AYDIN, a.g.e., s.2-3.
"% Hazine Miistesarligi, Kamu Borg Yonetimi Raporu, Mayis 2006, (23.02.2007).
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yukseldi. Kamu mevduati ise 5 milyar 637 milyon TL azalarak 41 milyar 496 milyon TL’ye

gerilemigtir'™.

Kamu agiklarinin finansman boyutu ve sekli iktisadi dengeleri bozucu onemli etkiler
yaratmaktadir. Burada; kisaca kamu i¢ bor¢lanmasinin finansal serbestlesme silirecinden,

krizler donemine kadar olan genel yapisi tablolar yardimiyla agiklanmaya ¢aligilacaktir.

Son 15 yilda i¢ bor¢ stokunun GSMH’ ye oraninin 6zellikle son yillarda biiytlik oranda
arttig1 goriilmektedir. 1989 yilinda % 14.4 olan i¢ bor¢ stoku/GSMH orani, 2001°de % 68.6,
2002°de % 69.2, 2003 de % 54.5, 2004°de % 52.3, 2005°de %50.3, 2006°da %43.7 diizeyinde
gerceklesmis iken'’, 2008°de %38, 2009°da %28 seviyesine inmistir. 1980 yilinda i¢ borg
stokunun yiizde 19,6’sim1 devlet tahvili, yiizde 6,8’ini hazine bonosu, yiizde 27’sini kisa
vadeli avans ve ylizde 46,6’s11 da konsolide bor¢lar meydana getiriyordu. 2008 yilinda ise i¢
bor¢ stokunun yiizde 95,5’ini devlet tahvilleri, ylizde 4,5’ini de Hazine bonolar
olusturmustur. Kamu Net Bor¢ Stoku/GSYH rakamlarina baktigimizda; 2001 yilinda % 52.3,
2002 yilinda % 44.2, 2003 yilinda % 44.4, 2004 yilinda % 42, 2005 yilinda % 40, 2006
yilinda % 35.4, 2007 yilinda %32.,4 ve 2008 yilinda % 31,5 diizeyinde gergeklesmistir'”".

Bu rakamlar analiz ederken 6nemli bir hususu gdzden kagirmamak gerekir. Ozellikle
2001 yilinda 2000 yilina gore 2,5 kat biiyiiyen i¢ bor¢ stoku/GSMH oranin kaynagi, 2001
yilinda kapatilan kamu bankalarinin gorev zararlarinin kapatilmast ve fona devredilen
bankalara saglanan kaynak nedeniyle bu bankalara verilen nakit dist kagitlardir. Kamu
bankalar1 gérev zararlarinin ve bankacilik kesimindeki aksakliklarin 1990’11 yillarin bagindan
itibaren birikerek gelen sorunlar oldugu g6z oniinde bulundurulursa, i¢ bor¢ sorunun bugiin
icin geldigi noktanin esas itibariyle 1990’l1 yillardan itibaren bagladigi goriilmektedir. Bu
siiregte kamu kesimi borg servisi yiikii siirdiiriilemez boyutlara ulagmig; kamu kesimi tasarruf
ve yatirim yapamaz hale gelmis; 6zel sektor birikim tercihleri giderek reel sektorlerden

uzaklasarak, spekiilatif birikim alanlarina yonelmistir'®?.

18 Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, Hazine Miistesarligi, Nisan 2009, <www.hazine.gov.tr>, (12.06.2009).
1 Hazine Miistesarlig1l, Kamu Borg Yo6netimi Raporu, Mayis 2006, (23.02.2007).

o1 Vergi Denetmenlerinden Bor¢ Raporu, <www.milliyet.com.tr>, (14.06.2009)

192 AYDIN, a.g.e., s.4.

79



Biitge agiklarinin 6zellikle 1990’11 ikinci yarisindan itibaren siirekli bir artig egilimine
sahip oldugu goriilmektedir. Buna karsilik i¢ borg stoku, biitge agiklarindaki biiyiimeye kiyasla
daha diisiik oranda artmistir. 2001 yilinda biitce agiginin GSMH i¢indeki payinda 1990 yilina
gore yaklagik 5 kat bir artig goriiliirken, bor¢ stokunda yaklasik 2 kati kadar bir artig
gerceklesmistir. Kamunun i¢ bor¢ stokunun GSMH i¢indeki pay1 6zellikle 90’1 yillarin ikinci
yarisindan itibaren biiylimeye baslamistir. Bunun en biiyiikk nedeni, 1996 yilindan itibaren
Hazine’nin Merkez Bankasi kaynaklarini kullanma olanaklarinin derece derece azaltilmasi
paralelinde biiyliyen biitce agiklarinin biiyiik oranda i¢ bor¢clanmaya gidilerek finansmaninin
saglanmasidir. Bu durumun en biiyiik etkisi “i¢ bor¢ faiz ddemeleri” iizerinde olmustur. i¢ borg
faiz 6demelerinin GSMH’ ye oran1 1990’11 yillarin bagindan itibaren biit¢e agig1 ile beraber
biiyiik bir ivmeyle biiylimeye baslamistir. Faiz 6demelerinin de, ulusal mali piyasalardaki ytikii
bu dénem igerisinde artarak siiregelmistir.

Grafik 2: i¢ Bor¢ Faiz Odemelerinin Kamu Harcanabilir Gelirine Oram
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Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler (1950-1999), <http://www.dpt.gov.tr/pub/ekosos/kf.zip>.

Grafik 2’de de goriildiigii gibi, toplam i¢ bor¢ faiz 6demelerinin, toplam kamu
harcanabilir geliri i¢indeki pay1; 1994’ten sonra, krizin etkisiyle %50 nin iizerindedir'*”.

Toplam faiz 6demelerinin/toplam net borglanma oranina baktigimizda ise; devletin
1990’11 yillardan itibaren, bor¢landigindan daha fazla faiz 6dedigi anlasilmaktadir. Bu devletin
iflas1 anlamina gelmekte ve bu sartlar altinda devlet, faiz 6demeleri ile bor¢lanma arasindaki fark
para basarak finanse etmeye zorunludur. 1989 sonrasi enflasyonun nedenin de agik¢a bu oldugu

sOylenebilir.

' OZGEN, a.gm., s. 6-7.
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I¢c bor¢ faiz 6demelerinin /vergi gelirlerine oranmin yer aldig1 Grafik 3’e gore; faiz
O0demelerinin, vergi gelirlerine oran1 2000°de % 70.9, 2001°de % 94.4, 2002°de % 78.5, 2003°de
%62.5, 2004’de %49.8’e ulastig1 bilinmektedir. Bu oranin 1990’11 yillarin baginda yiizde 20
seviyelerinde oldugu gz onilinde bulundurulursa i¢ borcun kamu maliyesi ve finans piyasalari

iizerindeki baskin etkisi daha rahat anlasilabilir.

Grafik 3: i¢c Bor¢ Faiz Odemeleri / Vergi Gelirleri (Yiizde)
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Kaynak: < www.tcmb.gov.tr>.

B-i¢ Bor¢lanmanin Vadesi ve Maliyeti

Etkin bir bor¢ yonetimi politikasinin iki temel unsuru; borglarin vadelerinin uzunlugu
ve faiz oranlanin disiikligiidiir. Vadeler uzadik¢a risk ve belirsizliklerin artmasi bu iki
unsurun bir arada gergeklestirilmesi olanagini zorlastirmaktadir. Uzun vadeli borglar, alinan
borg¢larin geri 6denmesi agamasinda daha avantajli olmasi nedeniyle kisa vadeli borglara oranda
daha az olumsuz etkiye sahiptir ve daha fazla tercih edilmektedir. Ancak uzun vadeli borglarin
her zaman istenilen kosullarda istenilen piyasalardan bulunmasi zordur. Bor¢larin vadelerinin
kisalmasi, oncelikle kamu mali dengesi iizerinde olumsuz etkilere neden olmakta ve ardindan
da bir ¢ok olumsuz ekonomik etkileri pesinden siirliklemektedir. Bunun yaninda, faiz
oranlarinin artmasi s6z konusu dengeleri daha da bozmakta ve ic¢inden c¢ikilmaz hale
getirmektedir. Nitekim son yillarda iilkemizin yasamis oldugu ve yasamakta oldugu en biiyiik

. 194
sorunun birisi budur .

% Hilmi UNSAL, “Tiirkiye’de Finansal Serbestlesme Siirecinde I¢ Bor¢lanma ve Sermaye Piyasast Uzerindeki
Etkileri”, Gazi Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 3/2003, s.5.
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1990 sonrasi donemde i¢ borglar vadeleri agisindan incelendiginde; 1995 yilina kadar
vadelerin hizla kisaldigi goriilmektedir. Vadelerin kisalmasina paralel olarak faiz oranlari da
artmis ve temel ekonomik dengeler bozulmustur. 1996 yilindan itibaren i¢ borglarin tamamai kisa
vadeli borg haline gelmistir. Bu durum i¢ borglarin siirdiiremez hale gelmesine neden olmustur.
Borg vadelerindeki bu kisalmanin en belirgin nedenleri; yillar gectik¢e ¢1g gibi biiyiiyen i¢ borg
faiz 6demelerinin biitce dengesini bozmasi, kamu harcamalarinin istenmeyen bir sekilde
artmasi, buna karsmn kapsamli bir vergi reformunun yapilamamasi nedeniyle yeterli vergi

gelirinin toplanmamasi gibi kamu maliyesi ile ilgili nedenlerdir'*”.

Genel olarak kamunun i¢ bor¢lanmasinda esas sorunun, borcun biiylikliigiinden ziyade
ortalama vadesinin kisalifi ve maliyeti oldugu goriilmektedir. Bir ¢ok gelismis iilkeye
bakildiginda; i¢ Bor¢/GSMH oraniin yiizde 100’iin iistiindedir. Bu derece bir borg yiikiiniin
sorun yaratmamasindaki en biiyiik sebep ortalama vadesinin olduk¢a uzun, maliyetinin de

oldukea diisiik olmasidir'®®.

Tirkiye’de bor¢lanmanin ortalama vadesi ve maliyeti oldukca dalgali bir seyir
izlemistir. 1985-2002 yillar1 arasinda i¢ bor¢glanmanin ortalama vadesinin 9,5 ay, bor¢lanma
maliyetinin ise yaklasik ylizde 89,5 olarak gerceklestigi goriilmektedir. Bu donemde yillik
olarak miktar ile agirliklandirilarak, hesaplanan vade ve bor¢lanma maliyeti grafiginde goze
carpan ilk sey vade ile bor¢lanma maliyeti arasinda negatif iliskinin varligidir. Kriz
zamanlarinda (1994, 1997 ve 2001) bu negatif iliski agik bir sekilde goriilmektedir. Kamu
aciklarmin artmast ve enflasyonun yiiksek diizeylerde seyretmesinin yarattigi faiz ve kur
risklerindeki artig, kaynaklarin vade yapisimin kisalmasi, bor¢lanma maliyetini ylikselten

baslica etkenler olmustur.

Merkezi hiikiimet i¢ bor¢ stoku 2006 sonunda 252 milyar YTL olarak olup; bu tutarin
2003 yilinda 194, 2004 yilinda 225 ve 2005 yilinda 245 milyar dolar oldugu bilinmektedir.
Onceki yillarda ciddi artislar séz konusu olmasina karsilik stok, 2006'da reel anlamda azalmis
bulunmaktadir. Merkezi hiikiimet i¢ bor¢ stoku iki alt basliktan olusmaktadir. Bunlardan ilki;
piyasaya bor¢lardir ve bu ad altinda toplanan miktar 6zel kesime ihale veya diger yollarla
satilmig bulunan tahvil ve bonolarin vadesinde d6denecek anapara tutarlarini ifade etmekte ve

piyasaya bor¢lar artmaya devam etmektedir. 2005'te 169 milyar YTL olan bu kalem % 7'ye

Y3 UNSAL, a.g.e., s.5.
% AYDIN, a.g.e., s.5.
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yakin bir artisla 2006 yilinda 180 milyar YTL'ye yiikselmistir. Ikinci alt baslik merkezi
hiikiimetin kamu kesimine olan i¢ borglaridir ki; bu kalem, Hazine'nin diger kamu kurum ve
kuruluslarina eski ya da yeni borglara karsilik verdigi tahvilleri ifade etmektedir. Bu kalemde
azalma olup; 2005 yilinda tutar1 76 milyar YTL olan bu borglar 2006'da 71.5 milyar YTL' ye

diigmiistiir'’.

Merkezi hiikiimet i¢ bor¢ stokunda piyasaya bor¢ ile kamu kesimine bor¢ arasinda bir
yer degistirme s6z konusudur. Kamu kesimine olan i¢ borglarin bir boliimii gegmis borglara
karsilik verilmis kagitlardan olustugu, 6dendigi ve hizla yenilenmedigi i¢in bu gelisme normal

olup; i¢ bor¢ stokunun ortalama vadesi ciddi bi¢imde uzamis oldugu goriilmektedir.

2005 yilinda stokun ortalama vadesi 20 ayin altinda iken siire 2006'da 24 ay1 ge¢cmis
durumdadir. 2003 yilinda ortalama vadenin 12 ayin biraz iizerinde oldugunu yani vadenin iki
kat uzamig oldugunu diisliniildiiglinde bu gelismenin Onemi ortaya g¢ikacaktir. Ancak; ayni
basar1 faizde s6z konusu degildir. Nominal faiz diismiis olmasina karsilik, reel faiz 6nceki
yillarda sergiledigi gerilemeden sonra 2006'da yeniden yiikselise gecmis bulunmaktadir. 2006
sonunda stokun reel faizi yiizde 9 dolayinda iken; buna karsilik bugiin itibariyla yeni
bor¢lanmanin reel faizi ylizde 15 dolayindadir. Bu kadar yiiksek seyreden bir bor¢lanma reel
faizinin bir siire sonra stokun reel faizini daha da bozabilecegini, bunun yani sira bu kadar
yuksek bir reel faizle vadenin uzamasinin bir siire sonra avantaj olmaktan ¢ikip, dezavantaj

olmaya déniisecegini vurgulamak gereklidir'”®.

2006 yilinda i¢ bor¢lanmanin agirlikli ortalama vadesi 28 ay iken, 2007’nin ilk 5 ayinda
s0z konusu ortalama % 37.9’a yiikselmistir. 2006 yilinda %13-18 dolayinda seyreden agirlikli
ortalama i¢ bor¢lanma faizi, global piyasalarda yasanan dalgalanmalarin etkisiyle, Haziran

ayindan itibaren % 18’ler dolayindan %22’ye kadar yiikselmistir'*’.

7 Mahfi EGILMEZ, “Kamu Bor¢ Tablosu Diizeliyor”, Radikal Gazetesi,
<http://www.radikal.com.tr/haber.php?haberno=211106>, (25.01.2007 ).

%8 EGILMEZ, a.g.m., Radikal Gazetesi, <http://www.radikal.com.tr/haber.php?haberno=211106>, (25.01.2007).
199 BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Say1 5, Mart 2007, s.17.
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Tablo 6: Yillar itibariyla I¢ Bor¢lanma Durumu (Milyon TL) (1991-2008)

TOPLAM iC BORG STOKU (Milyon YTL)

TOPLAM IC BORC STOKU

KAGIDA BAGLANAN 51,7 128,6 255,0 543,6 1.143,1 2.778,0 5.945,8 11.612,9 22.920,1
NAKIT 42,2 83,3 137,4 338,3 733,3 1.923,8 4.642,9 9.511,8 20.197,5
TAHVIL 23,9 41,1 72,9 34,0 221,0 603,5 2.267,9 3.815,8 16.960,8
BONO 18,3 42,2 64,5 304,2 512,3 1.320,3 2.375,0 5.695,9 3.236,8
NAKIT DISI 9,5 45,3 117,6 205,3 409,8 854,2 1.302,9 2.101,1 2.722,6
TAHVIL 9,5 45,3 117,6 205,3 290,8 646,7 1.302,9 1.956,1 2.722,6
BONO 0,0 0,0 0,0 0,0 119,0 207,5 0,0 145,0 0,0
KAGIDA BAGLANMAYAN 46,0 65,6 102,4 255,7 217,9 371,0 337,6 0,0 0,0
KONSOLIDE BORGLAR 32,4 34,6 31,9 133,4 25,9 0,0 0,0 0,0 0,0
KISA VADELI AVANS 13,6 31,0 70,4 122,3 192,0 371,0 337,6 0,0 0,0

TOPLAM IC BORC STOKU (Milyon YTL)

TOPLAM IC BORG STOKU 36.420,1| 122.157,3| 149.869,7| 194.386,7| 224.482,9| 244.781,9| 251.470,1| 255.310,0| 274.827,3
KAGIDA BAGLANAN 36.420,1| 122.157,3| 149.869,7| 194.386,7| 224.482,9| 244.781,9| 251.470,1| 255.310,0| 274.827,3
NAKIT 29.422,6 57.879,9 89.271,0| 130.484,0| 165.579,2| 194.153,0| 208.376,3| 220.582,1| 248.691,4
TAHVIL 27.373,2 40.226,7 52.251,1 105.841,9 135.306,9 176.335,4 198.782,7 214.448,1 234.713,1
BONO 2.049,4 17.653,2 37.019,9 24.642,1 30.272,2 17.817,6 9.593,6 6.134,0 13.978,3
NAKIT DISI 6.998,0 64.277,4 60.598,7 63.902,7 58.903,8 50.628,9 43.093,7 34.727,9 26.135,9
TAHVIL 6.989,7 61.901,2 60.598,7 63.131,7 58.903,8 50.628,9 43.093,7 34.727,9 26.135,9
BONO 8,3 2.376,2 0,0 771,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
KAGIDA BAGLANMAYAN 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
KONSOLIDE BORGLAR 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
KISA VADELI AVANS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Kaynak: Kamu Borg¢ Yonetimi Raporu, Hazine Miistesarligi, Nisan 2009, <www.hazine.gov.tr>, (12.06.2009).
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Tablo 7: Yillar itibariyla i¢c Bor¢lanma Durumu (Milyar Dolar) (1991-2008)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
TOPLAM iC BORC STOKU (Milyar Dolar)
TOPLAM iC BORC STOKU 19,2 22,7 24,7 20,8 22,3 29,3 30,7 37,1 42,4
KAGIDA BAGLANAN 10,2 15,0 17,6 14,1 18,7 25,8 29,0 37,1 42,4
NAKIT 8,3 9,7 9,5 8,8 12,0 17,9 22,7 30,4 37,4
TAHVIL 4,7 4,8 5,0 0,9 3,6 5,6 11,1 12,2 31,4
BONO 3,6 4,9 4,5 7,9 8,4 12,3 11,6 18,2 6,0
NAKIT DISI 1,9 5,3 8,1 5,3 6,7 7,9 6,4 6,7 5,0
TAHVIL 1,9 5,3 8,1 5,3 4,8 6,0 6,4 6,3 5,0
BONO 0,0 0,0 0,0 0,0 1,9 1,9 0,0 0,5 0,0
KAGIDA BAGLANMAYAN 9,1 7,7 7,1 6,7 3,6 3,5 1,6 0,0 0,0
KONSOLIDE BORGLAR 6,4 4,0 2,2 3,5 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0
KISA VADELI AVANS 2,7 3,6 4,9 3,2 3,1 3,5 1,6 0,0 0,0
KUR (ABD Dolari Déviz Alis) 0,0051 0,0086 0,0145 0,0384 0,0611 0,1075 0,2048 0,3127 0,5401
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
TOPLAM iC BORC STOKU (Milyar Dolar)
TOPLAM iC BORC STOKU 54,2 84,9 91,7 139,3 167,3 182,4 178,9 219,2 181,7
KAGIDA BAGLANAN 54,2 84,9 91,7 139,3 167,3 182,4 178,9 219,2 181,7
NAKIT 43,8 40,2 54,6 93,5 123,4 144,7 148,2 189,4 164,4
TAHVIL 40,7 27,9 32,0 75,8 100,8 131,4 141,4 184,1 155,2
BONO 3,1 12,3 22,6 17,7 22,6 13,3 6,8 5,3 9,2
NAKIT DISI 10,4 44,7 37,1 45,8 43,9 37,7 30,7 29,8 17,3
TAHVIL 10,4 43,0 37,1 45,2 43,9 37,7 30,7 29,8 17,3
BONO 0,0 1,7 0,0 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
KAGIDA BAGLANMAYAN 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
KONSOLIDE BORCLAR 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
KISA VADELI AVANS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
KUR (ABD Dolari Déviz Alis) 0,6718 1,4396 1,6345 1,3958 1,3421 1,3418 1,4056 1,1647 1,5123

Kaynak: Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, Hazine Miistesarlig1, Nisan 2009, <www.hazine.gov.tr>, (12.06.2009).




C- I¢ Borclanmada Bankacihik Sektériiniin Pay:

Tiirkiye’de liberallesme siirecinde bankalar, DiBS’lerin en ¢ok alicis1 durumunda
olmuslar, yiliksek bor¢lanma geregi nedeniyle faizlerin yiiksek ve reel getirisinin fazla olmasi,
riskin bulunmamasi, bankalarin kaynaklarin1 giderek artan oranda bu alana aktarmalarina
neden olmustur. Disardan dovizle borg¢lanan bankalar, yiiksek karlilik nedeniyle yurt icinde
TL’ye donerek ve biiyiik 6lciide agik pozisyon tastyarak DIiBS’lere yatirrm yapmislardir.
Bankalar i¢in kolay para kazanma yolu olan bu yontem, aslinda sektdriin faaliyet amacina
onemli Ol¢lide zarar vermis olup, bu yapmin olusup siirdiiriilmesine kamunun yiiksek
bor¢lanma ihtiyac1i nedeniyle Ortiilii onay vermesi, bankacilik sistemini c¢okerten temel

nedenlerden birisi olmugtur®®.

Kamu acgiklarinin finansmaninin i¢ bor¢lanmayla karsilanmasi, bankacilik kesimi
iizerinde bor¢lanmay1 arttirmis, bunun sonucu olarak finansal piyasalar derinlesememis ve i¢
bor¢lanma miktarindaki artisa paralel olarak bankalarin asil fonksiyonlarini gittikge yerine
getiremedikleri goriilmistiir. Kamu kagitlarina yonelinmesinin en 6nemli nedeni, bunlarin
cekiciligi ve 32 Sayili Kararname ile getirilen tam finansal serbestlesme ortaminda sicak
paraya dayali biiylime politikasinin sonucu olusan kur-faiz makasidir. 1989 sonrasi bankalarin
kaynak maliyetinin ve kredi riskinin artmasi, kredinin plasman olarak ¢ekiciligini ortadan
kaldirmig, kamu kagitlarinin reel getirisi yiliksek ve riskinin olmamasi nedeniyle bu alana

yonelinmesine neden olunmustur.

Devlete bor¢ veren sektorler igerisinde bankacilik sektoriiniin payi, Tablo 9’da
goriildiigli lizere kamunun en biiylik fonlayicisi durumunda olmustur. 1987-2001 déneminde
bankalarin i¢ bor¢ senetlerindeki payimnin yilizde 72 ile yiizde 93 arasinda degistigi
goriilmektedir. Son 15 yillik ortalamaya baktigimizda bankalarin yaklasik yiizde 83 oraninda
kamu kagitlarinda agirligi oldugu goriilmektedir. Sekil 4’ten de goriildiigii izere bankalarin, i¢
bor¢lanma senetlerinin alicilara gore dagilimindaki payr yillar itibariyle cok fazla
degismemistir. Bankalarin pay1 en yiiksek degerini 1991 yilinda alirken, 1994 kriz yilinda en

diisiik degerini almugtir®®".

20 GOKBUNAR, MIYNAT, a.g.m., s.77.
201 AYDIN, a.g.e., s.6.
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Tasarruf sahiplerinin ve 6zel sektoriin pay1r gegmiste yildan yila onemli degisiklikler
gosterse de; bankalarin, DIBS’ nin en biiyiikk alicist olma &zelligi hicbir zaman

degismemistir’®*.

Genel olarak i¢ borglarin %80' lik kesimi bankacilik kesiminden gergeklestirilmektedir.
Dolayisiyla bankacilik kesimi biiyiik 6l¢iide devleti finanse etmeye odaklanmig olup ekonomide
iislenmesi gereken rollerden uzak kalmistir. Bankacilik sektorii, devlete borg olarak verdigi bu
fonlar1, bireysel ve kurumsal tasarruf sahiplerinden topladigi i¢in araci islevi gdérmesi
dolayistyla, tahvil ve bono piyasalarmin en giiclii aktdrii haline gelmistir. Ozellikle sermaye
piyasasmin gelismesinde ve derinlegsmesinde onemli engeller ortaya ¢ikarmigtir. Bankacilik
sektoriiniin yaninda kamu kuruluslart da fonlarin1 devlet i¢ bor¢lanma senetlerine yatirarak
degerlendirmislerdir. Kiimiilatif olarak diisiiniildiigiinde, devlet bir taraftan kendi senetlerinden
faiz geliri elde ederken bir taraftan da faiz 6demesi yapmaktadir. DIBS iginde 6zel sektdriin ve
hane halklarinin pay1 ise ¢ok azdir. Ancak bu rakamlar sadece birincil piyasalar i¢in gegerli olan

rakamlar olup, ikincil piyasalarda bu dagilim degisebilir™®.

Arac1 kurumlar olarak bankacilik kesiminin sermaye piyasasi kaynaklarinin biiyiik bir
kismina sahip olmasi ve bu kaynaklari istedigi gibi yonlendirip yonetmesi sermaye piyasasinin
saglikli ve istikrarli bir seklide gelisimini engellemistir. Mevduat faizlerinin yiikselmesi,
sermaye piyasasinin devleti finanse eden bir piyasa haline gelmesinde énemli bir etkendir.
DIBS faiz oranlarindaki artis, bu senetlere yapilan spekiilatif yatirimlarm getirilerini
artirirken bir taraftan da riskleri azaltmistir. Bu durum sanayi sektoriinde faaliyette bulunan
sirketlerin, hatta KiT’leri bile esas faaliyetlerini birakarak DIBS almalarina neden olmustur.
Nitekim bir¢ok 06zel sirketin karlarmin  %60'indan fazlast faaliyet dist karlardan

olusmaktadir®™™.

IMKB'nin uluslararas1 sermaye piyasalariyla entegrasyonu giderek zorlasmakta ve yerel
bir piyasa 6zelligini biinyesinde tasir hale gelmektedir. Araci kurumlarin piyasada tekellesmesi
ve kamu kesiminin asirt fon talebi, kaynaklarin verimli alanlarda kullanilamamasinin en temel

nedenidir. Bu donemde bankalar fon pazarina girerek yiiklii miktarda fon toplamis ve bu fonlari,

292 Ayrint1 i¢in bknz.; Merkez Bankas, <http://www.tcmb.gov.tr/evds/yayon/yillik/97turkce/97RAPOR2.html>,
(21.12.2006).

293 1 atif CAKICI, "Ekonomik Gelisme 15:in Sermaye Piyasasi ve Bankalardan Beklenen Fonksiyonlar", Tirkiye
Ekonomisi Nereye Gidiyor?, Ankara Universitesi Basimevi, Genisletilmis Ugiincii Baski, 1992, Ankara,
s.273.

2%Mehmet BOLAK , "Sanayi Sirketleri Devlete Bor¢ Veriyor", Banka ve Ekonomik Yorumlar, Kasim, 1997,
s.28.
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asli fonksiyonlar1 olan ¢esitli kesimlere kredi olanaklar saglamak yerine kam kesimini finanse
etmede kullanmislardir. Bu sekilde bir taraftan kaynaklarin verimli alanlara aktarilmasi
saglanamamis diger taraftan da sermaye tekellesmistir. Sermayenin tekellesmesi, bagh basina
kaynak kullaniminda verimliligi engelleyen giiclii bir unsurdur®® .

TABLO 8: iC BORCLANMANIN BiRINCIiL PIYASADA ALICILARA GORE DAGILIMI

RESMI . . HANE

BANKALAR KURUMLAR OZEL SEKTOR HALKI

Miktar % Miktar % Miktar % Miktar %
2003 TOPLAM 119,459,031 75.5 34,479,250 21,8 4,211,654 02.Tem 88,447 0.1
HAZINE BONOSU 48,644,764 86.2 |4,159,726 07.Nis 3,604,803 06.Nis 51,905 0.1
DEVLET TAHVILI 70,814,267 69.6 | 30,319,524 29.A3u 606,851 0.6 36,542 0.0
2004 TOPLAM 140.301.498 18.083.779 2 5.179.884 b
HAZINE BONOSU 53.479.894 86,9 |3.597.267 58 4.457.984 7,2 21.685 0
DEVLET TAHVILI 86.821.604 85,1 |14.486.512 14,2 721.901 0,7 9.650 0
HAZINE BONOSU 36.033 89,8 |732 1,8 3.348 8,3 3
DEVLET TAHVILI 97.983 87,7 |13.456 12 278 0,2 7

(=Y
ul

(-l O (O [efO |O [=lOo (O

2006 TOPLAM 102.837 88,5 12.210 10,5 1.178
HAZINE BONOSU 17.024 91,9 500 2,7 1.005 5,4
DEVLET TAHVILI 85.813 87,8 11.710 12 173
2007 OCAK (*) 13.650 83,5 2.059 12,6 62 3,9

HAZINE BONOSU 3.435 84,5 0 0 629 15,5
DEVLET TAHVILI 10.216 83,2 2.059 16,8 0 0
2007 TOPLAM(*) 13.650 83,5 2.059 12,6 629 3,9

o
N

O
O O [=Hu1 |-

(=}

2008 TOPLAM 82.702,9 79,5 17.682,8 17,0 3.592,6

HAZINE BONOSU 17.349,8 | 93,2 0,0 0,0 1.254,9 6,7 1,6 0,0
DEVLET TAHVILI 65.353,1| 76,5 17.682,8 20,7 2.337,8 2,7 3,3 0,0
2009 OCAK (*) 6.572,9 93,9 180,0 2,6 245,9 0,0 0,0
HAZINE BONOSU 751,0| 75,7 0,0 0,0 241,0 24,3 0,0 0,0
DEVLET TAHVILI 5.821,9| 96,9 180,0 3,0 4,9 0,1 0,0 0,0
2009 SUBAT (*) 21.379,6 89,5 2.381,2 10,0 119,6 0,5 0,8 0,0
HAZINE BONOSU 3.339,6 | 97,0 0,0 0,0 103,2 3,0 0,2 0,0
DEVLET TAHVILI 18.040,1 | 88,3 2.381,2 11,7 16,4 0,1 0,5 0,0
2009 MART (*) 3.265,4 67,9 1.389,3 28,9 154,5 3,2 0,0 0,0
HAZINE BONOSU 3.265,4 | 84,4 450,0 11,6 154,5 4,0 0,0 0,0
DEVLET TAHVILI 0,0 0,0 939,3 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2009 NiSAN (*) 10.911,3 88,2 1.463,5 11,8 1,6 0,0 0,0 0,0
HAZINE BONOSU 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
DEVLET TAHVILI 10.911,3| 88,2 1.463,5 11,8 1,6 0,0 0,0 0,0
2009 MAYIS (*) 13.839,6 77,3 4.063,6 22,7 7,4 0,0 0,8 0,0
HAZINE BONOSU 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
DEVLET TAHVILI 13.839,6 | 77,3 4.063,6 22,7 7,4 0,0 0,8 0,0
2009 TOPLAM (*) 55.968,8 84,8 9.477,6 14,4 528,9 0,8 1,6 0,0
HAZINE BONOSU 7.355,9| 88,6 450,0 5,4 498,7 6,0 0,2 0,0
DEVLET TAHVILI 48.612,8| 84,3 9.027,6 15,7 30,2 0,1 1,4 0,0

Kaynak: Hazine Miistesarligi.

2% Haluk AKDOGAN, "Tirkiye Sermaye Piyasalarinin Avrupa Toplulugu Sermaye Piyasalarina
Entegrasyonu", Isletme ve Finans Dergisi, Kasim,1992, s.46.
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Grafik 4: i¢ Bor¢ Stokunun Miilkiyete Gore Dagilim (%)
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Kaynak: TCMB, Finansal Istikrar Raporu, May1s 2009.

Toplam DIBS stokunun biiyiik kismi bankalarin miilkiyetinde olup, bankacilik
sektoriiniin aktif yapisinin da 6nemli bir kismini olusturmaktadir. 2008 yilinda bankalarin

pay1 artarken, yurt dist yerlesiklerin pay1 azalma egilimini siirdiirmustiir (Grafik 4).

Grafik 5: 2002 Yih i¢ Bor¢ Stokunun Ahcilara Gore Dagilimi (%)

10,5 7.4

O MerkezBankasi @ Kamu Bankalon O TMSF
O Digerkamu*  EPIYASA

Kaynak: TCMB, Finansal Istikrar Raporu, May1s 2009.

Grafik 5’de goriilecegi lizere; i¢ bor¢clanmada % 47,2’lik oran ile en biiyiik paya kamu
bankalar1 sahiptir.
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Grafik 6: 2008 Yih i¢c Bor¢ Stokunun Ahicilara Gore Dagilimi (%)
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Kaynak: TCMB, Finansal Istikrar Raporu, May1s 2009.

Grafik 5’deki % 47,2’lik oran, Grafik 6’da goriilecegi lizere 2008 yilinda daha da
ylikselerek %76,1’e ulasmistir (Grafik 6).

II-Kamu Borclanma Politikasinin Bankacilik Sektoriine Etkileri

Son yillarda ardi ardina yasanan krizler sonrast ekonomik programin g¢okmesiyle
birlikte i¢ bor¢clanmada ve bankacilik alaninda yeni bir donem baslamis, siirekli ertelenen
sorunlarin ¢oziimiine yonelik bu girisimler; bu donemde uzun vadede i¢ borcun yonetilebilir
duruma getirilmesi ve bankacilik kesiminin sorunlarini ¢6zmeyi amacglamistir. 2000 yili
basinda uygulamaya konulan Ekonomik Program, kamu kesimi borglanma gereginin
azaltilmasini ve kamu finansmaninin dengeli bir sekilde yiiriitiilmesini amaglamig, buna gore
uygulanan siki maliye politikalar1 ile i¢ bor¢lanma ihtiyacinin azaltilmast ve kamu borg
stokunun GSMH’ ye oraninin uluslararasi1 kabul gormiis seviyelere indirilmesi hedeflenmistir.
Baslangicta piyasalarda beklentiler olumlu ydnde gelismeye baslamis ve kur c¢ipasi
uygulamasina gecilmistir. Ancak, kur artiglarinin 6ngoriilebilir olmasi ile birlikte bankalar,
doviz borglanarak TL cinsinden ihra¢ edilen DIBS satin almaya baslamislar ve bu durum,
bankacilik sektoriiniin artan oranda doviz agik pozisyonuna gecmesine, dolayisiyla biiylik
oranda kur riski tasimaya baslamasina neden olmustur. Bu agsamada, bir yandan programa karsi
olusan giiven faktdriiniin diger yandan da bankacilik sektdriiniin artan DIBS talebi ile nominal

borglanma faizleri hizla gerilemistir®®.

26 GOKBUNAR, MIYNAT, a.g.m., 5.78.
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Olusan likidite sikigikligi 1990’Ii yillardan bu yana katlanarak artan gorev zarari
alacaklar1 nedeniyle mali yapilart biiylik 6l¢iide bozulmus olan kamu bankalarinin da
piyasalardan bor¢lanma ihtiyaclarini arttirmis ve bu bankalarin yiliksek miktarlardaki likidite
talepleri, piyasada faiz oranlar1 T{zerindeki baskiyr biiylik boyutlara c¢ikartmig; kamu
bankalarinin likidite ihtiyaglarinin karsilanamamasi neticesinde ddemeler sistemini kilitleme
noktasina gelmistir. Kamu bankalarinin yiiksek likidite ihtiyacinin yani sira 6nemli sayida 6zel
bankanin krizler sonrasinda TMSF kapsamina alinmasi1 ve bu nedenle TMSF’ nin artan likidite
ihtiyaci finansal sistemde yasanan sorunlarin iistesinden gelinebilmesi i¢in ¢6ziim arayislarini
da gerektirmistir. Kisa vadede 6demeler sisteminin saglikli bir sekilde islemeye baslamasi ve
krizin reel ekonomi {izerindeki olumsuz etkilerinin asgari seviyede tutulmasi i¢in, bankalarin
yliksek likidite ihtiyaci, Hazine Miistesarligt (HM), Bankacilik Diizenleme ve Denetleme

Kurulu (BDDK) ve TCMB’ nin koordinasyonu ile kontrollii bir sekilde karsilanmistir™””.

Kamu bankalarinin gorev zarar1 alacaklari ve sermaye ihtiyaglar1 ile TMSF
kapsamindaki bankalarinin ihtiyaci i¢in ilk etapta HM tarafindan piyasa kosullarina uygun faiz
orani tastyan DIBS ihrag edilmistir. HM sdz konusu senetlerin erken itfas1 ve kupon ddemeleri
ile, TCMB ise gecelik bor¢ verme ve senetlerin satin alimi yontemi ile gerekli likiditeyi
kontrollii bir sekilde saglamigtir. Bdylece, piyasalarda dalgalanmalar giderek azaltilmis ve
finansal sistemin islemesi gerceklestirilmistir. Ayrica, bu gelismelerle birlikte IMF ile yapilan
Stand-By diizenlemesi g¢ergevesinde, 2001 yili igerisinde, IMF kaynaklarindan TCMB’ ye
aktarilan kredinin 9,6 milyar ABD dolarlik kismi mayis ayindan itibaren biit¢e finansmani i¢in
Hazine’ye aktarilmigtir. S6z konusu tutarlar karsiliginda ise TCMB’ ye 9,6 milyar ABD dolar1

tutarinda dévize endeksli DiBS ihrag edilmistir™®.

2001 yilinda i¢ borg¢ stokundaki artisin en 6nemli belirleyicisi, HM tarafindan kamu
bankalar1 ve TMSF’ ye ihrag¢ edilen 6zel tertip i¢ bor¢lanma senetleri olmustur. 2000 yilinda
54,2 milyar ABD dolar tutarinda olan i¢ bor¢ stoku 2001 yilinda 84, 9 milyar ABD dolar1
tutarina yiikselmistir. 2001 yilinda kamu bankalari, TMSF ve bankacilik operasyonu nedeniyle
bu bankalardan TCMB’ nin satin aldig1 i¢ bor¢lanma sentlerinin toplami 12,3 milyar ABD
dolar1 (GSMH’ nin % 6,1°1) iken 2001 yilinda bu toplam 39, 3 milyar ABD dolar1 (GSMH’ nin
%26,5’1) diizeyine ¢ikmistir. Bir bagka deyisle; i¢ bor¢ stokunun 2001 yilindaki artiginin 27
milyar ABD dolar1 tutarindaki kismi (GSMH’nin % 18,2’si) kamu bankalari ve TMSF

27 GOKBUNAR, MIYNAT, a.g.m., 5.78.
2% GOKBUNAR, MIYNAT, a.g.m., 5.78.
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bankalarina verilen bor¢glanma senetlerinden kaynaklanmistir. 2001 yilinda yogun bir sekilde
ihra¢ edilen 6zel tertip i¢ bor¢clanma senetlerinin faiz yiikiiniin 2002 yilina tam yansimasi
sonucunda, 2002 yilinda finansman ihtiyaci, dolayisiyla piyasanin elinde bulunan i¢ borg stoku

da énemli 6lciide artmistir®®.

2002 yilinda ise kamu bankalari, TMSF ve bankacilik operasyonu nedeniyle TCMB’
nin elindeki senetlerin toplami1 6,4 milyar ABD dolar1 tutarinda azalarak 32,8 milyar ABD
dolar1 diizeyine inmistir. S6z konusu stok azalisinin yaklasik 2,7 milyar ABD dolar1 tutarindaki
kismi (4,4 katrilyon TL) TMSF bankalarinin mevduat devirleri ile birlikte 6zel bankalara
verilen ve piyasada bulunan i¢ bor¢lanma senetleri; arta kalanin énemli bir kismi ise 2002
Subat ayinda IMF’ den kullanilan kredilerle erken itfa edilen senetlerden kaynaklanmustir.
TMSF bankalarinin mevduatlar ile birlikte 6zel bankalara devredilen 2,7 milyar ABD dolari
tutarindaki senet miktar1 da goz oniine alindiginda kamu ve TMSF bankalarina verilen senet

toplam1 aslinda 2002 sonu itibariyle 35, 6 milyar ABD dolar1 ( GSMH’ nin 19,8°1) tutarindadir.

VIII. Plan dénemi boyunca ise; bankacilik sektoriine ve borg yiikiine iligskin
diizenlemeler yapilmis olup; AB mevzuatiyla uyumlu olarak hazirlanan 5411 sayili Bankacilik
Kanunu, 2005 yilinda yiirtirliige girmistir. Bu yasayla, diizenleme ve denetim ¢er¢evesinin
daha da etkinlestirilmesi, finansal sektdrde ortaya ¢ikan konsolidasyon egilimine paralel olarak
diizenleme ve denetleme asamalarinin konsolide bazda yiiriitiilmesi, finansal sirketler ile
diizenleme ve denetleme otoritesinde kurumsal yonetisimin iyilestirilmesi saglanmistir. Ayrica,
banka dis1 kredi kuruluslarinin diizenleme ve denetimi HM’dan, BDDK’ ya devredilmistir®'’.

Sermaye piyasalarimizda son donemde yapilan diizenlemelerle AB’ye uyum yoniinde
onemli mesafe kaydedilmistir. Yatirnmcilari Koruma Fonu ve menkul kiymetlerde kaydi
sisteme gecis gibi yatirime1 giiveninin tesisine yonelik adimlar atilmistir. Vadeli Islem ve
Opsiyon Borsasi’nin kurulmasiyla risk yonetimi imkani gelistirilmis, seffaflasma ve kurumsal
yonetisimin gelistirilmesi baglaminda hisse senetleri borsada islem goren sirketler, aract
kurumlar ve portfdy yonetim sirketleri i¢in uluslararasi finansal raporlama standartlarinin
uygulanmasi saglanmistir. Diger yandan, diislik tasarruf diizeyi, lilkemizde sermaye piyasasi

kiiltiirtiniin yerlesmemis olmasi, yetersiz bireysel ve kurumsal yatirimei tabani ve piyasalardaki

arag cesitliliginin azlig1, sermaye piyasalarimizin temel sorunlar1 olarak goze ¢arpmaktadir.

29 GOKBUNAR, MIYNAT, a.g.m., 5.79.
2197 C. Basbakanlik Devlet Planlama Teskilati, Dokuzuncu Kalkinma Plan1 2007-2013,
<http://ekutup.dpt.gov.tr/plan/ix/9kalkinmaplani20061208.pdf> , (19.02.2007), s.33-34.
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Tablo 9: Bankacilik Sektorii Gostergelerinin AB ile Karsilastirilmasi (%)

Tiirkiye AB-15%
2000 2004 2005 2004
Aktif/GSYIH 83,7 71,2 81,5 289,2
Kredi/GSYiH 27,5 24 31,4 122,2
Mevduat/GSYiH 53,6 44 4 49,9 98,6
Net Kar/Toplam Aktif -2,6 2,1 1,4 0,7
Tahsili Gecikmis Alacaklar/Krediler 11,5 6,2 49 2,5

Kaynak: TBB, BDDK, DPT, ECB Report on EU Banking Structure, Ekim 2005; IMF Global Financial Stability Report,
Eyliil 2005.

* AB-15 rakamlari, kredi kurulusu tanimina giren mali kuruluslarin bilangolarini kapsamaktadir.
Finansal sistemimizde son donemde kaydedilen gelismelere karsin, AB {ilkeleriyle

karsilagtirildiginda sistemin, temel gostergeler itibariyla kiiclik bir dlgege sahip oldugu

sektoriin derinligini ve gelismisligini gdsteren Aktif / GSYIH, Mevduat / GSYIH, Kredi /

GSYIH gibi temel oranlarin AB ortalamalaria gére diisiik oldugu gériilmektedir. Ote yandan,
211

bu durum tilkemizdeki bankacilik sisteminin gelisme potansiyelini gostermektedir” .

Tablo 10: Secilmis AB Ulkeleri ile Karsilastirma

Mewvdoat!  Kredid Eredis Top-Aktiflers  En Blylk 2 Kredi Kredi Bamkaolik
. G5%H (1 E5YH Mevduat Banka Sana LA LTI LTI Kuruluju  Sekedminge
Ulkalar A ') [#ilpon Eura) Sakitr Poylor Sayizi ‘tobana

(%) Faylar (%)

Alrnarrga 179 il 1% 373 b 2024 1.1
Apuslaryu 171 T80 24 1.10% 11 223 26,7
Bz yiku 125 TR & 17.7%5 f=h! 17a 248
B Iy rislen & &7 o 1077 e jan 81,6
Gk T, 73 a3 72 250 Hin Sz 21,5
Danmrarka i 221 274 317+ A2 184 19,3
Finlomd iy b | 3z 144 Tag &1 350 &3.3
Franaa E3 14 137 8270 2 et 2z
Helarda 137 Ty 123 5437 B 341 7.
i‘;i tara 260 d8E W LR 41 3w RN
irlandz | ¢ 2 145 1.0 1 A& B 43
ispaanya 142 1235 0.2 41 sus &
i;--:i_‘ I =4 il 4.0 = M 9.4
rer w1 s I 154 10154 1% i L
| atesriyn 4 [RE] ldn L | & K Al
litenmyn 1 i3 15722 A i | 12N FE
I Tikenrr biiry IR o %] 1T ) 15 an il
AN 7 sten 51 A5 128 5AT H 204 A7
Fralesnmg 17 17 7 a1 17 T& 705
Frarle: zis 118 158 174 »a1a it 175 N
Foenoriypa ] a5 1% 1.717 bt Rk 231
uraanis un 108 27 B 408 =3 %] 23,2
Eure Bealgez . 112 1346 127 4.420 33 AT 193
AB 2T Ot 134 157 114& 4920 59 309 287
Tirkiye 2007 42 25 B3 &.81% G0 50 24 2
Tirkiye 0608 a4 2B BF 5826 59 50 25,4

Kaynak: TCMB, Finansal Istikrar Raporu Kasim 2008.

21 T.C. Bagbakanhk Devlet Planlama Teskilat, Dokuzuncu Kalkinma Plami  2007-2013,
<http://ekutup.dpt.gov.tr/plan/ix/9kalkinmaplani20061208.pdf> , (19.02.2007), s.34.
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Bankacilik sektoriiniin derinligini ve bankalarin aracilik fonksiyonlarin gelisimini
gosteren, mevduat ve kredilerin GSYH’ye oranlari ile kredilerin mevduata oran1 2008 yili
Haziran ay1 itibartyla 2007 yili sonuna gore artis kaydetmis olmakla birlikte, AB

ortalamalarinin gerisinde kalmistir (Tablo 9).

Tiirk bankacilik sektoriindeki banka sayis1 AB iilkeleri ortalamasinin oldukga altinda
kalmaktadr. ik bes bankanin toplam aktifler i¢indeki pay1 AB ortalamasiyla ayn diizeydedir.
Diger taraftan, 2008 yili Eyliil ay1 itibariyla ilk bes bankanin ve ilk on bankanin yogunlasma
oranlar1 yilsonuna gore degismeyerek sirasiyla yiizde 60 ve yiizde 83 olarak

gergeklesmistirzu.

A-Kamu Bor¢lanmasinin Bankalarin Risklerine Olan Etkileri

Tirkiye’de finansal liberalizasyona ge¢is siirecinden o©nce, kamu agiklarmin
finansmaninda daha c¢ok dis bor¢ ve Merkez Bankasi kaynaklari yani monetizasyon
kullanilirken; 1980’11 yillarda finansal liberalizasyona gegilmesi ile agirli olarak “i¢ borg”
kullanilmaya baglanmistir. Diger mali kuruluslarin da yeteri kadar gelismemis olmasi
nedeniyle de i¢ bor¢lanmada daha ¢ok bankacilik kesimi kullanilmis ve bu kesimin riskleri

giderek artmistir.

Dolayisiyla, bankalarin  mevduat toplayip, bunlar1 alternatif kaynaklarda
degerlendirmeleri asamasinda cesitli faktorler nedeniyle karsilastiklart risklerin dikkate
alinmas1 6nemlidir. Bankacilik sektdriiniin kars1 karsiya oldugu bu riskler; faiz orani ve kur

riski, kredi ve likidite riski seklinde siralanabilir®'’.

DIiBS’lerin birincil piyasada agirlikli alicis1 bankalar olmustur. Ozellikle bankalarin
1990’1 yillardan sonra reel kesime kaynak aktarma yerine, kamunun en biiyiik fonlayicist
durumuna gelmeleri bilango yapilarinda k&klii bir doniisiime neden olmustur. Ozellikle 32
sayil1 Karar ile serbestlesen sermaye akimlari; artan reel faizlerin ¢ekiciligi ile beraber sicak
para giriglerinin artmasini ve bunun sonucunda bankalarin acik pozisyon vermesi yoluyla

kamuyu fonlamasini beraberinde getirmistir. Boyle bir durum, bankacilik kesiminin bilango

212 TCMB, Finansal Istikrar Raporu Kasim 2008, (12.06.2009).
2B3Eren CASKURLU, “ I¢ Bor¢lanmayla Finansmanin Bankacilik Kesimi Agisindan Degerlendirilmesi: 1980
Sonrasi I¢in Bir Durum Analizi”, Finans- Politik ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Aralik, 2005, s.48.
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yapilarini degistirmis ve bu degisim sonucunda bankalar daha 6nce karsilasmadiklar1 kur, faiz

ve likidite riskiyle kars1 karstya gelmislerdir®',

1) Likidite ve Kredi Riski

Bankalar, taahhiitlerini zamaninda yerine getirebilmek amaciyla, mevcutlarinda nakit
degerler ya da likiditesi yiiksek finansal araglar bulundurmak durumundadirlar. Bir banka,
taahhiitlerini karsilayabilecek s6z konusu araglara sahip degilse, “likidite riski” ile kars1 karsiya
demektir. Bu risk, Ozellikle kisa wvadeli varliklarinin yine kisa vadeli taahhiitlerini

karsilayamama durumunda ortaya ¢ikmaktadir®".

Likidite riskine bakildiginda, mevduat sahiplerinin kisa vadeleri tercih ederken, yatirim
sahiplerinin yiiksek enflasyon beklentileri ve belirsizligin yonlendirmesiyle daha uzun vadeleri
aramasi, Turk bankacilik sektoriiniin aktif ve pasiflerinin vade yapilarinda da, yansimalara
neden oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla sektdrdeki bankalar, likidite riskine daha duyarli hale
gelmislerdir. Ozellikle, son donemlerde diinya ekonomisinde yasanan mali sikintilar ve kiiresel
mali krizler sonrasinda, gelismekte olan ekonomilerin birgogu riskli goriilmeye baslanmustir.
Bu durumda, uluslararasi yatinmeilar Tiirkiye gibi gelismekte olan piyasalara yatirim yapma
konusunda daha ihtiyatli davranmaya ve bu piyasalara, kredi kullandiriglarinda daha segici
olmaya baglamiglardir. Bunun sonucunda Tiirk bankacilik sektorii de, kredi dagitimlarini

azaltarak likit kalmay1 tercih etmistir'°.

Genel olarak bankalar, daha kisa vadelerde diisiik faizli mevduat toplayip, uzun vadede
yiiksek faiz orani {izerinden plasman yapmak suretiyle karliliklarini arttirma egilimindedirler
ve bu yapilanma bankalari vade uyumsuzlugu ile karsi karsiya birakmaktadir. Likidite
acisindan oldukga tehlikeli olan bu yap1 nedeniyle bankalarin kaynaklarinin énemli bir kismini
likide edilebilir varliklara yatirmak durumunda kalmaktadirlar ve bu tiir varliklarin yeterli
diizeyde olmamasi ve uzun vadeli varliklarin satisinin ise 6nemli oranda sermaye kayiplari

anlamina gelmesi, bankalar1 kisa siirede likidite sorunlariyla yiiz yiize getirebilir®'”.

MAYDIN, a.g.e., s.1.
1 CELIK, a.g.m., 5.62.

218 Gazi ERCEL, “Tirk Bankacilik Sistemi”, Konusmalar-1999, TCMB, Subat, 2000, Ankara, s.68.
2" ERCEL, a.g.m., 2000, s.68.
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Likidite, bir bankanin minimum zarar ile olabilecek mevduat ¢ekilmelerini 6deyebilme
giicli anlamina gelmekte ise; bir bankanin varliklari, bor¢larini rahatlikla karsiliyor olmalidir.
Ancak varliklart 6demelerde kullanilmayacak sekilde uzun vadeye baglanmig, buna karsilik
bor¢larinin vadesi daha kisa ise, vadesi gelen bor¢lar1 6deyememe tehlikesi ile karsi karsiya
kalacaktir. Dolayistyla; Tiirkiye’deki bankacilik sistemi genel olarak vade uyumsuzlugundan

kaynaklanan bir likidite riski ile karsi karsiya bulunmaktadir®'®.

Bankalarin topladiklart TL mevduatin ve kamu kesimine aktardiklar1 kaynaklarin
ortalama vadesinin yer aldig1 Grafik 4’de; 1988 yilinda 241 giin olan mevduatin ortalama
vadesi 1990’11 yillar boyunca hep azalan trend izlemis ve 2001 yilinda 83 giine diismiistiir.
1986 yilindan giiniimiize kadar kamu kesimine verilen bor¢larin ortalama vadesi, TL
mevduatin ortalama vadesinin iizerinde yer almistir. Bankacilik kesiminin en Onemli
kaynaginin mevduat ve en Onemli plasmaninin 6zellikle 1990’11 yillarla beraber devlet
kagitlar1 oldugundan hareketle vade uyumsuzlugunun ve buna bagh olarak likidite riskinin ne

boyutlara ulagtig1 goriilebilir.

Grafik 4: Yillar itibariyle DIBS’ lerin ve Banka Mevduatlarinin Ortalama Vadesi (Giin)
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Ozellikle kriz zamanlarinda bu risk hayati onem tasimaktadir. Likidite yetersizligi
nedeniyle 6deme giicsiizliigli ¢eken bankalarin yarattig1 asir1 fon talebi, faizleri yiikseltmekte
ve ellerindeki kagitlarin fiyatlarini asagiya ¢ekmektedir. Bu durum, krizlerin derinlesmesine
yardimc1 olmakta ve bu durum, kamu kesiminin i¢inde bulundugu ¢ikmazi agik bir sekilde

gostermektedir. Devletin bor¢lanma vadesini uzatmaya calismasit devletin borg¢ yiikiinii

2 AYDIN, a.g.e., 5.12-13.
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azaltirken, diisen mevduat ortalama vadesi ile beraber bankacilik kesiminde bir vade
uyumsuzlugu yaratmakta ve herhangi bir dissal olumsuzluk bankalar1 6deme giigsiizliigiine
sokabilmektedir. Boyle bir durum, artan fon talebi nedeniyle dogrudan faizleri yiikseltmekte ve

219

bankacilik kesimi, dolayisiyla ekonomi krize siiriiklenmektedir®”. Bunun en iyi 6rnegi yasanan

2001 Kasim krizidir ki; buna, faiz riski boliimiinde tekrar deginilecektir.

Grafik 5: Bankacilik Sektorii Mevduat ve DIBS Faiz Oranlar1 Gelisimi (Yiizde)
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Kaynak: TCMB, DPT, HM.

Grafik 5’den de goriildigii iizere; 90’1 yillarda bankalarin temel fonlama kaynagi olan
3 aylik ortalama mevduat faiz orani ile 3 aylik Hazine ihaleleri faiz orani arasindaki fark ¢ok
yiiksek iken; 2001 krizinden sonra bu marj énemli 6l¢lide daralmistir. S6z konusu marjin
daralmasinda, enflasyon oranlarinin diismesi, uygulanan siki para ve maliye politikasinin
yaninda yapisal reformlarda kaydedilen olumlu gelismeler ile bankalar arasinda yasanan
rekabetin etkili oldugu diisiiniilmektedir’. Bankacilik sektdrii faiz marjlart da 2002 yilindan
itibaren azalma gostermesine karsilik, AB ve diger gelismekte olan iilkelere nazaran yiiksek

seviyelerde bulunmaktadir.

Mali riskler arasinda en 6nemli olan1 ve Tiirk bankalarinin yonetimine en ¢ok dikkat
ettigi risk “kredi riski’dir. Tirkiye’de kronik enflasyonun yasanmasi bankalar agisindan
kaynak maliyetini olumsuz etkilemektedir. Ekonomik belirsizligin ve yasanan risklerin
etkisiyle bankalarin 6zellikle kurumsal kredi miisterilerinin kredi doniistimlerini yerine

getirememeleri kredi riskini meydana getirmekte ve bankalar agisindan uzun vadede riski

29 AYDIN, a.g.e., s.13.
2 DINCER, a.g.e., s.114.
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diisiik, getirisi yiiksek kamu kagitlarina kredi tayinlamasi yaparak yonelmelerini beraberinde

getirmektedir®'.

Kredi riski; potansiyel kayiplar agisindan biiyiikk bir 6nem tagimakta ve miisterilerin
geri 6deme sikintisina diismelerinden kaynaklanmakta, kullandirilan kredinin geri donmeme
halini ifade etmektedir. Kredinin geri donmemesi, borcun tamamen veya kismen kaybina
neden olmaktadir. Tirk bankacilik sektorii, yillar boyunca kredi riskine gereken Onemi
vermektedir. Ancak sektdrde artan rekabet, risk alma agisindan da bazi sonuglar dogururken,
bankalarin kredi stratejilerini yeniden gézden gecirmelerinin geregi de ortaya ¢ikmustir. Kredi
riskinin bir biitiin olarak ele alinmasi bankacilik sektoriiniin giderek daralan uluslararasi
finansman ortamina ragmen, donuk alacaklarinin seviyesini diigiik tutarak kredi riskini

yonetebilecegini ortaya koymustur **.

2) Faiz ve Kur Riski

“Faiz riski”; gerek nominal gerekse reel faiz oranlarindaki hareketlenmelerden
kaynaklanmakta ve aktif kalemleriyle pasif kalemleri arasinda vade ya da faiz bazinda bir
uyumsuzluk olmasi veya degisken faizli mali yilikiimliiliikklerin gelecekteki nakit akimlari,

gelir—gider iizerinde belirsizlige yol agmasi halinde ortaya ¢ikmaktadir® .

Tirk bankacilik sektoriiniin, kisa vadelerde faize duyarhi pasiflerinin faize duyarh
aktiflerinden daha fazla olmasi, yabanci kaynaklarin varliklara gore daha kisa siirelerde,
yeniden fiyatlandirilmasi sonucunu dogurmaktadir. Varlik ve yiikiimliiliiklerin yeniden
fiyatlama donemlerindeki bu uyumsuzluk, aktif ve pasiflerin faiz oran1 degisikliklerine karsi
olan duyarhiliklarim1 arttirmaktadir. Diger yandan bankalar, faiz oranlarmin artma egilimi
gosterdigi donemlerde, repo yoluyla diisiik faiz getirili kamuya ait menkul kiymetlerini, daha
yiiksek getirili olanlarla degistirmek suretiyle, faiz riskini kontrol altinda tutmaya
caligmaktadirlar. Ayrica sektorde, swap gibi bazi tlirev enstriimanlar da, bu amaca yonelik

olarak kullanilmaktadir®**.

2! pelin CELIK, Bankalarin Risk Derecelendirilmesi, T.C. Merkez Bankas: Uzmanlik Yeterlilik Tezi, 2004,
<www.tcmb. gov.tr/kutuphane/TURK CE/tezler/PelinCelik.pdf.>, (12.02. 2007).

2 ERCEL, a.g.m., 5.67-68.

23 CELIK, a.g.m., s.62.

24YILDIRIM, a.g.m, <http://www.econturk.org/Turkiye2004.html>, (03.02.2007).
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“Kur riski” ise; kurlardaki degismelerden kaynaklanan kazang ve kayiplarla ilgilidir.
Kur riski, yabanci paraya dayali islemlerde, yabanci paralarin yerli paraya ya da birbirlerine
kars1 degerlerinin degigsmesi halinde ortaya ¢ikmakta, sonucta bu da kar veya zarara yol
agmaktadir. Kur riskine iliskin olarak, Tiirk Lirasi, faiz oranlar1 ile Tiirk Lirasi’nin nominal
deger kaybi1 arasindaki fark, bankalarin déviz cinsinden kaynaklarinmi Tiirk Liras1 veya alternatif
yatirim araglarina doniistiirmesinin en biiyiik nedenidir. Tirkiye’de kur riskine bagl agik
pozisyon izleme uygulamast 1985 yilinda baglamigtir. Cesitli giiglik ve kayiplarla
karsilagtiktan sonra, Tiirk bankacilik sektorii, kur riski konusunda yeterince bilgi ve deneyim
sahibi olmustur. Ayrica TCMB de yaptig1 birgok yasal diizenlemeyle, bu riski azaltma yoniinde

6nlemler almis ve uygulamaya koymustur®.

Ozellikle 32 sayili Karar ile serbestlesen sermaye akimlari; artan reel faizlerin ¢ekiciligi
ile beraber sicak para girislerinin artmasini ve bunun sonucunda bankalarin agik pozisyon
vermesi yoluyla kamuyu fonlamasini beraberinde getirmistir. Bankalarin a¢ik pozisyon vererek
kamuyu fonlamasinin dogal sonucu olarak ortaya ¢ikan kur ve faiz riski 1990’11 yillarda

bankacilik sektdriiniin en bityiik sorunlardan biri olmustur®*®.

Bankalarin doviz varliklarinin doviz ytlikiimliiliiklerini karsilayamamas: hali olan kur
riski ozellikle 1980’li yillarda dévizin konvertibil hale gelmesi, 32 Sayili Kararin ¢ikmast ve
bankalarda doviz mevduati tutulabilmesi ile ortaya ¢ikmistir. 1980°li yillarda makul diizeyde
seyreden doviz yiikiimliiliiklerin bilango biiyiikliiklerine orani, 1990’ yillarin basindan
itibaren biiyiik bir ivmeyle hizlanmis ve giiniimiizde toplam bilango biiyiikliiklerinin yarisini
olusturur hale gelmistir. 1990’11 yillarda yiiriitiilen yliksek faiz diisiik kur politikasi ile yaratilan
ve sermayenin serbest birakilmasi ile desteklenen yabanci para kaynaklarin TL yatirim
araclarina (6zellikle kamu kagitlarina) plase edilmesi olgusu, kurlarin dalgalanma gosterdigi
donemlerde banka bilangolarini, olugan faiz riskiyle beraber oldukca kirilgan hale getirmistir.
Sermayenin serbest birakilmasi ile desteklenen yabanci para kaynak kullanimi Tiirkiye’de

bankacilik sektoriiniin doviz agik pozisyonu iizerinde oldukca etkili olmugtur®’.

225 ERCEL, a.g.m., s. 69.

26 AYDIN, a.g.e., s.14.
2T AYDIN, a.g.e., s. 15.

99



Ac¢ik pozisyon, en basit anlatimiyla, bankalarin déviz cinsinden taahhiitlerinin déviz
cinsinden alacaklarindan fazla olmasi durumudur. Bankalarin acik pozisyon almasi yiiksek faiz
diisiik kur politikasinin (sicak para politikasi) sonucudur. Hiikiimetler bdyle bir politikayr kamu
finansman agigini kapatmak ve ithal mallarindaki fiyat artislarini etkileyerek fiyatlar1 kontrol
etmek icin kullanmaktadir. Devletin verdigi faizle, kur arasindaki makasin agilacagini diistinen
bankalar disaridan bulduklar1 kredi ile kamuyu finanse etmislerdir. Pozisyon acigi veren
bankalar, arbitraj kar1 beklentisiyle 6nemli 6l¢lide doviz kuru riski tasimaktadir. Bu bankalar
gelecekte olusan kur artisinin, TL ve yabanci para faizleri arasindaki farktan daha diisiik
olacag1 beklentisi ile pozisyon ac¢ig1 vermektedirler. Faizlerde diisiis, bununla beraber kurlarin
artis1 bankalar i¢in 6nemli zararlara yol agabilir. Tiirkiye’de faizlerin diisiiriilememesinin bir
nedeni de bankalarin almis olduklar1 agik pozisyonlardir. 1990 yilina kadar bankalarin doviz
pozisyonlar1 fazla verirken, 1990 yilindan sonra artan oranda doviz pozisyon agiklar1 vermeye
baslamistir. Bu donemde i¢ bor¢ stokunun artis egiliminin, déviz acik pozisyonun gosterdigi

artis egilimiyle hemen hemen esit oldugu dikkat ekici bir olgudur®®.

Grafik 6: iC BORC STOGU (Milyar ABD Dolari) Grafik 7: ACIK POZiSYON BUYUKLUGU
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Kaynak: Maliye Bakanligi. Kaynak: TCMB.

Yukaridaki grafikler bankalarin kamu kesimini fonlamasinin maliyetini agik bir sekilde
gostermektedir. 1994 ve 2001 krizlerinden 6nce bankacilik kesiminin doviz acgik pozisyonun
geldigi nokta oldukca dikkat ¢ekicidir. Bu durum bes agamaya ayr11abi1ir229: Birinci asama,
kronik hale gelmis olan biit¢e aciklarinin bor¢lanma ile finansmaninin saglanmasi zorunlulugu

ve bunun faizler tizerindeki baskisi, ikinci agama, kamu kagitlar1 faizlerinin bankalar agisindan

28 AYDIN, a.g.e., 5.15-16.
29 AYDIN, a.g.e., 5.14-16.
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getirdigi ¢ekicilik ve dolayisiyla bankalarin dis kaynaga yonelmesi, iigiincii asama kamu
kesiminin mali sistemde yarattigi baski, dordiincii asama, kamu borglarinin
dondiiriilememesine dair piyasalarda olusan hava, besinci asama ise bu belirsizligin déviz ve

faiz tistlinde yarattig1 baski sonucu olusan krizdir.

Bankalarin biiytlik kur ve faiz riskleriyle kars1 karsiya kalmalar1 biiyiik 6l¢iide finansal

kesimde olugan mali baskinin dogal uzantisi oldugu goriilmektedir.

B-Kamu Bor¢lanma Politikasinin Banka Bilancolarina Yansimasi

Bor¢lanma ihtiyacinin ve hacminin giderek artmasi, bankalar1 her gegen déonem daha
agirlikli bir alic1 durumunu sokmus ve bankalarin DIBS alimina agirlik vermesi, aktif ve pasif
yonetimlerinde ¢esitli degisiklikleri beraberinde getirmistir. Bankalar, aktiflerinde yer alan
kamu kagitlarina agirlik verirken yine aktiflerindeki kredilerin hacmini yillar itibariyle
azaltmiglardir. Devletin bor¢lanma ihtiyacit ¢ergcevesinde kamu kagitlarina yiiksek faizler
onermeleri faiz oranlarimi arttirarak kredi maliyetlerini ylikseltmis; bankalarin yiliksek getiri
beklentileri ve kredi maliyetlerinin artmasi, reel kesimin fonlama ihtiyacini kisitlamistir.
Bankacilik islemlerinin; yabanci para ile de yapilabilmesine olanak taninmasi ve sermayenin
dolagim serbestliginin getirilmesi, bir yandan bankalarin yurt disindan kredi ile bor¢lanmasini,
bir yandan da doviz kuru diisiikligii ve yerli paranin deger kazanmasina bagl olarak arbitraj
olanagi ile disardan borg¢landig1 kaynaklar1 iceride yliksek getirili devlet kagitlarina

yatirmislardir™’.

Bankalar bor¢lanma olgusuna bagl olarak belirsizligin ve yliksek kar beklentisinin de
eklenmesiyle aktif ve pasif yonetimlerini buna gore belirtmeye baslamislar ve ¢esitli risklerle
kars1 karsiya kalmislardir. Borglanma, bankalari asli fonksiyonlar1 olan mevduat olarak
topladiklar1 fonlar1 reel kesim yatirimlarina plase etme olgusundan uzaklastirmistir. 2004
yilinda goriintii tersine donse de, istikrarin heniiz kalict olmadigi iilkemizde Hazine’nin
bor¢lanma ihtiyacinin artmasi ihtimali ve bu durumu karli bulan bankacilik sektoriiniin olumlu

yanitina karsi halen ¢esitli 6nlemlerin alinmasi gerekmektedir23 L

0 CASKURLU, a.g.m., s.52
5! CASKURLU, a.g.m., s.52.
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1) Dislama Etkisi

1980’1 yillardan itibaren bankacilik sektdriiniin topladigi fonlari, reel kesime kredi
olarak aktarmasi bankalarin asli fonksiyonunu yerine getirememesine yol agmistir. Bylece
artan i¢ bor¢lanma olgusuna bagli olarak kamuyu finanse etmeye baglamalariyla bankalarin asli
fonksiyonlarii kaybetmeye baslamasi ve agirlikli olarak i¢ bor¢lanmanin kaynagi durumuna
gelmesi bir ¢esit dislama etkisi* yaratarak 6zel kesimin banka fonlarin1 kullanma imkanini

ortadan kaldirmaya baslamugtir™.

Kamunun giderek artan oranda mali piyasalardan fon toplamak durumunda kalmasi, bu
borcun ¢evrilebilmesi i¢in riski sifir olarak kabul edilen kamu borglanma araglarina uygulanan
faiz oranlarini 6zellikle kriz zamanlarinda yogun olmak iizere yukar1 ¢ekmesini zorunlu kilmis
ve bu artisin mali sistemde yarattig1 dislama etkisi, banka bilangolarina da yansimis; sonugta
bankalar tarafindan reel kesime aktarilabilecek fonlarin daralmasina yol agmistir. Bu yansima,
kredi hacmi ile karsilagtirmali olarak menkul degerler ciizdan1 kaleminden takip edilebilir.
Bankalar belli bir getirisi ile birlikte riski olan kredilendirme ile, gilivenli bir plasman bi¢imi
olan devlet i¢ bor¢lanma senetlerine yatirim yapmak arasinda bir portfdy tercihi yapmak

durumundadir®?.

2 CASKURLU, a.g.m., s.44.

233 AYDIN, a.g.e., s.8.

*Kamu kesimi i¢ bor¢lanmasinin, 6zel kesime aktarilabilir fonlar iizerinde finansal bir digslama etkisi (crowding
out) yaratip yaratmadig1 ise gliniimiizde hala tartisma konusudur. Finansal piyasalarda kamu kesimi, 6zel kesime
rakip durumda ise, biitge aciklarinin kamu i¢ borglanmasi ile karsilandigi durumda, 6zel kesime ait tasarruflar
kamu kesimine aktarilacak ve bu durum 6zel kesim yatirimlar iizerinde dislama etkisini ortaya ¢ikaracaktir.
Diger taraftan, kamu i¢ bor¢lanmasi biitge agigmi finanse etmek amaciyla yapilmis olmakla beraber, kamu alt
yap1 yatirimlarina tahsis edilebilir. Boyle bir durum, 6zel sektdr yatirimlarini uyaracak ve onlarin verimliligini
arttirabilecektir. Ayrica, Friedman tarafindan ileri siiriilen Portféy Modeli yaklagimina gore, kamu finansman
acigini1 finanse etmek icin ihra¢ edilen hazine bonolarinin hisse senetlerini tam olarak ikame etmemesi
durumunda, bireylerin portfdylerini yeniden degerleme ¢abalari daha fazla hisse senedi talep etmelerine, bu
durum ise hisse senedi fiyatlarinin artmasina ve getirilerin azalmasina, hisse senedi maliyetlerinde bu azalma ise
0zel sektor yatirimlarinin artmasina neden olabilecektir. Yani devlet bor¢lanmasinin etkilerinin dislama degil
“tamamlayic1” (crowding in) olabilecegi iddia edilmektedir. 1980-1990 donemine egemen olan egilim, banka
kaynaklarinin giderek azalan oranda 6zel kesime agilan kredilere yonlendirilmis olmasidir. Ancak 1990 yilina
gelindiginde bu oranda bir artis kaydedilerek % 52.2 diizeyine ulasilmistir. Bundan sonraki dénemde ise bu oran
1997 yili hari¢ (% 56.2) devamli diisme egilimi igine girmis ve 2002 yilinda % 20’lere kadar gerilemistir. Buna
karsilik, banka aktifleri i¢inde devlet tahvili ve hazine bonolarinin paymin 1980-2002 déneminde diizenli olarak
arttigl, % 52’den % 127’ye yiikseldigi goriilmektedir. Bu durum, banka kaynaklarindan kamu kesimine aktarilan
fonlarda nispi bir artis olduguna isaret etmektedir. Ayrica, ticari banka aktiflerinde yer alan tahvil ve bono
stokunun 6zel kesime agilan kredilere oranina dikkatle bakildiginda, bu oranin 1980-1998 déneminde ortalama
0.3 oldugu, ancak 1999 yilindan sonra hizla arttig1 ve 2001 yilinda 1.8 ve 2002 yilinda da 2.5’¢ yiikseldigi
goriilmektedir. Diger yandan, kamunun en biiyiik fonlayicisi olan bankalarin aktif biiytikliikleri, yillar itibariyle
artis gosterir iken bu durum reel sektére yanstmamis ve verilen ticari kredilerin GSMH’ye orani yillar itibariyle
sabit bir seyir izlemistir. Kredi-Mevduat oranlarina bakildiginda da kredilerdeki daralmanin boyutlar1 daha iyi
bir sekilde ortaya ¢ikmaktadir. 1986°da 100 birim mevduatin 70 birimi kredi olarak reel sektore aktarilir iken,
2001 yilinda ancak 31 birimi reel sektore aktarilmigtir. Bu durum kamu i¢ bor¢lanmasinin yarattigi dislama
etkisinin boyutunu agik bir sekilde gostermektedir. Ozet olarak, Tiirkiye’de kamu, yiiksek faizli, vergiden muaf
ve risksiz borglanma senetleriyle ekonomideki tasarruflarin biiyiikk bir kismmin kamu kesimine akmasini
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Sistemdeki bankalarin, verilen ticari krediler/ bankalarin portfoylerinde bulundurduklar
kamu kagitlar1 rasyosuna bakilirsa; bankalarin plasman tercihlerinde kamu kagitlarina kaymasi
net bir bicimde goriilebilmektedir. Bu oran, 1986’da 6,8 iken 6zellikle 1990’11 yillarda biiyiik
oranli diisiisler yasanmis ve 2001 yilinda da 0,6 seviyesine diismiistiir. Bu oranin diismesinde
zellikle iki temel faktor one c¢ikmistir™*: “birincisi, kaynaklarm kamu kagitlarina plase
edilmesinin cazibesi”; “ikincisi, 1989 yilinda 32 Sayili Karar ile serbestlesen sermaye
akimlarimin beraberinde getirdigi sicak paraya dayali biiylime politikasinin dogal sonucu olarak
faiz lehine olusan kur-faiz makasi”dir. Asagida bu iki faktor daha detayli olarak incelenecektir.

Bankalarin kamu kagitlarina yogun olarak yonelmesinin altinda yatan nedenler™”:
kamu kagitlarinin likiditesinin yiiksek olmasi, vergiden muaf tutulmasi veya vergi oranin ¢ok
diisiik olmasi, riskinin sifir olmasi, karsilik ayrilmamasi yiiziinden toplam karsilik giderlerinin
diismesi ve bunun kara olumlu yansimasi, kamu kuruluslarinin ihale ve sozlesmelerinde

teminat olarak kullanilabilmesi, sermaye yeterliligi standart rasyosunun hesaplanmasinda,

kamu kagitlarinin risk agirlig: sifir olan varliklar i¢inde yer almasi seklinde siralanabilir.

1990 sonras1 donemde Tiirkiye’de kamu menkul kiymet araglarinin ekonominin toplam
menkul kiymet stoku i¢indeki pay1 artmistir. Bu oran, 1990’11 yillar boyunca artan bir egilim
izlemis, kamu kesiminin ekonomideki agirligt menkul kiymet soku agisindan giderek
yukselmistir. Bu oran, Tiirkiye’de mali baskinin ne kadar yiiksek oldugunun en onemli

gostergesi olarak diisiiniilmektedir.

saglamistir. Buna paralel olarak, devletin rekabet giiciine gore zayif kalan 6zel sektoriin, talep ettigi fonlarin
maliyeti ylikseldigi gibi miktar1 da azalmistir. Ciinkii Tiirk mali sisteminde hakim gii¢ olan bankacilik sektorii
mevduat kaynaklarini yiiksek getiri saglayan ve de 6zel sektore agacagi kredilere gore avantajli olan borglanma
senetlerine plase etmeyi tercih etmis ve Ozel sektdriin diglanmasina neden olmustur. Kamu, banka kesimi
araciligiyla 6zel tasarruflart kamu finansmani igin kanalize ettigi gibi, 1992°de uygulanmaya baslanan, halka
dogrudan i¢ bor¢lanma senetleri satistyla, 6zel kesim birimlerinin de tasarruflarina yonelmistir. Bu sartlar altinda
0zel kesimin diglama etkisiyle mali piyasalardan diglanmasinin boyutu da biiytimiistiir (Bknz., Sami TABAN,
Akif KARA, “Tiirkiye’de Kamu Kesimi I¢ Bor¢lanmasmnin Ozel Yatirim Harcamalari Uzerindeki Etkisi”,
Eskisehir Osmangazi Universitesi IIBF Dergisi, Ekim 2006, s.11, 18-19.).

234 AYDIN, a.g.e., s.9.

5 CASKURLU, a.g.m., s.45.
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Tablo 11: i¢ Bor¢clanmanin Araclarina ( Bono ve Tahvillere) Gore Dagilimi (Milyon YTL)

000 % 0014 wR 2003 W 2004(Y) L™ 20050) W 2006{Temmuzt)
3000 5,783 100.0 45430 1000 £5,403 1000 36,461 1000 £1557 1000 60016 1000 3341
- Bznkakar 5044 BT.2 3164 713 55,981 343 465 862 53480 B3 ETAEE R LT 320
- Kzmu Sektdni M 42 5438 142 5181 748 4160 74 3597 58 71 13 0
- Gzel Sekir 97 86 1508 54 498 13 1605 64 4458 72 3345 B3 13
- Taszeruf Sahibi (T} M T8 w04 20l 0 100 0
TAHVIL 26,686 1000 164183 1000 35,400 1000 104,777 100.0 102,040 1000 11734 1000 10,005
- Bznkalar 19583 T34 123455 732 000 747 034 E9E 85822 B3l W38T BT T
- Kzmu Sekténi 6151 1B 39855 243 13521 230 030 28 18487 142 1345 120 115
- Ozed Sebiir Ml 2B 1m0 107 W7 06 07 W 3
- Tasarruf Sahibi T} 5B 04 ™17 7w w0 700 1
30N0 + TAHYIL 32460 1000 09613 1000 195303 1000 158,238 1000 163,586 1000 151841 1000 13350
- Bznkalar ME3T 7SS 1SGA1L 745 55,991 798 119458 755 40301 333 134016 883 10,315
- Kzmu Sekdni 693 M3 45403 211 13,702 149 MAT 218 15084 111 14189 83 1%
- Qzed Sebiir L8 38 307 1§ 538 43 4212 27 3180 32 36 24 17
- Tasarruf Sahibi T} $03 13 LI 10 8 0l 10 w00 1

Kaynak: Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK), Menkul Kiymet Stoklari, < http://www.spk.gov.tr/ad/veriseti/XV/XV8A.pdf>.

32 Sayili Karar ile doviz islemlerinde ve sermaye hareketlerinde serbestlesmeye
gidilmesi sonucu yurtdisindan bor¢lanma ile saglanan fonlar bankalar i¢cin mevduat yaninda
onemli bir kaynak haline gelmistir. Kar maksimizasyonu saglamaya c¢alisan bankalar, en
disik maliyetli kaynak olarak yurtdisindan  getirdikleri  kredileri  yurtiginde
degerlendirmislerdir. Boylece, 1989 sonras1 donemde yiiksek oranlarda seyreden enflasyonun
da etkisiyle bankacilik sektorii aktif ve pasifleri icinde yabanci paranin oran1 6nemli miktarda
artmistir. 1989 yilina kadar yiizde 20 seviyelerinde olan YP kaynaklarin (DTH ve yurtdis
krediler kalemi) toplam pasif biiyiikliigiindeki payi; son 12 yil boyunca artis egiliminde
olmus, 2001 yilinda bilango biiyiikliigiiniin yarisin1 olusturmustur. Bunda en 6nemli etken

bankalarm yurt disindan kullandiklar1 kredilerdeki artigtir™®.

36 AYDIN, a.ge., s.11.
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Grafik 8:Yillar itibariyle DIBS Faizleri, ABD Dolar1 ve LIBOR Faiz
Oranlarindaki Degisim (Yiizde)
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Kaynak: TCMB

Yukaridaki grafikte yillik bilesik DIBS faizleri, ABD dolar kurundaki yillik yiizde
degisme ve LIBOR faizleri gosterilmektedir. Dolar kurundaki degisme hesaplanirken ilgili ay
icin hesaplanan ortalama kurun bir dnceki yilin ayn1 ayma gére degismesi kullanilmistir. DIBS
faizleri hesaplanirken ilgili ay i¢inde gerceklesen ihalelerde olusan bilesik faizlerin miktara
gore agirliklandirilmasi sonucunda bulunan rakam kullanilmistir. LIBOR faiz orani i¢in de her
ay i¢in ilgili aym son is giinli belirlenmis olan 1 yil vadeli LIBOR orani1 kullanilmistir.
Grafikten de goriildiigii tizere 1987-1989 aras1 kamu kagitlar1 getirisi ile kur getirisi arasindaki
fark ihmal edilebilir bir diizeyde iken, 6zellikle sermayenin serbest birakildigi yil olan 1989

yilindan itibaren kamu kagitlar1 dolar artiginin iistiinde bir getiri saglam1$t1r237.

Bu durumun tek istisnasi; kurun ¢apa olarak kullanildigi Ocak 2000-Subat 2001 dénemi
olmustur. LIBOR oranlar1 1990’11 yillar boyunca ylizde 9 ile 3 arasinda bir bantta hareket
etmigtir. BOyle bir iktisadi ortamda Tiirkiye’deki ticari bankalarin yurtdisindan borglanarak
kaynak yaratmasi ve ekonomide olusan kur faiz makasindan yararlanarak bu kaynakla hazineyi
finanse etmesi, beraberinde reel sektore verilen kredilerdeki daralmayi getirmistir. Ekonomide
faiz lehine olusan kur faiz makasi, finans sektoriindeki kaynaklarin reel sektoér yerine kamu
sektoriine aktarilmasina yol agmistir. Kur-faiz makasinin yarattigi “dislama etkisi” banka

konsolide bilango biiyiikliiklerinden ¢ok kolayca goriilebilir.

T AYDIN, a.g.e., s.12.
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Asagidaki tabloda konsolide bazda ticari bankalarin aktif biiyiikliigii ve verilen ticari
kredilerin GSMH icindeki pay1 gosterilmistir. 1986 yilinda aktif biiyiikliigiiniin GSMH
icindeki pay1 ylizde 45 oraninda gerceklesirken, 2001 yilinda bu oran yilizde 85’e ¢ikmustir.
Banka bilango biiyiikliiklerinde GSMH’ ye oran olarak iki kata yakin bir biiylime gdzlenirken,
bu durum reel sektére yansimamis, verilen ticari kredilerin GSMH’ ye orani yillar boyu sabit
bir seyir izlemistir. 1986 yilinda ytlizde 20 olan kredilerin GSMH’ deki pay1 1986-2001 aras1
ylizde 15 ile 25 arasinda degismis 2001 yilinda ise ylizde 18 olarak gergeklesmistir. Kredi-
mevduat oranina bakildiginda, kredilerdeki daralmanin ne boyutta oldugu daha agik bir sekilde
ortaya ¢ikmaktadir. 1986’°da toplanan 100 birim mevduatin 70 birimi kredi olarak reel sektore
aktarilirken, 2001 yilinda ancak 31 birimi reel sektore aktarilmistir. Bu durum, kamu

borglanma gereginin yarattig1 “dislama etkisini” agik bir sekilde gostermektedir™®.

Tablo 12: Konsolide Bazda Ticari Bankalarin Aktif Biiyiikliigii ve Ticari Kredilerin
GSMH icindeki Pay1 (Yiizde)

AkLif BUyUkIOZH/ G5MH Ticari Krediler/ GoMH Ticari Krediler/Mevduat
1985 45.36 19.60 7037
1987 52.38 .32 7174
1988 49.94 17.52 64,70
1989 42.42 15.79 62.87
1950 j8.78 16.38 74.31
1991 41.50 15.95 63.96
1992 45.14 16.77 Bi6.48
1953 47.51 17.08 TeA0
1994 45.62 14.78 49,46
1995 46.77 17.07 b&.55
19596 54.0% 20.66 57.02
1997 89,41 24,51 6. 12
1998 .56 20.73 54.14
19599 82.75 20.62 40.25
2000 76,32 20,99 47.08
2001 85.07 18.12 31.00

Kaynak: TCMB, Tiirkiye’de Kamu Kesimi I¢ Borglanmasinin Bankacilik Sektorii Bilangolarina ve
Risklerine Olan Etkileri, Kasim 2002, <www. tcmb.gov.tr/resarch/work/wpx.pdf.>.

¥ AYDIN, a.g.e., s.11-12.
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1990-2001 doneminde bankalarin kaynak maliyetinin ve kredi riskinin artmasi
nedeniyle kredinin plasman olarak cazibesini yitirmesi, kamu kagitlarinin reel getirisi yliksek
ve riskinin az olmasi nedeniyle banka kaynaklarinin DIBS’ye plase edilmesi, diger taraftan
pozitif reel faiz politikasina gecilmesinin ardindan YP mevduatta goriilen artislar, kredi-
mevduat oranindaki diisiisiin 6nemli nedenleri olmustur. 2001 sonrasinda, diisen enflasyonun,
gerileyen faizlerin ve olumlu beklentilerin etkisiyle kredilerin énemi giderek artmig; kredi
hacmi hizli bir sekilde genislemis, bankacilik sektorii aktifleri i¢indeki pay1 6nemli dlgilide artis
gostermistir. 2001 yilinda % 19.9 olan kredilerin aktiflere oran1 2006’da % 37’ye

yiikselmistir™” .

BDDK’nin yayimladigt 2008 Subat ay1 bilgilerine gore; Subat sonunda
bankalarimizdaki mevduat toplami 463 milyar TL., bankalarin kullandirdiklar1 kredilerin
toplami 365 milyar TL. dir. Bankalar bilindigi gibi topladiklar1t mevduatin bir boliimiinii nakit
olarak tutar, bir boliimiinii teminat olarak Merkez Bankasi’na yatirirlar ve kalanini kullanirlar.
Bankalarin 2008 Subat sonunda mevduatin yiizde 79’unu krediye doniistiirmiis durumda
olduklar1 ve sadece reel sektore kredi vermedikleri goriilmektedir. Devlet, bilitce acigin
bankalardan para bularak kapatmaktadir. Bankalarin bono ve tahvil olarak Devlete verdikleri
para 204 milyar TL.’dir. Bankalar, reel sektore kullandirilan kredilerin yiizde 56’s1

biiyiikliigiindeki paray1 Devlete kredi olarak vermistir®*.

Bankalarin kredilere bagladiklar1 para 365 milyar TL, tahvil ve bonoya bagladiklari
para ise 204 milyar TL olup, toplamda 569 milyar TL.’yi bulmaktadir. Halbuki bankalarin
topladiklart mevduat 463 milyar TL.’dir. Aradaki farki bankalar nereden buluyor? Bankalarin
tek kaynagi mevduat olmayip, kendi 6zkaynaklar1 (89 milyar TL) mevcut olup, iceriden ve
disaridan borglanmaktadirlar. Reel sektore daha fazla kredi verebilmeleri i¢in bankalarin ya
disaridan borglanmalar1 ya da tahvil ve bonoya para yatirmaktan vazgecmeleri gerekiyor.
Bankalarin paralar1 var ise, bu parayi1 kasada saklayamazlar. Mutlaka reel sektore veya devlete

kredi olarak vermek zorundadirlar. Ciinkii paranin giinliik agir bir maliyeti vardir **'.

% AYDIN, a.ge., s.11-12.
% BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Say1 12, Aralik 2008.
241Gl'ingtjr URAS, “Bankalar Paray1 Ne Yapiyor?”,

<http://www.milliyet.com.tr/Yazar.aspx?aType=Y azarDetay & ArticleID=1094064 & AuthorID=54&Date=13.05.2009>,
(18.06.2009).
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Bankalarin 2009’un ilk 2 ayinda faiz geliri 15 milyar TL., faiz gideri 9 milyar TL.,

kredilerden aldiklar1 faiz 9 milyar TL., mevduata verdikleri faiz 7 milyar TL.dir.

Bankalarin faiz gelir gider farki 6 milyar TL.’dir. Sorunlu kredilere 2 milyar TL karsilik

ayrilmakta ve bankalara kalan faiz 4 milyar TL.dir. Bankalarin faiz dis1 gelirleri (komisyon

geliri v.s) ve giderleri (personel gideri v.s) vardir. (Giderleri 4 milyar TL. Gelirleri 3 milyar

TL.’dir). Bankalar 2008’de 16 milyar TL (vergiden once ) kar gostermislerdi. Sonugta,

bankalar 2009’un ilk 2 ayinda vergi oncesi 4 milyar TL kar etmis durumda. Demek ki

bankalarin gecen yil vergiden Onceki karlar1 6zkaynaklarinin yiizde 15’1 dolayinda

olmugtur®*?.

Tablo 13: Bankalar Nasil Para Kazaniyor?

SUBAT| ARALIK
2009 2008
I-PARAYI NERELERDEN BULUYORLAR?
(Milyon TL) | (Milyon TL)
A-OZKAYNAK 89.448 86.425
B-MEVDUAT 463.758 454.599
C- BANKALAR/REPO 129.876 139.013
II-PARAYI NEREYE YATIRIYORLAR?
A-KREDILER 365.855 367.445
B-DEVLET BONUSU, TAHVILIi 204.412 190.254
C-TCMB VE BANKALAR 74.803 88.719
D-TAKIPTEKi ALACAKLAR 15.950 14.053
III-PARAYI NASIL KAZANIYORLAR?
A-ALINAN FAIiZLER 15.656 85.768
1-Kredilerden 9.572 52.110
2-Diger 6.084 33.658
B-VERILEN FAiZLER 9.366 54.786
1-Mevduata 7.686 43.967
2-Diger 1.680 10.819
C-NET FAIZ GELIRi 6.290 30.982
1-Sorunlu Krediler i¢in Ayrilan 1.624 5.446
2- Kalan Net Faiz 4.667 25.537
D-FAiZ DISI GELIiR 3.114 17.422
E-FAiZ DISI GIDER 4.446 26.592
F-VERGI ONCESi KAR 3.965 16.639

Kaynak: BDDK Aylik Biilten, 2009 Subat Donemi.

2 URAS, a.g.m.
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2)Merkez Bankasinin Bagimsizhgi

Bir ekonomide para politikasimn temel amaci fiyat istikrarinin saglanmasi  ve
stirdliriilmesidir. Para politikasinin uygulayicilart olan merkez bankalarmm amaci da fiyat
istikrarm1 saglamaktir. Bu cer¢evede, merkez bankalan fiyat istikrarimi saglayacak politikalar
benimseyip, bunlarin isleyislerini kontrol etmektedirler. Ancak, merkez bankalarinin para
politikasint uygularken saglikli bir finansal sisteme ihtiyaglar1 vardir. Finansal sistemde son
yirmi yil i¢indeki gelismeler sistemin genislemesine yol agmis ve sistem sadece bankalardan
ibaret olmaktan ¢ikmustir. Finansal piyasalarda ve araglardaki gelismeler dikkate alindiginda, finans
sisteminin saglikli islemesini saglamak giderek zorlasmaktadir. Parasal istikrarin saglanmasi icin,
uygulanan politikalarin etkisini gosterebilecegi kanallar1 saglayan finansal sistemin saglkli iglemesi

gerekmektedir™®.

Merkez bankalarinin bankacilik sistemine ve para piyasasmna son bor¢ verme kaynagi
olmanin yani sira, hiikiimetin bankas1 ve bor¢lariin idarecisi olmalari dnemlerini artirmaktadir.
Ayrica, merkez bankalarinin yeni gelismelere ayak uydurabilmek i¢in piyasalarla ve finansal
kuruluslarla i¢ i¢e olmalar1 ve gerekli kurumsal ve yapisal diizenlemeleri yaparak, yeni

araclarin para politikasi iizerindeki etkilerini inceleyerek, gerekli onlemleri almalari 6nemlidir®*.

Finansal liberallesme ile birlikte, giderek karmasik hale gelen para politikalarinin
uygulanmasi iilkemizde zorlasmistir. Ozellikle, asir1 kamu agiklarim kapatmak igin gerekli
olan i¢ ve dis bor¢lanmanin faiz hadleri ve doviz kurlan {izerindeki baskist ve 1994 yih
baslarinda yasanan kriz sonucu bazi bankalarin zor duruma diismesi, para politikalarini
uygulamada ve bankacilik sektoriintin saglikli bir sekilde islemesinde MB’nin roliinii ve
onemini c¢ok acgik bir sekilde ortaya koymaktadir. Bu baglamda, merkez bankalarinin
bagimsiz veya 0zerk olmalar1 daha da onem kazanmaktadir. Ciinkii, ekonomik sorunlari
cozerek, rekabet¢i ve disa agik bir piyasa ekonomisine iglerlik kazandirmaya ve dolayisiyla

ekonomik gelismeyi saglamaya yonelik bir programin en dnemli unsurlari; fiyat istikrar1 ve

*3 ATO, “Tiirk Bankacilik Sektériiniin Sorunlart ve Gelisimi”, <http://www.atonet.org.tr/turkce/index12.html>,
(23.02.2007).

* ATO, a.g.e., <http://www.atonet.org.tr/turkce/index 12 html>, (23.02.2007).
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para politikasinin etkin bir sekilde yiiriitiilebilmesi icin 6zerk ve bagimsiz bir MB

olacaktir™®.

1994 yil1 baslarinda patlak veren kriz dncesinde TCMB ve Hazine, daha dogrusu
Hiikiimet arasindaki uyumsuzluk iilkemizde de merkez bankasi bagimsizligr ile ilgili tartismalar1
giindeme getirmistir. Esnek doviz kuru politikas1 uygulanan, sermaye hareketlerinin tamamen
serbest oldugu, dolayisiyla sicak para olgusunun yasandig1 ve diinya piyasalarina entegre olmus
bir ekonomide, hem doéviz kurunu degerli tutup, hem de faiz oranlarini diistirmek isteyen ve
bu konuda TCMB' ye baski yapan bir anlayis adeta krize davetiye ¢ikarmistir. 5 Nisan Kararlan
sonrasinda TCMB 'nin bagimsizlig ile ilgili nemli bir diizenleme yapilarak 3985 sayili Kanun
Hiikmiinde Kararname ile Hazine'nin kullanabilecegi kisa vadeli avans miktari
sinirlandinlmigtir. Bu yasal diizenleme, para politikasinin uygulanmasini zorlastiran kamu
aciklarinin disiplin altina alinmasina katkida bulunmus, ancak; bor¢lanma imkanlari
kisitlanmadigi i¢in tek basina yeterli olamamistir. Ciinkii, agiklar devam ettigi siirece parasal

finansman kag¢imilmazdir.

Dolayisiyla; yasanan finansal krizler ve kamu kesimi bor¢lanma geregindeki yiiksek
artiglar, TCMB’ nin bagimsizligim1 oncelikli hale getirmis ve oOzellikle 2001 krizi sonrasi
TCMB’ nin avans ve kredi verme islemleri sona erdirilmistir. Kasim 2000 ve Subat 2001
bankacilik krizleri sonrasi ise; Mayis 2001°de TCMB ile ilgili 6nemli bir diizenleme yapilmis
ve 1211 sayili TCMB Kanunu 4651 sayili Kanun ile degistirilmis, MB siyasi miidahalelerden
bagimsiz hale getirilmistir. S6z konusu kanunla kamu kurum ve kuruluslarina avans ve kredi
acilmas1 imtiyazina son verilmis, TCMB’ nin gorevinin 6ncelikle enflasyonla miicadele oldugu
belirlenmis, Para Politikas1 Komitesi’'nin kurulmasi ve bagkan yardimcilar1 da dahil st

yoneticilerin sabit siirelerle goreve atanmalari saglanmistir®*°.

TCMB’nin tamamen bagimsiz hale gelmesi yiliksek kamu agiklarmin tamamen
piyasadan karsilanmasi durumunu ortaya ¢ikarmis ve avans, kredi agma imtiyazina son
verilmesi ¢ok yiiksek olan i¢ bor¢clanma maliyetlerinin asagiya dogru olan esnekligini azaltan

onemli bir sonucu da beraberinde getirmistir. Enflasyonla miicadele ve bagimsiz bir para

M ATO, a.g.e., <http://www.atonet.org.tr/turkce/index 12.htmI>, (23.02.2007).
6 GOKBUNAR, MIYNAT, a.g.m., s.81.
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politikas1 uygulamasi gerekgesiyle TCMB’ ye taninan bagimsizlik, i¢ bor¢ faiz oranlarinin
diistiriilmesi ve vadelerin uzatilmasindaki azaltan 6nemli bir gelisme olarak degerlendirilebilir.
Tim bu olumlu gelismeler yaninda; TCMB iceride bagimsiz ama disarida uluslararasi
sermayeye bagimli duruma gelmis olup, sadece enflasyon hedeflenmesine odaklanmustir.
Bunun sonucu olarak TCMB yiiksek faizle iilkeye yillik getirisi % 30 dolayinda olan sicak para

akiminin siirmesine yol aqm1$t1r247.

Kisacasi, bagimsizligin uygulanmasi ve kamu agiklarimin azaltilmasi amaciyla cikarilan bu
diizenlemeler 6nemli olmakla birlikte; kamu aciklarin1 azaltacak yapisal ©Onlemlerin
alinmasi, ekonomik politikalarin uygulanmasindaki kararlilik ve siyasi destek, TCMB' nin
uygulamalar1 konusunda kamuoyunun giivenini kazanmasi ve seffaflik gibi konular da hayati

6neme sahiptir’*®.

Kamu sektorii finansman gereginin bankacilik sistemi {izerindeki olumsuz etkisi
sadece bankacilik sistemi {izerinde olusturdugu islev degisikligi ile sinirli kalmamistir. Bunun
yani sira, asli fonksiyonlar1 disinda kamu bankalarina verilen gorevler, gorev zararlarinin
zamaninda 6denmemesi, ekonomik etkinlige ters diisen miidahaleler kamu bankalarinin mali
yapilarinin 6nemli 6l¢iide bozulmasina da neden olmustur. Kamu bankalarmin finansman
ihtiyaclarin1 kisa vadede ve piyasa kosullarinda karsilamalar1 bir yandan sistemin toplam
zararinin artmasina diger yandan ise piyasa faiz oranlarmin yiiksek seyretmesine yol
acmaktadir. Kisaca, Tiirk bankacilik sisteminin 1989 sonrasindaki temel gorevi dogrudan
disaridan bor¢lanma yetisini kaybetmis bulunan kamu kesiminin bor¢lanma gereksinimini

finanse etmek” seklinde degerlendirebiliri2249.

7 GOKBUNAR, MIYNAT, a.g.m., s.81.

¥ ATO, a.g.e., <http://www.atonet.org.tr/turkce/index 12.html>, (23.02.2007).

2 Ramazan AKTAS, “2001 Krizi Sonrasi Dénemde Makroekonomik Gelismeler Isiginda Tiirk Bankacilik
Sisteminin Yeniden Yapilandirilmasina fliskin Bir Degerlendirme”, iktisat Isletme ve Finans, Aralik, 2005, s.19.

111



SONUC

Liberallesme stirecinde kontrolsiiz/denetimsiz yasanmasiyla; gelismekte olan iilkelerin
pek cogunda, ekonomide sorunlar yasanmis ve bu sorunlar daha da derinleserek, en kiicilik
dalgalanmanin krize doniistiigii bir ortam olusmustur. Ozellikle son yillarda Tiirkiye’de

meydana gelen krizler de bu diisiinceyi destekler niteliktedir.

Tirkiye’de, Bati iilkelerindeki gibi banka dis1 mali aracilarin gelismis olmamasi ve
sermaye piyasasinin gelisimini silirdiirmesi nedeniyle bankalar; mali sistemin temelini
olusturmakta, ekonominin isleyisi, halkin tasarruflarinin toplanmasi ve kullanim alanlarina
dagitilmas1 acisindan 6nemli rol oynamaktadirlar. Tiirkiye’de mali kaynaklarin biiyiik bir
boliimii bankalar tarafindan toplanmakta/kullandirilmakta ve yurt disi kaynaklarin da énemli
bir kismi1 bankalar aracilig1 ile saglanmaktadir. Bu yilizden ekonominin temelini olusturan

banka iflaslari, finansal sistemin tiimiiniin ¢6kmesine neden olabilecek yapidadir.

24 Ocak 1980 Kararlar1 sonrasi, artan piyasalagsma siireciyle uygulanmaya baslanan
sicak para hareketlerini tesvik edici ekonomik politikalar ile reel ekonomiden uzak sanal bir
ekonomik biiyiime yasanmustir. Ulkede iiretim y&niinden onemli yatirimlar yeterince
yapilamazken, asil islevi reel sektore kaynak yaratmak olan bankacilik ve finans kesimi hizla
bliylimiistiir. Yurtdisindan gelen sicak parayi, spekiilatif fonlar1 yiiksek reel faizlerin
cekiciligiyle Tiirkiye’ye transfer eden bankacilik sistemi; esas olarak kisa vadeli bor¢ sarmalina
diisen devleti finanse etmeye yonelmistir. Enflasyon ve spekiilatif fonlarla yagamaya aligmis
reel ekonomi ile baglarini koparmis bankacilik ve finans sektoriiniin krizlere son derece duyarlt
olmasi1 da dogaldir. Dolayistyla bankacilik sektoriinde 6nemli dalgalanmalar yasanmustir.
Sektoriin i¢ ice oldugu 6z kaynak, mevduat ve kredilerin yetersizligi, az sayida biiylik-cok
sayida kiigiik bankanin varligi, kamu bankalarinin hakimiyeti ve yiiksek gorev zararlari, para
ikamesi ve agik pozisyon artigi, denetim eksikligi ve devlet kaynakli sorunlar bu

dalgalanmalarda 6nemli rol oynamaistir.

Tirkiye’de 1990’11 yillarda biiyiliyen kamu aciklarinin finansmaninda dis borglanma
alternatifinin genelde 6nemli bir paya sahip olmadigi goriilmektedir. 1994 yilinda yasanan
krizden ve Tiirkiye nin kredi notunun diisiiriilmesinden sonra, dis bor¢lanma olanaklar1 6nemli
Olciide kisitlanmis ve kamu kesimi bu durumda; agiklarini finanse etmek i¢in agirlikli olarak, i¢

bor¢lanmay1 kullanmak zorunda kalmistir. Bu yiizden Subat 2001 Krizi sonras1 uygulamaya
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konulan “Tirkiye’nin Gli¢lii Ekonomiye Gegis Programi”, bir anlamda bu sektorii kurtarma
programina doniismiistiir. Program c¢ercevesinde kamu bankalarinin gorev zararlari ve
TMSF’ ye devredilen bankalarin zararlar karsiligr sektore yaklasik 47,2 milyar dolar kaynak

aktarilmis, onemli yasal ve kurumsal degisiklikler yapilmustir.

2000 yilia gelinceye kadar Tiirkiye, pargal1 bir bankacilik yapisina sahip iken, yasanan
krizler sonras1 baglayan yeniden yapilandirma siirecinin bir yansimasi olarak banka sayisinda
onemli bir azalma gergeklesmistir. 1999 yilinda 81 olan banka sayis1 2009 yili Temmuz ay1
itibariyle 46’dir. Yeniden yapilandirma siireci, sadece banka sayisini azaltmakla kalmamus,
kamu bankalarinin yeniden yapilandirilmasini, 6zel sektor bankalarinin sermaye yapilarinin
giiclendirilmesini, TMSF biinyesine alinan veya sistemden ¢ikarilan 21 bankanin tasfiye, satis,
devir yoluyla ¢6ziime kavusturulmasini ve denetim/gozetim altyapisinin giiglendirilmesini de
saglamistir. Bu siire¢ sonrasi, kamu otoritesi eliyle bankacilik sektoriinde olusan asir1 kapasite
eritilmistir. Ozel bankalar da birlesme/devralma faaliyetlerine girismisler ve bdylece sektdriin
yogunlagma diizeyi yiikselmistir. Tiirkiye i¢in banka sayisinin azalmasi ile rekabet seviyesi
arasinda ters yonlii bir iliski bulunmadig1r gézlenmektedir. Dolayisiyla, yogunlasma oraninin
artmast veya banka sayisinin azalmasi, sektoriin rekabet diizeyini olumsuz
etkilemeyebilmektedir. Saglam mali yapiya sahip olan rekabet¢i bankalarin piyasada var

olmasi, hem rakip bankalar hem de mali sistem agisindan olumlu sonuglar olusturacaktir.

Giliniimiizde krizlerin artik finansal krizler oldugu g6z 6niinde bulundurulursa, bdyle bir
olusumun kriz aktarim mekanizmalarinin ¢ok daha hizli islemesine yol agtig1 goriilmektedir.
Finansal sistemdeki bir aksaklik, kamu kesimi ve bankacilik kesimi arasinda karsilikli iligki
nedeniyle aninda kamu kesiminin bor¢lanma maliyeti lizerinde baski yaparak faizleri
etkilemekte, bu yolla reel sektore kaynak aktarimini diistirmekte ve ekonomi hizla daralma

siirecine girmektedir.

2007-2009 Orta Vadeli Program’da yer aldigi iizere kamu bor¢glanma gereginin pozitif
olacaginin tahmin edilmesi, mali piyasalarda bankalarin temel miisterisinin reel sektor
olacagini isaret etmektedir. AB ile miizakere siirecinin 3 Ekim 2005 tarihinde baslamasi,
bankacilik sektoriinde rekabet edilebilecek bir yapimin varligi ozellikle krediler ve diger
bankacilik hizmetlerinde Tiirkiye’nin doymamis bir pazara sahip olmasi, kar marjlarinin
diismeye baslamasina ragmen diger iilkelere gore hala yiiksek olmasi, yabanci bankalarin

Tiirkiye’ye yatirim yapma istegini agiklamaktadir.
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2008 yil1 Eyliil ay1 itibariyla bankacilik sektoriiniin toplam varliklari, 2007 y1l1 sonuna
gore %9 reel artisla 680 milyar TL’ye, ABD dolar1 bazinda ise % 10 artigla, 552 milyara
yiikselmigtir. 2008 yil1 Eyliil ayinda 179,8 milyar TL olan bankacilik sektdrii menkul degerler
clizdani ise bir aylik donemde %5,2 oraninda artarak Ekim 2008 doneminde 189,3 milyar TL
olarak ger¢eklesmistir. Bu durum bankalarin MB’nin faiz indiriminden 6nce Hazine bonosuna

yatirim yapmis olduklarimi gostermektedir.

Aktifler i¢inde en biiylik paya sahip olan ve artis egilimini siirdiiren kredilerin payz,
2008 yil1 Eyliil ay: itibartyla %53’e ulasirken, menkul kiymetlerin pay1 % 26’ya diismiistiir.
2008 yil1 Eyliil ayi itibartyla, bankacilik sektoriiniin toplam kaynaklari i¢inde en biiyiik paya
sahip olan mevduatlarin pay1 %62 ile degismezken, 6zkaynaklarin payr 1 puan azalarak %
12’ye diismiistiir. Tiirk bankacilik sektoriiniin sermaye yeterliligi rasyosunun ise halen yiiksek
seyretmesinde, riski yiizde sifir kabul edilen kamu bor¢lanma senetlerinin 6nemli etkisi

oldugu bilinmektedir.

Tirkiye’de bankalarin, krizin temelini olusturan mortgage kredilerine dayali tahviller
ve diger tlirev araglara yapmamis olmalari ile son yillardaki aktif kalitesi, likidite, sermaye
yeterliligi, risk yonetimi ve i¢ kontrol yoniinden giiclii olmalar1 krize karsi sektoriin dik

durmasini saglamstir.

Kur riski agisindan bankacilik sektoriinlin yabanci para pozisyonlart ve dogrudan
maruz kaldig1 kur riski oldukca sinirlidir. Sektor bilango i¢i pozisyonda agik verirken, bu agig1

bilanco disinda tiirev islemler ile kapatarak/azaltarak net genel pozisyonu sinirlamaktadir.

BDDK raporlarina baktigimizda; Tiirk bankacilik sektoriiniin  yabanci para
pozisyonunun toplam uzun ve kisa pozisyonlarin %95’inden fazlasinin dolar ve euro’dan
olustugunu gérmekteyiz. Sektoriin bilango i¢i net euro pozisyonu, Subat 2008 dénemine kadar
pozitif iken bu donemden sonra Agustos 2008 donemine kadar artan tutarlarda negatif
pozisyon tasinmis, Eyliil’de s6z konusu acik pozisyon bir miktar azalarak 6 milyar euro
seviyesine gerilemistir. Bilanco i¢i dolar pozisyon ise 2008 yilinin ilk dokuz ayinda negatif
degerler almis, bir baska ifadeyle, sektor bilanco iginde dolar agik pozisyon tasgimistir.
Temmuz 2008 doneminden itibaren bilanco i¢i dolar acik pozisyonda azalma, euro agik

pozisyonda ise artig goriilmiistiir.
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Bankacilik sektoriinlin maruz kaldigi kur riski i¢in ayirmasi gereken sermaye
yiikiimliiliigii Eyliil 2008 donemi i¢in 395 milyon 18 bin TL olurken, genel se¢imlerin oldugu
ve piyasalarda dalgalanmanin yasandigi 2007 yili Temmuz ayinda en yiiksek diizeyine

ulagmis ve 492 milyon 231 bin TL olarak ger¢eklesmistir.

Aktif bliytikliigli Tiirk bankacilik sektoriintin aktif biiytikliiglinden fazla olan ve bir¢ok
alanda uzmanlagmis bir kurumsal yapiya sahip bulunan yabanci bankalarla yerli bankalarimiz,
ozellikle de kiiciik Olgekli bankalarimiz rekabet etmekte zorlanmaktadir. Bu tiir rekabet
baskisini hafifletmek veya iistesinden gelebilmek icin yerli bankalarin birlesme, devralma ve
stratejik ortaklik seceneklerini degerlendirmeleri 6nem arz etmektedir. Banka iist yonetimleri
de kurumsal olarak alinan riskler hakkinda daha fazla bilgi edinmeli ve riskin yonetilmesi i¢in
gerekli sistemlere sahip olmalidirlar. Boylece piyasada olusacak risklerin zararlari, bankacilik
sektoriinii en alt diizeyde etkileyecek ve olusacak krizlerin zararlar1 minimum diizeye

diisecektir.

Bankacilik sektorii Tiirkiye ekonomisinin ihtiyaglarina cevap verebilir olmalidir. Aksi
halde, bankacilik sektoriiniin kii¢iildiigii, haksiz rekabetin siirdiigii, hisselerinin deger yitirdigi,
yerli ve yabanci yatirimcilar nezdinde kredibilitesi hala tartismali bir bankacilik sektorii ile
Tiirkiye'nin dis diinyaya iletmek istedigi sagliklt yapr imaji verilemez. Yapilacak yeniden
yapilandirmalar sadece bankacilik sistemi ve bir kereye 6zgili bankalarin mali yapilarinin
giiclendirilmesi ile sinirli kalmamalidir. Bankacilik sisteminin kendisine yliklenen misyonun
saglikli ve ekonomik olarak yerine getirilmesinde yapilmasi gereken bankacilik sisteminde
yeniden yapilandirmayi, risklerin azaltilmasini ve aktif kalitesinin iyilestirilmesini, aracilik
maliyetinin diisiiriilmesini, haksiz rekabetin ortadan kaldirilmasini ilgilendiren baska bir¢ok

diizenleme yapilmalidir.

Krizleri dnlemek i¢in; piyasalarda seffaflifin saglanmasi, belli finansal standartlarin
belirlenmesi, sermaye diizeyinin arttirilmasi, bankacilik sisteminde denetim ve godzetimin
etkin hale getirilmesi, merkez bankasi rezervlerinin yeterli diizeye getirilmesi ve en 6nemlisi,

gercekei ve genis kapsamli ekonomik politikalarin tercih edilmesi gerekmektedir.
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Mortgage krizi sonrasinda yeni finansal yapilandirmalarin tiim diinyada giindeme
gelmesiyle birlikte yonetimsel yapr ile piyasa yapisinin gii¢lendirilmesine iliskin birgok
reform g¢aligmasi baslatilmistir. Bilango dis1 kalemlerin muhasebelestirilmesi ve kamuoyuna
aciklanmasi, menkul kiymetlestirme siireglerinin 1iyilestirilmesi, kredi derecelendirme
siireclerinin gilivenli hale getirilmesi, risk analizlerinin gelistirilmesi, otoriteler arasinda bilgi
paylasimi ve isbirliginin gelistirmesi ile sermaye yeterliligi ve likidite yonetimine iligkin
standartlarin belirlenmesi giindeme gelmistir. Bu uygulamalarin benzerlerinin Tiirkiye igin,
2001 krizinde uygulanmis olmasi, alman Onlemlerin yap1 bakimindan benzerligi Tirk

bankacilik sektoriiniin 2008 mortgage krizinde giiclii konumda olmasini saglamstir.

Bankacilik sektoriinii daha saglikli bir yapiya kavusturmak i¢in; sektor i¢i garanti fonu
olusturarak tasarruf mevduatina tanmnan devlet giivencesini kademeli olarak kaldirmak,
bankalar arasi1 birlesmeleri tesvik ederek optimal Olgege ulasmalarini saglamak ve sektor ici
rekabeti artirmak, devletin piyasa sartlarini islemez hale getiren 6zellikle kamu bankalarina
yonelik miidahalelerine ve bankalardan olan yiiksek i¢ bor¢lanmasina son vermek, etkin bir

risk yonetimi ve denetim mekanizmasi kurmak gerekmektedir.

116



YARARLANILAN KAYNAKLAR

AKCAOGLU, Emin, “Financial Innovation in Turkish Banking*, SPK Yaynlari, No:127,
Ankara, 1998.

AKDIS, Muhammet, “Kiiresellesmenin Finansal Piyasalar Uzerindeki Etkileri ve Tiirkiye
Finansal Krizler-Beklentiler”, <http:/makdis.pamukkale.edu.tr/finans.htm>, (13.12.2006).

AKDOGAN, Haluk, “Tiirkiye Sermaye Piyasalarmm Avrupa Toplulugu Sermaye

Piyasalarina Entegrasyonu”, Isletme ve Finans Dergisi, Kasim,1992.

AKGUC, Oztin, Yiiz Soruda Tiirkiye’de Bankacilik, 2. Baski, Ger¢ek Yaymevi, Istanbul,

1989.
AKGUC, Oztin, “1980 sonras1 Tiirk Bankaciliginin Ozellikleri”, 75.Y1lda Paranin Seriiveni,
Tiirkiye Tarih Vakfi Yayinlari, Istanbul, 1998.
AKKAYA, Yiiksel, “Globallesme: Neo-Korporatizmin Sonu mu?”, Prof.Dr. Metin Kutal’a
Armagan, Tiirk Agir Sanayi ve Hizmet Sektorii Kamu Isverenleri Sendikas1 Yayinlari,
1998.
AKTAN, Coskun Can, Cagdas Liberal Diisiincede Politik Iktisat, Takav Matbaasi, Ankara,
1994.

AKTAN, Coskun Can “Kiiresellesmenin Ortaya Cikardig:1 Tehlikeler”,

<http://canaktan.org/yeni-trendler/>, (12.10.2006 ).

AKTAN,C.; SEN, H., “Globallesme”, <http://www.canaktan.org/canaktan personal/canaktan-

arastirmalari/degisim/aktan-sen-globallesme.pdf>, (21.01.2007).

AKTAS, Ramazan, “2001 Krizi Sonrasi Donemde Makroekonomik Gelismeler Isiginda Tiirk
Bankacilik Sisteminin Yeniden Yapilandirilmasma iliskin Bir Degerlendirme”, Iktisat
Isletme ve Finans, Aralik, 2005.

AKYUZ,Yilmaz, “ Ekonomide Liberallesme Ve Sanayilesme, Latin Amerika Deneyimi”,

Isletme ve Finans Dergisi, Say1 96, Mart 1994,

AXFORD, Barrie, The Global System, New York, St. Martin’s Pres, 1995.

ARTUN, Tuncay, Islevi, Gelisimi, Ozellikleri ve Sorunlariyla Tiirkiye’de Bankacilik,

2.Basim, Tekin Yayinlari, 1983, Istanbul.

ASOMEDY A, Tiirkiye’de Bankacilik ve Finans Krizleri, Ankara Sanayi Odas1 Aylik Yayin

Organi, Mart 2001.

ANKARA TICARET ODASI (ATO), “Reel Faiz Soygunu”,
<http://www.cnnturk.com/EKONOMI/GENEL/haber_detay.asp?PID=40&HID=1&haberID=299671>,
(11.02. 2007).

117



ATO, “Turk Bankacilik Sektoriiniin Sorunlari ve Gelisimi”,
<http://www.atonet.org.tr/turkce/index12.html>, (23.02.2007).

ATILAL, M. Baki; GULER, Hiiseyin, “2009 Reel Sektor ve Bankacilik”,
<http://www.turkborsa.net/docs/raporlar/sektor/2009%20%20REEL%20SEKT%C3%96R%20BEKLENT
%C4%BOLER%20.pdf>, (01.07.2009).

AYDIN, Faruk, Tiirkiye’de Kamu Kesimi I¢ Bor¢lanmasinin Bankacilik Sektorii
Bilancolarina ve Risklerine Olan Etkileri, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1
Aragtirma Genel Midiirliigii Tebligi, No:13, Kasim, 2002.

BABUSCU, Senol, “Bankacilikta Sube Performans Olg¢iimii”, Tiirkiye Bankalar Birligi

Semineri, Istanbul, 2002.

BAKDUR, Alper, Bankacilik Sektériinii Diizenleyen Kurumlarm Yapilari: Ulke
Uygulamalari ve Tiirkiye I¢in Oneri, T.C. Basbakanlik Devlet Planlama Teskilat:
Uzmanlik Tezleri, Yayin No: DPT / 2678, Ankara, Eyliil 2003.

BAL, Harun, “Giineydogu Asya Ulkeleri, D1s Bor¢ Krizi ve Gelismekte Olan Ulkeler”,

Ekonomi Basak Dergisi, Y1l:22, Say1:101, Eyliil/Ekim, 1998.
BILGIN, Tevfik, “Finansal Hizmetler Kanunu Tasaris1 Taslag1 A¢ilis Konusmasi”,
Bankacilik Sorunlari Sempozyumu, 2004, Ankara.

BOLAK, Mehmet, "Sanayi Sirketleri Devlete Bor¢ Veriyor", Banka ve Ekonomik Yorumlar,
Kasim, 1997.

BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Say1 5, Mart 2007.

BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Say1 12, Aralik 2008.

BDDK, ABD Mortgage Krizi, Caligma Tebligi, Say1:3, Agustos 2008.

BULUT, “Piyasa Yapicilig1 Sistemi ve Tiirkiye Uygulamasinin Degerlendirilmesi”, Finans-
Politik Ekonomik Yorumlar Dergisi, Haziran 2005, Say1 495.

CAKICI, Latif, "Ekonomik Gelisme I¢in Sermaye Piyasasi ve Bankalardan Beklenen
Fonksiyonlar", Tiirkiye Ekonomisi Nereye Gidiyor?, Ankara Universitesi Basimevi,
Genisletilmis Uciincii Bask1, 1992, Ankara.

CASKURLU, Eren, “I¢ Bor¢lanmayla Finansmanin Bankacilik Kesimi Agisindan
Degerlendirilmesi: 1980 Sonras1 i¢in Bir Durum Analizi”, Finans- Politik ve Ekonomik
Yorumlar Dergisi, Aralik, 2005.

CELEBI, Kemal, Tiirkiye’de Ekonomik Istikrarsizligin Dissal-Yapisal Nedenleri ve Istikrar
Politikalari, Emek Matbaacilik, Manisa, 1998.

118



CELIK, Faik, “Tiirk Bankaciliginda Risk Yénetimi Y6netmeligi Dénemi ve Piyasa Riski
Olgiim Metotlar1”, Tktisat Dergisi, Eyliil, 2001.
CELIK, Pelin, Bankalarin Risk Derecelendirilmesi, T.C. Merkez Bankas1 Uzmanlik
Yeterlilik Tezi, 2004, <www.tcmb. gov.tr/kutuphane/TURK CE/tezler/PelinCelik.pdf.>,
(12.02. 2007).
CELASUN, M., RODRIK, D., The Impact of Globalization on the Turkish Economy, TCMB,
Ankara, 2002.
CHOSSUDOVSKY, Michel, Yoksullugun Kiiresellesmesi, (Cev. DOMANIC, Nesenur), Civi
Yazilari, Istanbul, 1999.

COSKUN, Yaprak Sevil; BALATAN, Zeynep, Kiiresel Mali Krizin Bankacilik Sektoriine
Etkileri ve Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Veri Zarflama Analizi ile Bilancoya Dayali
Mali  Etkinlik  Analizi, <http://www.tcmb.gov.tr/yeni/iletisimgm/sevil coskun-
zeynep balatan.pdf>, (26.08.2009).

DENIZER, Cevdet, “Effects of Financial Liberalization and New Bank Entry on Market
Structure and Competition in Turkey”, World Bank, Washington, 1997.

DEVRIM, F.; ALTAY, A., “Kiiresellesme Siirecinde Sosyal Devlet Anlayisindaki
Gelismelerin  Kamu Mali Yo6netiminin  Yeniden Yapilandirilmas1  Agisindan
Degerlendirilmesi”, Tiirck Kamu Mali Yonetiminin Yeniden Yapilandirilmasi ve Bu
Yapilanmada Performans Yonetimi ve Denetimin Yeri, XV. Tiirkiye Maliye
Sempozyumu, Akdeniz Universitesi IIBF, Antalya, 15-17 May1s 2000.

DINCER, Ahmet, Bankacilik Sektdriinde Konsolidasyon, Ulke Deneyimleri ve Tiirkiye I¢in
Oneriler, T.C. Basbakanlik Devlet Planlama Teskilat1 Uzmanlik Tezleri, Ankara, Ekim
2006.

DPT, Borglanma, I¢ ve Dis Bor¢ Yonetimi, 8. Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu, Ankara, 2001.

DPT, Kiiresellesme, 8.0zel Ihtisas Komisyonu Raporu, Ankara, 2000.

DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, <http://www.dpt.gov.tr/dptweb/esg/esgx.html>.

DPT, 1999-2007 Y1l Programlari.

Diinya Ticaret Orgiitii, <http://www.igeme.org.tr/tur/sss/Bolum_XV.pdf>, (08.07.2009).

EGILMEZ, Mahfi, “Kamu Borg¢ Tablosu Diizeliyor”, Radikal Gazetesi,

<http://www.radikal.com.tr/haber.php?haberno=211106>, (25.01.2007 ).

EMEK, Ugur, Finansal Piyasalarda Serbestlesmenin Iktisadi Biiyiime Uzerine Etkileri,
Rekabet Dergisi, Cilt:1, Say1:3, Temmuz-Agustos-Eyliil 2000.

ENGIN, Yilmaz, “Tiirkiye'de Finansal Krizlerin Nedeni Olarak Sermaye Hareketleri ve

119



Kontroliine Yonelik Onlemler”,

<http://www.ispanyol.com/finansal sermaye kontrolleri/finansalsermayekontrolleri.asp>, (28.12.2006).

ERCEL, Gazi, “Tiirk Bankacilik Sistemi”, Konusmalar-1999, TCMB, Subat, 2000, Ankara.

FREEMAN, Alan, “Diinyanin Sonunun Sonu mu?”, (Cev: Sungur Savran), Iktisat Dergisi,
Say1:385, Aralik, 1998.

GOLDSTEIN, M.; TURNER, Philip, Yiikselen Ekonomilerde Bankacilik Krizleri, (Cev.
KARACAN, Ali Ihsan), Diinya Yayinlari, Istanbul, 1999.

GOKBUNAR, R.; MIYNAT, M., “ Tiirkiye’de Finansal Liberalizasyon Siirecinde I¢
Borglanma Politikalarinin Bankacilik Sektoriine Etkileri”, iktisat isletme ve Finans
Dergisi, Haziran, 2005.

GUNAY, A.; SAHBAZOV, R., “Kiiresellesme Siirecinde Mali Suglar ve Mali Suglari
Onlemeye Yonelik Olarak Yapilan Calismalar”, Vergi Sorunlari Dergisi, Say1:130,
Temmuz, 1999.

GURSES, Mahmut, “Kiiresel Ekonomi: Sirket yapisinda Degisiklikler, D1s Ticarette
Sirketlerin Yénlendirici Islevleri ve Kiiresellesme Sonrasinda Gelir Dagilimi1 Uzerine”,
Maliye Dergisi, Mayis-Agustos 1998, Say1:128.

HAZINE MUSTESARLIGI, i¢ Borg Istatistikleri,
<http://www.treasury.gov.tr/stat/icborcistatistikleri.htm>, (27.07.2004).

HAZINE MUSTESARLIGI, Kamu Borg Yénetimi Raporlari 2006, 2007.

HAZINE MUSTESARLIGI, “ Kamu Bankalarinda Reform”,

<http://www.treasury.gov.tr/duyuru/basin/kamubank web.pdf>, (09.02.2007).
IMF, “World Economic Outlook: Globalization: Opportunities and Challenges” May 1997,
An International Monetary Fund Publication, May 1997, IMF: Washington, DC.

KAR, M.; KARA, A., “Tiirkiye’ye Yonelik Sermaye Hareketleri ve Krizler”,
<http://www.dtm.gov.tr/ead/DTDERGI/temmuz2003/sermaye%20hareketleri.htm>,
(11.01.2007).

KARACAN, Ali Thsan, Bankacilik ve Kriz, Creative Yaymcilik, Istanbul, 1997.

KARASU, Sibel, “KRIZIN AYAK SESLERI: Tiirkiye Yeni Bir Krizle Mi Kars1 Karsiya?”,

Vergi Glindemi, 8. Say1 Ekim-Kasim 2008.

KAZGAN, Giilten, Kiiresellesme ve Ulus-Devlet, Yeni Ekonomik Diizen, Istanbul Bilgi
Universitesi Yayinlari, Istanbul, 2000.

KESKIN, Ekrem, “Tiirkiye Ekonomisi ve Bankacilik Sistemi 1993”, Finans Diinyast,

120



Haziran-Ekim, 1994.
KIZILOT, Onur, “Vergi Cenneti ve Avantajlar1”, Yaklagim Dergisi, Y1l:7, Say1:75, Mart
1999.

KOLCAK, Mensure, “Tiirkiye’de Devlet Bor¢lariin Yiikii”, Banka ve Ekonomik Yorumlar
Dergisi, Kasim 1997, Say1 11.

KOSE, Omer, “Kiiresellesme Siirecinde Devletin Yapisal ve Islevsel Déniisiimii”, Sayistay
Dergisi, S:49,< www.sayistay.gov.tr/yayin/dergi/icerik/der49m1.pdf > ( 21.01.2007).

KUTLU, Erol, “Kiiresellesme ve Etkileri”, Anadolu Universitesi IIBF Dergisi, Cilt:XIV,

Say1: 1-2, No: 1068, 1998.

MALIYE BAKANLIGI, Yillik Ekonomik Rapor, 2001, 2006,
<http://www.sgb.gov.tr/e ktphane/2006yci.ldp>, (08.07.2009).

MCKINNON, Ronald, “ Money and Capital In Economic Development, The Brookings,
Washington 1973 ve Edward SHAW, Financial Deeping in Economic Development,
Oxford University Press, New York, 1973.

MITTELMAN, James H., “The Dynamics of Globalization”, Globalization: Critical

Reflections, Ed:James H. Mittelman, London, Lynne Rienner Publishers, 1997.

MIYNAT, Mustafa, Liberalizasyon Siirecinde Istikrar Politikalarinin Gelir Dagilimina Etkisi

(Israil, Meksika ve Tiirkiye), Odak Yayinevi, Ankara, 2004.
MUTER, Naci B., Tiirkiye Ekonomisinde Mali Yap1 (Kurumsal ve Kuramsal Bir Yaklagim),
Manisa, 1994.

ODABASI, Harun, “Para Sihirbazlar1”, Aksiyon Dergisi, Say1:33, 10-16 Nisan 1999.

OKSAY, Serhan, “ Kiiresellesen Bankacilik Sektoriinde Tiirk Bankacilik Sisteminin Sorunlari
ve Gelisimi”, Finans-Politik ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Nisan 2004, S:481.

OLMEZOGULLARI, Nalan, Ekonomik Sistemler ve Kiiresellesen Kapitalizm, 3. Baski, Ezgi
Kitabevi Yayinlari, Bursa, 1999.

ONDER, I.; TUREL, O.; EKINCI, N.; SOMEL, C., Tiirkiye’de Kamu Maliyesi, Finansal
Yapi ve Politikalar, Tarih Vakfi Yurt Yayinlari, Ankara, 1993.

OZDEMIR, Zekai, “Bilanco Yapisi Itibariyla Tiirk Bankacilik Sistemi”,

<http://www.calisma.org/ssk/kitap50/36.pdf>, (10.02.2007).

OZGEN, Ferhat Baskan, “Tiirkiye'de I¢ Bor¢ Sorunu ve i¢ Borglarin Sinirlandirilmasi”, Yeni
Tiirkiye Dergisi, Tiirk Ekonomisi Ozel Sayis1, Say127, Mayis-Haziran, 1999.

OZSOYLU, Ahmet Fazil, “Su¢ Ekonomisi ve Mafya”, Forum Dergisi, Y1l:5, Say1:11, Kasim,
1998.

121



PARASIZ, Ilker, Kriz Ekonomisi, Ezgi Kitabevi Yayinlari, Bursa, 1995.

PARASIZ, Ilker, “Tiirkiye’de Bankaciligin Tarihsel Gelisimi”, 75. Y1lda Paranin Seriiveni,
Tarih Vakfi Yayinlari, Istanbul, 1998.

PARASIZ, Ilker, Para Banka ve Finansal Piyasalar, Ezgi Kitabevi Yayinlari, 7. Baski, Ocak
2000.

PARLATIR, I.; ZULFIKAR, H.; GOZAYDIN, N., Okul Sozliigii, Tiirk Dil Kurumu
Yayinlar1 No:603, Sozliik Bilim ve Uygulama Kolu Yayinlar1 No:2, Milliyet Yaymlari,
[stanbul, 1997.

SACHS, Jeffrey, “International Economics: Unlocking the Mysteries of Globalization”,

Foreign Policy, Spring 98, No:110, 1998.
SEYIDOGLU, Halil, “Uluslararas: Mali Krizler, IMF Politikalari, Az Gelismis Ulkeler,
Tiirkiye ve Déniisiim Ekonomileri”, Dogus Universitesi Dergisi, 4 (2) 2003.

TABAN, Sami; KARA, Akif, “Tiirkiye’de Kamu Kesimi I¢ Bor¢lanmasinin Ozel Yatirim
Harcamalar1 Uzerindeki Etkisi”, Eskisehir Osmangazi Universitesi IIBF Dergisi, Ekim
2006.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI (TCMB), Finansal istikrar Raporu, Say1:7,
Kasim 2008.

TURAN, Kamil, “Kiiresellesen Cagimiz ve Calisma Hayat1”, Kamu-Is Dergisi, Cilt:3, Say1:3,
Ocak, 1994.

TURKIYE BANKALAR BIRLIGI (TBB), 50. Yilinda Tiirkiye Bankalar Birligi ve

Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi “1958-2007, Kasim 2008.

TBB, Bankalarimiz 2003, Istanbul: TBB Yayini, Haziran, 2004.

TBB, Tiirk Bankacilik Sistemi, Haziran 2001, <http://www.tbb.org.tr/veri/112.pdf>, (12.11.2006).

TOPRAK, M.; DEMIR, Osman, “Tiirk Bankacilik Sektorii:Sorunlar, Krizler ve Arayislar”,

Cumbhuriyet Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt 2, Say1 2.
T.C. Bagbakanlik D1 Ticaret Miistesarligi, “1923’den Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi”,
< http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm>, (15.01.2007).
T.C. Bagbakanlik Devlet Planlama Teskilati, Dokuzuncu Kalkinma Plan1 2007-2013,
<http://ekutup.dpt.gov.tr/plan/ix/9kalkinmaplani20061208.pdf> , (19.02.2007).

URAS, Giingor, “Bankalar Paray1 Ne Yapiyor?”,
<http://www.milliyet.com.tr/Yazar.aspx?aType=Y azarDetay&ArticleID=1094064& AuthorID=54&Date=13.05.2009>
(18.06.2009).

URAS, Giingér, “Panige Gerek Yok, Devlet Adamlar1 Halki Aydinlatsin”,
< http://www.gercekgundem.com>, (02.10.2008).

122



UTKUSEVEN, Ahmet, Gelismekte Olan Ulkelerde Finansal Liberalizasyon Uygulamalar1 ve
Ekonomik Istikrar, Doktora Tezi, Celal Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Manisa, 2004.

UYGUR, Ercan, "Krizden Krize Tiirkiye: 2000 Kasim ve Subat Krizleri", Tiirkiye Ekonomi

Kurumu Tartisma Metni, Nisan, 2001, <http://www.tek.org.tr/dosyalar/KRIZ-2000-20013.pdf>,
(25.04.2002).

UNSAL, Hilmi, “Tiirkiye’de Finansal Serbestlesme Siirecinde I¢ Bor¢lanma ve Sermaye
Piyasas1 Uzerindeki Etkileri”, Gazi Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 3/2003.

VIKIPEDI OZGUR ANSIKLOPEDI, Tiirkiye'de Finansal Serbestlesme,

<http://tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye%27de_finansal_serbestle%C5%9Fme>, (14.12.2006).

YAY, T;YAY, G.; YILMAZ, E., Kiiresellesme Siirecinde Finansal Krizler ve Finansal

Diizenlemeler, ITO Yayini, Istanbul, 2001.

YAYLA, Miinir, “Tiirk Bankacilik Sektoriinde Yogunlagsma ve Rekabet 1995-2005,
Bankacilik ve Finansal Piyasalar, Cilt:1, say1:1, 2007.

YELDAN, Ering, “Kiiresellesmenin Ekonomik Boyutlar1 ve Giivenlik Stratejilerine Etkileri”,
T.C. Genel Kurmay Baskanlig1 Birinci Uluslararast Sempozyum Bildirileri, 29-30 May1s
2003, Istanbul, Genel Kurmay Askeri Tarih ve Stratejik Etiit Baskanlig1 Yayinlari,
Ankara, 2003.

YELDAN, Ering, “Kiiresellesmenin Neresindeyiz? Tiirkiye Ekonomisinde Bor¢ Sorunu ve
IMF Politikalar1”, Kasim 2003, <http://www.stradigma.com/turkce/kasim2003/makale_06.html>, (01.01.2007).
YILDIRIM, Oguz, “Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Temel Sorunlari ve Sektdrde Yasanan

Mali Riskler”, <http://www.econturk.org/Turkiye2004.html>, (03.02.2007).

YILDIRIM, Zekeriya, “Tiirkiye Diinyanin Neresinde?”, A¢ik Oturum, Iktisat Dergisi,
Say1:380, Temmuz 1998.

ZAFER, Tunca, “ Asya Krizinde Yapisal Sorunlar”, I.S.0. Dergisi, Say1:386, May1s1998.

ZARAKOLU, Avni, Cumhuriyet’in 50. Y1ilinda Memleketimizde Bankacilik, Tiirkiye
Bankalar Birligi Yayini, No. 61, Ankara, 1973.

123



	TEZ KAPAK 1.doc
	TEZ SAVUNMA SINAV TUTANAĞI-5.doc
	ÖZET 4.doc
	ABSTRACT--3.doc
	İÇİNDEKİLERİ-7.doc
	METNİN SON HALİ-8.doc

