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OZET

Finansal liberalizasyon 1970’11 yillarla ekonomilerin giindemine gelen bir
olgudur. Buna gore sermaye hareketlerinin serbestlesmesi, finansal piyasalar tizerindeki
her tiirlii baski ve diizenlemelerin kaldirilmast finansal piyasalarin saglikli islemesi,
fonlar1 verimli sekilde degerlendirmesi ve ekonomiye bu anlamda faydali olabilmesi
icin On kosuldur. Yapilan Regiilasyonlar ile birlikte tasarruf oranlar1 artacak, istthdam,
biiylime ve milli gelir finansal liberalizasyondan olumlu etkilenecekti. Bu beklentilerle
hareket eden {ilkeler, 6zellikle gelismekte olan {ilkeler, hayal kirikligina ugradilar.
Finansal liberalizasyon beraberinde artan milli gelir ve istikrar degil tam aksine
O0demeler dengesi aciklari, finansal kirilganlik, makroekonomik istikrarsizlik ve
finansal krizler gibi pek cok sorunu da beraberinde getirdi. Tiirkiye’de finansal
liberalizasyon uygulamalar1 1980 disa agilma donemi ile basladi. Bu amagla yapilan
Regiilasyonlar ozellikle bankacilik sektoriinde yogunlasti, cilinkii bankacilik sektorii
finansal piyasalardaki aktiflerin yiizde olarak biiyiik bir ¢ogunlugunu elinde tutuyordu.
Ayrica finansal liberalizasyon siirecinin hizli islemesi ve etkilerinin daha g¢abuk
goriilmesi bekleniyordu. Bu tarihten itibaren yapilan diizenleme ve serbestlesmelerle
birlikte bir takim gostergelerde (enflasyon, tasarruf oranlari, ihracat)iyilesme saglandi.
Ancak ilerleyen yillarda, 1982 yilinda, ilk krizle (Banker krizi) tanisildi. Devam eden
disiplinsiz ve siirekli artan kamu harcamalari, 6demeler dengesi aciklari, enflasyon, ve
kur riski dolayisiyla 6nce 1994 yilinda sonra Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri
yasand1.

Dolayisiyla finansal liberalizasyon uygulamalarina gerekli 6n hazirliklar
yapilmadan baslandig1 i¢in, uygulanan liberalizasyon siireci, bankalarin riskli ortamda
faaliyetlerini  siirdiirmesine, sagliksiz olarak biiylimesine, asli gdrevlerinden
uzaklagsmasina (imalat sanayine kredi verme) ve sermaye yeterliligi bakimimndan ciliz
kalmasina yol agmistir. Dolayisiyla yasanan krizler bir anlamda hem bankacilik
sektorliniin  kendi i¢ dinamiklerindeki bu carpikliklardan etkilenmis hem de
makroekonomik dengesizlikler bankacilik sektoriindeki bu sagliksiz gelisimde rol

oynamistir.
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ABSTRACT

Financial liberalisation came to an economic agenda during the 1970’s.
According to this paradigm, main objective of these reforms are using the financial
resources in a fruitful way by increase the role of market mechanism, eliminating the
barriers in front of international capital movements and removing all regulations upon
the financial markets. At the end of the liberalisation process these reforms will be
resulted by increase in the saving rate, achieving the resonable unemployment rate and
macroeconomic stabilisation. However there is disappointment for develping countries.
In contrast to desired outcome of financial liberalisation, it brings about macroeconomic

unstability, foreign trade gap and financial crisis.

Since 1980 Turkey has been liberalizing it’s financial markets as a key
component of the newly adopted export oriented growth model with structural
adjustment program. For this reason liberalisation was mainly focused on banking
sector. Because banking sector hold main percentage of the all financial assets in the
financial market. And also there are expectations about appearing the outcome of
liberalisation process in rapid way. While the liberalisation in progress, in spite of
improve in the some indicators ( inflation rate, saving rate, export ) and some
realization of the economic targets, and expanding the financial sectér and financial
instruments, the first financial crisis appear in 1982 ( Benker’s crisis ). At the later part
of liberalisation, another crises occured in 1994, 2000 and 2001

As a result of, liberalisation process in financial markets were started with
no preparatory work, liberalisation process caused banking sector developed in
unreliable way, neglected their primary objectives ( banking sector has failed to direct
funds to manufacturing sector ), and remained them weak in capital accumulation. So
both financial crisis was effected by these problems and macroeconomic imbalances

also cause banking sector developed in inproper manner.
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Arastirmanin Problemi

Finansal liberalizasyon siireci nasil igslemektedir. Finansal liberalizasyon’ un
gelismekte olan iilkelerdeki etkileri nelerdir. Liberalizasyon siireci nasil islemelidir.
Finansal liberalizasyon bankacilik sektoriinii nasil etkilemistir. Bankacilik sektoriintin
gelisiminde aksayan yanlar nelerdir. Bankacilik sektoriinde yeniden yapilandirma nasil

olmalidir. Etkin bir gbzetim ve denetim sistemi nasil olmalidir.

Arastirmanin Amaci

Bu tezin amaci finansal liberalizasyonun Tiirkiye’de uygulamasinin
zamansiz yapildigin1 ve bankalarin liberalizasyon siirecinden olumsuz etkilendigini
ortaya koymaktir. Giliniimiizde gelisen ekonomilerde finansal serbestlesme mutlaka
uygulanmas1 gereken bir doniislim olarak algilanmakta ancak uygulama siireci bu
piyasada faaliyet gosteren kurumlar ve yatirimeilar i¢in 6nem kazanmaktadir. Bu hedef
cercevesinde finansal serbestlesme siirecinin etkilerinin nelerdir, liberalizasyon siirecine
bankalar nasil uyum saglamalidir, yetkili otoriteler (Banka {ist kurullar1) bu siireci nasil

yonlendirmelidir.

Arastirmanin Onemi
Bankacilik sektoriinde yapilan diizenleme ve denetimler hem tasarruf sahipleri hem de
iilke ekonomisi acisindan Onemlidir. Ciinkii bankacilik sektoriinde bir kriz oldugu
durumda tiim tasarruf sahiplerinin mevduatlar1 tehlikeye girecektir. Yani banka
yoneticileri kendi paralarinin yaninda baskalarinin paralarin1 da batirabilirler. Ayrica
finansal sistemin en 6nemli kurumlarindan olan bankacilik sisteminde meydana gelecek
sorunlarin tiim finansal sistemin aksamasina ve finansal sistemin goérevlerini yerine
getirememesine neden olabilecektir. Dolayisiyla finansal sistemin sorunsuz islemesi

tiim ekonomini i¢in 6nemlidir.

Arastirmanin Hipotezleri

Finansal liberalizasyon dogru sekilde uygulanmasi, gerekli hazirliklarin
onceden mutlaka yapilmasi ve liberalizasyon siirecinde zamanlama ve siralamanin
dogru yapilmasi daha faydali olacaktir. Tiirkiye’de finansal liberalizasyon, bunun aksine

kontrolsiiz yapilmistir. Liberalizasyonla ilgili temel hazirliklar yapilmadan, piyasalarda
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diizenleme ve denetleme siirecinin kurumsallasmast tam olarak yapilmadan
liberalizasyon siireci baslatilmistir. Bu durumda da finansal liberalizasyonun bankacilik
sektoriine  katkis1 olumsuz olmustur. Sadece finansal liberalizasyon degil
makroekonomik istikrarsizliklar ve kamu sektorii bor¢clanma geregi de sektdriin

gelisimini olumsuz etkilemis ve bankalari asli gorevlerinden uzaklagtirmistir.

Arastirmanin Sinirhliklar:

Finansal liberalizasyon genel olarak bankacilik sektoriiniin bir sorunu olarak
incelenecektir. Sorunlarin hem tiim ekonomiyi hem de tiim finansal piyasalari
etkilemesi nedeniyle, bankacilik sektoriiniin gelisimine dikkat g¢ekilecektir. Finansal
liberalizasyon mikro iktisadi etkileri de olmasina ragmen, daha belirgin oldugu icin
makro iktisadi faktorler (faiz oranlari, enflasyon, tasarruflar ve dis ticaret gibi) ile
iligkilerine agirlik verilecektir. Donem olarak, Tiirkiye ve Diinya’nin son donem iktisadi
olusumu acisindan doniim noktasi olusturdugu i¢in 6zellikle 1980 yil1 baglangi¢ olarak

secilmis ve konu olarak genellikle bankacilik sektdrii tizerinde yogunlasilmistir.

Arastirmanin Yontemi

Arastirmanin konusuyla ilgili, 6zellikle teorik ve kavramsal yaklagimlar i¢in
kitap agirlikli kaynaklardan yararlanilmis ve genel anlamda bilgiler verilmistir. Ancak
aragtirmada ulagilmak istenen amaglar yoniinden, gilincel yaklagimlara agirlikli olarak
degindigi icin makaleler ve internet kaynaklari son bdliimlerde belirgin olarak
kullanilmistir. Diger yandan liberalizasyon uygulamalarinin finansal sektoriin 6zellikle
de bankacilik sektorii ve {riinleri tizerindeki etkileri bilanco incelemesi ile

desteklenmistir.
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Kiiresellesme, genel olarak ekonomik, siyasi, sosyal ve kiiltiirel alanlarda ortak
degerlerin ulusal sinirlar1 asarak diinya geneline yayilmasi anlamina gelmektedir.
Dolayisiyla ekonomik alanda gelismis ve gelismekte olan iilkelerde uygulanan ekonomi
politikalar1 giderek benzerlik gostermektedir. Diinya giderek tek bir pazar haline
gelmekte, ekonomiler biitiinlesmektedir. Bu siirecte mal-hizmet ve finans piyasalari
gittikce serbestlesmeye baslamis, bu da diinya ticaretinin ve sermaye hareketlerinin
hizla artmasina yol agmistir. Bu siirecin en 6nemli ayagi ise finansal liberalizasyondur.
Finansal liberalizasyon siireci 1970’lerden itibaren, ozellikle az gelismis iilkelerde
yogun sekilde uygulanmaya baslanmistir. Finansal liberalizasyon siireci ise en ¢ok
bankacilik sektoriinde kendisini hissettirmis ve bazi az gelismis iilkelerde bankacilik
sektoriinii olumsuz etkileyerek, bankacilik krizlerine neden olmustur.

Tirk Bankacilik Sektoriinde, son yillarda yasanan banka operasyonlari,
sektoriin, finansal liberalizasyon siirecinde, yillardan beri birikerek gelen sorunlarinin
birer yansimasidir. Bu sorunlarin irdelenip, neler yapilmasit gerektiginin
belirlenebilmesi i¢in tez kapsaminda {i¢ boliim olusturulmustur. Bu ¢ercevede bdliimler
icinde finansal piyasalarin ve bankalarin tarihsel ve yapisal olarak incelenmesinden,
sorunlarin ortaya koyulup irdelenmesine kadar gerekli ¢alismalar yapilmaya
calisilmustir.

Calismanin birinci boliimiinde finansal sistem ve gelisimi incelenecek,
finansal sistem kavrami, finansal sistemin fonksiyonlari, finansal kurumlar, finansal
piyasalarda kullanilan araglar ve finansal sistemin Tiirkiye’deki tarihsel gelisim siireci
incelenecektir. Daha sonra finansal sistemin isleyisi i¢inde para ve sermaye piyasalarina
deginilecek, para ve sermaye piyasalariin ¢aligma prensipleri bu piyasalarda kullanilan
aracglar temelinde agiklanacaktir.

Ikinci béliimde ise calismanin asil konusu ile iliskili olan finansal
liberalizasyon siireci 6nce kavramsal olarak belirtilecek, daha sonra Tiirkiye ve diinyada
finansal liberalizasyonun gelisim siireci, finansal liberalizasyonu ortaya ¢ikaran
dinamikler ve finansal liberalizasyon uygulamalari, finansal liberalizasyon
uygulamalarinin olumlu ve olumsuz sonuglar1 baglaminda ele alinacaktir. Finansal

liberalizasyonun olumsuz sonugclar1 igerisinde daha c¢ok finansal krizler deginilecek,



finansal kriz tiirleri, finansal krizlerin dinamikleri ve finansal krizlerin ekonomileri nasil
etkiledigi ortaya konulacaktir.

Ugiincii boliim olarak belirlenen son bdliim ise tezin asil cergevesini
olusturmaktadir. Bu bolimde oOnce, Tiirk Bankacilik Sektoriiniin  finansal
liberalizasyona kadar olan tarihsel gelisimi incelenecek, daha sonra Tiirk Bankacilik
Sektoriiniin finansal liberalizasyon uygulamalar1 ¢ergevesinde gelisimi, bankalarin
toplulastirilmis bilangolar1 analiz edilerek ele alinacaktir. Finansal liberalizasyon
stirecinde Tirk Bankacilik Sektoriinlin yasadigi sorunlar, yapisal ve makroekonomik
cerceveye oturtulacak, bu sorunlarin ortaya g¢ikardigi etkiler sirasiyla 1994 ve 2001
yillarinda Tiirkiye’de yasanan agir ekonomik krizler ile iligkilendirilerek ele alinacaktir.
Son olarak, Tiirk Bankacilik Sektoriiniin i¢inde bulundugu sorunlara yonelik, bankacilik
sektorii iist kurullarmin  (BDDK ve TMSF) gerceklestirdigi finansal yeniden
yapilandirma siireci ve yeniden yapilandirma siirecin sonucunda sektoriin bulundugu

son durum ortaya konulacaktir.



BIRINCI BOLUM
TURKIYE’DE FINANSAL SISTEM VE FONKSiYONLARI



1.1. FINANSAL SiSTEM
1.1.1.Finansal Sistem Kavrami

Finans sektorii hem mevcut fonlarin etkin bir sekilde yatirimlara
yonlendirilmesinde aracilik etmesi, hem de ekonominin diger sektorleriyle olan
baglantilar1 sebebiyle modern ekonomilerin olmazsa olmaz bir 6gesidir. Finans sektorii
ekonominin motorudur. Bu ylizden finans sektdrii ekonomide en hizli degisim ve
gelisim gosteren dinamik sektorlerden biridir ve giderek daha kompleks hale
gelmektedir.! Ekonomi biiyiidiik¢e ve daha saghkl hale geldikce yeni ve daha cesitli
finansal araglara ve hizmetlere olan talep artmaktadir. Ornegin bu giin kullanilan pek
cok finansal enstriiman orta vadeye kadar yoktu. Kredi kartlar1 1960’lardan sonra
kullamima girdi, para piyasasi fonlari, otomatik para ¢cekme makineleri 1970’lerde

kullanima girdi. Yani finansal sistemde ¢ok hizl bir degisim goriilmektedir.

Finansal sistem genellikle gelismis olan ekonomilerde kurumlarin ve
pazarlarin birbirlerini etkileyen fonksiyonlarmi yerine getirmek amaciyla bir araya
gelmeleriyle olugmaktadir. Dolayisiyla finansal alt yapinin olusturulmasi igin 6zel
sektor finansal kurumlarin tesvik edilmesi, yatirim fonlarinin yeniden yapilandirilmasi,
finansal aracilarin desteklenmesi, finansal piyasalarin ve finansal kurumlarin

iyilestirilmesi gerekir.’

Finansal sistem (mali sistem) kisaca sdyle tanimlanabilir; bir ekonomide
likidite fazlasi olan bireylerin veya kurumlarin fon arzlarini, likidite ihtiyaci olan
bireylere veya kurumlara aktarilmasinda aracilik yapan bir sistemdir. Sistemde {i¢
temel bilesen vardir; finansal araglar, finansal kurumlar ve finansal piyasalar.* Finansal

araclar; taraflar arasinda fonlarin el degistirmesini saglayan ve taraflara belli bir

'K Batu Tunay, Finans Sisteminde Yeni Yénelimler: Tiirk Finans Piyasalarmin Bugiinii ve
Gelecegi. Istanbul, Beta Basim Yayim Dagitim AS., 2001, s. 63.

2 George G. Koufman, The U.S. Financial System: Money, Markets and Instutions, Fifth Edition,
New Jersey, Prentice Hall Publishing Companies, 1992, p. 5-6.

3 {lhan Uludag, Erisah Arican, Finansal Hizmetler Ekonomisi: Piyasalar, Kurumlar, Araglar.
Istanbul, Beta Bastm Yayim Dagitim, 1999, s. 112.

* Hiiseyin Sahin, Tiirkiye Ekonomisi: Tarihsel Gelisimi Bugiinkii Durumu. Altinci basim, Bursa,
Ezgi Kitabevi, 2000, s. 373.



zorunluluk yiikleyen yazili dokiimanlardir. Finansal piyasalar ise bu finansal araglarin
ticaretinin yapilmasina imkan taniyan bir mekanizmalardir. Finansal kurumlar ise
finansal araclar1 olusturan, bunlarin ticaretini yapan ve piyasadaki aktorler arasinda

fonlarin akisini saglayan aracilardir.”

1.1.2.Finansal Sistemin Fonksiyonlari

Ekonomide finansal sistemin temel islevi fon talep edenlerden fon arz
edenlere dogru fonlar etkin ve kesintisiz bir sekilde akisini saglamaktir. Ayrica bu
fonlar1 disipline etmek, 6deme sisteminin diizglin islemesini saglamak ve mevcut
riskleri fiyatlandirip yeniden dagitmak ve riski azaltmak finansal sistemin diger
islevleridir. Diger yandan finansal sektor riskin diisiiriilmesine, fon aktarim maliyetinin
diisiiriilmesine, ticaretin daha verimli yapilmasina, refahin artmasina, vade miktar ve
risk ayarlamalar1 yaparak tasarruflarin daha verimli degerlendirilmesine hizmet eder.’

Finansal sistemin fonksiyonlar1 dort ana baslikta toplanabilir.

1.1.2.1.Fonlarin Etkin Kullanimina Aracilik

Finansal sistemin en énemli fonksiyonu fonlarin etkin kullanimina aracilik
etmesidir. Bu aracilik islevi finansal kurumlar tarafindan, o6zellikle de bankalar
tarafindan yerine getirilir. Yapilan bu aracilik islevi ekonomi icin 6nemlidir, ¢linkii
ellerinde fazla fon bulunan bireyler bunlar1 daha etkin sekilde degerlendirebilecek olan
bireysel veya kurumsal yatirimcilara iletmekte, bdylece atil fonlar verimli bir sekilde
degerlendirilerek ekonomiye kazandirilmaktadir. Ikinci husus finansal piyasalar
bireylerin refah seviyeleri tiizerinde direkt etkilerde bulunmakta ve sirketlerin
davranislarina yon vermektedir, ¢linkii bireyler birikimlerini finansal piyasalarda cesitli
enstriimanlari kullanarak degerlendirmekte ve bundan belli bir getiri elde etmektedirler.
Gilinlimiiz finansal piyasalar1 gelismis oldugu i¢in yatirimcilara gesitli alternatifler
sunabilmektedirler. Bu da yatirimcinin igini kolaylagtirmaktadir. Bu islev soyle bir

sekille ozetlenebilir;

’S. Larry Cooper, Donald R. Fraser, Gene C. Uselton, Money The Financial System, Texas, Addision
Wesley Publishing Co., 1983, p. 20-21.

% Erding Tokgoz , Tiirkiye Ekonomisi; Sektorel Analiz, Ankara, imaj Yaymevi, 2001, s. 237.



Sekill.1’de goriildiigii gibi ellerinde fazla fon bulunan ve bunu belli bir
getiri karsiliginda degerlendirmek isteyen fon arz edenler sol tarafta, bu fonlar1 talep
edenler ise sag taraftadir. Sistemde dolaysiz yoldan finansta fon talep edenler
kendilerine ait degerli kagitlar1 (Hisse senedi, tahvil, bono v.b.) finansal piyasalarda fon
talep edenlere satarak fon temin ederler. Bu durumda borglu olan ekonomik birimler
borglarin1 gelecekte elde edecekleri gelirden 6demeyi taahhiit etmektedirler. Dolayli
yoldan finansta ise fon talep edenler ihtiyaci olan fonu finansal aracilar sayesinde temin
ederler. Burada tasarrufcu fon kaynagii finansal araciya aktarir. Kredi kullanmak
isteyende fon gereksinimini finansal aracidan saglar. Burada taraflar yiiz yiize degil

aract kurumlar sayesinde birbirlerini gérmeden islemlerini ger¢eklestirirler.”

Sekil 1.1. Genel Olarak Finansal Sistem

| Dolayl Finans |

Finansal
Aracilar

Tasarruf arz edenler Tasarruf talep edenler

*Hanehalklar Finansal :lglin;lalar
*Firmalar . ikiimet
*Hiktiimet Plyasalar *Hanehalklart

*Yabanct yatirimeilar *yabanci yatirimetlar

Dogrudan Finans

- Finansal Sistemde Fon Akisi -

Kaynak: Frederic Mishkin,The economics of Money Banking and Financial Markets, Third Edition,
New York, Harper Collins Publisher, 1992, p.39.

Ornegin bir A kisisinin belli bir miktar paras1 olsun. Eger finansal piyasalar
olmasaydi bu kisi parasin1 her hangi bir sekilde degerlendiremeyecek ve bundan bir
getiri saglayamayacakti. Diger yandan bir B firmasi karli gordiigii bir yatirimi
yapabilmek i¢in kaynak bulamayacakti. Ancak bir finans sisteminin ve finansal
piyasanin bulunmasi durumunda bu iki aktor bulusacak, firma karli gordiigii yatirimi A

kisisinden borglanarak gerceklestirecek, boylece yatirnmin getirisinden hem A kisisi

7 Frederic S. Mishkin, The Economics of Money Banking and Financial Markets, Third Edition, New
York, Harper Collins Publisher, 1992, 10-11, p. 39.



hem de B firmasi yararlanacaktir. Boylelikle atil fonlar daha verimli bir sekilde
degerlendirilecektir, ¢linkii zaten A kisisinin elindeki fonu B firmasi gibi tliretken bir

alanda degerlenmesi miimkiin degildir.®

1.1.2.2.Yatirnm Kararlarinda Belirleyicilik

Diger bir husus, firmalar yatirim kararlarii verirken, finansal piyasalarin
durumunu da degerlendirirler. Girisimci yapmay1 planladigi yeni yatirimi nasil finanse
edecektir, hangi piyasalardan hangi enstriimanlar1 kullanarak gerceklestirecektir.
Ornegin, halka arza giderek menkul kiymetler piyasasindan borglanabilir veya para
piyasasindan kredi kullanarak kisa vadeli bor¢lanabilir yada tahvil ¢ikartarak uzun
vadeli borglanabilir. Iste bu noktada karar verirken tiim bu alternatifleri karsilastirarak
kendisine en uygun, en diisiik maliyetli alternatifi seger. Boylelikle finansal sistem vade

ve risk ayarlamasmin yapilmasinda girisimcilere yardimer olur.”

1.1.2.3.Ekonomik Dongiideki Sizintilarin Azaltilmasi

Ucgiincii olarak finans sektorii tasarruflar1 ekonomik akimlar déngiisiiniin

icine sokar ve bu dongiideki sizintilar azaltir.

Sekil 1.2. Finans Sistemi ve Tasarruflar

Harcama %

akiminda akimina
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W
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*Bonolar /| Firmalar Firmalar RN f“YgtmmKred
*Hayat ’ 11e§1
Sigortasi *Risk A
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Kredilori
Tasarruflar Krediler

Kaynak: David C.Colander, Macroeconomics,Third Edition, Boston, Mc. Grow Hill Companies,
1998, p. 208.

¥ Robert W. Kolb, Ricardo J. Rodrigues, Financial Markets, Massachuttes, da resesyonist Blackwell
Business in Cambridge, 1996, p. 10-16.

? Mishkin, a.g.e., p. 10-11.



Sekil 1.2°de goriildiigii gibi finansal sektor tasarruflar i¢in bir kanal gibidir.
Finans sektorii, finansal piyasalar ve finansal kurumlar, tasarruflar1 harcama akimindan
alarak bunlar1 degisik sekillere doniistlirdiikten sonra tekrar harcama akimina sokar.
Finans sektorii bu her iki tip akimi reel biiyiimeyi saglayacak sekilde dengeler ve
genisletir. Eger finansal sektor bu akimi gereginden fazla genisletirse enflasyonist
baski, gereginden fazla kisitlarsa deflasyonist baski yasanir. Eger akim tam gerektigi
gibi ayarlanirsa makro ekonomik gostergelerin dengede oldugu bir ekonomik durum

e 1
s6z konusu olur.'

1.1.2.4. Koordinasyonun ve Uzmanlagsmanin Saglanmasi

Finans sektoriiniin son énemli bir fonksiyonu ekonomide koordinasyonu ve
uzmanlagmay1 saglamasidir. Finans sektoriinde iiretilen triinler diger sektorlerin
aksine, ¢cogu zaman sanaldir. Halbuki reel sektorde iiretilen ve alinip satilan driinler
bellidir ve tiretim prosesi daha anlasilirdir. Ancak finans sektdriiniin bu sanallig1 onu
Onemsiz yapmaz, aslinda reel sektdrde yapilan her islem bir finansal islemin
yansimasidir. Ornegin bir otomobil aldigmizda diyelim ki 20 milyar lira verirsiniz ve
otomobili satin alirsiniz. Burada yapilan finansal islem 20 milyar liranin el
degistirmesi, yapilan reel islem ise otomobilin el degistirmesidir. Finans sektdriinde
tiretilen ve ticareti yapilan finansal aktifler; hisse senedi, para, tahvil, bono gibi, bir
ekonomiyi organize ve koordine etmede merkezi rol oynarlar. Zaten modern ekonomik
toplumun temelinde de bu vardir. Soyle ki; finans sektorii ekonomide uzmanlagmay1
saglar, ticareti kolaylastirir. Eger finans sektorii olmasaydi ve iyi ¢aligmasaydi gilinliik
hayatta kullanilan paranin hi¢bir 6nemi kalmayacak ve giinliik alisverisler zorlasacakti.
Bu durumda da takas ekonomisinden séz edilir. Finans sistemi iyi ¢alismazsa reel
sektorde ¢alisamaz, ¢iinkli ekonomide yapilan tiim islemlerin bir reel sektor ayagi, bir
de finans sektorii ayagi vardir. Aslinda finansal piyasanin gelismislik diizeyi finansal
iist yapi ile bu reel alt yap1 arasindaki iliskilere ve finansal iist yapimin kurumlar ile
araclarinin birbirleri ile olan bilesimlerine baglidir. Ekonomide her iktisadi birimin

yatirrm ve tasarrufla ilgili olarak imkanlari, bilgisi ve tecriibesi farklidir. Finans

' David C. Colander, Macroeconomics, Third Edition, Boston, Mc. Grow Hill Companies, 1998, p.
208-209.



sisteminin gelismesiyle artik yatirnm ve tasarruf igleri birbirinden ayrilmis, bunlar
arasinda saglanan uyum neticesinde iktisadi birimlerin servet diizeylerinin daha yiiksek

gelir getirecek sekilde kullanim imkani artmistir."!

1.2.GENEL OLARAK FINANSAL KURUMLAR

Finansal kurumlar finansal piyasalarda yer alan kisiler, 6zel sirketler ve
devlet gibi aktorler i¢in finansal aracilik gérevini yerine getiren yapilanmalardir.'”
Finansal kurumlar piyasada, broker, acente ve araci olarak {li¢ degisik kimlikte finansal
islemleri gerceklestirir. Acente ve broker olarak faaliyet gdsteren kurumlar
sOzlesmelerini miisterileri namina yaparlar. Aracilar ise finansal araclari kendileri
hesabma alir ve yine kendilerine ait pasifleri ve hisse senetlerini satarlar.'” Bu
kurumlarin sagladiklar1 en onemli katki piyasadaki fonlarin, fon arz edenlerden fon
talep edenlere dogru hizli ve diizenli olarak iletilmesini saglamak ve fonlar1 bu surette
verimli olarak kullanmaktir. Bu kurumlar bireysel yatirimcilarin yani dolayisiyla kendi
misterilerinin hesabina finansal varliklarinin degisimini saglamada, misterilerinin
ihtiya¢ duydugu finansal varliklar1 ¢ikartmada ve bu varliklarin piyasadaki diger
yatirimcilara pazarlanmasinda, danismanlik yapmada ve profesyonel portfoy

yoneticiligi gibi hizmetler vermede yardimer olurlar.'*

1.2.1. Para Yaratan Finansal Kurumlar ve Fonksiyonlari

Bu kurumlar yapmis olduklar finansal aracilik islevleri sonucunda kaydi
para yaratir. Para yaratan finansal kurumlar, Ticari Bankalar, Merkez Bankas1 ve Ozel

Finans Kurumlar1 olmak iizere ii¢ tanedir.

1.2.1.1.Merkez Bankasi

Ik olarak, Merkez Bankasi, gerek finansal piyasalarda ve gerekse de iilke

ekonomisi ¢apinda diizenleyici aktor olarak sahnededir. Her seyden once Merkez

! Colander, a.g.e., p. 208.

12 Ufuk Basoglu, Ali Ceylan, Ilker Parasiz, Finans; Teori Kurum Uygulama, Bursa, Ekin Kitabevi,
2001, s. 29.

1> Robert O. Edminster, Financial Institutions; Market and Management, New-York, Mc. Graww
Hill Book Co. Mc.Graw Hill Series in Finance, 1980, p. 5.

'* Basoglu, Ceylan, Parasiz, a.g.e., s. 29.
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Bankas1 ekonomideki parasal yetki kurumudur. Yani banknot basma yetkisi Merkez
Bankasindadir. Baglica gorevleri bilangcosunu kontrol altinda tutarak para arzinin
ekonomi politikalariyla uyumlu olmasini saglamak, ulusal paranin degerini korumak,
piyasalardaki likiditeyi ihtiyaca gore ayarlamak ve doviz kurlarini istikrarli tutmaktir.
Merkez Bankasi finansal piyasalardaki 6nemli aktdrlerden biri olan ticari bankalar1 da
denetler ve bankacilik sektdriine yon verir. Ozellikle bankalar1 kredi politikalar:
konusunda izler. Bu konuda elindeki aletlerden olan disponibilite oranlarini ve zorunlu
karsiliklar1 Meclisin onayimi alarak uygular. Mevduat vade tiirlerini ve vade siirelerini

belirler."

1.2.1.2.Ticari Bankalar

Ikinci olarak ticari bankalar gelir. Finansal piyasalarda tasarruf
sahiplerinden ki bunlar firmalar veya bireysel yatirimeilar olabilir, faiz karsiliginda
mevduat toplar ve bu mevduatlar1 yine faiz karsilig1 isteyen yatirimeilara kredi olarak
verir.'® Bu siirecte banka hem mekan hem de vade farkliliklarini gidererek piyasadaki
fonlara akiskanlik kazandirir, hem de tasarruf sahiplerine faiz geliri saglar ve

tasarruflar tesvik etmis olur.

Oncelikle vade farklarinin fon arz edenler ve fon talep edenler arasinda
uyumlastirilmas gerekir, ¢iinkii bu iki kesimin beklentileri birbirinden farklidir. Iste bu
noktada finansal aracilar devreye girerek bor¢ verenler ile borg alanlar arasindaki vade
farkliligim uyumlastirir. Ornegin bankalara mevduatlarini yatiran tasarruf sahipleri
belli bir vade sonuna kadar tasarrufunu faiz getirisi i¢in bankada tutar. Bu gibi tasarruf
sahipleri ¢cok sayida oldugu i¢in genellikle bu tasarruf sahiplerinin mevduatlarinin
vadeleri de birbirinden farklidir. Banka da bu fonlar1 isteyen firmalara, kendi mali
durumunu da g6z 6niine alarak daha uzun vadelerde kredi olarak verebilir.'” Diger bir
nokta finansal kurumlarin 6demelerde kolaylik olusturmasidir. Ayrica gliniimiizde

modern ekonomilerde, giinliik islemlerde nakit yerine bankalar tarafindan olusturulan

15 Nur Keyder, Para; Teori, Politika, Uygulama, Yedinci Baski, Ankara, Beta Basim Yayim Dagitim,
2000, s. 44.

' Mark Grinblatt, Sherdian Titman, Financial Markets and Corporate Strategy, Second Edition,
New-York, Mc. Graw Hill Higer Education, International Edition, 2002, p. 4.

' Edminster, a.g.e., p. 7
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cek, senet, kredi karti, police, mevduat sertifikasi ve elektronik fon transferi gibi araglar

kullanilmaktadir. Tiim bu araclar giinliik ekonomik islemleri ko1aylastlrmaktadlr.18

1.2.1.3. Ozel Finans Kurumlari

Son olarak 6zel finans kurumlari gelir. Ozel Finans Kurumlar1 bankalar gibi
calisir. Islam ekonomik sistemine uyumlu olmasi i¢in faizsiz bir sistemde islerler. Yani
bir ¢esit faizsiz bankadirlar. Bankalar gibi, finansal piyasalarda, ‘’6zel cari hesaplar’’
ve “’katilma hesaplar1’’ adi altinda iki farkli yontemle fon toplar. Bunun karsiliginda
fon sahibine O6nceden belirlenmis bir orandan kar pay1 verir. Ancak yatirimcinin bu
kazanc1 garanti degildir. Yani yatirnmcinin ana parasi eriyebilir. Bu daha c¢ok o
kurumun paray1 hangi sektorde ve nasil islettigine baglidir. Ancak toplanan bu fonlar
emtia ve gayri menkul ticaretinde kullanilamaz (li¢iincii kisilere sagladiklar1 finansman
hizmeti hari¢), herhangi bir firmaya sermaye konularak ortak olunamaz, istirak
edinemez."” Ozel cari hesaplar sahibine herhangi bir getiri getirmez. Sadece ¢ek senet
tahsilati, havale ve transfer islemlerinde kullanilir. Katilma hesaplari ise kara ve zarara

da katilma ilkesine gore ¢alisir. Tasarruf sahibine énceden bir getiri garanti edilmez. *°

1.2.2. Banka Dis1 Finansal Aracilar

Finansal piyasalarda faaliyet gosteren kurumlarla ilgili olarak yapilacak
ikinci ayrim para yaratmayan finansal kurumlardir. Bu kurumlar daha oncekilerin
aksine mevduat toplamazlar, mevduat toplamadan fon yaratirlar, yaptiklari islemler ile

kaydi para yaratmazlar. Bu kurumlar baslica yedi madde de toplanabilir.

1.2.2.1. Kalkinma ve Yatirim Bankalan

Para yaratmayan finansal kurumlarin basinda Kalkinma ve Yatirim
Bankalar1 gelir. Yatinm bankalarinin birinci gorevi isteyen firmalara sermaye
piyasalarindan fon bulmak, yani firmalarin uzun dénemli yatirimlarini finanse etmek

icin ¢ikarttiklar1 hisse senedi veya tahvilleri sermaye piyasalarinda pazarlamak, ona

18 Basoglu, Ceylan, Parasiz, a.g.e., s. 31

' Orhan Tiirkay, Erdogan Aklin, iktisada Giris, Eskisehir, Anadolu Universitesi, T.C. Anadolu
Universitesi Yaym No: 1275, A¢ik 6gretim Fakiiltesi Yayin No:705, 2001, s. 302-303.

* Katilma Hesaplar1 ve Cari Hesaplar, 2003, http://www.albarakaturk.com.tr/kurumsal/?P=HSP (10.
01. 2005).
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danmismanlik yapmak ve en verimli sekilde nasil bor¢lanmalar1 gerektigi konusunda
yardimer olmaktir. Yatirnm bankasi bu hizmetleri karsiliginda aracilik(Underwriting)
geliri elde eder. Cikartilan menkul degeri en yiiksek fiyattan satmaya c¢alisir ve bu
kiymetlerin satisin1 da garanti eder. Ayrica fiyat dalgalanmalarna karsi da firmay:
korur. Yani riski iistlenir. Ancak ¢ok riskli kagitlara garanti veremez. ikinci bir husus
yatirim bankalar1 fon arz edenler ve fon talep edenler i¢in bilgi edinme maliyetini,
kendi varligin1 ortaya koyarak ve garanti ederek diisiirlir. Yani yeni c¢ikartilan hisse
senedi veya tahvil i¢in bunlara yatirnm yapmak isteyen bireysel veya kurumsal
yatirimcilara giiven verir. Fon talep eden kendi mali durumu ve yapacagi yatirimla

ilgili herhangi bir bilgiyi gizleyemez.”'

Kalkinma Bankalar1 yine ayni sekilde yeni yatirimlar i¢in sermaye temin
etmek, yatirimcilara danismanlik yapmak, atil vaziyetteki i¢ kaynaklari harekete
gecirmek, sermaye piyasalarinin gelisimine yardimci olmak, teknik hizmet sunmak,
yeni ve karli yatinm alanlarini bulmak ve DPT ile isbirligi yaparak ekonomik
planlamalarda belirtilen hedeflerin gerceklesmesinde yardimci olmak ve yabanci
tilkelerden gelebilecek olan kaynaklar1 ve teknik yardimlar1 yerli sanayiye

yonlendirmek gibi konularda hizmet verir.?

1.2.2.2. Sigorta Sirketleri

Ikinci olarak sigorta sirketleri &n plana ¢ikmaktadir. Sigorta sirketleri
sigorta primleri ad1 altinda piyasadan fon toplayan ve bunun karsiliginda miisterilerine
daha oOnceden belirttigi risklere karsi glivence altina alan finansal aracilardir. Bu
noktada fon akisi iki sekildedir; birincisi belli bir riskin gerceklesmesi ihtimaline karsi
Odenen, ikincisi ise riskin gerceklesmesi durumunda sigortaliya ddenen tazminattan
olusur. Sigorta sirketleri Onceden iistlenmeyi vaat ettii riskleri miisterileri adina
listlenir ve bunun karsiiginda fon toplar. Ustlenilen tiim risklerin aym anda
gerceklesmesi ¢ok diisiik bir ihtimalde kaldigr icin sirket topladigi fonlar1 karlh bir

sekilde degerlendirir. Uygulamada iki tip sigorta sirketi mevcuttur. Birincisi genel

2l R. Glenn Hubbard, Money the Financial System and the Economy, Fourth Edition, New-Jersey,
Addison Wesley Co., 2002, p. 280-281.

> Mehmet Bolak, Sermaye Piyasas1 Menkul Kiymetler ve Portfoy Analizi, ikinci Baski, Istanbul,
Beta Basim Yayim Dagitim, 1994, s. 38.
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sigorta sirketleridir ve yangin, trafik, kasko, hirsizlik, 6liimlii ve yaralanmali kazalar
gibi risklere kars1 miisterilerini sigortalar. ikincisi ise hayat sigortas:1 sirketleridir ve
bunlar miisterilerine yaralanmal1 ve o6liimlii kazalara kars1 kaza sigortasi, hastaliklara

kars: da saglik sigortas: sunar.”

1.2.2.3. Sosyal Giivenlik Kurumlari

Sosyal giivenlik kurumlar1 ayni sigorta sirketleri gibi prim adi altinda fon
toplar. Kurulumun amaci kendi fon kullanicilarini hastalik, 6liim, maluliyet ve issizlige
kars1 korumak ve bu amagla, zorunlu olarak, kanuna dayanarak iiyelerinin meslegine ve
gelirine gore Onceden saptanmis fonlart toplamaktir. Toplanan fonlarin biiyikligi
tazminat 60demelerinden fazla olacagi i¢in fon birikimi ger¢eklesmis olur. Bu fonlar
istikrarli ve uzun vadeli oldugu icin sermaye piyasalarinda (devlet tahvili hazine
bonosu gibi araglarda) degerlendirilir. Bu sermaye piyasalar1 i¢in olduk¢a dnemlidir,
clinkii sermaye piyasalari i¢in mevcut fonlarin uzun vadeli olmasi1 gerekir. Sermaye
piyasasindaki her tipte aragta bu fonlar degerlendirilebilir. Tiirkiye'de bu tip kurumlara
ornek olarak Emekli Sandigi, Sosyal Sigortalar Kurumu, Bag-Kur ve OYAK

gosterilebilir.**

1.2.2.4. Yatirim Ortakliklar:

Dordiincii olarak Yatirim Ortakliklar: gelir. Bunlar kayith sermaye esasina
gbre anonim sirket seklinde kurulan, gerek sermaye piyasasindaki gerekse de diger
ulusal ve uluslararasi borsalardaki islem goren altin, hisse senedi ve tahvil gibi gesitli
menkul kirymetlerden olusan bir portfoyii isleten kurumlardir. Uygulamada A tipi

yatirim ortakliklar1 ve diger yatirim ortakliklari olmak iizere iki cesittirler.”

Yatirim ortakliklarinin baslica islevleri, yatirim portfdyiinii olusturmak ve

yonetmek, portfoyii yonetirken olasi riskleri en aza indirmek, portfoylin degerinin

2 Keith Pilbeam, Finance and Financial Markets, London, Mc. Millan Business Publishing Co., 1998,
p. 34-35.

2% Anadolu Universitesi, Sermaye Piyasas1 ve Finansal Kurumlar, ikinci Baski, Eskisehir, T.C.
Anadolu Universitesi Yaym No: 957, A.OF. Yaym No: 526, 2002, s. 56-57.

2 Lester V. Chandler, The Monetary-Financial System, London, Harper & Row Publishers, 1979, p.
111.
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artmasi i¢in gerekli ¢aligmalar1 yapmaktir. Tiirkiye de, en az %25°1 yerli sirketlerin

hisselerine ayrilmis yatirim ortakliklar1 A tipi ortaklik olarak adlandirlir. 2°

1.2.2.5. Yatirim Fonlari

Diger bir kurum Yatirim Fonlaridir. Bu kurumlar kendine ait ¢ikardigi ve
pazarladigi hisseler karsiliginda elde ettigi fonlari, hisse senetleri tahviller gibi menkul
kiymetlere yatirir. Yatirnm fonlarmin iki énemli fonksiyonu vardir. Cesitlendirme ve
islem maliyetlerini azaltma. Cesitlendirme ile bir portfoy bir veya iki menkul kiymet
yerine daha ¢ok sayida menkul kiymetten olusturularak yatirim riski diistiriiliir, yani
menkul kiymetin riski azaltilir. Bu noktada istihdam ve yatirim olmak iizere iki g¢esit
risk s6z konusudur. Istihdam riski biiyiik isletmeler i¢in s6z konusudur. Iste finansal
kurumlar i¢inde olduklar1 para ve sermaye piyasalart sayesinde bu riski pek ¢ok
yatirimerya dagitarak kiiciiltiir. Isletme iflas ettiginde bu yiikii binlerce kiigiik yatirimei
daha az kisi bas1 zararla karsilasarak kaldirir. Digeri de yatirim riskidir. Tasarruf sahibi
diyelim ki sermaye piyasasinda tasarruflarini degerlendirmek istediginde elindeki fonu
belli sayidaki hisse senedine yatirir. Bu durumda getiri iyi olabilir ama risk fazladir.
Halbuki finansal kurumlar, mesela yatirnm fonlari, kii¢iikk yatirnmcilarin bu
tasarruflarin1 ¢cok sayida hisse senedinden olusan bir sepette degerlendirir. Bdylece

fazla risk diigiiriiliir.”’

Bu sekilde bir portfoy olusturmak ise yiiklii miktarda fon gerektirir. Siradan
bir yatirimcinin bunu gergeklestirebilmesi giictlir. Ayrica iglem maliyetleri de yiiksek
olacaktir. Iste yatirrm fonu bu iki zorlugu kendi hisselerini kiiciik yatirimeilarin da
alabilecegi bir fiyattan satarak asar. Farkli miktarlardan olusan fonlar bir havuzda
toplanir. Toplanan fonlar 50-200 arasinda sayidan olusan menkul kiymetler portfdyiine

yatirilir. Boylelikle bir yatirimeinim islem maliyetleri de diisiiriilmiis olur.”®

2 Ali Ceylan, Turhan Korkmaz, Sermaye Piyasasi ve Menkul Degerler Analizi, Bursa, Ekin Kitabevi,
2000, s.78-79.

" Geaorge H. Hempel,Jase B.Yawitz, Financial Management of Financial Institutions, New-Jersey,
Prentice Hall Inc., Englewood Cliffs, 1977, p. 8.

¥ Nesser Arshadi, Gordon V. Karels, Modern Financial Intermediaries and Markets, New-Jersey,
Prentice Hall Inc., 1997, p. 190.
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Iki tip yatirrm fonu mevcuttur. Acik uglu ve kapali uglu yatirim fonlari.
Ac¢ik uglu yatirim fonlarinda ihrag¢ edilen paylar sabit degildir. Talep oldukg¢a yeni
katilimcilar fonu kabul edilir. Boylelikle fonun sermayesi arttirilabilir. Yine isteyen
yatirimei elindeki menkul kiymetleri satarak fondan ¢ikabilir. Fonunun degeri her islem
giinii sonunda portfoydeki senetlerin degerlerinin toplanip masraflar diistildiikten sonra
kalan miktarin toplam hisse sayisina boliinmesiyle elde edilir. Kapali uglu yatirim
ortakliklarinda ise hissedar sayis1 sabittir. Burada yer alan her birim hissenin net aktif
degeri ve fonun hisse fiyat1 olmak iizere iki fiyat1 vardir. Hisse fiyati net aktif degerin
tizerinde (Primli) veya altinda (Iskontolu) dalgalanabilir. Bu fonlar genellikle
hisselerini {iyelerinden geri satin almaz. Bu belgeler borsaya kote edilebilir ve ikincil

piyasasi da olusturulabilir.*’

Belirtilmesi gereken 6nemli bir husus yatirim ortakliklar1 ve yatirim fonlari
arasindaki farktir. Yatirnm ortakliklart Anonim Sirket seklinde kurulu ve tilizel kisilige
sahip olurken yatinm fonlarmin tiizel kisiligi yoktur. Yatirnm ortakliklarinin mal
varliklar1 (bina demirbas gibi) fondaki portfdy birbirinden bagimsiz degildir. Yani bu
durumda ortaklarin da fonun mal varlig tizerinde haklar1 vardir. Yatirim fonunda ise

fonun mal varhig1 iizerinde ortaklarin hakk: yoktur.*

1.2.2.6. Finansman Sirketleri

Altinct olarak Finansman Sirketlerinden sz edilebilir. Finansman sirketleri
bankalardan ve para yaratan finansal kurumlardan farkli olarak verdigi kredileri
mevduat toplayarak degil g¢esitli firmalar ve bireysel yatirimcilar tarafindan yatirim
amaciyla bu tip sirketler tarafindan cikartilan bor¢ senetlerinin veya hisselerinin satin
alinmasiyla fon temin eder. Mevduat kabul etmedikleri i¢cin mevduat toplayan veya
para yaratan kuruluslarin bagl oldugu kurallara tabi degildirler. Dolayisiyla finansman
sirketleri yeni karli is imkanlar1 bulabilmede daha esnek hale gelmis olurlar. Finansman
sirketleri ile diger mevduat toplayan kuruluslar arasindaki en biiyiik fark mevduat kabul
eden finansal aracilar kiiclik captaki ¢ok sayida mevduati kabul edip ¢ok biiyiik

miktarlarda kredi verirken, finansman sirketleri daha biiyiik miktarda fon toplayip daha

¥ Michael G. Hadjimichalakis, Contemporary Money Banking and Financial Markets ; Theory and
Practice, Boston, Irwing Publishing Co., 1995, p. 415-416.

% Bolak, a.g.e., s. 87-89.
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kiiciik miktarda ve az sayida miisterisine kredi olarak verir. Ancak bu firmalar kredi
verirken miisterileri hakkinda geri 6dememe riskini azaltmak i¢in bilgi toplayip

istihbarat yaparlar.*'

Ug cesit finansman sirketi vardir ; Tiiketici finansman sirketleri, mesleki
veya ticari finansman sirketleri ve satis finansman sirketleri. Tiiketici finansman
sirketleri oncelikle {icretlilerin nakit ihtiyaclarini karsilamak i¢in kurulmustur. (heniiz
bankalar bu tip kredilerin pazarma girmeden Once tiiketici finansman sirketleri bu
piyasada monopol durumdaydilar). Sirketin faaliyetleri daha ¢ok kii¢lik krediler i¢indir.
Ornegin bu bir araba veya elektronik esya olsun, satin almabilmesi igin tiiketicilere
kredi acar. Tiiketiciler aldig1 kredi karsiliginda sirkete belli bir oranda faiz dder. Bu faiz
sirketin gelirlerinden biridir.’*> Mesleki finansman sirketleri ise factoring ve leasing
(finansal kiralama) gibi islerle ugrasirlar. Factoring’te ihracattan veya yurt igine
satistan dogan teminathi bir alacak finansman sirketi tarafindan belirli bir iskonto
karsiliginda satin alinir. Bu yontem, genelde kisa vadeli finansman problemi olan yada
acil nakit ihtiyacina diismiis iiretici firmalar tarafindan kullanilir. Diger bir faaliyet ise
tiretici bir firmanin iretim siirecinde gerekli olan ve bu sirket tarafindan finanse
edilemeyen pahali iiretim araglarinin, finansman sirketi tarafindan {iretici firmalara
kiralanmasidir. Kiralama belli bir siire i¢in ve belli bir ticret karsiliginda isteyen {iretici
firmalarla gergeklestirilebilir. Dolayisiyla hem finansal kiralama hem de factoring gibi

islemler mesleki finansman sirketleri icin birer gelir kaynagidir.”

Satis finansman sirketleri ise genellikle biiyiik bir iiretici firma ile ¢alisir.
Amag sirketin satiglarinin artabilmesi igin sirketin ve iiretilen {irlinlerin tanitiminin
yapilmasi ve satig sonrasi miisterilere o malla ilgili baz1 kolayliklarin sunulmasidir.
Anlagmali iiretici firmadan 0rnegin bir araba alan tiiketici bu satis finansman sirketi
tarafindan c¢ikartilan kredi kartlarin1 diger kredi kartlarina gére daha makul sartlarda
kullanabilir. ki tip satis finansman sirketi vardir; ana sirkete bagl olarak ¢alisanlar ve

ana sirketten bagimsiz olarak calisanlar. Ana sirkete bagl olanlar o sirketin {irtinlerinin

3! Arshadi, Karels, a.g.e., p. 208.
32 Hubbard, a.g.e., p. 288.
3 A.g.e., p. 288.
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satisinda calisan bir yardimec1 gibi calisir. Yukarida verilen araba ornegindeki gibi.
Bagimsiz finansman sirketleri ise anlasmali oldugu her firmanin iirlinlerine tiiketiciler

adina kredi verir. Yani tiriin yelpazesi digerine gore daha genistir.**

1.2.2.7. Kredi ve Kefalet Kooperatifleri

Para yaratmayan bir diger finansal kurum Kredi ve Kefalet
Kooperatifleridir. Kiiclik ve orta olcekli ticari ve simnai isletmelerin kisa vadeli
finansman ihtiyaglarim1 karsilamak amaciyla kurulmuslardir. Kredi ve kefalet
Kooperatifleri ancak {yelerinden aldiklar1 aidatlar aracilifiyla fon toplarlar.
Topladiklar1 bu fonlar1 yine ihtiyaci olan iiyelerine, piyasaya gore daha diisiik bir faiz
oranindan kredi olarak verirler. Yine isteyen iiyelerine halk bankasindan kefil olarak

kredi verirler.

Para yaratmayan finansal kurumlar genel hatlariyla bu sekilde ifade
edilebilir. Temel islevleri tipki para yaratan finansal kurumlar gibi fonlarin arz ve talep
edenler arasinda aracilik yapmak, fonlarin talep edenlere etkin ve hizli bir sekilde
iletilmesini saglamak ve bu surette finansal piyasalara islerlik kazandirmaktir. Fonlar
cesitli yatirim alanlarinda kullanilirken en saglam ve getirisi en iyi yatirim projeleri
secilir. Riskli yatirnm projelerine girilmez. Fonlarin bu sekilde finansal aracilar
tarafindan toplanip finansal kurumlar tarafindan degerlendirilmesi yatirimciya daha
yiiksek getiriyi daha az risk ile elde etmesini saglar. Finansal piyasalarin ekonomik
biiylimeye olan katkisini da belirtmemiz gerekmektedir. Finansal piyasalar ve finansal
kurumlar ekonomideki 6deme sisteminin esnek ve etkin olmasina yardimei olur. Bu

ekonomik kalkinma i¢in énemlidir.>°

1.3. FINANSAL SISTEMIN ISLEYISI

Finansal piyasalar teorik olarak incelendikten sonra, bu boliimde finansal

piyasalar, finansal piyasalarda kullanilan enstriimanlar incelenip, sistemin isleyisi

3* Bezon E. Gup, Financial Intermediaries, Secon Edition, London, Houghton Mifflin Co., 1980, p.
397-398.

35 Bolak, a.g.e., s. 44.

3% Niels Hermes, Robert Lensink, Financial Development and Economic Growth, Theory and
Experiences From :Developing Countries, New-York, Routledge Studies in Development Economies,
1996, p. 8-14.
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tanitilacaktir. Sitemin isleyisini piyasa tiirleri bazinda incelemek daha faydali olacaktir,
¢linkii her bir piyasa uzmanlagma ve is boliimii geregi belli bir amaca yonelik olarak
kurulmugtur. Finansal sistem Oncelikle para piyasalari ve sermaye piyasalar1 olarak

ikiye ayrilabilir.
1.3.1.Para Piyasalan

1.3.1.1. Genel Olarak Para piyasalari

Finansal piyasalardaki temel mantik fonlarin tasarruf sahiplerinden tasarruf
talep edenlere iletilmesi siirecidir. Bu noktada degisik finansal piyasa tipleri degisik
roller oynar. Iste biraz énce bahsedilen bu siniflandirma bu farkli rollere gore belirlenir.
Bunlardan en sik tercih edileni para piyasasi, sermaye piyasasi ayrimidir. Yani bu
ayrim finansal piyasalarda islem goren finansal aktiflerin vadelerine gore yapilir. Para
piyasalarinda daha ¢ok bireysel yatirimcilar, firmalar ve hiikiimet likidite ihtiyaclarini

ayarlamak i¢in bir yildan az vadeli aktiflerin ticareti yapilir.”’

Para piyasasi genellikle ii¢ ay, alt1 ay, yada bir yi1l vadeli kredilerin firmalar,
hiikiimet ya da bireysel yatirimcilar tarafindan alimip satildigi piyasalardir. Gergekte
para piyasalari, degisik finansal enstriimanlarin ticaretinin yapildigi degisik finansal
pazarlarin toplamidir. Formel bir yapr soz konusu degildir. Bu piyasada islemleri
‘dealer’ denilen yani piyasadaki menkul degerler iizerinde is yapan, alim satim yapan
kisi ve ‘broker’ yani komisyoncular yerine getirir. Dealer degerli kagitlar1 kendi
pozisyonu i¢in alir ve bu degerli kagitlar1 daha sonra uygun bir ortam olustugunda

satar. Bu islemler genellikle ikincil piyasalarda yapilir.*®

Para piyasalarinin sermaye piyasalarindan en 6nemli farki, piyasada islem
goren aktiflerin vadelerinin bir yildan az olmasidir. Vadenin bir yildan kisa olmasi ise

para piyasas! enstriimanlarinin yiiksek likiditeye sahip olmasia yol acar.”

37 Cooper, Fraser, Uselton, a.g.e., p. 22-23.

¥ David S. Kidwell, Richard L. Peterson, Financial Institutions, Markets and Money, Fourth Edition,
Chicago, The Dreyden Press, 1990, p. 483.

3% Jeff Madurra, Financial Markets and Institution, Second Edition, New-York, West Publishing Co.,
1992, p. 3.
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Likidite ihtiyact aslinda ekonomideki tiim kesimler i¢in farkhidir, ¢ilinkii
ekonomik birimlerin bor¢lanma nedenleri birbirinden farklidir. Bu da her ihtiyaca
yonelik olarak farkli tiirden finansal araglarin ortaya ¢ikmasina yol agmustir. Eger boyle
bir ayrim olmasaydi kisa ve uzun vadeli fon ihtiyaci olan yatirimcilarin bu ihtiyaglar
zaman ve kalite bakimindan yeteri diizeyde karsilanamayacak ve finansal piyasalarin
etkinligi azalacakti. Iste sermaye ve para piyasalarinda kullanilan araglarin
farklilagmasindaki temel neden budur. Bu yilizden para piyasasinda verilen kredi
stireleri en fazla bir yildir. Bu tip krediler vadesi bir yildan az oldugu icin genellikle
stok yenileme, {licret ve maaslarin 6denmesi, vergi ve kar pay1r ddemeleri ile firmalarin
bakim ve onarim harcamalarinin finansmaninda kullanilir. Nakit giris ¢ikislar1 birbiri
ile genelde zaman bakimindan uyumlu degildir. Firmalar bazen beklenmedik sekilde
nakit ihtiyaci igine girebilir. Ayrica firmalarin yada devletin gelirleri belirli donemlerde
olmasma ragmen, harcamalar1 yil i¢ine yayilmis olabilir. Netice itibariyle para
piyasalari, cari harcamalarin finansmaninda, fon giris ve ¢ikiglar1 arasindaki
uyumsuzluklarin giderilmesinde ve nakit fazlasi durumlarinda faiz geliri elde etmek

icin para piyasalari kullanilmaktadir.*

Para piyasalar1 kendi iclerinde bir takim diizenlemeler, teamiiller ve
enstriimanlarin  karakteristik ~ 6zellikleri itibariyle birbirlerinden ayrilmislardir.
Dolayisiyla para piyasasi araglar icin gesitli riskler s6z konusudur. Oncelikle kredi
riski vardir. Bu o enstriimanin vade bitiminde sahibine 6deme yapilmamas: ile ilgilidir.
Ornegin Hazine Bonolari, Devlet Tahvilleri i¢in bdyle bir risk séz konusu degildir,
clinkii bu araglarin 6deme garantisi devlettir. Finansman bonosu igin risk fazla olabilir,
¢linkii vade bitiminde firma ana para, vade siiresince faiz 6demelerini gesitli sebepler
dolayisiyla (ekonomik konjonktiir, pazarin durumu, firma ile ilgili kosullar vb.)
aksatabilir. Ikinci risk Fiyat Riski’dir. Ornegin pek ¢ok para piyasasi enstriimani kisa
vadeli olduklart i¢in ekonomik karigikliklar veya belirsizlikler halinde bile istikrarh

fiyata sahiptir. Fakat uzun donemli sermaye piyasasi araglari fiyat dalgalanmalarindan,

* Berna Taner, Lale Polat, Sermaye Piyasasi Faaliyet Alam1 ve Menkul Kiymetler , izmir, Serdar
Ofset, 1992, s. 8-9.
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politik gelismelerden ve konjonktiirel dalgalanmalardan hayli etkilenir. iste bu o

enstriimanin fiyatinda dalgalanmaya yol acabilir.*!

Sanayilegsmemis iilkelerde firmalarin fon gereksinimleri sinirlidir ve bu
ihtiyaglarimi da kendi 6z kaynaklari ile karsilar. Fakat ekonomi gelistik¢e firmalarin
Olcekleri biiyiir. Dolayisiyla firmanin 6z kaynaklar yeterli olmaz. Bu durumda para
piyasalarina duyulan ihtiya¢ artar. Diger yandan tasarruflarin 6zendirilmesinde ve
mevcut fonlarin daha verimli kullanilmasinda para ve sermaye piyasalariin 6nemi
biiyliktiir. Ancak bu pazarlarin faydali olabilmesi igin iilkedeki politik ve ekonomik
ortamin elverisli olmas1 gerekir. Etkin igleyen bir para piyasasi ekonomik biiyltime ve
sanayilesme i¢cin hayati Oneme sahiptir. Ayrica iilkede parasal ve politik istikrar

saglanmig olmalidir.** Para piyasalarini kendi igerisinde iige ayirmak miimkiindir.

1.3.1.2.Ulusal Para Piyasasi

Para piyasalarn i¢inde oOncelikle Ulusal Para Piyasasi gelir. Ulusal Para
Piyasasinda hem bankalar hem de TCMB yer alir. Bankalar kisa siireli fon
gereksinimlerini  dengelemek, Merkez Bankasi ise para politikast hedefleri
dogrultusunda ekonomideki likidite miktarin1 ayarlamak, faiz oranlarini kontrol etmek
ve piyasalardaki en diisiik ve en yiiksek bor¢lanma oranlarini belirlemek amaciyla TL

alim satimi gerc;eklestirir.43

1.3.1.3.Doviz Piyasasi

Ikinci olarak D&viz Piyasasi gelir. Bu piyasada bankalar kisa siireli doviz
ihtiyaclarimi karsilarlar. Bankalar ellerindeki doviz ve efektifleri daha iyi kullanmig
olurlar. Yine bu piyasa sayesinde doviz ve efektifler kontrol altina alinmis olur.
Piyasada Merkez Bankasi da doviz rezervlerini kontrol altinda tutmak, déviz kurlarin

istedigi seviyede tutabilmek amaciyla miidahalede bulunur.**

I peter S. Rose, Money and Capital Market, Texas, Business Publication Inc., 1983, p. 15-16.

*2 Phillips Perera, Development Finance, International Problems and Prospects, New-York, Pracger
Special Studies in International Economics and Development, Frederic A. Preager Publishers, 1968, p.
86.

3 Tunay, a.g.e., s. 84.

* A.g.e.,s. 84.
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1.3.1.4.interbank Piyasasi

Son olarak Interbank piyasasi gelir. Bu piyasaya TCMB Bankalararas1 Para
Piyasasi da denir. Burada bankalar birbirleriyle fon aligverisi yaparlar ve kisa siireli TL
fon ihtiyaglarmi karsilarlar Onceleri piyasadaki bor¢ alma-verme oranlarmin sinirlarini
Merkez Bankasi koyarken, bu durum 1999 krizi ile birlikte uygulamaya istikrar
tedbirleri ile degismistir. Artik Merkez Bankasi bu piyasada pasif konumdadir.
Piyasada artik sadece 16.30-17.00 arasi dengeleyici islemleri gerceklestirmektedir.
Amag faiz oranlarinin Merkez Bankasi tarafindan belirlenmesi degil, piyasadaki arz ve

talebe gore belirlenmesidir.*
1.3.2. Sermaye Piyasalar

Para Piyasalarindan sonra yapilmasi1 gereken ikinci ayrim Sermaye
Piyasalaridir. Sermaye Piyasalarinda bir yildan uzun vadeli aktiflerin, ki bunlara
belediyelerin, sirketlerin ve hiikiimetlerin ¢ikardigi borg senetleri de dahildir, ticareti
yapilir. Bu noktada borg olarak verilen yada borg olarak alinan fonlarin bir yildan daha
uzun vadeli olarak degerlendirilmesiyle olusan yap1 sermaye piyasast olarak
adlandirilabilir.*® Sermaye piyasasi enstriimanlarimin genelde yatirimeilara yilhik
getiriler kazandirmasi beklenir. Bu yilizden sermaye piyasasi araglarinin likiditesi

diisiiktiir.*’

Sermaye piyasalarindan fon arz ve talebi finansal aracilar (Financial
Intermediator) sayesinde gerceklestirilir, ¢iinkii fonlarin ihtiyaci olan kesimlere dogru
ve etkin sekilde aktarilmasi hayli gilictiir. Fon arz ve talep edenlerin kendileri igin
belirledigi risk ve getiri seviyeleri birbirinden faklidir. Dolayistyla taraflarin risk ve
getiri anlaminda beklentileri ayni olanlarla karsilasmas giictiir. Iste bu noktada finansal
aracilar getiri ve risk konusunda tercihleri ayni olan taraflar1 bulusturacak ve

tasarruflar1 en etkin ve hizli surette tasinmasina yardim edecektir. Bu piyasada fonlar el

4 Tunay, a.g.e., s. 83-84.
46 Cooper, Fraser, Uselton, a.g.e., p. 22, 24.
" Madurra, a.g.e., p. 3.
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degistirirken menkul kiymetler kullanilir. Dolayisiyla menkul kiymetler piyasasi,

sermaye piyasasi ile es anlaml olarak kullanilabilir.*®

Sermaye piyasasindan elde edilen uzun vadeli fonlar isletmenin duran
varliklarinin finansmaninda kullanilir. Duran varliklar ifadesi isletmenin bir yildan az
bir slirede likiditeye ¢ceviremeyecegi ya da ¢evirse dahi bundan zarar edecegi varliklar
icin kullanilir. Dolayisiyla bu varliklarin finansmani da saglikli olmasi agisindan
sermaye piyasalarindan uzun vadeli borglanilarak yapilir. Yani sermaye piyasalari orta
ve uzun vadeli fon arz ve talebinin bir araya geldigi bir piyasadir. Vade siiresi bir

yildan fazla oldugu icin risk artmakta bu da faiz oranlari yiikseltmektedir.*

Sermaye piyasasi iilke ekonomisi i¢in onemlidir. Iyi isleyen bir sermaye
piyasasi, finansal kaynaklar1 verimli yatirim alanlarina yonlendirmede, 6z kaynaklari
yeterli olmayan firmalarin finansman ihtiyacinin karsilanmasinda, kiiciik yatirimcilarin
yiiksek miktarda fon isteyen yatirimlara girismesinde, tasarrufun tesvik edilmesinde ve
tilkedeki servet ve gelir dagiliminin daha adil olmasinda yardimet1 olur. Ancak bdyle bir
sermaye piyasasinin var olmasi i¢in de ekonomideki tasarruf diizeyinin belli bir
seviyede olmasi, halka ac¢ik anonim sirketlerinin sayisinin ¢ogalmis olmasi ve sermaye

piyasast ile ilgili hukuksal gercevenin iyi belirlenmis olmasi gerekir.™

1.3.2.1. Birincil, Ikincil, Ugiinciil ve Dordiinciil Piyasalar

Finansal piyasalar i¢in s6z konusu olan diger bir ayrim birincil, ikincil,
ticlinciil ve dordiinciil piyasalar ayrimidir. Birincil piyasalar, yeni ¢ikartilmis degerli
kagitlarin, ilk alicilarina satildig1 bir finansal piyasa ¢esididir. Cikarilan fonlar dolayl
ya da dogrudan yolla ¢ikarilabilir.’' Dogrudan ¢ikarimla satilmak istenen finansal
varliklar, az ya da ¢ok sayidaki yatirimciya herhangi bir aract olmaksizin satilmasi

amaclanir. Dolayli ¢ikarimda ise finansal varliklarimi satmak isteyen bir anonim

* Capanoglu, a.g.e. s. 4-5.

49 Nuray Kondak, Finansal Pazarlara Giris, Menkul Kiymet Pazarlarmin Gelisimi, Finansal
Araclar ve Kurumlari, Istanbul, Der Yaymlari:237, 1998, s. 7.

> Taner, Polat, a.g.e.,s. 10-11.

3! Stanley G. Eakins, Frederic S. Mishkin, Financial Markets and Intitutions, Second Edition,
Massachusetts, Addison Wesley An Imprint of Addison Wesley Longman Inc.,1998, p. 16.
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ortaklik yada kamu kurulusu satis1 piyasadaki mevcut bir aract kurum vasitasiyla belli
bir komisyon karsiliginda satis yapar. Yine eger istenirse satis araci kurum tarafindan

satis ve dagitim garantisi verilerek de yapilabilir.”

Ikincil piyasalar ise daha &nce birincil piyasada cikarilmis olan menkul
kiymetlerin tekrar almip satildig: piyasalardir. Ornegin doviz piyasasi, opsiyon piyasasi
ve gelecek satis sozlesmelerinin yapildigi piyasa, menkul kiymet pazarlari ve serbest
pazarlar buna Ornektir. Bu piyasada aracilik yapanlara yatirnm firmasi (Investment
Firm) denir ve hem alim satimi1 kendi nam ve hesabina (Dealer), hem de ajan veya
komisyoncu olarak alim satima aracilik yapmak suretiyle gorevlerini yerine
getirebilirler. Broker ve Dealer’lar bu piyasa i¢in énemlidir, ¢iinkii broker satilacak
olan finansal varlik i¢in alic1 ve saticilar1 birbirleriyle bulusturur. Burada broker belli
bir komisyon karsiliginda aracilik yapar. Dealer ise finansal varligi daha once
belirlenmis fiyattan satin alarak alicilar1 ve saticilar1 bulusturur. Yani dealer kendi nam
ve hesabina alim-satim yapar. Piyasada satis belli bir miisteriyle 6zel pazarlik yapilarak
da satilabilir (Over the Counter). Bu durumda alic1 ve saticilarin islem yapabilmek i¢in
fiziksel olarak bir araya gelmesine gerek yoktur. Ornegin Euro piyasalarda bor¢lanma
genellikle bilgisayarlar lizerinden yapilabilmektedir. Diger yandan ikincil piyasalar
borsa seklinde de orgiitlenebilir. Bu durumda alici ve saticilar belli bir fiziksel mekanda

toplanarak islemlerini gergeklestirir.>®

Ucgiinciil piyasalar menkul kiymetlerin ayni sekilde borsa disinda alinip
satildig1 piyasalardir. Yap1 olarak organize olmamis piyasalara benzerler. Piyasadaki
aracilar her sekilde piyasa olusturarak ellerindeki biiyiilk miktarda olan menkul
kiymetleri satmaya calisirlar. Uciinciil piyasalarda aracilar organize olmus borsadaki

acentalarin rakibi olur.>*

Dordiinciil sermaye piyasasinda ise daha ¢ok biiylik kurum ve kisiler biiyiik

miktarda islem hacimleriyle alip satarlar. Islem miktarnin biiyiikk olmasi araci

32 Cevat Sarikamus, Sermaye Pazarlari, istanbul, Alfa Basim Yayim Dagitim, 1995, s. 79-80.
>3 Grinbalt, Tittman, a.g.e., p. 73-74.
>4 Ceylan, Korkmaz, a.g.e., 18.
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kurumlarin komisyon miktarini arttirmaktadir. iste bu komisyon édenmeden dérdiinciil
piyasada islemler gerceklestirilir. Bu piyasadaki islemlere kayit tutulmaz. Islemleri
yapanlarin adlar1 gizli tutulur. Diger piyasalardaki risk yiiklenme, stok tutma ve kredi
hazirlama gibi faaliyetler bu piyasada yapilmaz. Piyasada az sayidaki kisi alic1 ve satici

arasinda baglant1 gorevi gorerek alim satimlari gergeklestirirler.”

1.3.2.2. Orgiitlenmis ve Orgiitlenmemis Piyasalar

Ucgiincii ayrim orgiitlenmis ve drgiitlenmemis piyasalar ayrimidir. Orgiitlii
piyasalar islemlerin belirli kurallara gore yapildigi, islemler i¢in belli bir fiziksel
mekanin bulundugu ve iglemlerin buradan yiiriitiildiigi ve piyasay1 yoneten belirli
yoneticilerin gorev yaptig1r piyasalardir. Bu piyasada belirli bir fiziksel mekanda
menkul kiymet alic1 ve saticilart kars1 karstya gelerek islemlerini yaparlar. Orgiitlii para
piyasalarina en iyi Ornek ticari bankalar ve yine oOrgiitlii sermaye piyasalarina en iyi

6rnek menkul kiymet borsalaridir.”®

Orgiitsiiz piyasalar ise tezgah iistii piyasa olarak da adlandirilir. Burada
orgiitlii piyasadakinin tam tersine belirli bir fiziksel mekan olmaksizin ve belli kurallara
bagli kalmadan taraflarin kendi aralarinda yaptiklar1 pazarliklar sonucu, vardiklari
mutabakata gore alim satim islerini yiirtittiikleri piyasalardir. Piyasada tezgah {istiinde
menkul kiymet almak yada satmak isteyen kisiler ve elinde menkul kiymet stoku
bulunan dealer’lar faaliyet gosterir. Piyasada soz konusu olan menkul kiymet ise
borsaya kote ettirilmig tahvil ve hisse senetleri, eger mal s6z konusu ise mal 0rnege
gerek duyulmadan almir satilir. Orgiitsiiz para piyasalarinda tefeciler ve bankerlik
kuruluslart aracilik yapar. Orgiitlii para piyasasinda kullanilan polige, bono ve ¢ek bu

piyasada da kullamlir.”’

1.3.2.3. Hisse Senedi ve Tahvil Piyasasi

Son olarak, tahvil piyasasi fon ihtiyaci olan 6zel firma ya da kamu

kurulugsunun, 6ncelikle piyasanin ve kendi mali durumuna gore bir y1l, isterse bir ila on

> Ceylan, Korkmaz, a.g.e., s. 19.

%6 flker Parasiz, Para Banka ve Finansal Piyasalar, Dordiincii Baski, Bursa, Ezgi Kitabevi Yayinlari,
1991, s. 51.

37 Parasiz, 1991, a.g.e., s. 51-52.
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yil ve yine on yildan daha uzun vadeli olarak borg¢lanabilecegi bir piyasadir. Burada fon
talep eden itibari degerleri esit ibareleri ayni olmak iizere borg senetleri ¢ikarir.
Boylece iktisadi birim tahvil ¢ikartarak 6diing para saglarken, tahvil tutarinin (ana para)
ve faizinin tahvil alicisina saglanmasini da garanti etmis olur. Ikinci yol hisse senedi
ihrag etmektir. Hisse senedi anonim ortakliklar tarafindan ¢ikartilan ve yatirimciya
aldig1 hisse oraninda ortaklik ve mali hak veren bir tir kiymetli evraktir. Firma
cikardig1 hisse senetlerinin her birinin nominal degeri kadar fon elde eder. Ancak s6z
konusu hisse senedi ikincil piyasada alinip satiliyorsa, bu durumda firmaya yeni fon
girisi olmaz.>® Finansal piyasalar bu sekilde 6zetlendikten sonra finansal piyasalarda

kullanilan araglar1 incelemek gerekir.
1.4. FINANSAL PIYASA ARACLARI

1.4.1. Para Piyasas1 Araglan

Finansal piyasalarda yer alan araglar icinde Oncelikle para piyasasi
araclarindan s6z edilebilir. Bu piyasadaki araglar ve aracilar hakkinda genel bir ¢ergeve
cizmek kolaydir. Soyle ki, para piyasasina yatirim yapan bir yatirime1r miimkiin oldugu
kadar diisiik risk ister. Kars1 karsiya oldugu araglar; diisiik risk, kisa vade ve kolaylikla
satilabilme Ozelliklerine sahiptir. Diisiik risk i¢in yatirimer karar verirken, Ornegin
finansman bonosu almak istesin, bu durumda bonoyu alacagi sirketin kredibilitesine
dikkat eder ve yiiksek bir kredibilite sermaye kaybi riskinin daha diisiikk olmasi
demektir. Ikincisi vadelerin kisa olmas1 yatirrmeiyr vade bitimini beklemesi icin fazla
sikistirmaz. Herhangi bir sermaye kaybina ugramadan vadesi gelince getirisini alir. Son
olarak eger yatirimci ani olarak beklenmedik bir sekilde likidite ihtiyacina diistiiglinde,
cok fazla kayba ugramadan, elindeki degerli kagidi vadesinden once likiditeye

doniistiirebilir.>

1.4.1.1. Hazine Bonosu

Para piyasasi araclan iginde Oncelikle Hazine Bonolar1 gelir. Tiirkiye’de

biitge kanunlarina dayanilarak kullanilan kisa vadeli bir finansman aracidir. Vadesi en

58 Parasiz, 1991, a.g.e., s. 53.

* Le Roy Miller, David D. Van Hoose, Money, Banking and Financial Markets, California, Addisuon
Wesley Inc., 1997, p. 32.
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¢ok 364 giindiir ve hamiline yazilidir. Bu ara¢ esasinda sermaye piyasasi yasa ve
diizenlemelerine gore diizenlenmis bir menkul kiymettir. Ancak vade ve diger bir takim
ozellikleri agisindan para piyasasi enstriimanlarindandir. Hazine bonosu para piyasasi
araglari icinde en likit olanidir. Hazine likidite ihtiyacini veya devlet borglarini finanse
etmek icin cesitli tiplerde bor¢ kagitlar1 ¢ikarir. Burada s6z konusu olan vadeler bir

yildan fazla olmamak iizere, 3, 6 veya 9 aydir.*

Hazine bonolar1 yukarida belirtilen 6zelliklerinden dolayr yaygin olarak
kullanilir. Zamaninda 6denmeme riski (Default Risk) ve kisa vadesi yliziinden fiyat
riski yoktur. Ayrica ikincil piyasasinda alici ve satict ¢ok oldugu icin kolaylikla
likiditeye doniistiiriilebilir. Reeskonta tabi tutulan hazine bonosu faizleri kurumlar
vergisi matrahindan indirilir. Bu yiizden hazine bonosu ideal bir para piyasasi aracidir.
Hazine bonosunun kupon faizi 6demesi olmadig1 i¢in 1skontolu olarak ihale yoluyla
satilir. Hamiline yazili olarak ihra¢ edilir. Bu ara¢ genelde bankalara, diger mali

61
kurumlara ve Merkez Bankasina satilir.

1.4.1.2.Ciro Edilebilir Mevduat Sertifikasi

Ikinci olarak Ciro Edilebilir Mevduat Sertifikasindan bahsedilebilir.
Mevduat Sertifikas1 bankalar tarafindan mevduat sahiplerine satilan, Onceden
belirlenmis bir zaman dilimi igerisinde yillik faiz 6deyen ve vade sonunda da satin
alinan fiyattan geri 6demesi yapilan kisa vadeli, hamiline yazil1 bir yatirim aracidir. Bu
ara¢ ikincil piyasada alinip satilabilir. Tedaviilii ve bankalara devri kolaydir. Ciro
edilebilir mevduat sertifikasiyla boylelikle hem banka fon saglar hem de yatirimer faiz
geliri sayesinde bir getiri elde eder. Mevduat sertifikalarin1 bankalarin yaninda
sirketler, kamu kuruluslari, ortak fonlar ve yardim sandiklar1 tarafindan da
kullanilmaktadir. Tasarruf sahibi likidite ihtiyacina girerse, elindeki sertifikay1
vadesinden once bankaya devredip parasini geri alabilir. Bu sertifikalar ciro edilebilen

ve ciro edilemeyen olmak iizere ikiye ayrilir. Ciro edilemeyen mevduat sertifikalar

% Miller, Hoose, a.g.e., p. 32.
6! Kidwell, Peterson, a.g.e., p. 486, 490.
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bankalarin kuruldugu ilk yillardan beri vardir. Ciro edilebilen mevduat sertifikalar1 ilk

defa Citi Bank tarafindan 1961 yilinda piyasaya siiriilmiistiir.**

1.4.1.3. Ciro Edilemeyen Mevduat Sertifikasi

Ciro Edilemeyen Mevduat sertifikas1 1,2,3,4,5,6,9, ve 12 aylik olmak
lizere, bankalara yatirilan vadeli mevduat karsiliginda, fon sahibine verilen ve iizerinde
vade ve faiz oram belirtilen bir belgedir. Para Piyasast mevduatlar1 ciro edilemez, bu

ylizden vade tarihinden once likit hale getirilemez. Faiz orani vade siiresince sabittir.

1.4.1.4. Banka Kabulleri

Dordiincii olarak Banka Kabulleri gelir. Banka kabulii imalat¢ilar, tiiccarlar
veya az taninan firmalar tarafindan bankalara dayanilarak ¢ikartilan, banka tarafindan
garanti edilen, belli bir tarihte ddenmesi gereken, kisa vadeli bir kambiyo senedidir.®*
Firmalar bazi durumlarda 6rnegin digaridan mal almak istediginde veya teslim ettigi bir
mal veya hizmetin tesliminden miisterinin 6deme yapmasina kadar gegen siire iginde
nakit gereksinimine ihtiya¢ duyabilir. Yabanci iiretici ithalat¢i firmadan belli bir garanti
ister. Eger ithalat¢1 6demesini garanti edebilirse yabanci iiretici bu durumda 6deme
vadesini, diyelim ki 90 giin, uzatabilir. Bu durumda aralarinda imzalanan senet artik
ertelenmis, vadeli hale gelmistir. Daha sonra ithalatg1 bu senedi bankasina vererek
“’kabul edildi ¢* mihriinii vurdurur. Boylece artik senedin vadesi geldiginde ithalatci
malin bedelini 6dese de 0demese de vade bitiminde senedin O6denmesi o banka
tarafindan garanti edilmistir. Diger yandan bu kabul ile birlikte artik o senet ciro
edilebilir veya pazarlanabilir bir enstriiman haline gelmistir. Yabanci iiretici bu senedi
isterse vade bitimine kadar elinde tutabilir veya isterse iskontolu olarak baskasina
verebilir. Vade bitim tarihinde eger senet kimin elinde ise 6demeyi almaya o hak
kazanir. Banka kabulleri genellikle dis ticaret islemlerinde ve ithalatin finansmaninda

kullanilir.®

62 Mishkin, Eakins, a.g.e., p. 19.

% David Blake, Financial Market Analysis, International Edition, Finance Series, London, Mc Graw
Hill Inc.1992, p. 69.

6 Uludag, Arican, a.g.e., s. 135.

55 Paul A. Meyer, Money, Financial Istitutions and the Economy, Secon Edition, Illinois, Irwing
Publication, 1986, p. 160.
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1.4.1.5. Ticari Kagitlar

Finansal piyasalarda kisa vadeli finansman ihtiyacin1 karsilamanin
yollarindan biri de ticari kagitlardir. Ticari senetler de denilen bu ara¢ kisa vadeli bir
borglanma enstriimanidir.’® Bu sirketler genellikle saglam finansal yapisi olan ve
kredibilitesi yiiksek sirketlerdir. Cikarilan bu bonolarin vadeleri 60 - 270 giin arasinda
degisir. Kullanim1 1960’11 yillarda 6zellikle Ingiltere ve Amerika’da yayginlasmstir.
Ticari bankalarin kisa vadeli kredileri birakip uzun vadeli konut ve tiiketici kredilerine
onem vermelerinden itibaren ticari sirketler kendilerine yeni bir finansman kaynagi
bulmuslardir. Ticari senetler, ticari sgirketler tarafindan kendi envanterlerini ve

miisterilerinden alacakli hesaplarini finanse etmekte kullanilan bir aragtir. 67

1.4.1.6. Repo

Para piyasasi araglarindan son olarak repo gelir. Repo aslinda bir satis
sOzlesmesidir. Bu sézlesmeye gore elinde belli bir miktar menkul kiymet bulunan ve
ayn1 zamanda nakit paraya da ihtiya¢ duyan bir yatirnmeci bunun igin belli bir fiyat
lizerinden ve Onceden belirlenmis bir vadede elindeki menkul kiymetleri belli bir
fiyattan tekrar geri satin almay1 taahhiit ederek satar. Burada menkul degeri banka yada
finansal kurulus bireysel yada kurumsal yatirimciya satmakta, satin alan taraf tekrar
geri satma garantisi ile birlikte belli bir miktar faiz geliri elde etmektedir. Ters repoda
ise elinde belli bir nakdi olan yatirimcinin bunu degerlendirebilmek icin dnceden
belirlenen bir vade ve fiyat lizerinden tekrar geri satmak kaydiyla menkul kiymet
almas1 s6z konusudur Repoda vadeler genellikle bir ay siire ile bir hafta siire arasinda

degisir.*®
1.4.2. Sermaye Piyasas1 Araclari

Para piyasas1 araglarindan sonra sermaye piyasasi araglari gelir. Sermaye
piyasast araglart daha oncede belirtildigi gibi, vadesi bir yil veya daha uzun olan

finansal enstriimanlar1 kapsar, ¢linkli burada s6z konusu olan araglar uzun donemli

fG Donald R. Fraser, Peter S. Rose, Understanding and Managing Financial Service, Third Edition,
Illinois, BPI / Irwin Business Public Inc., 1988, p. 121.

" Meyer, a.g.e., p. 161.

% Nuran Cémert Doyrangél, Repo Ters Repo (Muhasebesi, Esaslar ve Uygulama — Arac1 kurumlar,
Bankalar ve Diger Isletmeler icin), istanbul, Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 Yaymlari, 1996, s. 1.
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yatirim projelerinin finansmaninda kullanilir. Ancak giiniimiizde finansal piyasalarda
meydana gelen degisiklikler sonucunda sermaye ve para piyasasi araglarini ayirmak
giic hale gelmistir. Mesela tahvil hem para piyasasinda hem de acik piyasa islemlerinde

Merkez Bankasi tarafindan kullanilmaktadir.®’
1.4.2.1. Finansman Araclari

Finansman araglar1 oncelikle kamu finansman araglar1 ve 6zel sektor

finansman araclar1 olmak iizere ikiye ayrilir.
1.4.2.1.1. Kamu Finansman Araclan

Kamu finansman araglari, devlet tahvili, hazine bonosu ve gelir ortaklig

senetleri olmak iizere ii¢ tanedir.

1.4.2.1.1.1.Devlet Tahvili

Devlet tahvili kamu kuruluslarinin yiirtitmekte olduklar1 veya yapmay1
planladiklar1 bir takim yatirim projelerine fon temin edebilmek icin seri halde
cikarttiklari, itibari degerleri esit, ibareleri ayni olan borg¢ senetleridir. Tahvil sahipleri
gelecekte Onceden belirlenmis bir zaman dilimi g¢ercevesinde periyodik donemler
halinde faiz geliri almaya hak kazanir. Bir tahvilin degeri gelecekte yapilacak olan bu
faiz 6demelerinin simdiki degeridir. Buna gore bir tahvil bir sermaye kazanci bir de

faiz kazanci mevcuttur.”’

Tahvil tanimina gore bireysel yatirimeilara yada miinferit firmalara verilen
bor¢ senetleri tahvil olmaz ve paradan baska bor¢ veya alacak i¢in tahvil verilmez.
Ayrica kanun hiikiimlerine gore sadece Anonim Ortakliklar ve istisnai olarak bazi
Kamu iktisadi Tesebbiisleri tahvil ¢ikarma yetkisine sahiptir. Cikarilacak tahvillerin
sekil sart1 da bir diizenlemeyle belirlenmistir. Ornegin ¢ikarilacak tahvilin; sirket

unvani, konusu, sliresi, esas sermaye miktari, sirketin bilango vaziyeti, tahvil

% Selahattin Togay , Tezer Ocal ,Omer Faruk Colak, Kadir Eser, Para, Banka; Teori ve Politika,
Ankara, Gazi Kitabevi, 1997, s. 30.

" Hazel J. Jhonson, Financial Institutions and Markets : A Global Perspective, New-York,
International Edition, Mc. Graw Hill Publishing Company, 1993, p. 61-62.
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cikarilmasina dair genel kurul kararmnin ilan tarihi ve tescili, tahvilin itfa planm ve

gerekli yetkili imzalar gibi noktalarin belirtilmesi gerekir

1.4.2.1.1.2. Hazine Bonosu

Hazine bonosu kamu kesiminin kisa ve uzun vadeli finansman ihtiyacim
karsilamaya yonelik, devlet tarafindan ¢ikarilan bor¢lanma senedidir. Para piyasasi
hazine bonolar1 ise daha c¢ok kisa vadeli finansman ihtiyacina yoneliktir. Hazine
bonolart 13 hafta (91 giin), 26 hafta (182 giin) ve 39 hafta (273 giin) vadelerle ihrag
edilir. Odemesi ise T.C. Merkez Bankasi tarafindan nominal degerleri iizerinden

yapilir.”!

1.4.2.1.1.3. Gelir Ortakhg: Senetleri

17 Mart 1984°te 2983 sayil1 Tasarruflarin Tesviki ve Kamu Yatirimlarinin
Hizlandirilmas1 Hakkindaki Kanunla islevsel hale gelmistir. Gelir Ortaklig1 Senetleri
tasarruflarin tesviki ve kamu tarafindan yaptirilan yol, demiryolu, koprii, santral, baraj,
hava ve deniz limanlar1 gibi kamu mallarinin gelirlerine 6zel veya tiizel kisilerin de

ortak olmas i¢in ¢ikarilan senetlerdir.””

Senet sahipleri bu belirtilen kamu mallarina miilkiyeti veya isletilmesi ile
ilgili olarak ortak degildirler. Senet sahipleri sadece bu projelerden elde edilen gelire
ortaktirlar. Gelir ortaklig1 senetlerinde minimum bir getiri oran1 garanti edilmektedir.
Senetler Toplu Konut Idaresi (TOKI) veya Kamu Ortaklig1 Idaresi tarafindan bir
bankanin aracilik etmesi ile ¢ikarilir. Senetler hamiline olarak ¢ikartilir ve senet
satisindan elde edilen fonlar T.C. Merkez Bankasinda kurulan kamu ortakligi fonunda
toplandiktan sonra biraz Once bahsedilen bu yatirimlarin finansmaninda kullanilir.
Getirileri ise tahvil gibi sabit degil zaman i¢inde degisebilir niteliktedir. Gelir Ortaklig1
Senetlerinin gelir pay1 6demeleri doviz yada milli para cinsinden olmak iizere yilda iki
kez yapilir. Bu senetlerin menkul kiymetler piyasasinda islem gérmesi 1992 yilinda

borsaya kota edildikten sonra gerceklesmistir. Gelir Ortaklig1 Senetlerinde vadeler

m Tunay, a.g.e., s. 96.

2 Togay ve Digerleri, a.g.e., s. 33.
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genelde {i¢ ile bes y11d1r.73 Kamu sektorii finansman araglarini bu sekilde 6zetlemek
miimkiindiir. Kamusal finansman araclarindan sonra 6zel sektér finansman araglari

gelir.
1.4.2.1.2.0zel Sektér Finansman Araclar

1.4.2.1.2.1. Hisse Senedi

Hisse senetleri giliniimiiz modern ekonomilerin finansman araglarindan
biridir. Bu ara¢ sermaye piyasalarinda bankalar yada diger araci kurumlar araciligiyla
piyasaya siiriiliir. Boylelikle hem sirketler yeni yatirimlar i¢in kaynak bulur, hem de
kiigiik tasarruf sahipleri tek baslarina giremeyecegi biiylik yatirimlara aralarinda
birleserek ortak olurlar. Eldeki pay senetlerinin ikincil piyasasi da oldugundan ve

cikarilan pay senetleri genellikle hamiline yazili oldugundan iigiincii kisilere devri

kolaydir.”

Pay senedi ayni sekilde tahvil gibi anonim sirketler tarafindan ¢ikarilan ve
sirketin sermaye payini temsil eden bir kiymetli evraktir. Hisse senetlerinin tahvil gibi
itibari degerleri esittir. Pay senetlerinin defter degeri (Oz Sermaye / pay senedi sayisi),
tasfiye degeri (sirket varligiin satisindan borglar 6dendikten sonra kalan kismin pay
senedi sayisina boliinmesiyle bulunur), isleyen tesebbiis degeri (sirketin caligir
durumda devredilmesi halindeki pay senetlerinin degeri) ve net aktif degeri (pay
senedinin yil sonundaki bilango degeri) olmak iizere dort ¢esit degeri vardir. Ayrica
hisse senedi i¢in borsa fiyati (senedin borsadaki arz ve talebine gore olusan fiyati),
thra¢ fiyat1 (pay senedinin sirket tarafindan cikarilirken fiyati), nominal fiyati (pay
senedinin ilk ¢ikarilis1 sirasindaki ortaklik yonetimi tarafindan belirlenen fiyat) ve
piyasa fiyat1 (senedin sermaye piyasasinda alinip satildig: fiyat) olmak {izere dort ¢esit
fiyat1 vardir. Hisse senedi sahibine miktar1 oraninda sirkete ortaklik hakki verir. Bu pay
sahibinin en onemli mali haklarindan biridir. Hissedar elindeki pay senedi oraninda

dénem sonu kardan pay (temettii geliri) alir. Diger bir hak riichan hakkidir. Bununla

7 Lale Erdem Karabiyik, Menkul Kiymetler Borsasi ve Diger Yatirim Alternatifleri; Hisse Senedi,
Hazine Bonosu, Repo, Doviz, Altin, Bursa, Marmara Kitabevi, 1997, s. 45-46.

™ ilhan Uludag, Tiirkiye Ekonomisi; Teori Politika Degerlendirme, stanbul, Bilmen Basim ve
Yayim Evi, Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, Yayin No: 20, 1990, s. 340.
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hissedar, sermaye artis1 durumunda sirketteki ortaklik oranini ¢ikarilan yeni senetleri

alarak korur.”

Ayrica hissedarin sirket genel kurulunda elindeki hisse oraninda alinan
kararlarla ilgili olarak oy kullanma hakki vardir. Her hisse bir oy demektir. Buna bagh
olarak hissedarin sirketin yonetim kurulunu segmek ve bu kurula se¢ilmek hakki vardir.
Eger sirket tasfiye siirecine girmisse, tasfiye sonucunda bir artigin kalmasi halinde, her
pay sahibinin bu artiktan elindeki pay oraninda yararlanma hakki vardir. Son olarak,
sirketle ilgili konularda veya siipheli gordiigii konularda pay sahibinin denetcileri
uyarma ve bilgi edinme hakki bulunmaktadir. Tiirkiye’de hisse senetlerini sadece
sermaye sirketi niteligindeki anonim ortakliklar ve anonim sirket statiisiinde kurulan
diger sirketler ¢ikartabilir. Uygulamada hamiline ve nama yazili hisse senetleri, adi ve
imtiyazli hisse senetleri, bedelli ve bedelsiz hisse senetleri, primli ve primsiz hisse

senetleri ve kurucu ve intifa hisse sentleri olmak iizere degisik tiirleri s6z konusudur.”®

1.4.2.1.2.2. Finansman Bonosu

Finansman bonosu 06zel sektor firmalarmin kendi kisa vadeli kaynak
ihtiyacini karsilamaya yoneliktir, ¢linkii bono kisa vadeli ve sabit getirili bir bor¢lanma
aracidir. Bu yiizden finansman bonosu daha ¢ok biiyiik ve itibarli sirketler tarafindan
cikartilmaktadir. Bu ara¢ daha c¢ok kamu tarafindan kullanilmaktadir, ¢iinkii faizler
yiiksek oldugu takdirde bonolarin maliyetini arttirmakta ve 6zel sektor kuruluslarinin

bonolari, hazine bonolar ile rekabet edememektedir.”’

Tiirkiye’de ayrica banka bonolari ve banka garantili bonolar da
uygulamada kullanilmaktadir. Bunlar seri halinde ve pay senetleri gibi y18in halinde
ihrag edilmez. Banka bonolar1 Kalkinma ve Yatinm Bankalar1 tarafindan ihrag
edilmekte ve emre veya hamiline yazili sekilde ¢ikartilmaktadir. Vadesi en az altmis en
cok yedi yiiz yirmi gilindiir. Banka garantili bonolar ise Kalkinma ve Yatirim

Bankalarindan kredi kullanan borglularin, borcuna karsilik bankaya verdikleri senetlere

7 Tiirkiye Sermaye Piyasasi Aract Kurumlar Birligi , Menkul Kiymetler ve Diger Sermaye Piyasasi
Araclari, 2004, Http://www.tspakb.org.tr/index_tur.html. (20. 01.2004).

76 Tiirkiye Sermaye Piyasasi Aract Kurumlar Birligi ,a.g.e., (20. 01.2004).

77 Tunay, a.g.e., s. 96.
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dayanilarak banka tarafindan ¢ikartilan bir sermaye piyasasi aracidir. Satig tarihi
itibariyle vadesi yine en az altmis en ¢ok yedi yiiz yirmi glindiir. Bu bononun satis1 ise
tizerinde gerekli unvan ve yetkili imzalarin belirtildigi beyaz ciro seklinde ciro edilerek

ve satin alana teslim edilerek yapilir.”®

1.4.2.2. Yatirnm Araclari

Burada daha c¢ok yatirim fonlar1 kullanilir. Yatirim fonlart giivenilir kisi
veya kuruluglarca halktan toplanan katilma bedeli karsiliginda toplanan kaynaklarla
riskin dagitilmasi ve inangli miilkiyet esasina gore; hisse senetleri, kamu bor¢lanma
senetleri, yabanci 6zel ve kamu bor¢lanma senetleri, altin ve diger kiymetli madenler
ile bunlara dayali islem goren enstriimanlar ve forward 6zlesmeleri gibi varliklardan
olusan portfoye yatirim fonu denir. Yani bireysel yatirimcilarin birikimleri bir yerde
toplanarak, yetkili uzmanlarin denetiminde ve onlarin idaresinde sermaye piyasasi
araglarina yatirilir. Bu noktada yatirrm fonunun dort temel elemani vardir; kurucu
(yatirnm fonunu kuran ve katilma belgelerini yatirimciya arz eden), yonetici (fonu
kurucunun degil tasarruf sahiplerinin menfaatleri dogrultusunda yoneten kisi), Saklama
kurulusu portféydeki menkul kiymetleri saklayan ve fonun gelirini tahsil eden kurulus

ve tasarruf sahipleri.”’

Uygulamada cesitli yatirrm fonlar1 mevcuttur. Portfoyiiniin en az %51 ini
kamu veya 6zel sektor bonolarina yatirmis olan bono fonu, hisse senetlerine yatirilmis
hisse senedi fonu, belli bir sektorde faaliyet gdsteren anonim ortakliklarin menkul
degerlerine yatirilmis olan sektdr fonu, istirakler tarafindan c¢ikarilan menkul
kiymetlere yatirilmis istirak fonu, yabanci 6zel ve kamu kuruluslarimin ¢ikardigi
menkul kiymetlere yatirilmis olan yabanci menkul kiymetler fonu ve altin ve diger
kiymetli madenlere dayali altin ve degerli madenler fonu vardir. Diger yandan ‘karma

fon’ (hisse senetleri, tahvil, bono ve altindan olusan fon), degisken fon (bu belirtilen

7 Tiirkiye Sermaye Piyasast Aract Kurumlar Birligi, a.g.e., (20.01.2004).

" Saim Kilig, Tiirkiye’deki Yatirnm Fonlarmin Performanslarimin Degerlendirilmesi, Ankara,
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, 2002, s. 6-12.
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fonlarin disindaki fonlar), ve endeks fonu (borsa endeksindeki hisse senetlerinden

olusan portfoy) mevcuttur. *°

1.5. FINANSAL PIiYASALARIN TURKIYE’DEKI GELISIiM
SURECI

Finansal piyasalarin Tiirkiye’deki gelisim siireci Oncelikle cumhuriyet

oncesi donem ve cumhuriyet sonras1 donem olmak tizere ikiye ayrilabilir.

1.5.1. Cumhuriyet Oncesi Dénem

Tiirkiye ~ Cumhuriyetinin =~ finans  sisteminin ~ koklerinin,  Osmanl
Imparatorlugundan ~ devralinan ekonomik yapida aranmasi gerekir. Osmanli
Imparatorlugu déneminde finans sektdriinde birbiriyle gelisen iki temel vardir. Birincisi
faiz ve ikincisi bunu yasaklayan Islami anlayis. Bu iki celisik unsur finans sisteminin

en belirgin 6zelligidir."'

Imparatorlukta 15.yy’da Anadolu ve Rumeli eyaletlerinde ortaya ¢ikan bazi
vakiflar sahip olduklar1 nakit fazlasini faizle ¢alistirmis (bu sistem faizle bor¢ verme ya
da Mudaraba sistemi i¢inde parayi ¢alistirma seklinde olmustur), ve elde ettikleri geliri
de hayir isleri i¢in kullanmislardir. Boylelikle halk faiz kurumuna alismistir. Diger
unsur ise Mudaraba sistemidir. Bu bir ig ortakligi sistemidir. Buna gore sermayedar,
parasini bir girisimciye (Mudarib) vermekte, bu kisi de paray1 ¢alistirmakta ve kar elde
etmekteydi. Is sonunda eger kar olusursa mudarib sermayedara ana paray1 ve karin bir
kismin1 vermekteydi. Karin kalan kismi ise 6nceden belirlenen bir oranda mudarib’te
(girisimci) kaliyordu. Eger is sonucunda zarar séz konusuysa zarart sermayedar
iistleniyor, mudarib ise zarar olustugu i¢in kardan pay, yani emeginin karsiligini

alamiyordu. Bu kurumun ilk uygulamalari aslinda 10.yy’da Islam diinyasinda yaygin

8 Saim Kilig, Tiirkiye’deki Yatirom Fonlarmimm Performanslarinin Degerlendirilmesi, Ankara,
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, 2002, s. 6-12.

8! Tansu Ciller, Mete Cizakca, Tiirk Finans Sisteminde Reformlar ve Coziim Onerileri, istanbul,
Istanbul Sanayi Odas1 Yayinlari, Aragtirma Dairesi, Yaym No: 1989 /7, 1989, s. 3-4.
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olarak goriilmiistiir. Avrupa da 13.yy da ortaya ¢ikan ’Comennda’’ sistemi aslinda bu

Mudaraba sisteminin bir uyarlamasidir.*

18. ve 19. yiizyila gelindiginde sanayi devrimleriyle Avrupali Devletler
ekonomik yonden gelisirken, Osmanli devleti askeri ve siyasal nedenlerden dolay1
korumaci politikalar izleyememis, heniiz emekleme asamasinda olan yerli sanayisi
ilerleyen yillarda ¢okmiis ve Avrupali biiyiik devletlerin ekonomileri i¢in agik bir pazar
haline gelmistir. Bu noktada 1838 Balta Limani anlagmayla dis ticarette serbestlige
gidilmis ve piyasa ekonomisine ilk ge¢is denemeleri yapilmistir. Bu bagimli ekonomik
iliskiler neticesinde de finans sistemi yeterince gelisememistir. Ulkedeki ekonomik
yap1 igerisinde Tiirkler devlet memuru, asker ve esnaf olarak kendini gdsterirken,
azinliklar genelde sanayi, ticaret ve bankacilik sektorlerinde kendini gostermislerdir.
Ornegin ilk banka kurma girisimleri Ingiltere tarafindan Ingiliz sermaye gevrelerinin

destegiyle baslamistir.*

Sanayi devrimi ve somiirgecilik faaliyetlerinin etkisiyle Avrupa’da biiyiik
anonim sirketler ortaya c¢ikmis ve bunlar halka agilmak istendiginde de Tiirkiye’de
yasayan yabanci azinliklar (galata bankerleri gibi) bu sirketlerin tahvil ve hisse
senetlerine ilgi gostermislerdir. Tedaviilde altin paranin olmasi, kapitiilasyonlar ve
kambiyo kontroliiniin olmamas1 gibi sebeplerinin de etkisiyle bu tip yatirim araglarina
rahatlikla yonelmislerdir. Aliman bu kiymetlerin yurt icinde birikmesi ve ikincil
sahislara da satilmasiyla bir ikinci el piyasasi olusmus ve belli bir yogunlukta hisse

senedi ve tahvil piyasasi olusmustur.*®

Yabanci azinliklar 6zellikle yiiksek getirili, diisiik riskli ve getiri siiresi kisa
olan sahalara yatirrm yapmuslardir. Ornegin bankacilik sektdriinde ve devlet tahvilleri

piyasasinda yogunlasan bu faaliyetler neticesinde hem ytiiksek karlar elde etmisler, hem

82 (Ciller, Cizakga, a.g.e., s. 6-7.

% Serdar Sahinkaya, Sanayilesme Siirecleri ve Kalkinma-Yatirim Bankalar1: Teorik Bir Cerceve ve
Tiirkiye Ornegi, Ankara, Miilkiyeliler Birligi Vakfi Yaynlari, Tezler Dizisi 7, 1999, s. 75.

8 Muharrem Karsl, Sermaye Piyasasi, Borsa, Menkul Kiymetler, Dordiincii Baski, Istanbul, Irfan
Yaymeilik, 1994, s. 36.
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de dis ticareti daha esnek hale getirmislerdir.®® Ulkeye gelen yabanci sermaye
bankacilik, sigortacilik ve ticaret gibi sektorlere yonelmis, iiretken sektorlere
girmemistir, ¢linkii Osmanli iilkesinde para ticareti ¢ok karlidir. Boyle bir ortamda
yabanci sermaye iilkedeki firsatlar1 olabildigince degerlendirmis, dis ticarette Ingiliz,
finansal piyasalarda, Fransiz ve demiryollarinda da Alman sermayesi egemen

olmustur.®

1850 yilinda Istanbul’da Rum Ortodoks kilisesinin 6zerkligini kullanan
Rum azinlik ilk borsayt olusturmustur. Devlet tahvilleri, yabanci tahviller, yerli ve
yabanci sirketlerin hisse senetleri gibi degerli kagitlarin piyasada alinip satilmasi
yayginlagsmis, ve artik bir tiir ticaret haline gelmistir. Borsanin kurulusuyla birlikte
islemlerine yaptirim giicii kazandirmak, islemlerin denetim ve gozetimini yapmak,
Misliman halkin borsada zarar goérmesini engellemek, devlet kagitlar1 iizerindeki
spekiilatif hareketleri engellemek ve mali sayginligi artirmak amaciyla 1874 yilinda

istanbul Esham Borsasi Talimat1 adiyla bir tiiziik yaymlanmustir.*’

Avrupa finans kapitalinin bir diger 6nemli unsuru 1863 yilinda kurulan
Osmanli Bankasidir. Bu bankanin asil goérevi Avrupa finans kapitalinin faiz ve borg

gelirini diizenli bir sekilde almak ve Osmanli parasinin degerini stabilize etmektir. **

Osmanlida mali sistemin temel karakteristigi merkezilesme egilimlerini
arttirmaktir. Bu amagla tedaviile siiriilen paralar biitce aciklarin1 kapatmak, reformlari

finanse etmek ve parasal birligi saglamak amacina hizmet etmistir.*

8 Sahin, a.g.e., s. 2-5.

86 Yakup Kepenek, Nurhan Yentiirk, Tiirkiye Ekonomisi, On iigiincii Baski, Ankara, Remzi Kitabevi,
1994, s. 10.

%7 Mustafa Birol Capanoglu, Tiirkiye ve Dis Ulkelerde Sermaye Piyasas1 Ozellestirme Uygulamalar
ve Menkul Kiymet Borsalari, Istanbul, Beta Basim Yayim Dagitim A.S., 1993, s. 137.

% Giilten Kazgan, Tazimattan 21.Yiizyila Tiirkiye Ekonomisi, istanbul, istanbul Bilgi Universitesi
Yayinlari, 2002, s. 22-25.

¥stanbul Menkul Kiymetler Borsas1 Yayinlar;, Osmanh Dénemi Borsa ve Mali Sistemi, ikinci Baski,
Istanbul, 1992, s. 116.
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19. yiizyilda sanayi devriminin etkilerinin artmasindan sonra tim
ekonomilerde paraya olan talep artmis, merkantilizmin O6nemini kaybetmesiyle de
altinin degeri diismiistlir. Ancak merkantilizm ile ekonomik alt yapinin (ortak mallar)
Oonemi artmig ve bunun sonucunda egitim, ulastirma ve liman yapimi gibi alanlara
yatirimlar artmigtir. Ayrican sanayi devrimi ile ¢ok sayida is¢i galistiran biiyiik
fabrikalarin yaninda bu fabrikalarda kullanilan alet, arag gere¢ ve makine gibi techizati
lireten fabrikalarda ortaya ¢ikmustir. iste tiim bu gelismeler finansman talebini biiyiik
Ol¢iide arttirmistir. Bu a¢i1g1 doldurmak amaciyla bankalar devreye girmistir. Ancak
bankalarin yaninda bankerler de devreye girmis, sayilari, para ticaretinin karli olusu
nedeniyle mantar gibi c¢ogalmistir. Bunun {izerine devletler bu tip piyasalara
miidahalede gecikmemistir. Merkez bankalarinin kurulmasi ile birlikte para arzi
diizenlenmis, reeskont ile de faiz oranlarini belirlenmistir. Boylece sanayi kapitalinin

yaninda finans kapitali de dogmustur.”

19. yiizyi1lda Osmanli finans sektoriinde gelisen yeni kurumlardan biri de
sigorta sirketleridir. Bunlarin kokenlerinde, gilinlimiizdeki yapisindan farkli ancak
temelde ayni amaca hizmet eden, hem ticari hem de sosyal dayanigsma amacli kurulan
bir takim orgiitlenmeler vardir. Fakat modern anlamda sigorta sirketlerinin kurulusu 19.
ylizyila rastlar. Sanayi devriminin etkilerinin goriilmeye baglanmasi ve 1838 serbest
ticaret anlagmasiyla Osmanl {ilkesi ile Avrupa tlkeleri arasindaki ticaret hizlanmis bu
da sigorta girketlerine olan ihtiyact arttirmistir. Batili yasam tarzina ayak uydurmaya
calisan biiyiik kentlerde, toplumsal doniisiim neticesinde kurulan yeni yasam tarzi, yeni
ekonomik iliskiler sigorta hizmetlerine talep yaratmistir. Zamanla yabanci sigorta
sirketlerinin iilkede subeler agmasi ile sektor hizla biiytimiistiir. 1898 yilinda 44 sigorta
sirketi genel bir yangin tarifesi hazirlamak ve aralarinda birlik kurmak amaciyla bir
sendika kurmuslardir. 1916 yilinda sirket Tiirkiye’de Calisan Sigorta Sirketleri adi
altinda yeniden Orgiitlenmistir. Ancak tiim cabalara ragmen sigortacilik Osmanli

devletinde yeterince gelismemistir. Her seyden once sermaye birikimi yeterli degildir.

*"Haydar Kazgan ve Digerleri, Osmanhdan Giiniimiize Tiirk Finans Tarihi, Cilt II, istanbul, istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi, 1999, s. 274-281.
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Sermaye birikimi yeterli olmadig i¢inde iktisadi hayat canli olmamis, Avrupa da ki

gibi modern iktisadi tesekkiiller kurulamamugtir.”!

1.5.2. Cumhuriyet Sonras1 Donem
1.5.2.1. Kurulus Déonemi

1923 yilinda imzalanan Lozan baris anlagmasiyla gilinlimiiz Tiirkiye
Cumhuriyetinin sinirlart ¢izilmistir. Kurulan yeni cumhuriyetle yeni bir iktisadi yap1
olusturulmustur. Bu yeni yapida Osmanli doneminden kalan bazi ekonomik kurumlar
tasfiye edilmis, Oncelikle iilke ekonomisinin gelisimini engelleyen kapitiilasyonlar
kaldirilmistir. D1s borglar ise 1932 yilindan baslanarak 1954 yilina kadar 6denmis ve
Duyun-u Umumiye idaresi kaldirilmistir. Diger yandan Osmanli bankasinin banknot
basma imtiyazi kaldirilmigtir. Buna karsin bu isi iistlenecek devletin senyoraj hakkinin
kullanmasini saglayacak ve ayn1 zamanda bir merkez bankasi gibi hareket edecek olan
banka ancak 1930 yilinda kurulabilmistir. 1923-1932 doneminde kalkinma,

enflasyonsuz ve paramn degerini yitirmedigi bir ekonomik ortamda gergeklesmistir.”

Cumbhuriyetin kurulusunun ilk yillarinda ekonomi hayli disa agiktir ve
isleyen dis ticaret mekanizmasini1 daha ¢ok yabanci bankalar finanse edilmistir. Para ve
finans alanindaki gelismeler de bu gelismeleri biitiinlemistir. Devlet yeni para
basmadigi i¢in 1930’lu yillara kadar banka kredileri, kaydi para yarattig1 i¢in para
piyasasinda onemli bir rol oynamistir. Bankalar bu donemde para yaratmis ve serbest
bir para politikas1 izlemistir, ¢iinkli heniiz para piyasasini diizenleyecek bir Merkez
Bankasi yoktur. Para arzinin hangi kesimlere yonelecegini daha ¢ok bankalar, 6zellikle

yabanci bankalar belirlemistir.”

Bu donemde yabanci sermayeye sicak bakilmasi gelen yabanci sermayenin
ozellikle bankacilikta yogunlagmasina neden olmustur. 1930’lu yillara kadar devlet,

bankacilik ve finans sisteminde pek etkili olamamistir. Ekonomide sadece 17 Subat

’! Kazgan, 2002, a.g.e., s. 45-48.

2 Mustafa A. Aysan, Atatiirk’iin Ekonomi Politikasi, Altinc1 Baski, [stanbul, Toplumsal Doniisim
Yaynlari, 2000, s. 50.

% Caglar Keyder, Diinya Ekonomisi i¢inde Tiirkiye (1923-1929), ikinci Baski, Istanbul, Tarih Vakfi
Yurt Yaymlari, 1993, s. 133-134.
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1923 yilinda toplanan Izmir Iktisat Kongresi ile yeni kurulan Cumhuriyetin ekonomik
sisteminin hangi sisteme dayanacagi (Yani Tiirkiye’nin sosyalizme kaymayacagi) tim
diinyaya duyurulmustur. Bu donemde kayda deger tek gelisme Is Bankasmin
kurulmasidir (1924).** Hiikiimetin para piyasalarina tam miidahalesi ancak 15 Haziran
1930’da Merkez Bankasinin kurulmasiyla gerg¢eklesmistir. Tabi bunda 1929 Diinya
ekonomik buhraninin yarattigi ekonomik konjonktiiriinde etkili oldugunu soylenebilir.
Merkez Bankasinin kurulmasiyla birlikte bankaya banknot basma, 1skonto oranlarini
saptama, para arzini hiikiimet ve hazine ile koordineli olarak belirleme, para piyasasini
kontrol etme ve doviz piyasasinin denetimi, bankacilik sisteminin denetimi ve finansal
konularda hiikiimete tavsiyelerde bulunmasi gibi gorevler verilmistir. Tiirk Parasini
Koruma Kanunu TL’nin yabanci paralar karsisindaki degerini korumak ve belirlemek,
dis ticareti ve ithalati kontrol altinda tutmak amaciyla yiiriirlige konmustur. Bu
yontemle hem yerli sanayi dis rekabete karsi korunmus hem de bunalimin Tiirk

Ekonomisi tistiindeki etkileri azaltilmaya caligtlmstir.”

1924 yili itibariyle yabanci sermaye agirliklt 7 demiryolu sirketi, 6 adet
maden ¢ikarma yetkisi, 12 sanayi isletmesi, 11 belediyelere hizmet veren ortaklik
sirketleri ve 23 banka faaliyettedir. Yabanci sermaye daha cok Tiirklerle ortaklik
kurarak sirketlesmistir. ik on yilda kurulan 201 sirketten 66’sinda yer alan yabanci
sermaye, toplamda %43’liik bir agirliga sahiptir. Donemin sermaye kullanim tarzi ve
sermaye kaynaklarina bakilirsa 1940’11 yillarin sonuna kadar bir denge politikasinin
uygulandigin1 soylenebilir, ¢ilinkii bu ikili ile ilgili politikalar denk biitce, siki para

politikasi ve dis ticaret dengesi arasinda bir {iglii denge amacina hizmet etmistir.”®

1.5.2.2. 1930-1939 Devletcilik Donemi

1930-1939 yillarinda Cumhuriyet ekonomisi i¢in yeni bir donem
baslamistir. Bu yeni donemde ekonomi politikalarindaki en belirgin 6zellik devlet

miidahalesidir. 1923-1931 aras1 uygulanan politikalar da pek liberal sayilmayabilir,

% Kazgan, 2002, a.g.e., 5.27-28.

% Undersecreteriat of Treasury, General Directorate of Economic Research, Flow of Funds Modelling
for Turkey, Ankara, 2003, p. 103.

% Kepenek ve Yentiirk, a.g.e., s. 41-44.
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ancak devlet bizzat isletmecilik yapmamis, devlet ihaleleri, tesvikler ve imtiyazlar ile

0zel sermaye birikimini tesvik etmistir.”’

Ekonomide 1929 ekonomik buhrani dolayisiyla, bankacilik ve finans
sistemi lizerinde de devletin rolii artmigtir. Bu donemde yabanci bankalarin faaliyetleri
sinirlandirilmig, bankacilikla ilgili yeni yasal diizenlemeler yapilmis, Menkul Kiymet
ve Kambiyo borsalar1 iizerindeki denetim artmis, ve devlet artik bu piyasada daha aktif
olmaya baslamis ve devlet¢ilik 6nem kazanmig ve buna bagli olarak da bankacilik ve

finans kesimini yonlendirmistir.”®

Doénem i¢inde i¢ ve dis ticareti daha iyi denetleyebilmek icin 1930 yilinda
kambiyo denetimi ve kliring sistemi uygulanmaya baslanmig, Tiirk Lirasinin degerini
diisiirmeye calisanlar1 cezalandirmak i¢in Tiirk Parasin1 Koruma Kanunu yiiriirliige
girmis, 1933 yilinda Mevduat Koruma Kanunu, halkin yiiksek faizden ve tefecilikten
korunmasi ve kredi piyasasinin diizenlenmesi igin Odiing Para Verme Kanunu ve Halk

Bankas1 Kanunu kabul edilmistir.”

1935 yilinda tarimsal kredileri artirmak i¢in Tarim Kredi Birlikleri ve
Kooperatifleri kurulmus, 1936°da 2999 sayili Bankalar Kanunu mecliste kabul edilmis
ve 1937 yilinda yine tarim kesimine yonelik olarak Ziraat Bankasi Kanunu kabul
edilmistir. Banka mevduatlar1 ve kredi hacmi ise donem boyunca reel anlamda
azalmamasina ragmen, sik1 para politikas1 yiiziinden artmamustir. Istanbul Borsasi ise
bu donemdeki gelismelerden olumsuz etkilenmistir. 1938 yilinda hiikiimet radikal bir
kararla Istanbul Borsasin1 Ankara’ya tasimis ve yeni adi Kambiyo Esham ve Tahvilat
Borsasi olarak degistirmistir. Ancak bu girisim borsa iiyelerinin borsadan ayrilmasina
ve islemlerin gilidiilk kalmasina yol agmistir. Bunun iizerine 1944’te borsa tekrar
Istanbul’a tasinmis, ancak vergi gelirlerine 6nem verilmesi, i¢ borclanmaya fazla

basvurulmamast ve kisitlh 6zel sermaye birikimi dolayisiyla borsa pek ragbet

7 Korkut Boratav, Yiiz Soruda Tiirkiye’ de Devletcilik, Istanbul, Gergek Yaymevi, 1974, s. 11-12.
% Kazgan ve Digerleri, a.g.e., s. 113.

% Avni Zarakolu, Cumbhuriyetimizin Ellinci Yilinda Memleketimizde Bankacilik, Istanbul, Tiirkiye
Bankalar Birligi Yayinlari, No:61, 1973, s. 52.
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gormemistir. Bankacilik sisteminde ise yerli bankalarin pay1 azalmis, ulusal bankalarin

pay1 artmugtir. '

1.5.2.3.0zel Sermayenin Gelistigi Dénem

1945-1950 yillar1 arasinda devletgilik iktisat politikas1 olarak terk edilmeye
baslanmig, ancak Onceki donemlerde kurulan genis devlet isletmeleri de tavsiye
edilmemistir. Sadece politika yiiriitiiciileri tarafindan bu uygulama tasfiye edilmistir.'"’
Tiirkiye bu donemde ABD’nin etkisi siirekli artmistir. Gerek bunun etkisi gerekse de
22-27 Kasim 1948°de yapilan Ikinci Tiirkiye iktisat Kongresinin de etkisiyle iktidara
gelen yeni hiikiimet ekonomide daha serbest politikalar izlemis, yabanci sermayeyi
tesvik etmis, serbest dig ticaret rejimini benimsemis ve devletin ekonomideki agirligini

azaltmaya calismistir. 102

Hiikiimetin tarima ve dig ticarete dayali olarak biiylime planlar1 nedeniyle
tarim kesimine verilen banka kredileri bu donemde artis gostermistir. Boyle bir
ekonomik yap1 igerisinde hiikiimetin savundugu onemli politikalardan biri de 6zel
sektdriin ekonomideki agirhigimin artmasidir. Ozel sektdr yatirimlar: gerek kredilerle,
gerek tesviklerle ve gerekse de imtiyaz ve vergilerle tesvik edilmistir. Mesela Tiirkiye
Smai Kalkinma Bankas1 Ozel sektdr sanayi kuruluslarinin kredi ile desteklenmesi

amactyla kurulmustur.'®

Bu donemde 6zellikle bankacilik alaninda para sermayenin gelisimine bagh
olarak gelismeler yasanmustir. Ornegin bu yillarda kurulan 6zel sermayeli bankalarda
kamu sermayesinin de pay1 vardir, yani kamu destegi ile ticari ortakliklar kurulmustur,
clinkii tilkenin finans yapisi, mali kaynaklarin ¢ok yetersiz oldugunu gdstermektedir.
Finansal kurumlar1 sayisi az, tasarruflar yetersiz, finansal araclarin ¢esidi kisitl, halkin

bankalar1 kullanma gelenegi azdir. Dolayisiyla bdyle bir yapmin ilkenin ulusal

100 Kazgan ve Digerleri, a.g.e., s. 138,146,162.
1ot Boratav, a.g.e., s. 12.

12 Devlet Planlama Teskilatr, Tiirkiye iktisat Kongresi, istanbul (22-27 Kasim 1948), Ankara, DPT
Yaymlari, 1998, s. 390.

103 Yahya Sezai Tezel, Cumhuriyet Dénemi iktisadi Tarihi, Ugiincii Baski, Istanbul, Tarih Vakfi Yurt
Yaymlari, 1994, s. 332-333.
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kalkinma ve biiyiime planlarin1 desteklemesi zordur. Bu yiizden gerek finans sektorii
gerekse de tarim sektorii, destekleme politikalari, zirai krediler ve dis yardimlar
sayesinde ekonomi politikalarin1 destekleyecek sekilde doniistiiriilmeye calisilmistir.
Ozel sermayeli bankalar artirilmis, sube bankaciligi yayginlastirilmistir. Ornegin
1944’te Yap1 ve Kredi Bankasi, 1946’da Emlak ve Kredi Bankas1,1948’de Garanti
Bankasi, 1950°de Tiirkiye Smai Kalkinma Bankasi, 1953’te Istanbul Bankasi ve
Demirbank, 1954’te Isci Kredi Bankasi, Sekerbank ve Vakiflar Bankasi, 1955’te
Pamukbank, 1958’ de Caybank ve 1959°da Tiirkiye Ogretmenler Bankas1 kurulmustur.
Ozel sektdér bankalar ile ekonomideki agirhigini artirirken bir yandan da banka
sermayesi ile sanayi-ticaret sermayesi arasindaki iligkiler kuvvetlenmistir. 1958 yilinda
7219 sayili Bankalar Kanunu ile iilkedeki kredi hacmini kontrol amaciyla Banka
Kredileri Tanzim Komitesi kurulmus, yine bankaciligin daha saglikli gelismesi ve
sektordeki rekabet ortaminin etkin olabilmesi icin tiizel bir kisilige sahip Bankalar
Birligi kurulmustur. Sermaye piyasalarinda ise, 1950’1i yillar boyunca borsa daha ¢ok
devlet bor¢lanma senetlerinin olusturdugu ikinci el piyasa islemleri ve kambiyo
islemleri ile ilgilenmis, asil islevi olan menkul kiymet alim satimi ikinci plana

atmlstlrm.

1950’11 yillardan itibaren sosyal giivenlik ve sigortacilikta da hizh
gelismeler yaganmistir. 8 Haziran 1949°da tiim memurlar1 sosyal giivenlik semsiyesi
altina alan Emekli Sandig1 kurulmus, sigortacilikta da serbest reasiirans piyasasinda
faaliyet gostermek iizere Is Bankasi, Milli Reasiirans Sirketi, Ankara Sigorta, Giiven
Sigorta, Anadolu Sigorta ve Destek Reastirans Sirketi kurulmustur. 1950 yilinda Tekel
Genel Miidiirliigii Personeli Yardimlagma sandig1 ve Tiirkiye Tiitiin Bankas1 ortakligi
ile Inan Sigorta kurulmustur. 1955°te Seker Sigorta, 1957°de ise Giines Sigorta,
1958’de Raybank, Devlet Demiryollar1 ortakligi ile Ray Sigorta, ve 1958’de Basak
Sigorta kurulmustur. Kurulan bu sigorta sirketlerini ve sigortacilik piyasasini
diizenlemek amaciyla 1959 yilinda 7397 sayili Sigorta Sirketlerinin Teftis ve

Murakabesi Hakkinda Kanun yiiriirlige girmistir.'®

1% Kazgan ve Digerleri, a.g.e., 5.276-277.
5 Ag.e.,s. 277.
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1.1.3.2.4. Planhh Ekonomi Donemi

Donemin temel politikasi dig alim yerine yerli liretimi 6zendirerek, sermaye
kullanimin1 bir plana baglayarak sanayilesmeyi ve ekonomik kalkinmay1 saglamaktir.
Boylelikle yerli sanayi sermayesine kaynak bulmak ve gelisebilecegi uygun bir
ekonomik ortam yaratmak amaciyla, yerli sanayi, yiiksek giimriik duvarlariyla dis
rekabete kars1 korunmus, asirt degerli kur politikas1 ve negatif faiz oranlariyla yerli

sanayi desteklenmistir.'*

Birinci planda para ve kredi politikasi, kredilerin optimum dagilimin
saglayacak ve para arzinin da enflasyona yol agmayacak sekilde belirlenmistir. Bunun
icin kredi faizleri piyasa faizlerine yaklastirilmig, aym tip kredilere ayni faiz orani
uygulanmistir. Bankalar sistemi tasarruflar1 toplamada ve bunlar1 kullanim alanlarina
dagitmada en 6nemli kurum olmay: siirdiirmiistiir. ikinci plan déneminde kredi
kaynaklarmin genisletilmesi ve kredi miktarinin ekonomik istikrar1 bozmadan
artirilmas1  benimsenmistir. Sektdrlerin finansman gerekliliklerine gore kredilerin
vadesi ve miktarinda c¢esitlilige gidilmis ve kredi verilecek oOncelikli sektorler
belirlenmistir. Para politikas1 ise tarim tirlinlerinin fiyatlarii destekleyecek sekilde
kullanilmig, bu da enflasyonda artisina neden olmustur. Diger yandan da Merkez
Bankas1 kaynaklar1 hazinenin finansmani i¢in kullanilmis, bu da bankalar sistemi ile

Merkez Bankasi iliskilerini zayiflatmistir. 107

Ugiincii plan ddéneminde, para ve kredi politikasi, verimsiz ekonomik
faaliyetleri desteklemeyecek, Odemeler dengesi aciklarim1 arttirmayacak ve fiyat
istikrarin1 bozmayacak sekilde belirlenmistir. Faizler ise tasarruf artisin1 6zendirecek ve
kaynak dagilimin1 bozmayacak sekilde belirlenmistir. Ancak enflasyon hep yiiksek
diizeylerde seyretmis, vergilendirmede goriilen yetersizlikler spekiilatif faaliyetleri
karli hale getirmistir. Bankalar da yeterince denetlenemedigi icin krediler tiretken
olmayan sahalara kaymistir. Yine uygulanan negatif faiz yiiziinden enflasyonu arttiran

bir faktor olan paradan kacis hizlanmis ve denetimsiz bir banker piyasast dogmustur.

1% Kepenek ve Yentiirk, a.g..e, s. 141-142.
197 Kazgan ve Digerleri, a.g.e., s.311-312.
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Bankalara acgilan reeskont kredisi ve avanslar ile is¢i dovizleri Merkez Bankasi
Parasinda artisa yol agmis bu da para arzinda artisa yol acmustir.'” Bankacilikta ise ¢ok
hizli bir degisim yasanmustir. Planli donem boyunca pek ¢ok banka tasfiye edilmis ve
az sayida banka kalmistir. Ornegin 1963-1979 yillar1 arasinda Smai Yatirim ve Kredi
Bankasi (1963), Devlet Yatirim Bankasi (1964), Amerikan Tiirk Dis Ticaret Bankasi
(1964), isci Yatirim Bankasi (1975) ve Arap-Tiirk Bankasi (1977) kurulmustur. '*

Her ii¢c planda da ongoriilen hedefler yeterli dlgiide gerceklestirilememis,
Para, Kredi ve Bankacilik sistemi ile ilgili olarak belirlenen hedeflerin gerisinde
kalinmistir. Bankacilik sistemi tasarruflari ¢ekmekten uzak kalmis, is¢i dovizleri
yeterince ¢ekilememis, bankalar belli sermaye ¢evrelerinin elinde kaldig: icin etkin bir

kredi dagilimi saglanamamustir.'"°

Planli dénem boyunca sermaye piyasalar1 da gelisememis ve kendisinden
bekleneni verememistir. Oncelikle 1965 yilinda halka agik anonim ortakliklarin
kurulmasina izin verilmis, Maliye Bakanlig1 Hiirriyet Tahvili, Tasarruf Bonosu gibi
cesitli araglar1 piyasaya siirmiistiir. Uzun ve orta vadeli kredilerde yasanan sikintilar
sirketleri sermaye piyasalarina yoneltmistir. Faizlerin duragan olusu ise daha g¢ok
kazanmak isteyen bireysel yatirimcilar1 da bu piyasaya cezbetmistir. Ancak tiim bu
girisimlere ragmen sermaye piyasalar1 gelisememistir. Genis halk kitlelerinin giivenini
kazanamamis ve boylece s1g kalmustir. Ornegin daha c¢ok orta kesimin ragbet ettigi
tasarruf bonosu, enflasyonun altinda faiz verdigi i¢in ikinci el piyasada ¢ok diisiik

fiyatlarla satilmstir.'"!

Planli ekonomi doneminde sigorta sektdrii de yapilan kalkinma planlari
dahilinde sekillendirilmeye c¢alisilmistir. Bu dénemde sigorta sektoriinde varolan

sigorta portfoylinii kiicliltmemek i¢in genisletici politikalar uygulanmams, yeni sigorta

1% Kazgan ve Digerleri,a.g.e., s. 311-313.

109 Tuncay Artun, islevi Gelisimi Ozellikleri ve Sorunlariyla Tiirkiye’de Bankacihk, ikinci Baski,
Teknik Yayinevi, Istanbul, 1983, s. 49.

"% Kazgan, a.g.e., s. 51-52.

"' Haydar Kazgan Tarih Boyunca istanbul Borsasi, istanbul, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
Yaymlari, 1995, s. 122.
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sirketlerinin kurulmasi yasaklanmistir. Donem boyunca sigorta sirketi sayisi 38’de
sabit kalmistir. Tabii bu da pirim iiretiminin diisiik olmasina yol agmistir. Tam aksine
mevcut sigorta sirketleri birlestirilmeye calisilmig, rekabeti 6zendirici politikalar
izlenmemistir. Ithal ikameci sanayilesmenin en &nemli ayaklarindan biri dovizdir.
Baslangigta doviz darbogazi is¢i dovizleri ve Merkez Bankasinin kaynaklari
kullanilarak finanse edilmeye calisilmis, ancak tiim bunlar gegici olarak ekonomiyi
rahatlatmigtir. 1978-79 yillarina gelindiginde artik doviz darbogazi siddetli bir sekilde

ekonomide kendisini hissettirmeye baslamustir.''?

1.5.2.5. 1980 Disa Ac¢ilma Donemi

1979 yilinin sonuna gelinirken ekonomik bunalim agirlasmaya baglamis,
temel mal ve hizmetlerin arzinda tikanikliklar bas gostermis, enflasyon {i¢ haneli
rakamlara gelmis, siyasi istikrar kaybolmustur. Ayrica dis aciklar artmaya devam
etmistir.'”® Diger yandan bu yillarda diinyada ekonomi politikalarinda bir dizi
liberalizasyon siireci baslamistir. Amerika ve Ingiltere’nin dnciiliigiinde Neo-Liberal
politikalar uygulamaya gecirilmistir. Buna gére ekonomide devletin rolii azaltilmali,
piyasa karar mekanizmasina oOncelik kazanmali ve sermaye hareketleri iizerindeki

kisitlamalar en aza indirilmelidir.''*

Yasanan bu gelismelerin etkisiyle 24 Ocak 1980°de 24 Ocak kararlar
olarak bilinen istikrar paketi agiklanmistir. Artik ekonomide ithal ikameci sanayi
politikalar1 terk edilecek ve yerine ihracata dayali sanayilesme stratejisi uygulanacaktir.
Boylece serbest pazar ekonomisi isler hele gelecektir.''> 24 Ocak 1980 programu ile
birlikte kambiyo politikasi giinliik kur ayarlamalarina bagli ve zaman i¢inde serbestlik
derecesi artacak sekilde belirlenmis, ithalat serbestlesmis, tesvikler, vergi iadesi ve
stibvansiyonlarla ihracat 6zendirilmis, agir sanayi ve temel mallara yonelik kamu
yatirimlar1 azaltilmis, KiT’ler 6zellestirilmis, fiyat kontrolleri ve tarim iiriinlerine

uygulanan siibvansiyonlar kaldirilmis, ticretler hiikiimet tarafindan belirlenmis, faiz

12 Caglar Keyder, Tiirkiye’de Devlet ve Smflar, ikinci Baski, Istanbul, Iletisim Yayncilik, 1990, s.

152-157.

'3 Korkut Boratav, Tiirkiye iktisat Tarihi (1908- 1985), istanbul, Gergek Yaymevi, 1988, s. 119-120.
4 Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Konusmalar, Ankara, 1999, s. 338.

"5 Oztin Akgiic, Ekonomide Gergegi Arayis, Arastirma Dizisi, Istanbul, Baglam Yayinlar1, 1990, s. 49.
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oranlar1 serbest birakilmis, doviz giris ¢ikiglar1 iistiindeki sinirlamalar kaldirilmis,
yabanci sermayenin iilkeye girisi kolaylastirilmis ve asir1 degerli kur yerine gercekci

kur politikasina gegilmistir. ''°

24 Ocak kararlariyla finans piyasasini etkileyen 6nemli degisimlerden biri
faizlerin serbest birakilmis, faiz oranlar1 artik fon arz ve talebi tarafindan belirlenmeye
baglanmistir. Amag tasarrufu O6zendirmek ve tasarruflar1 mali sisteme c¢ekmektir.
Bankalar once kendi aralarinda centilmenlik anlasmalar1 yaparak faiz oranlarini belli
bir seviyede belirlemisler, ancak bazi kiiciik bankalar yapilan bu kartel anlagmasin
delmislerdir. Ayrica artik bankalar da mevduat sertifikasi da cikartabileceklerdir.
Mevduat sertifikalar1 bankerler veya bankalarin banker kuruluslart tarafindan
satilmistir. Bunlara uygulanan yiiksek faiz ise halkin biiyiik ilgisini ¢ekmis, ancak
mevduat sertifikas1 satist ve uygulanan faizler belli bir zaman sonra ¢igirindan
¢ikmistir. Bunun iizerine hiikiimet bankalarin ve bankerlerin mevduat sertifikasi
satiglarin1 yasaklamig, bdylece likidite krizine giren bankerler daha riskli yatirim
alanlarina yonelmiglerdir. Ellerindeki sertifikalari daha riskli bankalara satmiglar ve
daha riskli is adamlarina kredi vermislerdir. Zamanla sertifikalarin vadesi geldiginde
geri 6demede sikintilar baglamis artik is bir ponzi finansman siirecine donmiistiir. Yani
bor¢cla bor¢ 6denir hale gelrnistir.117 Bu gelismeler 1982°de bankerlerin iflasiyla
sonuclanacak olan kiigiikk capli finansal bir krize yol agmis ve bu siiregte tam bes
bankaya, Istanbul Bankasi, Hisarbank, Odibank, Bagbank ve Is¢i Kredi Bankasina

devlet el koymustur.''®

Ikinci énemli bir nokta déviz kurlariyla ilgilidir. Artik programla birlikte
TL’nin yabanci paralar karsisinda degeri diigiik tutulacaktir. Bu yiizden yapilacak
devaliiasyon oranlar1 enflasyon oraninin oldukca tizerinde belirlenmistir. Amag¢ TL nin

asirt degerlenmesini dnlemektir. Aslinda diisiik degerli TL politikasinin amaci ihrag

16 Boratav, a.g.e., s. 123.

"7 {zak Atiyas, Private Sector’s Response to Financial Liberalization in Turkey 1980-82, New-York,
The World Bank Country Economic Department, WPS 147, Policy Planning and Research / Working
Papers / Financial Policy and System, 1989, p. 7-10.

""" Giilten Kazgan, Ekonomide Disa Acik Biiyiime, ikinci Baski, istanbul, Altm Kitaplar Yaymevi
(Bilimsel Sorunlar Dizisi), 1988, s. 362.
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mallarin1 ucuz, ithal mallarin1 pahali hale getirmek ve bu yolla ihracati arttirip, ithalati

azaltarak dis agiklari kapamak‘ur.119

1980 oncesi donemde bankacilik sektoriinde yogunlagma (%55-60) hayli
fazladir. Ancak bu yeni donemle birlikte piyasaya girigler kolaylastirilmigtir. Sektorde
kullanilan yeni teknolojiler rekabeti arttirmis, 6rnegin bankalarda bilgisayar kullanimi
artmis, otomasyon yayginlasmistir. Once 1 Temmuz 1981°de Bankalar Kararnamesi
kabul edilmistir. Bu kararnameyle sektore girisler kolaylagmis, faiz oranlar1 serbest
birakilmis, Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi diigiiriilmiis, 6zel sektor tahvil ihraci
tesvik edilmistir. Haziran 1982’de Merkez Bankasinin doviz tutma tekeli kaldirilarak
0zel bankalara da doviz tutma hakki verilmistir. Bankalarin likiditeye sikistigi
donemlerde daha kolay kaynak bulabilmesi i¢in Bankalararas1 Para Piyasasi
kurulmustur (1986). 1988’de de bankalararasi doviz piyasasi faaliyete baslamistir.
Yapilan bu degisikliklerin etkisiyle sektoriin toplam aktiflerinin GSMH’ye orani
%50’lere ¢ikmistir. Bu aktiflerin iginde ise kredilerin payr azalmig, portfoy

yatirimlarinin payi artnuis ve 6z kaynaklarda artis goriilmiistiir.'*’

Kambiyo rejimi de bu siirecte serbestlestirilmistir. Daha onceleri doviz giris
ve cikislar siki kontrole bagliyken, 6rnegin bireylerin doviz tasimasi yasakken, artik
yurt disindan doviz giris dovizle kredi alinmasi, bireysel veya kurumsal yatirimcilarin
yurt disindan menkul kiymet alip satmalar1 ve bunun gibi ddvizle ilgili pek ¢ok islem

serbest birakilmigtir.'*!

30 Temmuz 1981°de Sermaye Piyasasi Kanunu kabul edilmis, boylece
kurulacak olan borsanin da hukuki ¢evresi hazirlanmigtir. Bu kanunla birlikte kurulan
SPK’nin baglica gorevleri, sermaye piyasasinin giivenli bir ortamda ¢alismasini
saglamak, piyasanin gelistirilmesi i¢in her tiirli karar1 almak, tasarruf sahiplerini
korumak, menkul kiymetlerin halka arzina izin vermek, borsada faaliyet gdsteren

kuruluslarin kurallar dahilinde kalmasini saglamak, kendisine verilen her tiirli mali

% Oguz Oyan, Tiirkiye Ekonomisi, Ankara, imaj Yayncilik, 1998, s. 8.

120 Ahmet Turgut, Osman Zaim, Tiirk Bankaciiginda Etkinlik, Ankara, Bilkanat isletme ve Finans
Yaylari, 1996, s. 28.

121 Halil Seyidoglu, Uluslararas: iktisat, Istanbul, Giizem Yaynlari, 1990, s. 461-465.
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tabloyu incelemek ve duyurmak, Basbakanlik , Hazine ve Dis Ticaret Miistesarliginin
istedigi incelemeleri yapmak ve sermaye piyasalarina olan giiveni arttirarak halki
tasarrufa tesvik ederek iktisadi kalkinmaya katilmasini saglamaktir. SPK bu amacla
yeni bir menkul kiymetler borsasinin alt yapisini, kurumsal ve yasal gercevesini
olusturmustur. Once 6 Ekim 1984°te bu konuyla ilgili bir yonetmelik ve daha sonra da
26 Aralik 1985°te de Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 a¢ilmistir. Borsanin baslica

amaci atil vaziyetteki birikimleri yatirimlara kanalize etmektir.'*

1990’11 yillara girerken finansal piyasalar1 i dnemli gelisme etkilemistir.
Birincisi bastirilan {icret artis taleplerinin karsilanmasi, kamu finansman ihtiyacinin
Merkez Bankasi kaynaklarindan karsilanmasi yerine i¢ bor¢lanmaya bagvurulmasi ve
1989 yilinda kabul edilen 32 sayili kararla sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesidir.
Bu gelismelerin etkisi ile yasanan 1994 krizinde bankalar zararla karsilagmislar,
sisteme olan giiven zayiflamis ve zayif bankalar kapanmistir. Bankacilik sistemine olan
giiveni tekrar kazanabilmek amaciyla agiklanan 5 Nisan istikrar kararlarinda mevduata

%100 devlet giivencesi getirilmistir.'>

Bankacilik sektoriinii daha saglam temeller iizerine oturtmak, Avrupa
Birligi ile daha uyumlu hale getirmek, sektérde denetimi ve seffafligi arttirmak, sektorii
daha iyi diizenleyebilmek amaciyla 4389 sayili Bakanlar Kanunu ile Haziran 1999’da
Bankacilik Diizenleme ve Denctleme Kurumu kurulmustur. Daha once denetim ve
diizenleme Merkez Bankasi ve Hazine tarafindan yerine getirirken artik bu gorev

BDDK ’ya ve ayni zamanda siyasi etkilerden bagimsiz bir otoriteye verilmistir.'**

122 Mehmet Takan, Bankacilik Teori, Uygulama ve Yonetim, Ankara, Nobel Yaym Dagitim, 2001, s.
129-130.

'2 Mehmet Giinal, Merkez Bankasinn Degisen Rolii ve Para Politikas1 Uygulamalari, Istanbul,
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, 2001, s. 62-67.

124 Ahmet Kiligoglu, Tiirk Bankacihk Sisteminde Yeni Donem, iktisat isletme ve Finans Dergisi,
Ankara, Yil:15, Say1: 174, 2000, s. 14.
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2.1.FINANSAL LiBERALIiZASYON SURECI

2.1.1. Kavram Olarak Finansal Liberalizasyon

Liberalizasyon genel olarak 1970’li yillardan itibaren 6zellikle petrol krizi
sonrasi, gerek gelismis gerekse de gelismekte olan {ilkelerde ekonominin tiim
kesimlerinde ortaya ¢ikan, ekonomide devlet miidahalelerinin en aza indigi ve piyasa
mekanizmasinin daha isler hale geldigi bir stiregtir. Finansal liberalizasyon ise bu isin
finansal piyasalar1 ilgilendiren boyutudur. Finansal liberalizasyon hiikiimetlerin
yabanci sermayeyi iilkeye ¢ekmek, diinya finansal piyasalari ile biitiinlesebilmek igin
finans sektoriindeki baski yada kisitlamalarin kaldirildigi ve sermaye girislerinin

serbestlestigi bir siirectir.'*

Liberalizasyon aslinda yukarida belirtildigi gibi piyasa mekanizmasinin
islerlik kazanmasidir. Boyle bir ekonomik ortamda iiriin fiyatlari, faktor fiyatlar
piyasadaki arz ve talebine goére belirlenir. Devletin ekonomiye miidahalesi en az
seviyededir ve bireyler kendi ekonomik kararlarinda fiyat mekanizmasina gére hareket
ederler. Fiyat mekanizmasi islerlik kazanir, ¢linkii ekonomide arz veya talebi
yonlendirmek i¢in fiyat ve miktar kisitlamalarina gidilmez. Finansal liberalizasyonun
dar anlamdaki taniminda mevduat ve kredi faiz oranlarindaki kisitlamalarin
kaldirilmasi, genis anlamdaki finansal liberalizasyonda ise doviz kontrollerinin
azaltilmasi, yabanci yatirnmcilarin lilkede gerek dogrudan, gerekse de dolayli (Portfdy)
yatirim yapabilmelerine izin verilmesini igermektedir. Diger bir tanimlama ise i¢ ve dis
finansal liberalizasyon seklindedir. I¢ finansal liberalizasyon ekonomideki yerli para
cinsinden bor¢ alacak iligkileri ile aktif talebi ile iligkili kararlar1 iceren kurumsal
yapidaki fiyat ve miktar kisitlamalarinin kaldirilmasidir. Dis finansal liberalizasyon ise
tilke i¢i yerlesikler ile yabanci yatirnmcilar arasindaki borg alacak iligkileri ile ilgili
kurumsal yapidaki miktar ve fiyat kisitlamalarinin kaldirilmasidir. Buna 6rnek olarak
Tiirkiye’de 1989 yilinda Tiirk lirasinda tam konvertibiliteye gecilmesi ile birlikte

sermaye hareketlerinin serbestlesmesi gésterilebilir.126

12 flhan Dagdelen, Liberalizasyon, Ankara, Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Uluslararasi
Insan Bilimleri Dergisi, ISSN:1303-5134, 2004, s. 21.

126 Jhon Wiliamson, Molly Mohar, Finansal Liberalizasyon Uzerine Bir inceleme, (Cev. Giiven

Delice), Ankara, Liberte Yayinlari, 2002, p. 9-11.
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2.1.2. Diinyada ve Tiirkiye’de Finansal Liberalizasyon Siireci

2.1.2.1. Finansal Liberalizasyon Oncesi Durum

Liberalizasyon ile ilgili uygulamalara bakildiginda, siirecin daha c¢ok
finansal piyasalar lizerinde yogunlastig1 goriiliir. Bunun sebebi 1970°1i yillarla birlikte
ozellikle 1973 petrol krizi sonrasi gelismis {ilkelerde yeni bir ekonomik diizenin
benimsenmesi ve bunun tiim gelismekte olan iilkelere de benimsetilmesi suretiyle yeni
diizenin uygulama sahasinin genisletilmesi giindeme gelmesidir. Biitiinlesme siireci ise
Ozellikle finansal piyasalar aracilifiyla yapilmistir, ¢linkii bu yol yeni diizenin tiim

diinyada islerlik kazanabilmesi i¢in daha kestirme bir yoldur.

1973 yiliyla birlikte uluslararasi piyasalarda petrol fiyatlarindaki artisla
birlikte petrolii hammadde olarak kullanan tiim sanayilesmis {ilke ekonomilerinde
tiretim maliyetlerini arttirmis, bu da enflasyona yol agmistir. Bdylelikle gelismis iilke
ekonomileri bir stagflasyon siirecine girmis, karlar diismiistiir. Bu da gelismis iilkelerin
finansal piyasalarina yonelik fon talebinin diismesine yol agmistir. Bu sirada petrol
ithrag eden iilkelerin petrol fiyatlarindaki artig yliziinden ihracat gelirleri hizla artmis ve
biriken petro -dolarlar gelismis iilkelerin finansal piyasalarina yonelmistir. Biriken bu
fonlar iki sekilde kullanilmistir. Bir kismi gelismekte olan iilkelere dis borg olarak
gitmis diger bir kismi da yine gelismekte olan iilkelerin finansal piyasalarina
yonelmistir. Bu ikinci akimdan 6zellikle Gilineydogu Asya iilkeleri faydalanmistir.
Latin Amerika ve Afrika lilkeleri ise gelen bu fonlar1 iyi degerlendirememisler ve dis

borg krizine girmislerdir.127

2.1.2.2.Finansal Baskilamanin EtKileri

1970’1i yillara kadar ekonomik kalkinma siirecinde finansal piyasalarin
onemi heniiz anlasilamamistir. Ayrica finansal piyasalardaki aksakliklarin iilke
ekonomilerini nasil etkiledigi heniiz net olarak ortaya konmamustir. O yillarda hala
revagta olan Neo-Klasik biiylime teorisine gore finansal varliklarin reel getirisi

diistiigiinde tasarruf ve yatirimlar artacagi gercegi gecerlidir. Tasarruf ve yatirimin

127 Omer Faruk Colak, Finansal Piyasalar ve Politikasi, Uciincii Baski, Ankara, Nobel Yayin Dagitim,
2000, s. 75-76.
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artmasi ise ekonomik biliylimenin hizlanmasi demektir. Para ve sermaye arasinda tam
ikamenin oldugu varsayilmistir. 1970l yillara kadar Keynezyen iktisada gore faiz
oranlarinin diisiik olmasi tasarruf ve yatirimlart olumlu etkilemis bu da ekonomik
biiylimeyi tetiklemistir. Diigiik faiz oranlar1 sermaye birikimini olumlu etkilemistir. Son

olarak Keynezyen iktisatta finansal piyasalara daha az énem verilmistir.'*®

Bu goriislere Ronald Mc. Kinnon ve Edward Shaw adli iktisat¢ilar karsi
cikmislardir. Onlara gore para ve sermaye arasinda tam ikame yoktur. Iktisat
politikalarinda ana amaglardan biri refahin artirilmasidir. Bu da en iyi yonden iiretim
artist ile gergeklestirilebilir. Bunun i¢in dort yol vardir; birincisi iiretimin
arttirllmasidir. Ikincisi {iretim faktdrlerinin daha yogun kullanilmasi yani kapasite
artisidir.  Ucgiinciisii diretim  faktdrlerini katma degeri daha yiiksek sektorlerde
kullanmaktir. Dordiincii yol ise ayn tiretim faktorleri ile daha ¢ok iiriin elde etmektir.
Iste bu siireglerin hepsinde tasarruf ve yatirimlarin arttirilmasi temel sarttir. Mc Kinnon
ve Shaw reel sektorle iliskili olan bu siirecin finansal boyutunun da oldugunu ortaya
koymustur. Oncelikle ekonomilerde finansal baskinin oldugunu kabul etmislerdir.
Boyle bir ekonomik ortamda faiz oranlarina diisiik bir tavan, zorunlu kredi uygulamasi,
bankalar i¢in yiiksek zorunlu karsilik oranlar1 ve verimsiz bir informel kredi piyasasi
s6z konusudur. Eger enflasyonda s6z konusuysa reel faizler negatif olur. Bu durumda
parasal varliklarin getirisi de enflasyonun altinda kalir ve cazibelerini Yyitirir.
Tasarruflara olan talep diiser. Kredi mekanizmasi bozulur ve mali varliklara olan talep

diiser bu da finansal derinligin azalmas: demektir.'*’

Fon arz ve talebinde mevcut faiz oranlarimin denge degerinden yapay
olarak diisiik belirlenmesi ilk bagta firmalarin yatirim maliyetlerini diisiiriir ve sermaye
temin etmek daha ucuza gelir. Bu, firmalar i¢in kisa vade de iyi olabilir ama uzun vade
de bu siire¢ ekonomideki kredi mekanizmasinin ve finansal araciligin bozulmasina yol

acar. Bankalar kredi verirken karli ve katma degeri yliksek yatirim projelerine degil

128 Selim Soydemir, Tiirkiye’de Finansal Fon Akimlar1 (1982-1993), Ankara, Sermaye Piyasasi
Kurulu Yaynlari, Yaymn No: 122, 1995, s. 7.

12 Age.,s. 8.
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daha az riskli yatirim projelerine kredi verir."*® Artik kredi verirken bankalar i¢in riskin
blyiikliigli, teminatin olup olmamasi, islem maliyetlerinin biyiikliigli ve politik
baskilar gibi faktorler 6nemli hale gelir. Uygulanan faiz tavani bankalar: risk almaktan
caydirir. Bu durumda bankalar telafi edici kredi balanslariyla bu faiz tavanindan
kurtulmaya calisirlar. Firmalarin ise kredi talebi diiser. Yine eger siibvanse edilmis faiz
orant lzerinden bankalar kredi veriyorsa reel anlamda negatif faiz oranlarn
ekonomideki batik kredilerin artmasinda etkili olur. Diger yandan tasarrufu daha az
cazip hale getireceginden gelirden tiiketime ayrilan pay artar.”' Digeri finansal
baskilamanin ¢ok yaygin olmasidir. Kredilerin hangi firmalara veya hangi sektore
verilecegi, faiz oranlarinin ne olacagi, bankacilik sektoriine giris ¢ikislar, cari islemler
tizerindeki doviz kontrolleri ve sermeye giris ¢ikislart gibi konular hep devletin

denetimindedir.'**

Finansal baskinin olumsuz etkilerinden biri de devletin senyoraj gelirini
arttirmak i¢in mevduatlar1 ve para tutmay1 vergilendirmesidir. Amag¢ kamu agiklarinm
finanse etmektir. Bu siirecte devlet senyoraj gelirinin diigmemesi i¢in parasal olmayan
varliklarin talebine de kisitlama getirir. Yine Tirkiye orneginde de gorildiigii gibi
yliksek bir enflasyon orani bu varliklara olan talebi arttirir. Sonugta bu siire¢ mevduat
ve kredilerin reel faiz oranlarin1 diisiiriir ve finansal aracilik bozulma siirecine girer.
Ayrica finansal baskilama ve yiiksek enflasyon ayni zamanda sirketlerin oto finansman
imkanlarin1 da daraltir. Bu durumda da 6zel yatirimlar azalir ve kredi maliyetleri de
diisiik oldugu icin yatirnmlarin niteligi kotiilesir. Diger yandan girisimciler piyasa
gostergelerine gore degil devlete dayanarak ya da kurdugu siyasi iliskilere dayanarak
yatirim yapar. Girisimei piyasadaki karli is olanaklarini, Pazar firsatlarini arastirip takip
etmek yerine iist diizey biirokratlar ve politika yapicilar ile iyi iligkiler kurarak islerini
yluriitmeye c¢alisir. Devlet ile iyi iliskiler kurmak 1980 oncesi Tiirkiye’de de bu durum

ozellikle ithalat, banka kredileri ve yatirim tesvikleri konusunda yasanmustir. Ornegin

chiroh Daitoh, Financial Liberalisation Urban Unemployment and Welfare, Journal of
Development Economics 72 ( 2003 ), Elsevier Science, p. 164-165.

1! Bagoglu, Ceylan, Parasiz, a.g.e., s. 542.
132 Williamson, Mohar, a.g.e., p. 23.
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ithalatta ancak imtiyazli belli bazi is adamlar izin alabilmis (ithalat lisans1 belgesi) ve

bu da onlara bityiik rantlar saglamistir.'*?

Firmalarin yeterli miktarda kredi bulamamasi onlar1 informel yada ikincil
kredi piyasalarina yonlendirir. Boylece diizenlenmis mali piyasalarla beraber informel
kredi piyasasi da gelismeye baslar. Bu piyasa da faiz oranlar1 daha yiiksektir, ¢iinkii
artik finansal aracilik kalkmistir. Finansal araciligin kalkmasiyla fon arz ve talep
edenler arasindaki vade uyumlastirmasi, portfoy cesitlenmesi ile bor¢ ddeyememe
riskinin azaltilmasi, portfoy yonetiminde Olgek ekonomilerinden faydalanilmasi ve
bilgi edinme maliyetlerinin azaltilmas1 gibi yararlar kaybolur. Son olarak finansal bask1
donemlerinde finansal kaynaklarin dagilimu fiyat dis1 kriterlere gore (Siyasi baglantilar,
Adam Kayirma, Riigvet gibi) yapildigi icin fiyatlar finansal aktiflerin negatif yada
onemsiz derecede kiiciik getiriler meydana getirmesinde etkili olur. Ayrica finansal
aktiflerin fiyatlar1 finansal aktiflerin goreli kithgmi dogru olarak yansitmaz. Bu
durumda da finansal aktiflerin fiyat hareketleri yatirimcilar icin yol gosterici olamaz ve

yatirrmeilari yaniltir,"**

2.1.2.3.Finansal Liberalizasyon Sonrasi

Finansal liberalizasyon siireci ile yukarida ifade edilen finansal
baskilamalar azaltilmistir. Faiz oranlar1 fon arz ve talebine gore belirlenmeye
baslanmig, sermaye giris ¢ikislar1 Oniindeki engeller azaltilmis, kambiyo rejimleri
serbestlesmis, dis ticaret daha serbest hale gelmis ve kotalar azaltilmig, finansal
piyasalara yeni iirtinler sunulmus ve finansal araglarin ¢esidi artmis, diinyadaki finansal
piyasalar, teknolojik yeniliklerin uygulamaya gecirilmesi ile birlikte birbirlerine daha
da yaklasmislardir. Finansal liberalizasyon siireci hizla yayilirken siirecin teorik
altyapisi da olusturulmustur. Rudriger Dornbusch oncelikle stabilizasyon siireci igin
dort kategori belirlemistir. Birincisi liberalizasyon (Stabilizasyon) programi Heteredoks

yada Ortodoks olabilir. Ortodoks politikalar giinlimiizde IMF’nin uygulamis oldugu

{33 Ziya Onis, State and Market; The Political Economy of Turkey in Comparative Perspective,
Istanbul, Bogazigi Universty Press, Facullty of Economics an Administrative Sciences, , Department of
Economics, 1980, p. 244-245.

134 Kanhaya E. Gupta, Experiences With Financial Liberalisation ( Nazim Kadri Ekinci, Financial
Liberalisation Under External Debt Constraints; The Case of Turkey ) London, Kluwer Academic
Publisher, 1997, p. 243.
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daha keskin dontisimler iceren sade programlardir. Ortodoks yaklasim daha
karmasiktir, ornegin bu programda gelirler politikasi, mali disiplin, sabit doviz kuru ve
ticret, fiyat kontrolleri vardir. Liberalizasyon siirecinin diger asamasi ise programin
asamali m1 (tedrici) yoksa sok (ani) bir strateji ile mi uygulanacagidir. Ortodoks
politikalar IMF ve Diinya bankasi tarafindan 1980°li yillardan itibaren finansal
liberalizasyon politikalar1 ile diinyadaki c¢esitli gelismekte olan {ilkelerde (Arjantin,
Brezilya, Sili, Tiirkiye Israil, Bolivya gibi) uygulanmaya baslanmistir. Bu programlara
orta vadeli yapisal uyum ve liberalizasyon politikalar1 denmistir. Buna gore programin
onemli noktalari; parasal disiplin, mali disiplin, agik devaliiasyon, ihracata verilen
siibvansiyonlarda azalma, gercek¢i doviz kuru, iiretim kaynaklarmin ticari olmayan
mallardan ticari mallar iiretimine kaydirilmasi, ticaretin serbestlesmesi, kotalarin
tarifelerin azaltilmasi, faiz oranlarinin piyasa aktorlerine birakilmasi, yeni finansal
piyasa ve araglarin uygulamaya gecirilmesi, sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi,
enflasyonist baskilari hafifletmek igin {icret artisi taleplerinin bastirilmasi, tasarruf
oranlarini ve ihracat yapilabilir bir iiretim artig1 olusturabilmek i¢in gelir dagilimini
orta ve iist gelir gurubu lehine yeniden dagitilmasi gibi konulardir. Nitekim Tiirkiye’de
de 1980 programiyla yapilan uygulamalar bu dnlemler ile hayli paraleldir. Bu program

aslinda ortadoks- kademeli bir programdir'*®

2.2 FINANSAL LiBERALIiZASYON’ UN ETKILERIi

2.2.1. Giris

Finansal liberalizasyon her ne kadar finansal piyasalardaki belirtilen
aksakliklara ¢6ztim bulabilmek i¢in kokli ve olumlu degisimler 6ngérmiisse de bazi
durumlarda hedeflerinin gerisinde kalmustir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde makro
ekonomik istikrarsizliklara, bankacilik krizlerine ve mali krizlere yol a¢cmistir. Bu
durum her seyden Once liberalizasyonun sonuglari ile degil, daha ¢ok uygulanmasi ile

ilgilidir.

"5 Hasan Ersel Yaman Asikoglu, Financial Liberalisation in Turkey Central of tha Rebuplic of
Turkey, ( Deniz Gokce, The Political Economy of Financial Liberalisation in Turkey ), Ankara,
Proceeding of a Conference Held in Washington / USA, 1990, p. 55-56.
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2.2.2. Finansal Liberalizasyonun Olumlu Etkileri

2.2.2.1. Finansal Piyasalardaki Etkisi

Tiirkiye’de 24 Ocak 1980 yilinda agiklanan istikrar programiyla finansal
liberallesme siirecine girilmistir. Tiim diinyada oldugu gibi finansal piyasalardaki bask1
ve kisitlamalar tedrici olarak azaltilmis ve zamanla tam liberallesmeye dogru
gidilmistir. Oncelikle i¢ finansal liberalizasyon baglaminda faiz oranlar1 serbest
birakilmis, bankacilik piyasasina giris ¢ikislar kolaylastirilmig, finansal islemler ve
bor¢ alacak iligkilerindeki diizenlemeler gevsetilerek islem maliyetleri diisiiriilmiis,
finansal piyasalarda yeni araglar kullanilmaya baglanmistir. Dis finansal liberalizasyon
ile ilgili olarak sermaye giris ¢ikiglar1 serbestlestirilmis, gercek¢i kur politikasi
uygulanmaya baslanmis, yerli yatirimcilarin dis finansal piyasalarda veya yabanci
yatirrmcilarin - ev  sahibi iilkenin finansal piyasalarinda yatirnm yapabilmesi

kolaylastirilmustir. "

Faiz oranlar1 ise artik serbest piyasada belirlenmeye baslanmis, bdylece
finansal kaynaklarin tahsis etkinligi daha iyi saglanmistir. 1982 yilinda kabul edilen
Sermaye Piyasasi Kanunu ile sermaye piyasasi islemlerine legal ve yapisal temel
olusturulmustur. Zaten faizlerin serbest birakilmasiyla maliyeti artan banka kredileri
yerine sanayici getirilen vergi tesvikleri, yeni enstriimanlar gibi etkenlerle durumu
iyilesen sermaye piyasalarina yénelmislerdir. 1986 yilinda Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasinin kurulmasiyla da hisse senedi piyasasina devlet glivencesi gelmis ve piyasa

daha da genislemistir.13 !

2.2.2.2. Bankacilik Sektoriindeki Etkisi

Finansal liberalizasyon siireci bankacilik sektdrlerinde de kendini gostermis
ve sektore giris ¢ikiglar kolaylasmistir. 1980’lere kadar iilkede ulusal bankacilik
anlayis1 hakimken, dis ticaretin gelisimi ve finansal piyasalarda meydana gelen
degisikliklere uyum amaciyla yabanci bankalarin girisi tesvik edilmis, rekabet

arttirtlmistir. Kredi dagilim mekanizmasi ile ilgili bankalar tizerindeki diizenlemeler

1% Gupta, a.g.e., p. 244.

17 Metin Sozen ve Digerleri, Anatolia, The Cradle of Civilisation, Witness The Republic, istanbul,
Creative Publishing Ltd., 1999, s. 370-373.
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kaldirilmis veya hafifletilmistir. Ayrica ekonomilerdeki finansal derinligin artmasi i¢in
finansal hizmetlerin ¢esidi ve kalitesi arttirilmis, gelistirilen yeni finansal politikalar ile
mevcut para ve sermaye piyasalarinin gelisimi hedeflenmistir. Gelistirilen uluslararasi
bankacilik modeli ile bankalara bankacilikla ilgili ya da bankacilikla ilgisi olmayan
finansal faaliyetler konusunda serbestlik verilmistir. Bankalar faaliyetlerini
gelistirebilmek ve biiyliyebilmek icin en uygun firsatlar1 geleneksel bankacilik

faaliyetlerinde gormiislerdir. Diger yandan bankalarin bagimsizhig: arttirtlmugtir.'*®

Finansal liberalizasyon bankalara kendi iiriinlerinin veya hizmetlerinin
fiyatlarin1 belirleme imkani1 vermis, diger yandan hisse senedi veya tahvil ihracinda
aracilik ve alim satim yapmaya baslamislar, gerek miisterileri gerekse de kendileri
adina menkul kiymet portfoyli olusturup isletmeye baslamislar, sigorta piyasasina
girmisler, finansal olmayan firmalara istiraklerde bulunmuslar ve doviz alim satimi
yapmaya baglamiglardir. Tiirkiye Ornegini diisliniirsek, sektdre yabanci bankalar
girmesiyle sektordeki olgopolistik egilimleri azalmis ve rekabet artmistir. Bu siirecte
sektorde verimlilik artmis genel giderler diismiis ve teknolojik yeniliklerin sektore
adaptasyonu miimkiin olmustur. Teknolojik gelismelerin sektorde daha ¢ok
kullanilmas1 saglanmis boylelikle hem maliyetler diismiis hem de hizmet kalitesi

artmistir. 139

2.2.2.3. Uluslararasi Iliskilere Etkisi

Finansal liberalizasyon gecis ile birlikte daha dnce uygulanan ithal ikameci
sanayilesme stratejisi yerini ihracata dayali sanayilesme stratejisine birakmustir.
Sanayiciler i¢in sorun olan fiyat kontrolleri kaldirilmis, yerli ve yabanci sermaye
yatirimlart i¢in istenen minimum ihracat taahhiitleri kaldirilmig, hizli amortisman
uygulamasina gec¢ilmis ve yabanci paranin yurti¢i dolanimi, alim satimi serbest
birakilmigtir. Boylelikle sanayiciler ihtiyaglar1 olan hammadde ve malzemeleri diinya
fiyatlarindan ithal etme imkanina kavugsmuslardir. Yine doviz kurlarinin diinyadaki

dalgalanmalara paralel olarak ve enflasyon orani da dikkate alinarak gercekei olarak

SOECD Economic Surveys, Turkey, Annex IV Financial Market Liberalisation in Turkey,
Supplement No:1, December, 2001-2002, p. 184.

13 OECD Economic Surveys, a.g.m., p. 184.
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belirlenmeye baslanmasi ihracati olumlu etkilemis ve ihracat hizla artmistir. Diger
yandan dis ticaretin gelisimine yardimci olmasi amaciyla serbest bolgeler faaliyete
gecirilmistir. Vergi mevzuati da 6zel tesebbiisiin ve dis ticaretin gelisebilmesi icin

yeniden ele almmistir.'*’
2.2.3. Finansal Liberalizasyonun Olumsuz Etkileri

2.2.3.1. Kontrol Mekanizmalarinin Zayiflamasi

Finansal liberalizasyonun olumsuz etkilerinden 6ncelikle piyasalar tizerinde
kamu otoritelerine kontrol imkani1 saglayan dinamiklerin zayiflamasindan
bahsedilebilir. Honohan ve Stigliz’e gore finansal liberalizasyon siirecinden 6nceki
finansal baskilama donemlerinde uygulana gelen regiilasyonlar, rasyonel kararlara gore
degil, sektorel onceliklere gore uygulanmistir. Bu sistemde teknolojik imkanlardan
yeterince yararlanamamis ve bazi sektorler (Bankacilik gibi) zayif kalmistir. Finansal
baskilama donemlerinde izlenen politikalar ise olumsuz elestiriler getirilse de daha
saglamdir. Ornegin bir kriz ile karst karsiya kalindigi zaman politika yapicilarin
ellerinde daha saglam araglar olabilmis, sistem disina ¢ikan unsurlar hemen tespit
edilip diizeltilebilmistir. Bu politikalar gayet acik ve nettir. Ancak finansal
liberalizasyon ile birlikte politika yapicilarinin kapasitelerinin de iizerinde bir takim
sofistike ve daha ¢ok bilgi edinmeyi gerektiren ve dolayli kontrol imkani saglayan
kontrol mekanizmalar1 devreye girmistir. Uygulanan politikalar yeterince adil degildir
ve regililasyon kuvveti zayiftir. Ayrica karar mekanizmalarinin bagimsizligi da
azalmistir Dolayisiyla saglam ve ihtiyatli nitelikteki finansal sinirlamalar ve izlenen

politikalar, liberal dénemdeki politikalara gére daha iyidir."*!

2.2.3.2. Makroekonomik istikrarsizhk

Diger yandan finansal liberalizasyon makroekonomik degiskenleri de
etkiler. Literatiirde finansal liberalizasyonun uygulanmasi ile ilgili ii¢ cesit goriis
vardir. Buna gore Odemeler bilangosundaki sermaye hesabinin serbestlestirilmesi,

sermaye giris ¢ikislarinda istikrasizliga ve volatil nitelikte doviz hareketlerine yol agar.

19 S5zen ve Digerleri , a.g.e., s. 368.

1 Gerard Caprio, Patrick Honohan, Joseph Stigliz, Financial Liberalisation How Far How Fast ?,
Journal of Comparative Economics 32 ( 2004 ), p. 364, http://www.elsevier.com/jce (20 Subat 2005).
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Bu ylizden sermaye hesab1 ancak dis ticaret ile ilgili gerekli reformlar yapildiktan ve
iretimde gerekli yapisal doniisiimler gerceklestirildikten sonra serbestlestirilmelidir.
Diger bir gorilise gore reel doviz kurlarindaki istenmeyen hareketlerden kaginabilmek
icin doviz kurlar1 serbest dalgalanan kur seklinde olmali ve tam konvertibilite
saglanmig olmalidir. Bu doviz kuru uygulamasi ticari reformlardan once yiiriirliige
girmelidir. Dolayisiyla bu manti§a gore liberalizasyona baslamadan, 6ncelikle sermaye
hesab1 serbestlestirilmelidir. Bu iki farkli strateji hem gelir dagilimi hem de kaynak
dagiliminda etkili olur. Bu agidan bakildiginda liberalizasyonda uygulanacak strateji

onemlidir.'*

Liberalizasyon sonucunda Mc.Kinnon- Shaw hipotezine gore faiz
oranlarinin piyasa giigleri tarafindan gergek degerinde belirlenmesiyle tasarruflar ve
yatirimlar artacak, krediler verimli ve katma degeri yiiksek yatirnm projelerine
verilecek ve ekonomik biiylime hizlanacakti. Ancak yapilan uygulamalar gostermistir
ki baz1 tilkelerde liberalizasyonun bu etkileri olumsuzdur. Winjbergen (1983) ve Taylor
(1983) yaptiklar1 calismalarda faiz oranlarimin serbest birakilmasmnin ve finansal
araciligin  gelismesinin ancak atil, aylak vaziyetteki fonlarin finansal sisteme
cekilmesiyle kendisinden bekleneni verebilecegini belirmislerdir. Granger nedensellik
testlerinde finansal aracilik ve ekonomik biiylime arasinda pozitif iligki bulunmus ve
finansal araciligin gelisiminin ve faiz oranlarindaki artisin ekonomik biiylimeyi olumlu
etkiledigini Gupta (1984), Lanyi and Saragoglu (1983), Fry (1988), Gelb (1989), Polak
(1989) adli iktisatgilar gostermislerdir. Ancak bazi caligmalarda faiz oranlarmin
biiylime iizerinde ¢ok az bir etkisinin oldugu Mikessel and Zinser (1972), Giovanni

(1983), Sjaastad (1983), calismalarinda belirtmislerdir.'**

2.2.3.3. Asimetrik Enformasyon ve Tersine Se¢cim

Liberalizasyonun diger bir olumsuz etkisi sermaye piyasalar1 ve tersine
secim problemi ile ilgilidir. Gelismekte olan iilkelerin ¢ogunda kurumsallasmis bir
sermaye piyasast ya hi¢ yoktur ya da sigdir. Ayrica piyasalarda oligopolistik egilimler

kuvvetlidir. Yani piyasalar tam rekabetten uzaktir. Piyasalardaki menkul kiymetler ile

2 Ersel, Asikoglu, a.g.e., s. 57-58.
1 A.g.e., s. 59-60.
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ilgili bilgiler tam degildir ki bu da tersine se¢im denilen sorunu dogurmaktadir. Tersine
secim ile birlikte makroekonomik istikrarsizlik kredi hacmini daraltmakta, zayif bir
piyasa denetimi mevduatlara verilen devlet giivencesi ile birlestiginde ahlaki tehlike’ye
(moral hazard) yol agmaktadir. Boylece bankalarin riskli yatirimlara verdikleri kredi
miktar1 yliksek olmaktadir. Dolayisiyla bu faktorler dikkate alinmadan yapilacak olan

liberalizasyon ¢abalari zarara yol acacaktir.'*

2.2.3.4. Spekiilatif Sermaye Hareketleri

Liberalizasyon siirecinde 0zellikle sermaye serbestlestirilmesi daha once
Neo-Klasik iktisat teorisinde de belirtilen faydalarin ¢cogunu saglayamamistir. Neo-
Klasik teoriye gore yerli tasarruflar kalkinmada yetersiz kalirsa, yabanci tasarruflarin
kullanilmas1 yatirimlarin gerceklestirilmesi i¢in gereklidir. Ayrica yabanci sermaye
beraberinde teknoloji, rekabet ortami, yeni istihdam olanaklari, doviz rezervlerinin
kuvvetlenmesi ve sermaye a¢iginin kapanmasi gibi olumlu unsurlar1 da beraberinde

getirecektir. bu amagla sermaye hareketleri iki tipte ger¢eklesmistir.'*

Birincisi (dogrudan) yabanci sermayenin direkt olarak yeni fabrikalar
kurmasi, yeni makine ve techizatin iilkeye gelmesi, alt yapinin gii¢lendirilmesi
seklindedir. Ikinci tip sermaye hareketi (dolayli) sadece o iilkenin para ve sermaye
piyasalarindaki mevduat sertifikasi, tahviller, hisse senetleri ve ¢esitli ticari kagitlarin
alim satimi seklinde gergeklesmistir. Aslinda O6nemli olan dogrudan sermaye
yatirimlaridir Ancak yabanci sermaye genellikle dolayli yatirnm seklinde gelmistir.
Kisa vadeli sermaye akimlari faiz ve doviz kuru arasindaki dengesizliklerden
kaynaklanan arbitraj Ozelligine dayanan, istikrarsiz sicak para hareketi niteligi
tasimaktadir. Yani spekiilatiftir. Bu yiiksek likidite nedeniyle portfdy yatirimlar1 kisa
vadeli banka kredileri ile birlikte riskli bir sermaye akimi olarak goriilmekte ve
krizlerin baglamasinda ©6nemli rol oynamaktadir. Bu siiregte bankalarin agik

pozisyonlar1 artar, yerli para asir1 degerlenir, 6demeler dengesi bozulur, iiretken

14 Ersel, Asikoglu, a.g.e., s. 61.

%5 Serap Durusoy, Finansal Liberallesmenin Sorgulanmasmin Nedenleri, T.C. Basbakanlik Dis
Ticaret Miistesarligi, 2000, http://www.foreigntrade.gov.tr./ead/DTDERGI/ tem2000/finans.htm, (23. 02.
2005).
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yatirmlar onemini kaybederek spekiilatif yatirimlar deger kazamr.'*® Eger o iilkede
yeterince gelisememis, s1g finansal piyasalar varsa, biit¢ce agiklarindan dolayr mali
sistem disiplinsizse ve yiiksek enflasyon mevcutsa bu durumda kisa vadeli sermaye
hareketleri ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkilemekte, finansal krizlere neden
olabilmekte ve Merkez Bankasinin ekonomiyi yonetmesini giiglestirmektedir. Sadece
kisa vadede 6demeler dengesi agiklarinin kapatilmasina ve devletin kisa vadeli cari

. - 147
giderlerinin finansmanina yaramaktadir.

2.2.3.5. Devletin Ekonomideki Yonlendirici Etkisinin Azalmasi

Neo-Klasik iktisada gore devletin piyasa basarirsizliklarini 6nlemek igin
piyasalara miidahale etmesi etkinsizligi daha da arttirir. Bu yiizden devlet miidahaleleri
en aza inmelidir. Piyasa mekanizmasi disaridan miidahaleler olmadig1 miiddetce pareto
optimumu saglayacaktir. Ancak liberalizasyon siirecinde Neo-Klasik teorinin bu
Ongoriisiin de dogru olmadigi Giiney Kore ve Japonya oOrneginde goriilmiistiir. Bu
iilkelerde 1997°de yasanan finansal krizde sermaye giris ¢ikislarindaki asir1 serbestlik

; . 148
O6nemli rol oynamistir.

Finansal liberalizasyon siirecinde sermaye hesabinin serbestlesmesi ile
hizlanan kisa vadeli spekiilatif nitelikli sermaye akimlar1 bazi durumlarda tilkedeki
karar otoriterlerinin giiciinii azaltir. Ornegin yiiksek veya kronik enflasyonun
goriildiigii bir ekonomide enflasyonu diisiirmek icin sabit doviz kuru politikasi
uygulanmasi yerli parada asir1 degerlenmeye yol agabilir. Bu siiregte Merkez
Bankasinin kurlar1 devam ettirebilmesi veya para programi uygulamasi zordur. Merkez
Bankasinin piyasalart yonlendirirken kullandigi onemli enstriimanlardan biri agik
piyasa islemleridir. Merkez Bankasi bununla yurt igindeki aktiflerin verimlerinde
degisiklikler yaparak programini uygular. Ancak disa acik, kisa vadeli sermaye
hareketlerinin yogun oldugu bir ekonomide Merkez Bankasinin bu miidahaleleri dig

bor¢ alma ve verme araciligr ile hizla arbitraja ugrayarak dengelenir. Merkez

¢ Durusoy, a.g.m., (23. 02. 2005).

47 Muhsin Kar, M. Akif Kara, Tiirkiyeye Yonelik Sermaye Hareketleri ve Krizler, T.C. Basbakanlik
Dis Ticaret Miistesarligt, 2003, http://www.foreigntrade.gov.tr., (24.02 2005).

148 M.Mustafa Erdogdu, Strong Satate and Late Industrialization, The Korean Case, 1998,
M.U.LLB.F. dergisi Ozel Says1, Cilt:XIV Istanbul, s. 180-181.



62

bankasinin aktifleri ise bu degisimlere esit olarak ancak zit yonde degisir. Boylelikle
para otoritesinin finansal piyasalar iistiindeki kontrolii azalmis olur. Tabi bir de
dolarizasyon denilen yerli paradan kacis ta Merkez Bankasinin piyasalar iistiindeki

etkisini azaltmaktadir.'*

2.2.3.6. Reel Sektore Etkileri (Crowding-Out)

Diger bir husus reel sektorle ilgilidir. Finansal liberalizasyon siirecinde
bliylimenin, istihdamin, tasarruflarin, yatirnmlarin ve toplam c¢iktinin arttirilmasi
Ongoriilmiis ancak ¢ogu iilkede gerceklestirilememistir. Yapilan aragtirmalar ,Warman
ve Thirlwall, 1994 (Meksika tlizerinde), De Melo ve Tybout, 1986 (Uruguay lizerinde),
Giovanni, 1985, Gelismekte olan 64 iilke lizerinde, faiz oranlarindaki artisin tasarruflari
cok Onemsiz derecede olumlu etkiledigini ortaya koymustur. Durum Tiirkiye iginde
gecerlidir. 24 ocak 1980 istikrar programiyla piyasalarini liberallestiren Tiirkiye’de
tasarruf oranlarinin artigi istenen seviyelerde olmamustir. Tiirkiye i¢in diger bir nokta
ozel sektdér yatinmlarmin dislanmasi (Crowding out) etkisinin gériilmesidir. Ozel
sektor tasarruf oranlar arttikca kamu borglanmasi da buna paralel olarak artmis, ve
devlet yiiksek faiz oranlarindan bor¢lanmistir. Bu da reel faizlerin yiikselmesine neden
olmustur. Reel faizlerin yiikselmesi ise 6zel sektor yatirimlarinin diisiik kalmasina yol
acmis ve buna bagh olarak da yatirimlar tiretken degil spekiilatif, kisa vadeli ve risksiz
yatirimlara (Devlet Tahvili almak gibi) yonelmistir. Banka kredilerinde de 1980-1990
arasinda onemli bir artig goriilmemistir.">® Finansal liberalizasyon sonrasinda tasarruf
oranlart 1990’Iryillara kadar artmamus aksine diisiis gostermistir. Ozellikle kamu
sektorii tasarruf oranlar1 negatif oranlara gelmistir. Toplam tasarruflarin milli gelire
oraninda onemli bir artig goriilmemistir. Dolayisiyla Mc Kinnon Shaw hipotezinde

belirtilen faiz oranlart ile tasarruflar arasindaki pozitif iliski zay1f kalmugtir."'

2.2.3.7. Tiiketim Etkisi

Finansal serbestlesmenin tiiketim etkisi tartismalidir. Bazi iktisatgilar

finansal serbestlesme siirecinde Ornegin bankalar iizerindeki diizenlemelerin, faiz

49 Nurdan Aslan, Uluslar Arast Ozel Sermaye Akimlari; Portfoy Yatiimlari ve Sicak Para
Hareketleri, Ikinci Baski, Istanbul, Tiirkmen Kitabevi, 1997, s. 37.

%% Murat A. Yiilek, Financial Liberalisation and The Real Economy; The Turkish Experience,
Ankara, Capital Maket Board of Turkey, Publication Number:110, 1998, s. 19-20.

Bl Ag.e., s. 22-27.
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oranlarinin daha serbest hale getirilmesinin ve kredi taymlamasmin kaldirilmasinin
tilketim artisina ve uzun vade de hem tiiketicilerin bireysel bor¢larinin hem de
devletlerin i¢ ve dis borglarmin artacagini Sngdrmiislerdir. Ornegin Isvigre’deki
finansal serbestlesme siirecinde Tiirkiye’dekine benzer gelismeler yasanmustir. Isvigre
de oncelikle 1978-80 yillarinda bankalarin mevduat faiz oranlari deregiile edilmis,
1980 yilinda finansman bonolarinin faizleri ve sigorta sirketlerinin agtig1 kredilerde
uyguladigi oranlar deregiile edilmistir. 1983 yilinda bankalarin bono tutma zorunlulugu
kaldirilmig ve 1985 yilinda banka kredi faizleri ve doviz kontrolleri iizerindeki
siirlamalar kaldirilmistir. Bu siiregte tilkedeki tiiketim harcamalari endeks olarak
103’ten 1985 yilinda 136’ya ¢ikmustir. Bundan kisa bir siire sonra da 1991-1993 yillar
arasinda iilke agir bir ekonomik bunalima girmis, issizlik %1.6’dan %8,2’ye ¢ikmis,
milli gelir ve tiiketim harcamalar1 hizla diismiis ve tiim bankacilik sistemi topluca
¢okme noktasma gelmistir."*” Isvigre gibi pek ¢ok iilkenin 80’li ve 90’11 yillarda buna
benzer agir ekonomik krizlere siiriiklenmesi, finansal liberalizasyona karsit elestirel

goriislerin cogalmasina ve finansal liberalizasyonun sorgulanmasina neden olmustur.

2.2.3.8. Finansal Krizler

Finansal krizlerin en Onemli olumsuz etkisi finansal krizlere sebep
olmasidir. Finansal krizler ekonominin temel aktivitelerinde ve reel sektor iizerinde
ciddi etkileri olan ve bu mekanizmalarin isleyisini bozan, finansal piyasalardaki
cokiisler veya dalgalanmalardir. Bu durumda tiim finansal piyasalarda, para ve menkul
kiymetler piyasasinda veya bankacilik sektoriinde temel islevler biiyiik 6l¢iide aksar ve

fonksiyonlarini yerine getiremezler. Finansal krizlerin baslangic sebepleri bazen'>

2.2.3.8.1. Finansal Kriz Tiirleri

Literatiirde ¢esitli finansal kriz tiirleri mevcuttur.
1)-ilki Doviz krizi olarak da adlandirilan para krizleridir. Para krizleri bir
iilke parasina yonelik, yada bir iilkede uygulanmakta olan para programina yonelik

spekiilatif nitelikteki sermaye hareketleri sonucunda yerli paranin degerinin hizla

152 Torben M. Andersen, Karl O. Moere, Financial Liberalisation and Macroeconomic Stability,
USA, Blackwell Publishers, Copyrighting Scandinavian Journal of Economics, 1996, p. 117-118,123.

'3 Muharrem Afsar, Finansal Krizler ve Tiirk Bankacihk Krizleri Uzerine Etkisi, Eskischir,
T.C.Anadolu Universitesi Yaym No: 1558, ikt. ve Id. Bil. Fak. Yayin No: 183, 2004, s. 77-78.
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diismesi yada doviz rezervlerinin hizla erimesi ve buna karsi faiz oranlarimin hizla
ylukseltilmesi durumunda para krizi s6z konusu demektir. Diger bir kriz tiirii Bankacilik
krizleridir. Burada bankalarin yiikiimliiliikklerini yerine getirememeleri s6z konusudur.
Bankalarin bilangolar kétiilesir ve aktif kalitesi diiser. Ayrica geri 6denmeyen krediler
hizla artar. Bankacilik krizlerinde olugsan panik havasi bekleyislerin daha da
kotiilesmesine neden olur. Bu siiregte yatirimcilar reel varliklarini piyasada paraya
dontistiirlip likit pozisyona ge¢mek isterler. Bu siirecte varlik fiyatlar1 hizla diiser. Bu
degisimler yiizinden piyasadaki diger yatirnmcilarda panik havasina girer. Olusan
panik havasi saglam bankalar1 dahi zor duruma sokabilir."** Ugiincii olarak dig bor¢
krizlerinden s6z edilebilir.dis bor¢ krizleri {ilkenin kamu veya 0zel sektore ait dis
bor¢larinin 6denememesi durumunda ortaya ¢ikar. Bu durumda iilke ya moratoryum

ilan eder ya da dis borglarda konsolidasyona gidilir."*’

2.2.3.8.2.Finansal Krizlere Neden Olan Faktorler

Finansal krizlerin ortaya ¢ikmasina neden olan faktorler kisaca dort baslik
altinda toplanabilir; Finansal sektdr bilangosunun bozulmasi, faizlerin yiikselmesi,
belirsizligin artmasi ve mali sektdr disi bilangolardaki bozulma. Finans sektoriindeki
kurumlar1 bilangolarinin bozulmasi onlarin bor¢ verme giiclinii zayiflatir. Bor¢ verme
gliciiniin azalmasi1 ise kredi hacminde diisiise bu da yatirimlarda azalmaya yol
acacaktir. Yatirimlardaki azalma ise uzun donemde ekonomide daralmaya yol
acacaktir. Ornegin bankalarin bilangolarinda meydana gelen bozulma siddetli olursa,
bu tiim sektore yayilir ve olusan panik havasiyla saglam bankalar dahi zor duruma
diigebilir. Faizlerde beklenmedik yiikselislerde bankalar icin tehlikelidir, ¢linkii bu
yiikselisler bankalarin aktiflerinin degerinin diigmesine yol agar. Genellikle bankalarin
pasifleri kisa vadeli aktifleri ise uzun vadelidir. Aktiflerde meydana gelen azalma ise
kredilerde daralma meydana getirir. Diger bir faktdor ekonomideki belirsizligin
artmasidir. Post keynezyen kriz modelinde 6énemli bir yeri olan belirsizlik hali, borg
verenlerin iyi yatirnm projeleri ile kotii yatirim projelerini birbirinden ayirmasini
giiclestirir. Ahlaki tehlike ve hatali se¢cim yapma ihtimali arttig1 i¢in daha az borg

verme egilimine girerler. Finans dig1 sektordeki bilancolarin bozulmasi da olumsuz

13 Afsar, a.g.e., s. 92.
13 Giilten Demir, Asya Krizi ve IMF, Istanbul, Der Yayinlar1, 1999, s. 65.
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etkilere neden olur, ¢iinkii bu bozulma hatali se¢im ve ahlaki tehlike krizini agirlastirir.
Beklenmedik bir sebepten (Devaliiasyon gibi) kaynaklanan bilangolardaki bozulma

. e qee e e 156
yatirim ve iiretimi diigtirtir.

2.2.3.8.3. Finansal Krizleri Aciklayan Modeller

2.2.3.8.3.1 Yeni Keynesgil Finansal Kriz Modeli

Yeni Keynescilere gore finansal krizlerin temelinde bankacilik sistemi
vardir, ¢linkii bankacilik ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalarin ve ekonomik
aktivite seviyesinin dnemli bir belirleyicisidir. Yeni Keynes¢ilere gore finansal kriz
tersine se¢im ve ahlaki tehlike problemlerinin finansal piyasalarda agirlasmasi ile
olusur. Bu iki problemin kaynag1 da asimetrik bilgidir. Finansal kriz ortaminin yarattigi
bu karmasada da fonlar etkin sekilde kullanilamaz, verimli yatirim alanlarina

kaydirilamaz."’

Yeni Keynesgil finansal kriz modelini daha iyi anlamak icin asimetrik
bilginin ne oldugunun incelenmesi gerekir. Asimetrik bilgi bir finansal sézlesmede
sozlesmeye taraf olan kisilerin birbirleri ile ilgili olarak farkli bilgilere sahip
olmalaridir. Ornegin bir yatirim projesinin finansmanina yénelik kredi almak isteyen
bir yatirnmci ile bu projeye krediyi verecek olan bankayi diisiinelim. Bu noktada
yatirnmemnin kendi projesi ile ilgili bilgisi, yani projenin uygulanabilirligi, tasidig
riskler ve geri 6deme siiresi gibi, bankanin sahip oldugu bilgiden daha fazladir. Yani
borg isteyen bankaya gdre daha avantajlidir. Iste bu durum iki olumsuz sonuca yol

acar; tersine secim (adverse selection) ve ahlaki tehlike (moral hazard).'*®

Bu problemler ilk olarak Akerlof (1970) tarafindan modellestirilmis ve
limon problemi olarak tanimlanmistir. Piyasada iyi yatirim projesi ile kotii yatirim

projesi (limon) vardir. Bor¢ veren, yatirnm projelerinin iyi veya kotii olusunu, algak

1% Erisah Arican, Gelismekte Olan Ulkelerde istikrar Politikalari: Tiirkiye, istanbul, Derin
Yayinlari, 2002, s. 26-28.

157 Gokhan Karabulut, Gelismekte Olan Ulkelerde Finansal Krizlerin Nedenleri, Istanbul, Der
Yaynlari, 2002, s. 8.

"% Trevor M. Sikorski, Financial Liberalisation in Developing Countries, New-York, Edwar Elgar
Publishing Company, 1996, p. 104-105.
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veya yiiksek risk tasidigini yeteri kadar bilemez. Bu durumda bor¢ veren piyasadaki
tiim yatirim projeleri i¢in kendi kafasindan ortalama bir risk belirler ve buna gore
bor¢lanma kosullarin1 (vade, faiz gibi) belirler. Bu durumda da piyasadaki daha iyi
yatirim projesine sahip olanlar, daha kotii yatirnm projesine sahip olanlar ile aym
kosullarda bor¢lanmig olur. Halbuki daha kotii yatirnm projelerine gore faizler daha
diisiik olmalidir. Boylelikle iyi yatirim projeleri piyasadan cekilir. Yani fonlarin daha
verimli kullanilabilecegi, daha yliksek katma deger yaratan, karli ve tabi ki ekonomik
biiylime icin elzem olan bu yatirimlar yerine, fonlarin verimsiz kullanildig1 ve kaynak

israfina, verimsiz kaynak dagilimma yol agan yatirim projeleri piyasada kalmis olur.'>

Asimetrik bilgi ile birlikte finansal piyasalarda kredi tayinlamasi goriiliir.
Yani bazi yatirimcilar mevcut kredileri, kosullar1 yiiziinden geri gevirirler, ¢linkii
faizler ne kadar yiikselirse tersine se¢im problemi o kadar artar. Dolayisiyla tersine
se¢cim en riskli yatirrm projelerine sahip olanlarin daha yiiksek bir faiz oranindan
bor¢clanmas1 ve daha iyi yatirim projelerine sahip olanlarin piyasadan cekilmesidir.
Eger borg¢ verenler daha riskli yatirim projelerini iyi tanimlayamazsa daha az miktarda
kredi verme egilimine girerler ve bu da piyasadaki kredi hacmini diisiiriir, faizleri

arttirir. '

Eger piyasada da kredi talebi fazlas1 varsa yiiksek faizler kredi piyasasinda
dengeye ulasilmasina saglayamayacaktir, ¢iinkii faizlerin yiiksek olmasinin nedeni
talep fazlalig1 degil arz eksikligidir. Ahlaki tehlike ise bor¢ alanlarin borcu 6demesini
zorlagtiran tiim faaliyetlerdir. Bu faaliyetler borcun geri 6denmeme riskini arttirir. Bu
kredi alanin almis oldugu krediyi kisisel ¢ikarlari i¢in kullanmasi veya zimmetine
gecirmesi gibi yollarla gergeklesebilir ya da projesi riskli olsa dahi kisi kendi giiciinii
veya statlislinii arttirabilmek icin krediyi almaktan ¢ekinmez. Sonugta bor¢ veren ve
alan arasindaki bu giidiilenme farkliliklar1 projenin optimumun seviyenin altinda
kalmasma yol acar. Kaynaklar verimli kullanilmamis olur, yatirimlar ve ekonomik

biiyliime yavaglar. Faiz oranlarinin yiikselmesiyle en yiiksek faizi karsilayamayacak

159 Skorski, a.g.e., p. 104-105.

' R. Glenn Hubbard, Financial Markets and Financial Crisis ; Asymmetric Information and
Financial Crisis: A Historical Perspective (Frederick S. Mishkin), London, The Universty of
Chicago Press, 1991, p. 71-72.
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kadar iyi yatirim projeleri piyasadan cekilir. iste bu kredi taymnlamas: finansal krizin

baslangicidir.'®!

2.2.3.8.3.2. Post Keynesci Finansal Kriz Modeli

Post Keynezyen finansal kriz modeli Minsky’ nin finansal kirilganlik
hipotezine dayanir. Buna gore kapitalist ekonomiler fiyat ve istihdami saglamada
istikrarsizdir. Ekonomide kalic1 bir dengesizlik vardir. Yatirimlarin finansmani siireci
zamanla spekiilatif ve konjonktiirel bir yapiya doniisebilir. Bu durumda ekonomik
istikrarsizligin  kaynagi kapitalist finans yapisidir. Modelde daha ©nce Keynes
tarafindan ifade edilen bor¢ veren riski ve bor¢ alan riskine dayanarak firmanin
yatirimlarini 6z kaynaklariyla finanse etmesi ile disaridan finanse etmesi arasinda bir
fark oldugu ifade edilir. Bor¢ veren riski asimetrik enformasyon sebebiyle yiiksektir.
Borg¢ alan ise borcu arttikga riski artar. Bu iki ¢esit risk yatirnmlarin seviyesini

etkiler.'®?

Minsky burada ii¢ ¢esit finans birimi tanimlar; Hedge, Spekiilatif ve Ponzi
finans birimleri. Birincisinde firmanin nakit girisleri daima firmanin ana para ve faiz
odemelerini geger. Gelecekteki nakit girislerinin kapitalize edilmis hali gelecekteki ana
para ve faiz 6demelerinin kapitalize edilmis halinden yiiksektir. ikincisinde de firmanin
degeri daima pozitiftir ama bazen nakit girisleri nakit ¢ikislarindan az olabilir. Bu uzun
vadeli yatirnmlar i¢in gegerlidir. Firma kisa vadeli bor¢lanmistir. Bu durumda firma
nakit girisleri ana para ve faiz 6demelerini astiginda firma yeniden borg¢lanacaktir ve
eger o donemde faizler yiiksekse firmanin borcunu 6dememe riski artar. Ugiincii
birimde ise firmanin borcunu 6deyebilmesi bor¢ almasina baghdir. Eger ekonomideki
bu ponzi ve spekiiletif finansman tipi ne kadar ¢ok artarsa, finansal kirilganlik da o
kadar artar. Firmanin bor¢ gelir oraninin belli bir noktanin iistiinde olmasi, firmanin
borglarin1 6deyememesi demektir. Bu durumda firma ya borglanacak ya da varliklarini
satacaktir. Varliklarin1 satmasi (Sermaye kaybi) tiikketim ve yatirnmda bir azalmaya

daha yol agacak ve olusan zincirleme reaksiyon tiim ekonomiyi saracaktir'®’

'*! Hubbard, a.g.e., p. 7.
12 Karabulut, a.g.e., s. 14-16.
19 A.g.e., s. 14-16.
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Minsky’e gore ekonomide Once bir genisleme donemi bagslar bu donemde
karlar beklenen kar1 geger, bor¢luluk ve yatirimlar hizla artar. Bu genisleme fiyatlarda
yukart dogru baski yapar. Fiyat artiglar1 hane halklarinda ve firmalarda spekiilatif
hareketlerin artmasina neden olur. Spekiilatif hareketlerin artmasi faizleri, paranin
dolanim hizin1 ve fiyatlar arttirir. Bu siiregte finansman bi¢imi hedge finansmandan
spekiilatif finansmana, sonra da ponzi finansmana doniisiir, ¢linkli ponzi finansmanin
yayginlagsmasi kapitalizmin kendi dinamiklerinde zaten vardir. Spekiilatif finansman
kullanan firmalarda varliklar yiikiimliiliiklerden daha uzun vadelidir. Uzun vade de
meydana gelen faiz artislar1 aktiflerin fiyatinin yiikiimliiliikklerin fiyatina gére daha ¢ok
diismesine yol acar. Zamanla spekiilatif finansmanin yayginlagsmasiyla bu firmalarin
fon talebinin faiz esnekligi diiser. Bu da faizlerin daha da yiikselmesine ve ponzi
finansmanin yayginlagmasina neden olur. Bu siirecte artik bankalar daha az atil rezerv
tutup daha c¢ok kredi verirler. Yani gilivenlik marjlarin1 azaltirlar. Boylece ekonomide

bor¢luluk orani hizla artar.'®*

Post Keynezyen teori Keynes’in belirsizlik kavramini  asimetrik
enformasyonla birlestirerek acgiklamaya calisir. Belirsizlik iki sebepten kaynaklanir;
tarthi zaman ve diisiinsel zaman. Tarihi zaman devamli ileriye doniiktiir ve
degistirilemez. Gelecege doniik oldugu i¢in de belirsizlik olusturur. Diisiinsel zaman
ise ileri geri hareket edebilir. Diisiinsel zamana gore ekonomik analizler yapilabilir ama
tarihi zamana gore ekonomik analizler yapilamaz. Burada da Keynes’in borg alan, borg
veren riski kavrami vardir. Ancak bor¢ verenin riski olasilik hesaplarina sokulmaz.
Yani bor¢ verenin riski kesin hesaplanamaz. Ancak bor¢ verenler riskin neye gore
azalip artacagini bilir. Bu durumda fon arzi arz edenlerin risk tercihlerine bagli hale

gelir. '®

Diger yanda firmanin oto finansmana gitmesi disaridan sermaye temin

etmesinden ucuzdur. Dolayisiyla 6nce oto finansmana gidilir. Ekonominin genisleme

1%Selahattin Togay, Kasim 2000 Krizine Teorik Yaklasim; Para Arzinm i¢sellii ve Minsky’nin
Finansal Kirilganlhik Hipotezi Uzerine Bir Not, 2001, iktisat isletme ve Finans Dergisi, Yil: 16, Say1:
182, Ankara, s. 75.

19 Karabulut, a.g.e., s. 21-22.
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donemlerinde bor¢luluk orani, finansal kirilganlik ve borg¢ veren ile borg alanlarin riski
yine artar. Ancak kredi talebi spekiilatif ve ponzi finansman birimleri yiiziinden hala
artmaya devam eder. Teoride olasilik hesaplar1 yapilmamustir. Ornegin borg veren borg
alan i¢in borcu geri ddeyip ddemeyecegine dair siibjektif bir hesap (ge¢mis verilere ve
piyasanin durumuna gore) yapar, olasilik hesabr degil. Bu durumda faiz orani da borg
verenin risk tercihine dayanir. Bu yiizden faiz oranlarinin artmasi risk tercihlerini

artirir. 166

Risk tercihlerinin artmasi, faiz oranlarinin artmasi demektir. Faiz
oranlarmin artmasi yukarida deginilen gibi spekiilatif ve ponzi finansman birimlerini
arttirir (Ornegin bankalar Tiirkiye’de 1994 krizi dncesi ddviz spekiilasyonunu yogun
olarak kullanmigtir). Artik ekonomide faiz oranlari, fiyatlar ve doviz kurlarindaki
oynaklik artmistir. Kredi miktar1 ve toplam tiiketim ise hizla bliylimiistiir. Bu ekonomik
ortam hem enflasyonu hem de dis agiklar1 arttirir. Bu ekonomik ortamda artik
yatirimeinin giiveni diismiistiir ve politika yapicilarda siki para politikast uygulamaya
baslarlar. Ayrica faizlerin artmasi uzun dénemde tiiketim harcamalarini da diistiriir. Bu
da sirket karlarinda diisiis demektir. Yani artik kar artislar1 durmustur. Iste bu krizin

baslangicidir.'®’

2.2.3.8.3.3. Birincil ve ikincil Nesil Modeller

Bu goriise gore finansal krizlerin nedeni siirdiiriilemez, tutarsiz makro
ekonomi politikalar1 ve yapisal bozukluklardir. Ornegin Tiirkiye’de 1999 yilinda
enflasyonla miicadele etmek i¢in uygulanan sabit kur rejimi, o donemlerde biitce
aciklar1 hala yiiksek oldugu i¢in islememistir. Yani bu iki politika birbiri ile gelisir.
Ancak Merkez Bankasi’nin rezervleri saglam oldugu miiddetge ortada bir sorun
yokmus gibi goriiniir. Biit¢e aciklarindan kaynaklanan mali disiplinsizlik ve enflasyon
hem yerli parada asir1 degerlenmeye hem de dis acgiklarda artisa sebep olur. Merkez
Bankasinin rezervleri artik erimeye baslar. Rezervler belli bir noktanin altina

diistiigiinde ise yerli para {lizerine spekiilatif ataklar baslar. Bu modelde makro

166 Karabulut, a.g.e.,s. 21-22.

'7 Standart and Poor’s, Emerging Market Origination Teams, Finansal Sistemin Kirilganhgmnin Temel
Sebepleri ( Cev. Yusuf Kenan ), Active Bankacilik ve Finans Dergisi, Mayis —Haziran 2001, No:18, s.
4. http://www.makalem.com/, (08.03. 2005).
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ekonomik gostergelerdeki bozukluklar krizin isaretidir. Ornegin yiiksek biitce agiklari,
dis agiklar, yiliksek enflasyon, asir1 degerli yerli para ve Merkez Bankasinin rezerv

miktart gibi.'®®

Ikincil nesil modeller hiikiimetin biitce agiklarini parasallastirdiklarini ve
Merkez Bankasinin da kurlar1 devam ettirebilmek i¢in rezervlerini sonuna kadar
kullandigin1 varsayar. Doviz kurlarindaki degisme Ongodriilemeyen sebeplerden eger
doviz kurlarinda bir degisiklik beklentisi yaratiyorsa bu gercekei bir sebebe dayanmasa
dahi kurlar degisebilir. Yani iktisadi ajanlarin beklentileri ile iktisadi politikalarin
uygulanis1 arasinda giiclii bir iliski vardir. Eger sabit kur uygulaniyorsa bunun fayda ve
maliyetine gore kura devam edilir. Eger devaliiasyon yoniinde bir beklenti varsa kuru
davam ettirmek zordur. Yani bunun maliyeti, kuru devam ettirmenin firsat maliyeti,
yiiksek olur. Spekiilatorler de buna gore hareket ettikleri igin yerli para aleyhine
onceden pozisyonlarini ayarlarlar. Bu da devaliiasyonun zamanindan &nce
gerceklesmesine yol agar. Boylece kriz onu zorunlu kilacak kosullar ortaya ¢ikmadan
olusabilir'® Sonugcta kendi kendini yaratan bir kriz ortaya ¢ikabilir. Tam tersine eger
iktisadi ajanlar bir devaliiasyon beklemiyorsa sabit kuru devam ettirmek ekonomik
konjonktiire ragmen belli 6l¢iide kolaylasir. Sonugta kendi kendini yaratan veya yok

. . . . 170
eden bir kriz stireci olusur.

2.2.3.8.4. Finansal Krizlerin Etkileri

Finansal krizlerin en Onemli etkilerinden biri sistematik krizlere yol
agmasidir. Sistemik kriz ekonominin genisleme donemlerinde piyasadaki bor¢luluk
oraninin (6zellikle kisa vadeli) arttigi, bankalarin diisiik kar marj1 ile krediler verdigi,
fiyatlarin yiikseldigi ve faizlerin arttig1 bir ekonomik ortamda bu sebeplerden dogan
likidite sikigikliginin piyasa katilimcilarinin ellerindeki aktifleri likit hale getirme
cabasi sonucunda kredilerin durmasina ve hem mali sektorde panik havasina hem de
reel sektorde iiretimde azalmaya yol acan bir siirectir. Iste bu ortamda olusan panik

havasi zayif mali kurumlarin yaninda bilangosu saglikli gii¢lii mali kuruluslar1 dahi

18 jstanbul Ticaret Odasi, Kiiresellesme Siirecinde Finansal Krizler ve Finansal Diizenlemeler,
Istanbul, ITO Yayin No:2001/ 47,2001, s. 23.

1% Demir, a.g.e., s. 68.

1.T.0.,2001, a.g.e, s. 24.
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iflasa siiriikleyebilir. Ornegin mevduat sahiplerinin paralarini ¢ekmek icin bankalara
hiicum etmesi saglam nitelikteki bankalar1 dahi zorlayabilir. Yani finansal kriz yarattigi

bu zincirleme etkiyle etkisini daha gok hissettirir.'”!

Diger bir husus yerli para ile ilgilidir. Eger kriz asir1 degerli paranin sebep
oldugu dis agiklardan kaynaklaniyorsa, hiikiimet hem dis agiklar1 kapatmak hem de
piyasalar1 rahatlatmak igin devaliiasyon yapar. Ornegin 1997 Asya Krizi sonrasinda G.
Kore’de gerek piyasanin dogal isleyisi sonucu ve gerekse de yapilan devaliiasyonlar
sonucu yerli para %80 deger kaybetmistir.'”> Eger bankalarin bilancolarinda agik
pozisyon fazla ise yani doviz cinsinden yiikiimliiliikkler fazla ise sektorde likidite krizi
ortaya ¢ikar. Bankalar nakit sikintisina girer. Bunu asmak i¢inde bankalar varliklarin
satmaya baslarlar diger yandan verdikleri kredileri geri ¢agirmaya ve yeni kredi
vermemeye baslarlar. Bu bankalarin bilangolarmi kiigiiltiir. Ayrica kredi hacminin
daralmasi finansal krizin reel sektore de sirayet etmesi demektir. Reel sektorde iiretim
yavaglar. Sirketler de krizden c¢ikabilmek icin maliyetlerini cari iiretimlerini kismak,

is¢i sayisint azaltmak ve liretimi azaltmak suretiyle digiirir.'”

Asya krizinde de bu olgu yasanmis, iiretim ve istthdamin diismesi sonucu
krizden etkilenen iilkelerde milli gelirler hizla diismiistiir. Issizlik 6rnegin G. Kore’de
dort katina, Endonezya da on katma c¢ikmustir. Issizligin artmas: ve milli gelirin
diismesi kisi bast milli gelirin diismesiyle birlikte refah seviyesini diisiirmiis yoksulluk
artmis ve gelir dagilmi daha da bozulmustur.'” Giiney Dogu Asya krizi sadece o
bolgeyi degil yayilma etkisiyle tiim diinyada etkili olmustur. Kriz Tirkiye’yi de
olumsuz olarak etkilemistir. Krizle birlikte iilkenin dis bor¢ bulma imkanlar

daralmistir.'”

I Ali Alp, Uluslar arasi Mali Piyasalardaki Gelismeler ve Tiirkiye, Ankara, istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi, 2002, s. 185.

172 Demir, a.g.e., s. 81-82.

'"Hasan Ersel, Giiven Sak, Sermaye Hareketlerinin Serbest Birakildigi Donemden Bugiine Tiirkiye
Ekonomisi 1989 — 1996, Iktisat Isletme ve Finans Dergisi, Y1l:12, Say1:133, Nisan 1997, s. 13-15,

17 Joseph E. Stigliz, Kiiresellesme: Biiyiik Hayal Kirkhgi (Cev. Arzu Tascioglu, Deniz Vural),
Istanbul, Mart Matbaacilik Sanatlar1 Ltd. Sti., 2002, s. 119.

'3 Vedat Akman, Modern Diinyadaki En Biiyiik Ekonomik Kriz : Asya Krizi Sonras1 ve Muhtemel
Etkileri, Istanbul, Rota Yaymlar1, 1998, s. 63.
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3.1. BANKACILIK SEKTORUNUN TARIHSEL GELISiMi

3.1.1. Cumhuriyet Oncesi Donem

Osmanli Imparatorlugunda, 1838 den itibaren Avrupali devletlerle yaptigi
serbest ticaret anlagsmalar1 sonucunda, iilkeye giren sanayi lriinleri, giyim kusam ve
cesitli tarim aletleri gibi iirlinlerin etkisiyle lilkede mal miktar1 ve g¢esidi artmis ve
iilkede tiiketim kaliplar1 degismeye baslamistir. Diger yandan da imparatorlukla

Avrupa arasindaki ticaret hizla bitytimiistiir.'”°

Ticaretin yogun oldugu sehirlerde ise ticari islerde uygulanan faiz orani
Avrupa iilkelerine gore yliksek seyretmistir. Ayrica ticaretin ve iktisadi hayatin
gelismesine paralel olarak tasimacilik, madencilik, ulagtirma ve tarim sektorleri icin
finansman ihtiyact hizla artmustir. Iste bu gibi faktorlerin etkisiyle hiikiimet
onciiliigiinde 1845 yilinda Istanbul Bankas: (Banque De Constantinopole) kurulmustur.
Banka kambiyo, kredi ve devlet bor¢lanma kagitlarinin (Kaime) ihraci gibi islerle
ilgilenmistir. Asli gorevi ise kiiciik tasarruflari degerlendirerek her ¢esit mal ve hizmet
tireten kuruluslara kredi vermek ve Osmanli kagit parasinin (Kaime) dis degerini

stabilize etmektir.'”’

Ikinci yasanan bankaciik deneyimi Osmanli Bankas: olmustur.
Imparatorlukta faizlerin yiiksek olmasi, kagit para spekiilasyonu imkani ve dis ticarette
tekeller olusturarak yiiksek kambiyo karlar1 saglamak, Avrupali sermayedarlar
cezbetmistir. Ayrica Avrupali devletler hiikiimete dis bor¢ vermede bankay1 bir araci
gibi kullanmak istemislerdir. Ikinci olarak batili devletler Osmanli imparatorlugunun
kaynaklarmmi daha iyi kullanabilmek ig¢in iilkede finansal kurumlarin kurulmasi
gerektigine inanmigslardir. Avrupa’dan saglanacak ucuz krediler devlete daha yiiksek
faiz oranindan satilabilirdi. Devlet ise daha wucuza kredi bularak finansman
maliyetlerinin diisecegini ummustur. Diger hedef ise halki tasarruf yapmaya tesvik edip

saglanan kaynaklar1 sanayiye aktarmak ve alt yapi yatirimlarina kaynak bulmaktir.

176 Mehmet Geng, Osmanli imparatorlugunda Devlet ve Ekonomi, istanbul, Otiiken Yaymlari, 1999
s. 60.

"""Haydar Kazgan, Osmanhdan Giiniimiize Tiirk Bankacihk Tarihi, istanbul, Tiirkiye Bankalar
Birligi, 1997, s. 21-34.
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Bankadan umulan diger bir husus ise kambiyo kurlarinda istikrarin saglanacagidir. Bu
amaglarla 1856 yilinda 500,000 sterlin sermayeli Osmanli bankasi (Banque Imperiale
Ottomane) kurulmustur. Bankanin asil amaglar1 normal bankacilik faaliyetlerinin
yaninda devletin kisa vadeli finansman ihtiyacim1 karsilamak, Osmanli Devletinin
aldig1 borglarin ana para ve faizlerini kesintisiz olarak 6denmesini temin etmek,
kambiyo islemlerini ve dis ticaretle ilgili yapilan 6demeleri diizenli hale getirmek,
doviz kurlart iizerindeki spekiilasyonlar1 onlemek ve oldugu bdlgelerdeki hazine
islerini yiiriitmek gibi gorevleri vardir. Daha sonra yapilan bir degisiklikle (1863)
bankaya para basma yetkisi verilmistir. Faaliyetleri mevduatlart kabul etmek, tedaviil

gerceklestirmek, senet iskontosu ve diger ticari islemlerdir.'”®

Diger taraftan Osmanli bankasini modelinin disinda bir sistem arayan
kesim vardir. Ayrica iilkede merkez bankasinin gorevlerini yerine getirecek bir banka
da lazimdir. Avrupali biiyiik devletler kendi merkez bankalarinin riskini azaltmak,
Osmanli Imparatorlugu ile olan ticaretlerinde fazla vermek, Osmanl tediye agiklarini
kontrol edebilmek ve Osmanlinin dis borglarint konsolide hale getirebilmek icin bdyle
bir olusuma ihtiyag duymuslardir. Bu amagclarla 1856 yilinda devlet fermaniyla 1
milyon sterlin sermayeli Tiirkive Bankas: (Banque de Turque) kurulmustur. Banka
banknot ihra¢ ederek hem faizlerin diismesine yardimci olacak hem de altin ve glimiis
para kithginin sebep oldugu iktisadi zararlar1 onleyecektir. Devlet ise senyoraj geliri
elde edecegini hesaba katmigtir. Bankadan beklenen diger bir yarar ise Avrupa banka,
borsa ve finansal piyasalarindan bilgi saglama olanagidir. Bankanin asli gorevleri

yukarida belirtilen bankalarin gérevleriyle aymdir.'”

Diger yandan yerli sermayeli banka kurma girisimleri de baslamustir. ilk
olarak 1888’de 10 milyon lira sermaye ile Ziraat Bankas: kurulmustur. Bankanin ana
sermaye kaynaklar1 1886 yilina kadarki menafi sandiklarindan aktarilan nakit mevcut,
bu sandiklara ait alacaklar, asar vergisinden alinacak %1’lik pay ve yillik karin iicte

biri. Bankanin asil amaci tarim kesimine ucuz kredi (%6 faizle) temin etmektir. Ayrica

178Kazgan, 1997, a.g.e., s. 54-79.
' A.g.e., s. 54-79.
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hayvan, tohum, imar ve taksimi yapilmis arazi ve zirai malzeme gibi ¢ift¢inin

ihtiyaclarim diisiik faizli vadelerle satacaktir.'®

Birinci diinya savasi oncesinde imparatorlukta revagta olan siyasi akim
milliyetciliktir. Bu akimin ekonomik yansimasi geregi o yillarda iktidarda olan Ittihat
ve Terakki partisi milli burjuvazi yaratabilmek, yerli sermayeyi giliclendirmek ve yerli
unsurlar1 da ticaret ve sanayide soz sahibi hale getirebilmek i¢in bir dizi girisime
baslamistir. Diger yandan Ittihatgilar kredilerin ekonomide ne kadar etkili oldugunu
gormiis ve Ozellikle yabanci bankalarin hakim oldugu kredi piyasasinin kontrol altina
alinmasi gerektigini diisiinmiiglerdir. Ayrica Osmanli Bankasinin devletin ¢ikarlariyla
uyusmayan bir politika izlemesi de ittihatgilar1 milli bankaciligi benimsemesinde etkili
olmustur. Diger yandan milli sermayeli bir devlet bankasi iktisadi bagimsizlik i¢in

onemli bir asamadir.'™

Bu amagcla bankacilik alaninda yerli sermayeli bankalar
kurulmustur. Ornegin 1917 yilinda 4 milyon lira sermayeli Osmanli [tibar-1 Milli
Bankasi kurulmustur. Bazi 6nemli gorevlerin disinda ¢alisanlarin Osmanli vatandasi
olmas1 mecburiyeti getirilmigtir. Yabanci bankalarla rekabet edebilmesi icin ¢esitli
imtiyazlar verilmistir. Mesela bankanin ithal edecegi demirbas ve malzemeler glimriik
vergisinden, bankanin sermayesi ve karlar1 da gelir vergisinden muaf tutulmustur.
Banka klasik tiim bankacilik faaliyetlerini yerine getirecektir. Ayrica ziraat ve

baymdirlik faaliyetlerine de yardimci olacaktir. Banka cumhuriyetin kurulusundan

sonra tiim aktif ve pasifleriyle 1927 yilinda Is Bankasina devredilmistir.

Milli iktisat akimi esnasindan buna ilaveten hem ulusal hem de yerel bazda
pek ¢ok banka kurulmustur. Bunlar 1911 yilinda Iktisad-1 Milli A.S. (Konya), 1918
yilinda Ahali Bankas: (Konya), 1916 yilinda Aksehir Osmanl Iktisat A.S. (Aksehir),
1918 yilinda Cift¢ci Bankasi Osmanli A.S. Eskisehir), 1917 yilinda Bagcilar Bankasi
(Manisa), 1919 yilinda Emniyet Bankas1 (Adapazari), 1916 yilinda Milli iktisat A.S.
(Kayseri) ve 1914 yilinda Milli Aydin Bankas1 (Aydin) kurulmustur.'®

180 Selim Tarlan, Tarihte Bankacilik, Ankara, Maliye ve Giimriik Bakanligi Aragtirma Planlama ve
Koordinasyon Kurulu Yaym No:1986/283, Bagbakanlik Basim Evi, 1986, s. 73.

181 Zafer Toprak, Tiirkiye’de Milli iktisat (1908-1918), ikinci Baski, Ankara, Yurt Yaymlari, s. 137-
139.

"2 Tarlan, a.g.e., s. 76-77.



76

3.1.2. Cumhuriyet Sonras1 Donem

3.1.2.1. Kurulus Donemi

Yeni kurulan Cumhuriyet izmir Iktisat Kongresinde aldigi kararlarla
bankalarin kurulup gelismesine biiyiik 6nem verdigini ifade etmistir. Milli ekonominin
gelismesi icin milli bankalar kurulmalidir. Ayrica ekonomideki yabanci sermaye
egemenligini ¢ozmek ve yerli sermayeyi giiclendirmek gerekmektedir. Kurulus
yillarinda toplam mevduatlarin yaklasik yarisi yabanci bankalardadir. Bu bankalar yerli
bankalara gore daha diislik faizle ve daha uzun vadeli kredi vererek kredi piyasasina
egemendir. 1923 yilinda yapilan Izmir TIktisat Kongresinde alman kararlar
dogrultusunda 26 Agustos 1924 yilinda Tiirkiye Is Bankas: Kurulmustur. Banka klasik
bankacilik faaliyetlerinin yam sira ozellikle kredi piyasasinda yerli sermayenin payini
arttirmasina destek olmak ve ekonominin pek ¢ok sektoriinde isletmeler kurmak veya
mevcut igletmelere ortak olmak amagclarina hizmet edecektir. 1925 yilinda sanayi
kesimine destek amaciyla Tiirkiye Siai ve Kredi Bankas1 kurulmustur. imar ve iskan
faaliyetlerine kredi destegi vermek i¢in 1927 yilinda Emlak ve Eytam Bankasi
kurulmustur. Kurulus déneminden 1932 yilina kadar 18 olan yerli banka sayis1 44’e,

mevduatlardaki pay1 ise %50’den %80’e ¢ikmustir.'®

1929 ekonomik buhranmi ile devletler korumaci iktisat politikalarina
yonelmisler ve diinya dis ticaretinde belirgin bir azalma goriilmiistir. Ayrica
cumhuriyetin kurulusundan itibaren yapilan sanayilesme ¢abalar1 sermaye birikiminin
yetersiz olmasi yiizinden istenen diizeye gelmemistir. Bu faktorlerin etkisiyle
sanayilesmeyi hizlandirmak i¢in bankacilik sektoriinde kamusal sermayeli bankalar 6n
plana ¢ikmustir. 1933 yilinda //ler Bankas: kurulmustur. Belediyelere destek olmast,
koylerde yapilacak imar faaliyetlerine kredi saglamasi ve yerel yonetimlere plan proje

ve etiit yardimlartyla makine ve techizat temin edilmesi gibi gérevleri vardir.'®*

'8 Kuter Atag ve Digerleri, Atatiirkten Giiniimiize Tiirkiye Ekonmisi, Ankara, Hacettepe Universitesi
Atatiirk Tlkeleri ve 1nkllap Tarihi Boliimi, 2002, s. 101-106.

18 Adil Giray, Para Miktar1 Faiz ve Mali Kurumlar, ikinci Baski, Ankara, Gazi Biiro Kitabevi, s. 177.
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Yine imalat sanayine doniik olarak, fabrika kurmak, isletmek, bu
kuruluslarin projelerini hazirlamak, bu kuruluglarin yonetim kurullarinda yer almak ve
bu isletmelere is giicli egitebilmek gibi amagclarla 1933 yilinda Siimerbank, madencilik
ve enerji sektoriinde gerekli yatirimlar1 yapmak, elektrik enerjisi liretmek ve iletmek,
isletmeler kurmak, bunlar1 yonetmek ve gerekli projeleri hazirlamak amaciyla 1935
yilinda Etibank, Tirk sularinda deniz tasimaciligini ylriitmek ve denizcilik
isletmelerini yonetebilmek amaciyla 1937 yilinda Denizbank, kiigiik ve orta olcekli
esnafin finansman ve kredi ihtiyaglarini gidermek amaciyla yine kamu sermayesi

agirlikli olarak 1938 yilinda da Halk Bankas: kurulmustur.'®

3.1.2.2. Ozel Bankacihik Donemi

Ikinci Diinya savasindan sonra iilkede devletcilik politikalar1 yerine 6zel
sektoriin desteklenmesi hedeflenmistir. Yine o yillarda iktidara gelen Demokrat Parti
ekonomide liberal politikalar1 benimsemistir. Ayrica hiikiimet genislemeci para
politikas1 uygulamis, kredi hacmini arttirmak i¢in disponibilite oranini diisiirmiis ve

Ziraat Bankasi ile kdylitye biiyiik 6l¢iide kredi verilmistir.'®

Uygulanan hiikiimet politikalariyla dis  yardimlar alinmig, tarimda
makinelesme artmis, yeni ekim alanlar1 agilmis, tarimsal iiretim artmis ve bu da milli
gelire olumlu yansimustir. Niifus artisi hizlanmis, sehirlesme orani artmis, sanayi
sektorli biliyimlis ve i¢ piyasa hacmi artmistir. Ekonomik aktivitelerin boyle
hizlanmaya baglamasi dogal olarak ekonomideki para ve kredi ihtiyacini arttirmistir.
Ayrica bankacilik sektdriinde yatirimlarin getirisi yiikselmistir. Iste bu faktorlerin
etkisiyle birbiri ardina 6zel bankalar kurulmaya baglanmistir. Ornegin 1944’te Yap1 ve
Kredi Bankasi, 1946’da Emlak ve Kredi Bankasi1,1948’de Garanti Bankas1 ve Akbank,
1950°de Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi, 1953’te Istanbul Bankasi ve Demirbank,
1954°te Isci Kredi Bankasi, Sekerbank ve Vakiflar Bankasi, 1955°te Pamukbank,
1958°de Caybank ve 1959°da Tiirkiye Ogretmenler Bankas1 kurulmustur. 1958 yilinda
7219 sayili Bankalar Kanunu ile iilkedeki kredi hacmini kontrol amaciyla Banka

185 A. Ihsan Karacan, Orhan Emirdag, Tuncay Artun, Tiirk Bankacilik Sisteminde Gelir Gider Analizi
(1971- 1980), Ankara, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlari, Yayin No: 48, s. 19.

"% Memduh Yasa, Cumhuriyet Donemi Tiirkiye Ekonomisi (1923- 1978), istanbul, Akbank Kiiltiir
Yaymlari, 1980, s. 474.
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Kredileri Tanzim Komitesi kurulmustur. Yine bankaciligin daha saglikli gelismesi,
sektordeki rekabet ortaminin etkin olabilmesi, bankacilik mesleginin gelismesi ve
bankalar arasi dayanigmanin daha iyi saglanabilmesi i¢in tiizel bir kisilige sahip
Bankalar Birligi kurulmustur. Bu donemin bankacilik sisteminin temel ozelligi,
sistemde faiz ve komisyon oranlarmi hiikiimet belirlemesidir. Doviz iglemlerini ise
sadece Merkez Bankas1 yapabilmistir. Bu da bankacilikta sube bankacilig1r ve mevduat

toplamaya dayali bir rekabeti 6n plana ¢ikarmistir.'’

3.1.2.3. Planh Ekonomi Donemi

1950°’li yillarda uygulanan liberal iktisat politikalarindan beklenenler
alinamayinca ekonomide kalkinma planlarniyla sanayilesme cabalarina agirlik
verilmigtir. Bu donemin temel hedefi i¢ pazarda ¢okga tiiketilen mallarin yurt i¢inde
tiretilmesidir. Bu yiizden bankacilik sektorii de devletin giidiimii altina girmistir.
Verilecek kredilerin miktar1 ve hangi sektorlere verilecegi, kredi ve mevduat faiz
oranlari, banka komisyon oranlari hep devlet tarafindan belirlenmistir. Yeni banka
kurulmasina fazla izin verilmemis, rekabet Onlenerek zaten sinirli olan kaynaklarin
miimkiin oldugunca planlarda belirlenen sekilde kullanilmasina ¢alisilmistir. Kiiciik
bankalarin birlestirilerek ortalama maliyetlerin diisiiriilmesi hedeflenmistir. Ozel sektor
firmalarinin planlarda belirlenen dallarda yatirim yapabilmeleri i¢in ihtiya¢ duyduklari
orta ve uzun vadeli kredilerin saglanabilmesi amaciyla 1963 yilinda Tiirkiye Sinai
Yatirim ve Kalkinma Bankasi, 1964 yilinda Devlet Yatirnm Bankasi, ve 1976 yilinda
Devlet Sanayi ve Is¢i Yatrnm Bankasi kurulmustur. Madencilik sektoriinde
yatirimlarin gelistirilmesi i¢in 1968 yilinda Tiirkiye Maden Bankasi, turizm sektoriiniin
gelistirilmesi i¢in ise 1962 yilinda T.C. Turizm Bankasi kurulmustur. Yabanci sermaye
ile ortak olarak 1964 yilinda Amerikan Tiirk Dis Ticaret Bankas1 ve 1977 yilinda Arap

Tiirk Bankasi kurulmugtur.'®®

'87 Tiirkiye Bankalar Birligi, 40. Yihnda T.B.B. ve Tiirk Bankacihk Sektorii (1958 - 1997), TBB
Yaynlari, Istanbul, 1998, s. 7-8.

'88 T B.B.(40, Y1ilinda TBB ve Tiirk Bankacilik Sektorii), a..g.e., s. 13-16
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3.2. 1980 SONRASI TURK BANKACILIK SEKTORUNUN
LIBERALIZASYON UYGULAMALARI CERCEVESINDE GELISIMINE
BAKIS

3.2.1. Giris

24 Ocak 1980 istikrar programiyla artik Tiirkiye ithal ikameci politikalari
birakmis yerine daha liberal ve rekabet¢i olan ihracata dayali kalkinma modelini
benimsemistir. Bu degisimlerden bankacilik sektorii de etkilenmistir. Faizlerin serbest
birakilmas: ve esnek doviz kuruna gecis ile birlikte mali piyasalarin derinlesmesine
yonelik diizenlemeler yapilmistir. 1985 yilinda tek diizen hesap plani uygulamasina
gecmek, uluslararasi bankacilik standartlarina yaklasmak ve bilangolar1 dig denetime
tabi tutmak amaciyla 3782 sayili Bankalar Kanunu yiiriirliige girmistir. Ayrica bu yeni
donemle birlikte yeni bankalarin kurulmasindaki sartlar hafifletilmis ve yeni bankalarin
kurulmas1 kolaylasmistir. Mevduat sigorta fonu ve Interbank piyasast kurulmustur.
1984 ve 1989’da Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanununda 30 ve 32 sayili
kararnamelerle yapilan degisikliklerle sermaye giris ve ¢ikislar1 kolaylagmistir. Hem bu
etki hem de faizlerin serbest birakilmasiyla birlikte bankacilik piyasasi daha rekabetgi
olmus, hem de yerli bankalar daha kolay kaynak bulma imkanina kavusmustur.
Yabanci kaynaklar da artik bankalar i¢in 6nemli bir fon kaynagi haline gelmistir.
Yasanan rekabetin etkisiyle sektorde hem kaynak hem de plasman tiirleri artmistir.
Banka fonlar1 devlet borglanma senetleri, sermaye piyasasi iglemleri ve doviz
islemlerinde kullanilmis, doviz tevdiat hesabi, kredi kartlari, tiiketici kredileri, leasing,
factoring, forfaiting, swap, forward, future, options, otomatik para ¢ekme makineleri
gibi yeni ara¢ ve hizmetler yatirimcilara sunulmustur. Sektdre yabanci bankalarin da

. . .. . . .. 189
girmesine 1Zin VCI'Ih’l’ll@tlI'.

3.2.2. Faiz Oranlan

1980 ihracata dayali biiylime stratejisinin finansal piyasalara yonelik en
onemli diizenlemelerinden biri de faiz oranlarinin serbest birakilmasidir. Boylelikle
hedeflenen tasarruf oranlarinin artmasi, disaridan {lilkeye daha fazla sermaye gelmesi ve

finansal piyasalarda fonlarin daha verimli kullanilmasini saglamaktir. Buradaki nihai

'8 Atag ve Digerleri, a.g.e., s. 108.
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amac ekonomik bilyiimeyi saglamaktir.'”® Aksi yonde yani finansal baskilamay1 devam
ettirmek, faiz oranlarmi kontrol altinda tutmak (negatif faiz uygulamasi), tasarruf
oranlarinin diismesine, ve sermaye birikiminin azalmasma neden olacaktir. iste bu
regiilasyonlar tasarruflart ve ekonomik biiyiimeyi olumlu etkileyecek ve yabanci

sermayeye olan agir1 bagimliligi azaltacaktir.”!

3.2.3.Sermaye Hareketleri

Finansal serbestlesme ile birlikte yapilan 6nemli diizenlemelerden biri 1989
yilinda Tiirk parasinin tam konvertibil olmasi ile sermaye giris ¢ikislar1 istiindeki
siirlarin biiyiik 6l¢iide kaldirilmasi olmustur. Boylece yurt i¢i tasarruf eksikligi dis
tasarruflar ile kapatilmak istenmistir. Ayrica dogrudan yabanci sermayenin de lilkeye
gelerek yatinm yapmasi amaglanmistir (aslinda gergek amag yurt dist tasarruflart da
kullanarak kamu bor¢lanmasinda daha onceki sikintilar1 yasamamaktir). Diger yandan
sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ile paralel olarak doviz kuru rejiminde
serbestlige gidilmis ve doviz kontrolleri kaldirilmistir. Ancak yapilan bu
serbestlesmenin derecesi neredeyse gelismis bir {ilkenin yapabilecegi dereceye
varmigtir. Liberalizasyon siiresince yapilan zamanlama ve sirlama hatalari, yiiksek
enflasyon, kamu bor¢lanma geregi, dis agiklar ve yiiksek faiz oranlari ile birlesince

finansal krizlere davetiye cikarilmigtir.'*?
3.2.4.Piyasa Yapisi

3.2.4.1 Genel Olarak Yerli ve Yabanci Bankalar

Planli donem (1960-1980) boyunca bankacilik sektdriine giris ¢ikislar siki
kontrol altinda oldugu i¢in banka sayis1 fazla degismemistir. 1980 yilinda 37 olan
banka sayis1 finansal liberalizasyona geg¢is ile birlikte sektore giris cikislarin daha
serbest birakilmas1 ve mevduata %100 giivence verilmesinin de etkisiyle 2000’li yillara

dogru hizla artmistir. 1980 sonrasinda sistem mevduat bankacilig1 agirlikli bir gelisme

% Edward S. Prased, Kenneth Rogoff, Jhang Jin Wer, M. Ayhan Kose, Effects of Financial
Globalization, Development Countries, Washington DC ,2003, IMF Working Paper, p. 3.

1 Asli Demirgiig, Enrica Detragiache, Financial Liberalisation and Financial Fragility , 1998, WP /
98 / 83, IMF Working Paper, p.4.

"2 Frrat Demir, A Failure Story: Politics and Financial Liberalisation in Tiirkey, Revisting the
Revolving Door Hypothesis, World Dev. Vol. 32, No:5, pp .851-869, 2004,
http://www.elsevier.com/locate/worlddev. (09.04.2005).
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gostermistir. Liberalizasyon siireci ile birlikte zamanla bliyiik bankalar, ¢ok subeli bir

yapida birbirleriyle rekabet etmistir.'*”

Tablo 3.1. Banka Sayis1 (Adet)

1980 1985 1990 1995 2000 2001 2003 2005
Grup
1)- Ticaret Bankalart 31 44 56 55 61 46 36 35
Kamusal Sermayeli 8 8 8 6 4 3 3 3
Ozel Sermayeli 19 21 25 29 28 22 18 18
Yabanci Sermayeli 4 15 23 20 18 15 13 13
Fon 0 0 0 0 11 6 2 1
2)-Mev.Toplamayan 6 6 9 12 18 15 14 13
Kamusal Sermayeli 4 4 3 3 3 3 3 2
Ozel Sermayeli 2 2 4 6 12 9 8 10
Yabanci Sermayeli 0 0 2 3 3 3 3 1
Toplam 37 50 65 67 79 61 50 48

Kaynak: TBB, Istatistikler ve Raporlar.

2001 krizine kadar artan banka sayis1 beraberinde sermaye yontinden biiyiik
olmayan, mali yapis1 zayif, kiigiik 6l¢ekli bankalarin kurulmasini getirmistir. 1980°den
sonra banka sayis1 artmis fakat bunlarin ¢ogu sermaye yoniinden zayif, kuruldugu
firma gurubunun kendi kredi ihtiyaclarina yonelik bankalardir. Bu bankalar da 2001

krizinde ayakta kalamamiglardir.

Sekil 3.1. Banka Sayilar1 (Adet)
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Tablo 3.1°de goriildiigii gibi 1980 yilinda 43 olan banka sayis1 1990 yilinda
66’ya, 1999 yilinda 81°e yiikselmistir. 2000 yilinda 2 bankanin bankacilik izninin iptal
edilmesi ile birlikte banka sayis1 79’a gerilemistir. 2001 yilinda Tasarruf Mevduati

' Tunay, a.g.e., s. 116.
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Sigorta Fonu (TMSF) kapsamindaki 5 bankanin Siimerbank biinyesinde birlestirilmesi
sonucu 14 Mayis 2001 itibariyle faaliyet gosteren banka sayisi 74’e¢ inmistir. Daha
sonra yapilan banka operasyonlariyla azalan banka sayis1 2005 Mart itibariyle 48’e
gerilemigtir. Banka sube sayilar1 da banka sayisina paralel olarak finansal
liberalizasyon uygulamalar1 nedeniyle hizla artmistir. Faizlerin serbest birakilmasinin
da etkisiyle bankalarin fon toplama maliyetlerini artmis, bu da sube bankaciliginin,
ozellikle 1990’11 yillardan itibaren azalmasina neden olmustur. Yani toptanci
bankacilik yapan az subeli kiiclik ve orta dlgekli banka sayist artmis biiyiik olgekli
bankalarin pazar paylari ise kiigiilmiistiir.'™ Tablo 3.2’te de goriildiigii gibi 1980
yilinda 4145 olan toplam sube sayisi, 2000 yilinda banka sayisindaki artiglara paralel
olarak en yiiksek seviyesine ulagsmistir. 2001 krizinden sonra bankacilik sektoriinde
yeniden yapilandirma siireci baglamis ve bu siirecte pek cok banka kapatilmistir.

Dolayisiyla sektoriin sube sayisi azalarak 2005 Mart ayi itibariyle 6017’ye gerilemistir.

Tablo 3.2. Banka Sube Sayilar1 (Adet)

Grup 1980 | 1985 | 1990 1995 2000 2001 2002 2003 2005
1)-Ticaret Bankalar: 4142 | 4557 5352 6218 7848 6571 6137 5949 6089
Kamusal Sermayeli 1952 | 2215 2788 3061 3075 2725 2024 1971 2148

Ozel Sermayeli 2144 | 2286 2497 3062 3937 3190 3543 3594 3731

Yabanci Sermayeli 46 56 67 95 123 237 207 209 209
Fon 0 0 0 0 713 419 363 175 1
2)-Mevduat Toplamayan 3 3 6 18 29 18 19 17 18
Kamusal Sermayeli 0 0 0 7 10 4 4 4 4
Ozel Sermayeli 3 3 4 8 16 11 12 12 12
Yabanci Sermayeli 0 0 2 3 3 3 3 1 2

Toplam 4145 4560 5358 6236 7877 6589 6156 5966 6107

Kaynak: TBB, Istatistikler ve Raporlar.

Finansal liberalizasyon siireci ile birlikte glinlimiize kadar hem banka sayis1
hem de sube sayisinda 6nemli bir artig goriilmiistiir. Avrupa’dakinin aksine aslinda
tilkemizde bu durum ekonominin iyi performansindan veya ticari aktivitelerdeki
canliliktan degil bankalarin “’devlet ile olan ticari iligkilerinden’’ kaynaklanmustir.

Yiikselen kamu kesimi bor¢lanma geregi yiiksek reel faizleri dogurmus ve devlet faiz

%% Sahin, a.g.e., s. 380-382.
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harcamalar1 hizla artmistir. Bankalarda bu siirecte devlete bor¢ vererek spekiilatif

olarak biiytimiistiir.'”

3.2.4.2.Kamu Kesiminin Sektordeki Agirhg:

Finansal liberalizasyon siireci ile birlikte devletin piyasalardaki roliiniin
azalacag1 ongoriilmistiir. Dolayistyla bankacilik sektoriinde de ayni siireg isleyecektir.
Ancak uygulamada devletin bankacilik sektoriindeki agirligi hep devam etmistir.
Bunda pek ¢ok faktor rol oynamistir. Ornegin kamu kurumlarinin mevduatlarini yine
kamu bankalarinda tutma zorunlulugu vardir. Diger bir nokta zorunlu karsiliklar ve
disponibiliteyi kamu bor¢lanma kagitlar1 seklinde tutma zorunlulugudur. Devletin
yiiksek bor¢lanma geregi de sektdre olan miidahaleleri arttirmaktadir. Iste tiim bu
etkenler kamu kesiminin sektdrdeki agirliginin yiiksek olmasina yol agmustir. Tiirkiye
gibi kalabalik niifuslu ve gelir dagiliminin bozuk oldugu bir iilkede, kamu bankalarinin
baz1 sosyal sorumluluklar1 da vardir. Ornegin ziraat bankasmin ciftcilere kullandirdig
krediler, halk bankasinin KOBI’lere kullandirdig1 krediler 6zel bankalar igin pek cazip

degildir. Bu faktérler de kamunun sektordeki agirligim artmasinin nedenlerindendir.'*®

Tablo 3.3. Banka Gruplarinin Toplam Aktiflerdeki Paylari(%)

Banka Guruplan 1980-85 1996 | 1997 | 1998 | 1999 2000 2001 2002 | 2003 | 2004

Kamusal
Sermayeli 45 38 35 35 35 34 26 32 33 32
Bankalar
Ozel Sermayeli
44 53 55 56 49 52 49 56 57 58
Bankalar
Yabanci
4 3 5 4 5 5 5 3 3 4
Sermayeli
Fon Bankalari - - - - 6 8 16 3 3 2
Kalkinma ve
7 6 7 5 5 5 4 4 4 4

Yatirim Bankalari

Kaynak: 40.Y1linda TBB ve Tiirk Bankacilik Sistemi, Bankalarimiz 2004.

Tablo 3.3.’te goriildiigii gibi kamu bankalarinin toplam aktifler icindeki pay1
1980-85 araliginda %45’ler diizeyinden 2003 yil1 itibariyle %33’e gerilemistir. Ozel

bankalar %58 ile sektorde en fazla agirliga sahiptir. Yabanci sermayeli bankalar ile

195 Refik Erzan, Reha Yolalan, Cevdet Akcay, Kusbakis1 Tiirk Bankacilik Sektorii, Active Bankacilik
ve Finans Dergisi, Mart Nisan 2001, No.17.,s. 2

"*Cahit Uyanik, Tiirk Bankaciigi Nereye Gidiyor; BDDK Baskami Engin Ak¢akoca ile Soylesi,
Istanbul, Ekonomi Muhabirleri Dernegi Ekonom Dergisi, 2001, Say1:18, s .3.
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Kalkinma ve yatirim bankalar1 %4 ile kiigiik bir paya sahiptir. Tasarruf mevduatina
alinan bankalarin pay1 ise uygulanan finansal yeniden yapilandirma siireci ile zamanla

azalarak 2000 yilinda %8’den 2004 yilinda %?2’ye gerilemistir.

Sekil 3.2.°de sektorde yer alan banka tiirlerinin sahip olduklar1 pazar
paylarn goriilmektedir. Goriildiigii gibi oncelikle mevduat toplayan bankalar ezici
agirliga sahiptir. Mevduat bankalarinin i¢inde ise 6zel sermayeli bankalar ve kamusal
sermayeli bankalar agirliktadir. Kamu bankalarinin bu denli agirliga sahip olmasi
sektordeki rekabeti olumsuz etkilemis, rekabet yapisini bozmus ve haksiz rekabet
yaratmistir. Mevduatlarin tamaminin devlet giivencesinde oldugu donemlerde 1yi banka
kotii banka ayni cat1 altinda faaliyetlerini siirdiirmiistiir. Kamusal sermayeli bankalar,
kanun geregi kamu kuruluslarinin mevduatlarinin hepsini topladigindan ve ¢ok sayida
subeye sahip oldugundan dolay1 6zel bankalara gére daha kolay kaynak toplamislardir.
Ayrica kamu bankalarinin  dénem zarar1 hazineye gorev zarar1 olarak
aktarilabilmektedir. Son olarak devlet, kamusal sermayeli bankalarin sermaye
yeterliligi rasyolarimin diisiik olmasma gz yummustur. Sonugta kamusal ve 06zel
sermayeli bankalar arasindaki rekabet daha ¢ok piyasa dis1 sartlarla belirlenmis ve

sektordeki rekabet yapisi bozulmustur.'®’

Sekil 3.2. Guruplarin Sektor Paylari (%)
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3.2.4.3. istihdam

Finansal liberalizasyon siirecinde banka sayisinda artisa bagli olarak
personel sayisi da hizla artmistir. Ancak banka personel sayisinda 1999’a kadar devam

eden artig trendi 2001 krizi ile birlikte durmustur. 1999°da 130 bin olan personel sayist

7 Tunay, a.g.e., s. 120.
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2004 itibariyle 124 bine diismiistiir. Ayrica kamusal sermayeli bankalarda belirgin bir
azalis goriilmektedir. 1996°’da 57,684 kisi (%50) kamusal sermayeli bankalarda
calisirken, devletin mali sektordeki roliiniin azalmasi dogrultusunda yapilan ¢aligmalara

paralel olarak bu say1 2004 itibariyle 37,769a (%29)dlismiistiir.

Tablo 3.4. Banka Personel Sayisi (Adet)

Banka Tiirii 1988 1991 1995 1999 2000 2001 2002 2003 2004
1)-Ticaret 116.685 | 117.173 | 111.320 | 125.144 | 124.229 | 122.765 116.665 | 118.575 | 119.444
Bankalar

Kamusal 60.978 63.176 59.419 61.730 60.191 56.108 40.158 37.994 71.764
Sermayeli

Ozel Sermayeli 51.287 | 49.082 44.386 55.311 55.741 55.384 65.284 70.614 71.764
Fon Bankalar 3.505 3.952 6.362 6.218 6.270 5.839 5.886 4.518 4.400
Yabanci Sermayeli | 915 963 1153 1.885 2.027 5.434 5.337 5.449 5.511
2)-Kallinma ~ ve | 1.260 1.898 5.755 5.167 5.319 5.111 4.942 4.642 4.608
Yatirim Bankalar

Toplam 117.945 | 119.071 | 117.075 | 130.311 | 129.548 | 127.876 121.607 | 123.217 | 124.052

Kaynak: TBB Istatistikler ve Raporlar, Bankalarimiz Yilliklari.

Sekil 3.3. Banka Personel Sayis1 (Bin Adet)
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Diger bir nokta yabanci sermayeli bankalarda calisan sayisinin artmasidir.
Ekonomideki olumlu gidisat ile birlikte daha fazla yabanci sermaye lilkeye gelmekte ve
bu da yabancit bankalarin sektdre olan giivenini arttirmaktadir. Bu da yabanci

bankalarin ¢alisan personel sayilarinda goriilebilir.
3.2.5. Bilanc¢o Yapisinda Meydana Gelen Degisimler

3.2.5.1. Aktif ve Pasiflerin Yapis1

Bankalarin faaliyetleri sirasinda gz Oniinde bulundurmalar1 gereken
onemli hususlardan biri risk ve likidite arasindaki dengeyi iyi kurmaktir. Yani ¢ok fazla

riske girmeden (likiditeyi gerektigi kadar diislirerek) en ¢ok kar1 elde etmek amagtir.



Tablo 3.5. Aktif ve Pasiflerin Yapis1 (Milyar dolar)
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Aktif 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
L. Degerler 14.799 17.067 18.356 20.343 24.337 27.478 20.269 | 24.804
T.Krediler 14.661 19.291 26.465 25.215 26.699 29.308 20.379 | 28.559
Donuk Aktifler 2.776 3.793 4.443 4.902 5.063 5.142 4.151 5.091
Diger Aktifler 4.041 5.367 6.182 6.818 7.604 7.091 7.087 8.736
Toplam Aktif 45.868 49.704 63.093 69.627 79.284 90.380 67.390 | 89.595
TL (%) - - - - - - 55 57
YP (%) - - - - - - 45 43
Pasif
T. Mevduat 20.648 26.227 31.636 32.162 35.143 35.401 32.829 | 43.648
Mev. Dis1
Kaynak 6.985 8.661 11.079 11.030 14.100 18.501 9.060 9.628
Diger Pasifler 5.370 6.390 7.685 8.572 8.991 8.510 5.667 7.916
Ozkaynaklar 2.337 3.407 4.389 4.135 3.845 4.700 3.215 4.113
Kar 937 832 1.336 1.379 1.625 1.906 1.116 2.975
TL (%) - - - - - - 54 53
YP (%) - - - - - - 46 47
Toplam Pasif 45.868 49.704 63.093 69.627 79.284 90.380 67.390 | 89.595
Aktif 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
L. Degerler 30.347 32.00 37.93 48.00 50.00 | 38.20 | 73.50 102.7 129.8
T Krediler 35.906 43.00 44.43 40.00 51.00 | 28.32 | 44.00 50.20 74.35
Donuk Aktifler 6.190 6.00 8.79 12.00 23.00 | 38.63 11.10 13.80 2786
Diger Aktifler 10.975 14.00 25.23 33.00 32.00 9.76 1.20 12.40
Toplam. Aktif 83.337 95 116.38 133.5 155.2 1153 129.7 179.3 229.3
TL (%) - 55 60 62 65 52 54 61 63
YP (%) - 45 40 38 35 48 46 39 37
Pasif
T. Mevduat 57.165 61 76.19 89.00 101.8 80.96 | 86.83 1154 143
Mev. Dis1
Kaynak 11.851 16 14.03 23 29.4 18.41 16.42 28.1 38.6
Diger Pasifler 6.886 9 11.47 13 12.25 7.39 10.76 10.3 13.34
Ozkaynaklar 5.028 6 6.87 3.6 8.1 6.72 15.67 21.5 28.1
Kar 2.406 3 3.7 4 3 1.52 1.75 4 6.2
Toplam Pasif 83.337 95 116.38 133.5 155.2 115.3 129.7 179.3 229.3
TL (%) - 49 52 52 54 42 50 57 60
YP (%) - 51 48 48 46 58 50 43 40

Kaynak: TBB, Istatistikler ve Raporlar.
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Bankalar liberalizasyon siirecinde ortamda daha karliliklarin1 devam
ettirebilmek ve saglikli biiyliyebilmek icin aktif-pasif yonetimine dnem vermelidirler.
Pasif yonetimi bankanin karliliginin devami i¢in nakit akimlarinin diizenlenmesi ve
pasifteki faize karst duyarl kalemlerin yonetilmesidir. Aktif yonetimi eldeki kaynaklari
kredi talebini karsilamak, likiditeyi saglamak ve karliligi arttirmak ig¢in gesitli aktif
kalemleri arasinda dagitmaktir. Ornegin krediler ve kredi miisterileri iyi analiz
edilmelidir. Banka elinde ne kadar menkul kiymet tutacagina karar verirken oniindeki
kredi talebi miktarmni iyi tahmin etmelidir. Ikinci bir nokta kredilerin maliyeti ve faizi
iyi hesaplanmalidir. Aktif kalemleri olusturulurken aktiflerin riski, saglamligr ve

karlihig1 gz 6niinde bulundurulmalidir.'®

Bankalarin toplulastirilmis aktif ve pasiflerini gosteren tablo 3.5.°e
bakildiginda finansal liberalizasyon siireci boyunca devam eden yiiksek enflasyon ve
kamu kesimi bor¢lanma geregindeki siirekli artisin bankalar1 daha fazla menkul deger
almaya ittigini, menkul degerler clizdaninin likit degerler iginde yiiksek kalmasina yol
actig1 sdylenebilir. Likit degerler ise 1988 yilinda 14.7 milyar dolardan yillar itibariyle
dalgali bir sekilde artarak 129.8 milyar dolara c¢ikmustir. Finansal istikrarin ve
ekonomik iyilesmelerin goriildiigii donemlerde ise likit degerler azalir. 2001 krizinden
sonra 2002 yilinda likit aktiflerin toplam aktifler i¢indeki pay1r 6 puan diisiisle %16
olarak gerceklesmistir, ¢linkii 2001 krizinden sonra ekonomik istikrar ortami iyilesmis,
TL yabanci paralar karsisinda deger kazanmaya baslamis ve finansal piyasalarda

istikrar ve giiven artmaya baslamustir. '*

Bankalarin mevduatlardan bagka diger 6nemli bir kaynagi mevduat disi
kaynaklar kalemidir. Yurt disindan alinan krediler bu kalemin 6nemli bir boliimiinii
olusturmaktadir. Yurt disindan bor¢lanma imkanlar1 ise daha ¢ok makroekonomik

gostergelerin iyi olmasina baghdir. 1980 yilinda disa agilmayla birlikte mevduat dis

1% Aktif ve Pasif Yonetimi, Milliyet Gazetesi 18 Agustos 1987.

' Tiirkiye Bankalar Birligi, 2003 Yilinda Tiirkiye Ekonomisi ve Tiirk Bankacilik Sistemi,
Bankalarimiz 2003, s. 34., http:://www.tbb.org.tr (19.04.2005).



88

200

kaynaklar hizla artmistir.” Ancak tabloda goriildiigii gibi 2001 krizi ile birlikte bu

kalem 29 milyar dolardan 18 milyar dolara gerilemistir.

Liberalizasyon doneminde sermaye giris c¢ikislarinin serbest birakilmasi
bankalarin yurt digindan kredi bulma olanaklarini arttirmistir. Ekonomide istikrar ve
giivenin oldugu donemlerde TL finansal araglara giiven artmis, belirsizligin ve
makroekonomik dengesizliklerin siddetlendigi donemlerde YP aktiflere talep artmustir.
Ornegin 1994 yilinda toplam pasiflerin %46’s1 yabanci para iken 2001 krizinde bu oran
%358’e ¢ikmugtir. TL cinsinden aktif ve pasiflerin oraninin artmasit Tiirk mali sisteminin

bliylimesine ve derinlesmesine baghidir.

1980 sonrasinda finansal piyasalarda faiz oranlarinin serbest birakilmasiyla
bankalarin kaynak maliyetleri artmistir. Buna bagli olarak da istirakler bankalar i¢in
karli bir plasman alan1 olmaktan ¢ikmustir. 1986 yilindan baglayarak bankalar planli
donemdeki istiraklerini satma egilimine girmisler ve Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nin a¢ilmasinin ardindan bu piyasada islem goren istirak hisselerinin
degerlerinde meydana gelen hizli artiglar istirak satisi siirecini hizlandirmistir. Donuk
aktifler iginde istiraklerin pay1r 1997 yilinda yiizde 5’e¢ kadar gerilemistir. Donuk
aktifler kalemi ekonomik canlilik ile yakindan ilgilidir. Ekonomik krizler tahsili
gecikmis alacaklar1 arttirmakta bu da donuk aktiflerin artmasina neden olmaktadir.
1988 yilindan itibaren 2001 krizine dogru donuk aktifler hizla artarak 2001 yilinda 38.6
milyar dolara ¢ikmigtir. Ancak 2001 yilinda daha onceki yillara gore ¢cok daha hizli bir
artis gostermistir. Bunda ekonomik krizin yani sira, batan bankalarin bilangolarinin
seffaflagtirlmas1 ve kamu bankalarinin goérev zararlar1 yiizlinden yeniden

yapilandirmaya tabi tutularak kredi arzlarini yavaslatmasi da etkili olmustur. **'

Ozkaynaklar ise yeterince gelistirilememis ve tablo 3.5’te de goriilecegi
lizere 2001 krizi ile birlikte iyice erimistir (3.6 milyar dolar). Ozkaynaklarin en énemli

kalemi ise kar’dir. Kar’in artmasi1 Ozkaynaklari arttirir. Finansal liberalizasyon

2 Tiirkiye Bankalar Birligi, 2000 Yilinda Tiirkiye Ekonomisi ve Tiirk Bankacilik Sistemi,
Bankalarimiz 2000, s. 39., http:://www.tbb.org.tr (20.04.2005).

'Tiirkiye Bankalar Birligi, Tiirkiye Ekonomisi ve Tiirk Bankaciik Sistemi; TBB’nin
Degerlendirme ve Onerileri, Bankacilar Dergisi, Say1:43, 2002, s. 8.
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doneminde finansal derinligin saglanamamasi ve finansal kirilganligin artmasi, yine bu
siirecte ekonominin yabanci piyasalardaki dalgalanmalara karsi daha hassas olmasi,
banka karlarindaki dalgalanmalar, 6z kaynaklarin gelisimine olumsuz yansimistir.
Ayrica yaklasik 30 yildir devam eden yiiksek enflasyon da banka 6zkaynaklarinin ve

karlarinin gelismesine engel olmustur.

Sekil 3.4. Bilango Biiyiikliigii (Milyar Dolar)
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Bilangoda dikkati ¢ceken diger 6nemli bir 6nemli nokta aktif biiyiikliigiidiir.
Sekil 3.4’te goriildiigii gibi Turk Bankacilik Sektoriinde aktif biiytikliik 2004 itibariyle
229 milyar dolardir. Toplam aktiflerin milli gelire orani ise yaklasik olarak %76 dur.
Bu oran Avrupa Birliginde ortalama olarak % 200°diir. Yani bankacilik sektorii

yeterince biiyiiyememis, mali piyasalarda yeterli derinlik saglanamamistir.”"*

3.2.5.2.Karhlik Performansi ve Gelir Gider Yapisi

Iktisadi bir kurulus ekonomik agidan degerlendirildiginde bakilacak olan
oncelikli kriterlerden biri karliliktir. Karlilik bankanin faaliyetlerinden elde ettigi
kazanc1 gosterir. Bankalar1 da degerlendirirken karlilik 6nemlidir. Karliligin ytiksek
olmasi o bankaya veya bankacilik sektoriine olan giiveni yiikseltir.*” 1980 sonrasi
donemde bankalarin karlar1 ¢ok hizli artmistir. Bunda ytiiksek enflasyon, kamu sektorii
bor¢lanma geregi, yiiksek faizler, sektdrdeki oligopolistik yap1 ve yogunlasma etkili
olmustur. Ozellikle kamu harcama disiplininin bozulmasi devleti i¢ bor¢lanmaya

yoneltmis bu da hazine ihale faizlerinde artisa yol agmustir. Faizlerin yiikselmesi

22 Hiisnii Akhan, Tiirk Bankacihk Sisteminde Yeni Dénem (Soylesi), iktisat isletme ve Finans
Dergisi, Ankara, Y1l: 15 Say1:174, Eyliil 2000, s. 13.

% Yener Altunbas, Ayhan Sarisu, Avrupa Birligi siirecinde Tiirk ve Avrupa Bankacihk
Sistemlerinin Karsilastirilmasi, istanbul, Tiirkiye Bankalar birligi Yaym No:200, 1996, s. 31-33.
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bankalarin kar marjlarni arttirmistir.”** Finansal serbestlesme siireci bankalarin gelir
gider yapisina da yansimistir. Faiz gelirlerinin 6nemli kismini1 kredilerden alinan faiz
olusturmustur. Dikkati ¢eken husus menkul kiymetlerden elde edilen gelirlerin hizla
artmasidir. Mevduatin, faiz oranlarinin serbest birakilmasiyla pahali bir kaynak haline
gelmesi ve bankalarin sermaye giris ¢ikislarina serbestlik getirilmesiyle yurtdisi kaynak
kullanimina agirlik vermeleri, faiz giderleri i¢indeki mevduata verilen faiz giderlerinin
artis hizinin yavaslamasina neden olmustur. Net kambiyo zararlar1 faiz dis1 gelirleri
azaltmis, verimliligi artirmaya yonelik olarak kaliteli personel alimi ve teknolojik
altyapt yatinmlar1 nedeniyle personel giderleri ve amortisman giderleri faiz disi
giderlerin 6nemli bir boliimiinii olusturmustur Faiz gelirlerinin en 6nemli boliimiinii
kredilerden ve menkul degerler ciizdanindan alinan faiz geliri olusturmaktadir. Bu
kalem 6zellikle 1994 krizinden sonra hizla artmistir. Faiz giderleri yine faiz gelirlerine
paralel bir seyir izlemistir. Faiz dis1 gelirler ise 1995- 2000 yillar1 arasinda ytiksek
miktarlarda ger¢eklesmistir. Bu kalemde kambiyo karlar1 en biiyiik paya sahiptir. .2

Tablo 3.6. Net Faiz Geliri ve Toplam Kar (Milyar Dolar)

Yillar Faiz Faiz Faiz Digi Toplam Kar
Gelirleri Giderleri Gelirleri
1989 8,92 7,69 3,16 0,916
1990 11,32 8,39 3,78 1,250
1991 12,71 8,68 5,26 1,114
1992 13,43 9,01 4,14 1,511
1993 14,56 8,67 5,18 1,931
1994 13,57 9,02 9,55 0,835
1995 72,43 49,61 36,02 6,757
1996 19,81 13,45 9,36 2,371
1997 23,54 16,31 10,77 2,343
1998 34,84 23,28 15,38 2,430
1999 39,21 30,34 27,95 -0,563
2000 33,64 26,75 4,91 -4,033
2001 30,83 20,49 3,06 -3.570
2002 27,16 19,33 4,72 1,469
2003 28,12 20,05 5,14 4,060
2004 29,85 16.82 4.36 4.780

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 (Bankacilik Sisteminin Toplulastirilmis Kar Zarar Tablosu, 1989-2004).

294 Senol Babuscu ve Digerleri Yiiksek Enflasyondan Diisiik Enflasyona Gegis Siirecinde Tiirk

Bankacilik Sektorii, iktisat Isletme ve Finans Dergisi, Ankara, y11:15, 2002, Say1: 174, s. 41.
25 TBB (40. yilinda TBB ve Tiirk Bankacilik Sektorii), a.g.e., s. 38.
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Tablo 3.6’da goriildiigii gibi 1989 faiz gelirleri 1989°da 8.9 milyar dolardan
2004 yilinda 29.8 milyar dolara, faiz giderleri ise ayni yillar arasinda 7.6 milyar
dolardan 16.8 milyar dolara ¢ikmistir. Faiz dis1 gelirde ise ¢ok biiyiik bir artis

goriilmemistir.

Sekil 3.5. Toplam Kar (Milyon Dolar)

Toplam Kar
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Kaynak: TBB Istatistikler ve Raporlar, Bankalarimmz Yilliklari.

Sekil 3.5’te goriildiigli gibi toplam karda goriilen en carpict degisim 1994
krizinden sonradir. 1994 kriz yilin1 835 milyon dolar karla kapatan bankacilik sistemi
1995 yilinda 6,75 milyar dolar kar ederek son yillarin en yiliksek rakamina ulagmustir.
Bankalarin karlilik performansi ekonominin nabzi ile yakindan ilgilidir. 1994 krizi ile
karlar1 yaklasik %45 diisen bankalar 2001 krizinden zararla ¢ikmislardir. Sonraki
yillarda tekrar toparlanan sektdr 2004 yilin1 yaklasik 4.7 milyar dolar karla kapatmustir.

3.2.5.3. Toplam Krediler

Bilango da aktiflerin bir alt kalemi olan krediler bankalarin 6zel sektore
veya diger fon talep edenlere faiz karsiliginda verilen kaynaklardan olusur. Krediler
bankalarin en fazla gelir elde ettikleri bilango kalemidir. Kredilerin kisa vadeli, orta
vadeli, uzun vadeli, konut kredisi ve tiiketici kredisi gibi cesitleri vardir.””® Ancak
finansal liberalizasyon siireci ile birlikte, 1980 ve 1990’11 yillar boyunca, ekonomideki
belirsizliklerin devam etmesi, yiiksek enflasyon, kamu agiklar1 ve buna bagli olarak i¢
bor¢larin artmasi, yiiksek reel faizler gibi unsurlar finans sektoriiniin saglikli

gelismesini engellemis ve kaynaklarin milli geliri ve istihdami arttiracak iiretken

2% Takan, 2001, a.g.e., s. 180.
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yatirim alanlarma kredi olarak kaymasina engel olmustur. Ozellikle 1990 yilindan
itibaren (1989’da konvertibiliteye gecisten sonra) bankalarin asil gérevi olan tiretken
yatirimlara kredi verme ve kaynaklarin uzun vadeli yatirimlara yonlendirilmesinde
aracilik yapma fonksiyonlarinda aksamalar meydana gelmistir. 1990 yilinda kredilerin

toplam aktifler icindeki pay1 %50’lerden 2000 yilinda %30’lara gerilemistir. >’

Sekil 3.6’ da goriildiigii gibi toplam kredilerin toplam aktifler i¢indeki pay1
1981 yilinda %55 seviyesinden dalgali bir azalma trendiyle 1990 yilinda %42’ye 2000
yilinda %32’ye ve 2001 krizinde de son 25 yilin en diisiik seviyesine, % 24’c
gerilemistir. Ayrica toplam krediler icinde takipteki krediler de artis géstermistir. 1998
yilinda takipteki kredilerin toplam kredilere oran1 %11 iken 2001 krizi ile birlikte %
17°ye ve 2002 yilinda da %19’a ¢ikmistir. Tabi 2003 yili ile birlikte ekonomik
faaliyetlerin canlanmasi enflasyonun diismesi ve finansal aktiflerin yeniden
degerlenmesi ile birlikte 2003 yilinda %]12’ye gerilemistir. Kredilerdeki canlanma
ekonomik faaliyetleri olumlu ydnde etkileyecek, istthdamin ve iiretimin artmasina
katkida bulunacak, bu da doniisiimlii olarak bankacilik sektoriiniin bilyiimesin katkida

bulunacaktir.”®

Sekil 3.6. Toplam Kredilerin Toplam Aktiflere Orani
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Kaynak TBB; Istatistikler ve Raporlar, Bankalarimiz Yilliklari.

Kredi hacminde yasanan genislemenin yani sira, bankacilik sektoriiniin

kredi kalitesinde de 2002 yilindan bu yana iyilesme goriilmektedir. 2003 yili1 sonunda

7 Niyazi Erdogan, Tiirkiye’de Ekonomik Kriz ve Bankacihk Sistemi, Yeni Tiirkiye Dergisi, Yil: 7,
Say1:41, Ankara, 2001, s. 641.

2% TBB, (Bankalarimiz 2003) , a.g.e., s. 35-36.
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8,6 katrilyon TL olan tahsili gecikmis alacaklar (TGA), 2004 yilinin ilk yarisinda 5,9
katrilyon TL'ye gerilemistir. Bunda Istanbul yaklasimi kapsamina alinan kredilerdeki
artis, ekonomideki biiyiime performansina bagl olarak kredi geri 6demelerinde goriilen
iyilesme, Pamukbank'in tasfiye edilecek alacaklarinin baska bir hesaba aktarilmasi ve
Ziraat Bankasmin Emlakbank'tan devralmig oldugu takipteki konut kredilerini
bilangcosundan ¢ikarmasi etkili olmustur. Kredi kalitesindeki iyilesmeye paralel olarak
ticari bankalarin briit takipteki alacaklarinin toplam kredilere oran1 2003 yili sonunda
ylizde 13,3 iken, Haziran 2004'de yiizde 6,8'e gerilemistir. Grup bazinda ise, bu oran
2004 yili Haziran ayi itibartyla kamu bankalari i¢in yilizde 13,6, 6zel bankalar igin
ylzde 4,8, yabanci bankalar i¢in yiizde 3,2 ve TMSF bankalar1 i¢in yiizde 33,8

seviyesinde gergeklesmistir.209

3.2.6. Yapisal Sorunlar

3.2.6.1. Holding Bankaciliginin Olusumu ve Yogunlasma

Holding bankaciligr Tirkiye’de 1970’li yillardan itibaren daha &nceden
beri uygulanmakta olan sanayilesme politikalariyla zenginlesen bir takim 6zel sermaye
gruplarinin  holding sirketlerini kurup yayginlagsmasiyla ortaya c¢ikmistir. Holding
bankacilig1 bir bankanin istirakler yolu ile holding haline gelmesi degil, bankanin
yonetiminin bir 06zel sermaye gurubuna (holdinge) ait olmasidir. Holding
bankaciliginin gelismesinde, bazi holdinglerin itibar saglama istegi, hizla biiyliyen
holding i¢i firmalara daha rahat finansman saglama, az bir 6z kaynakla daha genis bir
kaynagi denetim altina alma, finansal pazarlardaki fon akimlarini denetim altinda
tutma, diger holdinglerle rekabet, grup i¢i sirketlere bir kriz aninda fon akiminin

kesilmemesini giivence altina alma gibi faktorlerin etkili oldugu s6ylenebilir.*'?

Bu alanda Tiirkiye’deki ilk girisim, Sabanci grubu tarafindan Akbank’in ele
gecirilmesi olmustur. Bu girisimin basarili oldugunun zamanla goriilmesi {izerine diger

holdingler de banka satin alarak veya banka kurarak holding bankaciligina

299 DPT, Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Programi (2005 Yili Programi), Makro Ekonomik Gelismeler
ve Projeksiyonlar / Mali Piyasalarda Gelismeler , http:/ekutup.dpt.gov.tr/program/2005/ckogel2-
7.html (12.05.2005).

219 Oztin Akgiic, Yiiz Soruda Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi, Ugiincii Baski, Istanbul, Gergek
Yaymevi, 1992, s. 66-67.
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yonelmislerdir. Sonraki yillarda Cukurova grubu Yapi Kredi Bankas1 ve Pamukbank’1,
Dogus Grubu Garanti Bankasini, Yasar grubu Tiitiin Bank1 ve Uzan Grubu da Adabank
ve Imar bankasini yonetimlerine katmislardir. Holding bankaciliginin zamanla
yayginlagsmasi iizerine, piyasalardaki tekelci egilimleri kirmak ve daha rekabet¢i bir
ekonomi olusturabilmek icin 4. bes yillik kalkinma planinda (1979), 28 sayili kanun

hiikmiinde kararnameyle bu egilimin 6niine ge¢ilmeye ¢alisiimigtir.?"!

Holding bankaciliginin gelisiminde 1980°den sonra faizlerin serbest
birakilmas: da etkili olmustur. Boylelikle bankalarin faiz yarigina girmesi, faiz
oranlarmi arttirmistir. Faiz oranlarinin artmasi banka kredilerini pahalilagtirmis
dolayistyla yatirnrmin maliyeti artmistir. Ayrica 1989°dan itibaren kamu agiklarinin ig¢
bor¢lanmayla finanse edilmeye baslanmasi ve i¢ bor¢lanmanin zaman i¢inde muazzam
oranlarda artmasi, mali fonlar {izerinde biiyiikk bir talep yaratmig bu da finansman
maliyetlerini arttirmistir. Bu yilizden sanayici biraz da ucuz kaynak temin etmek
maksadiyla holding bankaciligina yonelmistir. Ayrica Tirkiye gibi parasal sermayenin
iretim ve yatirim iizerinde hayli belirleyici oldugu iilkelerde bankalar fon ihtiyacinin
karsilandig1 en onemli kurumlardir. Holding bankaciligina yonelme ise bu bankalar
etkinlikten uzaklastirarak kredi potansiyelini kendi gurup biinyesindeki firmalara
yonlendirmesine neden olmustur. Bdylece gercek anlamda iyi yatirimlarin kredi bulma

sans! diismiistiir."?

1980’11 yillarla beraber finansal piyasalarda liberalizasyonun etkilerinin
goriilmesiyle birlikte banka sayisinda artis olmustur. Ancak banka sayisinin artmasi
sektorli daha rekabetgi hale getirmemistir. Holding bankaciliginin 6zel sermaye’ye
uygun olmasit dolayistyla bankacilik sektoriinde yogunlasma da artmistir. Bankacilik
sektoriinde yogunlasma az sayida biiylik bankanin piyasalardaki kredi ve mevduat
hacminde biiyiik cogunlukta paya sahip olmasidir. iktisat¢ilar yogunlasmanin arzu
edilip edilmedigi konusunda hem fikir degildirler. Yap1 Yonetim Performans modelini
benimseyen iktisat¢ilara gore yogunlasma beraberinde monopolistik davraniglari

beraberinde getirir. Bu durumda bankacilikta tahsis ve teknik etkinlik saglanamaz.

2 Akgiig, a.g.e., s. 69.

212 Abdurrahman Benli, Gokhan Sénmezler, Tiirk Bankacihk Sistemi ve Kriz, iktisat Isletme ve
Finans Dergisi, Ankara, Y1l: 17, Haziran 2002, s. 81.
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Ornegin tahsis etkinligi saglanmamigssa bankanin verdigi krediler icin belirledigi faiz
orani marjinal maliyetini agar. Verilen son lira kredi onun ger¢cek maliyetini yansitmaz.
Bu durumda kaynaklar en az maliyetli sekilde tahsis edilmemis olur. Sonucta diger
duruma gore daha az kredi verilir. Mevduat faizleri diisiik kredi faizleri yiiksek olur.
Bankanin davraniglar1 serbest piyasa dogrultusundan sapar ve ekonomik agidan hem
miktar hem de fiyat dengesizligine yol acabilir.*"> Diger bir goriis ise Etkin Yapi
Teorisidir. Buna gore bazi bankalarin piyasada biiyiik paya sahip olmalar1 onlarin daha
etkin olmasi yiiziindendir. Bu bankalar daha diisiik maliyetli ¢alisabilirler. Zaten bu
yiizden karlar1 da yiiksektir. Bu durumda piyasada yogunlasma egilimlerinin goriilmesi
normaldir. Yine bu goriise gore biiylik bankalar, uluslararasi islemler ve uluslararasi
rekabet avantajina sahip olmasi, teknolojik gelismeleri daha yakindan takip edebilmesi

ve bunlar sektére uygulayabilme giicii gibi unsurlarin etkisiyle daha iyidir.*"

Tablo 3.7. Bankacilik Sisteminde Yogunlagsma (%)

1990 | 1994 | 1995 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

ilk Bes

Banka

T. Aktif 54 50 48 44 44 46 48 56 58 60 60
T.

Mevduat 59 56 53 47 49 50 51 55 61 62 62
T.

Krediler 57 48 50 46 40 42 42 49 55 54 53
ilk On

Banka

T. Aktif 75 73 71 67 68 68 69 80 81 82 82
T.

Mevduat 85 82 73 70 73 69 72 81 86 86 86
T.

Krediler 78 76 75 72 73 73 71 80 74 75 76

Kaynak: TBB; Istatistikler ve Raporlar, Bankalarimiz Yilliklar1.

Tiirk Bankacilik Sektoriinde de bu egilimler rahatlikla goriilebilmektedir.
Oligopolistik bir karakter gosteren piyasada az sayida banka vardir ve bankalar
fiyatlama yaparken birbirlerinin davraniglarimi gézlemlemektedir. Sistem fiyat
artiglarina karsi hassastir. Ornegin bir banka fiyatim (faiz orani) arttirdiginda diger
bankalar fiyatin1 arttirmaz ve o bankanin satiglari (kredi) hizla diiser. Ayrica fiyat

artirnmi o bankadaki daha riskli miisterilerin artmasina neden olur. Bu yiizden sektorde

13 {lker Parasiz, Modern Bankacilik, Teori ve Uygulama, istanbul, BANKSIS Yaymlar: No: 82, 2000,
s. 123-125.

2% Parasiz, a.g.e., s. 123-125.
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faiz oranlar1 birbirine ¢ok yakindir. Sektordeki bu yap1 da mevduat sigortasina %100

devlet giivencesi ile birlesmesiyle bankalar riskli alanlara kaymiglardir.

Tiirk Bankacilik Sektoriinde yogunlagsma egilimleri 1999 ve 2001 krizleri
sonrasinda uygulamaya konan bankacilik sektoriinii yeniden yapilandirma ¢aligmalari
sonucunda azalmis olmakla birlikte gii¢lii egilimleri hala devam etmektedir. Tablo
3.7°de goriildiigii gibi 2004 yil1 itibariyle ilk bes bankanin toplam aktiflerdeki pay1 %
60, toplam mevduatlardaki pay1 % 62 ve toplam kredilerdeki pay1 ise % 53 olarak
gerceklesmistir. ilk on bankanin sektdrdeki paylarina bakildiginda ise yogunlasmanin
daha da arttig1 goriiliir. Ik on bankanin toplam aktiflerdeki pay1 1990 yilinda %75’ten
2004 y1l1 itibariyle %82’ye ¢ikmustir.

3.2.6.2. Oz kaynaklarin Yetersizligi

Genellikle bankalarin 6zkaynaklarinin 6nemli bir bdliimii maddi duran
varliklara ve istiraklere baghdir. Bankalar takipteki kredilerini tahsil edememe
durumuna kars1 istirakler edinir. Ayrica 6zkaynaklar hacim, oransal biiyiiklik ve
bilesimi agisindan o kurumun rekabet giiciinii 5nemli dlgiide etkiler. Iste 6zkaynaklarin
bu sekilde baglanmasi bankalarda sermaye tabanimni daraltir. Yine Ozkaynak
gereksinimi, doviz kurlarindaki istikrarsizlik, devaliiasyon, enflasyon, uygulanan
istikrar tedbirleri gibi sebepler dolayisiyla siirekli artar. Tiirkiye’de de 1980°den sonra
uygulamaya konan yeni iktisat politikalart makroekonomik istikrar1 bir tiirlii
saglayamamig ve bu sebeplerin varligi hep olagelmistir. Yiiksek enflasyon ve asiri
degerli TL sonucunda, TL cinsinden aktiflerde ise faizler yiiksek, vadeler kisa
olmustur. Bu da bankalarin karliliklarimi diistirmiis, 6z kaynaklarini zayiflatmistir.
Sonug olarak Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalarin 6zkaynaklar: yetersiz kalmistir.
Bu da ¢ok sayida kiiclik bankanin birbirleriyle verimsiz bir rekabet icine girmelerine

neden olmus ve Tiirk Bankacilik Sisteminin mali yapisini bozmustur.”"

215 Takan, 2001, a.g.e., s. 139.
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Tablo 3.8. Ozkaynaklar (Milyar Dolar)

Yillar T. Ozkaynaklar T. Aktifler T. Ozkaynaklar / T.
Aktifler (% )

1988 23 36.2 6.3

1989 3.1 45.5 6.8

1990 3.9 56 6.9

1991 3.9 57.2 6.8

1992 4.2 63 6.6

1993 4.7 69 6.8

1994 3.2 51.8 6.2

1995 4.1 67.1 6.1

1996 5 83.3 6

1997 6.1 95 6.4

1998 6.8 116.3 5.8

1999 3.6 133.5 2.7

2000 8.1 155.2 5.2

2001 6.7 115.2 5.8

2002 15.6 129.7 12

2003 21.5 179.3 12

2004 28.2 2293 12.3

Kaynak: TBB; Istatistikler ve Raporlar, Bankalarimiz Yilliklar1.

Tablo 3.8’de goriildiigii gibi Tiirk Bankacilik Sektoriiniin  toplam
Ozkaynaklar1 sektdriin risklerini karsilamaktan ve yatirimcilara giiven vermekten
uzaktir. 1988 yilinda 2.3 milyar dolar olan toplam Ozkaynaklar kalemi, 1994 krizine
kadar artig gostermis, ancak 1994 krizinde bankalarin sermaye yitirmeleri dolayisiyla
4.7 milyar dolardan 3.2 milyar dolara diismiistiir. Sonraki yillarda tekrar artig terndine
girmig, 2001 krizinde bankalarin yine sermaye kaybetmesi dolayisiyla 8.1 milyar
dolardan 6.7 milyar dolara diismiistiir. Kriz sonras1 bankacilik sektoriinde yeniden
yapilandirma progranmi baslamis ve program dahilinde bankalarm Ozkaynaklar1 hizla

artarak 2004 y1li itibariyle (kar harig¢) 28.2 milyar dolara ¢ikmustir.
3.2.6.3.Yetersiz Denetim ve Gozetim

1980’11 yillardan itibaren bankacilik sektorii hizla biliylime siirecine
girerken sektorde pek ¢ok banka da kurulmustur. Diger yandan finansal piyasalar da
yeni finansal araclar ve finansal piyasalar uygulamaya girmistir. Ancak bu siirecte
gerekli hazirliklar yapilmadan finansal liberalizasyona gidildigi i¢in bankalarin denetim

ve gozetimi yetersiz kalmistir. Bankacilik sektoriiniin denetim ve goézetimi ile ilgili
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olarak BIS (Bank for International Settlements) ve Avrupa Birligi kriterlerine
yaklagilmaya calisilmistir. Bankalarin problemli kredilerinin tespit edilmesi ve bunlar
icin ayrilacak karsiliklar Basel komitesinin aldig1 kararlarda belirtilmistir. 1985 yilinda
kabul edilen 3182 sayili bankalar kanunu ile Tiirk Bankacilik Sektdrii i¢in uluslararasi
denetim ve goOzetim sistemi ile diger standartlar uygulanmaya baslanmig, bankalar
bagimsiz dig denetime tabi olmus, donuk krediler i¢in daha gercekei karsilik ayirma

uygulamasi baglamis ve mevduat sigorta fonu kurulmustur.?'®

Diger yandan denetim ve gozetimin ilgili kuruluslar tarafindan daha rahat
yapilabilmesi i¢in Tek Diizen Hesap Plani uygulamaya konmustur. Yine bankalarin
hazirladiklar1 mali tablolar1 (Bilango ve Gelir tablosu gibi) iligkili olduklar1 y1l1 izleyen
dordiincii aya kadar Bagbakanlik Yiiksek Denetleme Kurumuna géndermeleri zorunlu
kilinmustir.”'” Ancak bankalarin denetim ve gozetim ile ilgili kanuni mevzuati ayni
hizda giincellenememis ve sektoriin denetimi ve gozetimi finansal piyasalardaki hizli
degisim ve gelisime ayak uyduramamus, eksik kalmistir. Denetim ve G6zetim organlari
kendilerine yasalarla verilen yetkileri tam olarak uygulayamamis, yeterli 6zerklige
sahip olamamig, bu kurumlarin hareket alanin1 belirleyen yasal cergevenin diger
uluslararas1 normlara (BIS ve AB normlar1) uyumu eksik kalmis ve denetlemeler
sonucu alinmasi gerekli Onlemler alinmamistir. Alinan kararlar da verimli sekilde
uygulanamamistir. Nitekim bunun faturasi, fona devredilen bankalara eriyen
Ozkaynaklar1 dolayistyla yapilan fon transferlerinde ortaya c¢ikmustir. Bankacilik
sektoriinii yeniden yapilandirma programinda ‘Bankalarin I¢ Denetim ve Risk
Sistemleri’ yonetmeliginde banka faaliyetlerinin kapsami ve yapisi ile uyumlu, degisen
ekonomik kosullara kars1 esnek, nitelik ve etkinlikte istenen seviyede i¢ denetim ve risk
yonetim sistemi kurmalar1 ve yonetmeleri zorunlu hale getirilmistir. Bu yonetmelikte
ayrica bankalarin bu tegkilatlarinin durumunu, faaliyetlerini, organizasyon yapisini ve
organizasyon yapisinda yapilan degisiklikleri liger aylik dénemlerde rapor halinde

BDDK ’ya bildirmeleri zorunlu kilmmuigtir.*'®

21 Tunay, a.g.e., s. 115.

27 DPT, Bankacilik, Sigortacilik, Yabancit Sermaye, Miiteahhitlik Hizmetleri ve Turizm Caligma
Guruplari, Uciincii Izmir Iktisat Kongresi (4 Haz. 1997), Eskisehir, Anadolu Universitesi Ag¢ik
Ogretim Fakiiltesi Doner Sermaye Isletmeleri Basim Evi, 1993, s. 28,35.

218 Uyanik, a.g.e., s. 5.
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3.2.6.4. Kurum ve Uriin Bazindaki Yetersizlikler

1980 oncesinde kredi faizleri enflasyon oraninin altinda kalmastir.
Kalkinma ucuz fonlarla saglanmis, tercihli kredi uygulamasiyla oncelikli sektorler
diisiik kredi ile desteklenmistir. Iste bu ortam yatirimlar1 olumlu, fakat mevduatlarin
biiyiimesini olumsuz etkilemistir. 1980 sonrasinda bu politikalar terk edilip, kredi
faizleri de artinca bu etkiler sanayiciyi, sanayi guruplarini, banka sahibi olarak ucuz
kredi bulmaya yoneltmistir. Dolayisiyla bankalar mali sektérde hayli yiiksek oranlarda

paylar edinmistir.*"

Finansal liberalizasyon ile birlikte bankalar yeni rakipler de ¢ikmaya
baslamigtir. Ornegin yatirim fonlar1 banka mevduatlarma 6nemli 6lgiide alternatif
olarak kendini gostermistir. Diger yandan hisse senedi ve tahvil piyasasinin gelismesi
ve menkullesmenin yayginlagsmasi da bankalarin kredi verme avantajinda gerilemelere
neden olmustur. Ayrica firmalarm, hiikiimetlerin ve diger kamu kuruluslarinin tahvil
thract yolu ile de kaynak toplamaya baslamasi, teknolojik ilerlemelerin etkisiyle
sermaye piyasast enstriimanlarina ulasilabilmenin kolaylagsmasi sermaye piyasasi

araclarmin éneminin artmasina neden olmustur.”’

Ancak tiim bu gelismelere ragmen IMKB ve oradaki kayith sirketlerin hem
halka ac¢iklik oran1 hem de sayica az olmasi, sermaye piyasalarinin gelisimini
engellemis ve yiikk biiylik Olgiide bankalar {izerine kalmistir. Tirkiye’de finansal
piyasalar %90-95 oraninda bankacilik kesiminden olusmakta ve diger finansal
kurumlarin (aracilik kuruluslar1 yatirim sirketleri, factoring leasing gibi diger sirketler)
pay1 diisiik kalmaktadir. Ayrica sermaye piyasalari da finansal sistem i¢inde dnemli bir
agirhik tasimamaktadir. Uriin bazinda ise sistemdeki en biiyiik agirligi kami kesiminin
sistemdeki yeri ve kamu kesimi bor¢lanma geregi dolayisiyla kamu kesimi menkul

kiymetleri olusturmaktadir.**'

21 Nejat Er, Mahir Fiisunoglu, Atlan Cabuk, Enflasyonun Bankaciik Uzerine Etkileri, Adana,
Tiirkiye Bankalar Birligi Yayinlari, 1994, s. 13.

2% Aylin Cigdem Kone, Para Sermayenin Yeniden Yapilandirilmas: : Tiirk Bankacihk Sektorii
Ornegi, Dogus Universitesi Dergisi, No:233-246, 2003, s. 236.

21 Parasiz, 2000, a.g.e., s. 258.
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Tablo 3.9’da goriildiigii gibi gerek aktif biiyiikliigii, gerek Ozkaynak
blyiikligli ve gerekse de c¢alisan sayist bakimindan bankalar Tiirkiye’deki finansal
piyasalarin neredeyse tamamini olusturmaktadir. Ornegin 2003 yili itibariyle toplam
0zkaynaklarin % 87’si bankalarda iken %13’{i banka dis1 finansal kurumlarda, toplam
aktiflerin ise %92’si bankalarda, %8’i ise banka dis1 finansal aracilardadir. Diger
finansal kurumlarin pay1 ¢ok azdir. Halbuki AB’de bu oranlar bankalar %75, diger
kurumlar %25 seklindedir.

Tablo 3.9. Finans Sektorindeki Kurumlar

2002 2003 2004
Finansal Kurumlarin Sayisi 387 364 361
Banka 54 50 48
Banka Dis1 333 314 313
Finansal Kur. Calisan Sayis1 145.859 146.552 147.927
Banka 123.271 123.249 124.052
Banka Dis1 22.588 23.303 23.875
Finansal Kur. T. Ozkaynaklar1 ( Milyon YTL ) 29.134 40.539 41.650
Banka 25.695 35.540 35.605
Banka Dis1 3.439 5.000 6.045
Finansal Kur. T. Aktifleri ( Milyon YTL ) 228.616 271.288 299.287
Banka 212.675 249.693 274.843
Banka Dig1 15.941 21.536 24.945
Aktiflerin Dagilim ( % ) 100 100 100
Banka 93 92 92
Banka Dis1 7 8 8

Kaynak: TBB, ( Tiirkiye’de Finansal Sektor ve Bankacilik Sistemi, Mart 2005).

Banka dis1 finansal aracilar1 bankalar, sigorta sirketleri, leasing ve factoring
sirketleri, 6zek finans kurumlari, tiikketici finansman sirketleri ve sermaye piyasasi aract
kurumlar1 olarak siralanabilir. Buna gére bankalar toplam aktiflerin %92’sini, OFK’lar
%1.9’unu Sigorta Sirketleri %2.8’ini, Leasing Sirketleri %1,4’iinii, Factoring Sirketleri
%1,1’ini, Tiiketici Finansman Sirketleri %0,3’inli ve Sermaye Piyasasi Aract
Kurumlar1 %0,5’ini almaktadir. Diger bir sorun bankalarin iiriin bazinda daha ¢ok
kamu kesimi menkul degerlerine agirlik vermesi ve diger finansal araclar gelistirmesi
ve kullanmasin1 ihmal etmesidir. Finansal liberalizasyon ile birlikte finansal
piyasalarda yapilan deregiilasyonlar ile birlikte pek ¢ok kisitlama kalkmis, boylelikle

bankacilik hizmet ve ¢esitliligi artmistir. Ancak makroekonomik dengelerin
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saglanamamas1 bankalar1 reel sektore kredi veren asli gorevinden uzaklastirmis ve
onlar1 borglanma bankacilifina yoneltmistir. Dolayisiyla bankalarin ana kaynagi
mevduatlar ve faiz gelirleri olmustur. Halbuki bunun yerine bankalarin kendilerine
degisen finansal hayatin ve mevcut dis ticaret kosullarina gore yeni finansal araglar
bulmas: ve kullanmasi gerekmektedir. Ornegin vadeli ya da takas islemleri, hisse
senedi ihracina aracilik, yatirnm fonlar1 varli§a dayali menkul kiymet gibi pek ¢ok
enstriimani daha fazla kullanabilir. Boylece bankalar hem gelirlerini arttirabilirler hem

de tiriin gesitliligi yaratarak riski azaltabilirler.”*

3.2.6.5. Risk Yonetimindeki Aksakhklar

Bankalarin kars1 karsiya oldugu riskleri iki sinifta toplanabilir. Genel
Isletme Riskleri (Operasyonel Risk), ikincisi Bilango Yapisi Riskleri’dir. Bilango
yapist riskleri, yatirrmin geri donmeme riski, faiz orani riski (piyasa faiz oranlarinda
meydana gelecek bir degisiklik hem aktif hem de pasif kalemlerde zarara yol acgabilir),
hisse senetleri degisim riski (bankanin elindeki hisse senetlerinin fiyatinin diismesidir),
kambiyo riski (bankanin kar marjinin elinde olan yabanci paralarin fiyatlarinda olan
diisiisler nedeniyle azalmasidir), likidite riski (bankanin likit sikintisi ig¢ine girmesi),

taahhiit ve yiikiimliiliik riski ve fiyatlama gibi risklerden olusur.**’

Aktif ve Pasif yapi ile ilgili olarak kullanilan bazi risk kriterleri vardir.
Ozkaynaklar / Toplam Verilen Krediler; bankanin giivenirliligini gdsterir.
Ozkaynaklarin kag¢ kat1 kadar kredi verildigini gosterir. Eger verilen krediler riskli ve
kredi miisterisi kotii ise banka 6zkaynaklarimi biiyiik riske atmis demektir. Digeri
Yabanci Kaynaklar / Toplam Pasifler; Bankanin 6zkaynaklar1 haricinde aktiflerinin ne
kadarlik boliimiinii yabanci kaynaklarla finanse ettigini gosterir. Bankalar faaliyetlerini
saglikli olarak devam ettirmek istiyorlarsa bu riskleri dikkate almak zorundadirlar. Bu
riskler bankalarin yaptig1 is gere§i zaten vardir ve finansal piyasalarda bu daha da
onem kazanmaktadir. Bankalar karlarin1 arttirmaya calisirken karsi karsiya oldugu
riskleri devamli kontrol altinda tutmalidir. Mevduatlardan ve diger kaynaklardan elde

ettigi fonlar1 ¢esitli kullanim alanlarina dagitmalidir. Bu dagitimda uygulanacak kriter

22 Er, Fiisunoglu, Cabuk, a.g.e., s. 20.

22 Metin Coskun, Finansal Piyasalar, Kurumlar, Araclar, Analiz, Eskisehir, Birlik Ofset Yayincilik,
2002, s. 88-93.
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alternatiflerin risk derecesi ve getirisidir. Bankanin aktiflerini yonetirken yapmasi
gereken, bu riskleri iyi degerlendirip aktif dagilimini buna goére yapmasi gerekir. Ancak
bankalar mevduatlara olan %100 giivencenin de etkisiyle pasifte yiiksek faizlerle

borglanip yiiksek miktarda riskler almiglardir.***

Finansal liberalizasyon siireci ile birlikte artan kiiresellesme egilimleri,
banka birlesmeleri ve devralmalar, kiiresel ve yerel rekabetin artmasi, elektronik
ticaret, banka yonetisimi, yiikselen teknoloji ve artan iglem hacmi gibi etkenler bu
riskleri arttirmaktadir. Yine faiz oranlariin serbest birakilmasi sektoriin dis rekabete
acilmasi, yabanci kaynaklara daha ¢ok basvurulmasi ve yabanci para islemlerinin
artmas1 piyasalardaki belirsizlikleri ve riskleri daha da arttirmustir. Ozellikle faiz orani
ve kur riski artmistir. Doviz riski 1994 yilinda ii¢ bankanin (Impexbank, TYT bank ve

. . 22
Marmara Bankasi) fona devredilmesine neden olmustur.””

Bu konuda gerek
Tirkiye’de de yetkili kurumlarca ve gerekse de BASEL komitesi tarafindan hazirlanan
raporlarla gerekli kriterler olusturulmustur. Ulkemizde de risk y&netimindeki
uygulamalar 1980°’li yillarda baslamistir. BASEL komitesinin bu konuyla ilgili
kriterleri 1988 yilinda kabul edilmis, 1990°da risk agirlikli varliklar yontemine dayali

sermaye yeterliligi sistemi uygulanmustir. **°

2002°de piyasa riski de uygulamaya eklenmistir. Ayrica BDDK’da
bankalara gerekli yeterlilik ve etkinlikte i¢ kontrol ve risk yonetim sistemleri kurma
yiikiimliiliigii getirmistir. 2001 yi1linda BDDK Bankalarin I¢ Denetim ve Risk Yonetim
Sistemleri Hakkinda Yonetmelik yaymlanmistir. Bu dogrultuda bankalar da kendi
biinyelerine ve standartlara uygun risk yonetim birimleri kurmuslardir.”?’ Ancak
uygulamada baz1 aksakliklar da goriilmektedir. Ornegin yetersiz sermaye birikimi, veri
toplamada yasanan problemler, risk bilincindeki zayifliklar, risk yonetiminde kalifiye

eleman yetersizligi, kamu bankalarinin yaratti§i sistemik bozukluklar, anahtar

24 Benli, Sonmezler, a.g.m., s. 85.

2 pmar Evrim Mandaci, Tiirk Bankacihk Sektoriiniin Tasidig1 Riskler ve Finansal Krizi Asmada
Kullanilan Risk Ol¢iim Teknikleri, Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt:5,
Say1: 1, 2003, s. 67-68.

26 Murat Mazibas, Operasyonel Risk Yonetimi ve Tiirk Bankacihk Sistemi, iktisat isletme ve Finans
Dergisi, Ankara, Yil: 16, Subat, 2003, Say1:185, s. 32-36.

2" Mandact, a.g.m., s. 68.
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konumundaki personele olan yiiksek bagimlilik ve teknoloji yatirimlar1 bankalarin risk

yonetiminde sorunlarla karsilagsmasina neden olmaktadir.”?®

3.2.6.6. Vade Yapisindaki Uyumsuzluklar

Tiirk bankacilik sisteminde diger Onemli bir sorun aktif ve pasiflerin
vadeleri arasindaki uyumsuzluktur. Bankalarin kaynaklar1 6zellikle tasarruf mevduati
genellikle 1, 3, veya 6 aylikken, aktifleri, 6rnegin verilen krediler genellikle 1 yildan
uzun vadeli olmaktadir. Bu da bankacilik sisteminde faiz orani riskini yiikseltmektedir.
Tabloda goriildiigli gibi Tiirk bankacilik sisteminde vade yapisi 12 aydan daha kisa
vadenin %95 oraninda biiyiikliik teskil ettigi bir yapidadir. Ozellikle 1 ayhk
mevduattaki artis %10 civarindadir. Zaten bu oranlar TL mevduat i¢in gegerlidir. TL
mevduatin toplam mevduatlar i¢cindeki pay1 ise makro ekonomik dengesizliklere bagh

olarak stirekli azalmstir.

Bankalar yiiksek enflasyonun hiikiim siirdiigii 1980-2003 yillarinda daha
cok bor¢clanma bankacilifina yonelmisler ve aktiflerini borglanma kagitlarinda
kullanmiglardir. Zaten menkul degerler ciizdaninin toplam aktifler igindeki payinin
1981°de %3,5’tan 1999 yili itibariyle %17’ye ¢ikmasi bunu gostermektedir. Devlet
bor¢lanmasinda vade yapisi ise mevduatlarin bu yapisindan daha uzun vadelidir. Yine
2002 yili itibariyle toplam aktiflerin %43°li 12 aydan uzun vadelidir. Kaynaklarin ise
%12’si 12 aydan uzun vadelidir. 12 aydan kisa vadeli olanlarin orani ise %82’dir.
Kamu kagitlarinda vade yapist 1997 yili i¢in 429 giin, 1998 yil1 i¢in 264 giin, 1999 yili
icin 496 giin ve 2000 yilinda ise 433 giin olmustur. Dolayisiyla bankalar kamu
kagitlarinin finansmanini bundan daha kisa vadeli olan mevduat ve repo islemleriyle
yapmuistir. Bu da bankalarin kredi riskini arttirmustir.”*” Tablo 3.10’a bakildiginda 1981
yilinda, toplam mevduatlar i¢inde, daha ¢ok vadesiz mevduatlar en ¢ok agirliga (%50)
sahipken, 2005 yilina gelindik¢e hizla azalmis ve toplam mevduatlar i¢cindeki pay1
%09.25’e diigmiistliir. Bunun tersine 1 aylik ve 3 aylik mevduatlarin paylar artarak,
sirastyla %0 ve %15°ten 2005 yilina gelindikge %13.52 ve 9%26.82’ye ¢ikmis ve

toplam mevduatlar i¢cinde en ¢ok paya sahip konuma gelmislerdir.

2 Mazibas, a.g.m., s. 36.

2 Benli, Sénmezler, a.g.m., s. 85.
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Tablo 3.10. Banka Mevduatlarinin Vade Yapisi (%)

Yillar Toplam Vadesiz 1Ay 3 Ay 6 Ay 1 Yilhk DTH
1981 100 50.5 0.0 15.6 21.5 6.8 0
1982 100 435 1.2 303 10.3 8.1 0
1983 100 50.8 0.0 19.0 19.4 6.7 0
1984 100 36.3 3.1 17.0 2.6 5.0 0
1985 100 32.0 2.6 27.1 3.6 72 0
1986 82.6 27.9 3.0 154 9.8 8.6 17.4
1987 76.8 29.7 24 10.6 7.4 18.6 232
1988 75.2 24.5 4.7 9.4 6.9 21.7 24.8
1989 77.2 24.5 6.5 15.4 9.5 154 22.8
1990 76.8 25.6 5.0 15.5 10.5 13.5 232
1991 68.4 20.4 52 224 8.1 8.4 31.6
1992 64.1 19.2 4.6 20.5 7.4 6.4 359
1993 62.2 17.6 3.7 14.9 8.0 39 37.8
1994 50.3 12.8 6.1 17.2 8.2 2.6 49.7
1995 43.9 9.4 7.6 14.2 10.4 2.4 493
1996 47.7 12.9 7.0 15.0 11.2 1.6 44.7
1997 45.2 10.5 6.6 15.1 10.8 2.1 45.9
1998 47.6 83 8.0 19.0 10.6 1.7 41.8
1999 47.9 8.0 5.5 17.2 134 3.6 40.7
2000 47.2 8.9 13 19.3 4.6 0.6 39.0
2001 40.3 72 8.9 20.2 2.0 1.1 54.6
2002 42.8 7.7 9.7 20.1 3.7 1.2 55.1
2003 51.0 10.5 9.6 22.5 5.0 2.7 46.3
2004 554 10.0 13.66 2731 3.92 4.7 44.6

2005(Haziran) 59.89 9.25 13.52 26.82 5.48 431 40.11

Kaynak: TCMB Ug Aylik Biilten (2005).

Mevduatlardaki vadelerin bu sekilde bir seyir izlemesinde, hem devletin
koydugu yiiksek disponibilite orani ki bu devlet tahvili ve hazine bonosu seklindedir,
hem de yiiksek enflasyon sonucu mali sektordeki fonlarin kisa vadeli araglara
yonelmesi etkili olmustur. Ekonomide finansallasma da denilen bu olguya gore finansal
sektordeki fonlar uzun donemli yatirimlarda kullanilmak yerine kisa vadeli
enstriimanlara yonelerek mali sektorde kalir. Bu siirecte banka aktifleri i¢inde likit
aktiflerin pay1 yiiksek olurken kredilerin payr da diiser. Uzun donemli sanayi
yatirmmlar1 ise bankalar icin cazip degildir.”* Tiirk Bankacilik Sektdriiniin yapisal
sorunlar1 bu sekilde 6zetlenebilir. Ancak sektoriin sorunlar1 makroekonomik bakis

acisindan da 6nem arzetmektedir.

2% Mehmet Siikrii Erdem, Avrupa i¢ Pazari ve Tiirk Bankacihk Sistemi: Sorunlar ve Oneriler,
Ankara, Tiirkiye Bankalar Birligi, Yaym No: 174, 1993, s. 167.
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3.2.7. Makroekonomik Cevre Ile Tlgili Sorunlar

3.2.7.1. Makroekonomik istikrarsizhk

Bankacilik sektoriintin saglikli isleyebilmesi i¢in iilkenin makroekonomik
dengelerinin de iyi saglanmis olmasi gerekir. Makro ekonomik istikrar i¢in her seyden
once siyasi istikrar saglanmalidir. Finans sektoriinde belirsizligin azaltilmasinda ve
olumlu beklentilerin olusturulmasinda hem kamu otoritesinin hem de siyasilerin ¢ok
onemli bir rolii vardir. Siyasi istikrarsizlik finans piyasalarinda gelecege iliskin

beklentileri kotiilestirir, risk primini ve faizleri arttirir, yatirrmeilar1 olumsuz etkiler.”!

Makroekonomik istikrarin diger bilesenleri faiz oranlari, dis ticaret dengesi,
fiyat istikrari, bliylime, enflasyon, ve istthdam orani gibi gdstergelerdir. Bu oranlar eger
istenilen diizeylere getirilemiyorsa veya degerlerinde siirekli dalgalanmalar yasaniyorsa
makroekonomik istikrarsizlik s6z konusudur. Istikrarsizhk ortaminda kamu
maliyesindeki disiplin kaybolur, gelir harcama dengesi bozulur, biitce aciklar1 artar,
gelir dagilimi garpiklagir. Kamu borglanmasi 6zel sektor yatirrmlarimi diglar (Crowding
Out). Bdylece toplam yatirim miktar1 diiser. Yurt i¢i tasarruflar ise yetersizdir.232 Boyle
bir ortamda Ornegin yatirim projelerinin getirisi makro ekonominin iyi yada koti
performansindan hayli etkilenir. Yatirimcilar daha temkinli davranir (risk kacinir).
Yatirimcilar icin giiven ortami kaybolur. Faizler ve risk primleri yiiksek seyreder ve
bankalar ve borg alanlar arasindaki risk paylagim iligkisi olumsuz etkilenir. Tabii bu da
kredi maliyetinin yatirimcilar i¢in artmasi demektir. Ayrica faiz oranlarinin artmasi
piyasadaki iyi kredi miisterisini kovar ve piyasada kotli kredi miisteri sayis1 cogalir
(tersine secim). Bu da bankalar i¢in kredi riskin artmasi demektir. Bankalarin
calisabilecegi saglikli miisteri sayisinin azalmasi demektir. Yine bankalar uzun vadeli

kredi vermekten kaginir.”?

B! Erdem, a.g.e.,s. 163.
232 Parasiz, 2000, a.g.e., s. 256.

23 Rasim Yilmaz, Bankacihik Krizleri Makroekonomik Istikrar ve Ahlaki Tehlike, iktisat Isletme ve
Finans Dergisi, 2001, Y11:16, Say1:180, s. 56-58.
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Diger yandan biiylime oranlarinin yildan yila degismesi finans piyasalarini
olumsuz etkilemektedir. Bankalarin saglikli isleyebilmesi i¢in istikrarli biiylime orani
sarttir. Istikrarli biiyiimenin ekonomik faaliyetlerde yapacagi hareketlilik finansal
aracilara olan talebi ve finans sektorlinlin iiriinlerine olan talebi arttirir ve talebi

istikrarli hale getirir.

Tiirkiye’de makroekonomik dengeler 80°li ve 90’lh yillar boyunca
saglanamamigtir. Biiyiime dalgal1 bir seyir izlemis (2000 y1ili i¢in %6,3 / 2001 yil1 i¢in
-9,3), enflasyon ise 1973 petrol krizinden beri siirekli sorun olmaya devam etmis ve
ancak 2003 yilindan itibaren istenilen diizeye gelmistir. Yiiksek enflasyon kaynaklarin
etkinsiz tahsisine, yerli paraya olan giivenin azalmasina, yanlhs yatirnm kararlarina,
yatirrmcilarin  kisa vadeli diisiinmelerine ve piyasa ic¢inde yatirimin sonuglarinin
goriilmesinin engellenmesine neden olmus ve piyasalari olumsuz etkilemistir. Sonugta
bankacilik sektoriiniin pasiflerinin vadesi kisalmis, yabanci para cinsinden varliklarin
aktif i¢indeki payr artmistir. Yine dis acgiklardan kaynaklanan doviz krizleri bankalar
aldiklar1 agik pozisyonlar dolayisiyla kambiyo zararlarina ugratmistir. Faiz oranlarinin,
reel faizin yiiksek seyretmesi ise gerceke¢i olmayan kur politikalar1t ve kamu kesimi
bor¢lanma geregi ile birlesince Tirk Bankacilik Sektoriiniin ¢arpik biiylimesine yol

acmistir.

3.2.7.2. Yiiksek Enflasyon ve Mevduatlar

1990’11 yillar boyunca bankacilik sektoriinii sekillendiren diger bir gelisme
yuksek enflasyondur. Yiiksek enflasyon makroekonomik istikrarsizliklara, etkin bir
finans sisteminin olugsmamasina ve mali kaynaklarin iiretken yatirim alanlarinda
degerlendirilememesine neden olmustur. Ozellikle 1989 yilindan itibaren artan biitce
aciklart i¢in i¢ bor¢lanmaya bagvurulmus bu da mali kaynaklara olan kamu talebinin
artmasina ve reel faizlerin ylikselmesine neden olmustur. Reel faizlerin yiikselmesiyle
bankalar i¢in kredilerin riski artmis onun yerine bankalar garantili olan devlet i¢
bor¢lanma kagitlarma (DiBS)yonelmis ve bu da DiBS’lerin bankalarin menkul
degerler ciizdaninda sismesine neden olmustur. Kredilerin toplam aktifler igindeki pay1

ise azalmigtir.”*

2% Babuseu ve Digerleri, a.g.m., s. 40-43.
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Hazine ihale faiz oranlarinin enflasyon oraninin iistiinde olmas1 bankalarin
kar marjlarin1 yiikseltmis ve karlardaki artis aktif ve Ozkaynaklardaki artisin da
lizerinde olmasina sebep olmustur. Ayrica enflasyonun artmasiyla bankalarin
bilangolarinda doviz cinsinden varliklarin oraninin artmasina ve bankalarin daha fazla
acik pozisyon almasina yol agmistir. Doviz kurlarindaki degisimle Hazine bor¢lanma
faizleri arasindaki fark faizler lehine arttikga bankalar daha fazla doviz borglanip
bunlar1 TL’ye gevirip DIBS ne yatirmislardir. Ayrica mevduat sahiplerini daha fazla
doviz tevdiat hesabi agmaya tesvik etmis bu da para ikamesinin artisinda 6nemli bir rol
oynamistir. Bankalarin bilangolarinda kredi faiz gelirleri diiserken menkul degerler

ciizdani faiz gelirleri artmistir.>

Sekil 3.7. Menkul Degerler Cilizdaninin Toplam aktiflere Orani1 (%)
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Kaynak: TBB; Istatistikler ve Raporlar, Bankalarimiz Yilliklar1.

Dolayisiyla sekil 3.7°de de goriildiigli gibi liberalizasyon siireci boyunca
bankalarin menkul degerler ciizdani biiyiikliiglinlin toplam aktiflere oran1 2000 yilina
kadar diizgiin sekilde ve yavas bir hizla artmistir. Ancak Subat 2001 kriziyle bankalar
likidite sikisikligina distiikleri i¢in ellerindeki menkul kiymetleri hizla ¢ikarmig, kamu
harcama disiplininde goriilen 1iyilesme ile beraber bankalarin menkul degerler
ciizdaminin toplam aktiflerine oraninda belirgin bir azalma gdzlemlenmistir.*° Daha
sonraki yillarda artis trendi hizlanarak devam etmis ve devam etmis ve 2004 yili

itibariyle %40.2 olarak gergeklesmistir.

3 Babuseu ve Digerleri, a.g.m., s. 40-43.
20 A.gm., s. 40-43.
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Liberalizasyon siireci boyunca devam eden yliksek enflasyonun diger bir
etkisi mevduatlaradir. Enflasyon donemlerinde yerli paranin alim giiciiniin devamli
olarak aginmasi sonucunda yatirimcilar da ellerinde enflasyon karsisinda asinmayacak
finansal aktiflere yonelirler. Bu noktada bazi finansal aktiflerin degeri degisken faizli
olurken bazilarinin ki saglam yabancit memleket paralarina, 6rnegin Amerikan dolari,
baglanir ve dolayisiyla dovize olan talep artar. Doviz tevdiat hesaplar1 da bankalara
yabanci para cinsinden yatirilan mevduatlardir. Iste bu ekonomik ortamda déviz tevdiat
hesaplar1 6zellikle sermaye giris ¢ikislarinin serbest birakildigi 1989 yilindan sonra

hizla artmistir.”’

Sekil 3.8. Toplam Mevduat ve Doviz Tevdiat Hesaplar1 (Yiiz Bin Dolar)
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Sekil 3.8’de de goriildiigi gibi toplam mevduat icinde doviz tevdiat
hesaplarinin payi siirekli artmis ve ozellikle 2004 yilinda toplam mevduatlar i¢indeki
pay1 TL mevduatlar ile neredeyse basa bas hale gelmistir. Bazi yillar, faiz oranlarindaki
diisiisler, tiiketimdeki artislar ve repo talebi gibi nedenlerle TL mevduata olan talep
azalmistir. 1999 krizinden sonra uygulamaya konan kur ¢ipasina ragmen (TL’nin dolar
ve euro sepetine karsi degerindeki degismenin onceden agiklanmasina ve reel olarak
deger kazanmasina ragmen) para ikamesi ayni kalmistir. Bunun nedeni ekonomik
birimlerin uzun yillar yiiksek bir diizeyde kalan enflasyon nedeniyle TL’ye olan

giivensizliklerinin devam etmesi, TL faiz oranlarinin 2000 yilinda, yani kur ¢ipasinin

»7 Yavuz Kir, Ekonomik Kriz ve Dolarizasyon, Yeni Tiirkiye Dergisi Ekonomik Kriz Ozel Sayis,
Say1 41, Eyliil Ekim 2001, s. 710-711.
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uygulandigr yi1l boyunca, hizla diismesi ve doéviz mevduatina yiiksek faiz
uygulanmasinin siirmesi olmustur.”**
Tablo 3.11. Toplam Mevduat (Milyar Dolar)

Yillar | Vadesiz | 1Ay 3 Ay 6 Ay 1yy | Bankalararast| pry o ropiam

Mevduat

1980 6.280 0 11,23 89,88 2.000 539,32 0 6.920
1981 6.196 0 689,39  [1.916 2.636 825,75 0 12.263
1982 6.037 162,16 913,51 | 4.200 1.432 1.124 0 13.868
1983 5.992 0 482,14 | 2.246 2.289 2.775 0 13.284
1984 4.312 364,25 | 5.791 486,25 | 314,47  |599,47 0 11.870
1985 4.801 383,27 | 4.134 4.076 540,06 | 1.081 0 15.015
1986 5.760 626,98 | 3.661 3.179 2.025 1.776 3.597 | 20.624
1987 6.967 570,72 | 2.495 1.737 4.377 1.874 5451 | 23.474
1988 5.132 991,72 [1.972 1.457 4.547 1.673 5191 | 20.966
1989 6.513 1.733 | 4.092 2.538 4.085 1.585 6.057 | 26.606
1990 8.186 1612 | 4.967 3.358 4.311 2.165 7.424 | 32.025
1991 6.605 1.681 | 7.262 2.640 2.734 1.279 10.168 | 32.447
1992 6.658 1592 | 7.099 2.562 2.231 2.052 12.423 | 34.617
1993 6.366 1331 |5.404 2.879 1.397 5.122 13.658 | 36.159
1994 3.970 1.895  |5.342 2.544 814,50 | 1.063 15.470 | 31.358
1995 4.220 3425  |6.359 4.671 1.071 3.048 22137 | 44.932
1996 7.035 3818 | 7.646 6.125 865,33 | 4.167 24.441 | 54.659
1997 6.252 3.949  [8.959 6.427 1.239 5.302 27.278 | 59.406
1998 6.213 6.022  |14.234  |7.908 1.274 7.851 31.275 | 74.861
1999 6.912 4704  |14789  [11.581  |3.100 9.015 35.054 | 86.189
2000 8.579 12.481 [ 18.565 | 4.398 555,73 | 12.991 37.469 | 96.024
2001 5.483 6.825 |15.452 | 1.531 809,77 |3.815 41.705 | 76.315
2002 6.350 8.054 |16.682 | 3.097 1.017 1.703 45698 |82.945
2003 11.064 | 10591 |24.903 | 5.473 3.036 2.914 51.178 | 110.460
2004 14241 16379 [35.135 | 5.596 6.738 1.167 63.510 | 142.400
agg?r;n ) [13.315 |19.461 |38.504 |7.898 6.192 724,31 57.730 | 143.914

Kaynak: Hazine Miistesarligi, TCMB verilerinden derlenmistir.

Tablo 3.11°de goriildiigii gibi sektérdeki toplam mevduat miktar1 diizenli

bir sekilde artmistir. 1980 yilinda 7 milyar dolar olan toplam mevduat miktar1 2005

yilinda 143 milyar dolara ¢ikmistir. Bunun 86 milyar dolart TL mevduat, 57 milyar

dolar1 da DTH’dir. Kriz yillar1 olan 1994 ve 2001 yilinda ise toplam mevduatlarda

gerileme goriilmiistiir. Ayrica toplam mevduatlar doviz tevdiat hesaplarinin toplam

mevduatin nerdeyse yarisini teskil etmektedir. Dolarizasyon da diyebilecegimiz bu

olguya gore halk harcama ve tasarruftan vazgecerek dolara yonelir, ¢iinkii enflasyon,

2 Kir, a.gm., s. 710-711.
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TL’nin tasarruf ve miibadele araci olma fonksiyonunda tahribatlara yol agmaktadir ve

ancak boylelikle enflasyonun asindirict etkisinden kendini koruyabilmektedir.”

Sekil 3.9.Mevduatlarin Krediye Doniisme Orani (%)
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Kaynak: TBB; Istatistikler ve Raporlar, Bankalarimiz Yilliklari.

Mevduatlarla ilgili diger bir husus kredilerin mevduatlara boliinmesiyle
bulunan mevduatlarin krediye doniisiim oranidir. Bu oran bankalarin topladiklari
mevduatlarinin ne kadarini kredi olarak plasman yaptigini1 gosterir. Bu oranin yiiksek
olmas1 bankanin bir araci kurum olarak asli gorevini daha iyi yerine getirdigini gosterir.
Ancak Tiirkiye’de yasanan makro ekonomik istikrarsizliklar, kamu kesimi bor¢lanma
geregi, yiiksek enflasyon ve riskli yatirim ortami bankalar1 giderek artan oranda kamu
kesimi bor¢lanma kagitlarin1 almaya yoneltmisler ve bor¢lanma bankacilig
yapmiglardir. Bu siiregte de bankalar reel sektore veya ticari iglemlere dayanarak degil
spekiilatif olarak biiylimiislerdir. Sekil 3.9°da goriildigii gibi 1988 yilinda mevduatlarin
krediye doniisiim oran1 %80°lerden 2004 yilinda %50’ye diismiistiir. Yani bankalar asli

gorevlerinden uzaklagsmislardir.

3.2.7.3. Yurt i¢i Tasarruflarin Yetersizligi

Ekonomik biiylime i¢in temel sartlardan biri yeni yatirimlar yapmaktir.
Yeni yatirimlarda ancak tasarruflarla yapilir. 1980 oncesinde yiiksek enflasyon ve
negatif faiz uygulamasi yiiziinden tasarruf sahipleri reel kayiplara ugramislar ve
birikimlerini  mali sektoriin  disina  Ozellikle spekiilatif stok hareketlerine

kaydirmislardir. Finansal liberalizasyon silirecinde ise faiz oranlarinda tavan

239 Kir, a.g.m., s. 712.
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uygulamasinin kalkmasiyla meydana gelecek artislarin tasarruf oranlarni arttiracagi
Oongoriilmistir. 1980 ve 1990°lh yillar boyunca makroekonomik dengesizlikler
tasarruflarin yetersiz kalmasinda 6nemli rol oynamistir. Tiirkiye’de tasarruf oranlari
liberalizasyon teorisindeki gibi gerceklesmemis ve ekonomik biiylime i¢in diisiik
kalmustir. Tablo 3.12de belirtildigi gibi 1980 yilinda tasarruf oraninin milli gelire orani
%16 iken finansal liberalizasyon siireci ile birlikte bu oran %?20’lere kadar ¢ikmis
ancak 2001 yilindaki ekonomik kriz ile birlikte tekrar 1980°deki seviyesine donmiistiir.
2004 y1l1 itibari ile tasarruf oran1 %20’ dir.

Tablo 3.12. Tasarruf Oranlar1 (%)

Yillar Tasarruflar / GSMH
1980 16.0
1982 17.1
1984 16.5
1986 21.9
1988 27.2
1990 22.0
1992 21.6
1994 23.1
1996 19.8
1998 22.7
2000 21.2
2001 17.4
2002 19.0
2003 19.3
2004 20.0

Kaynak: DPT, (Temel Makroekonomik Gdostergeler).

Makroekonomik istikrarsizliklarin ~ diizeltilmesinde (diisiik enflasyon,
istikrarli biiylime, fiyat istikrari, diislik issizlik orani) ve uluslar arasi arenada rekabet
edilebilir bir ekonomi olusturulmasinda tasarruflarin 6nemi biyiiktiir. Tasarruflarin
yetersiz olmasi mevduat hacmini diisiirmekte ve mevduat maliyetini arttirmaktadir.
Tasarruflarin arttirtlmasi i¢inde piyasa ekonomisine dayanan, rekabetci, 6zel girisimi,
rekabeti ve tasarrufu Ozendiren, tutarli ve yenilik¢i makro ekonomi politikalar
uygulanmalidir. Gelir dagilimini bozan, rant ekonomisine dayali, {iretken olmayan
sistem terk edilmelidir. Tabi ikinci asamada tasarruflarin verimli bir sekilde

kullanilabilecegi ve yatirimcinin giiveninin kazanmis bir mali sistem olusturulmalidir.
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Tirk mali sistemi i¢inde bankalar en 6nemli kurumlar oldugu iginde bankalarin

verimli, saghkl ve seffaf olmas: 6nemli hale gelmektedir.**

3.2.7.4. Kamu Kesimi Bor¢clanma Geregi

Genellikle devletin bankacilik sektoriindeki roliiniin, sektorii diizenlemek,
denetlemek ve vatandasin parasini korumak oldugu kabul edilir. Devlet asla bankalarin
batmasina seyirci kalmamal1 ve gerekli 6nlemleri 6nceden mutlaka almalidir. Ancak
Tirk Bankacilik Sektoriinde devletin miidahalesi bunundan ¢ok farkli sekilde
gelismistir. Finansal serbestlesme siireci ile birlikte ekonomide piyasa ekonomisinin
islerlik kazanmas1 ongoriilmiistiir. Sektore yonelik deregiilasyon politikalartyla devletin
sektordeki agirhiginin azalmasi beklenmistir. Ancak liberalizasyon siireci ile birlikte
devletin sektorle olan baglantis1 artmis, fon kaynak ve kullanimlarinda devlet yine
belirleyici olmustur. 1980’li yillar boyunca ekonominin yapisal sorunlari (dis aciklar,
istihdam, enflasyon) ¢oziilememis, se¢im ekonomisi uygulamasi, popiilist ekonomi
politikalart makro dengeleri daha da bozmustur. Buna bagli olarak spekiilatif faaliyetler
artmis lretken faaliyetler gerilemis, para ve sermaye piyasalarindaki dalgalanmalar
artmis ve yapisal reformlar bir tiirlii gergeklestirilememistir. Sonugta da tablo 3.12°de
de goriildigii gibi kamu kesimi bor¢lanma geregi yildan yila artmistir.”*' Sadece 2003

yilindan itibaren bir azalig goriilmektedir.

Tablo 3.13 Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi (YTL)

Yillar 1988 1992 1996 2000 2001 2002 2003 2004 2005
KKBG | 6.235 | 116.680 | 1.294.435 | 14.796.080 | 29.030.000 | 34.937.000 | 33.666.000 | 24.840.000 | 17.339.000
(Bin

YTL)

Kaynak: dpt.gov.tr, tcmb(evpd)

Finansal serbestlesmeyle birlikte faiz oranlarinin serbest birakilmasi,
sektore giris c¢ikislarin kolaylastirilmasi, bankalarin  yurt disina agilmalarinin
kolaylastirilmasi, doviz giris ¢ikislarinin serbest birakilmasi, bankalarin yurt disindan
bor¢ bulama imkanlarmin gelistirilmesi gibi diizenlemelerin altindaki temel

nedenlerden birisi kamu sektoriiniin borglanma geregidir. Yani kamu bor¢lanmasinda

0 Tiirkiye Bankalar Birligi (Bankacilar Dergisi, 2002),a.g.e., s. 3-4.

2! Ekrem Dének, Tiirkiyede Bankacilik Sektorii ve i¢c Borglanma Politikas, iktisat isletme ve Finans
Dergisi, Yil:14, Say1:165, 1999, s. 43.
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2 By siiregte bankalar devletin en biiyiik

bankacilik sektoriinlin 6nemli bir yeri vardir.
miisterisi olmuslar ve asagida tablo 3.13’de goriildiigli gibi ¢ikarilan tahvil, bono gibi
bor¢lanma enstriimanlarinin en biiytlik alicis1 bankalar olmuglardir. 1987 yili itibariyle
toplam bor¢lanma belgeleri i¢inde bankalarin pay1 %77, resmi kurumlarin pay1 %18,
0zel sektoriin pay1 %4 ve tasarruf sahiplerinin pay1 %0.2 iken, bu oranlar 1990’11 yillar
boyunca siirekli artmistir. 2000 yilina gelindiginde o6zellikle 2001°’de yasanan
ekonomik krize bagl olarak, bankalarin i¢ bor¢lanma i¢indeki pay1 yaklasik on puanlik
bir diisiisle %74’e gerilemis, resmi kurumlarin pay1 ise hizli bir artigla 2001 yili
itibariyle on puan artarak %20.3 olarak gerceklesmistir. 2003 itibariyle bankalarin pay1
%75, resmi kurumlarin pay1 %21, 6zel sektoriin pay1 %2,7 ve tasarruf sahiplerinin pay1
%0.1 olarak gerceklesmistir. Resmi kurumlarin pay1 ise 1987°den 2005 yilina dogru
giderek azalmis ve pay1 %18’den %10’a diismiistiir. Ozel sektdriin borglanma igindeki
pay1 ise %3-4 diizeylerinde seyretmistir. Son olarak bireysel tasarruf sahiplerinin pay1
1990’11 yillarda hizla artmis ve 2005 yilina dogru tekrar 1987 Dolayisiyla bankalar

Devletin bor¢lanma siirecinde ¢ikarttigi bor¢lanma belgelerinin en biiyiik miisterisi

olmuslar ve Devlet i¢ bor¢lanmasini biiyiik dl¢lide bankalar finanse etmistir.

Tablo 3.14.I¢ Borglarin Alicilara Gore Dagilimi (Milyar TL ve %)

RESMi . .. TASARRUF
Bor¢lanma | BANKALAR KURUMLAR OZEL SEKTOR SAHIPLERI
Belgesi

& Miktar % Miktar % Miktar % | Miktar % TOPLAM

1987 4.660.9 77.7 | 1087.5 18.1 |241.6 4.0 /9.9 0.2 |5.9999
BONO 3.015,7 76,3 | 761,6 19,3 | 172,7 44 |45 0,1 |3.9545
TAHVIL 1.645,2 80,4 |3259 159 | 68,9 34 |54 0,3 |2.0454
1988 8.083,7 90,5 |594,3 6,7 248.9 2,8 | 4,2 0,0 |8.931,1
BONO 4.686,1 91,6 |286,9 5,6 138,7 2,7 |32 0,1 |5.114,9
TAHVIL 3.397,6 89,0 | 3074 8,1 110,2 29 | 1,0 0,0 |3.8162
1989 14.990,2 90,2 | 1.065,8 6,4 561,7 3,4 10,0 0,0 |16.617,7
BONO 6.779,3 88,8 |538,6 7,1 316,4 4,1 10,0 0,0 |7.6343
TAHVIL 8.210,9 914 |527,2 5,9 2453 2,7 10,0 0,0 |8.9834

2 Omer Faruk Colak, Finansal Kriz ve Bankacihk Sektoriinde Yeniden Yapilandirma Program
Uzerine Bir Elestiri, Gazi Universitesi. I.I.B.F. Dergisi, 2/2001, Say1:15-30, s. 16-17.
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1990 17.963,1 85,9 12.699,6 12,9 238,4 1,1 0,0 0,0 20.901,1
BONO | 7.877,3 93,3 14352 5,2 130,2 L5 0,0 0,0 8.442,7
TAHVIL | 10.085,8 81,0 |2.264,4 18,2 108,2 0,9 0,0 0,0 12.458,4
1991 42.469,9 92,8 |1.450,7 32 1.866,6 4,1 0,0 0,0 45.787,2
BONO | 31.400,1 91,6 |1.207,6 3,5 1.669,5 4,9 0,0 0,0 34.277,2
TAHVIL | 11.069,8 96,2 |243,1 2,1 197,1 1,7 0,0 0,0 11.510,0
1992 118.340,8 79,1 120.928,7 14,0 5.942,5 4,0 4.476,8 3,0 149.688,8
BONO | 65.487,5 86,3 |1.041,6 1,4 5.006,7 6,6 4.390,1 5,8 75.925,9
TAHVIL | 52.853,3 71,7 119.887,1 27,0 935,8 1,3 86,7 0,1 73.762,9
1993 256.917,7 77,8 120.021,1 6,1 8.884,6 2,7 44.209,9 13,4 ]330.033,2
BONO 129.266,4 72,2 |1.500,8 0,8 5.438,7 3,0 42.944,8 24,0 ‘ 179.150,8
TAHVIL | 127.651,3 84,6 | 18.520,3 12,3 3.445,9 2,3 1.265,1 0,8 150.882,5
1994 601.452,7 71,5 | 82.544,2 9,8 22.446,2 2,7 134.956,9 | 16,0 | 841.400,0
BONO | 437.583,4 68,5 |44.535,0 7,0 21.949,5 34 134.610,4 | 21,1 |638.678,3
TAHVIL | 163.869,3 80,8 | 38.009,2 18,7 496,7 0,2 346,5 0,2 202.721,7
1995 1.359.560,1 81,6 | 147.386,9 |8,8 59.168,0 3,6 99.388,5 6,0 1.665.503.4
BONO 1.066.381,2 82,1 |83.330,4 6,4 49.530,0 3,8 99.388,5 7,7 1.298.630,0
TAHVIL | 293.178,9 79,9 | 64.056,5 17,5 9.638,0 2,6 0,0 0,0 366.873,4
1996 3.902.227,2 84,4 |458.4642 |99 132.032,4 2,9 132.696,7 |29 4.625.420,5
BONO | 2.871.851,9 82,9 13309832 9,6 128.949,5 3,7 132.667,5 | 3,8 3.464.452,0
TAHVIL | 1.030.375,3 88,8 1 127.481,0 11,0 3.082,9 0,3 29,3 0,0 1.160.968,5
1997 5.599.994,0 89,5 1450.095,0 7,2 205.819,0 33 4.054,0 0,1 |6.259.961,0
BONO 2.668.158,0 86,3 |266.240,0 8,7 136.135,0 4,4 3.867,0 0,1 |3.074.400,0
TAHVIL | 2.931.836,0 92,0 |183.855,0 5,8 69.683,0 2,2 187,0 0,0 |3.185.561,0
1998 12.377.480,0 | 86,8 | 1.142.759,0 |8,0 554.368,0 39 179.717,0 | 1,3 | 14.254.323,0
BONO 8.311.407,0 87,1 | 781.438,0 8,2 451.605,0 4,7 1.810,0 0,0 |9.546.260,0
TAHVIL | 4.066.073,0 86,4 |361.321,0 7,7 102.762,0 2,2 177.907,0 | 3,8 |4.708.063,0
1999 22.945.201,0 | 853 [3.013.707,0 | 11,2 566.201,0 2,1 361.297,0 | 1,3 |26.886.405,0
BONO 6.219.141,0 90,7 |364.971,0 5,3 214.569,0 3,1 59.955,0 0,9 |6.858.636,0
TAHVIL | 16.726.060,0 | 83,5 |2.648.736,0 | 13,2 351.632,0 1,8 301.342,0 | 1,5 |20.027.769,0
2000 24.636.819,0 | 75,9 |6.593.039,0 | 20,3 1.238.450,0 |3.8 238,0 0,0 |32.468.545,0
BONO 5.043.858,0 87,2 |241.900,0 4,2 496.817,0 8,6 108,0 0,0 |5.782.683.,0
TAHVIL |19.592.961,0 |73,4 |6.351.139,0 | 23,8 741.632,0 2,8 130,0 0,0 |26.685.861,0
2001 156.110.743,0 | 74,5 | 46.403.177,0 | 22,1 3.076.244,0 | 1,5 4.023.071,0 | 1,9 | 209.613.235,0
BONO 32.645.754,0 | 71,9 |6.438.148,0 | 14,2 2.903.710,0 | 6,4 3.442.287,0 | 7,6 | 45.429.899,0
TAHVIL | 123.464.989,0 | 75,2 |39.965.029,0 | 24,3 172.534,0 0,1 580.784,0 | 0,4 | 164.183.336,0
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2002 99.992.547,9 79,8 18.701.925,6 14,9 | 5.387.695.,3 4,3 112209558 [1,0 |125.303.124,6
BONO | 55.982.913,9 84,3 5.180.511,0 7,8 |4.992.456,5 7,5 | 247.217,7 0,4 | 66.403.099,1
TAHVIL | 44.009.634,0 74,7 13.521.414,5 23,0 | 395.238,8 0,7 |973.738,1 1,7 ]58.900.025,4
2003 119.459.031,3 | 75,5 34.479.250,1 21,8 | 4.211.654,2 2,7 | 88.447,2 0,1 158.238.382,8
BONO | 48.644.763,8 86,2 4.159.725,9 7,4 |3.604.802,9 6,4 | 51.904,9 0,1 |56.461.197,5
TAHVIL | 70.814.267,5 69,6 30.319.524,2 29,8 | 606.851,3 0,6 |36.542,3 0,0 |101.777.185,3
2004 140.301 85,8 18.084 11,1 | 5.180 32 |31 0 163.596
BONO | 53.480 86,9 3.597 5,8 |4.458 72 |22 0 61.557
TAHVIL | 86.822 85,1 14.487 14,2 | 722 0,7 |10 0 102.040

2005

(May1s) | 53.278 86,1 6.038 9,8 12.537 4,1 |5 0 61.858
BONO 17.440 85,3 584 2,9 12424 11,9 | 2 0 20.450
TAHVIL | 35.839 86,5 5.453 132 | 113 03 |3 0 41.408

Kaynak: Hazine Miistesarlig1, Kamu Finansmani Istatistikleri (http://www.hazine gov.tr).

Sonug olarak kamu kesimi bor¢lanma gereginin yiiksek olmasi1 bankacilik
sektoriinilin sagliksiz gelisiminde 6nemli rol oynamistir. Bankacilik sektoriiniin derinlik
kazanmasimi engellemis, kamunun sektor iizerindeki mali baskisini arttirmis, reel
faizleri yiiksek tutarak hem kredi maliyetlerinin yilikselmesine hem de kredi kalitesinin
bozulmasina ve donuk aktiflerin bilancodaki oraninin artmasina sebep olmus,
bankacilik sektoriinii kirllgan hale getirerek krizlere kars1 daha hassas olmasina neden
olmus, aktif ve pasif arasindaki vade uyumsuzluklarina yol agmistir. Bankalar1 reel
ekonomiye kaynak ayirmaktan uzaklastirip, onlar1 kamu agiklarin1 finanse etmeye
yonlendirmistir.”*® Ayrica reel sektor faizlerinin yiiksek olmasi dislama etkisi yaratarak
0zel sektor yatirinm harcamalarini dolayisiyla da toplam yatirnrm harcamalarini

diistirmiistiir.>**
3.2.8. Teknolojik Gelismeler

3.2.8.1. Olumlu Etkileri

Finansal liberalizasyon siirecinin yayilmasinda teknolojinin daha c¢ok
kullanilmaya baslanmasinin da pay1 oldugunu sdylenebilir. Artik giiniimiizde sermaye

sinir tanimamakta, sinirlar1 kolaylikla, elektronik ortamda bir hesaptan diger hesaba

* Erdogan, a.g.m., s. 641.

244 Ralph T. Byrns, Gerald W. Stone, Macroeconomics, Fifth Edition, Collins College Publication,
New-York, 1993, p. 315.
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asilabilmektedir. Teknolojik gelismeler bankacilik sektoriinde yogun olarak kullanilir
hale gelmistir. Teknolojik yeniliklerin bankacilik sektoriinde daha fazla kullanilmaya

baslanmasi1 kuskusuz olumlu etkileri yaninda olumsuz yansimalar1 da olmustur.

Bankalar yukarida anlatilan bu siirece daha ¢abuk uyum saglamak,
rekabette geri kalmamak, maliyetlerini diisiirmek, miisterilerine daha iyi hizmet
verebilmek, finansal liberalizasyon ile birlikte cesitliligi artan finansal iirlin hizmetleri
daha iyi kullanmak, veri tabanlari olusturup bunlar1 isleyebilmek gibi sebeplerle
teknolojik imkanlardan daha ¢ok faydalanmaya baslamislardir. Bu siirecte bankalar ve
subeleri birbirlerine daha iyi baglanmislar ve daha kolay denetlenmeye baglanmustir.
Elektronik bankacilik tirtinlerinin (ATM, EFTPOS, kredi kartlar1 , internet bankaciligi,
SWIFT) daha ¢ok kullanilmast hizmet kalitesini arttirmistir. Nakit ve cek gibi
geleneksel 6deme sistemlerinin yerine elektronik bankacilik iirtinlerinin kullanilmasi
maliyetlerde azalmaya yol agmistir. Dagitim kanallarinin artmasi, bankalarin 6lgek
ekonomilerinden faydalanmasi, verimlilik artiglari, miisteri veri tabanlarinin
olusturulmasi ve bu bilgilerin iglenmesi, yorumlanmasi teknolojik gelismeler sayesinde

kolaylagmustr. **°

Banka islem ve operasyonlarinda bilgisayarlarin daha ¢ok kullanilmas,
islem hacminde artisa ve zamandan tasarrufa imkan saglamistir. Her tiirlii veri, veri
islem teknikleri ile daha hizli ve daha ayrintili olarak islenmistir. Merkez ve subeler
arasindaki bilgi akimi hizlanmis, bankanin degisik birimlerinden gelen verilerin
depolanmasi ve islenmesi kolaylasmistir. Bankalarin bu siirecte diinya piyasalar ile
olan entegrasyonu artmistir. Internet’in bankalarda yaygin olarak kullanimin artmasina
bagl olarak artik klasik bankacilik hizmetleri, Internet {izerinden verilmeye baslanmis
(Ev ve Ofis Bankacilifi), sube ile fiziksel temasa daha az gerek duyulmaya
baslanmistir. Para ¢ekme makinelerinin (ATM) kullanimi islem hatalarini azaltmais,
miisterilere zaman kazandirmis ve miisterilere istedikleri giin ve saatte para ¢ekme
imkan1 sunmustur. SWIFT sistemiyle iiye bankalar kendi aralarinda daha kolay

haberlesme imkanina kavusmus, ithalat ihracat islemlerinde miisterilerin ve bankanin

5 Resiil Yazici, “Tiirk Bankaciliginda Bilgi Teknolojilerinin Kullanimi ve Avrupa Birligi ile
Karsilastirilmas1” Yayimlanmamis Doktora Tezi, Anadolu Universitesi SBE, Eskisehir, 1999, s. 19-25.
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yurt disindaki muhabir bankayla olan hizli ve gilivenli iletisimi verimliligi

arttirmigtir.**°

3.2.8.2. Olumsuz Etkileri

Teknolojik yeniliklerin Tiirk Bankacilik Sektoriine bazi noktalarda olumsuz
etkiledigini soylemek miimkiindiir. Oncelikle sektdrde otomasyonun artmasi, bilgisayar
kullaniminin yayginlasmasi, Intranet kullanimi ile subelerle olan iletisimin gelisimi,
sektorde insan kaynaklari kullanimimi diisiirmiistiir. Yine otomasyon yatirimlari
bankalarm kaynak maliyetini arttirmistir. Bilgisayar, ATM, Internet gibi alanlara
yapilan yatirimlar bankalarin kisa vadeli igsletme giderlerinin artmasina neden olmustur.
Ikinci olarak her bankanin kendi bilgisayar alt yapisin1 olusturmasi, hatta ayni1 guruba
ait bankalarin bile farkli bilgisayar alt yapi olusturmasi kaynak savurganligina yol
acmistir. Finansal liberalizasyon siirecinde Tiirk Bankacilik Sektériinde yasanan
gelismeler anlatildiktan sonra bu bolimde liberalizasyon siirecinde bankacilik

sektoriine yonelik diizenlemeleri incelenecektir.

3.3. FINANSAL LIiBERALIiZASYON SURECINDE TURK
BANKACILIK SEKTORUNE YONELIK DUZENLEMELER

3.3.1. Merkez Bankasinin Miidahaleleri ve Para Politikasi

Bankacilik sektoriinii yonlendiren kurumlarin basinda Merkez Bankalar1 da
gelir. Merkez bankast ekonomideki temel gorevlerinden olan fiyat istikrarin
saglayabilmek i¢in para politikasini, ekonominin likidite ihtiyacin1 da goz Oniinde
bulundurarak yiiriitmektir. Ayrica Tirkiye’de rezerv paranin ¢ogunlugu banka
parasindan olusur. Yine mali araglarin tasarruflarin ve paranin yaklasik %80-90°1
bankacilik sektoriine aittir. Bankacilik sektorii de tiim finansal piyasalardaki aktiflerin
%095’ine sahiptir. Dolayisiyla Merkez Bankasinin para piyasasi ve bankacilik sektorii
tizerinde genis etkileri vardir. Bankalara kredi verme, agik piyasa islemleri,

mevduatlarin vadeleri, disponibilite ve zorunlu karsilik oranlar1 gibi konularda Merkez

6 Mehmet Takan, Bankalarda Toplam Kalite Yonetimi, istanbul, Tiirkiye Bankalar Birligi Yaynlari,
Yaym No: 217, 2000, s. 62.
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Bankasi1 tam yetkilidir. Bu hususlar bankalarin fon elde etmesinde, fon kullanmasinda

ve fonlarin maliyetinde biiyiik 6l¢iide etkilidir.**’

Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikas1 ekonomik kriz
donemlerinde veya enflasyonla miicadele donemlerinde uygulanan istikrar
programlarimi  tamamlayacak sekilde icra edilir. Merkez Bankasi bilanco
biiylikliiklerinden olan rezerv para enflasyonla ¢ok yakindan iligkilidir. Rezerv
paradaki artiglar enflasyonda artiglara yol agar. Enflasyon ise finansal piyasalari sahte
bir sekilde sisirir. Ac¢ik piyasa islemleri ile Merkez Bankasi hem likiditeyi hem de
doviz kurlarim1 ayarlar. Uygulanan kur politikasin1 ve doviz piyasalarinin
yonlendirilmesi isini yine Merkez Bankasi yerine getirir. Doviz kurlarinin seyri
bankalar1 hem kambiyo karlar1 hem de agik pozisyonlari itibariyle yakindan ilgilendirir.
Faiz oranlar1 da merkez bankasinin para arzi sonucunda biiyiik dl¢iide belirlenir. Faiz
oraninda meydana gelen artislar bankalarin kaynak maliyetlerini ve faiz gelirlerini
arttirir. Gerek doviz kurlari, gerek faiz oranlar1 ve gerekse de ekonomideki likidite
seviyesi bankalar i¢in faaliyetleri sirasinda takip etmekte oldugu 6nemli gostergelerdir.
Bu verilerde meydana gelen degisiklikler, bankalar1 direkt olarak etkiler. Dolayisiyla
merkez bankasinin bu degiskenleri iyi ayarlayabilmesi, finansal piyasalarin ¢calkantidan
uzak ve istikrarli, bankalarin da saglikli sekilde biiylime seyrini siirdiirmesine biiyiik

katki yapar.**®

Ekonomide uygulanacak olan parasal programlarin temel amaci parasal
gelismeleri belli bir istikrara kavusturarak ekonomik aktorlerin Onlerini gdrmesini
saglamak ve belirsizligi azaltmaktir. Iste finansal piyasalardaki davramslar Merkez
Bankasinin verecegi bilgilerle sekillenir. Ornegin ilk defa 1990 yilinda Merkez Bankasi
bir para programi agiklamis ve uygulamaya koymustur. Program sonucunda faiz
oranlarindaki ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar 6nemli Ol¢lide azalmistir. Para
programi diger yandan Merkez Bankasi ile bankalar arasindaki iliskiyi de kurar.

Uygulanan parasal programlarla ortaya konan hedefler bu iliskilerin sekillenmesi ve

7 Takan, 2001, a.g.e., s. 128.

¥ Murat Oztiirk, Haydar Kazgan, Murat Koraltiirk, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Istanbul,
Creative Yayincilik, 2000, s. 263.
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yonii konusunda bankalar i¢in aydinlatict olur. Yani program bankalarin kararlarini
direkt olarak etkiler, c¢linkii ilan edilen hedefler ekonomik ajanlar igin gecerli ve

. e1e 4 249
giivenilirdir.

Tiirkiye’de kamu kesiminin asir1 kaynak talebi nedeniyle bankalar asli
gorevlerini yerine getirememislerdir. MB uyguladig1 disiik kur yiiksek faiz
politikasiyla bankalarin ac¢ik pozisyon taratmalarim1 kolaylastirmistir. Bu yilizden
MB’nin rolii hem finansal istikrarin, hem saglikli bir bankacilik sisteminin hem de
parasal istikrarin saglanmasi agisindan Onemlidir. MB’nin yeni gelismelere ayak
uydurabilmesi i¢in finansal piyasalarla yakin iligki icinde olmasi ve yeni ¢ikan finansal

enstriimanlarin para politikas1 iizerindeki etkisine gore gerekli Onlemleri almasi

gereklidir.”’

3.3.2. 1994 Krizinden Sonra Bankacihk Sektoriinde Yapilan

Diizenlemeler

Kamu agigindaki biiylimeye ragmen genisleyici politika uygulamasinin
stirdiiriildiigii bir ortamda, faiz oranlarinin diisiiriilmesi yoniindeki mantiksiz yaklagim
nedeniyle mali sektdrde tansiyon ylikselmistir. 1993 yilinin sonlarina dogru hiikkiimetin
hem kurlar1 hem de faizleri baski altina almaya calismasi ve hazinenin borglanma
ithalelerini iptal etmesi krizi tetiklemistir. Piyasalar tarafindan goénderilen sinyallere
ragmen, parasal genisleme ve mali araglara getirilen vergi gerek yurti¢i gerekse yurtdist
yatirimcilarin TL cinsinden mali araglardan kagmalarina neden olmustur. Sonugta faiz
oranlar1 rekor seviyelere yiikselmis, devaliiasyon yapilmis ve finansal piyasalar
kiigiilmiistiir. 1994 yilinda bankacilik sisteminin toplam aktifleri 68.6 milyar dolardan
51.6 milyar dolara, 6zkaynaklar1 ise 6.6 milyar dolardan 4.3 milyar dolara gerilemistir.
Bankacilik sektoriiniin yeniden toparlanabilmesi ve finansal sektoriin tekrar eski

giiciine kavusabilmesi amaciyla sektére yonelik bir takim diizenlemeler getirilmistir.”'

¥ Er, Fiisunoglu, Cabuk, a.g.e., s. 32-35.
% Giinal, a.g.e., s. 87-88.
> TBB (40. yilinda TBB ve Tiirk Bankacilik Sektorii), a.g.e., s. 18.



120

3.3.2.1. Mevduat Sigortasi

Mali sektéorde ve bankacilikta yasanan giliven bunalimi, tasarruf
mevduatina devlet giivencesi (%100) ile asilabilmistir. Aslinda bu uygulama daha ¢ok
yatirrmeinin  psikolojik olarak rahatlamasina yoneliktir, ¢iinkii boylelikle tasarruf
sahiplerinin bankalara olan giiveni yeniden arttirilabilmistir. Finansal piyasalar igin
giliven olmazsa sistem fonksiyonlarini yerine getiremez. Her tasarruf sahibi bankadaki
mevduati i¢in belli bir miktar faiz ve vade sonunda da mevduatinin tamamini geri
alabilecegini bilmek ister. Ayn1 sekilde bankalar da sattiklar1 fonlarin vade sonunda

geri 6denmesini bekler .Yani sistemde karsilikli giiven esastir. >

Mevduat sigorta sistemi, finansal piyasalarda bu giiveni tesis etmek ve kriz
donemlerinde bankalarin ytikiimliiliiklerinin (6deme) aksatmadan yerine getirilmesini
saglamak amaciyla olusturulan bir sistemdir. Sektorde giliven ve istikrarin siiri
psikolojisi nedeniyle kolayca bozulma ihtimali oldugu icin mevduat sigorta sistemi
onemlidir. Tiirkiye’de de 1994 krizi ile birlikte ii¢ bankanin kapanmas1 ve kriz sonrasi
kaybolan giiveni tesis edebilmek amaciyla 5.5.1994 tarihinde 94/5565 sayili bakanlar
kurulu karartyla TL tasarruf hesab1 ve tasarruf hesabi niteligindeki DTH'larin tamamina
devlet giivencesi getirilmistir. Fona {liyelik ve prim tutar ise sermaye yeterlilik rasyosu
%38 ve lizerinde olanlara on binde 25, bunun altinda olanlara on binde 26 olarak

belirlenmistir.*

Ancak mevduat sigorta sistemi 1yi islemelidir. Aksi taktirde bu sistem 1997
Asya krizinde de goriildiigi gibi kredi piyasasinda sapmalara ve kotii yatirim
projelerinin piyasada kalmasina neden olur. Bu da uzun vade de sorunlu kredilerin
artmast ve krizin tetikleyicisi olabilmektedir. Bu yiizden iyi bir mevduat sigorta sistemi
kanun ve yonetmeliklerle agik¢a tanmimlanmali, anlasilir olmali, hem mevduat

sahiplerine hem de ilave fon saglayan vergi miikelleflerinin ¢ikarlarina hizmet etmeli,

2 Yasemin Aymergen ve Digerleri, Mevduat Sigorta Sistemi ve Tiirkiye icin Model Onerisi, Istanbul,
Tiirkiye Bankalar birligi Yaylari, 1996, s. 7-8.

23 Burgak Tulay, Melike Alparslan, Pelin Erdonmez, Mevduat Sigorta Sisteminin Cesitli Ulkelerde ve
Tiirkiye’de Uygulanmasi, Istanbul, TBB, Bankacilik ve Arastirma Grubu, 1999, s. 2.
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acil ¢oziimler sunabilmeli, primleri riske ayarli olmali, mevduatlar1 derhal 6demel,

bagimsiz bir kuruma bagli olmali ve kapsamu diisiik tutulmalidir.”>*

Nitekim Subat 2001 krizinden sonra sektoriin daha etkin ve rekabetci bir
yapida faaliyetlerine devam etmesi amaciyla, mevduatlar {lizerindeki tam garanti
uygulamasi 5 Temmuz 2004 tarihinden itibaren kaldirilmistir. Bu tarihten itibaren
uygulanmaya baslanan sinirlt mevduat garantisine gore, her miisterinin her bir bankada
acacagl 50 milyar TL'ye kadar TL ve doviz cinsinden tasarruf mevduatt TMSF'nin

. . 2
giivencesi altma alinmistir.>>

3.3.2.2. Karsilik Oranlar ve Disponibilite

1994 krizi sonrasi almman 5 nisan kararlariyla birlikte mevduat munzam
karsiliklarinda ve disponibilite oranlarinda yeni bir uygulama baslamistir. Buna gore
31.3.1994 tarihinden itibaren TL mevduatlar i¢in %8, yabanci para mevduatlar i¢in
%10 munzam karsilik ayrilmasi kararlagtirilmistir. Daha 6nce vadeli ve vadesiz
mevduatlar i¢in farkli oranlar uygulanirken artitk TL ve YP mevduat i¢in oranlar tek
diize hale getirilmistir. Uygulanacak disponibilite orani ise TL yiikiimliiliikler i¢in %8,
YP yiikiimliiliikler i¢in %9 olarak belirlenmistir. 5 ocak 1995 tarihinden sonra ise TL
yiikiimliiliikler i¢in %11 (%8 serbest TL tevdiat1, %3 DIBS) ve YP yiikiimliiliikler i¢in
%12 (%9 serbest doviz tevdiati, %3 DIBS) oraninda disponibilite getirilmis ve TL
mevduat igin disponibl deger olarak DIBS, YP mevduat icinse dévize endeksli DIBS
ve diger senetler belirlenmistir. 22.7.1996 tarihinden itibaren disponibilite i¢in sabit ve
artan yiikiimliilik uygulamasma son verilmis ve daha dnce DIBS olarak tutulacak

disponibilite oran1 %3’ten %6’ya yiikseltilmistir.*®

3.3.2.3. Acik Pozisyon

Acik pozisyon sahip olunmayan bir menkul degerin 6nceden satilmasidir.
Bankalar genellikle yurt disindan daha ucuza kaynak bulup bunlari TL cinsinden

menkul kiymetlere plase ederler, ¢iinkii TL cinsinden degerlerin faiz orani yiiksek ve

**Tulay, Alparslan, Erdsnmez a.g.e., s. 3-4.
5 DPT, Sekizinci Bes Yilhk Kalkinma Plani (2005 Yili Raporu).

2% Giinal, a.g.e., s. 66.
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doviz kurlarindaki yiikselmenin enflasyon oraninda veya onun altinda olmas1 bankalara
arbitraj saglar. Faiz orani1 devalilasyon oranindan biiyiikk oldugu miiddetce banka
kazangl ¢ikar. Boylelikle banka kur riski listlenmeyi de goze alarak buldugu yabanci
kaynakla kar elde etmeye calisir. Eger devaliiasyon orani faiz oranini gegerse bu sefer
bankalar dovizdeki agik pozisyonlarini bir an 6nce kapatmaya calisir. Aksi takdirde

banka ayni1 miktar déviz borcu i¢in daha ¢ok TL bulmak zorundadir.”’

Tablo 3.15. Subat 2001 Krizi Oncesi DIBS Reel Getiri, Déviz Kurlar1 ve Faiz Oranlari

. Dolar Deg. Artis .
Yillar DIBS Faiz Oram Ort. Yillik Tefe DIBS Reel Getiri
Oram
1990 52.9 58.4 23.0 24.0
1991 79.1 52.5 58.9 13.5
1992 85.8 60.6 65.8 12.5
1993 87.6 58.4 59.5 17.8
1994 161.3 86.8 168.4 -1.8
1995 124.5 1159 63.5 42.8
1996 134.6 73.1 76.5 344
1997 127.8 79.2 86.2 22.4
1998 122.3 81.6 74.1 28.9
1999 110.1 56.9 59.8 26.4
2000 37.9 57.1 51.1 -10.8

Kaynak:TCMB (Mali Piyasalar)

Tablo 3.14’de goriildiigii gibi dolar kurundaki artig oran1 enflasyon oraninda
veya onun altinda kaldig1 i¢in ve DIBS faiz oranlar1 da enflasyonun ¢ok iizerinde
oldugu icin, TL’ye doniisiip DIBS’ne vyatirilan kaynaklar yiiksek reel getiri
saglamislardir. 1994 krizi oncesinde de TL asir1 degerlendigi i¢in acgik pozisyon ile
bankalar yliksek kazanclar saglamis fakat 1993 yilinda dis agiklarin ¢ok fazla artmasina
bagl olarak yasanan ekonomik kriz beraberinde devaliiasyon getirince bankalar agik
pozisyonlar1 dolayisiyla zarar etmislerdir, ¢linkii yapilan devaliiasyon arbitraj olanagini
yok etmis, bilancolarda aktif ve pasif arasinda negatif bir farka neden olmustur.
Devaliiasyon sonrast bankalarin doviz cinsinden borglar1 artmis ancak aktifte buna

paralel bir gelir artis1 olmanustir.”>®

7 Er, Fiisunoglu, Cabuk, a.g.e., s. 23.

% Hasan Ersel, Giiven Sak, Soylesi, Iktisat isletme ve Finans Dergisi, Ankara, Y11.12, Say1:133, 1997, s.
13.
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1989 yilinda sermaye akimlar1 serbest birakilmasi ile bankalar daha kolay
yabanci kaynak temin etme imkanina kavusmustur. Hiikiimet bu donemden itibaren
Hazine aracihgiyla yiiksek faizli DIBS ile bor¢ toplamustir. Faiz oranlari kamu
aciklarinin biiylik baskisi yiiziinden hizla artmistir. Dolar kuru ise enflasyon veya
ondan daha az bir oranda degerlenmistir. Yani yerli para asir1 degerlenmistir. Boyle bir
ortamda yukarida belirtilen sekilde agik pozisyon almak bankalar i¢in ¢ok karlidir.
Ancak bankalar 6nce 1994°te, sonra da 2001 krizinde bankalar gelen devaliiasyonlar ile
birlikte kur riskinin ger¢eklesmesi sonucunda biiyiik miktarda zararla kargilagsmislardir.
Aslinda devlet bankalarin aldig1 bu kur riskinin farkindadir. Ancak kamu agiklar1 daha
¢ok bankalardan borg¢lanilarak finanse edildigi i¢in devlet gerekli denetleme ve
diizenlemeleri yapmamustir. Ustelik buna ilaveten devlet bir de bankalarm kisa vadeli
yiiklimliiliiklerini garanti altina almistir. Sonucta hazine 1990-2000 yillar1 arasinda

rahat bor¢lanmus ve bankalarin agik pozisyonlari hizla biiyiimistiir.>

Sekil 3.10. Agik pozisyon (Milyar Dolar)

Acik Pozisyon

-18

1988 | 1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
(@ Acik Pozisyon | 04 | 06 | 18 | 1,8 | -32 | -50 | 09 | -31 | -25  -50 -84 | -133|-155-158  -0,5 0,02 1,83

Kaynak: TBB (Bankalarimiz Yilliklarindan Derlenmistir)

Ik olarak 1994 krizinde gergeklesen kur riski bankalar1 zarara ugratmstir.
Krizden ¢ikis amaciyla alinan 5 nisan kararlar1 Oncesinde doviz pozisyonu /
Ozkaynaklar oran1 %104.63’ten, yapilan devaliiasyon sonrasinda % 77’ye diismiistiir.
Sekil 3.10°da goriildiigii gibi 1989°da sermaye hareketlerinin serbest birakilmasiyla

bankalarin doviz cinsinden kaynak bulma imkanlari artmasiyla agik pozisyonlari

% Aslan Eren, Boran Siislii, Finansal Kriz Teorileri Isiginda Tiirkiye’de Yasanan Krizlerin Genel
Bir Degerlendirmesi, Yeni Tiirkiye Dergisi, Eyliil-Ekim 2001, Ankara, s.670-673.
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1988’de 400 milyon dolardan, 2000 yilinda 15.5 milyar dolar ile en yiiksek rakama
ulagmistir. Tablo 3.15°de gorildiigii gibi déviz pozisyonu 1994 yilindan 800 milyon
dolardan 2000 yilinda en yiiksek rakama 15.5 milyar dolara ¢ikmistir. 2001 krizinde
bankacilik sektdriinii yeniden yapilandirma programi cergevesinde konuyla ilgili
getirilen yasal diizenlemelerle 2003 yilinda doviz pozisyonu 20 milyon dolar olarak
gerceklesmistir. 1994 Krizinden sonra bankalarin alabilecekleri kur riskine sinirlama
getirilmigtir. 9 Subat 1995’te sermaye artirimlart ve Ozkaynaklar’daki artiglarin
bankanin risklerini karsilayabilecek sekilde olmasi i¢in Sermaye Tabani / Risk Agirlikli
Varliklar oran1 %8, yine kur riski i¢in YP Net Genel Pozisyon, / Sermaye Taban1 orani
% 50 olarak belirlenmistir. Bu oran her ay sonunda Hazine Miistesarligina
bildirilecektir. Boylece bankalarin pozisyon agiklarini azaltmalar ve 6z kaynaklarin bu
riskleri karsilayabilecek sekilde olmasi amaglanmistir. Ancak krize ve alinan 6nlemlere
ragmen bankacilik sektoriiniin 1997 yili agik pozisyon orant %57 1998 yilinda da

%67’ye yiikselmistir.*®’

Tablo 3.16. Bilangoda Yabanc1 Para Orani ve Doviz Pozisyonu (Milyar Dolar)

Doviz
Yillar Aktif Pasif
Pozisyonu

1988 26.1 25.2 0.4
1989 24.7 235 0.6
1990 229 26.1 -1.8
1991 28.6 31.8 -1.8
1992 32.1 37.1 -3.2
1993 38.6 45.1 -5.0
1994 452 46.8 -0.9
1995 43.4 47.9 -3.1
1996 44.6 47.7 -2.5
1997 45.4 50.6 -5.0
1998 40.0 48.3 -8.4
1999 38.1 48.1 -13.3
2000 352 46.0 -15.5
2001 48.2 58.2 -1.58
2002 46.2 50.3 -0.5
2003 39.0 43.1 0.02
2004 37.1 40.0 1.83

Kaynak: 40. Yilinda TBB, TBB Bankalarimiz Yilliklar.

% Giinal, a.g.e., s. 67-68.
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Bankalarin ac¢ik pozisyonunun etkilerini, bilangoda tablo 3.17’de de

belirtildigi gibi kambiyo zararlar1 kaleminde gorebiliriz.

Tablo 3.17 Kambiyo Zararlar1 ( Milyar TL)

Yillar Kambiyo Zararlari
1989 1.963

1990 4.791

1991 20.535
1992 24.714
1993 62.331
1994 341.648
1995 2.078.430
1996 811.930
1997 2.078.430
1998 4.236.415
1999 12.446.182
2000 2.022.933
2001 6.684.035
2002 2.371.224
2003 -1.631.294
2004 -487.939

Kaynak: HM (http://www.hazine gov.tr).

3.3.3. BDDK ve TMSF’nin (Banka Ust Kurullar) Sektore Yonelik

Diizenlemeleri

3.3.3.1. Banka Ust Kurullari

Hem bankacilik sektoriinde etkin gozetim ve denetim sistemi kurmak,
bankacilik sisteminin mali yapisi1 kuvvetlendirmek, sistemin diizenli islemesini
saglamak hem de sektoriin Avrupa Birligi ile uyum siirecini hizlandirmak amaciyla
1999 yilinda 4389 sayili bankalar kanunu ile birlikte Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu olusturulmustur. 31 Agustos 2000 tarihinden itibaren de fiilen
calismaya baslamistir. Daha Once sektoriin gézetim ve denetimi Merkez Bankasi ve
Hazine Miistesarlig1 tarafindan yapilmistir. Yani sektdrde hazine hem bankalardan borg
almis hem de sektorii denetlemistir. Dolayisiyla BDDK’nin kurulmasi sektoriin i¢in
saglikli bir gelismedir. Ustelik kurulun siyasi etkilerden bagimsiz olarak faaliyetlerini

yiiriitebilmesi igin de gerekli kanunlar ¢ikariimistir (4491 say1li yasa).”®’

! Akhan, a.g.e., s. 14.



126

Tirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren diger bir kurul Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonudur. Giintimiiz kurumunun temeli 22.7.1983 yilinda ¢ikarilan 70
sayili bankalar kanununudur. Buna gére Merkez Bankasi tarafindan idare ve temsil
edilmek tlizere mevduat kabul eden tiim bankalara tasarruf mevduatini sigorta ettirme
ve belli oranda da prim 6deme zorunlulugu getirilerek Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu

kurulmugtur.”®?

3.3.3.2. Ust Kurullarin Sektordeki Yeri ve Onemi

BDDK’nin temel amaglarini, bankacilik sektoriiniin diizenlenmesi ve
denetlenmesi ile ilgili kanunun uygulanmasini saglamak, uygulamalar1 denetlemek, ve
sonuglandirmak, tasarruf sahiplerini giivence altina alinmasini temin etmek, bankalarin
tasarruf sahiplerinin mevduatlarini tehlikeye atabilecek ekonomide aksakliklara sebep
olabilecek islemleri yapmasina engel olmak ve kredi sisteminin etkin islemesini

saglamak i¢in gerekli kararlari almak seklinde dzetlenebilir.”®

Bu c¢ercevede BDDK Tiirkiye’de bir bankanin kurulmasina veya yurt
disinda kurulmus bir bankanin yurt iginde sube agmasma izin vermek, yapilan
denetimler sonucunda bankanin kanunlarda belirtilen faaliyet sinirlarinin disina
cikilmas1 veya bankanin isleyisini tehlikeye diisiirecek faaliyetlerin tespit edilmesi
halinde o bankaya uyarida bulunmak, gerekli gordiigii takdirde TMSF’ye devretmek
veya bagka bankalarla birlestirmek gibi konularda yetkilidir. Boylelikle sektdrde yetki
karmasas1 son bulacak, piyasalarda ortaya ¢ikabilecek bir risk durumunda daha ¢abuk
miidahale edilebilecek, bankacilik sisteminin denetimi ve tasarruflarin giivence altina
alimmasindan sorumlu birimler arasindaki isbirligi ve bilgi akimi artacak, sistemin

istlendigi risklerdeki degisimin izlenmesini kolaylasacaktlr.264

Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu ise bankalardaki mevduati sigorta

ettirmek, mevduatlar1 izlemek, fon mevcudunu yonetmek ve degerlendirmek, izinleri

%62 fhsan Feyzibeyoglu, Mevduat Sigorta Sistemi, istanbul, Tiirkiye Bankalar Birligi Yayn No: 195,
1995, s. 36.

29 Jbrahim Pinar, Yeni Bankalar Kanunu ve ilgili Mevzuat Kanun Metinleri Serisi No:4, Ankara,
Seckin Yayinevi, 2000, s. 8-9.

64 TCMB, Mali Piyasalar Raporu, http://www.tcmb.gov.tr., (17.05.2005).
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kaldirilan bankalarin  yonetim ve denetimini iistlenmek, gerektiginde mevduat
sahiplerinin mevduatlarint 6demek, mevduat sahiplerinin yerine bankalarin iflasin
istemek, bankay1 kanunlara uygun olarak iflas halinde tasfiye etmek, kendisine intikal
eden bankalarin mali biinyelerini kuvvetlendirmek ve yeniden yapilandirmak, diger
bankalar ile gerektiginde birlestirmek, biinyesindeki bankanin bor¢ ve taahhiitlerini
yerine getirmek, biinyesine intikal eden bankanin zararlarini devralmak, biinyesine
intikal eden bankanin bankacilik islemlerini yapma ve mevduat toplama izninin
kaldirilmasin1t BDDK’dan istemek, bankanin iflasina neden olan banka ydneticilerinin
hakkinda alinacak kararlara ile ilgili calismalar1 yapmak, bankanin zararlarimi bu
kisilerden takip ve tahsil etmek, bankanin her tiirlii alacagini talip etmek, gerektiginde
hazineden izin almak kaydiyla bor¢lanmak veya Merkez Bankasindan avans almak gibi

. . 265
gorevleri vardir

3.3.3.3. Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri Sonras1 Bankacilik Sektorii

Yeniden Yapilandirma Program
3.3.3.3.1. Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri

1994 krizinden sonra mevduata uygulanan %100 giivence o yillarda faydal
olmussa da zamanla bu kapsam piyasalarin diizelmesine paralel olarak azaltilmayarak
finansal piyasalarda bankalarin riski islemler yapmasina, rekabetin azalmasina,
mevduat sahiplerinin sadece alacagi faize gore banka se¢mesine, bazi bankalarin
yiiksek faizle fon toplamasina ve kotii kredilerin piyasada ¢ogalmasina yol agmuistir.
Makroekonomik yapida devam eden mevcut sorunlarin mali sektor tizerindeki baskist,
diger yandan uygulanan makroekonomik politikalarin bankalarin risk degerlendirme ve
yonetim yapilarin1 olumsuz yonde etkilemesi ve mevduat sigorta sisteminin bankacilik
sektoriinde yaratig1 ters yonlii tesvikler piyasa disiplinini zayiflatmis ve banka gozetim
ve denetiminde uluslararasi bankacilik standartlarin etkin olarak uygulanamamasi

sektorde 6nemli yapisal sorunlarin birikmesine yol agmstir.*®

25 Tasarruf Mevduati Sigorta Fonunun Goérev ve Yetkileri, 2005, http://www.tmsf.org.tr/
Content.aspx, (18.05.2005).

% T B.B., Son Dénemde Bankacihk Alaninda Gergeklestirilen Yasal ve Diizenleyici Degisiklikler
(1999-2001), istanbul, 2001, s.3. http://www.tbb.org.tr., (18.05.2005).
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Kamu kesimi aciklar1 ise artarak devam etmis bu da reel faizleri
ylkselmesine neden olmus, fon talebini arttirmis, bankalar1 asli gorevlerinden
uzaklagtirmig, dislama etkisi ile 0Ozel sektdr yatirnmlarimi diisirmiis ve banka
bilangolarinin spekiilatif olarak sismesine yol agmistir. Diger yandan karli ve uygun
ortami goren diger sermaye guruplari birbiri ardina banka a¢mustir. 1999 yilina
gelindiginde hiikiimet uzun yillar devam eden enflasyonun belini kirmak ig¢in bir
program hazirlamistir. Buna gore siki mali disiplin, para kurulu (D6viz kurlar1 nominal
capa olarak kullanildi) ve enflasyon hedefi ile uyumlu gelirler ve vergi politikasi ile
yapilacak yapisal reformlar (Ozellestirme gibi) ile enflasyon diisiiriilecektir. TL’nin
degeri 1$+ 0,77 Euro’dan olusan bir sepete baglanmis ve 2000 yili sonuna kadar olan

kurlar MB tarafindan ilan edilmistir.®’

Ancak yapisal reformlar gergeklestirilememis, enflasyonist bekleyisler
kirilamamais, tliketim talebi hizla artmis ve dis agiklar sorun olmaya devam etmistir.
2000 kasim ayma dogru piyasalardaki durum bankalar1 ve yabanci yatirimcilari
pozisyon kapatmaya yoneltmis ve MB’nin rezervleri 7 milyar dolar erimistir.
Piyasalarda likidite sikintist baglamistir. Bu faktorlerin etkisi ile faizler hizla artmustir.
Ornegin gecelik faiz oranlar1 kasim ay1 baslarinda %30-50 arasinda dalgalanirken, 30
Kasim’da %316’ya yiikselmistir. Iste bu krizle uygulanmakta olan istikrar programi ve
bankalar biiylik giiven kaybina ugramistir. Ayrica faizlerin bu sekilde artmasi bankalar
zaten aktif pasif uyumsuzlugu da i¢inde olduklarindan sermayelerinin hizla erimesine
neden olmustur. Bu krizde sadece bankalar dovize hiicum etmistir. Bunu izleye ii¢ ay
icinde de bakanlar kurulu toplantisinda yasanan bir olay zaten barut gibi olan piyasalari
patlatmis ve dovize hiicum baslamistir. Sonucta TL dalgalanmaya birakilmis ve istikrar
programi rafa kaldirilmistir. Boylelikle bir istikrar programi daha once oldugu gibi

basarisizlikla sonu¢lanmistir.”®®

7 Omer Faruk Colak, Finansal Kriz ve Bankacihk Sektoriinde Yeniden Yapilandirma Program
Uzerine Bir Elestiri, Ankara, Gazi Universitesi 1.1.B.F.Dergisi, 2/2001, 15-30, 2001, s. 20-22.

88 Ali Alp, Bankacihk Krizleri ve Krize Karsi Politika Onerileri,Yeni Tiirkiye Dergisi, Ekonomik
Kriz Ozel Sayisi, Eyliil-Ekim 2000, Ankara, s.678.
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3.3.3.3.2.Giiclii Ekonomiye Geg¢is Programi

Programin basarisizlifa ugramasi iizerine 2002 yilinda giiglii ekonomiye
gecis programi uygulamaya konulmustur. Programin ana hedefi bankacilik sektoriiniin
daha etkin ve rekabetci bir yapida faaliyet gostermesine imkan saglamaktir. Uygulama
Bankalar Kanununda yapilan degisikliklerle gergeklestirilmistir. Bu yasal ve
diizenleyici degisiklikler dort ana baghikta toplanabilir; Bankalara, uluslararasi
standartlarla uyumlu yasal alt yapinin hazirlanmasi, fondaki bankalarin sorunlarinin

¢oziimii, kamu bankalar1 reformu ve Merkez Bankasinca yapilan diizenlemeler.*®

Programin uygulama siireci ii¢ kisimdan olusmustur. Ilk asama ortaya
cikan likidite problemini halletmek i¢in uygulamaya konan finansal yeniden
yapilandirma programidir. Burada amag¢ bankalarin mali yapisii giliglendirmek ve
odemeler sistemindeki aksakliklar1 gidermektir. ikinci asamada bankalarin daha giiclii
ve saglam bir yapiya kavusmalar1 i¢in bankalarin yoOnetimlerini ve faaliyetlerini
etkileyecek olan Operasyonel yeniden yapilandirma gelir. Bu kapsamda banka
birlesmeleri, satin almalar, sermaye artirimlari ve subelerin yeniden yapilandiriimasi
gibi faaliyetler gergeklestirilir. Programda Operasyonel yeniden yapilandirma’da
Ozellikle kamu bankalar1 iizerinde yogunlagsmistir. Diger yandan program banka
bilangolarinda seffafligin saglanmasi icin gerekli diizenlemeleri hayata gegirmistir.
Uciincii asamada ise yapisal onlemlere agirlik verilerek sistemin saglam ve saglikli
yapisinin ileride de devam ettirmesi saglanir. Eger finansal yeniden yapilandirma
Operasyonel ve Yapisal yeniden yapilandirma ile desteklenmezse ayni sorunlar

tekrarlayabilir.””

3.3.3.3.3. Yasal Diizenlemeler

Daha once yliriirliikte olan 3182 Sayili Bankalar Kanunu yerine 1999 yili
haziran ayinda kabul edilen 4389 Sayili yeni kanunla sektoriin diizenlenmesi, denetim
ve gozetim standartlart AB normlarina yaklagtirilmistir. Bankalarin gézetim ve denetim

islerini siyasi baskiya maruz kalmadan yerine getirecek idari ve mali 6zerklige haiz

% TBB, Son Dénemde Bankaciik Alaninda Gergeklestirilen Yasal ve Diizenleyici Degisiklikler,
Bankacilar Dergisi, Istanbul, Say1:39, 2003, s. 76.

" Tiisiad, Bankacihk Sektoriinde Yeniden Yapilandirma Konusunda Oneriler, Yaym No: TUSIAD
T /2003-4 /355, Nisan 2003, s. 11-12.
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Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) kurulmustur. Bankalara
sermaye hareketlerinin oynaklig1 dolayisiyla kendi faaliyetlerinin yapisi ile uyumlu
olacak sekilde i¢ denetim ile risk kontrol sistemlerini kurma zorunlulugu getirilmistir.

Ozkaynak tanimi 4672 sayili kanun ile AB ile uyumlu hale getirilmistir.””'

Kullandirilan kredilerde riski onlemek i¢in bankalarin belli guruplara
verdikleri kredilerde kredi yogunlagmanin 6nlenmesi amaciyla gerekli diizenlemeler
yapilmustir. Bankalarin mali yapilarmi giliglendirebilmek icin sermaye yeterlilik rasyosu
arttirllmis, kredi i¢in genel karsilik ayrilmasina baslanmis, geri donmeyen krediler igin
ayrilacak Ozel karsiliklarda diizenlemeler yapilmis, idari para cezalari getirilmis ve
bankalar1 istismar ede banka sahipleri ile bankay1 riske atan yoneticiler i¢in caydirici
cezalar getirilmistir. Bu kanuna ilaveten 449/ sayili yasa ile de bankalarin
kullandirabilecekleri kredilere iliskin hiikiimler Avrupa Birligi direktiflerine ve uluslar
aras1 bankacilik standartlarina uyumlu hale getirilmis, mali tablolarin konsolidasyonu
ve konsolide denetim konularinda BDDK’ya daha kapsamli yetki verilmis, sistemde
faaliyet gOsteren bankalarin mali bilinyelerinde meydana gelebilecek zafiyet
nedenlerinin belirlenmesi ve buna gore gerekli Onlemlerin alinarak uygulamaya
konulmasina iligkin hiikiimler genisletilmis, alinan onlemlere ragmen mali bilinyeleri
tyilestirilemeyen bankalarin gerektiginde Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna (TMSF)
devredilerek rehabilitasyona tabi tutulmalarma olanak saglanmis, bazi bankalarda
ortaya cikabilecek sorunlarin sistem biitiiniine sirayet etmesini 6nleyecek diizenlemeler
yapilmis ve Ozel Finans Kurumlar1 bankalar kanunu i¢ine alinmistir. Son olarak da bu
yasa kapsaminda 2001 yilinda bankalarin kendi biinyelerinde kuracaklari i¢ denetim
sistemleri ile risk yoOnetim sistemlerinin usulleri belirlenmistir. Ayrica bu her iki

kanunun da Basel bankacilik temel prensiplerine de uygun olmasi benimsenmistir.>’>

Ayrica BDDK 30.6.2001 tarihinde yayimladig1 kredi ve diger alacaklara
karsilik ayrilmasi ile ilgili yonetmelik yayinlayarak, bankalarin kredilerini, standart
nitelikli krediler (1) ve diger alacaklar (2), yakin izlemedeki krediler (3), tahsil edilmesi

"' TBB (Say1 39), a.g.e., s. 78.

2”2 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Bankacihk Sektorii Yeniden Yapilandirma
Program, 15 Mayis 2000, http://www.bddk.org.tr/turkce/yayinlarveraporlar/rapor/yapilandirma
programi (20.05.2005).
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sinirlt krediler (4), tahsili siipheli krediler (5) ve zarar niteligindeki krediler (6) olarak
alt1 kategoride toplamistir. Buna gore teminatlar diisiildiikten sonra tiglincii gruba %20,

dordiincii gruba %50 ve besinci gruba %100 karsilik ayrilmasi kararlagtirilmigtir. 73

Diger bir yasal diizenleme 4743 sayili yasa ile yapilmistir. Bu kapsamda
0zel sermayeli bankalara saglanacak olan sermaye desteginin (banka sermayelerinin
giiclendirilmesi programi) yasal ¢ercevesi olusturulmustur. Programi tasarlanirken, su
ilkeler esas alimmustir; siirecin agik, nesnel kurallara ve bir takvime baglanmasi,
programdan yararlanacak tiim bankalara esit davranilmasi, siirecin her asamasinin
kamuoyunun bilgisi dahilinde yiiriitiilmesi, banka ortaklarinin sermaye artirimina
yonlendirilmesi, ekonomik olarak anlamli bulunan devir ile birlesmelerin tesvik
edilmesi ve aktarilan kamu kaynaginin giivence altina alinmasi yoluyla ahlaki

istismarlarin 6niine gecilmesi.

Programin “denetim ve degerlendirme asamasi”nda bankalarin mali
durumlar1 ortaya konulmustur. Once denetim asamasinda bankalar {i¢lii (Bagimsiz
denetim kuruluslart ilk denetimi yapacak, bagimsiz denetgiler uygunluk agisindan
denetim yapacak ve son olarak yeminli murakiplar yerinde denetim yapacaklardir)
denetime tabi tutulacaktir. Halen i¢inde bulunulan ikinci asamada bankalar kendi
imkanlarin1 kullanarak sermayelerini artirmaya calisacaklar, {iclincli asamada ise
sermayesi yetersiz olmakla beraber belli bir seviyenin iizerinde olan bankalara kamu

kaynaklarindan destek saglanacaktir.”’

Son olarak 02.06.2005 tarihinde TBMM Genel Kurulu'nda kabul edilen
yeni bankalar yasasi finansal piyasalarda gliven ve istikrarin saglanmasina, kredi
sisteminin etkin bir sekilde calismasina, tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerinin
korunmasina iliskin esaslari diizenlemistir. Yasa, Tirkiye'de kurulacak bankalarin
tasimas1 gereken sartlar1 yeniden belirlerken, kurucularda aranacak kriterlerde

degisiklik yapmistir. Kurulacak bankanin sermayesinin en az 30 milyon YTL olmasi

13 Cenk Siier, Bankacilik Sektoriiniin Yeniden Yapilandirilmasinda Ahlaki Bozulma Riski ve
Banka Kredileri, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Y11:39, Subat 2002, s. 22.

™ Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Banka Sermayelerinin Yeniden Yapilandiriimasi
Programi (Gelisme Raporu 21.06.2002), http://www.bddk.org.tr, (20.05.2005).
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Ongoriilmiis, kalkinma ve yatirnm bankalar1 i¢in 6denmis sermaye, bu tutarin {icte
ikisinden az olmayacak sekilde belirlenmistir. Bir bankanin, faaliyet izninin gergege
aykir1 beyanlarla alinmis olmasi veya faaliyet izninin alinmasindan itibaren 6 ay iginde
faaliyete gecilmemesi ya da bir y1l i¢inde kesintisiz 6 ay siireyle faaliyette bulunmamisg
olmasi halinde, faaliyet izni iptal edilecektir. Bankalar, BDDK'ca belirlenecek esaslara
ve bu kanunda yer alan kurumsal yonetim hiikiimleri ile koruyucu hiikiimlere uyulmus
olmas1 ve BDDK'ya bildirilmis olmasi kosuluyla yurticinde sube agabilecektir. Diger
yandan Bankalarin bagimsiz denetim, degerleme, derecelendirme ve destek hizmeti
faaliyetlerini gergeklestirecek kuruluslarin yetkilendirilmesine, yetkilerinin gecici veya
siirekli olarak kaldirilmasina yine BDDK tarafindan karar verilecek, bankalarin ana

sozlesme degisikliklerinde BDDK'nin uygun goriisii aranacaktir.””

Birlesme ve satiglarla ilgili olarak Tiirkiye'de faaliyette bulunan
bankalardan birinin, diger bir veya birka¢ banka veya finansal kurulus ile birlesmesi
veya biitiin aktif ve pasifi ile diger hak ve yiikiimliiliklerini Tiirkiye'de faaliyette
bulunan diger bir bankaya devretmesi, biitiin aktif ve pasifleri ile diger hak ve
yiikimliiliiklerini devir almasi veya boliinmesi ya da hisse degisimi, kurulun iznine
bagli olmas1 benimsenmistir. Yine bankalarin faaliyetlerine son vermeleri ve tasfiyeleri
de kurulun iznine bagl olacaktir. Yonetim kurulu bagkani ise genel miidiir olamayacak,
bankalarin yonetim kurullari, genel miidiir dahil 5 kisiden az olamayacaktir. Genel
mudiirlik ve yonetim kurulu bagkanligi gorevleri aynmi kisi tarafindan
ylriitiilemeyecektir. Ayrica yonetim kurulunun denetim ve goézetim faaliyetlerinin
yerine getirilmesine yardimci olmak iizere 'denetim komitesi"” olusturulacaktir.
Denetim komitesi en az iki liyeden olusacak, tiyeleri icra gorevi bulunmayan yonetim
kurulu iyeleri arasindan segilecektir. Denetim esaslari, bagimsiz denetim
kuruluglarinin ¢alisma esaslari, BDDK tarafindan belirlenecektir. Bagimsiz denetim
kuruluslari, denetim esnasinda bankanin varligini tehlikeye sokacak veya yoneticilerin
kanun veya esas sozlesmeyi ihlal etmis olduklarini gosteren hususlar1 tespit ederlerse,

durumu derhal BDDK 'ya bildireceklerdir.>”°

“Bankacilk Yasa Tasarisi TBMM’de Kabul Edildi, Dinya Gazetesi (03.006.2005),
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BDDAK, bankalarin varliklari, alacaklari, 6zkaynaklari, borg, yiikiimliiliik ve
taahhiitleri, gelir ve giderleri arasindaki ilgi ve dengelerin ve mali biinyeyi etkileyen
diger tiim unsurlarin ve maruz kalinan risklerin tespiti, tahlili, izlenmesi, dl¢tilmesi ve
degerlendirilmesi amaciyla sinirlamalar ve standart oranlar da belirlemek suretiyle,
gerekli diizenlemeleri yapmaya ve bunlar hakkinda her tiirlii tedbiri almaya yetkili
olacaktir. Kanunla belirlenen smirlamalara ve standart oranlara iliskin esiklere
erisilmesi veya asimlarin olusmasi halinde, ilgili banka, durumu derhal BDDK'ya
bildirecektir. Bankalar sermaye yeterlilik % 8 oranindan az olmamak {izere
belirlenecek sermaye yeterliligi oranini hesaplamak, tutturmak, idame ettirmek ve

raporlamak zorunda olacaklardir.*”’

Kredi olarak kabul edilen islemler, kanuna gore yeniden belirlenmistir.
Buna gore bankalarca verilen nakdi krediler ile teminat mektuplari, kontra garantiler,
kefaletler, aval, ciro, kabul gibi gayrinakdi krediler ve bu niteligi haiz taahhiitler, satin
alan tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araglari, tevdiatta bulunmak suretiyle ya da
herhangi bir sekilde verilen odiingler, varliklarin vadeli satisindan dogan alacaklar,
vadesi ge¢mis nakdi krediler, tahakkuk etmekle birlikte tahsil edilmemis faizler,
gayrinakdi kredilerin nakde tahvil olan bedelleri, ters repo islemlerinden alacaklar,
vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile benzeri diger sdzlesmeler nedeniyle iistlenilen

riskler, ortaklik paylar1 ve Kurulca kredi olarak kabul edilen islemler kredi sayilacaktir.

Kanun risk gruplarimi yeniden tanimlamistir (madde 49 ve 50). Yasaya
gbre, sermayesinin ¢ogunlugu ayri ayri veya birlikte hazineye, Ozellestirme Idaresi
Bagkanligi'na, genel veya katma biitgeli dairelere ait bankalar, dogrudan veya dolayl
olarak kontrol ettikleri ortakliklar da bir risk grubu olarak degerlendirilecektir.
Bankalar disindaki Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin veya hisselerinin ¢ogunlugu

Ozellestirme Idaresi Baskanligi'nin elinde bulunan diger kamu kurum ve kuruluslari,

“"Bankacihk Yasa Tasarisi TBMM’de Kabul Edildi, Dinya Gazetesi (03.006.2005),
http://www.dunyagazetesi.com.tr, (03.06.2005).



134

sermaye, yonetim ve denetimlerine hakim olduklar1 bagli ortaklik, istirak ve

miiesseseler ile bir risk grubu olusturacaktir.”’®

Bankalarca, bir gercek ya da tiizel kisiye veya bir risk grubuna
kullandirilabilecek kredilerin toplami, 6zkaynaklarinin % 25'ini asamayacaktir. Bu
oran, bankanin dahil oldugu risk grubu bakimindan % 20 olarak uygulanacaktir. Kurul,
bu oran1 % 25'e kadar yiikseltmeye veya kanuni haddine kadar indirmeye yetkili
olacaktir. Bankalarca, hakim ortak veya nitelikli pay sahibi olup olmadiklarina
bakilmaksizin bankalarin sermayesinin % 1 ve daha fazla payma sahip olup pay
defterine kayithh olan tiim ortaklarmma ve bunlarla risk grubu olusturan kisilere
kullandirilacak kredilerin toplami, 6zkaynaklarinin % 50'sini asamayacaktir. Gergek ya
da tiizel kisiye veya bir risk grubuna 6zkaynaklarin % 10'u veya daha fazlas1 oraninda
kullandirilan krediler biiyiik kredi sayilacak ve bunlarin toplami, 6zkaynaklarin § katini

asamayacaktir. 2"

Ortaklik paylarinda ise bankalarin, kredi kuruluglar1 ve finansal kuruluslar
disindaki bir ortakliktaki payr kendi 6zkaynaklarinin % 15'ini, bu ortakliklardaki
paylarinin toplam tutar: ise kendi 6zkaynaklarinin % 60'mi1 asamayacak, kendilerinde
dogrudan veya dolayli olarak pay sahibi olan ortaklik ve kuruluslarda dogrudan veya
dolayli olarak pay sahibi olamayacaklar, bunlarin hisse senetlerini rehin olarak kabul
edemeyecekler ve karsiliginda avans veremeyeceklerdir. Bankalarin  gayri
menkullerinin net defter degerleri toplami, 6zkaynaklarinin %50'sini agamayacaktir.
Bankalar kiymetli madenlerin alim ve satimi hari¢ olmak {izere ticaret amaciyla
gayrimenkul ve emtianin alim ve satimi ile ugrasamayacaklardir. Ipotekli konut
finansmani1 kurulusu ve gayrimenkul yatirim ortakliklar: hari¢ olmak iizere ana faaliyet

konusu gayrimenkul ticareti olan ortakliklara da katilamayacaklardir. **°

SBDDK, TBMM’ce 02.05.2005 Tarihinde Kabul 5387 Sayih Bankalar Kanunu,
http://'www.bddk.org.tr/ (03.06.2005).
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Yeni bankalar kanunun ile Bankalarin sandiklara kaynak aktarimina da son
verilmistir. Bankalar calisanlarina ait olmak iizere saglik ve sosyal yardim, emeklilik,
ihtiyat ve tasarruf saglama amaglariyla kurulan sandik ve wvakiflara, aciklariin

281

kapatilmasi i¢in kaynak aktaramayacaktir.™ TMSF’nin alacaklarinin tahsilatiyla ilgili

olarak hapis ve rehin kasilig1 borg silinmeyecek, mevduat ve katilim fonu sahiplerine

6denmesi gereken tutarlar1 geri alma haklart hicbir suretle smirlandirilamayacaktir.”*?

Yasada BDDK’nin yonetim yapist da sekillendirilmistir. BDDK, biri
baskan, biri ikinci bagkan olmak tizere 7 liyeden olusacak, kurul baskani, kurumun da
baskan1 olacak, kurul bagkan ve iiyelerinin gorev siiresi 6 yil olacak, siireleri biten
baskan ve {liyeler yeniden atanamayacaktir. Baskanligin ve {iyeligin herhangi bir
sebeple bosalmasi halinde, bosalan yere 1 ay icinde atama yapilacaktir. Bu sekilde
atananlar, bir defaliina tekrar atanabilecektir. Kurul baskan ve {iyelerinin gorev

siireleri dolmadan herhangi bir nedenle gérevlerine son verilemeyecektir.”*

Yapisal olarak yeni bankalar kanunu Bakalar i¢in 'diizeltici', 'iyilestirici' ve
'kisitlayict 6nlemler' olmak {izere 3 asamali bir sistem dngormiistiir. Buna gore, faaliyet
izni kaldirilan kredi kuruluslari nezninde bulunan ve dogrulugu higbir siipheye yer
vermeyecek sekilde kanitlanan mevduat ve katilim fonunun sigorta kapsamindaki
kismi, Fon kaynaklarindan 6denecek, kanun kapsamindaki kuruluglar ve faaliyetleri,
BDDK'nin denetim ve gozetiminde olacaktir. Konsolide bazda sinirlama ve oranlara
tabi olan ana ortaklik, bankalar ve bunlarin yurtici ve yurtdisi bagl ortakliklari, birlikte
kontrol edilen ortakliklari, sube ve temsilcilikleri konsolide denetime tabi olacaklardir.
Bankalar her tiirlii kayit, bilgi, belge, yap1 ve sistemlerini konsolide denetime uygun ve

hazir hale getirmek zorundadir. Konsolide veya konsolide olmayan bazda yapilan

ZBankacilk Yasa Tasarisi TBMM’de Kabul Edildi, Dinya Gazetesi (03.006.2005),
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denetimler sonucunda, tedbir alinmasini gerektiren kosullarin var oldugu belirlenirse

'diizeltici', iyilestirici' ve kisitlayict’ 6nlemler almacaktir.”®*

Bankalar yasasi banka faaliyet izni kaldirilmasi sebeplerini de
diizenlemistir (madde 12). Buna gore denetlemeler sonucunda bir bankayla su
durumlardan biri ya da birkagimin varligi halinde BDDK, en az bes iiyesinin ayni
yondeki oyuyla alinan kararla bankanin faaliyet iznini kaldiracak ya da kredi
kurulusunu ortaklik haklar1 ile yonetim ve denetimi, zararin mevcut ortaklarin
sermayesinden indirilmesi kaydiyla, kismen veya tamamen devri, satis1 veya

birlestirilmesi amaciyla Fona devredecektir.

1) Kisitlayict dnlemlerin siiresi i¢inde ya da her haliikkarda en ge¢ 12 ay
icinde kismen ya da tamamen alinmamasi ya da bu tedbirleri kismen veya tamamen
almis olmasina ragmen, mali biinyesinin giiclendirilmesine imkan bulunmadig1 veya bu
tedbirler alinmis olsa dahi mali biinyesinin giiclendirilemeyeceginin tespit edilmesi,

2) Faaliyetine devaminin mevduat ve katilim fonu sahiplerinin haklar1 ve
mali sistemin giiven ve istikrar1 bakimindan tehlike arz ettiginin ortaya ¢ikmasi,

3) Yiikiimliiliikklerini vadesinde yerine getiremediginin tespit edilmesi ve
yiikiimliiliiklerinin toplam degerinin varliklarinin toplam degerini agsmasi,

4) Hakim ortaklarinin veya yoneticilerinin, banka kaynaklarinin, bankanin
emin bir sekilde ¢alismasini tehlikeye diistirecek bigimde dogrudan veya dolayli veya
dolanl olarak kendi lehlerine kullanmas1 veya dolanli olarak kaynak kullandirmasi ve

< 285
bankay1 bu suretle zarara ugratmasi.

Yasayla TMSF’nin 6nemi daha da artmistirBuna goére Fon bankada
istikrar1 saglayacak, ortaklarinin temettii hari¢ ortaklik haklari ile yonetim ve denetimi
kendisine devredilen bankalarla ilgili yetkilerini, maliyet etkinligini saglama ve mali
sistemin giiven ve istikrarint koruma ilkeleri dogrultusunda kullanacak, hisseleri

kendisine intikal eden bankanin, gerektiginde mali ve teknik yardim da saglamak

“Bankacilk Yasa Tasarisi TBMM’de Kabul Edildi, Dinya Gazetesi (03.006.2005),
http://www.dunyagazetesi.com.tr, (03.06.2005).
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suretiyle varlik ve yiikiimliiliiklerini mevcut bankalardan istekli olanlara ya da
kurulacak bir bankaya devredebilecek ve bankay: istekli olan baska bir bankayla
birlestirebilecektir. Ayrica mali blinyenin giiclendirilmesi ve yeniden yapilandirilmasi
icin gerektiginde sermayesini artirabilecek, zorunlu karsilik ve umumi disponibilite
yiikiimliiliiklerinden kaynaklanan cezai faizlerini kaldirabilecek, istirak, gayrimenkul
ve diger aktiflerini satin alabilecek veya bunlar1 teminat olarak alip karsiliginda avans
verebilecektir. Bankanin likidite ihtiyacin1 gidermek {lizere mevduat koyabilecek olan
Fon, sahip oldugu aktifleri iiclincii kisilere satmaya ve BDDK'dan izin almak kaydiyla

fictincii kisilere devretmeye de yetkili olabilecektir.”

Yasayla yeniden yapilanmaya hiz kazandirilmistir. Buna gore yonetim ve
denetimi Fon'a devredilen bankalarin, mali biinyelerinin gili¢lendirilmesi, yeniden
yapilandirilmasi, devri, birlestirilmesi ve satis1 ile ilgili siire¢, devrin yapildig: tarihten
itibaren en ge¢ 9 ay icinde tamamlanacaktir. Bu siirede devir, birlesme veya satisin
tamamlanamamis olmasi halinde Fon'un talebi lizerine BDDK, bankanin faaliyet iznini
kaldiracaktir. Faaliyet izni kaldirilan veya Fon'a devredilen bankalarin hakim ortaklar
ve yoneticileri kullandiklar1 kaynaklar1 ve bu suretle ugranilan zararlari Fon tarafindan
verilecek siire i¢inde iade ve tazmin edeceklerdir. Faaliyet izni kaldirilan bankanin
yonetim ve denetimi Fon'a gececektir. Iznin kaldirilmasma iliskin BDDK kararmin
Resmi Gazete'de yayimlandig tarihten itibaren, banka hakkindaki ihtiyati tedbir dahil
her tiirlii icra ve iflas takibati duracak, yeni icra ve iflas takibati yapilamayacaktir. Fon,
yonetim ve denetimi kendisine intikal eden bankadaki sigortali mevduati ve sigortali
katilim fonunu dogrudan veya ilan edecegi bir baska banka araciligi ile ddeyerek,
mevduat ve katilim fonu sahipleri yerine bankanin dogrudan dogruya iflasini isteyecek
ve bu gorev ve yetki Fon'a ait olacaktir. Yonetim ve denetimi Fon'a intikal eden banka
hakkinda iflas karar1 verilmesi halinde Fon, iflas masasina, tliim imtiyazl alacaklilardan
once gelmek {lizere imtiyazli alacakli sifatiyla istirak edecek. Fon, iflas dairesi
alacaklilar toplantis1 ve iflas idaresi gorev ve yetkilerine sahip olarak bankay1 tasfiye
edecektir. Faaliyet izni kaldirilan yabanci banka subeleri hakkinda da bu hiikiimler

uygulanacaktir.

“Bankacilk Yasa Tasarisi TBMM’de Kabul Edildi, Dinya Gazetesi (03.006.2005),
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Yeni Bankacilik Yasasi'na gore, faaliyet izni kaldirilan veya Fon'a
devredilen bankalarin ana sozlesmelerinde yer alan diizenlemelerin, Tiirk Ticaret
Kanunu hiikiimlerine tabi olmaksizin, genel kurul yapilmadan degistirilmesine ve tescil
ettirilmesine Fon yetkili olacaktir. Fon kendisine intikal eden bankalarin hakim
ortaklarindan ve tlizel kisi ortaklarinin sermayesinin yiizde 10'undan fazlasina sahip
gercek kisi hissedarlarindan ve yoneticilerinden, es, liciincii dereceye kadar kan ve
ikinci dereceye kadar kayin hisimlari, evlatliklar: ve kendilerini evlat edinenlerden mal
beyani istemeye yetkili olacaktir. Bir bankanin yonetici ve denetgilerinin, kanuna aykiri
karar ve islemleriyle bankanin faaliyet izninin kaldirilmasi veya Fon'a devrine neden
olduklarinin tespiti halinde, bankaya verdikleri zararlarla sinirli olarak bunlarin sahsi
sorumluluklart yoluna gidilecek, bu kisilerin, Fon Kurulu kararina istinaden ve Fonun

talebi lizerine, dogrudan sahsen iflaslarina mahkemece karar verilebilecektir. **’

Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu (TMSF), tasarruf sahiplerinin hak ve
menfaatlerinin korunmasi amaciyla su gorevleri yerine getirecektir: 'Mevduatin ve
katilim fonlarmin sigorta edilmesi, Fon bankalarinin yonetilmesi, mali biinyelerinin
giiclendirilmesi, yeniden yapilandirilmasi, devri, birlestirilmesi, satisi, tasfiyesi, Fon
alacaklarimin takip ve tahsili islemlerinin yiiriitiilmesi ve sonuglandirilmasi, Fon varlik

ve kaynaklarinin idare edilmesi ve kanunla verilen diger gorevlerin ifas1.”®®

TMSF, kamu tiizel kisiligini haiz, idari ve mali 6zerklige sahip olacak ve
kararlar yerindelik denetimine tabi tutulamayacaktir. Hi¢gbir organ, makam, merci veya
kisi, Fon Kurulu'nun kararlarin1 etkilemek amaciyla emir ve talimat veremeyecektir.
Fon, Kurul ve Baskanlik'tan olusacak, Merkezi Istanbul'da olacak, gérevli ve yetkili
bulundugu alanin yogun oldugu illerde ve sayisi ii¢li gegmemek kaydiyla Bakanlar
Kurulu karariyla yurt i¢i temsilcilik ve tahsilat birimleri agabilecektir. Fon Kurulu
Bagkan ve iiyelerinin gorev siiresi alt1 yil olacak, stireleri biten bagkan ve iiyeler,

yeniden atanamayacak, baskanligin ve iiyeligin herhangi bir sebeple bosalmasi halinde,

7 BDDK, TBMM’ce 02.05.2005 Tarihinde Kabul 5387 Sayilh Bankalar Kanunu,
http://www.bddk.org.tr/ (03.06.2005)
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bosalan yere bir ay i¢cinde atama yapilacak ve bu sekilde atananlar, bir defaligina tekrar
atanabilecektir. Fon Kurulu Bagkan ve iiyelerinin gorev siireleri dolmadan herhangi bir
nedenle gorevlerine son verilemeyecek, ancak, ciddi hastalik veya sakatlik nedeniyle is
goremeyecekleri, durumlarinin yasada belirtilen yasaklara aykiri oldugu anlasilan veya
isledikleri suclardan dolay1 haklarinda verilen mahkumiyet karari kesinlesen Fon

Kurulu baskan ve iiyelerinin gérevleri, Basbakanin onay1yla sona erecektir.”*

Yeni bankalar kanunu ile faizde Bakanlar Kurulu yetkili kilinmistir.
Bakanlar Kurulu, uygulanacak azami faiz oranlarini, katilma hesaplarinda kar ve zarara
katilma oranlarini, 6zel cari hesaplar dahil sayilan islemlerde saglanacak diger
menfaatlerin nitelikleri ile azami miktar ve oranlarmi tespit etmeye, bunlari kismen
veya tamamen serbest birakmaya yetkili olacak ve Bakanlar Kurulu, bu yetkilerini
Merkez Bankasi'na devredebilecektir.Yasa uyarinca, genel hiikiimlere gore tasfiye
edilmekte olan 6zel finans kurumlarinin tasfiyesi, Fon tarafindan yiiriitiilecektir. Genel
hiikiimlere gore atanmis tasfiye memurlarinin gorevi, diizenlemenin yiiriirliige girdigi
tarih itibartyla sona erecek ve 0zel finans kurumlarinin iradi tasfiyesi kaldigi yerden,
Fon tarafindan yiiriitiilecektir. Ancak bu hiikiimden Ihlas Finans istisna
tutulmustur.Yeni bankalar kanunu ile Vakifbank’in &zellestirilmesi engeller
kaldirilmistir. Vakifbank'in sermaye artirimi yoluyla halka arz yapabilmesini teminen,
mevcut sermaye piyasast mevzuatt ve SPK uygulamalar1 kapsaminda (D) grubu olarak

adlandirilan yeni bir pay grubu ihdas edilecektir.”**

3.3.3.3.4. Kamu Bankalarimin Yeniden Yapilandiriimasi

2001 Krizi ile ortaya ¢ikan giiven bunalimini asmak, makroekonomik
dengeleri tekrar yerine oturtmak amaciyla Giicli Ekonomiye Gegis Programi
uygulamaya konmustur. Bu programin temel unsurlarindan biri de bankacilik

sektoriiniin 6zellikle kamu bankalarinin yeniden yapilandirilimasidir.”"

2 BDDK, TBMM’ce 02.05.2005 Tarihinde Kabul 5387 Sayilh Bankalar Kanunu,
http://www.bddk.org.tr/ (03.06.2005).
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Yeniden yapilandirma oncesinde kamu bankalarinin  durumu hayli
kotiilesmistir. Donuk aktif kabul edilen gorev zararlar biiyiikliik itibariyle 2000 yili
sonu bazinda bilangolarinin %50’sine varmig, toplam kredilerdeki paylar1 %40’lardan
%?25’e diismiis, gecelik borclanma miktar1 14 trilyona ¢ikarak piyasa faiz oranlari
iistiinde yukar1 dogru baski meydana getirmeye baslamig, gorev zararlar1 yiiziinden
sermaye agiklar1 bilylimiis ve sonug olarak da bankacilik faaliyetlerini zorlukla yerine
getirir hale gelmislerdir. Bu dogrultuda 15 Mayis 2001 tarihinden itibaren BDDK
tarafindan bankacilik sektoriinii mali a¢idan giiclendirmek, etkin bir denetim ve
gozetim sistemi kurmak ve sektorii daha rekabet¢i bir yapiya kavusturmak amaciyla

yeniden yapilandirma programi uygulamaya gecirilmistir.

Oncelikle kamu bankalarindan ise baslanmustir. 4603 Sayili Kanun ile
Kamu Bankalari’nin 6zellestirilmeye hazirlanacak sekilde yeniden yapilandirilmalari
caligmalar1 baslatilmis ve bu ¢ergevede T.C. Ziraat Bankasi anonim sirket statiisiine
gecirilmistir. Bakanlar Kurulu’nun 2001 tarihli karar ile, Kamu Bankalari’nin
yonetimleri bir ortak yonetim kuruluna devredilmis ve bu kurula da, yeniden
yapilandirma ve Ozellestirme yetkileri verilmistir. Ayrica Kamu bankalar1 gorev
zararlarinin biiyliklii nedeniyle nakit agig1 i¢ine girmislerdir. Bu da kamu bankalarim
likidite ve faiz soklarina kars1 duyarli yapmistir. Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinde
meydana gelen faiz artislar1 zararlarini dnemli 6l¢iide biiyiitmiistiir. Ikinci olarak kamu
bankalar1 yillardir verimsiz istihdam politikalar1 ve belli kesimlere yapilan destekleme

politikalar1 sonucu rasyonel bankacilik ilkelerinden iyice uzaklasmigtir.”*>

Bu dogrultuda kamu bankalarinin 6nce finansal ve operasyonel olarak
yapilandirilmasi ve nihai olarak da 6zellestirilmesi benimsenmistir. Finansal yeniden
yapilandirma baglaminda dncelikle Ziraat ve Halk Bankalari’nin aktiflerinin %50’sine
varan gorev zararlari tasfiye edilmistir. Bunlar ¢ogunlukla tarim ve esnaf sanatkar
kesimine piyasa kosullarinin altinda agilan ve geri donmeyen kredilerden kaynaklanmis

ve 1996 yilinda bu kredilerin milli gelire oran1 %3 iken 2000 yilinda %12’ye ¢ikmigtir

2 Hazine Miistesarligi, Kamu Bankalarinda Reform, http://www.hazine.gov.tr, (21.05.2005).
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(2001 yilinda bu bankalara toplam 26 Katrilyon liralik gorev zarar1 karsiligi senet ihrac
edildi).*”

Tablo: 3.18. Kamu Bankalarina Aktarilan Kaynaklar (Trilyon TL)

Aralik 2000 Sonu 2001°deki Artis Toplam
Gorev Zararlart Sonucu Olusan Borg 17.413 7.759 25.172
1)-Menkul Kiymete Baglanmis 2217 22.955 25.172
Ziraat Bankas1 1.354 12.113 13.467
Halk Bankasi 863 10.797 11.660
Emlak Bankasi 0 45 45
2)-Menkul Kiymete Baglanmamis 15.196 15.196 0
3)-Sermaye Destegi ( Nakit Digi ) - 3.224 3.224
Ziraat Bankas1 - 1.700 1.700
Halk Bankasi - 900 900
Emlak Bankas1 - 624 624
4)-Sermaye Destegi ( Nakit ) - 326 326
Ziraat Bankas1 - 218 218
Halk Bankas1 - 67 67
Emlak Bankast - 41 41
Toplam 17.413 11.039 28.772

Kaynak: BDDK VII. Gelisme Raporu (21.10.2003).

25 Kasim 2000°de ¢ikarilan 4603 sayili kanunla bu bankalar ( Ziraat, Halk
ve Emlak bankasi ) kamu iktisadi tesekkiillerine iliskin 233 sayili kanun hiikmiinde
kararnameden c¢ikarilip Anonim Sirket statiisiine kavusturulmustur. Goérev zararina
neden olan 100’e yakin kararname ve kanun iptal edilmistir. Biitceden gerekli kaynak
ayrilmadigr miiddetge gorev verilmemesi ve olusan gorev zararmin Hazine
Miistesarlig1 tarafindan karsilanmasi kararlastirilmistir. Banka personelinin kanun
yiriirliige girdigi tarihten itibaren 6 ay i¢inde emekli olmasi i¢in tesvikler

getirilmistir.***

% Hazine Miistesarligi, Kamu Bankalarinda Reform, http://www.hazine.gov.tr, (21.05.2005).
% Hazine Miistesarligi, Kamu Bankalarinda Reform, http://www.hazine.gov.tr, (21.05.2005).



142

26 Mart 2001 tarihinde Emlak Bankasi yeniden yapilandirma gurubu,
bankanin bankacilik faaliyetleri disindaki tiim mal varliklarini, istiraklerindeki
hisselerini ve ticari gayri menkullerini 6nceden belirlenecek olan bir kamu kurumuna
devretmeyi kararlagtirmistir. 3 Nisan 2001°de de 2202 say1l1 Bakanlar Kurulu karariyla
bunlar Toplu Konut idaresine devredilmistir. Bu kanunla ayrica Emlak Bankasi yeni
yonetim kurulunun bankanin 6zellestirilebilmesi i¢in gerekli calismalari tamamlamasi
gerektigi belirtilmistir. 18 04 2001 tarihinde c¢ikarilan 2312 sayili Bakanlar Kurulu
karariyla tiim gorev zararlar tasfiye edilmistir. 20.06.2001 tarihinde ¢ikarilan 4684
sayili kanunla Emlak Bankasindaki isteyen personel emekli edilmis kalanlarin ise diger
kamu kurum ve kuruluslarina transfer edilmesi kararlastirilmistir. Gorev zararlarini

. ; e . 205
teminen gorev zarar1 alacaklari tasfiye edilmistir.

Yapilan diger ¢alismalar sermaye yapilart giiglendirilmesi, kisa vadeli
yukiimliiliklerinin azaltilmas1 (bu bankalarin bireysel repo yapma islemlerine son
verilmistir) mevduat faizleri piyasa faizleri ile uyumlu hale getirilmesi (daha 6nce
kamu bankalar1 ile 6zel bankalar arasindaki bu fark %19 iken 15.11.2001 tarihi
itibariyle sifirlanmistir), kredi portfoyiiniin daha etkin yonetilmesi (kamu bankalarinin
kendi ihtisas alanlarindaki kredilerini kendi kaynak maliyetleri dikkate alinarak
siirdiirmeleri saglanmis, geri donmeyen krediler takipteki alacaklar hesabina
aktarilmistir) ve kamu bankalar1 i¢in politik olarak bagimsiz uzman kisilerden olusan

ortak bir yonetim kurulu atanmasidir.*

3.3.3.3.5. TMSF Bankalarinin Yeniden Yapilandirilmasi

Yeniden yapilandirma kapsaminda yapilan diger calismalardan biri de
sermayesi zayif ve donuk kredileri hayli fazla olan bankalarin mevduat sigorta

biinyesine alinmasi olmustur.

% Hazine Miistesarligi, Kamu Bankalarinda Reform, http://www.hazine.gov.tr, (21.05.2005).

% Selguk Sener, Tiirk Bankacihk Sektorii Uzerine Genel Bir Degerlendirme, Yeni Tiirkiye Dergisi
Ekonomik Kriz Ozel Sayis1 Y11 7 Say1 41, Eyliil Ekim 2001, s. 723-724.
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Tablo 3.19. Bankalarin Fona Gegis Tarihleri

Banka Adi Hisselerin Tmsf'ye Gegisi
T.Ticaret Bankasi 06.11.1997
Bank Express 12.12.1998
Interbank 07.01.1999
Egebank 22.12.1999
Yurtbank 22.12.1999
Slmerbank 22.12.1999
Esbank 22.12.1999
Yasarbank 22.12.1999
Kibris Kredi Bankasi 27.09.2000
Etibank 27.11.2000
Bank Kapital 27.11.2000
Demirbank 06.12.2000
Ulusalbank 27.02.2001
iktisat Bankasi 15.03.2001
Sitebank 09.07.2001
Tarisbank 09.07.2001
Kentbank 09.07.2001
Bayindirbank 09.07.2001
EGS Bank 09.07.2001
Toprakbank 30.11.2001
Pamukbank 19.06.2002
imar bankasi 03.07.2003

Kaynak: BDDK (Y1llik Raporlar).

Bu dogrultuda 1997 ve 1998 yilinda 1 adet, 1999 yilinda 6 adet, 2000
yilinda 4 adet, 2001 yilinda 8 adet, 2002 ve 2003 yilinda 1 adet olmak iizere toplam 22

adet banka fon biinyesine alinmustir.

Bu bankalar c¢ogunlukla kotii yonetim ve gorevi suistimalden dolay1
batmistir, ¢linkii sistemde bankalarin batmasinin banka sahibine olan riski ¢ok
diisiiktiir. Bankalar iflas ettirilmedigi i¢in sahipleri miiflis sifatin1 almazlar. Krediler
dolayli bir bicimde sahibine kullandirildigr ve kurallarin etrafindan dolanildigi igin,
buradan da banka sahiplerini borglu ¢ikarmak zordur. Ote yandan, batacagi anlagilan
bankanin sahipleri, bankanin yonetim kurulunda bile yer almadiklari igin, batistan
sorumlu dahi olmayabilirler. Batirilmak iizere alinan bir bankanin zarari, sahibinin kar1
anlamina geldiginden; bankanin Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na devri, yeterince kar
eden banka sahibini rahatlatir, ¢linkii bankasinin pasiflerini devlete devredip
kurtulmustur. ikincisi Bankas:1 zarar ederken, kar etmis olan banka sahibi, bankasini

elden cikarmak istemektedir. Banka sahibi, Devlet miidahale etmez ve bankasini
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Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na devredemezse, iflasa stiriiklenebilecektir. Bu
durumda, banka baskasina devredilir. Devralan ise, banka zararinin daha da artmasi
icin elinden gelenden fazlasini yapacaktir, ¢iinkii, zaman dardir. Mevduat faizleri asir1
yiikseltilir ve yogun reklamlar verilir. Toplanan mevduat, bankaya el konuldugunda

geri gelmeyecek krediler yaratilarak hortumlanir.

Batan bankalar i¢in 6nce devir, birlesme, satis veya tasfiye yoluyla sorun
¢oziimlenmeye calisilmistir. Once 26 Ocak 2001°de dort banka (Egebank, YurtBank,
Yasarbank ve Bank Kapital) Siimerbank c¢atis1 altinda birlestirilmistir. Ayni1 y1l subat ve
mart aylarinda ise Ulusalbank ve iktisat Bankas1 fona alinmistir. Ulusalbank daha sonra
Siimer bank ile birlestirilmistir. Iki banka ise (Interbank ve Esbank) Etibank altinda
birlestirilmistir. Bank Ekspres, Siimerbank ve Demirbank ise satilmugtir.*”’
Birlestirilmis olan Siimerbank OYAK Bank A.S.’ye satilmustir. Iktisat bankasi, EGS
bank, Toprakbank ve Kentbank, Bayindirbank ile birlestirilmistir. Pamukbank ise tiim
aktif ve pasifleriyle Halk Bankasi’na devredilmistir. Demirbank ise HSBC Bank’a
satitlmistir. Tarigbank, Denizbank A.S.’ye devredilmistir. Tirkbank ise Tasfiye

edilmistir. imar Bankas1 halen fon biinyesinde bulunmaktadir.

Tablo 3.20. Fondaki Bankalar

Birlestirilen Bankalar

Egebank  [21.12.1999 |26.01.2001 tarihinde Siimerbank ile birlestirilmistir.

Yurtbank |21.12.1999(26.01.2001 tarihinde Siimerbank ile birlestirilmistir.

Yasarbank [21.12.199926.01.2001 tarihinde Siimerbank ile birlestirilmistir.

Bank 27.10.2000 |26.01.2001 tarihinde Siimerbank ile birlestirilmistir.

Kapital

Ulusalbank |28.02.2001 |17.04.2001 tarihinde Siimerbank ile birlestirilmistir.

Interbank 07.01.1999 [15.06.2001 tarihinde Etibank ile birlestirilmistir.

Esbank 21.12.1999 |15.06.2001 tarihinde Etibank ile birlestirilmistir.

Iktisat 15.03.2001 |Bankacilik lisans1 07.12.2001 itibariyla kaldirilmis ve

Bankasi 04.04.2002 tarihinde genel kurulda alinan karar ile
Bayindirbank ile birlestirilmistir.

Kentbank [09.07.2001 |Bankacilik lisans1 28.12.2001 itibartyla kaldirilmis ve
04.04.2002 tarihinde genel kurulda alinan karar ile tasfiye
kaldirilarak Bayindirbank ile birlestirilmistir.

7 Omer Faruk Colak , 2001 , a.g.m., 5..26-27.
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EGS Bank

09.07.2001

Bankacilik lisans1 18.01.2002°de kaldirilmis ve
Bayindirbank ile birlestirilmistir.

Etibank

27.10.2000

Bankacilik lisans1 28.12.2001 itibariyla kaldirilmis ve
tasfiye siireci baglatilmistir. Daha sonra 04.04.2002
tarihinde genel kurulda alinan karar ile tasfiye kaldirilarak
Bayindirbank ile birlestirilmistir.

Toprakbank

30.11.2001

Bankacilik lisans1 30.09.2002 itibariyla kaldirilmis ve ayn1
tarih itibariyla Bayindirbank ile birlestirilmistir.

Pamukbank

19.06.2002

BDDK’nin 31.01.2003 tarih ve 978 sayili karar1 ve TMSF
Y 6netim Kurulunun 31.01.2003 tarih ve 61 sayili karariyla
Cukurova Grubunun Pamukbank ve Yap1 ve Kredi
Bankas1 A.S.’ye olan bor¢larinin yeniden
yapilandirilmasina iligskin s6zlesme BDDK ve TMSF ile
Cukurova Grubu arasinda 31.01.2003 tarihinde imzaland1
ve 12.11.2004 tarihi itibariyle de Halk Bankasina
devredildi.

Satilan Bankalar

Bank
Ekspres

12.12.1998

30.06.2001 tarihinde Tekfen Grubuna satilmistir. Bank
Ekspres’in Tekfenbank A.S. ile birlesmesi 18.10.2001
tarihinde BDDK tarafindan uygun goriilmiistiir.
Faaliyetlerine Tekfenbank A.S. olarak devam etmektedir.

Demirbank

06.12.2000

20.09.2001 tarihinde HSBC Bank Plc. ile hisse devir
sozlesmesi imzalanmus, fiili hisse devri 30.10.2001
tarihinde gergeklestirilmistir.

Stumerbank

21.12.1999

Birlesik Siimerbank 09.08.2001 tarihinde Oyak Grubuna
satilmig, Stimerbank’in Oyakbank A.S.’ye devri
11.01.2002 tarihinde tescil edilmistir. Faaliyetine
Oyakbank A.S. olarak devam etmektedir.

Sitebank

09.07.2001

20.12.2001 tarihinde Novabank SA ile hisse devir
sOzlesmesi imzalanmis ve hisse devir islemleri 25.01.2002
tarihinde gerceklesmistir.

Tarisbank

09.07.2001

Denizbank A.S.’ye devrine iligkin hisse devir sdzlesmesi
21.10.2002 tarihinde imzalanmus, fiili hisse devri
25.10.2002 tarihi itibariyla tamamlanmigtir. Denizbank
A.S. ile Tarigbank’1n birlesmesi BDDK tarafindan uygun
gorlilmiis, birlesme 27.12.2002 tarihinde tamamlanmugtir.

Tasfiye Siirecindeki Bankalar (Bankalar Kanunu 18 inci madde kapsaminda)

Turkbank

06.11.1997

09.08.2002 tarihinde yapilan olaganiistii genel kurul
toplantisinda bankanin infisah ve tasfiyesine karar
verilmistir. Tasfiye kurulunun 01.12.2003 tarihli karariyla
subelerin tiimiiniin sistemsel olarak kapatilma karar1
alinmis ve 02.12.2003 tarihli karari ile de gorevli tiim
personelin is akitlerinin feshine karar verilmistir. Tasfiye
islemleri stirmektedir.
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Yonetimi ve Denetimi Fona Gecen Bankalar (16. Madde Kapsaminda)

Imar 03.07.2003 |4389 sayil1 Bankalar Kanununun 14 {incii maddesinin (3)
Bankasi numarali fikrasina istinaden Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulunun 03.07.2003 tarih ve 1085 sayili
karari ile imar Bankasi’nin bankacilik islemleri yapma ve
mevduat kabul etme izni kaldirilmig ve anilan Kanunun 16
nc1 maddesinin (1) numarali fikras1 uyarinca yonetim ve
denetimi TMSF’ye intikal etmistir.

TMSF Biinyesinde Bulunan Bankalar

Bayindir  [09.07.2001 |Varlik yonetim islevini iistlenecek gecis bankasi olarak
bank belirlenmistir ve faaliyetlerini siirdiirmektedir.

Kaynak: TMSF (Yillik Rapor 2004).

Izlenen ikinci strateji ise bankalari finansal olarak yeniden
yapilandirmaktir. Bu kapsamda fondaki bankalara 6zel tertip tahvil ihraci, sermaye ve
mevduat destegi verilmistir. 26 Nisan 2001 tarihine kadar Hazine, Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonuna 8.007 milyon dolar tutarinda doviz cinsinden, 8.529 Trilyon lira
tutarinda TL cinsinden kagit ihrag etmistir. Doviz cinsinden ihra¢ edilen kagitlar ihrag
tarithindeki kurlar esas alinarak TL’ye doniistiiriildiigtinde, Hazine tarafindan TMSF’ na
verilen toplam kagit tutar1 16,3 katrilyon olmaktadir.*”® BDDK tarafindan bankalara el
konulurken bankanin tasfiyesinin gerceklestirilmemesi daha c¢ok kamu kaynagi
aktarilmasina neden olmus ve fon bankalarinin zararlar1 katlanarak biiylimiis ve krizi

derinlestirmistir.

Tablo 3.21. Hazine Tarafindan TMSF’na Verilen Ozel Tertip Tahviller

Déviz Cinsinden TL Genel
Cinsinden Toplam

Milyon Dolar | TL Karsilig1 (Trilyon Trilyon Trilyon

TLH(*) TL. TL.

2000 Y1l Sonu 2.687 1.825 2.037 3.862
2001 Ocak 261 250 - 250
Subat - - - -
Mart 559 531 1.493 2.024
Nisan - - 774 774
May1s 4.500 5.154 4.225 9.380
2001 Toplam 5.320 5.935 6.492 12.428
Genel Toplam 8.007 7.760 8.529 16.290

Kaynak: BDDK, Hazine Miistesarlig.

Uciincii olarak bu bankalarin kisa vadeli yiikiimliiliikleri azaltilmis, agik

pozisyonlar1 kapatilmig, mevduat ve repo faizleri piyasa kosullarina uygun hale

% Erdogan, a.g.m., s. 649.
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getirilmis, Merkez Bankasi’ndan gecelik bor¢lanmalarina iliskin sinirlama getirilmistir.
Ayrica bu bankalara ortak yonetim kurulu atanmis ve devir tarihi itibariyle 1243 olan
Fon bankalarinin sube sayist 7 Mayis 2001 itibariyle 935’e diisiiriilmiistiir. Ayni
donemde personel sayist da 26.585°den 17.922’ye indirilmistir. Nisan 2001 itibariyle
devir tarihinden bir 6nceki ay ile karsilastirildiginda dolar bazinda personel giderleri %

50.8, isletme giderleri ise % 66.9 oraninda azaltilmistir.

Sekil 3.11.TMSF’nin Batik Bankalardan Yaptig1 Tahsilatlar (Milyon Dolar)

700+ 6641
600+~ |
500+ |
400+ 283,5 261,8 |
300+ |
200+ |
100+ 29 |
0 | el A b
2001 2002 2003 2004

Kaynak TMSF Yillik Rapor (2004)

Diger yandan da bu bankalarin sahip oldugu sermaye guruplarinda
tahsilatlara da hiz verilmistir. Toplamda ise sekil 3.11°de goriildiigii gibi TMSF, 2001
yilinda 29, 2002 yilinda 283, 2003 yilinda 261 ve 2004 yilinda da 664 milyon dolar

olmak iizere toplam 1.238, milyon dolarlik tahsilat yapabilmistir.

3.3.3.3.6. Ozel Bankalara Yapilan Diizenlemeler

Yeniden yapilandirma programinin ii¢lincii ayagi1 6zel sermayeli bankalara
yonelik yapilan diizenlemelerdir. Bu kapsamda 4743 Sayili yasa ile Mali Sektore Olan
Borglarin  Yeniden Yapilandirilmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilamasi
Hakkinda Kanun kabul edilmistir. Bu cercevede 6zel bankalara sermaye destegi
saglanmig (2001-2003 Eylil doéneminde 4 katrilyon liralik, 2.7 Milyar dolarlik,
sermaye artig1 yapildi), bankalarin birlesmelerini tesvik edici avantajlar (Vergi gibi)
getirilmis, agik pozisyonlar1 azaltilmig (Bankalarin agik pozisyonlarinin azaltilmasi 15
Haziran 2001 tarihinde Hazine tarafindan yapilan i¢ bor¢ takas islemi ile
gerceklestirildi. Bu islemde bankalar hazineden degisken faizli dovize endeksli tahvil

alarak acik pozisyonlarini diisiirdiiler, hem de faiz riskini diisiirdiiler), i¢ kontrol ve risk
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yonetim sistemlerini gelistirebilmeleri icin diizenlemeler yapilmis, varlik yonetim
sirketlerinin kurulabilmesi yoniinde diizenlemeler yapilmis, reel ekonomiye onemli
katkis1 olan biiyiik firmalar i¢in finansal yeniden yapilandirma programi (Istanbul

Yaklagimi) baslatilmustir.*”’

BDDK tarafindan belirlenen 25 banka sermayelerinin giiclenmesi amaciyla
once bu bankalarin 6nce bagimsiz kuruluslar tarafindan sonra yeminli murakiplar
tarafindan ve sonra da BDDK tarafindan enflasyon muhasebesine gore yapilan
denetimlerle aktif yapist ve kalitesi belirlenmistir. Enflasyon muhasebesine gore
yapilan bu degerlendirme ile bankalarin ge¢mis ve cari donem kar zarar hesaplari
olumlu etkilenmistir. Denetimlerde 6zellikle biiylik krediler mercek altina alinmustir.
Kredi portfoyiiniin kalitesi, sorunlu krediler, ayrilmasi gereken karsiliklar belirlenmis,
teminat oranlar1 digiirilmiistiir. Daha sonra agirliklandirilmig riskler iizerinden ve
piyasa riski de kullanilarak aktif riski saptanmistir. Bu dogrultuda bankalar icin %8
sermaye yeterliligi orani belirlenmistir. %8 ile %5 sermaye yeterliligine sahip olan
bankalara ise kamu sermaye destegi yapilmistir. Oncelikle sermaye yeterlilik rasyosu
%35’ten az olanlara dogrudan sermaye destegi ongoriilmiis (Tier — 1 Capital), rasyosu
%S5 ile %9 olan bankalara ise oranin %9’a ulagsmasina yetecek kadar yedi yil vadeli

tahvil karsilig1 sermaye benzeri kredi (Tier — 2 Capital) verilmesi éngoriilmiistiir.””’

Denetimler sonucu 6zkaynaklarin toplam riskleri karsilama orani %14,8
olarak c¢ikmistir. Bu durumda bankalarin nakit sermaye ihtiyaci 224 trilyon olarak
belirlenmigtir. Kredi siniflandirmasinin yeniden yapilmasi, teminat ve karsiliklarin
diizenlenmesi sonucu bu bankalarin 2.3 katrilyon olan tahsili gecikmis alacaklar1 7.8
Katrilyon liraya ve bu alacaklar i¢in ayrilan karsilik miktar1 da 5.2 Katrilyon liraya

yiikselmistir.*"!

2 lker Parasiz, Tiirkiye Ekonomisi, Bursa, Ezgi Kitabevi, 2004, s. 639.
300 Parasiz, 2004, a.g.e., s. 640.

%' Tiirkiye Bankalar Birligi, 2002, 2002 Yihnda Tiirk Bankacihk Sistemindeki Gelismeler, 2002,
http://www.tbb.org.tr. (23.05.2005).
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3.3.3.3.7. istanbul Yaklasim

11 Nisan 2002 Tarihinde finansal yeniden yapilandirma g¢ergevesinde
BDDK’nin onay1 ile amaci bankalara yiiksek miktarda kredi borcu olan, finansal
darbogaz yasayan, yeniden yapilandirilmalar1 halinde yasamalart miimkiin olan ve
yilksek katma deger yaratan firmalarin ekonomiye yeniden kazandirilmas: ve
bankalarin daha saglikli bir bilangoya kavusturulmasi olan bir ¢aligma baslatilmistir.
Bu kapsama biinyesinde en az 100 kisiyi istihdam eden, en az 15 milyon$ olan, yillik
cirosu 25 Trilyonu asan ve toplam aktifleri 15 Trilyonu asan firmalar dahil edilmistir.
Buna gore taraflar bir araya gelerek soruna ortak bir ¢oziim arayisi baglatmislardir.
Yani bankalarin reel sektorden alacaklar1 yasal yollara bagvurulmadan tahsil edilmeye

caligilmigtir.”

Istanbul Yaklasimi'nin hayata gegirilmeden once bankalarin karsiliklar
kararnamesinde gerekli degisiklikler yapilmistir. Programin hayata gegirilmesine kadar
tahsili gecikmis alacaklarini gizleyen ve bunlar i¢in bilancolarina faiz geliri yazan
bankalar, karsiliklar kararnamesi ile bu kredileri 'tahsili gecikmis alacak' kalemine
aktarmiglardir. Bu da bankalarin daha seffaf bilangcoya sahip olmalar1 konusunda
olumlu bir adim olmustur. Istanbul yaklasimiyla bankalardaki sorunlu kredileri
devralacak aktif yonetim sirketlerinin kurulmasi da amaglanmistir. Bu, bankanin mali
durumunu iyilestirmesinin yollarindan bir tanesidir. Genellikle bankanin takipteki
kredilerinin oncede belirlenen bir fiyattan 6zel bir firma tarafindan satin alinmasi
seklinde yiriir. Satin alan firma arttk bu kredilerin yoOnetilmesinden, tahsil

3% fstanbul yaklasiminda finans

edilmesinden ve satilmasindan da sorumlu olur.
zorlugu icinde olan firmalar bor¢lu oldugu bankalarla anlasarak borglarini belirli bir
vadeye yayarak yeniden yapilandirmistir. Kullanilan kredilerin ana para ve faiz
O0demeleri makul diizeylere ¢ekilmistir. Bu kapsamda kredilerin vadesi uzatmak, yeni
krediler agmak, ana para ve faiz indirmek, temerriit faizlerini kaldirmak, isletmelere

ortak olmak ve kredileri bor¢lu veya ligiincii kisilere kars1 ayni degerler karsiliginda

392 Sudi Apak, Tiirk Bankacihiginda istanbul Yaklasimi, Muhasebe ve Finansman Dergisi, Say1 16,
Ekim 2002, s. 21.

% Tiirkiye Bankalar Birligi Bankacilik ve Arastirma Grubu, Bankacilik Krizlerinin Coziimii ve
Banka Yeniden Yapilandirmasinda izlenen Temel Politika ve Uygulamalar, ¢ Meksika ve Kore
Deneyimlerinin Karsilastirilmasi, Nisan 2001, http://www.tbb.org.tr. (24.05.2005).
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devretmek veya tasfiye etmek kararlastirilmistir. Bu yasa ¢ergevesinde yapilacak tiim

anlagmalar vergi ve har¢lardan muaf tutulmustur.’*

Tablo 3.22. Istanbul Yaklasimima Alman Firma Sayisi

Yapilandirilan
Toplam Sozlesme Yapilan
Firma Tutar ( Milyon Dolar ) Bor¢ (Milyar
Basvuru Firma Sayisi
Dolar)
Biiyilik Olgekli 208 5.415 157 4.561
Kiiciik Olgekli 100 673 69 556
Toplam 308 6.088 226 5.117

Kaynak: BDDK VII Gelisme Raporu (2003), s. 51.

Tablo 3.20°de goriildiigii gibi bu kapsamda Eyliil 2003 itibariyle yapilan
308 basvurunun 226’s1 s6zlesme ile sonuglanmis ve toplam olarak bes milyar dolarlik
bor¢ yeniden yapilandirilmistir. Uygulamaya gegirilmesinden itibaren Nergis Holding,
Polyen, Sifas, Transtiirk Holding, Cine5, Raks Grubu, Kerevitas, ve Cukurova Holding

gibi firmalar bu anlagmaya imza atmiglardir.

3.3.3.3.8. I¢ Denetim ve Risk Yonetim Sisteminin Olusturulmasi

Bir bankada i¢ denetim sisteminin var olmasi bankanin zayif ve kirillgan
noktalarinin tespit edilmesi agisindan ¢ok onemlidir. Bu dogrultuda Basel komitesi de
dahil olmak iizere pek ¢ok denetim otoritesi i¢ denetim sistemlerinin kurulmasini tegvik
etmektedir. Buna gore 27.06.2001 tarihli yonetmelik hazirlanarak bankalar kanununda
yapilan degisikliklerle bunlarla ilgili hususlarda diizenlemelere gidilmistir. Bankalarin

kurulus ve faaliyetleri hakkinda yeni bir yonetmelik uygulamaya girmistir.**’

Yapilan diizenlemelerle i¢ denetim ve risk yonetimini yliriitecek olan
birimlerin bir yonetim kurulu araciligryla yonetim banka yonetim kuruluna kars
sorumlu olmas1 ve banka faaliyetlerinin denetimi ile risk yonetiminin icradan bagimsiz

birimlerce yapilmast Ongoriilmiistiir. Bu yonetmeligin hazirlanmasiyla birlikte

% Giiltekin Rodoplu, Bankacihkta istanbul Yaklasimi ve Uygulamalari, Muhasebe ve Finansman
Dergisi Say1 18, Nisan 2003, s. 42.

3% Sener, a.g.m., s. 728.
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bankalarin bu konudaki bilinglenme seviyeleri artmis ve risk odakli denetim sisteminin

bankalarda kurulmasi i¢in 6nemli bir baglangi¢ olusturmugtur.®”

Bankalarin gézetim ve denetim kosullarinin gii¢clendirilmesi kapsaminda;
bankalarin 6zkaynak tanimi1 AB ile direktiflerine uyumlu hale getirilmis, bankalarin
diger mali kurumlardaki istirakleri sinirlandirilmis, tiirev iirlinler kredi tanimina dahil
edilmis, mali tablolar seffaflik saglanacak sekilde muhasebelestirilmesi dngoriilmiis,
repo islemleri de bilango i¢ine alinmis, finansal araclarin riske karst korunmasinda
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 benimsenmis, belli bir gruba kullandirilacak
dogrudan ve dolayli krediler artik birlikte degerlendirilmeye baslanmis, bagimsiz
denetim kuruluslarinin faaliyetleri yeniden diizenlenmis, bankalarin i¢ denetim ve risk
yonetim sistemini olusturma c¢alismalar1 yaki izlemeye alinmig ve kurulan off-shore

bankalar siki denetim altina alinmuistir.*”’

3.3.3.3.9. Bankacilik Sektoriiniin Basel Prensiplerine Uyumu

Uluslararas1 Odemeler Bankas1 (BIS) neznindeki Basel Bankacilik Gézetim
Komitesi bu konuda, ilk olarak 1988 yilinda, belirli prensipler yaymlamis ve bu
prensipleri liye llkelerin Merkez Bankalar1 kabul etmistir. Anlasmada kredi risklerini
ve diger potansiyel riskleri karsilamak i¢in yeterli sermayenin bulundurulmasi sart
kosulmustur. Ancak zamanla bu kurallar ihtiyaclara cevap veremez hale gelmis ve
1999 yilinda risk rasyolar1 yeniden diizenlenmistir. Burada bankalara kendi risklerini
degerlendirme yetkisi taninmistir. 2001 yilinda Basel anlagsmasi tekrar yenilenmis ve
bankalara risk derecelendirme sistemi kullanma zorunlulugu, sermaye yeterliligi
hesaplanirken operasyonel risklerin de dikkate alinmasi ve yetkili iist kurullara diizenli

raporlar verilmesi zorunlulugu getirilmistir.**®

Basel komitesinin hazirladig1 etkin denetim ve goézetim prensiplerine

uyumu BDDK ’nin faaliyete gegmesi ile biiyiik 6l¢iide saglanmistir. Oncelikle etkin bir

3% BDDK, Bankacihk Sektorii Yeniden Yapilandirma Raporu Gelisme Raporu VII, Ekim 2003,
http://www.bddk.org.tr/turkce/yayinlarveraporlar/rapor/yapilandirmaprogrami/BSYYP_Gelisme 102003
.pdf, (24.05.2005).

37 BDDK (Bankacilik Sektoriinii Yeniden Yapilandirma Programi), a.g.e., s. 25.

3% Kaan H. Aksel, Yeni Basel Anlasmasi Isiginda Global Bankacilikta Beklenen Gelismeler, Banka
ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Y1l:38, Mart 2001, s. 45-46.



152

gozetim ve denetim igin ilgili kurulusun sorumluluk ve amaglarinin net bir sekilde
belirlenmesi ve bu kurulusun mali olarak bagimsiz olabilmesi i¢in yeterli kaynaklara
sahip olmasi1 prensipleri BDDK ile ilgili yapilan diizenlemelerle saglanmistir.
“’Bankalarin denetimi hem yerinde hem de uzaktan yapilmalidir’” prensibine bankalar
kanununda yapilan degisiklerle uyum saglanmis ve bu gorev BDDK’ya verilmistir.
Komitenin 18. maddede aldigi1 karar bankalarin tiim yurt i¢i ve yurt dis1 subeleri ile
ilgili siirekli bilgi toplanmasini ve denetim yapilmasini, 20. madde ise denetime yetkili
kurumun bankay1 konsolide bazda denetleme yetkisinin olmasini ifade etmektedir. Bu
kosullara Bankalar Kanunun 13. maddesi ile uyum saglanmigtir. Buna gore bankalar
sahip olduklar1 (istirakler dahil) konsolide etmek, BDDK tarafindan belirlenen standart
oranlart buna gore hesaplamak ve uygulamak zorundadir. Ornegin bankalar agik
pozisyonlari, sermaye yeterlilik oranlari, iicer aylik hazirladiklar1 bilango ve kar-zarar
tablolarin1 BDDK’ya bildirmektedir. Komitenin 21. maddesinde ifade edilen
bankalarin finansal durumlar1 hakkinda bilgi verme yiikiimliiliikleri bankalar kanunun
13. maddesinin 1/a fikras1 ile saglanmis ve bankalar finansal durumlarim1 Tiirkiye
Bankalar Birliginin de goriisiinii alarak BDDK’nin belirledigi usullerde kayit altina

almak ve ilgili mercilere géndermek zorundadir.**

Basel Komitesi prensiplerin uygulanmasin da bagimsiz denetim sirketlerine
onemli gorevler vermistir. Bu konuda BDDK’nin hazirladigi 'Bagimsiz Denetim
Ilkelerine Iliskin Y&netmelige' gore, bagimsiz denetim uygulamasi, yillik, ara ve 6zel
denetim seklinde yapilabilecek, denetim kuruluslarinin, denetlenen kuruluslarla ilgisi
olmayacak, ortaklik iligkisi bagimsizlig1 ortadan kaldiracak, faaliyetlerinin mevzuata
uygunlugu, hata ve suiistimalin Onlenmesi ve ortaya c¢ikarilmas: denetlenenin
sorumlulugunda olacak, denetimde, bankacilik mevzuatina aykirt islemlerin, suistimal
ve hatalarin tespiti ve denetlenenin bunlar1 gidermemesi hallerinde, bu husus denetci
tarafindan ivedilikle BDDK'ya ve denetlenenin yonetim kuruluna bildirilecektir. Adli
yargiya intikali gerekli olan ve sug teskileden hallerin de, BDDK'ya yazili bildirilmesi
zorunludur. BDDK, denetim kuruluslarina iligkin ilkeleri de belirlemistir. Gereken

sartlar1 tasiyan kuruluslara, banka ve 6zel finans kurumlarinda veya istiraklerinde

3% Bahar Erdal, Basel Bankacilikta Etkin Gozetim ve Denetime iliskin Temel Prensiplere Tiirk
Bankalarimin Uyumu, Iktisat isletme ve Finans Dergisi, Say1 200, Kasim 2002, s. 86.
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denetleme yetkisi verilecek, denet¢i kuruluslar, hazirlayacaklari yillik denetim
raporlarmi yil sonunu takip eden dort ay icinde tamamlamak zorunda olacak, denetim
kuruluslari, denetledikleri kuruluslara danigsmanlik hizmeti veremeyecek, kredi iligkisi
icine de giremeyeceklerdir. Bu yonetmeligin yayimi tarihinden once yetkilendirilmis
kuruluglar, 30 Eylil 2002 tarihine kadar tespit edilen yeni kosullara uyum

saglayacaklardir.

Basel Komitesinin belirledigi 23. prensip yetkili iist kurulun bankalarin
yabanci iilkelerdeki subeleri, ortakliklari ve istiraklerince yiiriitiilen islemlerin temel
prensiplere uygun olup olmadigini denetlemesini ve bir uygunsuzluk durumunda
yaptirim uygulamasi gerektigini belirtmistir. Bankalar kanunun 13. maddesi 1/b fikrasi
uyarinca bankalara yabanci sube, istirak ve ortakliklarla ilgili bilgileri, BDDK
tarafindan belirlenecek standartlar dahilinde, BDDK’ya vermek ve gereken raporlari

hazirlama zorunlulugu getirilmistir.*'

Imar Bankasi olayinda yasanan magduriyetlerin bir benzerinin bir daha
yasanmamasi icin BDDK 10.11.2004 tarihinde bankalar ve OFK faaliyetleri hakkinda
yonetmelikte yaptig1 degisiklikle Bankalar ve Ozel Finans Kurumlari, kiy1 bankacilig
da (off-shore) dahil yurtdisindaki subeleri adina yurticinde mevduat clizdan1 ve evrak
diizenleyemeyecek ve mevduat toplayamayacaklar ve kiy1 bankaciligi bolgeleri de
dahil yurtdisindaki subeleri ve istiraklerinin mevduat clizdam1 ve ilgili evrakin
diizenlenmesi islemlerini faaliyette bulunduklar1 iilkede yapacaklardir. S6z konusu
sube veya ortakliklar adina yurtiginde clizdan ve evrak verilemeyecektir. Bankalar

Kanunu’a gore off-shore hesaplart mevduat gibi devlet garantisi altinda degildir.

3.4.4. IMF Gozden Ge¢cirme Raporlarinda Yeniden Yapilandirma

IMF aslinda subat 2001 krizine yol agan dezenflasyon programi
uygulamaya gecirilmeden once bankacilik sektoriiniin kirllgan bir yapiya sahip
oldugunu ve yeniden yapilandirilmasi gerektigi 1srarla belirtmistir. Tlirkiye’de de subat

2001 krizi sonrasinda IMF ile bir stand-by anlagmasina ihtiya¢ duyulmus ve IMF

319 Erdal, a.g.m., s. 89.
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heyetleri Tiirkiye’ye c¢esitli tarihlerde gerceklestirdigi goriismelerden sonra iilke

raporlart hazirlamistir.

Haziran 2001°de yayinlanan gézden gecirme raporunda Kamu bankalarina
yonelik olarak Emlak bankasinin Ozellestirilmesini ya da Ziraat Bankasiyla
birlestirilmesi gerektigi ifade edilmistir. Fondaki bankalar ise bir an 6nce satilmalidir.
Tabii bunun i¢in sermaye acig1 olanlara fon tarafindan sermaye destegi verilmelidir.
Ozel bankalardan sermayelerini giiglendirmesi icin alinan taahhiit mektuplar1 olumlu

bir adim olarak belirtilmistir. *''

Subat 2002 onuncu gozden gecirme raporunda Oncelikle 6zel bankalarla
ilgili  %8’lik sermaye yeterlilik rasyosunun (Capital Adequacy Ratio) 6zel bankalar
tarafindan saglanmasi gerektigi belirtilmistir (sektdr toplami ocak ayina kadar 1.1
milyar $, yil sonuna kadar da 1.3 milyar dolar). Ancak bankalar 2001 yil1 ekonomik
krizi sebebiyle diisen karlar1 neticesinde bu artiglar1 gerceklestirememislerdir. TMSF
biinyesindeki bankalarinda ayni sekilde satilmasi yada birlestirilmesi, satilamayan
bankalarin bilancolarinin iyilestirilmesi gerektigi ifade edilmistir. Ayrica BDDK’nin
reformlarma gii¢lii bir sekilde devam edebilmesi i¢in politik olarak da desteklenmesi
gerektigi de ifade edilmistir. Kamu bankalarinda yapilan yeniden yapilandirma sonucu
pek cok sube kapatilacak ve yaklasik 14,300 ¢alisanin gorevlerine son verilecektir. Bu
kamu oyunda tepki olusturmakta ve reform siirecini yavaglatmaktadir. Bunlara ragmen
reform siirecinin devam etmesi gerektigi belirtilmistir. Istanbul Yaklasim ise ozel
sektor firmalarinin yeniden eski performansina kavusmasi agisindan onemlidir. Bu
firmalarin mali durumlarinin diizelmesi ve faaliyetlerinin canlanmas1 hem bankacilik
sektoriiniin hem de ekonominin genelinin krizi atlatmasinda 6nemli rol oynayacaktir.
Dolayisiyla sorumlu otoriteler siireci desteklemelidir (6rnegin kanun taslaklariyla veya

vergi tesvikleriyle).>"?

3'' IMF, Turkey Eight Review Under the Satnd-By Agreement, IMF Country Report No.01/137,
August 2001, http://www.imf.org/external/pubs/ft/sct/2001/cr01137.pdf, (01.06.2005).

32 IMF, IMF Country Report Turkey’s Tenth Review Under Stand-By Agreement, No: 02 / 21,
February 2002, http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2002/cr0221.pdf, (02.06.2005).
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Agustos 2003’te yapilan besinci gozden ge¢irme raporunda BDDK’nin
bankacilik sektoriinde yiiriittiigli reform ¢alismasinda emin adimlarla ilerlemesi olumlu
degerlendirilmis, bankalarin iflaslar ile ilgili yasal prosediir hazirlanmasinin, kamu
bankalarinin 6zellestirme ¢alismalarinin devam etmesinin, ve fona alinan bankalarin
sorunlarinin ¢oziilmesinin énemli noktalar oldugu belirtilmistir. BDDK’nin yiiriittigii
reform politikalarinin kamu oyu 6niinde inandiriciliginin devami i¢in bu kurumlarin

siyasi ve finansal olarak bagimsiz olmasinin hayati oldugu belirtilmistir.*"?

Temmuz 2004 yedinci gozden gegirme raporunda finans sektoriinde
reformlarin yavasladig1 ifade edilmistir. Ekonomik biiylime, faizlerdeki diisiis ve
banka karlarindaki artigla birlikte banka aktif kalitesi gelisme gostermistir. Sermaye
yeterlilik rasyosu 23.5’e ¢ikmistir. Ancak kamu bankalarini yeniden yapilandirmada ve
1slah etmede fazla bir gelisme olmamustir, ¢iinkli 6rnegin hem Ziraat Bankasi hem de
Halk Bankas1 asir1 kapitalize edilmistir. Bu her ne kadar kredi hacmini arttirsa da
bankacilik sektoriinde sapmalara neden olmakta, 6zel sektdr bankalarinin karlarim
olumsuz etkilemektedir. Ayrica bu bankalarm aktiflerinin yaklasik %70’i DIBS’den
olugmaktadir. Bu da bu bankalarin o6zellestirilmesini zorlastiran bir unsurdur.
Mevduatlarda ise 9-12 haftalik bir ge¢is doneminde tam gilivence kaldirilmalidir.
Mevduatlarda garanti sinir1 ise 50 milyar lira ( 37.000 dolar ) dir. Tabii Oncelikle
BDDK, hiikiimeti, finans sektdrii ve mevcut riskler hakkinda bilgilendirmelidir.
Demirbank’in BDDK aleyhine a¢tigi dava, Kentbank’in tekrar bankacilik izni almak
icin actig1 dava v.b. davalar bankacilik sektoriindeki reformlara zarar vermektedir. Bu

. N 314
davalar bir an 6nce sonuc¢lanmalidir.

313 IMF, Fifth Review of Turkey's Stand-By Arrangement, Approves Request for Extension of
Repurchase Expectations, Press Realise No: 03 / 135, August 2003, http://www.imf.org/ external /np/
sec/ pr/ 2003/ pr03135.htm (02.06.2005).

3'* IMF, Country Report Turkey’s Seventh Review Under Stand-By Agreement, No: 04 / 227, July
2004, http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2004/cr04227.pdf, (03.06.2005).
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Sonug

Serbest piyasa mekanizmasinin gegerli oldugu ekonomilerde finansal
sektor ekonomik faaliyetin beyni durumundadir. Biiylimenin ve kalkinmanin en temel
unsurlarindan bir tanesi olan finansal kaynaklarin toplanmasi, kullandirilmasi, 6deme
sisteminin etkinlikle siirdiiriilmesi finansal sektdriin temel islevleri arasindadir. Istikrar
icinde ve siirdiiriilebilir biiyiimenin saglanmasi i¢in finansal sektoriin gliclii olmasi,
bliylimesi ve etkin c¢alismasi zorunludur. Dolayisiyla finansal sistemlerin iilke

ekonomilerinde 6nemli bir yeri vardir.

Finansal piyasalarin Tiirkiye ekonomisine daha faydali olabilmesi i¢in 1980
yilindan itibaren birtakim diizenlemeler yapilmistir. Bu siirecte liberalizasyon
uygulamalarina gegcilirken, gerekli temel hazirliklar yapilmamis, hazirliklar yetersiz
kalmis, piyasalar liberalizasyona hazir hale getirilmemistir. Dolayisiyla bankalar

liberalizasyon siirecinden olumsuz etkilenmis ve sagliksiz olarak biiylimislerdir.

Finansal liberalizasyon siirecinde yasanan bankacilik krizlerinin ortaya
¢ikmasinda, makroekonomik gostergelerdeki oynaklik, kredilendirme’deki genisleme,
sermaye giris cikiglarindaki ani ve biiyiik hareketler, bankalarin aktif ve pasifleri
arasindaki vade uyumsuzluklar, varlik fiyatlarinda c¢okiis, devletin bankacilik
sektoriine sik sik miidahale etmesi, muhasebe sistemlerindeki aksakliklar, seffafliktan

uzaklik ve doviz kurlarinin gergekei belirlenememesi gibi faktorler etkili olmustur.

Finansal liberalizasyonun yol agtig1 sorunlarin ¢6ziilebilmesi icin, 6ncelikle
bankacilik sektoriinii giiclendirmek gerekmektedir. Zaten IMF ile 2001 krizi sonrasi
yapilan pek ¢ok stand-by anlagsmasinda, bankacilik sektdriiniin  yeniden

yapilandirilmasi, Tiirkiye i¢in en 6nemli kosullardan birisi olmustur.

Bankacilik sektoriiniin - Oncelikle sermaye tabani giliglendirilmelidir.
Ozkaynaklar1 giiclii bir bankacilik sistemi kendini piyasalardaki dalgalanmalari ve
risklere kars1 daha 1yi korur ve yatirimeisina giiven verir. Bunun i¢in banka birlesmeleri

0zkaynaklarin giiclendirilmesinde etkili bir yontem olarak kabul edilebilir.
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Aktif ve pasiflerin vade yapilarindaki uyumsuzluklar bankalarda likidite
problemlerine yol agmaktadir. Ayrica sektoriin pasifleri kisa vadeli oldugu i¢in verilen
krediler de kisa vadeli olmakta, bu da iilke kalkinmas1 i¢in gerekli olan uzun vadeli alt
yap1 yatirimlarinin yapilmasina engel olmaktadir. Bu yilizden bankalar, kendilerine yeni
kaynaklar bulmalidirlar. Ornegin yurt disindan daha ucuz ve daha uzun vadeli kaynak

kullanilabilir.

Muhasebe sistemlerindeki eksiklikler bankacilik sektoriindeki bazi kotii
bankalarin bilancolarindaki olumsuzluklar1 gizlemesine engel olmus ve sektor
seffafliktan uzaklagsmistir. Bu yilizden muhasebe sistemleri yenilenmeli, bankalarin i¢
denetim ve gozetim sistemleri daha etkin hale getirilmeli, kamuoyuna aciklik
giiclendirilmeli, gozetim ve denetimin orgiitsel yapis1 giiclendirilmeli, piyasalarda
gbzetim ve denetim sisteminin daha iyi iglenmesi saglanmali ve bankalarin kendi
diizenleme ve denetim sistemlerine, tiim sistemin diizenleme ve denetiminde daha ¢ok
rol verilmelidir. Ayrica bu konuda BASEL komitesinin belirledigi uluslararasi
standartlara uyum saglanmalidir.Bankacilik sektorii iist kurullar1 tarafindan yapilan
denetim ve gozetimler daha siklagtirilmali ve daha etkin hale getirilmelidir. Diger
yandan bankalar kanunundaki eksiklikler giderilmeli ve sistemin hukuki alt yapisi
giiclendirilmelidir. Subat 2001 krizi dncesi ve sonrasi yapilan banka operasyonlarinda

hukuksal alt yapidaki eksiklikler 6nemli rol oynamaistir.

Tirkiye’de bankacilik sektoriine giris ve ¢ikislarda onemli engellerin
bulunmasi sektdriin rekabet yapisini bozmustur. Bir taraftan mali yapist bozulan
bankalarin sistem digina ¢ikmasina izin verilmemesi, diger taraftan yeni banka
kuruluglarinin Hazine Miistesarligi tarafindan engellenmesi, sistemin mevcut tam
rekabetten uzak yapisinin korunmasina neden olmustur. Dolayisiyla sistemden

c¢ikisin ve sisteme girigin kolaylastirilmasi faydali olabilir.

1994 krizinden sonra tasarruf mevduatinin tamaminin giivence altina
alinmasi, mali yapist1 bozuk bankalarin ve o6zellikle kiigiik ve orta olcekteki
bankalarin bu giivenceyi kullanmak suretiyle yiiksek risk alarak, rekabeti bozucu,

sistemdeki saglikli bankalarin da bu yapilarinin bozulmasina yol agici bir bigimde
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ylksek faiz 6demesi yapmasina neden olmustur. Dolayisiyla bankacilk sektorii
yeniden yapilandirma programiyla mevduata smirli giivence verilmesi, hem
rekabetin kalitesini arttiracak hem de fonlarin daha etkin kullanilmasini saglayacagi

sOylenebilir.

Sektordeki rekabet yapisin1 bozan diger bir unsur kamu bankalarinin
sektordeki agirligidir. Dolayisiyla kamu bankalar1  6zellestirilmeli  devletin
bankacilik sektoriindeki etkisi sadece diizenleyici ve denetleyici bicimde siirmelidir.

Bankalar kar amagli olarak ¢alisan 6zerk kuruluslar olarak yapilandirilmalidir.

Bankalarin halka aciklik orami diigiiktiir. Halka agiklik oraninin diisiik
olmasi bir sirketin cogunluk hissesinin hisse senedi piyasasi yoluyla satin alinmasin
imkansiz hale getirmektedir. Avrupa ve Amerika’da bankalarin genellikle cogunluk
hisseleri halka agik olup, hissedarlarin hisse sayilar1 kiigiik miktarlarla siirhdir.
Bankalarin ¢ogunluk hissesinin halka acik olmasi bir diger bankanin borsadan

hisseleri toplayarak bagka bir bankay1 satin almasini kolaylastirmaktadir.
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