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OZET

Bu c¢aligmanin amaci, finansal sistemin en 6nemli alt unsuru olan kredi piyasalarinda
asimetrik bilgi ve asimetrik bilgiden kaynaklanan ters sec¢im, ahlaki tehlike ve
temsilcilik sorunlarini agiklayarak asimetrik bilginin genel olarak bankacilik sektorii
tizerinde etkileri sorgulanmistir. Ayrica, Azerbaycan bankacilik sektdriinde asimetrik
bilgiden kaynaklanan sorunlar var mi, eger varsa nelerdir bunun {izerine inceleme
yapilmistir. Bu ¢ergevede ¢alismamizda iilkenin finansal sistemi incelenerek
Azerbaycan bankacilik sektoriiniin aktif ve pasif yapisinda oran ve rasyolar yillara
gore karsilastirilarak analiz edilmistir. Burada makroekonomik gostergeler olarak
ekonomiye yonlendirilen krediler, banka bilangolarindaki toplam kredi hacmi,
takipteki krediler, faiz oranlari ve bircok veriler dikkate alinarak Azerbaycan
bankacilik sistemi iizerinde asimetrik bilginin varligi, sitemin zayif ve iistiin taraflari

incelenmistir.

S6z konusu veriler ve yapilan ¢alismalar sonucunda Azerbaycan finans sistemi
yeterince gelismemis ve biliylik Olclide nakde dayali bir goriiniim arz etmektedir.
Ulkenin bankacilik sistemi 1996°dan beri iki seviyelidir. Ilk kademede Azerbaycan
Merkez Bankasi, ikinci kademede ise ticari banklar yer almaktadir. iki seviyeli
bankacilik sektorii reformlarinin bazi alanlarinda ilerlemeler goriilmiistiir ve bu
reformlarin yiiriitiilmesinde Azerbaycan Merkez Bankasinin dogrudan rolii vardir.

Ulkede sabit kur sistemi uygulanmakta ve ddviz isleri ve sermaye hareketlerinde
kisitlamalar bulunmaktadir. Yani sermaye piyasalar yeterince gelismemis olsa da

ancak bir biitlin olarak iilkenin finansal sisteminde olumlu gelismeler olmustur.
Anahtar Kelimeler: Finansal Sistem, Finansal Piyasalar, Kredi Piyasalari,

Asimetrik Bilgi, Ahlaki Tehlike, Ters Secim, Temsilcilik Sorunu, Kredi

Tayinlamasi, Azerbaycan Finansal Sistemi.



ABSTRACT

The purpose of this study is to question the effects of asymmetric information on the
over all banking sector, explaining the most important sub-components of the
financial system-asymmetric information and adverse selection, as well as moral
hazard sand agency problems due to asymmetric information in credit markets.
Moreover, Azerbaijani banking sector has been studied in terms of problems
stemming from asymmetric information, and if any, what they are. The financial
system of country has been examined and comparison of ratios by year was made for
rate structure of assets and liabilities of the banking sector of Azerbaijan. Loans
directed to the economy as macroeconomic indicators, total loan volume in the
bank's balance sheet, non-performing loans, interest rate sand asymmetric
information assets on the banking system of Azerbaijan considering many data, weak

and high side of the system were investigated.

Azerbaijan As a result of the collected data and studies we can say that Azerbaijani
financial system is undeveloped and mostly cash-based. The country's banking
system has two levels since 1996. Central Bank of Azerbaijan is in the first stage,
these condstage is located in the commercial benches. Progress in some areas of the
two-level banking sector reform has been seen and the Central Banks of Azerbaijan

has a direct role in the implementation of these reforms.

Fixed exchange rate system being implemented in the country and foreign Exchange
transactions and restrictions on capital movements are held. So even though capital
markets ar undeveloped, but there were positive developments in the country's

financial system as a whole.

Keywords: Financial System, Financial Markets, Credit Markets, Asymmetric
information, Moral Hazard, Adverse Selection, Representation Issues, Credit

Rationing, Azerbaijan Financial System
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GIRIS

Cagimizda diinya ekonomileri i¢in en 6nemli kaynak bilgidir. Bu yiizden tiim iilkeler
ekonomik faaliyetlerini saglam yiirlitmek i¢in tam ve dogru bilgi arayisindalar.
Bunun i¢in de birikimleri karli yatirimlara yonelterek biiyiime ve sanayilesme
yolunda ilerleme kaydederler ancak bunun olusum etkin bir finansal sisteme ve
simetrik bilgiye baglidir. Dolayisiyla boyle bir yaklasim icin kredi piyasalarinin etkin
calismasi ekonomik faaliyette bulunan taraflarin karsilikli olarak simetrik bilgiye
sahip olmas1 gerekmektedir. Ayrica, son yillarda bilgi ve iletisim teknolojilerinde
onemli gelismeler oldugu icin artik hem alicilar hem de saticilar i¢in bilgiye ulagmak
daha kolay ve daha ucuz hale gelmistir. Ancak tiim bu gelismelere ragmen tam ve
dogru bilgiye zamaninda ulagmakta sorun yasayabiliriz. Soyle ki, alic1 ve saticilarin
kendileri hakkindaki bilgileri bir birinden gizledigi durumlar olabilir ancak bunun
sonucunda da taraflar arasinda Ozlesme Oncesinde veya sOzlesme sonrasinda
asimetrik bilgi kaynakli sorunlar ortaya ¢ikmaktadir. Kredi piyasalarinda asimetrik
bilgiden kaynaklanan ters se¢im, ahlaki tehlike ve temsilcilik sorunlart kredi arz ve
talebinin kars1 karsiya gelmesini saglayan piyasalarin  etkin  ¢aligmasini
engelleyecektir. Kredi piyasalarinda etkinligin azalmasi bankacilik krizlerine neden
olabilir. Calismamizin temel amaci da Azerbaycan’da asimetrik bilgi sorunun
bankacilik sektdriinde yasanip yasanmadig1 sorusuna agiklik getirilmesi, yasaniyorsa
bunun olumsuz etkileri nelerdir ve bu ¢ercevede iilke ekonomi politikas1 Onerileri ve

¢Ozlimleri arastirilmistir.

Caligmamizin hipotezinde, asimetrik bilgi olgusu ve bu olgunun kredi piyasasi ve
diger piyasalar iizerindeki etkileri genel ve teorik olarak agiklanmistir. Konunun
Azerbaycan bankacilik sektorii agisindan ampirik olarak incelenmis ve zaman serisi
analizi yapilmistir. Bu ¢ercevede takipteki krediler yillik faiz oranlar1 regresyona tabi
tutularak bu regresyon sonucunda asimetrik bilgi olgusunun Azerbaycan bankacilik

sektoriinde yasanip yasanmadig ortaya konulmaya ¢alisilmistir.



Genel olarak caligmamizda finansal sistemin en onemli temel unsuru olan kredi
piyasalarinda asimetrik bilgi ve asimetrik bilgiye dayali ters se¢im, ahlaki tehlike ve
temsilcilik sorunlari ve bu sorunlara ¢oziim Onerisi olarak gosterilen kredi
tayinlamasi teorisi incelenmistir. Azerbaycan bankacilik sistemi iizerindeki etkileri
var mi1, varsa eger bunlar ortaya konulmaya g¢alisilmistir. Ayrica asimetrik bilginin

diger piyasalar lizerindeki etkilerine de yer verilmistir.

Bu kapsamda ¢alismamiz ii¢ boliime ayrilarak birinci bolimde, finansal sistem ve
finansal sistemi olusturan temel piyasalar, Ozellikle kredi piyasalari, bankacilik
sistemi, riskler ve kredilere yonelik agiklamalar yapilmistir. Bu amacla 6nce finansal
sistemle ilgili temel kavramlar aciklanarak, fonksiyonlar1 finansal sistemi olusturan
temel piyasalar1 agiklandiktan sonra bankacilik sistemi ve krediler konularina

deginilerek agiklamalar yapilmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde, once bilgi ve asimetrik bilgi kavramina agiklik
getirilerek tanimlar yer almaktadir. Asimetrik bilgi kavramina agiklik getirdikten
sonra piyasa basarisizligina neden olan asimetrik bilgi kavrami diger faktorlerle
birlikte agiklanmistir. Ayrica kredi ve diger piyasalarda asimetrik bilgiden
kaynaklanan sorunlar ve bu sorunlar1 ortadan kaldirmaya yonelik ¢6ziim Onerilerine
yer verilmistir. Kredi piyasalarinda asimetrik bilginin varligi durumunda dengenin
saglanmas1 kredinin tayinlamasina baglidir. Bu nedenle ikinci bdliimde son olarak
hem kredi taymlamasi teorisine agiklik getirilmis hem de asimetrik bilgi sorununu en

aza indirgemenin yollar1 aragtirilmisgtir.

Calismamizin son olan ii¢lincii bdliimiinde ise Azerbaycan’da asimetrik bilgi
sorununun bankacilik sektoriinde yasanip yasanmadigi sorusuna agiklik getirilmesi,
yasaniyorsa bunun olumsuz etkileri ve bu gercevede iilke ekonomi politikasi onerileri
ve c¢Oziimleri arastirilmugtir. Ayrica istatistik verilere de yer verilerek analiz

yapilmistir.



BIRINCi BOLUM
FINANSAL SiSTEM

Oncelikle bu konu baslhig altinda ekonominin énemli bir unsuru olan finansal
sistemin tanimin1 yapmadan dnce genel olarak sistemin tanimini belirtmek isterim.
Sistem, belirli bir amaca yonelik olarak, aralarinda direkt ya da en direkt iligkiler
bulunan ve aymi zamanda karsilikli olarak birbirlerini etkileyen pargalarin

olusturdugu bir biitiin olarak tammlanir.*

Finansal sistem, ekonomideki fon arz ve talebi dengeleyen, fonlar1 zaman, miktar,
vade ve kisiler bakimindan kullanilabilir duruma getirme fonksiyonunu goren bir
sistemdir. Boylelikle, fertlerin tasarruflari yatirimlara kanalize edilmektedir. Bu
sistemi olusturan kuruluslar1 ise bankalar ve banka olmayan mali aracit kuruluslar

olarak smiflandirmak miimkiindiir.?

Yani bir iilke ekonomisinin saglam ve dogru yonetilmesinde iki unsur vardir ki, bu
finansal sistemin temelini olusturur: fon arz edenler ve talep edenler. Ancak bu iki
tarafin bir araya getirilmesinde bir ortama ve taraflar arasinda baglantiyr dogru ve
etkin fon akimini saglayacak aracilara ve fon transferini belgeleyecek finansman
araclarina( menkul kiymetler ) en 6nemlisi de bunlar1 denetleyecek hukuki ve idari

diizene ihtiyag¢ vardir.

Yukaridaki tanimdan da anlasildig1 {izere finansal sistem dort temel birleseninden

ibarettir. Bunlar:

I. Finansal iglemlerin yer aldig: finansal piyasalar

ii. Bu islemlerin dogru yonetilmesine yardimci olan finansal kurumlar (finansal
aracilar).
iii. Finansal islemlerin neticesinde tiretilen finansal araglar.

Iv. Finansal sistemin dogru hareket etmesini gerekli kilan hukuki ve idari diizen.

! Muharrem Afsar, Finansal Kiiresellesme ve Tiirk Bankacihk Krizleri Uzerine Etkisi, T.C
Anadolu Universitesi Yayinlar1, No.1558, Eskisehir 2004, s.4-5.

’Muhammet Akdis, Global Finansal Sistem-Finansal Krizler ve Tiirkiye, istanbul, Beta Yayinlari,
2000, s.150.


http://makdis.pamukkale.edu.tr/k3.htm

Finansal Piyasa — tasarruf fazlasina sahip kisi ve kurumlarin sahip olduklar1 fonlari,
tasarruf acig1 bulunanlarin kullanimina sunmalarina aracilik eden piyasalardlr.gBaska
bir deyimle piyasa aslinda bir pazardir ve katilimcilarin arz ve talepleri
dogrultusunda mal ve hizmetlerin fiyatlar1 belirlenmektedir. Bahsedilen mal, doviz
veya hazine bonosu gibi finansal iirlin ise finansal piyasada arz ve talebe gore

finansal araglarin fiyat1 olan kur ve faiz belirlenir.

Finansal Kurumlar (Finansal Aracilar) — Finansal piyasalarda para ve fon
transferinin borg alan ve verenler arasinda dagilimini kolaylastiran bir mekanizmadir.
Buna dolayli finansmanda denir. Soyle ki, taraflar1 bir araya getiren finansal
kurumlarin varligi fonun akisina aracilik etme bakimindan 6nemlidir. Bunun ii¢

onemli nedeni vardir; likidite, glivenirlik ve kolaylik saglamasidir.

Finansal Araciligin Faydalart:

-Yiiksek likidite

-Genis vade secenekler

-Diisiik islem maliyetleri

-Devlet sigortasi varsa daha da diisiik risk

-Fonlarin profesyonel olarak yoneltilmesi

-Cesitlendirme ve riskin dagitilmasi

-Yatirimlarda dolar basina daha diisiik risk

-Ahlak dis1 islemlerin, yolsuzluklarin engellenmesi.

Peki kim bu kurumlar? Bunlar; bankalar, arac1 kurumlar, emeklilik fonlari, sigorta

sirketleri, 6zel finans kurumlari, yatirim sirketleri vesaire.

Finansal Islem — Finansman kapasitesi olan ekonomik birimden finansman ihtiyaci
olan ekonomik birime dogru, dogrudan veya dolayli olarak parasal akim niteliginde

ortaya ¢ikan, bor¢luluk ve ortaklik gibi hukuki sonu¢ doguran iligkileri belgeleyen

*Halil Seyidoglu, Uluslararasi iktisat, Giizem Yaymlar1, Gelistirilmis 15. Baski, Istanbul,2003,
5.680.



mali araclarla ve bu amacgla kurulmus mali kurumlar araciligiyla gergeklesen

islemlerdir.®

Finansal Araglar (Menkul Kiymetler) — Fon talebinde bulunanla fon arz edenlerin
arasindaki mali iliskilerin sonucunda bor¢luluk ve ortaklik(miilkiyet) gibi hukuki
sonuglar1 nitelendiren belgelere denir. Yani finansal araclar hukuki acidan degerli
evrak niteligi tasiyan yasal diizenlemelere tabidir ve bir birinden farkli 6zelliklere
sahiptir. Bu araglar islem gordiikleri piyasalara bagli olarak para piyasasi araglari
(para, doviz, altin, kambiyo senetleri ve b.) ve sermaye piyasasi araglari (hisse

senedi, tahvil, finansman bonosu ve b.) olarak siiflandirilmaktadir.

Hukuki ve idari diizen — Taraflar arasinda fonun transferini belgeleyecek yatirim ve
finansman araglarin yasal diizenlemeler bakimindan denetleme mekanizmasidir. Bu
mekanizma devlet kanunlari cergevesinde ylriitiilir. Bu anlamda “bankacilik
kanunu” ve “sermaye piyasast kanunu” yasal diizenlemelere SPK, BDDK, TCMB

gibi kanunlarin olusturulmasi kurumsal diizenlemelerdir.

1.1. FINANSAL SIiSTEMIN FONKSIYONLARI

1.Finansal sistem gelirlerini az harcayarak tasarruf saglayan birimlerin sahip oldugu
fon fazlasini, gelirlerini daha fazla harcamak isteyen fon acigi olan birimlere fon
aktarmak seklinde ifade edilebilecek ilk ve temel bir ekonomik fonksiyon
istlenmistir. Ekonomide fon arz eden ve fon talep edenler, hane halki, devlet,

yabanc1 ve yabanci devlet isletmeler, kurumlar olabiliyor.

Finansal sistem fon transferini saglamasi gibi Ozetleyebilecegimiz bu temel
fonksiyonun yani sira risk paylagimini, likidite ve katilimcilara enformasyon saglama

gibi diger fonksiyonlar1 da yerine getirmektedir. Bunlar:

1. Maliyetlerin Minimuma Indirilmesi -Finansal sektordeki gelismenin finansal
araciligin maliyetini diislirmesi beklenmektedir. Bu maliyet diislikliigi finansal
sektordeki verimliligin artmasi anlamina gelmektedir. Finansal sektordeki gelisme
sonucunda, finansal kurumlar tarafindan sunulan hizmetler baglaminda bir rekabetin

olusmas1 beklenmektedir. Bu rekabet ortami bor¢ alma ve bor¢ verme faiz oranlari

4adil Koruyan, Sermaye Piyasasi, izmir, 2001, s.5.



arasindaki farki azaltarak maliyetin diigmesine katki saglar. Bir finansal sistem,
araciligin maliyetini ne kadar azaltabiliyorsa, tasarruflar1 daha biiylik bir kisminin

getirisi yliksek yatirimlara tahsis edilmesine olanak verdiginden, o kadar verimlidir.’

2. Mal ve Hizmetlerin Degisimi - Finansal sistem, mal ve hizmetlerin degisimine
olanak saglamakla hizla gelisen ekonomilerin ihtiyaclarina cevap verebilecek yeni
yatirim araglar1 ve piyasalartyla bu degisim islemlerinin uygulanabilecektir. Ayrica
bir yandan teknolojik gelismeler sonucu sermayenin kiiresellesmesine de olanak

tanimaktadir.

3. Risk Aktarimi ve Yayilmasi—Bu fonksiyon riskin tabana yayilmasiyla risk
transferini saglamaktadir. Bireysel olarak tasarruf sahipleri ve yatirimcilar riskten
kacinma egilimindedirler. Ancak riskten kaginma isteginin derecesi bireyler arasinda
farklilik gosterir. Risk ¢ok sayida birey arasinda yayilmadiginda tasarruf sahipleri ve
yatirnmcilar istlendikleri yiiksek riskten otiiri daha yiiksek getiri talep edebilirler.
Bundan dolayr iyi calisan bir finans sisteminin riski cok sayida birey arasinda
yaymaya imkan taniyacak araglar sunmasi gerekmektedir. Sistem farkli derecelerde
risk tagiyan cok c¢esitli aktifleri bireylere sunabilecegi gibi, risk yonetimi ve
belirlenmesinde uzmanlasmis kurumlar bireylerin tercihlerine gore risk tayinini
gerceklestirebilirler. Tam anlamiyla c¢alisan finansal sistemin riskten oOtiirii

saglanacak ekstra primleri sifira diisiirmesi gerekir.®

4. Istikrar - Finansal sistem ekonomik faaliyetlerde istikrar1 saglamaya yonelik
araclar saglar. Her ekonomi iiretim, istihdam ve fiyatlarda zaman zaman
dalgalanmalarla karsilagir. Kamu otoriteleri bu dalgalanmalar1 6nlemek i¢in para
arzin1 etkileyen politikalarla cesitli kararlar alir ve bu karalar1 uygular. Ornegin,
Gelismekte olan tilkelerde igsizlik problemi parasal genisleme ile kontrolii miimkiin
olan bir istikrarsizlik olmadig1 icin finansal politikalarin bu {iilkelerde istikrar amaci

ile kullanimi genellikle enflasyonun kontroliine yénelik cabalar iizerinde yogunlasir.”

°A. Darrat “Are Financial Deeprningand Economic Growth Causally Related? Another Look at The
Evidence”, International Economic Journal,V.13, N.3, p.33.

® [lhan Uludag ve Erisah Arican, Finansal Hizmetler Ekonomisi, Beta Basin Yaym Dagitim,
Istanbul, 1999, s.115.

" Hatice Dogukanli ve Serpil Canbas, Finansal Pazarlar, Finansal Pazarlar, Finansal Kurumlar,
Sermaye Pazar1 Analizleri, Beta Yayn, Istanbul 1997,s.111.



Fon Akist

A

Verimli Riskli Bor¢ Verme Varliklarin Dagilimi Fon Fazlasi

Yatirim Sahipleri Sahipleri

v

Risk Transferi

Sekil 1. Finansal Fonlarin Akisi

Kaynak: Filiz Yeliz “Finansal Sistemin Yapisi, Finansal Derinlesme ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi,
Tiirk Finans Sistemi”, Cukurova Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Adana, 2008,s.4

1.2.FINANSAL SISTEMi OLUSTURAN TEMEL PiYASALAR.

Ekonomide fonlar1 talep edenlerle, fonlar1 arz edenler, fon akimimi diizenleyen
kurumlar, akimi1 saglayan araglarla bunlar1 hukuki ve idari ¢ergevesinde diizenleyen
yasalar birlikte “finansal sistemi” olusturur. Gorildigi tlizere finansal sistemi
olusturan 5 unsur var: 1.Fon arz edenler (tasarruf sahipleri), 2.Fon talep edenler
(yatirnmcilar), 3.Yatirnm ve finansal araglar (menkul kiymetler), 4.Yardimci (aract)

kuruluglar, 5.Hukuki ve idari diizen.

Finansal sistem bu bes gorevi yerine getirmedigi siirece ekonomide etkinlik
saglanamayacak ve ekonomik biiyliime engellenecektir. Siiphesiz ki, ekonomik
gelismede ekonomik kaynaklarin dagilimi 6nemli bir faktordir ve kaynak dagilimi
en etkin sekilde piyasalar araciyla yapilmaktadir. Yani sermayenin alinip satildig:

piyasalara finansal piyasalar denir.

Finansal sistem i¢inde yer alan piyasalar fonksiyonlari, fonlarin 6zellikleri ve
vadeleri gibi Olciilerle siniflandirilir. Genel olarak finansal piyasalar vadelerine gore
para piyasalar1 ve sermaye piyasalari olarak siiflandirilmaktadir. Para piyasalar
vadesi l.yilla kadar olan fonlarin 6diing alip verdigi piyasalara denir. Sermaye

piyasalar1 — 1 yildan daha uzun vadeli fon 6demeleri uygulayan piyasalara denir.



Diger siniflandirma sekli asagidaki gibidir:8

Genel Olarak Finansal Piyasalar;
-Para Piyasasi

-Sermaye piyasasi

Ortaklik — alacaklilik saglayan piyasalar;
-Kredi piyasast
-Menkul kiymetler piyasasi

Finansman yonetimine gore;
-Dolayli finansman (kredi piyasasi)

-Dogrudan finansman (sermaye piyasasi)

Vadeye gore;
-Kisa vadeli (kredi piyasasi)

-Uzun vadeli (sermaye piyasasi)

Diger piyasalar asagidaki sekilde siniflandirmak miimkiindiir;
-Kredi piyasast

-Mevduat piyasasi

-Bankalar arasi para piyasasi

-Kamu bor¢lanma araglar1 piyasasi

-Ozel kesim bor¢lanma araglar1 piyasasi

-Orgiitlenmis para piyasasi, Vesaire.

Calismamizda finansal piyasalar1 su ana basliklar olarak inceleyecegiz.
1.Para, Sermaye ve kredi piyasalari

2.Birincil ve Ikincil piyasalar

3.Orgiitlenme sekline gore finansal piyasalar

4.Turev piyasalar.

8 Nermin Senyiiz “Kredi Piyasalarinda Asimetrik Bilginin Bankacihik Sistemi Uzerindeki Etkileri:
Tiirkiye Ornegi”, Yiiksek Lisans Tezi, Dokuz Eyliil Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Izmir
2008, s.8.



1.2.1. Para ve Sermaye Piyasalari

Genel olarak mali piyasalar fonlarin islem gordiikleri vadelerine gore para, sermaye

ve kredi piyasalar1 olmak iizere {i¢ piyasaya ayrilir.

Para Piyasasi — Bir y1l veya daha kisa siireli borg verilebilir fonlar1 arz edenlerle bu
tiir kisa stireli fonlar1 talep edenlerin bir araya geldikleri bir piyasadir. Para piyasasi
belirli bir yerde kurulu degildir. ihtiya¢ duyulan her hangi bir yerde bu piyasa

olusur.9

Para piyasasinda islemler hem dogrudan hem de dolayli finansman yontemiyle
yiriitiiliir. Gelir fazlasi olanlar, gider fazlasi olanlara dogrudan bor¢ verebilecekleri
gibi, tasarruflarini mali aracilara yatirmak suretiyle dolayli finansmana da kaynaklik
edebilirler. Bu cerceveden hareketle para piyasasinin temel kurumlarini kisiler,

kurumlar, bankalar seklinde siralamak miimkiindiir.™

Gortildiigii lizere para piyasasinin kaynaklar tasarruf sahiplerinin birikimlerinden ve
bankalarin topladiklari mevduatlardan ibaret oldugu icin toplanan fonlar kredi
seklinde isletmelerin donen varliklar1 finansmaninda gosterilmektedir. Yatirim
araglarmin likiditesi yiiksektir ve bunlar; hazine bonosu, finansman bonosu, devlet
tahvili, varliga dayali menkul kiymet ve banka kabulii gibi araglardan ibarettir. Bu
araglarin vadelerinin kisa olmasi dolayisiyla getiri fiyatlarinda(faizlerinde) fazla

dalgalanma olmadigi i¢in riski de azdir.

Para piyasasi, kendi i¢inde, oOrgilitlenmis ve Orgiitlenmemis para piyasasi olarak

siniflandirilabilir.

Orgiitlenmis para piyasast bankalar sisteminden olusur. Isletmelerin fon

ithtiyaglarinin 6nemli bir kism1 bankalar tarafindan karsilanmaktadir. Giinliik, aylik

® Mahfi Egilmez ve Ercan Kumcu, Ekonomi Politikasi, 15. Baski, 2011, s.33.
1% Egilmez ve Kumcu, a.e. 5.34.



para gereksinimleri, iskonto senetleri, doviz ve diger unsurlar, bu piyasanin temel

konularini olusturmaktadir.*

Orgiitlenmemis para piyasasi ise bankalar sistemi disinda kalan ve isletmelere kisa
vadeli fon saglayan kisi ve kuruluslardan olusur. Bu tiir piyasalar érgiitlenmedikleri
gibi, bazi durumlarda yasal diizenlemelerin de disinda kalabilmektedirler. 12 Bir
ekonomide eger Orgiitlenmemis para piyasasi yeteri kadar gelismemis ve kaynaklar
kit ise drgiitlenmemis piyasaya yol agilir. Orgiitlenmemis para piyasasinin diger bir
ozelligi de isletmelere uygulanan faiz oranlarinin orgiitlenmis piyasadan yiiksek

olmasidir.*®

Sermaye piyasasi1 — Bir yi1ldan daha uzun siireli borg verilebilir fonlar1 arz edenlerle
bu tiir uzun stireli fonlar1 talep edenleri bir araya getiren bir piyasadir. Sermaye
piyasasi, para piyasasina gore daha resmi bir sekilde olusturulmus ve genelde belirli
bir yeri olan bir piyasadir. Bununla birlikte, s6z konusu belirli yerin disinda da

yaygin bir sermaye piyasasindan s6z etmek miimkiindiir.**

Sermaye piyasasinin olusturuldugu yere “menkul kiymetler borsasi” (stock
exchange) denir. Menkul kiymetler borsasi, hisse senedi ve tahvillerin, borsaya liye
olan kisiler arasinda alim satimmnin gergeklestirildigi yerdir. ® Diinyada 6nemli
menkul kiymet borsalar;; Tokyo, New York, Londra ve Tiirkiye’de Borsa

Istanbul’dur (BIST).

Sermaye piyasasinda bor¢ verilebilir fonlarin, bu fonlar1 arz edenlerden talep

edenlere devri, tahvil, bono ve hisse senedi gibi kagitlar araciligiyla gergeklesir.

Sermaye piyasasinda fon akimlari, para piyasasina gore daha dolaysiz olarak
gerceklesmektedir. Bu piyasada fon a¢ig1 olan ekonomik birimler ihrag ettikleri hisse
senedi, tahvil ve benzeri finansal araglarla fon ihtiyaglarini karsilamaktadirlar. Fon

fazlas1 olan ekonomik birimler ise, ihra¢ edilen finansal araclari almak suretiyle

“Muharrem Afsar, Finansal Kiiresellesme ve Tiirk Bankacilik Krizleri Uzerine Etkisi, T.C.
Anadolu Universitesi Yayinlari, Eskisehir, 2004, s.18.

12 Afsar,a.e.,s.19.

BAe.,s.19.

Y Egilmez ve Kumcu, a.g.e. 5.35.

BAce., 5.36.
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fonlarimi ihtiya¢ duyan kesimlere sunmakta ve bdylece kar payi1 ve faiz seklinde gelir

elde etmektedirler.®

Para ve sermaye piyasasindaki farklar asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablol. Para ve Sermaye Piyasasi Arasindaki Farklar

OLCUTLER PARA PIYASASI SERMAYE PIYASASI
Vade Yoniinden Kisa Orta - Uzun
Kaynak Yoniinden Bireysel Tasarruflar Bireysel ve Kurumsal
Tasarruflar
Kullanim Yoéniinden Isletme Sermayesi (Ddner Yatirim Sermayesi (Duran
Varliklarin Finansmani) Varliklarin Finansmani)
Mali Ara¢ Yoniinden Kiymetli Evrak Menkul Krymet
Faiz Yoniinden Disiik (Goreceli) Yiiksek (Goreceli)
Enflasyon Etkisi Dogrudan Gecikmeli
Mali iliski Yoniinden Borg Iliskisi Borg ve Miilkiyet Iliskisi

Kaynak: Adil Koruyan, a.g.e., s.13.

Anlagildigr iizere sermaye piyasasinin para piyasasindan ayiran ozellikler;

-En belirgin nitelik olarak bu piyasanin orta ve uzun vadeli fonlardan olusmasi

(1yildan fazla olmali)

-Para piyasasinda saglanan fonlar kredi olarak isletmelerin donen varliklarinin
finansmaninda kullanirken, sermaye piyasasinda bu saglanan krediler genellikle,
isletmelerin bina, makina ve techizat gibi duran varliklarin finansmaninda

kullanilmast

-Sermaye piyasasinda bu kadar uzun vadeli menkul kiymetlerin fiyatlarindaki

dalgalanmalar kisa vadeli para piyasalarina gére ¢ok daha fazla olmasi

-Pay senetleri ve uzun vadeli tahviller gibi sermaye piyasast menkul kiymetlerini

sigorta sirketleri, emeklilik fonlar1 gibi finansal aracilar tutmasidir.

Sermaye piyasasinin en 6nemli ve yaygin araglari olan hisse senetleri ve tahvilden
baska euro-tahviller, katilma belgeleri ve ipotek bor¢ senedi gibi finansal araglar da
yer almaktadir. Boylelikle, fon fazlasi olan ekonomik birimler ihra¢ edilen bu
finansal araclar1 almakla fonlarini ihtiya¢ duyan kesimlere sunarak bunun sonucunda

kar pay1 ve faiz seklinde gelire sahip olmaktadirlar.

6 Muharrem Afsar, a.g.e., 5.24-25.
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Ayrica diger bir taraftan baktigimiz zaman para ve sermaye piyasalari aslinda
birbiriyle yakin bir iliski igerisindedir. Soyle ki, yatirnmcilar yatirnm yapmak
istedikleri fonlar1 en iyi sekilde degerlendirmek istegi zaman piyasadaki gelismelere

gore ellerindeki fonlar1 sermaye piyasasindan alip, para piyasasina yonlendirebilirler.

1.2.2. Birincil ve Ikincil Piyasalar

Finansal araglarin finansal piyasalarda islemlerine gore birincil piyasalar ve ikincil
piyasalar olmak tiizere ikiye ayrilmaktadir. Finansal piyasalarin bu sekilde ayrimi

daha ¢ok sermaye piyasalari i¢in gegerlidir.

Birincil piyasa - Hisse senedi ve tahvil gibi menkul degerlerin sirketler ya da
hiikiimet tarafindan ilk alicilara satildig1 bir finansal piyasadir.'’Birincil piyasada bu
menkul degerleri ihrag eden birimlerle fon fazlasi olan ekonomik birimler dogrudan

ya da bir finansal arac1 vasitasiyla dolayli olarak karsilasmaktadir.

Dogrudan finansman- karsilasmada herhangi bir finansal araci yer almayacagindan
Odenecek bir komisyon yoktur. S6z konusu durum, ihrag maliyetlerinde 6nemli bir
tasarruf saglayarak istilinliik yaratir. Bunun yani sira sakincasi ise ihracin basarisiz
olmasi riskin yiiksek olmasidir. Dolayli finansman- karsilagsmada ise finansal araciya

komisyon 6denmesine karsin ihracin basarisiz olma riski daha dustiktiir.

ikincil piyasa — Daha once ihra¢ edilmis menkul kiymetlerin el degistirdigi,
yatirimeilar tarafindan alinip satildigi piyasalardir. ikincil piyasalar, menkul
degerlerin likiditesini ve pazarlanabilme imkanini artirarak birincil piyasaya talep
yaratir ve onun gelismesine katki saglar. ikincil piyasanin bu temel fonksiyonunu
yerine getirmemesi durumunda, birincil piyasa bundan etkilenmekte ve fonlarin

yatirimlara aktarilmasi islevi zorlasmaktad1r.18

Birincil piyasa daha ¢ok sermaye piyasasi bilinciyle, ikincil piyasa ise menkul
kiymetler piyasasi bilinciyle ¢alisir. Birincil piyasada uzun vadeli fonlarin tasarruf

sahibinden firmalara intikali s6z konusudur ve birincil piyasada olan tahvil ve hisse

Ylker Parasiz, Para Banka ve Finansal Piyasalar: Teori ve Politika, Ezgi Kitapevi Yaymlari,
Bursa,1994,s.62.
8 Afsar, a.g.e.,5.24.
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senedi satiglart sonucunda firmaya yeni sermaye girer. Oysa ikincil piyasada el
degistiren menkul kiymetlerden saglanan fonlarin bunlar1 ¢gikaran sirketle bir ilgisi

yoktur.*

1.2.3. Orgiitlenme Sekline Gére Finansal Piyasalar

Finansal piyasalar orgiitlenme sekline gore ikiye ayrilir; borsalar (Orgiitlenmis

piyasalar) ve tezgah iistii (Orgiitlenmemis veya yar1 6rgiitlenmis) piyasalar.

1.2.3.1. Borsalar (Orgiitlenmis Piyasalar)

Ikincil piyasalar uygulamada iki sekilde organize edilmektedir. Bunlardan birincisi
borsa olusturulmasidir. Burada belirli bir yerde menkul kiymet alicilar1 ve saticilar

ya da onlarin islemlerini yapan kisiler (ajanlar1 ya da brokerleri) karsilasmaktadir.?’

Borsada menkul deger alim satimi dogrudan bu menkul kiymetleri ellerinde
bulunduranlar tarafindan degil, onlarin adina brokerler veya banka uzmani kisiler

tarafindan yapilir.

Genelde borsada fiyatlarin yiikselecegi gibi bir hava iyimser hava veya boga
davranigi, fiyatlarin diislisii yoniindeki havaya ise kotiimser hava veya ayr davranist

denilmektedir.
Ayrica, borsada iki tiirlii emir vardir;

1.Serbest fiyatla emir — Eger fiyati ne olursa olsun bir hisse senedi alim1 ya da satimi

icin emir veriliyorsa bu serbest fiyatla emir olur.

2.Limitli fiyatla (fiyat ya da zaman limitli) emir — Belirli bir fiyattan alim ya da satim
emri verilmigse o fiyat goriilmeden alim ya da satim yapilamaz ve buna da limitli

fiyatla emir denir.

Borsalarda sadece borsaya kayitli menkul kiymetler alinip satilmakta ve alim-satim

islemleri cesitli yasal kural ve diizenlemeler ¢ergevesinde gerceklesmektedir. Hisse

9 Gamze Bitirak, “Finansal Piyasalarin Ekonomik Biiytime Uzerine Etkisi: Tiirkiye Ornegi’’, Yiiksek
Lisans Tezi, Isparta 2003,Siileyman Demirel Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii,s.8.
% Parasiz, a.g.e.,s.63.
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senetleri alaninda Borsa Istanbul, New York ve Chicago Board of Trade, organize

borsalara drnek olarak verilebilir.?*

1.2.3.2. Menkul Kiymetler Borsasi

Borsa Istanbul (BIST) Yonetmeligine gore; borsalar, borsada islem gérmesi kabul
edilen menkul kiymetlerin alim-sattmmin Kanun Hiikmiinde Kararnamede yazili
esaslar cercevesinde, belli kurallara gore diizen i¢inde yapilmasini saglayan, olusan
fiyatlarin ilanma yetkili, tlizel kisiligi haiz kamu kurumlardir. Borsalar, Sermaye

Piyasas1 Kurulunun teklifi iizerine bakanligin izni ile kurulur.??

BIST, resmi calisma giinlerinde faaliyet gostermekte ve ayni zamanda bir meslek

kurulusu oldugundan her meslek kurulusu gibi iyeleri vardir.

Kanuna gore, “Sermaye piyasasi araglarmin islem gorecegi borsalar, 0Ozel
kanunlarinda yazili esaslar gergevesinde teskilatlanarak, menkul kiymetlerin ve diger
sermaye piyasasi araglarinin giiven ve istikrar icinde, serbest rekabet sartlar1 altinda
kolayca alinip satilabilmesini saglamak ve olusan fiyatlar1 tespit ve ilan etmekle
yetkili olarak kurulan kamu tiizel kisiligini haiz kurumlardir”.?*(Sermaye Piyasasi

Kanunu md.40)

Borsa Istanbul (BIST), Menkul Kiymetler Borsalari Hakkinda 91 sayili Kanun
Hiikmiinde Kararnamede Ongoriilen gorevleri yerine getirmek tiizere kurulmus,
yetkilerini kendi sorumlulugu altinda bagimsiz olarak kullanan ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun gézetim ve denetimi altinda olan tlizel kisiligi haiz bir kamu

kurumudur.2*(IMKB Teskilat, Gérev ve Calisma Esaslar1 Yonetmeligi md.6)

Borsa Uyeleri- Genellikle borsa iiyeleri borsanin ydnetiminde ve denetiminde sz

sahibi olmakla beraber borsanin faaliyeti i¢in gerekli olan finansmani saglayarak

?'Umut Dag, “Finansal Piyasalarin Gelismisligi ve Ekonomik Biiyiime iligkisi:1998-2010 Tiirkiye
Uygulamas1”’, Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul
2011,s.5.

Z2IMKB,TUP&IAB,IMKB Y énetmeligi md 4,s.1, Cevrimigi,
www.Baskent.edu.tr./gurayk/finpazartesi 5.doc.(Erigim Tarihi: 02.09.2012)

ZIMKB, TUP&IAB, IMKB Yé6netmeligi md 4, s.1,Cevrimigi,
www.Baskent.edu.tr./gurayk/finpazartesi 5.doc. (Erisim Tarihi: 02.09.2012)

? IMKB, TUP&IAB, Cevrimici, www.Baskent.edu.tr./gurayk/finpazartesi 5.doc. SPK kanunu md.40
(Erigim Tarihi: 02.09.2012) s.1.
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miisterileri ile borsa arasinda aracilik yapmaktadirlar. Bunlar, SPK’dan faaliyetleri
icin yetki belgesi almis kisi veya kurumlardir. Borsa {iyelerini su sekilde

siralayabiliriz:

- Yatirim ve kalkinma bankalar1
- Ticari bankalar

- Araci kurumlar.

BIST Uyelerinden olusan Genel Kurul, borsanin en iist karar organidir. BIST
Baskani, ayn1 zamanda Yo6netim Kurulu Bagkanidir. Bir bagkan ve alt1 tiyeden olusan
yedi kisilik bir yonetim kurulu bulunur. Yo6netim kurulunun da bagkan1 ayn1 zamanda

Borsa Baskanidir.

Borsa Bagkani ve yonetim kurulunun ii¢ liyesi, Sermaye Piyasasi Kurulunun yetkisi
altinda olan Bakanin teklifi izerine miisterek kararname ile atanmakta ancak yonetim
kurulunun diger ii¢ iiyesi ise menkul kiymetler borsalarinin genel kurullarinca tiyeleri
arasindan grup ayrimi yapilmaksizin se¢ilmektedir. Boylelikle, Borsa Baskanin

gorev siiresi dort, yonetim kurulunun goérev siireleri ise 3 yildir.

1.2.3.3. Tezgah Ustii Piyasalar (Orgiitlenmemis veya Yar1 Orgiitlenmis

Piyasalar)

Ikincil piyasay! organize etmenin diger ydntemi ise tezgah iistii piyasalardir. Tezgah
listli piyasalar, organize bir borsa disinda yapilan islemleri kapsayan gayri resmi
nitelikteki piyasalardir. Borsa kotuna alinmamis menkul kiymetlerin alim satimi ve
bunlarla birlikte borsa kotundaki menkul kiymetler de zaman zaman tezgah istii
piyasalarda alim satima konu olabilir. Tezgah {istii piyasalar organize olmamis, daha
¢ok katilimcilar bilgisayar agiyla birbirine baglayan piyasalardir. Bu tip piyasalara
islem hacmine gore en biiyiik ABD’deki NASDAQ (National Association of

Security Dealers Automated Quotation System) drnek olarak verilebilir.®

» Ozgiir Aydogus,“Finansal Piyasalar ve Ekonomik Biiyiime: Ekonometrik Bir Analiz’’> Yiiksek
Lisans Tezi, Afyon Kocatepe Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Afyonkarahisar 2006, s.9.
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Ayrica, Avrupa’da faaliyet gosteren Belcika merkezli EASDAQ, Japonya’da faaliyet
gosteren JASDAQ piyasalarint da 6rnek olarak gosterebiliriz. Tiirkiye’de faaliyet
gosterenler ise sunlardir; Bankalar arasi TL Piyasasi, Bankalar arasi1 Tahvil Piyasasi,

Bankalar aras1 Doviz Piyasasi, Serbest Doviz Piyasasi ve Serbest Altin Piyasasidir.

NASDAQ — Yan orgiitlenmis olarak adlandirabileceg§imiz bu piyasa islem hacmine
gore diinyanin en biiylik ikinci veya licilincli piyasasidir. Soyle ki, Amerika’da on
dort borsa toplam iglem hacminin 2/3’line sahip iken, NASDAQ tek basina toplam
islem hacminin 1/3’line sahiptir. NASDAQ’da en az iki ve en c¢ok 40 piyasa
yapicinin (market maker) bulunmasi gerekmektedir. Ayrica kot dis1 pazarin riski

yiiksek olmakla birlikte, getirisi de yiiksektir.

1.2.3.4. Ulusal ve Uluslararasi Piyasalar

Ulusal piyasalar iilke i¢inde yalnizca o iilkede ihrag edilen menkul kiymetlerin islem
gordiigii finansal piyasalardir. Uluslararasi piyasalar ise yabanci iilkelerin veya
sirketlerin ihrac¢ ettigi menkul kiymetlerin alinip satildigi finansal piyasalardir.
Ornegin, BIST, ulusal bir piyasa iken; New York, Londra Tokyo gibi finansal

merkezler ise hem ulusal hem de uluslararasi piyasalardir.

1.2.3.5. Tiirev Piyasalar

Tirev piyasalar — esas itibariyle, vadeli piyasalar kavrami tiirev piyasalar1 isaret
etmektedir. Tirev piyasalar ilerideki bir tarihte teslimati veya nakit uzlagmasi
yapilmak tizere herhangi bir malin veya finansal aracin, bugiinden alim satiminin
yapildig1 piyasalara denir. % Tiirev piyasalar ayn1 zamanda spot piyasalarda
olusabilecek ani fiyat hareketlerinden kaynaklanan risklerden korunmak isteyen
yatirimcilar ve bu riskleri tasimayr istekli spekiilatorler arasinda bir aract rolii
oynamak suretiyle, bir {lkenin finansal altyapisinin gelisimine biiylik katk:
saglamaktadir. Ozellikle tiirev piyasalarin organize borsalar vasitasiyla isledigi bir
sermaye piyasasinda, fiyatlarin daha etkin olustugu, likiditenin arttigi, ayrica

piyasalara gelen bilginin fiyatlara ¢ok fazla hizli yansidigr goriilmiistiir. Bununla

% Bitirak, a.g.e.,s. 11.
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birlikte tiirev piyasalarin spot piyasadaki likiditeyi azaltict bir etkisi de vardir. Bu

yiizden tiirev piyasalar ii¢ esas amag¢ i¢in kullanilmaktadir;
-Riske kars1 korunma (hedging)

-Spekiilasyon

-Arbitraj

Tiirev piyasalarda islemlerin gerceklesmesi ile menkul kiymetlerin el degistirmesi
islemi ayn1 anda degil, farkli zaman dilimlerinde ger¢eklesmektedir. Tiirev tiriinler
olarak, vadeli islem sozlesmeleri, gelecek sozlesmeler, opsiyon ve swaplar

sayilabilir.

Vadeli islem sozlesmesi (futures) - alici ile satici arasinda imzalanan ve fiyati
bugiinden belirlenen bir varlifin gelecekte belirlenen bir tarihte teslimini igeren bir
anlasma tiriidiir. Vadeli islem so6zlesmeleri her tirli mal ve hizmetle ilgili
diizenlenebilecegi gibi, yabanci para, endeks, hisse senedi gibi finansal varliklar i¢in

de diizenlenebilmektedir.?’

Gelecek sozlesmeleri (forward) - standart miktarda ve kalitede bir varligi 6nceden
belirlenmis bir fiyattan gelecekte belirli bir tarihte teslim etme ya da teslim almaya
iliskin yasal bir sdzlesmedir.?® Forward sozlesmelerin en temel avantaji ise alict ve
saticilara ihtiyaglarina gore vade, biiyliklik ve bagka unsurlart serbestce

belirleyebilme imkanini saglamasidir.

Opsiyon - elinde bulunduran tarafa bir finansal aracin belirlenen bir siire iginde ya da
belirlenen bir tarihte prim karsiliginda, dnceden belirlenen fiyattan satma ya da satin
alma yetkisi veren bir haktir. Dolayisiyla bu hak, ayn1 zamanda taraflar arasinda

yapilan bir sézlesmedir.”®

Swap sozlesmeleri - iki taraf arasinda, onceden belirlenen bir sistem iginde,

gelecekteki nakit akiglarinin degistirilmesi konusunda yapilan 6zel bir anlagsmadir.

%" Giray Gozgor, ’Finansal Tiirev Piyasalari: Forward, Futures, Opsiyon ve Déviz Uzerine Bir
Uygulama’’, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii 2008,s.19

% Seyda Giingér, “Tiirev Piyasalarda Risk Yonetimi®, Yiiksek Lisans Tezi, Kocaeli Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Kocaeli 2008,s.4

® Dag, a.g.e.,s.7.
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Taraflar bu anlagsma ile i¢inde bulunduklar1 finansal kosullari kendi yararlarina

degistirmeyi amaglamaktadir.*

1.3.Bankacilik ve Krediler

Finansal sistem araci kurumlar, finansal islemler, finansal araglar, fon arz edenler,
fon talep edenler ve yasal diizenlemelerden ibarettir. Finansal sistemin temelinde
duran en 6nemli unsur sistemin olusturdugu piyasalarda fon akiminin saglanmasidir.
Finansal piyasalarin gergeklestirdigi fon akimi vasitasiyla burada tasarruflar
yatirnmlara yonlendirilmesi sonucunda sermaye stoku biiylimekte ve bdylece

ekonomik biiyiimeye de katki saglamaktadir.

Bu piyasalarda fon fazlasina sahip olan ekonomik birimler ellerindeki fonlar1 hem
finansal piyasalar araciligiyla dogrudan fon ihtiyact olan ekonomik birimlere
yonlendirebilecek hem de basta bankalar olmak {izere sigorta sirketleri ve emeklilik

fonlar1 gibi mali kurumlar aracilig1 ile bu fonlar1 aktarabilecekler.

Genelde iki tiir fon aktarma mekanizmasi vardir. Bu mekanizma hem dogrudan hem
de dolay1 yolla galismaktadir. Ancak giiniimiiz ekonomilerde diisiik islem maliyeti,
genis vade secgenekleri, yliksek likidite ve fonlarin karsilikli giiven cergevesinde
profesyonel yonetilmesi agisindan mali kurum sisteminden dolayli finansmandan
yararlanilmaktadir. Ciinkii dogrudan finansmanda taraflar arasinda bilgi ve giiven

sorunlari yiiziinden fon aktarimi sinirlidir.

Goriildigi tizere finansal sistem i¢inde bankalarin rolii 6nemlidir. Bankalarin da en
onemli temel islevlerinden birisi kredi verilmesidir. Cagdas bankaciligin amaci borg
vermekle siirli degildir buna ragmen bankalarin aktifleri i¢inde kredilerin pay1 yine
agirhigini korumaktadir. Bunun sonucunda da bankalarin gelirleri arasinda en ytiksek

pay yine kredilerden elde edilen faiz ve iicretlerden ibarettir.

30Gl'irlgt')r,a.g.e.,s.6.
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1.3.1. Banka ve Bankacilik Sistemi

Bankacilik Kanunu bankay1 bir iist kavram olarak ele almakta ve bankanin tanimini
genel olarak soyle vermistir; “ Banka, karsiliginda faiz ya da kar pay1 vermek tizere
halktan veya 6zel kaynaklardan topladig1 ya da kendi sahip oldugu paralari, faizle
veya sonucu katilmali yontemle kredi olarak kullandiran ve bdylece para akisina
aracilik eden iktisadi isletmenin ve bu isletmenin sahibi durumunda olan anonim

sirketlerin adidir.”

Banka kelimesi dilimize Italyanca “banco” kelimesinden gelerek tiirkce karsiligi
masa, sira ve tezgah anlamina gelmektedir. Tarihte ilk bankacilik Stimer ve Babil
M.O 3500 dénemine kadar uzanmaktadir. Hatta arkeoloji bilime dayanan sonuglara
gore eski Misir, eski Yunan ve Roma’da banka islemleriyle ugrasan kurumlarin var
oldugu bilinmektedir. Goriildiigii lizere ylizyillardan beri bankalar degiserek gelisen
ve gliniimiiz ekonomilerde de yaptig1 faaliyetlerden dolay1r 6nemli bir kuruluslar

olarak kendi yerini korumaktadir.

Genel olarak bankalarin fonksiyonu, fon fazlasi olan ekonomik birimlerin fonlarini
etkin bir sekilde yonetirken finansman ihtiyag olan ekonomik birimlerin kaynak
teminini kolaylastirmak ve ayrica ekonomideki para hacminin saglanmasinda rol

oynamaktadir.

Asil fonksiyonlar1 fonlarin iiretken yatirim alanlarina aktarilmasini saglamak olan
bankalar giiniimiizde bu fonksiyonlarin1 minimize ederek yiiksek faiz ve yiiksek
enflasyon ortamindan faydalanmay: tercih etmektedirler. Topladiklar1 mevduatlar
risk unsuru tasiyan fakat uzun vadede ekonomik biiylimeye reel katkisi olacak
kredilere aktarmak yerine, yiiksek faiz getirisi olan devlet tahvili ve bono gibi

finansal araglara yatirmayi tercih ederek yiiksek faiz gelirleri elde etmektedirler.®

Bankacilik sistemi, kiigiik, orta, biiyiik banka, uzmanlagsmis ve uzmanlagmamis
banka, holding bankacilii, perakende ve toptanci bankacilik olmak tizere bir

siniflandirmaktadir. Ayrica banka sisteminde bankalar; merkez bankalari, ticari

3 Aysen Iscan, “Banka Kredilerinde Daralmanin Ekonomik Etkileri ve Krizlerdeki Gelisim’’
Uzmanlik Yeterlilik Tezi, TCMB Bankacilik ve Finansal Kuruluslar Genel Midiirliigii Ankara
Temmuz 2013 ss,1-2
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bankalar, yatirim ve kalkinma bankalari, ziraat bankalari, halk bankalari, ipotek ve

emlak bankalar1 gibi banka tiirleri yer almaktadir.

Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalar birgok kritere gore simiflandirilabilir. Bunlar;*

1. Sermayelerine gore bankalar
1.1.Kamu bankalar1
1.2.0zel bankalar
2. Faaliyetlerine gore bankalar
2.1. Ticari bankalar
2.2. Yatirim bankalar1
2.3. Kalkinma bankalar1
2.4.0zel kanunlar ile kurulmus bankalar

2.5. Ozel finans kurumlari

3. Sermaye kokenlerine gore bankalar

3.1. Yerli sermayeye sahip bankalar

3.2. Yabanc1 sermayeye sahip bankalar

4. Amaclarina gore bankalar

4.1. Kurumsal kredi islemlerine yonelen bankalar
4.2. Bireysel bankacilik islemlerine yonelen bankalar

5. Islevlerine Gore Bankalar

*’Hakan Sakar, Genel Bankacihk Bilgileri, Istanbul: Strata Yayincilik Yayin No:4, Birinci Basim,
2000,ss.19-21
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Bu smiflandirma sirasinda bir bankanin birden fazla kategori iginde yer
alabilmektedir. Ornegin; T.C. Ziraat Bankas1 sermayeye gore yapilan siniflandirmada
kamu bankalar1 i¢cinde yer alirken, faaliyetlerine gore yapilan siniflandirmada da ise

ticari bankalar i¢inde yer almaktadir.

Bankalarin temel islevlerini ise asagidaki gibi siralayabiliriz;
-Ihtiyag sahiplerine kredi verebilmek

- Paranin muhafaza edilecegi gilivenli yer olmak

- Para transferlerini saglamak

- Cek, senet gibi islemleri gergeklestirmek

- Kefalet, teminat ve referans mektubu verebilmek
- Menkul kiymet alim satim islemleri uygulamak

- Kiralik kasa hizmetleri vermek

- Fatura ve kira islemleri gerceklestirmek

- Vergi, SSK ve SGK islemleri yapabilmek

- Para Politikasinin Etkinligini Artirma

Ayrica Bat1 ekonomilerinde orta ve kiiglik bankalarin hukuksal statiileri farklilik
gostermektedir. Bankalar anonim, komandit, hisseli komandit, kollektif ya da kisisel
olabilmektedir. Yani bankalarin 6nemli bir kismi gercek kisilerin ve 6zellikle de

yoneticilerin ya da ailelerin elinde bulunmaktadir.

1.3.2. Bankalarin Temel Faaliyetleri ve Finansal Sistem I¢indeki Onemi

(Fonksiyonlarr)

Bankalarin para, kredi ve sermaye ile ilgili konularda 6nemli gérev ve fonksiyonlari
vardir. Bu nedenle bankalar ekonomik hayatin en 6nemli unsurlarindan birine

gevrilmistir.
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Bankalar sahip olduklar1 giiven unsuru ile finansal islemlere aracilik faaliyetini
yiiriitiirken taraflar arasindaki vade ve fiyat uyumsuzluklarmi ortadan kaldirmakla
birlikte islem maliyetlerini ve riski en aza indirerek miisterilerine bdylelikle faaliyet
konular1 ¢ercevesindeki her tiirlii finansal hizmeti sunabilmektedirler. Bankalarin

temel faaliyet konular1 Bankalar Kanunu’nun 4. maddesinde belirtilmistir. Bunlar:
*Mevduat kabuli,

*Katilim fonu kabuld,

*Nakdi, gayri nakdi her cins ve surette kredi verme islemleri,

*Nakdi ve kaydi 6deme ve fon transferi islemleri, muhabir bankacilik veya ¢ek

hesaplariin kullanilmasi dahil her tiirlii 6deme ve tahsilat islemleri,
*Cek ve diger kambiyo senetlerinin istirasi islemleri,
*Saklama hizmetleri,

*Kredi kartlari, banka kartlar1 ve seyahat ¢ekleri gibi 6deme vasitalarinin ihraci ve

bunlarla ilgili faaliyetlerin yiiriitiilmesi islemleri,

*Efektif dahil kambiyo islemleri; para piyasasi araglarinin alim ve satimi; kiymetli

maden ve taglarin alimi, satim1 veya bunlarin emanete alinmasi islemleri,

*Ekonomik ve finansal gOstergelere, sermaye piyasasi araglarina, mala, kiymetli
madenlere ve dovize dayali; vadeli islem sézlesmelerinin, opsiyon sdzlesmelerinin,
birden fazla tiirev araci igeren basit veya karmasik yapidaki finansal araglarin alima,

satimi ve aracilik islemleri,

*Sermaye piyasasi araglarinin alim ve satimi ile geri alim veya tekrar satim taahhiidii

islemleri,

*Sermaye piyasasi araglarinin ihra¢ veya halka arz yoluyla satisina aracilik

islemleri,

*Daha once ihrag¢ edilmis olan sermaye piyasasi araglarinin aracilik maksadiyla alim

sattminin yiiriitiilmesi islemleri
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*Bagkalar1 lehine teminat, garanti ve sair yiikiimliiliikklerin Gistlenilmesi islemleri gibi

garanti isleri,
*Yatirim danismanligi islemleri,
*Portfoy isletmeciligi ve yonetimi,

*Hazine Miistesarligt ve/veya Merkez Bankasi ve kurulus birlikleri nezdinde
olusturulan bir sdzlesme kapsaminda {iistlenilen yiikiimliiliikkler ¢ergevesinde alim

satim iglemlerine iligkin piyasa yapiciligi,

*Faktoring ve forfaiting islemleri,

*Bankalar arasi piyasada para alim satimi islemlerine aracilik,
*Finansal kiralama iglemleri,

*Sigorta acenteligi ve bireysel emeklilik aracilik hizmetleri,

*Kurulca belirlenecek diger faaliyetler.( Mevduat bankalari birinci fikranin (b) ve
(t), katilim bankalar1 (a), kalkinma ve yatirnm bankalari (a) ve (b) bentlerinde

belirtilen faaliyetleri gerceklestiremezler.)
Bankalarin fonksiyonlari;

1.Fon Aktarma Fonksiyonu: Finansal sistem i¢inde tasarruf edilen fonlar1 toplayip,
fon ihtiyact olan ekonomik birimlere aktarmalar1 bankalarin en temel islevidir.
Bankalar iistlenmis olduklar1 bu aracilik islevi karsiliginda faiz geliri elde ederler.
Odiing verdikleri fonlardan elde ettikleri bu faiz gelirinin bir kismin1 fon topladiklar
taraflara aktaran bankalar servet dagilimini diizenleyici bir rol {iistlenmektedir.
Bankalar tarafindan toplanan bu fonlar, fon ihtiyaci olan birey ve firmalarin kisa
vadeli ticari gereksinimleri, tiikketim harcamalarinin finansmani, orta ve uzun vadeli

yatirim ve projelerin finansmani gibi farkli bircok amag icin kullanilmaktadir.®

2.Hizmet Fonksiyonu: Bankalar sadece mevduat toplayip kredi veren bir kurum
degil ayn1 zamanda, ¢esitli hizmet iiriinlerini gelistirip miisterilerine sunan bir hizmet

kurulusudur. Bu hizmetleri karsiliginda bankalar belirli miktar veya oranlarda {icret

3flker Parasiz, Para, Banka ve Finansal Piyasalar, Bursa: Ezgi Kitap Evi Yayinlar1.7. Baski, Ocak
2010, 5.116
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ve komisyon talep etmektedirler. Bankalarin hizmet {iriinleri arasinda, havale, ¢ek,
dis ticaret islemlerine aracilik, tlirev iriinlerle misterilerin risklerini yok etmek,
fatura, vergi ve lniversite harclarinin tahsilati gibi hizmetler sayilabilmektedir.
Biiylik marketlerde finansal hizmet sunumu, otomobil ve ingaat firmalar ile ortak
kampanyalarin diizenlenmesi ve elektronik bankacilik hizmetlerinin devreye

sokulmas1 bankalarin son yillarda sundugu 6nemli hizmet iiriinlerindendir.

3.Kaydi Para Yaratma Fonksiyonu: Kaydi para, diger para gesitleri gibi elle
tutulan ve gozle goriiliir bir para degildir. Bankaya yatirilarak mevduat hesabina
gecen nakit para, kaydi para olarak adlandirilir ve miisteri bu parayr nakit olarak
cekmeyip havale, ¢ek keside etme gibi yontemlerle kullandig: siirece bu para kaydi
para olarak kalmaktadir. Bankalar topladiklar1 mevduatin belli bir oraninda yasal
karsilik ayirip kalani ile nakit kredi verebilir. Bu kredi mevduat olarak tekrar
bankacilik sistemine girdiginde ise kaydi para miktar1 bu kadar artar. Bu
mekanizmaya bankalarin kaydi para yaratma fonksiyonu denmektedir. Ornegin,
kanuni karsilik orani 0,02 iken bankaya yatirtlan 700 TL’lik bir mevduat;
1/0.02x700=3500 TL kaydi para yatirilacaktir.

4.Ekonomi ve Maliye Politikalarina Yardim Fonksiyonu: Gelir dagilim, tiikketim
ve harcama egilimleri, istihdam, enflasyon, kayit dis1 ekonomi ve vergi gelirlerinin
denetimi gibi konulara iliskin ekonomi ve maliye politikalar1 ancak finansal sistemin

onemli bir boliimiinii olusturan bankalarin yardimi ile yonetilebilir.

1.3.3. Bankalarda Olusabilecek Temel Riskler

Bankalarda olusabilecek temel riskler nelerdir konusuna ge¢meden once riskin
tanimin1 vermek yerinde olur. Sdyle ki, risk kavraminin tanimlanmasina iliskin farkl
goriisler vardir, ancak yaygin tanmima gore risk; zarar ya da istenilen sonuca
ulagilamama olasiligi olarak ifade edilse de, riski hem negatif hem de pozitif anlamda
aciklayan goriisler de bulunmaktadir. Bu goriise gore risk; mevcut pozisyonda ortaya
cikabilecek sonuca iliskin belirsizlik olarak ifade edilmekte olup, biinyesinde hem
kazan¢ hem de zarar olasiligina barimndirmaktir. 3 Bankacilik Diizenleme ve

Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan hazirlanan “Bankalarin I¢ Sistemleri

3* Eddie Cade, Managing Banking Risks, Gresham Books, England 1997, s.2-5.
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Hakkinda Yonetmelik™ riski bu goriise paralel olarak “Bir isleme ya da faaliyete
iligkin bir parasal kaybin ortaya ¢ikmasi veya bir giderin ya da zararin olusmasit

halinde ekonomik faydanin azalmasi ihtimali” olarak belirtmistir.*

Bankalarin tiim faaliyet alanlarinda aldiklar1 kararlar i¢in risk onem tasimaktadir.
Soyle ki, risk, bankacilik faaliyetinin onlenemeyen ve giderilemeyen bir parcasi
olarak da gosterebiliriz. Ornegin, asagidaki Sekil 2’den de anlasilacag iizere,
bankacilik sistemi toplam mevduat tutarindan az olmasi beklenen mevduat
cekislerine yetecek kadar likit varliga sahip oldugu siirece etkin bigimde
calismaktadir. Fakat, sekilde goriilen doniisiim ag¢ig1 nedeniyle, sistem igsel olarak
kirilganliklar tagimaktadir. Mevduatin tamaminin talep edilmesi durumunda banka

varliklarim1  hizla nakde ¢evirmesi durumunda iflasla neticelenen sonugla

karsilasilabilir.
Rezervler Mevduat Déniisiim Agigi
Krediler Sermaye

Sekil 2. Banka Bilancosunun Temel A¢mazi

Kaynak: Yener Coskun “Bankalarda Oz Disiplin Siireclerinin Etkinliginin Degerlendirilmesi”,
Yiiksek Lisans Tezi, Gazi Universitesi, Egitim Bilimleri Enstitiisii, Ankara 2007, s.8.

Genel olarak, bankacilik sektorii, ulusal ve wuluslararasi oOlgekte yasanan
dalgalanmalara karsi, dogas1 geregi diger bazi sektdrlerden daha fazla duyarlidir.
Sonug olarak bankalar, miisterilerinden emanet olarak aldiklar1 fonlar1 kredi yoluyla
ticiincli kisilere aktararak faiz ve komisyon geliri elde etmeye calisirlar. Ancak,
bankalarin emanet olarak aldiklart bu fonlar istenildiginde veya vadesinde geri
0deyememeleri yasal olarak miimkiin olmadig1 i¢in bu yiizden banka miisterilerinin
yiikiimliilikklerini zamaninda yerine getirmemeleri de miimkiindiir. Diger taraftan,

siyasi ve ekonomik problemler, 6zellikle yurt i¢i tasarruf diizeyi diisiik olan iilkelerde

% Cevrimigi, http://www.mevzuat.adalet.gov.tr/html (Erisim Tarihi:01.07.2012)
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faiz oranlarini hizla yiikseltebileceginden, banka bilangolar1 eger bu tiir risklere karsi
Onlemini almadigt zaman banka iflaslarma kadar gotiire bilecek ciddi sorunlar

yaranacaktir.

Goriildiigii tizere bankalar uyguladiklar1 islemlerin sonucu geregi bir¢ok risklerle
karsilasmaktadirlar. Bu riskler: likidite riski, faiz orani riski, doviz kuru riski,

operasyonel riski ve kredi riski olmak {izere ayrilir.

Likidite riski - Likidite kavramini dar ve genis anlamda olmak tizer iki farkli sekilde
tanimlamak miimkiindiir. Dar anlamda likidite; vadesi gelen borg¢lar1 herhangi bir
sekilde tam ve zamaninda 6deyebilme yetenegini, genis anlamda ise; isletmenin
varliklarim1 daha akigkan, daha kisa vadeli ve daha kolay paraya gevrilebilecek
sekilde diizenleyerek, pasiflerle vade acisindan uyumlu, dengeli bir finansman

politikasi izlenmesi anlamina gelmektedir.*®

Bankalarin karliligimi etkileyen nedenlerden biri bankanmn likit kalarak elinde
gereginden fazla serbest rezerv bulundurmasidir. Ciinkii bankalar ellerinde likit
varlik olarak bulundurduklar1 fonlar1 kredi olarak miisterilere vererek faiz ve
komisyon elde etmektedirler. Dolayisiyla, banka yonetimlerince bu riskin
yonetilebilmesi i¢in varlik ve yiikiimliiliikler arasindaki uyumun iyi olusturulmasi ve
ani para c¢ikislarim karsilayacak yeterlilikte likit varliga sahip olunmasi
gerekmektedir aksi taktirde likit yetersizligi sonucu likidite riski artarak kiiresel

krizlere neden olabilir.

Doviz kuru riski - doviz kurlarindaki dalgalanmalarin bankalarin net doviz
pozisyonu, aktif-pasif yapilart ve 6z kaynak yapilari lizerinde yaratacagi etkiler
sonucu olusabilecek olast kayiplar1 ifade etmektedir. Uluslararasi sermaye
hareketlerindeki artis ve sabit kur politikalarinin terk edilmesi, kur riskinin daha

dikkatli takip edilmesini gerekli kilmaktadir.

%Senol Babuscu, Basel II Diizenlemeleri Cercevesinde Bankalarda Risk Yonetimi, Academic
Consulting and Training, Eyliil 2006,s.4
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Ozellikle, bankalarin aktif-pasif yapilar1 icinde yabanci para aktif-pasiflerin énemli
yer tuttugu finansal sistemlerde, kur dalgalanmalari bankalarin tiim stratejilerini

dogrudan etkileyebilmektedir.®’

Yabanci Para (YP) cinsinden bankanin ii¢ tiir pozisyonu vardir. Bunlar; denk, agik
(kisa) ve kapali (uzun) pozisyondur. Banka denk pozisyonda oldugu zaman aktifteki
doviz varliklari, pasifteki doviz yiikiimliliiklerine esit olmaktadir. Banka acik
pozisyonda oldugu zaman bankanin aktifindeki doviz cinsindeki varliklar,
pasifindeki doviz cinsindeki yiikiimliiliiklerinden daha diisiiktiir. Bu durumda déviz
kurunun yiikselmesi demek {lilke parasinin deger kaybetmesi anlamina gelmekte ve
bu da nihayetinde olumsuz bir durum demektir. Kapali pozisyonda ise tersi durum

s0z konusudur. Bu da olumlu bir durumdur.

Bankalarin kur riskinden korunmak icin riski sinirlayici veya riskten koruma amacl
politikalar uygulamaktadirlar. Riski sinirlayici politikalar, bankanin spot veya vadeli
islem pozisyonlarindaki agiklarin bankanin tasiyamayacagi bir boyuta ulagmasini
onlemeye calismaktadir. Riskten koruyucu politikalar ise bir yandan riske girerken,
diger yandan bu riski karsilayacak teknikleri gelistirmektedir. Bu teknikler; vadeli,

0zel, takas ve taahhiitlii s6zlesmelerden ibarettir.

Faiz Oram Riski - Piyasadaki faiz oranlar1 c¢esitli nedenlerle degiskenlik
gostermektedir. Finansal enstriimanlarin bir kismi piyasa kosullarindan aninda
etkilendigi gibi sabit oranli {iriinler de bulunmaktadir. Sabit oranli iiriinler de vadeleri

geldiginde piyasa kosullarina gore yeniden fiyatlanmaktadir.

Yani iki fiyatlama islemi arasinda piyasada degiskenlik gdsteren faizler belirli bir
donem i¢in sabitlenmektedir. Ancak bankalarin toplam varlik ve yiikiimliiliikleri i¢in

fiyatlama islemleri arasindaki siire degiskenlik gdsterir.

Bankalar bu siire i¢inde sabitledikleri faiz orani ile piyasada belirecek faiz arasindaki

sapma kadar risk iistlenirler. Bu nedenle de, faiz oranlarindaki 6nemli degisiklikler

3 Oviing Sisman, Faiz Oram Getiri Egrisi Simiilasyonu Yontemleri ve Bankacilikta Aktif Pasif
Yonetimi Uzerine Etkileri. Tiirkiye’de Ticari Bankalar Uzerine Bir Uygulama”, BDDK Kitaplari
No.9,Ankara 2011,s.30.
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banka tiriinlerini etkileyerek, bankanin net faiz ve kar marj1 tizerinde olumsuz etkiler

yaratabilmektedir.*®

Bankacilik sisteminde faiz orani riski, varlik ve ylikiimliiliiklerin vadeleri arasindaki
siire uyumsuzlugundan dolayr 6nemli bir kriz nedenidir. Bankalarin kisa vadeli
topladiklar1 fonlar1 uzun vadeli kredi olarak fon talep edenlere vermesi durumunda,
faiz oranlarindaki olas1 bir degisiklik kredi faiz oranlarini degistirmemesine karsin
(eger kredi degisken faizli degilse), kisa vadeli kaynaklarin yenilenme maliyetini
etkilemektedir. Bu durumda piyasa faiz oranlarinda ortaya c¢ikan bir yiikselis,
bankalarin kaynak bulma maliyetini artirarak, bunun sonucunda da bankanin zarar
etmesine neden yaratacaktir. Nitekim, Tiirkiye’de yasanan 2000-2001 Krizlerinde bu
gibi olaylarla karsilasmistir ve bankacilik sistemi faiz riskinden 6nemli oOlgiide
etkilenerek, bazi bankalar portfoylerindeki faiz riskini iyi yonetememeleri sonucunda

TMSF’ye devredilmistir.

Operasyonel Risk - Operasyonel risk, kredi ve piyasa riski disinda kalan tiim riskler
olarak ifade edilmekle birlikte, her iki risk ile kesistigi ortak alanlar da
bulunmaktadir. Bankalarin ~ Sermaye  Yeterliliginin ~ Olgiilmesine  ve
Degerlendirilmesine Iliskin Yonetmelik, Basel II’de yer alan tanimlamaya paralel
olarak operasyonel riski; yetersiz veya basarisiz i¢ siiregler, insanlar ve sistemlerden
ya da harici olaylardan kaynaklanan ve yasal riski de kapsayan zarar etme olasiligi
olarak tanimlamigstir. Tanimlardan da goriildiigii lizere operasyonel risk, icerisinde 4

temel risk faktorii yer almakta olup bunlar; insan, siireg, sistem ve dig olaylardlr.39

Operasyonel risk, firmanin operasyonlarindaki diger risklerle baglantis1 olmayan ve
cesitli etkenlerle iligkili olarak ortaya ¢ikan olaylarla ilgilidir. Bu olaylar bilgisayar
arizalarindan, yazilimdaki yanlisliklara, yanlis kararlardan sistem arizalarina,
personel suiistimallerinden hatali islemlere, dogal afetlerden iicilincii kisilerin yaptigi
hirsizliklara kadar genis bir yelpazeyi kapsamaktadir. Dolayisiyla operasyonel risk

ile diger riskler pek ¢ok kez i¢ ice gegmis bir goriiniim sergilemektedir.40

38Sisman,a.g.e.,s.24.

¥Tiirk Bankacilik Sektdriinde Sorunlu Kredilerin Analizi ve Uygulamaya Yoénelik Politika Onerileri”
Yiiksek Lisans Tezi, Galatasaray Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul Mart 2013,s.28
40Babuscu, a.g.e.,s.152.
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Bankalar icin operasyonel riskin yonetimi olduk¢a onemlidir. Ciinkii bu riskin eksik
ya da hatali diizenlenmesi sebebiyle yeterli seviyede mali analiz yapilamamasi
sonucunda kredi riskiyle karsi karsiya kalinabilmektedir. Bu yiizden bankalar
operasyonel riskin diisiiriilmesi ve kontrol altinda tutulmasi i¢in ¢esitli dnlemler
almaktadir. Aksi takdirde yasanan kredi riski sonucunda bu tiir suiistimal vakalar
bankalara 6nemli finansal ve hukuki sorunlar yasatmis ve sonucunda da ¢ok sayida
finansal kurulus iflas noktasina gelmistir. Bu kapsamda bankalar i¢ kontrol ve i¢
denetim faaliyetlerini etkinlestirmek, c¢alisan Kkalitesini  yiikseltmek, limit
uygulamasina gitmek, sigorta uygulamasina yonelmek, disaridan hizmet satin almak,
bilgi gilivenligini saglamak gibi bu riskin disiiriilmesi i¢in uygulamalar

yapilmaktadir.

Kredi Riski - bankalarin fon talep edenlerle fon arz edenler arasindaki aracilik
fonksiyonunu {iistlenilen en temel risktir. Burada fon sahiplerinden belirli bir maliyet
ile topladiklar1 kaynagi, kredi seklinde fon ihtiya¢ sahiplerine veya miisterilerine
kullandiran bankalarin, alacagini sozlesmede belirleyen esaslar gercevesinde tahsil
edememesi sonucu ortaya belirli bir mali kayip ¢ikmaktadir. Bu kayiplar bankalarin
mali yapilarina ciddi zararlar vererek, iflas siirecine varabilecek sonuglar

yaratmaktadir.

1.4. Banka Kredileri

En basit finansal iliskide bile taraflar arasinda giiven olusmasi gerekmektedir ki kredi
iliskisinin en 6nemli unsuru giivendir. Kelime anlami agisindan baktigimizda bile

bunu gérmekteyiz.

Kredi kelimesi Latincede inanma, giiven anlamina gelen “credere” sozcligiinden
tiiremistir. Ayrica kredi dilimizde mali itibar, gliven, kredili aligveris anlamlarinda

kullanilmaktadir.**

Bir bankanin, elde edecegi bilgiler sonucunda gergek ya da tiizel kisilere yasalari, i¢

kurallarimi ve kendi kaynaklarini goz oniinde tutarak belli bir teminat karsiliginda ya

* Mehmet Taban, Bankaciik Teori Uygulama ve Yonetim, Nobel Yaymn Dagitim, Ankara
2011,s.242
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da teminatsiz olarak para, teminat ya da kefalet verme seklinde tanidig1 imkan ya da

limit kredi olarak tanimlanmaktadir.*?

1 Kasim 2005 tarihinde Resmi Gazetede yayimlanan 5411 sayili Bankacilik
Kanunu’nun 48. Maddesinde kredi tiirleri su sekilde ifade edilmektedir;*?

“Bankalarca verilen nakdi krediler ile teminat mektuplari, kontrgarantiler, kefaletler,
aval, ciro, kabul gibi gayri nakdi krediler ve bu niteligi haiz taahhiitler, satin alinan
tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araglari, tevdiatta bulunmak suretiyle ya da
herhangi bir sekil ve surette verilen odiingler, varliklarin vadeli satisindan dogan
alacaklar, vadesi gecmis nakdi krediler, tahakkuk etmekle birlikte tahsil edilmemis
faizler, gayri nakdi kredilerin nakde tahvil olan bedelleri, ters repo islemlerinden
alacaklar, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile benzeri diger sozlesmeler
nedeniyle dstlenilen riskler, ortaklik paylart ve Kurulca kredi olarak kabul edilen

islemler izlendikleri hesaba bakilmaksizin bu Kanun uygulamasinda kredi sayilir.”

1.4.1. Kredilerin Riski

Kredi vermek bankalarin en temel islevi olmakla beraber ayni1 zamanda bir bankanin
en riskli faaliyetidir. Banka tarafindan kullandirilan krediyi, bor¢lunun geri
O0dememesi veya zamaninda ddememesi banka acisindan hem likidite hem de kar
zarar sorunu yaratmaktadir. Banka kredilerine iligskin bu riske gecikme veya temerriit

(default) riski de denilmektedir.**

Kredi riski, bankanin beklentisinin gerceklesmemesi halinde ortaya c¢ikacak bir
tehlikeyi, bir olasiligi ifade etmekte olup, bor¢lunun kredibilitesi ve eger varsa
teminatlarin niteligi, {istlenilen riskin diizeyini belirleyen temel faktdrlerdir. Ornegin,
cok yiiksek kredi degerliligine sahip miisterilerle ¢alisarak veya nakit ya da benzeri
teminatlar tesis edilerek kredi riski yok denecek diizeye kadar indirilebilir. Ancak

kredi riskini gereginden fazla azaltmaya c¢alismak veya yeterince kredi riski

*“lker Parasiz, Para Banka ve Finansal Piyasalar, Bursa: Ezgi Kitapevi Yayinlar1,2005,5.2019
#19.09.2005 tarih ve 5411 sayili Bankacihk Kanunu (Erisim Tarihi:01.11.2005/25983)

* Ali Ihsan Karacan “Bankacilik ve Kriz”, Finans Diinyasi Yaymlar1 No.l,Tiitinbank, Ocak
1996,s.25.
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iistlenmemek banka acisindan optimal olmayabilir. Zira bankalar, yeterince risk

alarak ve iistlendikleri riskleri iyi yoneterek varliklarini siirdiirebilirler.*

1.4.2.Kredilerin Siniflandirilmasi

Krediler ¢esitli kriterler dikkate alinarak pek ¢ok sekilde siniflandirilabilir:

1) Niteligine gore krediler

- Nakdi krediler: Faiz ya da faiz ve komisyon karsiliginda 6diing para verilmesi
bi¢iminde kullandirilan kredilerdir. Bu tiir krediler; iskonto, istira, avans ve borglu

cari hesap seklinde kullandirilir.

- Gayrinakdi krediler: Bir igin yapilmasi, bir borcun O6denmesi ya da bir
yikiimliiliiglin yerine getirilmesi konusunda bankanin alacagi bir iicret veya
komisyon karsiliginda ylkiimli adina taahhiitte bulunmasi, ona kefil olmasi
bigiminde kullandirilan kredilerdir. Teminat mektubu kredisi, sair kefalet kredisi,
ithal garantisi, tahvil garantisi, kabul garantisi, aval kredisi gibi krediler gayri nakdi
kredilerdir.

2) Vadeleri acisindan krediler

- Kisa vadeli krediler: Vadesiz ve vadeleri 1 yila kadar olan kredilerdir.
- Orta vadeli krediler: VVadeleri 1-5 y1l arasinda degisen kredilerdir.

- Uzun vadeli krediler: 5 yildan daha uzun vadeli olan kredilerdir.

Kisa vadeli krediler, cogunlukla gegici ve onceden kestirilemeyen acil 6demelerin
karsilanmasi i¢in talep edilmektedir. Orta ve uzun vadeli krediler ise, planli ve

onceden belirlenmis hedeflere yonelik finansman ihtiyaglari i¢indir.

3) Verilis amaci agisindan krediler
- Yatiim kredileri: Isletmelere bina ve tesislerin yapimi i¢in agilan kredilerdir. Bu tiir
krediler sabit degerlerin finansmani icin acildigindan orta veya uzun vadeli olmak

zorundadirlar.

45Ayhan Altintas “Kredi Kayiplarimin Makro Ekonomik Degiskenlere Dayal Olarak Tahmini ve
Stres Testle.ri Tiirk Bankacilik Sektorii Icin Ekonometrik Bir Yaklasim”, Yayin No.281. GM
Matbaacilik, Istanbul,2012,s.17, Cevrimici (www.tbb.org.tr, Erisim Tarihi:10.07.2012)
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- Donatim (techizat) kredileri: Isletmelere ait binalarla tesislerin genisletilmesi,

yenilenmesi, modernlestirilmesi, makine ve techizat saglanmasi ig¢in agilan

kredilerdir.

- Isletme kredileri: Isletmelerin iiretim faaliyetlerini finanse etmek, ddner sermaye

gereksinimlerini karsilamak {izere acilan kredilerdir.
4) Giivencesi acisindan krediler

- Giivencesiz krediler: Tek imza karsilig1 acilan kredilerdir. Yani kredi alanin atacagi
bir imza kredinin saglanmasina yeterli olmakta, banka baskaca bir giivenceye gerek

duymamaktadir.

- Giivenceli krediler: Birden fazla kisinin imzalar1 karsiliginda agilan kredilerdir.
Kefalet karsilig1 acilan kredi, senet karsiligi kredi, ¢ift imzali teminat mektubu kredi

ornek olarak gosterilebilir.
5) is konusu acisindan krediler

- Ticari krediler: Ticaretle ugrasan kisilere, bu isleri dolayisiyla dogacak finansman

gereksinimleri i¢in agilan kredilerdir.

- Sanayi kredileri: Sanayi sektoriinde faaliyet gosteren firmalara verilen kredilerdir.
- Ihracat kredileri: Dis satim1 finanse etmek icin kullandirilan kredilerdir.

- Tarim kredileri: Tarim sektorliniin finansmani amaciyla kullandirilan kredilerdir.

- Konut kredileri: Toplu Konut Idaresi Baskanlig1 ile yapilan anlagma hiikiimlerine
gore kendi kaynaklarindan hazir konut alan kisilere agtiklar1 bireysel kredilerle,
ipotege dayali bireysel konut kredileri ve konut sektoriinii kredilendirmeye yetkili
kamu iktisadi tesebbiisii statiisiindeki bankalarin kendi mevzuatlar1 cergevesinde

actiklar1 kredilerdir.

- Tiiketici kredileri: Gergek kisilere ticari amagla kullanilmamak kaydiyla, mal ve

hizmet alimlar1 dolayisiyla agilan kredilerdir.
6) Izin acisindan krediler

- Sube yetkili krediler: Baska bir makamin iznine gerek olmadan subece agilabilen
kredilerdir.
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- Otorize krediler: Ancak genel miidiirliik, yonetim kurulu gibi {ist organlarin izniyle

agilabilen kredilerdir.
7) Kaynak ac¢isindan krediler

- Banka kaynagindan kullandirilan krediler: Bankanin kendi kaynaklarindan
kullandirdiklar1 kredilerdir.

- Reeskont kredileri: Bankalarin miisterilerinden aldiklar1 kisa ya da orta vadeli

senetleri TCMB’ye iskonto ettirerek sagladiklar1 ve bu suretle anilan miisterilerine

kullandirdiklar kredilerdir.

- Dis kaynakli krediler: Bankalarin bagka kredi kuruluslarindan sagladiklar1 fonlarla

miisterilerine kullandirdiklar kredilerdir.

1.4.3. Kredilerin Uygulama Siireci

Kredi uygulama siireci kredilendirmenin biitiin asamalarini iginde bulunduran, kredi
iliskisine girilmesinden kredinin sonlanmasina kadar gegen bir siireci kapsamaktadir.
Dolayisi ile iyi olusturulmus bir kredi siireci, bankalara risk yonetimi agisindan ¢ok

faydali olacaktir.
Kredi siireci agisindan 6nemli noktalar bunlardir;

- Amag kredinin sorunsuz geri 6denmesi ise, kredi siire¢lerinde firma mali analiz ya

da derecelendirme sisteminin yeterli olmasi 6nem tagimalidir.
- Bankalar kredi siireglerinde, kredi yogunlagsmasini 6nleyecek tedbirler almalidirlar.

- Kredi teminatlar1 konusunda siiregler yeterli, gegerli ve ayn1 zamanda degeri dogru
belirlenmis teminatlar alinmasimi icermeli, uygulamada da buna uyulmasi

saglanmalidir.

- Kredi uygulama siiresince yukarida belirtilen giivenlik unsurlari ihlal edilmeden

miisteri iligkilerde dikkate alinarak maksimum gelir saglamak hedeflenmelidir.
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IKINCi BOLUM
KREDI PIYASALARINDA ASIMETRIK BILGI

2.1. Bilgi

Tiirkcede bilgi sozciigiiniin anlamlar1 su sekilde belirtilmistir; 1) “Insan aklinin
erebilecegi olgu, gercek ve ilkelerin biitiinii, malumat” 2) “Ogrenme, arastirma veya
gbzlem yolu ile elde edilen gercek, malumat, vukuf’3) “Insan zekdsinin calismasi
sonucu ortaya c¢ikan diisiince Uriinii” anlamlarinda kullanilmaktadir. * iktisadi
anlamda bilgi ise, bireylerin 6grenme, arastirma veya gozlem yolu ile ¢aba sarf
ederek elde ettigi olgular (knowledge) veya bireylerin herhangi bir ¢aba sarf

etmeksizin ulastig1 disaridan verilen olgular (information) olarak tanimlanmaktadir.*’

Bilgi ile ilgili birgok tanimlar vardir ve genel tanim verirsek eger bilgi, bir seyin
farkinda olmak ya da onu anlamaktir. Ciinkii bilginin “kabullenme, onaylama”
yeterligi oldugu da soylenmektedir. Ayrica bilgi edinme karmagik bilissel stiregler

igerir. O halde bilgi bir siirecin Uiriiniidiir gibi de gore biliriz.

Sokrates gore bilginin objektif oldugu, gercek bilginin degismeyecegi fikrini
savunmaktaydi. Sokrates’in Ogrencisi olan Platon(M.0.428-347) da dogustan
bilgilerin varligini savunarak ruhun her seyi 6nceden biliyor olmasi ve bu nedenle
ogrendiklerimiz sadece unuttugumuz bilgileri hatirlamaktan ibaret oldugunu
belirtmistir. Aristoteles’e gore ise (M.0.384-322) asil olan tiimelin bilgisidir. Ciinkii
ona gore dogru bilgi, bilginin nesnesine uygunluguyla olanaklidir. Duyu organlarinin
duyu algis1 gergeklestirmesiyle elde edilen algilar hayal giicii ile imgelenmektedir.
Imgeler de kendi baslarina var olamazlar. Ancak bazi yargi formlariyla birlikte var
olurlar. Animsama giiciiniin de, imgelere dayanarak ge¢cmisi hatirlamak gibi bir

zorunlulugu vardir diyerek bilgiye dayanan bir fikir ileri siirmiistiir.

**TDK, Cevrimigi,
http://www.tdk.gov.tr/index.php?option=com_gts&arama=gts&guid=TDK.GTS.54¢90212283bb8.29
451460,Erisim Tarihi: 03.12.2014

*Nermin Senyiiz, Kredi Piyasalarinda Asimetrik Bilginin Bankacilik Sistemi Uzerindeki Etkileri:
Tiirkiye Ornegi, Yiiksek Lisans Tezi, Dokuz Eyliil Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Izmir
2008, s. 48.
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Bilginin taniminda karsimiza ¢ikan ¢esitlilik, bilginin siniflandirilmasinda da soz
konusudur. Bilginin smiflandirilmas: birgok yazar tarafindan yapilmis olmakla
beraber asil kabul goren Fritz Machlup’un smiflamasidir. Machlup, bilgiyi diger

yazarlara gore daha somut ve ayrintili olarak su sekilde siniflandirmaktadir:*®

1) Pratik Bilgi: Bir insanin ¢alismalarina, hareket ve eylemlerinde aldigi kararlara
fayda saglayan bilgi tiiriidiir. Ornegin; mesleki bilgi, is¢ci ve zanaatkar bilgisi, siyaset
bilgisi ve diger pratik bilgiler.

2) Zihinsel (entelektiiel) Bilgi: Insanin zihinsel merakini tatmin eden bilgidir. Genel

kiiltiiriin, insancil, bilimsel, 6zgiir egitim ve 0gretimin eseridir.

3) Oyun (eglence) Bilgisi: Entelektiiel olmayan meraki, eglenme arzusunu ve
duygusal durumlari tatmin eden bilgidir. Ornegin; mahalli dedikodular, 6liim ve kaza

haberleri ve fikralar.

4) Manevi Bilgi: Esas itibariyle dini bilgilerdir. Tanr1 hakkinda ve nefsi kurtarma

yollariyla ilgili bilgilerdir.

5) Istenmeyen Bilgi: insanin menfaatleri disinda gegici olarak ve gelisigiizel edindigi

bilgidir.

2.2. Asimetrik Bilgi

Asimetrik bilgi, bir islemle ilgili bir tarafin bilgiye sahipken, diger bir tarafin bu
bilgiye sahip olmadigi durumun ifade etmektedir. Diger sekilde ifade edersek,
ekonomik faaliyette bulunan bir taraf, diger tarafa gore daha fazla bilgiye sahip ise,
taraflarin bilgiye erisim olanagi esit degilse veya bir tarafin sdyledigini kars1 tarafin
dogrulama veya teyit etme imkan1 olmuyorsa burada asimetrik bilgi s6z konusudur.
Asimetrik bilgiyle ilgili en belirgin 6rnek su sekilde gostermek olur; bir satici kendi

iriiniin kalitesini bilirken alic1 bu {iriiniin kalitesi ile ilgili bilgiyi eksik bilmektedir.

Ozellikle bu tip bilgiye ikinci el piyasasinda rastlanmaktadir. Ornek olarak ikinci el

araba piyasasini gostere biliriz.

*®Senyiiz, a.g.e.,s.52
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Kalite belirsizligi sorunu birgok piyasada gdrmek miimkiindiir. Ornegin bir
televizyon alicist ikinci el bir televizyona yenisi gibi ve ona yakin bir fiyat 6demek
istemez. Ciinkii televizyonun ne kadar kullanildig, tiipiiniin bitip bitmedigini daha
once hangi orijinal parcalarimi degisip degismedigini satici kadar bilemez.
Dolayisiyla burada potansiyel alict i¢in bir kalite belirsizligi vardir. Ayni sekilde
ikinci el bir araba almak isteyen bir alici, kullanilmig olan bir arabaya yukaridakine
benzer nedenlerden dolay1 fazla 6deme yapmak istemez veya fiyati ucuz olan bir
araba i¢in diisiik kaliteli oldugu kanisina kapilabilir. Dolayisiyla, bu alicilar i¢in bir
belirsizlik sorunu vardir. Clinkii satin alacaklart malin kalitesini bilmemektedirler.
Tiiketicilerin kalite hakkinda asimetrik bilgiye sahip olmalarinin iki istenmeyen
sonucu vardir: piyasada denge saglanamaz veya denge saglansa bilse tam ve simetrik

bilgiye dayali piyasalarda oldugu gibi kaynaklar etkin bir sekilde kullanilamaz.*

Eger tiiketiciler satin almagi diisiindiikleri bir malin kalitesini bilmiyorlarsa, bazi
firmalar diisiik kaliteli bir malin fiyatindan satmaya calisabileceklerdir. Ancak, eger
tiketiciler kot mal satin alma riskinin yiliksek oldugunu bilirlerse, bu durumda
kalitesi belli olmayan mallarda fazla fiyat 6demek istemeyeceklerdir. Bu durumda,
yiiksek kaliteli mal iireten firmalar, iiretim maliyetlerini yakin bir fiyattan mal
satmak istemeyeceklerdir. Diger bir ifadeyle, kotii mallar iyi mallar1 piyasadan
kovacaktir. Bu bakimdan da piyasanin dengesi bozulacak ve piyasa basarisizligi

olarak ifade edilen durum ortaya ¢ikacaktir. >0

2.3. Piyasa Basarisizhig1 Goriisii Ve Asimetrik Bilginin EtKkisi

Stiglitzneo-klasik olarak birgok eserlerinde makroekonomiyi mikro temellere
dayandiran ¢Oziimlemeler iiretmistir. Bu ¢ozlimlemelere gore tasarruf gibi
yatirnmlarin da faiz disinda tutulmasi gerekir. Yani ekonomide tam bilgiye sahip
olmak arz ve talep taraflarmin bulustugu finans piyasalarinda gecersiz olarak

belirtmistir.

* Meltem Erdogan “Asimetrik Bilgi Sorununun Kredi Piyasalarinda Coziimiine Yonelik Bir
Arastirma”, Yiiksek Lisans Tezi, Anadolu Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2004, s.5-6
50

Ae., s.6.
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Bilgi eksikligi ya da bilgi asimetrisi (taraflardan birinin digerine gore sdzlesmenin
mevcut durumu ve gelecegi hakkinda daha fazla ve/veya farkli bilgi avantajina sahip
olmasi) durumunda, bankalar gelen fazla kredi taleplerine fiyati yani faizi arttirarak
cevap vereceklerinden yanlis se¢im sorununa yol agacaklardir. Ciinkii yiiksek faiz
daha riskli projelere oncelik verilmesine, kredi borcu karsisinda daha duyarsiz ve

yiiksek risk tistlenen miisterilerin se¢ilmesine neden olacaktir.

Bilgi eksikligi s6z konusu oldukga, serbest kazang rejimleri sermayeye optimal
6demeyi saglamak noktasinda yeterli olmayacaktir.”* Ayrica yiiksek faizin neden
oldugu bir takim problemler de olacaktir. Bankalarin yeni faiz oranlarina uyum
saglamalar1 vadeye bagli olarak (pasifteki mevduat genellikle kisa vadeli, aktifteki
krediler ise uzun vadeli oldugundan krediler bu duruma daha ge¢ uyum
saglayacaktir) maliyeti olacaktir. Bu durum, sektordeki kirilganligi arttirabilir. Bunun
yaninda 6zellikle yliksek biitce acig1 olan iilkelerde kamu borg servis yiikii artacaktir.
Ayn1 zamanda rakip olan resmi piyasa gelisirken resmi olmayan piyasadaki gerileme

sonucu ekonomi iizerindeki net etkinin yonii belli degildir.>?

Stiglitz’in Ilimli Finansal Kisit (Mild Financial Prestraint) politikasinin temel ilkesi;
finansal baski paradigmasini elestirirken McKinnon-Shaw ekoliiniin ileri siirdiigii
gibi devletin 6zel sektorden kendisi rant aktarmasi yerine, bizzat 6zel sektoriin kendi
igerisinde rant yaratmasidir. Bu rantin amaglarindan biri, sosyal olarak faydali 6zle
sektor projelerinin hayata gecirilmesidir. Diisiik faiz hadleri, sosyal amach ve
karliligi disiik yatirnmlarin  hayata gegirilmesine zemin hazirlar, kredilerin
O6denmemesi riskini azaltir ve bdylece bankalarin lisans bedelini (charter/franchise
value) de arttirir. Zira, bankalarin saglamliginin denetiminde finansal serbesti sonucu
kaybedilen lisans bedelinin bir ikamesi olarak sermaye yeterlilik rasyosu sart1 yeterli
bir enstriman degildir. Krize maruz kalmamak i¢in, mevduat sigortasinin
uygulanmadigi durumlarda her iki enstriimanin da (sermaye yeterliligi sart1 ve lisans

bedelini yiiksek tutma) ayni zamanda kullanilmas: gerekecektir.>

*!'Babiste Venet “Finansal Liberalizasyonun ve Ekonomik Gelisme: Literatiire Elestirel Bir Bakis”,
Cev: Canan Ozatalay, Iktisat Dergisi, Haziran 2013,s.64

2Selami Er, Devletin Bankacihik Sektoriinde Diizenleyici ve Denetleyici Rolii ve Tiirkiye
Uygulamasi, ITO Yayinlari,2.bask1,2009, .33.

>3 Joseph E. Stiglitz ve Sanford Grossman “On The Imposibility of imformationally Efficeient
Markets”, American Economic Review,70,Aktaran: Emek,s.72
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2.3.1. Piyasa Giicii

“Piyasa giicii’nden kastedilen, fiyat1 tek basina etkileme veya belirleme giicti, baska
bir ifadeyle tekellesme ya da oligopollesme egilimidir.**Toplumsal refahin optimum
diizeye ulastigi rekabet¢i piyasalarda, firmalarin higbirinin malin fiyatimi
etkileyebilecek piyasa giicli yoktur ve dolayisiyla her bir firma icin fiyat veridir.
Ancak tam rekabet yerine eksik rekabetin olmasi, dolayisiyla firmalarin malin piyasa
fiyatim1 etkileyebiliyor durumda olmalari, piyasa mekanizmasinin basarisiz

kalmasina neden olmaktadir.>

2.3.2. Kamu Mallar

“Kamu mallar”, ©6zel firmalar tarafindan {retilen mallardan iki yoniiyle
ayrilmaktadir. Bunlar “rakipsizlik” ve “dislanamazlik” 6zellikleridir ki bu iki 6zellik
nedeniyle piyasa tarafindan iiretilemeyen ve devlet miidahalesine gereksinim
doguran mallardir. Burada rakipsizlik, bir kisinin tliketiminin baskalarinin
tilkketebilecegi miktar1 azaltmamasi demektir. Dislanamazlik ise, bir mali satin alan
kisinin bu malin kendisi disindaki kisilerce kullanilmasini engelleyememesi

demektir.>®

Herkesin ortak tiiketilen bir iirlinden yararlanmasi bu iirlinden elde ettigi deger
oraninda TUriiniin maliyetine ne kadar katkida bulunup bulunmadigi sorusu

“bedavacilik sorunu”nu ortaya ¢ikarir.

Bedavacilik sorunu, kamusal mallarin piyasa tarafindan iretilememesinin temel
nedenidir. Ciinkii 6zel isletmelerin temel amaci kar elde etmektir. Kar elde etmek
icin de maliyetlerini karsilayabilmek amaciyla sattiklari mallarin bedelini tahsis
etmek, malin bedelini 6demeyenleri de tiiketimden dislamak zorundadirlar. Ancak
bedavacilik sorununun oldugu durumlarda 6zel sektoriin elinde bu sorunu asacak

araclar yoktur. Devletin elinde para basma daha da 6nemlisi vergilendirme gibi 6zel

*Mustafa Acar “Nedenleri, Sonuglar ve Ortadan Kaldirilma Yollariyla Piyasa Basarisizligi”, Piyasa
Dergisi, Cilt:4,Say1:13,Kis 2005,s.124

>Erdal M. Unsal, Mikro iktisat, Ankara: imaj Yayincilik,4.bask1,2001,5.525

®Acar, a.g.m.,s.126
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sektoriin elinde olmayan iki ara¢ bulunmaktadir. Dolayisiyla devlet bedavacilik
sorununu vergilendirme yoluna basvurarak iirettigi hizmetin bedelini gerekirse zorla
tahsis etme giicli sayesinde ¢dzebilir, bu nedenle de 6zel sektoriin iiretemedigi kamu
mallarii devlet {iretebilir. Boylece kamusal mallar sorunundan kaynaklanan piyasa

basarisizlig1 kiiciik ama etkin bir devlet olusturulmasiyla 6nlenebilir.”’

2.3.3. Bankacilik Sektoriinde Dissalliklar Ve Piyasa Basarisizhigi

Yapilar itibar ile bankalar sir saklama ve gliven esasina dayanan, diistik likidite,
yiiksek kaldirag oranlari, diisiik sermaye/aktif oranlari, acik pozisyon, mevduatlarin
kisa, kredilerin daha uzun vadeli olmasindan yaranan vade uyumsuzlugu nedeniyle
ve bilgi asimetrisi igerisinde calistiklar1 i¢cin bankalar her zaman krize reel sektdrden

daha yakin kurumlardir.

Piyasa basarisizlig1 kisaca, piyasalarin kendi haline birakildiginda etkin kosullarda
calismamast durumudur. Piyasa basarisizliklarinin finansal piyasalarda yarattig
sorunlar, hem etkileme alanin genisligi hem de yayilma hizinin ytiksekligi nedeni ile
kamu miidahalesini ya da regiilasyonu zorunlu kilar. Kamu otoritesi finansal
regililasyonla finansal aktorleri tahsis ve liretim etkinligini piyasa giigleri ile birlikte
belirlemege c¢alisir. Finansal piyasalarda ortaya c¢ikabilecek olast piyasa
basarisizliklar1 digsalliklar, asimetrik bilgi ve piyasa gilicii gibi {li¢ sebepten

kaynaklamr.58

Giliniimiizde ise diizenlemelerin amaci, digsalliklar ile olusabilecek krizleri
engellemenin yani sira piyasanin serbest rekabet kosullarina en yakin konumda
calistirllmasint  saglamak ve bu amagla gerekli Onlemleri almaktir. Kredi
mekanizmasiin dogru c¢alismasi, piyasa derinliginin saglanmasi, tekellesme veya
oligopollesme ile olusabilecek asir1 karin hakim durumun koétiiye kullanilmasinin

Oniine gegilmesi de ama(;lanrnaktadlr.59

S Acar, a.g.m., 5.128.

Turan Yay, Giilsiin Giirkan, Yay ve Ensar Yilmaz, Kiiresellesme Siirecinde Finansal Krizler ve
Finansal Diizenlemeler, Istanbul: ITO yayinlar1,No.47,2001,s.71

¥ Era.g.e.;s.75
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Tablo 2. Banka, Araci Kurum ve Sigorta Sirketlerinin Faaliyet Bicimleri ve
Risklerinin Karsilastirilmasi

Bankacilik Faaliyeti ve
Riskleri

Araci Kurum Faaliyeti
ve Riskleri

Sigorta Sirketi Faaliyeti ve
Riskleri

Asimetrik bilgi sorunu vardir
ve bu durum ters se¢im ve
ahlaki riske neden olmaktadir.

Ters se¢cim mevcut olsa
bile sonuglar1 bankaciliga
gore daha az etkilidir,
ancak son kredi mercii
kurumu olmadigi i¢in
Ahlaki risk ihtimali daha
dusiiktiir.

Ters se¢cim mevcut olsa bile
sonuglar1 bankacilifa gore daha az
etkilidir, ancak son kredi mercii
kurumu olmadigr icin ahlaki risk
ihtimali daha diisiiktiir.

Ters se¢im mevcut olsa bile
sonuglar1 bankaciliga gore
daha az etkilidir, ancak son
kredi mercii kurumu olmadigi
i¢in ahlaki risk ihtimali daha
diisiiktiir.

Uzun vadeli fon
yaratilmasi amact
bulunmakla birlikte, varlik
devir hiz1 yiiksektir ve
kisa vadeli yatirim amact
da

etkilidir.

vadeli
fonlara

Sozlesme tipinde kisa
fonlarin  uzun vadeli
¢evrilmesi esastir.

Klasik bankacilik tirtinlerinin
diisiik riskli olmasi.

Yiksek riskli ve uzmanlik
isteyen bir yatirim
sahasidir.

Klasik sigortacilik {iriinleri polige
sahibi acisindan diigiik risklidir.

Temel riski kredi riskidir.

Temel risk miisteriler ve
sirket portfoyii nedeniyle

maruz kalian piyasa ve
likidite riskidir.

Temel riski likidite

riskidir.

piyasa ve

Pasifi temelde kisa vadeli
yabanc1 kaynaga dayanir,
yiiksek kaldirag kullanir.

Uzun vadeli yabanci
kaynaga da sahip olmakla
birlikte, bilangosunda
esasen 6zkaynak
finansmani etkindir.

Uzun vadeli yabanci kaynaga da
sahip olmakla birlikte,
bilangosunda esasen

0z kaynak finansmani etkindir

Aktifinde pazarlanamaz (likit
olmayan) varliklari 6nemi
biiytiktiir.

Aktifi agirlikl olarak aktif
ikincil piyasast bulunan
varliklardan olusur.

Aktifinde pazarlanamaz varliklarin
onemi biiyiiktiir.

Pazarlanamaz kiymetlerin
varlig1 nedeniyle bilango
degeri ve cari deger farklidir

Likit bilangosu olmasi
nedeniyle aktif
varliklarinin degerlemesi
giinceldir.

Pazarlanamaz kiymetlerin varligi
nedeniyle bilanco degeri ve cari
deger farklidir

Soklar karsisinda bilango-
sunu kolaylikla kiigiiltmez.

Likit bilangosu nedeniyle
soklar karsisinda bilango-
sunu kolaylikla
kiiciiltebilir.

Soklar  karsisinda
kolaylikla kiigiiltemez.

bilangosunu

Finansal basarisizlik
karsisinda, likit olmayan
bilango yapisi ve riskin
yayilma etkileri (kredi
stokunun daralmasi, liretimin
diigmesi vb) nedeniyle
kapatilma yerine
rehabilitasyona gidilir

Finansal basarisizlik
karsisinda, likit bilangco
yapisi nedeniyle kapatma
secenegi On plana ¢ikabilir.

Finansal basarisizlik kargisinda, likit
olmayan bilango yapisi kargisinda
kapatilma yerine rehabilitasyona
gidilir

Bankacilik riskleri ve
bankalarin ¢ap1 sistematik riske
neden olabilir.

Kurum ¢ap1 ve 6demeler
sistemindeki rolleri riski
artirmakla birlikte,
sistematik risk yaratma
olasihig1 diistiktiir.

Kurum ¢apr riski artirmakla birlikte,
Ozellikle 6demeler sistemindeki
etkilerinin smirli olmasi nedeniyle
sistematik risk yaratma olasilig1
diisiiktiir.
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Bankacilik riskleri tahacciim |Tahacclim ve zararina Kaynaklarimin uzun vadeli olmasi

riski ve zararina satis satig riski yoktur. nedeniyle temelde tahacciim riski,
dogurabilir. dolayistyla zararina satis riski
yoktur.

Bankacilik riskleri yayilma |Yayilma etkisi olasiligt  |Yayilma etkisi olasilig1 diigiiktiir.
etkisine neden olabilir. dusiiktiir.

Resmi disiplinin diger Resmi disiplin sistemi Resmi disiplin sistemi koruyucu
unsurlar1 yaninda, 6zellikle  |koruyucu diizenlemeler  |diizenlemeler 6ngdrmektedir.
kamusal garanti sistemi Ongormektedir. Kamusal |Kamusal

(mevduat sigortast) ve son  |garanti sistemi mevcuttur, |garanti sistemi mevcuttur, ancak
kredi mercii gibi giiven ancak son kredi mercii son kredi mercii kurumu

saglayici sistemlere sahiptir. |kurumu bulunmamaktadir. |bulunmamaktadir. i
Kaynak: Yener Coskun “Bankalarda Oz Disiplin Siireglerinin Etkinliginin Degerlendirilmesi”,
Yiiksek Lisans Tezi, Gazi Universitesi, Egitim Bilimleri Enstitiisii, Ankara 2007, s.13-14

2.3.3.1. Digsalliklar Ve Finansal Piyasalar

Disgsallik (externality),bir firmanin faaliyetlerinin, aligveris gibi ekonomik bir iligkisi
olmayan bagka bir firmanin maliyet yapisi, lirlin kalitesi, satiglari, misteri portfoyi
gibi unsurlar1 etkilemesidir. Bu etkileme olumlu olabilecegi gibi olumsuz da
olabilmektedir. Digsalligin oldugu bir alanda tam rekabet sartlari olusmamis
demektir, c¢linkii firmanin maliyetine ilave olmayan ya da maliyetinden
ayristirilamayan bir faaliyet s6z konusudur. Bu durumda piyasa pareto etkin bir

dengeye ulagilamaz.®

Bir iilkenin 6demeler sisteminde finansal kurumlar1 rolii ile birlikte dissalliklar
nedeni ile bircok toplumda resmi finansal diizenleyicilere {ic Onemli gorev

diismektedir;®*

1)Finansal iglemlerle hile, ayrimcilik ve sdzlesme hiikiimlerinin yerine getirilmemesi

riskini sinirlamak

2)Finansal kurumlarin borglarin1 6dememeleri ve makul gerekgeleri olmayan miisteri
kacislarinin (panik hali) getirdigi riskleri en aza indirmek icin dizayn edilen bir

finansal giivenlik ag1 olusturmak.

3)Sistemdeki olumsuzluklar1 kontrolde tutmak finansal giivenlik agini etkili bir

sekilde ve vergi ddeyenlere en az maliyet ile isletmek.

% Er ag.e., s.75.
8 Edward J.Kane,“Using Deffered Compensationto Strenghten The Ethics of Financial
Regulation”,National Bureau of Economic Research (NBER) Working Paper,N0.8399,2001,s.3
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Bir bankadan yogun mevduat gekilisi (bank run) {i¢ tiir negatif dissalliga yol acar:
1)Devletin sagladigt mevduat sigortasi maliyetlerinde artis olmaz,

2)Yogun mevduat cekilislerinin 6deme giicliigii cekmeden bankalara da bulagsmasi,
3)Bankalarin batmasina bagli olarak ekonomide zor durum veya ¢okiintii olmasi.

Bu nedenle, banka iflas ihtimalini ihtiyath bir diizenleme ile diistirmek diizenlemenin
maliyetini asan pozitif bir digsallik olusturabilir. Fakat banka iflaslarini sifira
diisiirmek ne gerekli ne de istenen bir durumdur. Ciinkii ¢ikisin veya iflasin miimkiin
olmadig1 bir piyasa rekabet piyasasi olmaktan ¢ikacaktir. Bu yiizden burada dikkat
edilmesi gereken 6nemli bir nokta, iflas ihtimalinin var oldugu bir piyasanin etkin ve

diizenli ¢alismasi ve banka iflaslarina yol agmamasidir.

2.3.4. Bankacilik Sektoriinde Asimetrik Bilgi

Piyasalarda tam rekabet piyasasi, tam bilginin var oldugu varsayimina
dayanmaktadir. Lakin, finansal piyasada, piyasaya giris engeli olmasa da, bilgi
edinmenin maliyetli olmasindan dolayi, piyasanin rekabet gilicii sinirlanmaktadir.
Ayrica bankalar kredi degerlendirme ve proje finansmanmi konulariyla baglantili
olarak ortaya c¢ikan diizgiin ve yeterli olmayan bilgilerden kaynaklanan
belirsizliklerle ugrasmak zorundadir. Bu yiizden bankalar yetersiz bilgiden dolay1
sonradan sorunlu hale gelebilecek kredi karar1 verme riskine maruzdurlar. Bankalar
ayrica ahlaki riziko sorunu ile de karsi karsiya kalmaktadirlar. Buna sebep kredi
misterileri yiiksek getiri imkani saglayan riskli islere girme konusunda istekli
olduklar1 i¢in bu durumda riskin ¢ogu banka sahipleri ve kreditorlerin iizerine
diismektedir. Diger bir taraftan tasarruf sahipleri bankalarin aktif kalitesi ve gercek
giivenirligi konusunda da yeterli bilgiye sahip degildirler. Bu yiizden, genel olarak,
eksik bilgiye dayanan finansal piyasalari, eksik rekabetgi piyasalar olarak da

gosterebiliriz.

%2George J. Benston ve George G. Kaufman “Appropriate Role of Bank Regulation”, The Economic
Journal,Vol.106,No.436,May 1996,5.692
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Glinlimiiz ekonomilerde fon arz ve talebin ayni zamanda ve piyasa fiyatindan
bulusabilmesi ve kaynak dagiliminda etkinligin saglanabilmesi ancak finans
piyasalar1 sayesinde olmaktadir. Bu fonksiyonun gergeklesmesi i¢in de tam bilgi elde
ettikten sonra bu bilgiyi fon arz ve talep edenlere bildirmeleri gerekmektedir. Cilinkii
bu yolla bankacilik sektorii ve finansal piyasalarda asimetrik bilgi sorununu

¢Ozebiliriz.

2.4. KREDi PIiYASASINDA ASIMETRIK BILGi SORUNU

Kredi piyasalarinda genellikle ters se¢cim ve gizli eylem olmak iizere iki cesit
asimetrik enformasyon problemi vardir. Bunlardan ters se¢im, taraflar arasinda kredi
sOzlesmesi yapilmadan Once borg¢ verenlerin bor¢ alanlar hakkinda yeterince bilgi
sahibi olmamas1 nedeni ile meydana gelir. Gizli eylem probleminde ise kredi
sOzlesmesi yaptiktan sonra bor¢ verenlerin, verdikleri kredilerin nerede

kullandiklarim gézlemleyememeleri sonucunda olusmaktadir.®

Aslinda araci1 kurumlara ihtiya¢ duyulmasinin en 6nemli nedeni fon fazlasi olan kisi
ve kurumlar fon talebinde bulunan kisi ve kurumlarin mali yapist ve fonun geriye
doniis ihtimali gibi birgok seyler hakkinda yeterli bilgiye sahip olmamalari bu

yiizden bilgi sahibi ve bu konuda uzman olan araci kurumlara ihtiya¢ duyulmasidir.

2.4.1.Ters Secim Sorunu (Adverse Selection)

Bilgi asimetrisinin finansal piyasalarda ortaya ¢ikardigi sorunlardan ilki ters
secimdir. Ters se¢cim sorunu, bir sozlesmeden once en istekli kredi miisterisinin
potansiyel “kotii” borglu (6diing aldigi borcu zamaninda ve tiim yiikiimliiliikleri ile
beraber geri ddeyemeyecek durumda olan giivensiz kredi alicis1) oldugu asimetrik

bilgi sorunudur. Dolayisi ile ters se¢cim sorunu séz konusu ise finansal piyasalarda

% Aziz Kurtlar ve Murat Sarikaya “Asimetrik Enformasyon ve Marjinal Fiyatlama Modeli
Cergevesinde Tiirkiye’de Kredi Taymnlamasi ve Faiz Oranlarinin Tahmini”, Cumhuriyet Universitesi
iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, Cilt.4, Say1.1, 2003, s.2.
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arzu edilemeyen sonuglara yol acacak (6rnegin, krediyi geri 6deyemeyecek) miisteri

secimi yapilmasi olasihig1 yiiksektir.®*

Ozellikle piyasada yiiksek faizin gegerli oldugu durumlarda kredi 6deme giiciine
sahip ve kredi talep eden gii¢lii firmalar ¢ekilirken, riskli firmalar piyasada kalir ve
geri 6deme giicli az firmalara kredi verilmis olur. Ters se¢im sorunu faiz oranlarinin
cok yiikseldigi durumlarda bankalarin kredi vermemesine (kredi tayinlamasi) yol
acar ki, bu, dnce baz1 firmalarin iflasina, sonra ise bankalarin aktif yapilarinin geri
O0denmeyen kredilerden kotiilesmesine neden olmaktadir. Piyasaya miidahile
edilmemesi durumunda bu silireg birbirini etkileyerek bir¢ok firma ve bankan

batmasina yol acabilmektedir.®®

Kaynakli asimetrik bilgiye yol acan en dnemli iki neden; ya faiz yiikseldiginde riski
ve kar beklentisi yiiksek olan yatirimeilar daha ¢ok kredi talebinde bulunacak ya da
yatirimcilar daha riskli ve daha karli projelere yonelecekler. Boyle bir durum yani
faizlerin ylikselmesiyle riski az yatirnmcilarin kredi talep etmemesi, riski yiiksek
yatirnmcinin ise kredi talep etmesi sonucu faiz orani ile yatirimin basarili ihtimali

arasinda ters bir korelasyon olusur.

2.4.2. Ahlaki Riziko Sorunu (Moral Hazard)

Ahlaki riziko olarak ifade ettigimiz sorun, bir sozlesmeden sonra olusan, kredi
verenin bakis agisina gore ahlaki olmayan ve arzu edilmeyen faaliyetlerde bulunarak,
kredi verenin ¢ikarin1 zedeleme tehlikesine neden olan asimetrik bilgi sorunudur. Bu
arzu edilmeyen faaliyetler veya davranislar, kredinin geri 6denmeme riskini biiyiik
Olciide arttirmaktadir. Ahlaki tehlike s6z konusu ise, kredi alan yiiksek riskli
projelere yatirnm yapmakta, yiiksek getiri elde ederse bundan kazanch g¢ikmakta,
sermayeyl kaybederse kaybin onemli kismi kredi verene yiiklenmektedir. Bu
durumda finansal sistem 6diing verecegini kaybetmektense ¢ok az sayida giivenilir

misteriye kredi agmay1 tercih etmekte (krediyi tayinlamakta); bu finansal sistemin

% Giiler Aras ve Aldvsat Miislimov “Kredi Piyasalarinda Asimetrik Bilgi ve Bankacilik Sistemi
Uzerindeki Etkileri”, Iktisat Isletme ve Finans Degisi, Eyliil 2004,5.56-57

% Gokhan Karabulut “Tiirk Bankacilik Sisteminde Yeniden Yapilanma”, iktisat Dergisi, Mart
2003,s.58
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etkin ¢alismasin1 engelleyerek piyasa dengesinin birinci en iyi durumdan sapmasina

yol agmaktadir.®

Miilkiyet yapisi, 6zellikle diizenleyici rejimin zayif oldugu finansal sistemlerde ciddi
bir ahlaki riziko kaynag1 olabilir. Eger bir finansal kurum, bir kisi, aile ya da sanayi
grubu tarafindan kontrol ediliyorsa, bu gruplara énemli diizeyde kredi verme durumu
ortaya c¢ikabilir. Ayrica, yakin dost ve akrabalarin kayirma 6zeliginin (acronyism)
yaygin oldugu iilkelerde, finansal kurum sahibi olan kisi veya grubun yiiksek
diizeyde siyasi iligkilerinin bulunmasi durumunda s6z konusu risk daha da
yiikselmekte ve siyasi baskinin, yasal diizenlemeleri, kredi verme kararlarin1 veya
diger yonetim ya da hiikiimet faaliyetlerini etkileme ihtimali artmaktadir. Kamu
miidahalesi de finansal kurumlar icin ciddi bir ahlaki riziko kaynag olabilir. Ilk
olarak, bankalar ticari kriterlere degil siyasi Oncelliklere bagli olarak kredi

kullandirmak zorunda kalabilirler.

Bu konuda en carpici drnekler kamu miilkiyetinin yiiksek diizeyde oldugu Cin,
Hindistan ve Pakistan gibi iilkelerde ortaya ¢ikmaktadir. ikinci olarak tesvik sorunu
vardir; banka yonetimi, getirilerin yetersiz oldugu riskleri daha sik alir, cilinki

herhangi bir kriz esnasinda bankanin desteklenecegini bilmektedir.®’

Anlagildigr {izere ters se¢im gibi ahlaki riziko da etkinligi bozan bir durumdur. Buna
sebep ahlaki riziko 6zel ve sosyal yararlar1 veya maliyetleri farklilastirarak tehlike

yaratmaktadir.

2.4.3. Temsilcilik Sorunu (Agancy Problem)

Temsilcilik sorunu - bir sozlesme tarafinin islerini gérmek igin bir temsilci
kullandiginda, o temsilcinin faaliyetlerini tam olarak kontrol edemedigi veya kontrol
siirecinin maliyetli oldugu durum olarak tanimlanmaktadir.®®Firma-Acenta problemi
olarak da adlandirilan bu sorun, firma ve acenta temsili bireylerden veya gruplardan

olusan ve bir biriyle iliskili taraflardan ibarettir. Ornegin, piyasadaki bir firma bir

€ Aras ve Miislimov,a.g.m.,s.57

®” Standart&Poors Emerging Market Origination Team,“Finansal Sistemin Kirilganhgimn Temel
Sebepleri” Aktif Dergisi Mayis- Haziran 2001,s.2-3/4

%Jensen M J,W.H.Meckling “Theory of The Firm: Managerial Behavier,Agency Costand Owership
Stucture”,Jounal of Financial Economics,Vol.3,No.4,0ctober 1976,5.41
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acenta ile ig geregi sozlesme yapar ve iki taraf arasinda sorun olusmaktadir. Soyle ki,
firma kendi isini yaptirmak icin sdzlesme yaptigr acenta hakkinda tam bir bilgiye
sahip olmayabilirken, acenta kendisi hakkinda her seyi bilir. Dolayisiyla, isin yerine
getirilmesi yani firmanin kazanci acentanin davranigina baglidir. Burada isi yaptiran
firma iken isi yapan acentedir. Acente ayni zamanda fiili ger¢eklestiren, firma ise bu

fiilden etkilenendir.®®

2.5. DIGER PIiYASALARDA OLUSAN ASIMETRIK BIiLGi

Asimetrik bilgi sorunuyla karsilasan diger finansal piyasalar sunlardir; sigorta

piyasalari, emek piyasalari, ikinci-el araba piyasalari, kredi piyasalaridir.

2.5.1. Sigorta Piyasalar

Bu piyasalar, mal ve emtialari1 (ticarete konu olan mallarini) sigortalamak
isteyenler ile bu riskleri iistlenerek sigorta primlerinin olusturdugu havuzlari yoneten
sirketlerin bir araya geldikleri piyasalardlr.mSéyle ki, ekonomik birimlerin sigorta
sirketlerine gelip kendi mallarin1 sigortalamak istediginde burada ekonomik birimin
sigortalamak istedigi mallarinin hakkinda sigorta sirketine tam bilgi vermediginde

burada asimetrik bilgi sorunu yasanacaktir.

Diger bir taraftan baktigimizda bir sigorta sirketi, her miisterisine ayni primler
izerinden sigorta yaparsa, yiikksek oranda risk tasiyanlarla, dikkatli davranip az risk
tasiyanlar1 ayni fiyattan sigorta yapmak zorunda kalacaktir. Ozellikle ciddi saglik
sorunlar1 olanlarin saglik sigortast yaptirma egiliminde olmasi sigorta sektoriinde ters
se¢cim sorununa yol agmaktadir. Ciddi saglik problemi kuskusuyla veya deneyimler
sonucu sigorta primlerinin yiiksek belirlenmesi durumunda, saglig1 yerinde olanlarin
piyasay1 terk etmesi sonucu, kendileriyle s6zlesme yapilabilecek kisiler olarak daha
cok biiyiik tedavi masraflarina gereksinimi olan kisiler kalacaktir. Yangina karsi

sigortali eski bir ev veya isyeri sahibinin ihmalkarlik veya kasti yangin ¢ikararak

% Meltem Erdogan “Asimetrik Bilgi Sorununu Kredi Piyasalarinda Coziimiine Yonelik Bir
Arastirma”, Yiiksek Lisans Tezi, Anadolu Universitesi Sosyal bilimler Enstitiisii, Eskisehir 2004,s.10
"®Balker Demirkan “Sigorta Sektoriinde Asimetrik Bilgi Problemi”, Sigorta Arastirmalar Dergisi,
Tiirkiye Sigorta ve Reasurans Birligi,Say1.2, Temmuz 2006,s.127
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sigortadan yiikli miktarda para almak istemesi; arabasina tam kasko sigortasi
yaptirmis birinin trafikte yeterli dikkat ve 6zeni gostermemesi ise sigorta sektoriinde

asimetrik bilgiden kaynaklanan ahlaki tehlike sorununa 6rnek tegskil etmektedir.”

2.5.2. ikinci E1 Araba Piyasasi (Limon Piyasasi)

Asimetrik bilgi sonucunda ortaya ¢ikan sorunlar pek ¢ok ekonomist tarafindan fark
edilmis olsa da asimetrik bilgi iizerine titizlikle ve 6zel olarak egilen ilk ekonomist
George Akerlof’tur. Akerlof “The Market for Lemons” (Limon Piyasasi) adli
makalesinde, ikinci el araba piyasasindan verdigi 6rnek esliginde bilgi asimetrisinin
piyasalarin isleyisi tizerindeki roliinii incelemistir. Akerlof (1970) ¢alismasinda ikinci
el piyasada bulunan otomobillerin kiigiik bir kismimin mekanik vb. sorunlar
bulundugunu belirtmekte ve bu araclar1 “limonlar” olarak adlandirmaktadir.? ikinci
el otomobil almak isteyen kisiler hangi aracin limon olup olmadigin1 anlayabilecek
bilgiye sahip degillerdir. Buna karsilik, otomobiller kullanilmamis oldugundan ve
iiretici  garantisi  bulundugundan, yeni otomobil piyasasinda limon iiriin
bulunmamakta ve alicilarin bdyle bir bilgi gereksinimi bulunmamaktadir. Akerlof
(1970)’a gore ikinci el arag piyasasinda bilgi asimetriktir. Ciinkii kullanilmig
otomobil satan kisi bu aracin limon olup olmadigini ¢ok 1yi bilmekte, fakat alic1 bunu

bilmemektedir.”

Ornekte, baslangigta piyasada iyi ya da kétii otomobil bulma ihtimali esittir (V2), yani
kotii otomobiller kadar iyi otomobiller de bulunmaktadir. Iyi bir araba igin varsayilan
tutar 8.0008 iken koti bir arabanin 500$ oldugu varsayilmaktadir. Muhtemel
alicilarin iyi bir arag i¢in 6demeye hazir oldugu tutar 10.000$ ve kotii bir arag igin
1.000$’dir. Piyasada olusacak denge rakamui, alicilarin bilgi seviyesine gore degisken
olacaktir. Ilk varsayim kosullarina gore ne alicilar ne de saticilar iyi ya da kotii
otomobil ayrimi yapamamaktadir. Aracini heniiz satisa ¢gikarmamis olan satici icin
beklenen satis fiyatt 4.2508dir, (2 x 5008+ %% x 8.000%).Yani iyi ve koti

seceneklerin % oraninda ihtimalle dagilimi yapilmaktadir. Ayni1 yontemle, otomobil

"Acar, a.g.m., 5.130

2Senyiiz, a.g.e., 5.61

"*Bilge Demirci “2008 ABD Finansal Krizinin Asimetrik Bilgi Sorunu Cergevesinde Analizi”, Yiiksek
Lisans Tezi, Canakkale 18 Mart Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, s.14
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almak isteyen bir kisinin bekledigi ortalama deger 5.500$ (2 x 1.000$ + % x
10.0008) olmalidir. Bu kosullar altinda ikinci el otomobil piyasasinda fiyatlar 4.250$
ile 5.500% arasinda degismelidir. ikinci varsayimda saticilar araglarinin iyi ya da kotii
durumda oldugunu bildigi ancak alicilarin bilmedigi, daha gercekei olarak nitelenen
piyasa kosullar1 degerlendirilmektedir. Tiim saticilar ayni anda araglarimin iyi
oldugunu iddia ederken giivenilir bir iletisim ortamindan bahsetmek miimkiin
olmamaktadir. 4.250§ ile 5.5008 arasinda degisen piyasa fiyat aralig1 gercekten iyi
durumdaki otomobillerini 8.000$’a satmak isteyen saticilar i¢in gecerli olmayacaktir
ve bu saticilar piyasadan gekilecektir. Iyi ara¢ bulma ihtimalinin artik Y, yani esit
seviyede olmadigin1 fark eden potansiyel alicilar bir siire sonra 1.000$ degerindeki
araglara 4.2508 ile 5.500% arasinda bir tutar 6demekten vazgegecektir. Piyasa sadece
kot araglarin 1.000$ ve altinda satildigi bir dengede c¢okiintiiye ugrayacak ve

toplumsal refah diizeyinde de diisiise sebep olacaktir.”*

Limonlar piyasasinda, tiim triinler diisiik kaliteli olarak algilanmakta ve ucuz-diisitk
kaliteli {irlin satin almak isteyen alicilarin  yogunlastigt bir piyasa olarak
tanimlanmaktadir. Yiiksek kaliteli iirtinlerin piyasadan c¢ekilmesi ise, ters segim
olgusuyla agiklanabilmektedir. Ciinkii diisiik kaliteli iiriinler tercih edilmekteyken

yiiksek kaliteli {iriinler ters se¢imin sonucunda dislanmaktadir.

2.5.3. Emek Piyasasi

Emek klasik teorinin varsaydigi gibi homojen degildir. Doktor, miihendis, avukat
gibi bir¢ok meslekte calisan insanlar birbirlerinden farkli beceri ve yeteneklere
sahiptir. Kisiler sahip olduklar1 beceri ve yetenekleri konusunda bilgiye sahipken
onlar1 istthdam etmeyi diislinenler bunu onceden bilemezler. Emek piyasasinda
asimetrik bilginin olustugu bu durumu onlemek i¢in diploma ve sertifika sistemi
gelistirilmistir. Meslegini gerceklestirmek isteyen kisi gerekli egitimi alip sertifika
veya diplomasini elde edecek, igverenler de bu belgeleri gbz Oniine alarak kisileri

istihdam edeceklerdir. Boylece asimetrik bilgi simetrik hale gelecektir.”

"“Demirci, a.g.e., s.14
Kemal Yildirim, Rana Eskinat ve Ali Kabasakal, Endiistriyel Ekonomi, Ekin Yayinlari, Eskisehir
2005,5.278
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2.6. ASIMETRIK BILGI SORUNUNU ORTADAN KALDIRMAYA
YONELIK “KREDI TAYINLASI” (KREDIT RATIONING) TEORISI

Kredi tayinlamasi, toplam kredi talebinin toplam kredi arzin1 agmasi sonucu ya da bir

sektorde talebin arzi agmasi yani sektdrdeki rekabetin neticesinde yaranmaktadir.

Kredi tayinlamasi 6diing verilen fonlarin faiz oranin ex-ante olarak kredi arz ve

talebini esitleyememesi durumu olarak da tanimlanmaktadir.”

Kredi tayimlamasinin; denge dis1 ve denge durumu olmak tizere iki ekli vardir. Denge
dis1 kredi tayinlamasi durumunda, kredi faiz oranin, piyasadaki arz-talep dengesini
esitleyecek faiz oranindan farkli olmasina yol agan gecici engeller s6z konusudur.
Denge kredi tayinlamasi durumunda ise kredi talebi fazlasi ile karsilasan finansal
aracilarin, fazla talebi karsilamak i¢in faiz oranlarini yiikseltmek isterler. Bu
durumun temel sebebi 6diing verenlerin, 6diing alanlar hakkinda tam bilgiye sahip

olmamasi, dolayisiyla asimetrik bilginin varligidir.”’

Bankalar kredi verenin faizleri yiikseltip ahlaki tehlike ve ters se¢im gibi asimetrik
bilgi sorunlara kars1 kredi tayinlamasina gitmektedirler. Bu durum ise, kredilerin
geri 0denmeme riskini asir1 derecede ylikselterek finansal istikrarsizliga yol

acgacaktir.

Bankalarin risk minimizasyonu agisindan bir ¢oziim olarak goriinse de kredi
tayinlamasi, bankalarin ellerindeki fonlar1 cazip yatirim alanlarina yonlendirmeyerek
gelir kayiplaria ya da daha diistik gelire raz1 olmalaria, bunun yaninda yeterli fon
arz edilmedigi i¢in kaynak dagiliminda etkinsizlige yol acarak ekonomide
dengesizlik ve yetersiz bliylime gibi istenmeyen durumlara neden ola bilmektedir.
Ayrica, ipotek senedi, isletme rehini, kefalet gibi uygulamalar ile riskler ve kredi
taymlamasi azaltilmaya calisilsa da bu uygulamalar tam anlamu ile riskleri ortadan
kaldiramaz. Ulke, piyasa ve sektdr riski gibi etkenlerle olusabilecek krizler nedeni ile

kesin ¢6ziim bulmak miimkiin degildir.78

® Selami Er, Devletin Bankacilik Sektoriinde Diizenleyici Denetleyici Rolii ve Tiirkiye
Uygulamas1,2.Bask1, Sektorel Yayinlar, Istanbul, 2009, 5.72

Ag.e.,s. 72-73.

®A.g.e., 8.74.
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2.7.ASIMETRIK BiLGIi SORUNUNU EN AZA iNDIiRGEME YOLLARI.

Asimetrik bilgi sorunu ile hemen hemen her yerde karsilasabiliriz 6zellikle de kredi
piyasalari, varlik ve konut fiyatlar1 {izerindeki etkileri vardir ve bununla ilgili bir¢ok

calismalar yapilmistir.

Bu c¢aligmalarda 6n plana ¢ikan en Onemli unsur olarak asimetrik bilginin
olusumunda kredi verenlerin tutumu ve konut fiyatlamasinda ortaya g¢ikan ahlaki
tehlike sorunlarinin yer almasidir. Asimetrik bilgiye iliskin sorunlarin azaltilmasi igin
tek bir yontem ve uygulamanin yeterli olmayacagi belirtilmistir. Bu alanda yapilan
literatiir incelemesinde Ozellikle kredi talep eden birey ve kuruluslarin mali
kosullarmin daha etkin degerlendirilmesine yonelik kurumlarin olusturulmast,
sozlesme ve teminat baglayiciligi ile kredi geri ddemelerinin teminat altina

alinmasina iliskin tedbirlerin olusturulmasi ile ilgili mekanizmalar 6n plana

¢cikmaktadir.

Asimetrik bilginin azaltilmasi bu bakis agisina gore, hem kredi hem de bankacilik
sistemi ve dolayisiyla da ulusal ekonomiler i¢in biiylik anlamda ¢ok Onemlidir.
ABD’de baslayarak kiiresel alanda genisleyen krizde 6nemini ortaya koyan asimetrik

bilgi sorununun ¢oziimiine yonelik oneriler asagidaki sekilde siralanmaktadir.
Bunlar;

-Hesap verilebilirlik ve seffafligin artmasi,

- Finansal piyasalarin yeniden saglam diizenlemelerle ele alinmasi,

- Finansal piyasalarda entegrasyon saglanmasi,

- Kiiresel igbirliginin desteklenmesi

- Finans piyasalarinin kiiresel boyutta reforme edilmesi.

Gilinlimiizde asimetrik bilginin azaltilmas1 ve krizlerde oynadig: etkin roliin kontrol
altina alinabilmesi i¢in IMF 6zellikle, uluslararasi igbirliginin desteklenmesi,
piyasada dirtstligiin tesvik edilmesi, seffafligin arttirilmasi, risk yoOnetiminin
tyilestirilmesi ve ongoriilii denetim bagliklar1 altinda bir reform plan1 uygulamaya

baslamistir.
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Konut balonlar1 vasitasiyla ortaya ¢ikan kredi krizlerinin, menkul kiymetler alaninda
gelisen ya da kredi daralmalari sonucunda yaranan krizlere gére daha uzun siiren
etkileri vardir. Bunu Stiglitz (2002.4.b) krizi olusturan etkenleri degerlendirirken
yaptig1 genis ¢apli aragtirmalarinda belirlemis ve degerlendirmelere gore denetleme
ve diizenleme fonksiyonlarinin etkin g¢alistig1 bir piyasada asimetrik bilgiye bagh
sorunlarin gelecekte derinlik ve siklik agisindan diisiis gosterecegini bildirmistir. Bu
kapsamda iyi bir diizenleyici kurallar biitiinliniin bir reform olarak adlandirilabilmesi

i¢cin gereken sartlar da asagidaki sekilde siralanmistir:

- Piyasa aktorleri ve diizenleyici mekanizmalar1 i¢in sunulan tesvik sistemleri

tyilestirilmelidir,

- Daha iyi kurgulanmis ve saydamliga 6nem veren bir muhasebe c¢ergevesinin

tanimlanmas1 yapilmalidir,

- Finansal kurumlarin sermaye yeterliliklerine iliskin daha adil ve kontrol edilebilir

bir mekanizmanin olusturulmasi,

- Tiirev finansal iriinlerin kurumsal yayilimmin temin edilmesinde giivenligin,
etkinligin ve uygun sekilde kullanimin saglanabilmesi i¢in bir giivenlik kurulu

olusturulmasi ve

- Finansal piyasalara iligkin giicli ongoriiler olusturabilmek ve asimetrik bilgiyi
azaltabilmek amaciyla, finansal piyasalar koruma kurulu olusturulmasinin tesvik

edilmesi gerekir.

Krizin olusum sebepleri ile ilgili agiklanan asimetrik bilgi kaynaklari, her seyden
once devlet otoritesinin ortadan kaldirmaya yonelik sistemik etkiler ve negatif
digsalliklar olarak belirtilmistir. Buna sebep, finans kurumlarinin iirettigi asimetrik
bilgi devlet kurumlar tarafindan gérmezden gelinmistir. Bu yiizden asimetrik bilgiyi
Oonleme ve ahlaki tehlike sorununun ortadan kaldirilmasi i¢in bankacilik sistemine
sunulan glivence mekanizmalarinda diizenleme ve denetleme yapilmasi
gerekmektedir. Bu diizenleme onerileri genel anlamda sistemin islerliginin siirdigii
kosullarda, yoneticilerin asimetrik bilgi olusturan ve ahlaki tehlike sorunu doguran
davraniglar1 karsiliginda agir ceza kurallarina tabi bir bicimde degerlendirilmesini 6n

plana alan bir yaklasim igermektedir. Williams gore de yine piyasa disiplinini 6n
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plana ¢ikaran bu yaklasgima gore, finans kurumlarmin kiiresel arenada islem
yapabilmeleri i¢in, belirlenecek sermaye yeterlilik rasyolarini saglamasi, seffaflik

kriterlerini olusturmasi ve uygun bir ceza sisteminin kurulmasi gerekmektedir.

Ayrica, sigorta piyasalarinda asimetrik bilgiden kaynaklanan sorunlar olugsmakta ve
Oonlemenin en agik yolu, sigortalanacak nesnenin ger¢cek degerinin isin uzmanlar
tarafindan tam ve kesin sekilde tespit edilmesi ve sigorta yaptirmak isteyen bireyin
geemisiyle ilgili saglikli bilgilere ulasma imkaninin gelistirilmesidir. Sigorta
yaptiranlara yonelik temel bilgilere tiim sigorta sistemi igerisinde yer alan sirketlerin
ulasabilecekleri ortak bir bilgi alt yapisi kurulmasi da énemli bir ¢6ziim yoludur.
Diger yandan halen aracilik faaliyetleri yliriiten sigorta acenteleri, brokirlar ve diger
sigorta aracilar1 ile bagimsiz olarak calisan eksperlerin yiiriittikkleri faaliyetlerinin
diizgiin isletilmesi, sigorta sirketleri ile elde etmis olduklar1 bilgileri en hizli bir
bicimde iletmeleri, asimetrik bilgiden kaynakli maddi ve istatistiksel veri kaybinin
Onlenebilmesi i¢in onemlidir. Genel olarak asimetrik bilgi problemini 6nlemeye
yardimci olacak bir¢ok yol vardir. Ancak bunlarin bir kismi tam ve kesin ¢6ziim
tiretmemekte kismi yarar saglamaktadir. Ayrica bu ¢oziim yollarinin higbiri asimetrik
bilginin ortadan kaldirilmasinda tek basina basarili olamamaktadir. Yine de “6zel
enformasyon iiretimi ve satis1” ile “kamu diizenlemeleri” piyasadaki bilginin

arttirllmasina yonelik olan bu ¢oziimlerin en 6nemlileri olarak kabul edilebilir.”

"Senyiiz, a.g.e., s. 88-89
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UCUNCU BOLUM
AZERBAYCAN FINANS SISTEMI ACISINDAN
ASIMETRIK BILGI

3.1.AZERBAYCAN FiNANS SiSTEMi

Eskiden (1920) beri Sovyetler Birliginin bir parcasi olan 1991 de ise bagimsizligini
ilan eden Azerbaycan komsu iilkeleri olan Giircistan ve Ermenistan’dan ekonomi

acidan her zaman iistiindii. Ancak, yatirimlarinin ¢ogu petrol alanindadir.

Bagimsizligina kavustuktan sonra ekonomi yeni bir siirece girmistir. Bu siireg

iilkenin finansal sisteminde yeni bir yapilandirmay1 baslatmist1.®°

3.1.1. Genel Ekonomik Goriiniim

Azerbaycan ekonomisinde basta sanayi iirlinler dogalgaz, petrol, demir, kimyasallar
ve tekstil yer almistir. Ekonominin hayat kaynagi olan petrol ve dogalgaz kisa siirede
ekonomik biliylime ve yabanci sermaye c¢ekilmesinde lider konumunda ve 2010
yilinda ihracatin 90% olusturmaktaydi.®* Aktif niifusun yaklasik 94% tarim ve ticaret
sektoriinde caligmaktadir. Azerbaycan kisa siirede ekonomik biiylime yabanci
sermaye yatirimlariin ¢ekilmesinde bolgesel lider konuma gelmistir.1992’de Diinya
bankasina,1995°da Uluslararas1 Kalkinma Birligine 1999°da Asya Kalkinma
Bankasina iiye olmustur. Istikrar ve dinamik kalkinma stratejisi ekonomik ve yasam
standartlarin1 arttirmis ve finansal sistemi gelistirmistir. Ozel sektdriin GSYH’1

artmaktadir. Su anda 85%’dir ve ileriki yillarda artmasi bekleniyor.82

Istikrar ve dinamik kalkinma stratejisi ekonomik ve yasam standartlarmi arttirmis ve
finansal sistemi gelistirmistir. Ozel sektdriin GSYH’y1 artmaktadir. Su anda 85% dir
ve ileriki yillarda artmasi bekleniyor.2007°de KOBI’ler istihdamin 75%’i,6zel

8Giiven Delice “Azerbaycan’da Finansal Yapi ve Politikalar” Avrasya Etiidleri. 41/2012, 5.103 .
8Delice, a.g.m., s. 103.

82K enan Aslanli and Amin Charkazov “Azerbaijan Investmen Guide, Azerbaijan- Turkey Business
Association, Bakii, 2009 Erisim Tarihi:16.06.2014
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firmalar 80’nin toplam GSYH’nin 10% olusturmaktadir.1995 sonrasi donemde

iilkedeki yatirimlarin 80% petrol sektoriine yapildi.®

Piyasa ekonomisinde ve gegis siirecin baglarinda {iretimde ve ulusal paranin
degerinde yasanan siddetli diistislerle yiiksek enflasyon eslik etmistir.1990 — 2000
yillar arasi1 sik-sik degistirilen para ve doviz kuru politikalar1 Ermenistan in iilke
topraklarini isgal etmesiyle bu problemler daha da siddetlenmistir.2000 yillarinda
ekonomik goriiniim degismeye baslamis.2004-2007 aras1 IMF tarafindan desteklenen
istikrar programi1 enflasyon azaltilmig, fiyatlar ve doviz kurlar1 istikrara

kavusmustur.s4

Ortalama 2004 doneminde ekonomik biiyiime 10,6% artmistir. Hidrokarbon tiretimi
2004 yilinda artmaya baglamis ve 2013’de katina ¢ikmis ve biiylik miktarda gelir
kaynagi olmustur. Diinyanin en biiyiik ikinci petrol boru hatti olan Bakii Tiflis
Ceyhan (BTC) boru hatt1 iilke agisindan saglam ve istikrarli gelir kaynagi olmustur.
Sonug olarak Azerbaycan 2005 -2007 yillar boyunca 20%-30% oranlarindaki GSYH

artist ile diinyanin en hizli biiyiiyen iilkesi olmugtur.

Tablo3.Temel Makroekonomik Gostergeler

2010 2011 2012 2013
GSYH, AZN (milyon) 41575 50 069 53 995 57 708
Artim % 5,0% 0,1% 2,2% 5,8%
Petroldisi GSYH AZN 18443 24165 28475 32638
Artim % 7,9% 9,4% 9,7% 10,0%
Kisi basina diigen USD 5798 7003 7491 7913
Thracat 21325 26571 23908 23975
Artim % 45,01% -11,3% 13,8% 6,3%
Ithalat 6599 9765 9653 10713
Artim % 7,8% 45,3% -3,1% 9,1%
Yabanct Ticaret Dengesi 14726 16815 14255 13263
(milyon) USD
Milli Gelir 13,3% 19,6% 13,8% 8,0%
Orta Aylik Gelir 9,1% 9,5% 8,7% 6,2%
Issizlik 5,6% 5,4% 5,2% 5,0%
Enflasyon 5,7% 7,9% 1,1% 2,4%
Yoksulluk 9,1% 7,6% 6,0% 5,3%

Kaynak: Azerbaycan Cumhuriyeti Degerli Kagitlar Devlet Komitesi

% Delice, a.g.m., s. 101-102
¥A.g.m., 5.103
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Hiikiimet uzun vadeli yatirim projeleri i¢in petrol gelirlerini biriktiren Azerbaycan
Devlet Petrol Fonu (SOFAZ) adli bir fon olusturmustur. Bu fon gelirleri toplamakla
birlikte gelirleri alt yapi projeleri finanse etmek igin olusturulmustur. Petrol
gelirlerinin bu fon araciligl ile ekonomiye aktarmasi ile birlikte bankacilik en hizlh
biiyliyen sektorlerden biri haline gelmistir. Petrol {iretimindeki patlama ve artan
petrol fiyatlari Azerbaycan digsal pozisyonunu gili¢lendirmis ve iilkenin resmi

rezervlerinde 6nemli artiglar ortaya ¢ikarmistir.

3.1.2.Azerbaycan Bankacilik Sistemi

Azerbaycan’in bagimsizligint kazanmasindan itibaren ekonominin giiclenmesi i¢in
bir takim caligmalar ve uygulamalar yapilmaya baslandi. Bu ¢alismalar i¢cinde en
onemli yer, bankacilik ve mali kurumlar alanindaki diizenlemelerdir. Ciinkii entegre
olunmaya c¢alisilan pazar ekonomisi sisteminin temel unsurlar1 bankalar ve mali

kurumlardir.®®

Serbest bankacilik sistemini gergeklestirmeden piyasa sistemine saglikli bir gecis
yapmak miimkiin degildir. Azerbaycan yetkilileri de bu diislinceleri benimsemisler
ve ilk yenilikleri bankacilik ve merkez bankaciligi alaninda yapmuslardir. Arka
arkaya yiirlirliige koyduklart kanunlarla, modern anlamda bir merkez bankasi
olusturmaya calismiglar ve 6zel bankalarin kuruluslarini kolaylagtirarak tek kesimli

banka sisteminden iki kesimli banka sistemine adim atmuslardir.®®

Serbest piyasa sistemine gecis siirecinde birtakim farkli sorunlar ortaya ¢ikmaktaydi.
Azerbaycan bu sorunlar1 yasamaktaydi, ancak serbest piyasa sistemine gegme azmini
ve kararliligim1 diger tim konularda oldugu gibi, bankacilik ve mali kurumlar
alaninda da gostermistir. Eksiklikleri ile birlikte, pazar ekonomisi sistemine gore
isleyen merkez bankasi ve 0Ozel bankalar kurulmustur. Diger mali kurumlari

olusturmak i¢in de idari hazirliklar hizla devam ettirilmekteydi.87

Azerbaycan’da bankacilik merkezli bir finansal yap1 egemen olmustur.

853.anxy[1aeB, O.bprono, “Haumonansubiii bank Aszep0Oaiimpkana, Ilouck Onrtumansubix Popm
Oynknuonuposanus”, Cama, 2002,5.8

8A.S. Sekereliyev, Bazar iqtisadiyatina Kecid: Dovletin iqtisadi Siyaseti, ADNU Yaynlari, Baki
2002, s. 167-169

¥Age. s 214
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Tablo4. Mali Teskilatlar Hakkinda Genel Bilgi

Say1 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Banka Faaliyetleri Uygulamak Icin Lisans Almis | 146 169 176 191
Mali Tegkilatlar

Bankalar

Toplam Banka Sayisi 45 44 43 43
Devlet Bankalar1 1 1 1 1
Ozel Bankalar 44 43 42 42
Yabanci Sermayeli Bankalar 22 23 22 22
Mevduatlar1 50’den 100’e Sahip Bankalar 7 7 6 7
Mevduatlar1 50%’den Az Bankalar 13 14 14 13
Yabanci Bankalarin Yerli Subeleri 2 2 2 2
Yilin Baginda Lisansi1 Olan Bankalar 1 0 0 0
Yilin Baginda Lisans1 Kabul Edilmemis Bankalar 2 1 1 0
Bankalarin Yerli Subelerinin Sayisi 644 666 655 700
Devlet Bankalar: 38 37 37 36
Ozel Bankalar 606 629 618 664

Kaynak: The Central Bank of the Republic of Azerbaijan,

Ulkede bankacilik sisteminin gelisim siireci ii¢ asamaya béliinebilir:
-1990 — 1992 yillar1 ilk asama Merkez Banka sistemi olusturulmasi.

-1992-1994 yillarinda ikinci asama hiper-enflasyon sartlarinda bankacilik sistemi
geligmesi.

-1994 sonrasi iiglincli asama makroekonomik istikrara ortaminda bankacilik sistemi

yeniden yapilandirilarak gelisimi.88

3.1.2.1. Azerbaycan Merkez Bankasi (AMB)

Bankacilik ve Merkez Bankaciligi konusundaki diizenlemelerle ilgili olarak 7
Agustos 1992 yilinda “Merkez Bankasi Hakkinda Kanun” ile “Bankalar ve
Bankalarin Faaliyetleri Hakkinda Kanun™ arka arkaya yiirtirliige girmistir. Boylelikle
iki seviyeli bankacilik sistemi kurulmustur; birinci seviyede Merkez bankasi, ikinci
seviyede diger bankalar. Para ve bankacilik sektoriindeki politikalar: belirleme,

denetim ve kontrol yetkisi A.C. Merkez Bankasina aittir.%

Daha sonra yeni diizenlemeler yapilarak 16 Ocak 2004 tarihinde Azerbaycan

Cumhuriyetinin yeni “Bankalar Kanunu” kabul edilmistir. Bu Bankalar Kanunu

% Delice. a.g.e., s.111.
87 F. Memmedov, Pul, Kredit ve Banklar, Bakii, 2004, s. 189.
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modern anlamdaki tiim bankacilik islemlerini kapsamina almaktadir. 10 Aralik 2004
yilinda ise “Azerbaycan Cumhuriyeti Merkez Bankasi Hakkinda Kanun” kabul

edilmistir.

Boylelikle, Azerbaycan Cumhuriyeti Merkez Bankasi (Milli Bank) 11 Subat
1992°deki Baskanlik kararnamesi ile kurulmus ve modern anlamdaki bankacilik
faaliyetlerine baslamistir. 1992 yilinda kurulan ve 1995 yilinda bagimsizlik kazanan
Azerbaycan Cumhuriyeti Merkez Bankasi, para politikalarindan ve finans sektoriiniin
denetlenmesinden sorumludur. Merkez Bankasi galismalarini 10 Aralik 2004 tarihli
Merkez Bankasi Kanunu 26 cercevesinde yiiriitmektedir.®® Bu kanun XII Fasil, 66
maddeden olugmustur. Merkez Banka’nin faaliyeti Azerbaycan Cumbhuriyeti’nin
Anayasasi 27 ile, Azerbaycan Cumhuriyeti’nin Merkez Bankasi Hakkinda Kanun ile,
Medeni Kanun’u 28 ile, bunlara muvafik yasa tutanaklar1 ve Azerbaycan

Cumbhuriyetinin taraftar oldugu uluslararasi anlagmalar ile diizenlenir*.%*

Azerbaycan’da faaliyet gosteren biitiin bankalar ve banka dis1 kredi organizasyonlar
AMB’den lisans almalart gerekmektedir. Banka enflasyonu indirebilmek ve
bankacilik sistemi istikrarl siirdiirebilmek i¢in parasal politika koordinasyonunun
kurumsal mekanizmasini derinlestirme konusunda ¢alistirmalar yiiriitmektedir.
Merkez Bankas1 para piyasalarini canlandirmak i¢in dogrudan katilimi ile Organize
Olmus Interbank Kredi Piyasasmi yeni bir segmenti faaliyete gegirilmistir.
Ozeliklerinden birisi bankalarin birbirlerinin hem rakibi, hem de biiyiik miisterileri
olmalaridir. Interbank Piyasasinda bankalar siirekli olarak birbirlerinden borg alip
verirler. Interbank Kredi Piyasasin aktif iglemlerin yapabilmesi i¢in mevduatlar: ve

kredileri seklinde kisa vadeli para kaynaklarinin dagilimini saglamaktadir.

%Azerbaycan Cumhuriyeti’nin Merkez Bankas: Hakkinda Kanunu- (Azerbaycan
Respublikasinin Milli Bank1 Haqqinda Azerbaycan Respublikasinin Qanunu),orijinal metni igin bkz.
http://www.nba.az/ Erisim Tarihi:20.02.2015

%' Azerbaycan Cumhuriyeti Anayasasi-(Azerbaycan Respublikasimn Konstitusiyasi) Cevrimici,
http://www.azerbaijan.az/portal/General/Constitution/constitution_01 a.html, Erisim Tarihi:
12.12.2014.

*12 Kasim 1995 yilinda halk oylamasi—referandum yoluyla kabul edilmis ve 27 Kasim 1995 yilinda
yiirtirliige girmistir.
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Tablo 5. AMB ve Para Piyasas1 Hakkinda Baz1 Veriler

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
AMB’nin 930,8 2061,1 | 3524,3 | 5115,3 | 4257,3 | 5488,5 | 6327,6
Net
Uluslararasi
Rezervleri
M1/GSYH 59 9,8 12,8 12,8 14,7 16,1 17,2
Net Dis 1036,3 | 1957,3 | 2871,7 | 4036,1 | 3529,3 | 4638,3 | 5607,8
Varliklar
Toplami1

Kaynak: The Central Bank of the Republic of Azerbaijan, Statistical Bulletin 2011

AMB uluslararas1 finansal kurumlarin teknik ve finansal destegi ile en son
teknolojileri kullanan bir Ulusal Odeme Sistemi olusturmus ve sistem iki bilesenden
ibarettir. Bunlar; Azerbaycan Interbank Odeme Sistemi (AZIPS) ve Odeme
Denklestirme ve Kliring Sistemidir (XOHKS) .

AMB ve Bilgi Teknolojileri Bakanligi (MCIT) ile ortak yiiriitiilen Azerpost projesi
cergevesinde O0deme sistemlerinin cografi kapsamini genisletilmesi ve bolgelerde

bankacilik hizmetlerinin erisimi iyilestirilmesi amaglanmaktadir.*?

Tablo 6. Azerbaycan Bankacilik Sektoriiniin Mali Derinligi ile ilgili Gostericiler

Gostericiler 01.12.2013
Bankalarin Toplam Aktifleri 20183,56 (milyon manat)
Krediler 13962,8 (milyon manat)
Mevduat 895,9 (milyon manat)
Bankalarin sermayesi 1622,2 (milyon manat)

Kaynak: The Central Bank of the Republic of Azerbaijan,Statistical Bulletin 2013

Tabloya gore AMB’nin uluslararasi rezervleri artan petrol ihracinin bir yansimasi

olarak 2005-2011 yaklasik 10 kat artig gostermistir.

%2The Central Bank of the Republic of Azerbaijan, Annual Report, 2009, s.85.
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3.1.2.2. Ticari Bankalar

Sovyet Sisteminde Azerbaycan bankalar1 Moskova’da merkezleri olan Sovyet
bankalarin bolgesel subeleri konumundaydilar. Sektoér bes bankadan olugmaktadir.

Bunlar;*

-Merkez Bankasi1 (Gosbank)

-Tasarruf Bankas1 (Sberbank)

-Ziraat Bankasi1 (Agroprombank)

-D1s Ticaret Bankasi (Vneshtorgbank)
-Endiistriyel Insaat Bankas1 (Promstroibank)

Biitlin finansal kararlar Moskova’da alinmaktaydi. Fonlar Amanat Bankasi’nin Azeri
subeleri tarafindan toplanmakta ve Moskova’ya aktarilmaktaydi. Azerbaycan’daki
subeler fonlarin arttirilmasi ve tahsisinde karar verici pozisyonunda degillerdi. Bu
yiizden bankalar piyasa tesviklerinden borg¢lanicilarin kredi degerligini analize etme,
projeleri segme ve izleme, kredilendirme kararlar1 verme bor¢ 6deme giicii ve ¢esitli

finansal araglar gelistirme kabiliyetinden yoksundular.

Azerbaycan’in bagimsizligindan sonra 1992°de Bankalar ve Bankacilik Faaliyetleri
hakkinda kanun yiirtirliige koyuldu ve tist kademe AMB, alt kademe ticari bankalarin

oldugu iki kademelik bankacilik sistemini devam ettirdi.

Ik asamada devlet bankalarinin yeniden yapilandirilmas: ve iyilestirilmesi ozel
bankacilik sisteminin kurumsal yapilanmasi saglanmistir. Ozel bankacilik sisteminin
yapilanmasi saglanmistir. Bu siirecin sonucu olarak 6zel bankalarin sayist hizli bir
sekilde artmistir.2002’den sonra petrol gelirin artmasi, 2002-2005 aras1 donem igin
kalkinma stratejisi hazirlanmigtir. Stratejinin amaglart halkin bankacilik hizmetlerini

erigimi arttirtlmasi ve finansal aracilik fonksiyonun iyilestirilmesi yoniindedir.

[lk olarak Avrupa Imar ve Kalkinma ve Bankasi (EBRD) 2004’te 7 bankaya 15
milyon dolar civarinda kredi imkani saglamistir. Halkin sisteme glivenmesini ve

mevduat hesabi tesvik etmek i¢in Agustos 2007°de Mevduat Sigorta Fonu sistemi

%Delice. a.g.m., s.111
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olusturmustur. Bu fon mevduat hesab1 agtiran bireyler i¢in zorunlu sigorta sistemini
olusturulmustu. Sisteme gore bankanin iflas halinde Fon 6000 AZN agmamak kaydi
ile mevduatinin 100 % tazminat 6demektedir. Ilgili kanuna gore ulusal para birimli
mevduatlar ulusal para cinsinden yabanci para birimi cinsinden mevduatlar ise ilgili

para cinsinden tazmin edilmektedir.

Tablo 7.Ticari Bankalarin Bilan¢o Yapilari: Krediler ( Milyon Manat)

2007 2008 2009 2010
Net Dis Varhklar -665,7 1076,6 -727,8 -850
4063,8 5679,7 5281,2 6395,6
Net Yutici 4597,6 6894,6 8391,9 9437,1
Yurtici Krediler
Varhklar Rezervler 956,4 997,8 748,5 1098,3
Net Diger -1490,2 -2212,7 -3859,2 -4139,8
Kalemler
Sermaye Yeterlilik Oram 16,3 16,6 17,2 16,6
Geri donmeyen Kredilerin 2,1 2,2 3,6 5,4
Oram

Kaynak: The Central Bank of the Republic of Azerbaijan, Statistical Bulletin 2001

Ulkede genel ekonomik birimin biiyiimede yasanan gelismeye paralel olarak
bankacilik sektoriinde son yillarda birgok gostergede Onemli 1yilesmeler

gerceklesmistir. Tablo 4’te baz1 gostergeler yer almaktadir.

3.1.3.Banka Dis1 Kredi Kurumlari

Ulkede uluslararas: yardim orgiitleri tarafindan kurulmus 18 tane banka dis1 kredi
organizasyonunu, 87 kredi birligi Aqrar Kredit bulunmaktadir. Hilkumete yoksullugu
azaltmasma yonelik program cergevesinde ilk olarak 2002°’de banka dis1 kredi
orgiitlerine lisans izni vermistir.2003 yilinda 45 kredi birligi kurulmus, bu say

2011°de 87°ye glkmlstlr.g4

Finansal Sistemin 6nemli segmentlerinden birisi sigortacilik sektorii 1990 yilinda

yabanci ortaklar ile birlikte 1995’ yilinda yerli sermayeli olarak kurulmaya

¥Delice a.g.m. s.121
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baslanmustir. Ozellikle hayat sigortasi sektdrii ok zayif kalmustir. Sektdrde islem
goren baglica motorlu tasitlar sigortasidir. Sektdriin diizenlemesine yonelik
Parlamento 1999’da yeni kanun ¢ikarmis 2008°de de yiirlirliige girmistir. Sektorde
24 sigorta sirketi, Ireasiirans, 174 sigorta acentast ve 7 sigorta brokeri
bulunmaktadir. En biilyiik sigorta sirketi Azersigorta, Mbask ve Ateshgah’dir. Bir
sigorta sirketin faaliyet goOsterebilmesi icin Maliye Bakanligindan lisans almasi

gerekmektedir, katilim igin tist limit 49% olarak belirlenmistir.

Bircok iilkede finans sisteminin Onemli aktorlerinden biri olan emeklilik sistemi
Azerbaycan’da heniiz gelisme asamasindadir. Emeklilik Fonu bir bagimsiz kurulus
olarak 1991°de kurulmustur. Ancak gerekli etkin yasal, politik, vasifli personel,
merkezi bir kayit sistemi ve hatta fiziki bir bina bulunmuyordu. Kurumun idari
sorumluluklar1 devlet sosyal koruma Fonu ve cesitli kamu kuruluslarinin (KiT’ler)
dahil emeklilik departmanlari olmak iizere 2 boliime ayrilmistir. Burada veri toplama
ve isleme her hangi bir merkezi kayit sistemine dahil degildi ve islemler elle
yapilmaktaydi. Tabi bu da sistem igerisinde yolsuzluklarin hatalarin ¢ogalmasina
neden olmaktaydi.2001’de artik Hiikiimet bu sistemin 6nemli dl¢iide reforma tabi
tutarak uygulanan politikalar neticesinde ilerlemeler olusturmustur.2006’dan bu
zamana kadar Devlet sosyal Koruma Fonu’nun veri tabani 1.8 milyon ¢alisan,300 bin
igsveren vel. 3 milyon emekliyi kapsayacak sekilde genisletilerek ilerleme

kaydedilmistir.

Azerbaycan finans piyasasinda yeni gelisen bir alan leasingdir. Soyle ki,1994’te
yasanan bankacilik krizi sonucu leasing islemleri kaldirilmis ancak 2003’te ise tekrar
uygulamaya koyulmustur. Azerbaycan’da leasing sirketleri ya sinirli sorumlu veya
anonim sirket seklinde kurulmakta olup Medeni Kanun g¢ercevesinde faaliyet

gostermektedirler.

Bu kuruluslara yonelik 6zel bir diizenleyici ve denetleyici organ bulunmamakta ve
bu yiizden bu sorunu AMB sektorle ilgili verileri toplayarak bir dereceye kadar

denetim yapabilmektedir
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3.2. FINANSAL SISTEMIN USTUN VE ZAYIF TARAFLARI

Ulkede bir¢ok alanda yiiriitiilen reform c¢abalar1 sonucu olumlu gelismeler olsa da,
bilgi eksikligi veya asimetrik bilgiden kaynaklanan ekonomik ve finansal gelismeyi
kisitlayan temel problemler varligini siirdiirmektedir. Yolsuzluklar ve servetin seffaf
olmayan dagitimi hala temel sorun olarak kalmaktadir. Ayrica petrole bagimliginin
sonucu iilke ekonomisinde sistematik risk bulunmakta ve petrol dis1 ticari yap1 ve
politik sistem seffafliktan olduk¢a uzak olmaktadir.

Bircok sektorde formel ve enformel monopollerin varligi siirmekte ve bankacilik
hakkinda bilgilendirme ve asimetrik bilgi s6z konusudur. Ayrica bankacilik
sisteminde yiiksek yogunlasma s6z konusu olup tek bir devlet bankasi olan AMB
toplam aktiflerin 40%’a yakin kismini elinde tutmaktadir. Ayrica bankalarin risk
yonetimi uygulamalar1 yeterli olmadigindan kredi portfoyii kalitesinde bozulmalar
s6z konusu olup, geri donmeyen kredilerin artmasi ©Onemli sorun haline

gelmektedir.®®

Diger taraftan, finansal istikrar1 olumlu sekilde etkileyen nedenlerden biri bankacilik
sistemine giivenin atmasidir. Bu durum kiiresel piyasalarda yasanan cari kriz dikkate
alindiginda ozellikle 6nem tagimaktadir. Morgage finansmanin gelismesi, altin
kaynaklarmin yiiksek diizeylere ulagsmasi ve petrodolar akimlari sistemin giiglii

taraflari olarak oraya ¢ikmaktadir.

Uluslaras raiting sirketlerinin iilkenin kredi notunu yiikseltmeleri, {ilkedeki siirekli
ve hizli ekonomik biiylimenin, kamunun ekonomideki hizinin azalmasi, dis borg

oranlariin diismesinin ve cari hesap fazlasinin artmasi sonucuna baghdlr.96

AMB’nin etkin diizenleme ve denetleme fonksiyonlarinin sonucu sermaye artigi
yerel bankalarin varliklarimi genisleterek ¢cok sayida banka Avrupa imar ve Kalkinma
Bankas1 (EBRD), Uluslararasi Finans Kurumu (IFC),Asya Kalkinma Bankas1 (ADB)

gibi Uluslararasi finans kurumlarina hissedar olabilmektedirler.”’

%Qestereichische Entwidklungbank. ibid:I MF, Republic of Azerbaijan: Staff Report for the 2010,
Article 1V Consultation, Report N0.10/113, 2010.

*Delice, a.g.m. s.138.

., s.139.
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SONUC

Son 10 y1l igerisinde yasanan ekonomik krizler incelendiginde finansal piyasalardaki
dengesizliklerin 6nemli role sahip oldugu goriilmektedir. Buna sebep bankalar arz
ettikleri fonlar1 asimetrik bilgi sorunundan dolay1 etkin bir sekilde kullanmamasi
yani talep edenlerin yanlis secimi (ters se¢im) ve verilen bu kredilerin amaglar
disinda kullanilmasi (ahlaki tehlike) sonucu yaranmaktadir. Dolayisiyla bu
arastirmanin konusu olan piyasalarindaki asimetrik bilgi sorunun ¢6ziimii genel

olarak makroekonomik a¢idan 6nem arz etmektedir.

Zamanmn Onde gelen finanscilarin aragtirmalar1 sonucunda kredi piyasalarinda
asimetrik bilgi sorunun tek bir ¢6ziimii miimkiin degildir. Buna sebep gerek kamu
gerekse Ozel bankalar bilgiyi simetrik hale doniistirmek icin birbirlerine benzer
cabalar igerisindedirler. Ancak dikkat g¢ekici farklardan biri kamu bankalari, 6zel
bankalara gore ihtiya¢ sahiplerine kredi vermeden Once istedikleri teminatlarin

fazlalig1 ve bu konuda daha titiz davranmasi 6n plana ¢ikmaktadir.

Caligmamizin Azerbaycan kredi piyasalart boliimiinde Azerbaycan genel olarak
ekonomi piyasasi ve ozellikle kredi piyasasina baktigimizda analizler sonucu burada
da asimetrik bilgi sorunu da yer almaktadir. Bildigimiz iizere Azerbaycan yetmis
sene boyu Sovyetler birligi iilkesi olmus ve 1992’de bagimsizligini ilan etmesiyle
Merkez Bankasini olusturulmus ve ekonomide 1994’ten sonra olumlu gelismeler
yasanmustir. Buna sebep petrol ve dogalgaz iiretiminin artmas: ve Uluslararasi
arenada bir¢ok projelerde yer almasi ekonomin hizli ve istikrarli bliylimesine neden
olmustur. Ulkede her halanda birgok olumlu gelismeler olmasina ragmen
yolsuzluklar ve servetin seffaf olmayan dagitimi ekonomik ve finansal gelismeyi

kisitlayan temel problemlerden biridir.
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