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OZET

BIRINCi BOLUM : _

FINANSAL KRIZLER ve MALIi LIBERALIZASYON

Bu bélumde Finansal Krizlerin genel tanimi yapilip girig yapilarak gunumuz
guncel mali krizlerine baglant! kurulmaktadir.

90'h yillarda mali kizlerin temel nedenleri yanisira liberalizasyonun etkisi
sunulmaktadir. Bankacilik krizi ile makro ekonomik veriler arasindaki iliski; AB
Gyesi ispanya ile gl Latin Amerika Ulkesi (Arjantin, Sili, Uruguay ve (¢ Dodu Asya
Ulkesinden (Filipinler,Tayland, Malezya) olmak Uzere yedi Ulkeye ait verilerle bu
konudaki calismaya atifta bulunularak analiz ediimektedir.

Bankacilik sisteminde kriz ile menkul kiymet borsalarinda dalgalanma, degiskenlik
ve ¢b6kls arasinda bulunan iliski érnek verilerle degerlendiriimektedir. Bankacilik
sisteminde  krizin ¢ikisi, yayimasi ile Finansal Liberalizasyonun krizlerin
yaylimasinda etkisi ele alinmaktadir. Finansal sektérdeki liberallesme, krizin
ortaya cikigsinda ve yayllmasinda neden o&nemli bir etkendir sorusuna yanit
verimeye calisiimaktadir.

Bankacilik krizleri ile bazi Ulkelerdeki finansal sektér reformlarinin iligkisi
konusunda basinda yeralan érnek tlkeler verilerek kisaca deginilmektedir.

Sirketler kesimi inansmani ve mali liberalizasyon bash§ altinda Mali
Liberalizasyon ve olumsuz etkileri de@elendiriirken para politikasindaki
degisikliklerin reel sektért nasil ve hangi kanallardan etkileyece§i konusundaki
geleneksel yaklagim ele alinmaktadir. Bu konuda ayrica sermaye piyasalarinda
kurallarin egemenliginin saglanmasi degerlendirilirken Uzakdogu Asya Ulkelerinde
bu tar kurumsal dizenlemelerin mali piyasalarin buyime ve gelisme surecine olan
olumiu katkisi ele alinmaktadir.

Hisse senedi piyasalarinin gelistirimesinden, hisse senedi yatinmiarina getirilen
tegviklerin yanisira arz yénuni de gelistirici tedbirler olacagi anlaminda
de@erlendirme yapildi. Bunlardan kamu tasarruflarinin arttinimasi, ézel emekiilik
fonlarnin  devreye sokuimasi, yabanci para cinsinden kisa vadeli portfoy
hareketlerine ybnelik 6nlemler ile gelir yerine daha gok tiketimin vergilendiriimesi
ve tlketici kredileri kullandinminin zorlastiriimasi ele alinmaktadir.

Ayrica finansal serbestlesme ve uluslararasi sermaye hareketleri ele alinmigtir.
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Finansal serbestlesme, genellikle hukumetlerin bankacilik sistemi Uzerindeki
denetim ve kisitlamalarn kaldirmasi ve ekonomilerin uluslarGstl sermaye
akimlarina agilmasi strecini

Tanimladigindan son donem krizlere olan etkisi vurgulanmistir.

Turev Urtnler ve 90'll Yillarda Banka Krizleri bagligi altinda son dénem yaganan
gelismeler olarak Banco Di Napoli, Credit Lyonnais, Barings, Japon Bankacilik
Sistemi ve Cosmo, Sumitomo Bank Krizi ve Etkileri ele alinarak birebir olaylarin

kronolojisi kaynaklardan alintilarla anlatiimistir.

ikKiNnci BOLUM:
SON GLOBAL KRiZ VE SONUCLARI
Bu bélimde G.Dogu Asya Krizi ve bunun sonucunda bozulan uluslararasi mali

sistem ele alindi. Guneydodu Asya Krizi' in ortaya ¢ikisi ve baglica ekonomik
gostergeler 1s1§inda kriz olusumunun kronolojisiyle anlatiimaktadir.

Daha sonra bu klresel krizin etkileri baglaminda baglayan tartismalardan
uluslararasi érgutlerin islevleri, banka gézetimi ve uluslararasi normlar aktarildi.
Uluslararasi mali sistemde reform tartigmalarina deginilirken  erken uyarn ve
destek sisteminin kuruimasi ¢alismalari gincel basindan alintilarla aktarildi.
Meksika krizinin uluslararasi mali piyasalar ve ekonomi Uzerinde yarattigy etkiler
sonrasinda IMF binyesinde yapilan ¢aligmalarin én sonuglar da bu baglamda
degerlendirildi.

Bu tartismalarla gindeme gelen ululararasi mali sistemin yeniden
yapilandinimasi fikirleri aktarilirken meydana gelen bankalararasi satin alma ve
birlesmeler konusu yeni trend olarak degelendirildi. Ayrica son olarak kuresel
krizlere glncel yaklagsimlar baglaminda krize giren Ulkelerin krizleri asmada
izledikleri yéntemler sunuldu ve bu son kuresel krizden alinan dersler kapsamina
dahil edilmis oldu.

UGUNCU BOLUM :

MALI SISTEMDE GUVEN ARTTIRICI ONLEMLER VE POLITIKALAR

Bu boélimde mali sistemde kamusal dizenlemelerin nedenleri sunulup bu
kapsamda degerlendirme yapilarak uluslararasi bankaciligin gelecegdi konusunda

bankacilik sistemi i¢in gelecege yonelik bir degerlendirmede bulunulmaktadir.

0 YORNEROERE i KIavL:



Yasal dlzenlemelerin banka istikrarina etkisi konusunda yasal dizenlemelerin
bankalarin istikrarini dért sekilde etkileyecedi kapsaminda degerklendirme yapildi.
Ayrica finansal kurumlar ve piyasalarin yasal duzenleme nedenleri
degerlendirilirken uluslararasi normlar ve uygulamalarda sunuldu.

Ayrica finansal hizmetler ile ilgili duzenlemelerde yeni egilimler siniflandiniarak
sunuldu. Finansal hizmetlerie ilgili dizenlemeierde son on yilik dénemde
karsilagtigimiz yeni egilimler eski yaklasimlarla kiyaslamal olarak sunulmustur.
Bankacilik duizenlemeleri konusunda uluslarasi isbirlii ve uyum ile Birmingham
Zirvesi (1998) sonuglar ele alind..

Ayrica konu baglaminda lokal ( Turkiye’ de) bankaciigin denetim ve dizenleme
yapisi ele alindi ve son dénem gelismeler sunuldu. Bu kapsamda Turkiye ‘ de
kuruimasi dusunilen Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulu yeni Bankalar
Kanunu taslagi ele alinarak degerlendirildi.

Buna ek olarak Avrupa Para Birliginde Banka Denetimi bashgi altinda Avrupa Para
Birliginde bankacillk mevzuati temel ilkeleri gelismeler olarak sunuldu. Ardindan
bu calismada da savunuldugu Uzere denetimde merkeziyetgilik gerekliligi
aclklandi.

Bu baglamdaki gelismelerden birisi olarak banka denetiminin 6zerklidi ve Ingiltere
FSA (Financial Services Authority) Ornegi ele alindi. ingiltere’ de kurulan Mali
Hizmetler Kurulu (FSA) nun yapisi kurulus amaglar ve kuruimasina neden olan
etkenler sunuldu.

Ayrica Dogu Asya Ulkeleri ve Japonya'da bankacilik sisteminin yeniden
yapilandiriimasi kapsaminda yapilanlar 6zetle sunuldu.

Mali sistemde glven saglayici mekanizmalardan birisi olarak Mevduat Sigortasi
ele alinarak zorunlu sigorta, ihtiyar sigorta uygulamalari kiyaslandi. Mevduat
sigortasi uygulamalarinda ileriye surtlen yaklasimlardan birisi olan bankanin
riskine dayall olarak sigorta primlerinin saptanmasi uygulamast kisaca anlatild.
Buna ek olarak Turkiye’ de Mevduat Sigorta prim esaslari da sunularak 1994 teki
yasanan krizde bunun fonksiyonuna atifta bulunuldu. Glncel tartismalardan olan
Mevduat Sigortasinin Olumsuz Etkileri ve Ahlaki Riziko konusuna yerverildi.
Rastlanan “Too Big to Fail ve Too Political to Fail “ politikalari basindan alinan
6rmeklerle ele alindi. Lider bankalar ve B.K.B politikalarinin es zamanhhg
incelendi.
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Ayrica G.Dogu Asya ve Japonya’ da mali sistemdeki krize kargl uygulanan
politikalar Japonya’da Bankacilik sisteminin yeniden yapilandirimasina deginildi. :
Son olarak ise Bankacillkta gUven saglanmasi ve sermaye fonksiyonu

kapsaminda Basel-1998 Kararlari ve uygulamasi anlatilarak denetim agisindan
getirdikleri ele alindi.



GIRi$
Bir banka taahhutlerini karsilayamadigi zaman 6deyebilirligini yitirir ve iflas eder.
Banka iflaslarinin 6zel énemini anlayabilmek igin 6ncelikle genel olarak finansal
sistemin daha sonra ise 6zel olarak bankalarin ekonomide oynadikiari 6zel islevin
degerlendirilmesi gerekir.
Bankalarin yukumiudliklerinin yiksek likitideye sahip olmasina karsin varliklarin
dusik likitedeye sahip olmasi bankacilik sisteminin yapisinda bir istikrarsiztik unsuru
olmasina yol agmaktadir. Bu istikrarsizlik genellikle banka krizlerinin baslangi¢
noktasi niteligini olugturur.
Genel bir sorun varsa bir buttin olarak Ulkenin karsilastigt sistemik riskler mevcut
demektir.
Sistemik riskler agisindan bakildiginda bankalar kendi baslarina birakildikiarinda
optimalin Ustinde risk alabililer. Bu ise bankacilik faaliyetlerine kamusal
mudahalelerin baglangic noktasini olusturmaktadir. Ters secim ve moral riskler mali
sistemde kamusal kontrolleri dogurmustur. Kamu kontrolleri gruplanabilir.
Bankacilik ydnetmelik ve mevzuati su ana kategorilere ayrilabilir. Mevduat
sigortalari, sermaye yeterlilik ve aktif kalitesi, gzetim-denetim ile ilgili kurallar ve
bankaclilik ile sermaye piyasalari faaliyetlerinin ayristiriimasidr.
1990'l1 yillarda déviz kurlarini etkileyen en énemli faktérier spekulatif fon hareketleri,
merkez bankasi reservleri ve midaheleleri olmustur.
Yakin zamanda izlenen krizlerde de bankacilikta krizin ¢ikigini ve yayimasini
etkileyen unsurlar bankacilik sisteminin yapisi ve organizasyonu, kisa stireli yabanci

kaynaklara bagimhlgi ve sektordeki liberallesmedir.



Serbestlesme, deregulasyon ardindan Ulke i¢i faiz oranlan hem i¢ parasal kosullara
hemde digsal faktorler olan dis faiz ve déviz kurlari beklentilerine dayanir ve igsel
faktorlerle digsal faktérlerin goéreli 6nemi sermaye hareketlerinin serbestlesmesinin
bir fonksiyonu olmalidir.

Uluslararasi 6zel sermaye gelismekte olan tlkeler i¢in ¢cok énemii bir kaynak olup bu
kaynagdin boyutlari 6zetie 1996 yilinda 280 milyar, 1997 yilinda 260 ve 1998 yilinda
da 280 Milyar Dolar civarindadir. Ozel sermaye hareketleri, kiresellesme ve
teknolojik gelismelerin de sonucudur. 1980'li yillar uluslararasi 6zel sermaye
hareketierinde gbzlenen gelisme nedeniyle kuresellesmenin altin yillar olmustur.
Ozel sermaye hareketleri olan ekonomilerde agir derecede i1sinma, dis agiklarin
yUkselmesi, kurlarin reel olarak degerlenmesi s6z konusudur. Kriz boyutlarina
ulasmadan bu olumsuziuklarin kontroltinin saglanmasi 6nemlidir.Sermaye
hareketlerinin artan boyutlarn gergevesinde bankacilik diizenlemeleri ve denetiminin
Onemi artmistir.

Finansal liberalizasyon genellikle hikimetlerin bankacilik sistemi Uzerindeki resmi
denetimlerin kaldiriimasi ya da gevsetiimesi ( dereguiasyon uygulamalan ) ve
ekonomilerin uluslariisti sermaye akimlarina agiimasi sirecini tanimlar.

Gerekli makro ekonomik kosullari saglamaksizin kurumsallagsmamis yapi ve finansal
sektdr yeterince guglenmeden acele edilerek gerceklestirilen sermaye hareketleri
liberalizasyonu bu tip Ulkeleri krizlere hazirlamaktadir.

1997 yili ortalarinda given bunalimiyla baglayan ve yaganmakta olan Asya Krizinde,
krize giren Ulkelerde gérilen ortak 6zellik; kamu yéneticileri, kisisel ilikiler nedeniyle
ayricalik yaparak denetimieri yetersiz yapmiglar ve kurallarin esnekliklerini kétiye

kullanmislardir. Ayrica finansal kurumlarin seffafligi da engellenmistir.



Krizle birlikte krizin baglica sebebi olan ve artik ortaya ¢ikmig bulunan mali sektorin
zaaflarinin giderilmesine yonelik olarak reformlar uygulamaya konulmustur.

Artik ticaret bankalann  yatnm bankalari ve borsalar birbirinden ayrilamaz
olduklarindan bu tip bankacilik krizleri, mali krizler olarak adlandiriimaldir.

Krizin ortaya ¢ikisindan énce dlinya ékonomisinin en hizli geligim gdsteren bdlgesi
ve yabanci yatimcilarin dasuk riskli , uzun vadeli yatinrmlarini yénelttikleri G.Dogu
Asya Ulkelerinin  ekonomik basarilani 1996 yilinda gelismis Ulkelere giden
sermayenin yarisina yakin bir tutardaki (140 Milyar dolar) yabanci sermayeyi
cezbetmigtir.

Yine bu Ulkelerdeki finansal kurumlar tasidiklari acgik pozisyonlarla kur riskiyle karsi
kargiya kalmiglar, denetim yetersizlikleri ve gésterilen musamahakar uygulamalarla
bankalarin kredi portféyleri ciddi bicimde bozulma géstermistir.

Buglnlerde herkes bankalarin daha iyi gézetime alinmasini istemektedir ancak
bunun nasil yapilacagi konusunda tartismalar iki ana noktada yogunlasmaktadir.

Bir grup yaygin kabul gérdugu sekliyle, kamu otoritelerince bankalarca karsilik ve
intiyat fonlari aynimasi zorunlulugunun getirilip siki kontrollere tabi tutulmasini
istemektedir.

Bir diger grup ise tium karsilik ve ihtiyatlarin yanisira benzer kamusal kontrollerin
kaldinimasi ancak batma riskini de tamamen bankalara vererek kamu destegi
vermeme gorusunt desteklemektedir.

Guncel krizle bu eksende yeniden baslayan bu tartismalar yeni 6nerileri de
beraberinde getirirken IMF, Dunya Bankasi ve kamu otoritelerinin konumlarini da

tartismaya agmstir.
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Finansal araclar ve Ulkeler arasinda gunimuzde bdylesine yuksek bir geciskenlik
saglanmigken mali piyasalarda kontrollerin etkinlestiriimesinin giuclesmesi de ortaya
cikmistir.

Finansal serbestlesme ( liberalizasyon ) her Ulkede kendi 6zgln kosullarina gére
yapilirken, para politikalarinin da para miktari veya faizleri kontrol etmeyi hedefleyen
faiz veya selektif kredi kontrolieri gibi dogrudan ydntemlerden dolayli yéntemiere
yoneltiimesi gerekir.

Global krizlerde énemli olan likitide sorunudur. Krizier bu likitide sorununu asarak
¢Gzulebilir. Yalnizca gelismekte olan Ulkeler degil kisa dénem borg yik{ ylksek olan
tim Ulkeler etkiye agik ve hazirdirlar.

Bankacilik sektérindeki problemler rekabetgi ortamin kalkmasi ve sektériin gézetim -
denetim kurallari ile mevzuatin kendisinden de kaynaklanabilmektedir.

Bankacilik sektérinde yasanmis ve glnimizde yasanmakta olan problemier
sektorun uluslararasi anlamda bir gézetim ve kurallar butintini gerektirdigi yéninde
tartismalari baglatmistir.

Bu calisma; mevcut glncel yazinin taranmasi yoluyla bankacilik sistemindeki
krizlerin ortaya ¢ikiglarinin yanisira yeni krizler icin de mevzuat ile énleyici ve etki
giderici politikalarda hem yerel hemde global anlamda reformlarin yapiimasi,
uyumlulugun saglanmas! gerekliligini vurgulamak amacindadir. Bu amaci glitmenin
yanisira bundan sonra yapilacak daha (st dizey akademik caligmalarda gerek
kuramsal gerekse 6rneklemeler ile bagvurulacak kaynaklar konusunda yol gdsterici
ve yardimci olabilmesi, gincel olaylarin algilanabilmesinde metodoloji saglamasi

niteligini tagimasina galigiimistir.



ABSTRACT
In this study financial liberalization and the resultant effect has been discussed
especially for a period of the last 10-15 years, mainly considering the banking
system and capital movement regulations and policies related with the results of

the recent banking crises.

Chapter 1; Financial Crises and The Liberalization ;

At this part of the study mainly the theoritical approaches to banking crises

( including Asymetric Information, Random Withdrawal Risk and Bubble
Economies theories ) have been studied and observations of recent crises are
presented referring to different major , current references. Also the way that
those recent major crises affect ( domino effect) is being discussed at a macro-
economic prespective . At this part of the study financial liberalization and
consequently the capital movements ( especially aimed developing countries from
the developed countries ) including latest developments and discussions has ben
briefly discussed.

At the end discussions that aim the restructuring of the international system
along with the well known bank failure events due to future, forward contracts has

been presented along with the latest well-known samples.

Chapter 2; Recent The South Eastern Asian Global Crises and The Result; in
The Point of View of The International Financial System;

At this part of the study the latest Asia Crises and the successful samples of
liberalizations at the South Eastern Asia ; known as “Asian Tigers® has been
dicussed considering the latest phenomena. Also recent bank mergers and new
approaches to global crises has been presented.

Chapter 3; Banking Supervision Harmonization Trends at The International
Financial System;

At this part of the study the supervision of banks and the capital requirements, the
latest trends and common trends also the global harmonization studies has been
discussed.



Also at this part of the study regulations in the financial system legislated by the
governments and the authorites and major global trends around the
international forums has been discussed.

Besides regulatory system at USA and EEC has been presented. At the end
Market Value Accounting has been discussed.

At the end of the study arrangements and the policies intend to increase safety at
the system has been discussed. Also The Lender of Last Resort characteristics of
The Central Banks , Deposit Insurance applications with the Too Big/Political To
Fail Policies and Moral Hazard Risk has been relatively discussed. At the last
part, recent developments considering the role of Rating Agencies, government
policies after and during the banking system failures has been discussed.



Bankalar igin genel olarak mevcut riskler Pazar riskleri, bilangonun yapisindan gelen
riskler ve genel isletme riskleridir. Yasanan krizler aslen bu risklerin y6netimi
eksikliklerinden kaynaklanmistir. *

1970’ lerin bagindan bankacilik sektérinde itibaren yasanan baslica finansal krizleri
aciklamaya yonelik teoriler;” Asin Borg Birikimi, Bankacilikta Yasanan Panik |,
Rasyonel Bekleyigler Teorisi, Rasyonel Bekleyisler Teorisi, Kredi Tayinlama Teorisi,
Asimetrik Bilgi ve Acente Giderleri (agency cost ) Teorisi , Dealer Piyasasi Cokus
Teorisi ve Finansal Piyasa Yapis! Teorisidir”. 2

Dereglilasyondan (mali liberalizasyon) kaynaklanan piyasaya giris engellerinin
azalmasi, yeni Gr0nlerin geligtirimesi, yeni piyasalarin gelismesi ve diger faktérier
Uzerinde ise Finansal Piyasa Yapisi Teorisi durmaktadir.

Finansal Deregllasyon ; teknolojik ilelemeler gibi digsal degiskenlerde ortaya ¢ikan
degisme yada kaymalardan dogar. GinUimizde para global olarak tam gun iletisim
halindeki piyasa islemcilerinin bilgisayarlarindan olusan bir sebekede iglem gérmekte
ve aninda el degistirebilmektedir. 1993 yilinda New York’ ta glinde 1.9 trilyon dolar
elektronik ortamda el degistirmektedir. Bdylece optimal etkin piyasaya dogru adim
atiimaktadir. Kugkusuz bu élglide para aligverisi spekilatif piyasalarin gelismesine
yol acmaktadir. Bu hizh slUregte mal ve hizmetlerin alinip satildigi somut reel
piyasalarla, yalnizca finansal kazan¢ amaciyla finansal Grtinlerin alinip satildi§1 soyut
finansal ekonomi arasindaki faklilig! belirginlestirmektedir. *

Piyasalara giris engellerinin azalmasi rekabet artigina, bu artis ise kredi talebinde bir

artisa ve kredi standartlarinin azalmasina yol agarak krize neden olabilmektedir.

! (Kaval, Hasan.; Eyliil 1995).
2 (Imrahor, A.llyas. ;1998).
* (Parasiz, liker., Yildinm, Kemal.;1994).



Mali krizlerin makro ekonomik etkileri bankacilik sisteminde ortaya ¢ikan bir krizin
yaratacagi olasi makro ekonomik etkiler; emisyonda artigi, kredi hacminin daralmasi,
faizlerde ylUkselis, harcama talebinde disme, diger sektdrierde Uretim ve istihdamin
azalmasi, Varlik fiyatlarindaki degiskenlik, tasarruf ve yatinmlarda dugts ve kamu

maliyesine olumsuz etkimedir *.

Finansal Yenilik ve Liberalizasyonun Krizlerin Yaylimasinda Etkisi:

Finansal yenilik (financial innovation) yeni finansal Grtnler ile yeni hizmet verme
sistemlerindeki gelismeleri ve yeni finansal kurumlann ortaya ¢ikmasidir. Ozellikle
1980 den sonra finansal yeniliklerin artmasi hem mali piyasalari birbirine baglamig
hemde yeni Grinler, yatinm araclan arasindaki geciskenligi (mobiliteyi) artirmistir.
Haberlesme ve bilgi-islem teknolojisindeki gelismeler hizmet verme (delivery)
sistemlerindeki etkinligi ve hizi artimistir. Buna gerek faiz oranlari Uzerindeki
tavaniarin kaldirimasi ve gerekse kambiyo kontrollerinin kaldiriimasi yada
gevsetilmesinin dodurdugu Ulkelerarasi akiskanhigin artigsina yeni ttrev dGrtnlerin
geligtiriimesi eklenince dinya mali piyasalan bir 6lcide tek pazar haline gelmistir.
Teknolojinin gelismesi nedeniyle bir piyasada ortaya ¢ikan kriz eskiye goéreli olarak
daha kisa surede diger Ulkelere yayilmaktadir. Diger kriz eskiye géreli Ulkelere
tasimaktadir. Artik belki bankacilik krizi yerine mali kesim krizi demek daha dogru bir
deyim olabilir. CUnkl artik ticaret bankalari -yatirnm bankalari-borsalar birbirinden
ayrilmaz bir konumdadiriar.

Bunun yarattigi bir baska etki ise ulusal para otoritelerinin ellerindeki araglarin boylesi

bir dlinyada eski etkinlik ve glice sahip olmamasidir. Artik bilinen klasik politika

* (Miskhin, F.S.: 1992, Syf: 109-178)
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araglari ile otoriteler teorik sonuglari elde edememektedirler. Aracglar arasinda ve
Ulkeler arasinda béylesine yuksek bir geciskenligin oldugu mali piyasalari kontrol
etmek gercekten gi¢ bir istir. Finansal yenilk parasal kontrolin etkinligini
azaltmaktadir. Béylece uluslararasi boyutu olan bir krizde son kredi mercii iglevi géren
bir kurum sayesinde krizin boyutlar blyimeden &nlenebilecedi dnerisi de giindeme
getirilmistir. °

Bankacilik sisteminin yapisi ve organizasyonu sistemde krizlerin ortaya ¢ikmasi veya
ortaya ¢ikan krizlere sistemin dayanikiili§i agisindan son derece énemli bir faktoérddr.
Oncelikle A.B.D 6rneginde oldugu gibi cografi sinirlamalarin bulundugu tek subeli
bankacilik (unit-bank) modelinin yaygin oldugu risklerini yeterine dagitip
cesitlendirememis ¢ok sayida klgik Olgekli bankanin yer aldigi Ulkelerin bankacilik
sistemleri daha yogun ve ciddi bankacilik krizleri ile karsilagsmaktadir. Bankacilikta
yogunlagsmanin c¢ok dusik oldugu Ulkelerde kicUk bankalar arasinda iflaslar
yaygindir. ( A.B.D ve Fransa gibi). Cok subeli bankaciligin hakim oldugu Kanada’'da
Blylk Buhran sirasinda bazi banka subelere kapanmasina karsin banka iflasi
yasanmamistir. Yine c¢ok subeli bankaciligin hakim oldudu ingittere de sube
sisteminin yarattigi risk dagitimindan yararlanmstir. ©

Bir bagka yaklasim universal bankacilik modelidir. Universal bankacilik bir yandan
ticari bankalarin diger faaliyet alanlarina dogru gesitlendirmelerine olanak sagladigi
ve bu nedenle iflas riskini azalttigi icin potansiyel olarak yararl olabilir. Diger yandan
tek basina ele alindijinda bazi bankacilik digi faaliyetleri bankacilik faaliyetlerinden

daha riskli olabilir. Sonu¢ olarak da universal bankacilik banka iflas olasiligini

’ (Stiglitz, Joseph.; Nisan, 2000 , The New Republic .)
¢ (Miskhin, F,S, ;1992, “The Economics of Money, Banking and Fin. Markets”, 4.th Edition Syf, 109-
178.)



artirabilir. Universal bankacilikta bankalarin firmalar arasi kredi iligkileri daha uzun
sureli ve dénemli istirak iligkisi vardir.

Bankacilik Sisteminde Krizin Yayiimasi ile Finansal Liberalizasyonun Etkisi:

Krizlerin yayilma etkisinin nedenlerini su sekilde siralayabiliriz.

Banka kredilerinin piyasa degerinin bilinmesindeki glg¢luk,

Banka varliklarinin degeri ve pasiflerin degerinin birlikte digsmemesi,

“Once gelene 6nce hizmet” kuralina gére mevduat sahiplerine geri

6deme,

Banka mevduatini faiz getirisinden vazgecerek geri cekme maliyetinin

mevduatin ana parasini kaybetmeye tercih edilmesi.
Bu baglamda diger sektorler ile kiyaslandiginda bankacilikta krizin yayllmasi daha
hizli olur, endUstri icinde daha genis olarak yayilir, cok sayida iflas ile sonuclanir.
Iflas etmis bankalardaki mevduat sahiplerinin daha biyUk zararlari ile sonuglanirken
bankacilik endustrisi digina yayilir ve bir batin olarak finansal sistemi ile makro
ekonomide zarara neden olur.”
Bu niteliklere finansal yeniliklerin bankacilik endustrisinde krizi yayginligtirici ve
agirlasticisi etkisini de ekleyebiliriz.
En ciddi bankacilik soruniar bankalarin mevduatinin énemli bir kisminin yabancilara
ait oldugu ulkelerde yasanmistir. Yabanci para mevduati olusturan sicak - para
olumsuz finansal gelismelere ulusal ve yerel mevduattan daha duyarlidir. Yabanci
para mevduat sahiplerinin bankalara tahaccimu yalnizca bankacilik sisteminine zarar

vermez ayni zamanda rezervlerin yitiriimesine de neden olur. Bu merkez bankasinin

7 (Karacan A.l. ;1997, “Bankacilik ve Kriz “, Creative Yayincilik, 1997, syf.65.)



bankacilikta ortaya ¢ikan durumlara mudahelesini de kisitlayan bir digsal tehdittir. Bu
nedenle bankacilik krizi ile déviz krizi birbirinin i¢ine girer.

Nitekim 1994 yili baslarinda Tirkiye ‘deki bankacilik krizinin agirlagmasinin ve
boyutlarinin blydmesinin temelinde bu olgu yatmaktadir. Aralik 1993 sonunda 16,6
milyar dolar olan yurtici adresli DTH hesaplar Mayis 1994 sonunda 11,8 milyar dolara
inmigtir. Brit doéviz rezervleri Aralik 1993 de 17,7 milyar dolardan Mayis 1994
sonunda 12,5 milyar dolara getiriimistir. Ayni dénemde Merkez Bankasinin doviz
mevcutlari 6,2 milyar dolardan 3,5 milyar dolara gerilemistir. 1994 krizinin temel
nedeni, 1993 yil sonunda 280 trilyon lira olan mevduatin 120 trilyon DTH hesabi
olmasidir. Yine ayni tarih itibariyle bankalarin yurtdisindan sagladigi krediler toplami
87 ftrilyon liradir. Buradaki temel daha sonra deginecegim gibi kambilo rejimenin
liberallegmesinin bir sonucu olarak araclar arasi mobilite ile ulke i¢i piyasa-yurtdigi

arasindaki mobilitenin artmis olmasidir.®

1.1.2. Bankacilik Krizi ile Makro ekonomik Veriler Arasindaki iligki :

Piyasalar genellikle mikemmel degildirler ve bu piyasalarn ¢ogunlukia “aksak bilgi”
karakterize etmektedir. Finansal aracilar, 6zellikle de bankalarin varolug nedeni bilgi
sorunlarini ¢ézmek ve hem kredi vererek hem de borglunun davraniglarini kontrol
ederek kredinin en verimli alanlara aktariimasini kolaylagtirmaktir. Eger eksik bilgi
Onemliyse bankalarin aracilik iglevini yerine getirmekte yetersizlikleri kredi akigini

keserek reel ekonomiye olumsuz etkiyecektir.

8 (Ozatay Fatih, Oztiirk Emin, Sak Giiven ; Ocak-1 996,"1980 Sonrasinda Kaynaklarin Kamu ve Ozel
Sektér arasinda Paylagimi ve Sonuglan”, yayin no: TUSIAD: T/96-1/189.)



Buradaki sorun eger banka-firma iligkileri 6nemliyse munferit bir bankada ve/veya
bankacilik sisteminde genel olarak ortaya ¢ikacak sorun yada krizler reel ekonomiyi o
Olctde daha derinden etkileyebilir.

AB Uyesi Ispanya ile Ggl Latin Amerika Ulkesi (Arjantin, Sili, Uruguay) ve G¢ Dogu
Asya Ulkesinden (Filipinler,Tayland, Malezya) olmak Uzere yedi Ulkede yapiimig
calismada bankacilik krizi ile makro ekonomik veriler arasindaki ifigkinin analiz
sonuglar sunulmaktadir. °

Bu calismada yeralan temel yaklagimlar olarak finansal reform ve duzenlemeler
finansal kirilganhi@ nasil etkiledigi , bankacilik sistemindeki rahatsizlik ne &lcide
konjonktire etki eden digsal bir etken oldugu gériimektedir. Buna ek olarak krizde
para ve kredi rakamlarinin krizle nasil degistigi ve mali otoritelerin uygulamalari ile
getirilen dizenlemelerin neler oldugu ele alinmistir. Calismanin sonucu toplanan

verilerin yorumu asgagida aktariimistir.

(Bkz.tablo 1.1: Ele alinan Ulkelerin krizlerden &nce ve kriz sirasinda makro ekonomik kogullar)

“‘Bankacilik krizi ele alinan Ulkelerde Odemeler dengesi sorunlart ve gobreli
fiyatlardaki 6nemli degigsmeler ile politik belirsizlikler izlenmistir.
Kredi kosullari krizin yayginlasmasinda rol oynamamasina kargin parasal daralma

finansal krize neden olmamistir. Bazi durumlarda faiz oranlan Gzerindeki

°( “Sundarajan, V, Balino, T, J, T;1991, “ Issues in Recent Banking Crises” IMF; Cases -Issuer. “
icinde yeralan galisma ve sonuglannin ézetinin Tirkge gevirisiicin bkz .Karacan A.l. ;1997, syf.80-

81.



sinirlamalarin  kaldirilmasi ve diger dizenleyici reformlar krizden ¢ok 6nce ortaya
cikmasina karsin bir kisminda ayni anda ortaya ¢cikmislardr.

Genel olarak ortak faktér ; banka denetimindeki zay fliktir.

Kriz Ulkelerin bir kisminda reel Uretimde énemli dugusler, bir kisminda ise Uretimin
blylmesinde sert yavaslamalar ile birlikte ortaya cikmistir. Degisik derecelerde olmak
Gzere butun Ulkelerde yatirim rasyolari dismustir. Diger yandan kriz dénemlerinde
onemli digsal soklar, 6demeler dengesi sorunlar, kambiyo kurlarinda ve faiz
oranlarinda ani ve sert diizeltmeler damgasini vurmustur. Baz:i Ulkelerde, dig
dengesizlik krizin tam 6ncesi olduk¢a ciddi iken bazilarinda ise krizle agiriagmigtir.
Déviz kaynaklarinin yersiz kullanimi bir ¢cok Glkenin dis bor¢ servis glgluklerinin temel
nedenidir. Bankacilik sisteminin blylk kambiyo riskleri ile varliklarin disus kalitesine
yansimakta olup kriz de finansal kiriiganliik ve duyarliik yaratmigtir. Kriz ortaya
ciktiginda ise krizin yayilmasini 6nlemek igin gereksinme duyulan merkez bankasi
kredisindeki blyime édemeler dengesi sorunlarini agirlastirmigtir. Bu sorunlarin eslik
ettigi blUylk devallasyonlar yabanci parali kredilerin borglularin bor¢ &deme
kapasitesini zayiflatmasi ve buyuk kambiyo risklerinin banka zarartarini bayatmesi ile
bankacilik krizieri derinlegmigtir. Fiyat davraniglari ise krizlerin gogunda degigkendir.
Enflasyon 6zellikle krizlerin baslangicinda yavaglamigtir. Bu yavaglama bazen
oldukc¢a keskin olmustur. Bir ¢ok érnekte ise bu durum krize karsi alinan ekonomiyi
genisletici 6nlemlerin etkisiyle kisa slrede tersine dénmustir. Bazi krizlerle ise
gayrimenkul ve hisse senetleri basta olmak Uzere varlik fiyatlarinda &nemili
deg@ismeler olmustur.

Problemli kredilerin asin bir bicimde yukselmis oldugunu bu ¢aligmanin kapsadigi

Ulkelere iligkin veriler krizlerin hemen baslangicinda ve krizler sirasinda

* KTIM KuRljac



gbstermektedir. Gegicide olsa aslinda banka tasfiyelerinin oldugu dénemde 6rnek
alinan Glkelerin buylk bir kisminda para talebinde ani yikselisler olmusgtur. Kriz
zamanlarinda risk ve getiriler konusundaki biling arttigr igin degisik parasal
byukitklerin talebinin faiz esnekligi siklikla strekli olarak degisir. Arjantin, Filipinler,
Sili, Tayland ve Uruguay’da krizlerin arkasindan para talebinin faiz esnekliginde bir

dusis veya paraya dogru 6nemli bir kayma séz konusudur.”

Tarkiye' de 1994 yasanan finansal kriz ve reel etkileri:

Bu kriz karsisinda sirketlerin netsatis hasilati Haziran 1994 ayinda reel olarak% 19,8
Eylal 1994 ayinda ise yine reel olarak %14 dolayinda azalmistir. ic talepteki
daralmanin bir sonucu olarak ihracatin satiglar igindeki payi Haziran ayinda % 14 den
% 22 ‘ye yukselmistir. Sirketlerin isletme sermayesi Haziran ayinda reel olarak % 15
diserken bu dusts Eylul ayinda sirmUs ve reel olarak % 14, 5 dusus olmustur.
Banka kredilerinin isletme sermayesi icindeki payr 1994 de yaklasik yan yariya
azalmistir. Ancak bununla geligir gibi gérun bir bagka olgu sirketlerin borg/6zsermaye
oraninin ciddi bir bicimde ylkselmesidir. Bunun nedeni dézsermayenin azaliginin
yanisira banka kredilerindeki artig olmustur. Banka kredilerindeki artis yeni kredi girigi
yerine kredilerin yeniden yapilandiriimasindan kaynaklanmaktadir. Ayni dénemde
sirketlerin net kar marji ciddi bir bigimde yukselirken bir finansal giderler de dénemde
faiz artisinin bir sonucu olarak hemen iki katina ¢ikmigtir. Bu bulgular 1994 de
yagsanan gelismelerin gelismis Ulkeler icin yapilan test g¢alismalarinin sonuglar ile

cakismakta oldugunu géstermektedir. ™

10 (Ersel-Sak: 1995; New York, March, E.E.Assoc.Conference. 17-19.)
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Gelecekte beklenen gelismeleri iskonto ederek buglnku cari fiyatlara indirgeyen
Menkul kiymetler borsasina nasil etkimektedir. Borsalar nakit akimlarn ile iskonto
oranlari hakkindaki belirsizligi veya gelecekteki faiz oranlarini ve nakit akimlarini
yaratma sirecindeki belirsizligi yansitmaktadir. Bu acidan hisse senedi fiyatlarinin,
ekonominin para arzi, tuketim ve yatinm gibi finansal oimayan makro ekonomik
degiskenlerin realize edilen buylme oranlarinda sonradan ortaya ¢ikan gelecekteki
durumu hakkinda artan belirsizligi yansittigi séylenebilir. Bu rasyonel bekleyisler/etkin
pazarlar yaklagimi zaman icinde degisen hisse senedi degiskenliginin gelecekteki
makro ekonomik davranislar hakkinda énemii bilgi saglamaktadir.

Bankacilik sisteminde kriz ile menkul kiymet borsalarinda dalgalanma, degiskenlik ve
cokus arasindaki ligki bulunmaktadir.

Ticaret hayatindaki iflaslar hem risk hem de finansal krizlerin bir éncti gostergesidir.
Tdm bunlardan Krizlerin siklikla resesyonlara énciiliik ettigi sonucuna ulagmaktayiz.
Hisse senedi fiyatlari en azindan bir is ¢evrimi yada konjoktir gostergesi
sayilabileceginden bunun finansal krizler ile ilgili olmasi nedenlerinden sayilabilir.
Ancak eder mevduat sahipleri borsa ile ilgili kredilere dayanan temurritierin artacagi
kuskusunu tagirlarsa digsal hisse senedi deg@iskenligi banka tahaccimlerine neden
olur.

Artan degigkenlik ile panikler ve ¢okisler arasindaki iliskinin artan degiskenligin
krizlere Oncilik mu ettigini  yoksa izledigi mi bigciminde bakilirsa 1929 ve 1987 de
banka panigi olmaksizin ¢ékls yasanmasi bunun herzaman olmayacagini

gostermektedir.

" (Miskhin, F.S. ;1992, syf:109-178)
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1.2. Sirketler Kesimi Finansmani ve Mali Liberalizasyon
Mali Liberalizasyon ve Olumsuz Etkileri;

Para politikasindaki degisikliklerin  reel sektérl nasil ve hangi kanallardan
etkileyecegi konusundaki geleneksel yaklasim, para politikasindaki degisikliklerin faiz
haddini etkilemesi ve bu degisikliklerin de yatinm ve yatinm ve tassarruf kararlarinin
gbzden gecirimesine neden olmasi Uzerinde durmaktadir.

Acik ekonomi boyutundaki incelemelerde ise faiz hadlerindeki bu degisikliklerin yerli
paranin yabanci paralar kargisindaki degerini de degistirmekte ve bdylece de ihracat
ve ithalat talebini etkilemektedir. Oysa toplam talebin faiz esnekiigi dusiktir

Toplam talebin faiz esnekligi ile ilgili ¢alismalarda konut yatirimlari diginda kalan
yatinmiarin faize karsi duyarl sayilamayacagini géstermektedir. Bu durumda cevap
aranacak soru, parasal sektérin reel sektérii hangi mekanizmalarla etkiledigidir. Son
dénemde parasal sektdrln reel sekitdri hangi mekanizmalarla etkiledigi konusunda
yapilan galismalarin bu soruya verdigi cevap kredi hacmi ve kredi verme sireci
seklindedir.

Gelismig Ulke ekonomilerinde &nemli makroekonomik degiskenler de gézlenen
dalgalanmalarin (devresel hareketlerin) arkasindaki temel unsurlardan birisinin kredi
hacmindeki dalgalanmalar oldugu saptanmaktadir.

Bu konuda ekonominin islemesini saglayan temel unsur igin para degil kredi demek

daha dogrudur. *

12 ( “Bernanke; 1993 ve Stiglitz; 1992 “, igin bkz. Sayilgan, S., Finans Diinyasi. Ocak 1998
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Kredi hacmi ile ekonomik faaliyet arasinda yakin bir iliski varsa belli bir donemde reel
sektére arz edilen kredi hacmini etkileyen unsurlar 6zel bir Sneme sahip olacaktir. Bu
unsurlar arasinda panik ( rush ) dénemilerinde bankalardan 6nemli miktariarda
mevduat ¢ekimesi, bankalar agisindan kredi agmak yerine onlara daha karli gelecek
alternatif varliklarin  ( kamu menkul kiymetleri gibi ) ©6n plana g¢ikmasi ve
mevduatlarda azalmaya yol agarak para politkas! uygulamalari , kredi faizi ya da
kredi miktarina sinir konulmasi gibi unsurlar sayilabilir.

Bu durumda kredi kullandinm sureci ile kredi piyasalarinin yapisi én plana
ctkacaktir. Kredi piyasalarinin temel farkliigi bu piyasalarda kredi alanla verecek
olanin bilgi farklil@idir ( asymmetric information ) ve piyasanin rekabetgi bir piyasada
oldugu gibi etkin caligmasini engelleyen bilgi eksikligidir ( imperfect information ) .

Bir diger fark da krediyi alaninin verene 6deme taahhididur. Bu durumda kredi arz
talebi fiyat hareketleriyle (faiz hareketleri) dengeye ulagsamayip, belli bir faiz haddi
duzeyinde kredi piyasasinda dengesizlik ortaya cikabilmektedir. Genellikle de talep
fazlasi seklinde ortaya gikmaktadir. Kredi talebindeki fazlaliga ragmen faizler béyle
durumlarda yukseltiimemekte, kredi talep edenler miktar kisitlamalariyla karsi karsiya
kalmaktadiriar

Kredi verme slreci, ekonomide var olan eksik bilgi olgusundan etkilenmektedir. Mali
piyasalarda eksik bilginin varhigi banka ve diger araci kurumlarin ézel énemine dikkat
cekmektedir. Bu kurumlar eksik bilgiye karsin kredi piyasasinin iglemesini
saglamaktadirlar.

Ekonomileri g¢ok geligmis Ulkelerde bile, hisse senedi piyasalannda 6nemli

boyutlardaki belirsizlik ve aksaklikiar firmalar kredi kullanimina itmektedir

mmmmmyon mzm&m



Bu cercevede sirketler kesiminin finansman kisiti dikkate alinarak kamu otoritesinin

iktisat politikasi cercevesinde mali yenilikleri tegvik etmesi, bilgi gerekleri agisindan

uygulanabilir bir politika olarak géztikmemektedir. Burada kamu otoritesinin sirketlere

ait ayrintil bilgiye sahip olmasi ve bunlan kullanarak yenilikler strecine katkisi

gerekir. Kamu eliyle mali yenilik yaratmanin mimkdn olmadigi gérulmektedir.

Ancak mevzuat cercevesinin mali yeniliklere olanak taniyacak bigcimde genisletiimesi

s6z konusu olabilir. Sirketler kesiminin mali imkanlarini genigletmeyi ve finansman

desenini ( finansman deseniyle burada hangi araglarla nerelerden toplanan fon ve

bunlarin sonuglarinin etkinlii kasdedilmektedir.) degistirmeyi hedefleyen aktif

iktisadi politika gercevesinde 6ncelikle mali sistemin blyutiimesi hedeflenmelidir.

Tasarruflarin artan bicimde mali sistemde toplanmasi saglanmahdir. Mali sistemin

gelistirimesi unsurlan ¢ikarildidinda bunlarin mali piyasalarin 6tesinde  diger

piyasalarda da dizenlemeler gerektirecedi goruimektedir.

Bu 6neriler,

e Sermaye piyasalarinda kurallarin egemenliginin saglanmasi;

e Hisse senedi piyasalarinin arz kisitian bulunmamasi;

e Sabit Getirili Menkul Kiymetler piyasasina yonelik tedbirlerle verim egrisinin
cikariimasi;

e Kamu tasarruflarinin arttinimasi;

e Ozel emeklilik fonlarinin devreye sokulmasi ;

e Yabanci para cinsinden kisa vadeli portféy hareketlerine yénelik 6nlemiler;

e Gelir yerine daha gok tuketimin vergilendiriimesi;

o Tuketici kredileri kullandiriminin zorlastiriimasi;

14



1.3. Uluslararasi Sermaye Hareketleri, Liberalizasyon ve Krizler

Finansal serbestlesme, genellkle hukimetlerin  bankacilik sistemi  (zerindeki
denetim ve kisitlamalan kaldirmasi ve ekonomilerin uluslarustii sermaye akimlarina
aclimasi sdrecini tanimlar. Finansal serbestlesmenin sonucunda 70’ lerin sonlariyla

90 ‘larin baglan arasinda finansal yapilar Gzerindeki denetimler zayiflamigtir. Bu da
gelismig Ulkelerden gelismekte olan Ulkelere sermaye akimiarina ve piyasalara
uyarici etki yapmistir. Tasarruflari arttiracagdi ve yatirmlarin  daha verimli alanlara
kaydirilacagini, bdylece ekonomide daha istikrarli bir blyume strecinin baglayacagi

ileri sUriimektedir. Son dénem yasanan krizlerde sermaye ithalatinin verimli
kullaniimadigi savlariyla birlikte serbesti ve uluslararasi 6rgutlerin iglevleri
tartisilmaya acilmistir.

GOU’ e yénelen sermaye akimi ise giderek kisa vadeliye doniismekte ve daha yiksek
getirinin bulundugu yere siratle hareket ederken, siyasi. ekonomik ve mali krizlere son
derece hassas bir hale gelmigtir. Bu sermaye akimi uluslararasi alanida sicak para olarak
anilir hale gelmistir.

Gelismekte olan Ulkelere yénelen uluslararasi sermayenin bir bélimi yatinmlarin ve
buyUmenin finansmani igin kullanilirken bir béliimu kisa vadeli portfdy yatirimlar seklinde
gorulmekte ve thketimi canlandinp tasarruflari azaltmakta, ancak siratle geri cekilince
makro ekonomik dengeler alt Gst olmaktadir. igte sicak para ikinci tip sermaye akimina
verilen isimdir.

Uluslararasi para ve sermaye piyasalarinda fon yéneticilerinin ginlik islem hacmi cok
blydk hacimlere ulagmis ve buylk bSliml sicak para olarak hareket eden bu fonlar

geligmis Ulkelerin dbviz kurlarindaki degerlerin belirleyicisi olarak istikrarsiziik
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yaratirken geligmekte olan Ulkelerde de makro ekonomik alanda tahribat yapar hale
gelmistir.

Faiz kontrollerinin ekonomide yatinmlan arttirici roline Keynesyen iktisatcilar dikkat
cekerken, yapisalci modeli benimseyenler ise, finansal serbestlesmenin faiz
oranlarini ytkseltmesi nedeniyie bu iki gérise kars! gikmaktadiriar.

Finansal serbestlegmenin bir pargasi olarak goérilen uluslararasi sermaye
hareketlerinin serbestlestirimesi ve o6zellikle gelismekte olan gelismekte Ulkelere
yaptig1 etki Uzerinde tartismalar U¢ ana grupta odaklagmaktadir. Birinci grup
uluslararasi sermaye hareketlerinin gelismekte olan Ulkelerde ekonomik istikrarsizhigi
arttirdigini savunmaktadir. Buna gére uluslararasi sermaye hareketlerinin kontrol
edilmesi kosuluyla, gelismekte olan Ulkelere katkisinin olabilece@ini savunan ikinci
grup ve sermaye hareketlerinin tamamen serbestisini savunan (g¢lncl grup
bulunmaktadir.

Bu gorugler geligmekte olan Ulkelerin sermaye yetersizligi sorunu olup bununda
gelismelerin 6nundeki en blylk engel oldugu konusunda birlegsmektedirler. Ayrica
gelismekte olan Ulkelerin digik yurtici tasarruf oranlanda dig kaynak gereksinimini
kaginiimaz kilmaktadir.

Uluslararasi sermaye akimi bir Glkede yerlesik bir kiginin bir bagka ilkedeki yerlesik
kisiye fon aktarmas! veya ondan bir aktif satin almak (zere fon géndermesi ile
olusmaktadir. Fon sahipleri yabanci mali piyasalarda riskleri géze alarak ic
piyasalardan daha ylksek getiri elde etmeyi umarak kaynaklarini yabanci piyasalara
yonlendirirler.

Serbestlesme, sermaye kontrollerinin yumusatildigi finansal pazarlarda yani gelismis

Ulkelerde  oncelikle artmighir. Sonraki sire¢ ise uluslararasi sermaye piyasalari
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arasindaki butinlesmedir. Piyasalar arasindaki butlinlesmenin derecesi pazarlara
yoénelik sermaye akiminin nicel dlgitinden ziyade yeni finansal enstrimanlarinin
getirilerindeki farklilagma ile dlgtimektedir.

Bu slreglerin devaminda da geligmis Ulkelerin cari iglemler ve kamu agiklarini
kapamaya y6nelik sermaye akiminin geligti§i donem baslar.

Yakin dénemlerde gelinen noktada ise 8Q’li yillarin sonundan itibaren Gzellikle
gelismekte olan Ulkelere yonelik 6zel ve resmi sermaye akimi baslar.

1990l yillarda GOU ‘ de 6nemli 6lglide finansal serbestlesmenin yasandigi, bu
Ulkelerin uluslararasi sermaye piyasalar ile bitinlestigi ve bu Ulkelere yogun
sermaye akiminin oldugu gérilmektedir.

Uluslararasi sermaye uluslararasilagsan mali piyasalara ¢esitli bicimlerde girmektedir.
Bunlar arasinda, dogrudan yatinmiar, portféy yatinmilan, uluslararasi tahvil ihraci,
Ozellegtirme ticari banka kredileri, resmi kaynakli krediler en yaygin olanlaridir.
Geligmekte olan Ulkelerin uluslararasi sermayeden etkilenigleri global uygulanan
iktisat politikalarinin niteligi ve cografi dagiimlarla farkliliklar géstermektedir. Asya
Glkeleri uluslararasi sermayeden genelde olumlu etkilenirken, Latin Amerika tlkeleri
gecici rahatlamalar sonrasinda krizlerle karsi karsiya kalmislardir. Ancak yasanmakta
olan son Asya krizi gergevesinde bu Ulkelere olan sermaye transferinin etkisi de bu
konuda tartismalara esas teskil etmektedir. Ginimizde, ginlik islem hacmi 1.5
Trilyon dolara yaklasmis olan dinya ekonomisinde mal ve hizmet ticaretinin bu
rakamin Ggte birini dahi bulamadigi bir gergektir.

Uluslararast para ve sermaye piyasalarina yonelik doviz, hisse senedi, tahvil ve
bono yatirimlari, artik hegomanyasini ilan etmis durumdadir. Gelismis ekonomilerden

GOU' ye yonelik sermaye kareketlerini de yayginlagtirip hizlandiran bu sireg, hig
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kuskusuz Ulke ekonomilerini ve makro ekonomik dengelerini etkilemekte ve kimi
zaman blyUk istikrarsiziiklara neden olmaktadir.

Yasanan bu siregin “ domino taglan” ise uluslararasi para sistemi ve para piyasalari,
sermaye hareketleri ile finans sistemleridir.

Uluslararasi sermaye akimiarina yol acan etkenlerle ulusal sermaye iglemleri
doguran etkenler, temelde birbirinden ¢ok farkli degildir. Daha ylksek getiri amach
olarak yabanci menkul degerler borsalarindan tahvil, hisse senedi almak, hesap
actirmak ve yatinm portfdylnt cesitliendirmek, karii gérinen alanlara dogrudan
yatirimiarda bulunmak ya da kendi Ulkelerindeki vergilendirmeden kaginmaktir. *
Uluslararasi sermaye, gelismis Ulkelerdeki kar hadlerini asabilme, daha yUksek
getiriler bulma ve riskleri dagitabilmek icin gerekli alt yapiyr kiresellesme ve
uluslararas! butunlesme cergevesi icinde gergeklestirmistir. Uluslararasi sermaye
akiminin bu boyutta gelismekte olan Ulkelere akimi ise gelismekte olan Ulkelerin
makroekonomik yapisini énemli élgtide etkilemektedir. '°

Uluslararasi iletigim teknolojisindeki ilerlemeler sonucu gun icindeki uluslararasi
islemler blyuk boyutlara ulagmakta ancak bunlar finansal kurumlar tarafindan
yeterince rapor edilememektedir. Bu nedenle uluslararasi sermaye akiminin gergek
boyutu ve bunun makroekonomik etkilerini 6igmede kullanilacak miktarin tespitinde
glglikler yaganmaktadir. Bu konuda IMF gelismekte olan (lkelerin 6demeler
dengesini ve 6zellikle onun sermaye hareketleri bélimundeki hesaplamada tekdiizen

saglamaya calismaktadir.

** (The Economist, April, 27, 1996 syf:5-9.)
' ( Seyidoglu, H.;1996)
** (IMF Occasinal Papers, No:77, s.16-24, No:103, March 1993, s7.)
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Finansal reformlar ve sermaye hareketlerine serbesti finansal serbestlegsme olarak
algilanmaktadir. Finansal daraima ve sermaye hareketlerinde kisitlamalarin gerekli
oldugunu savunan teorilerin aksine finansal serbestlesme, G.0.U’ de buyumeyi arttirici bir
iktisadi politika olarak savunulmaktadir.

Uluslararasi ézel sermaye, gelismekte olan Ulkeler icin ¢ok 6nemli bir kaynaktir. Bu
kaynagin boyutlar 1996 yilinda, Asya krizine ragmen, 260 milyor dolar seviyelerine
ulagmistir. 1998 yilinda da 275 milyar dolan bulmasi beklenmektedir. Ozel sermaye
hareketlerinin ulastigi bu boyutlar kiresellesmenin ve teknolojik gelismenin bir sonucu
olarak gérllimektedir.

Gelismekte olan ulkelere gidecek olan &6zel sermayenin artabimesi igin bu Ulkelerde
reform zorunludur. Ancak reformlarin gergeklestiriimesi surekli yolarak artan bir ekonomik
performansi garanti altina alamaz. Her zaman igin ekonomilerin agiri derecede Isinmasi,
dis aciklarin yukselmesi kurlarin reel olarak degerlenmesi s6z konsu olacaktir. dnemli
olan nokta bu gibi olumsuz gelismelerin kriz boyutlarina ulagsmadan énlenmesidir.
Sermaye hareketlerinin artan boyutlar ¢ercevesinde bankacilik diizenlemeleri ve denetimi
hayati bir konu haline gelmistir. Bankacilik sektériindeki zayif kuruluglar ya tasfiye ediimeli
ya da glclu kuruluglaria birlegmeye zorlanmalidir. Kamu otoriteleri, basta kendi hesaplari
olmak Uzere finans sektérunin daha seffaf bir hale gelmesi icin gerekli tedbirleri
geciktirmeden almalidir.

90° It yillarda gelismekte olan ulkelerde yapilan finansal reformlar degisik icerikler
tagimaktadir. Bununla birlikte reformlar deregililasyon, serbestleme, yaraticilik,

Ozellegtirme ve uluslararasilagsma gibi &zelliklerin en az birini tagimaktadir. Bu
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Bu o6zelliklerin bir bélimi veya tamamini tasiyan finansal reformlarin igerigini suniar
olusturmaktadir.
- "Mevduat ve kredi faizlerinin belilenmesinde serbesti ve kredi tavanlarinin
kaldirimasi ile tasarruflarin hareketinin ve kredi dagiim sisteminin serbest pazar
kosullari icinde olusmasi,
- Finansal sektérde yer alan kamu kuruluglarinin ézellestirimesi ile yerli ve yabanci
finansal kuruluslarin sektére girislerinde serbesti,
- Finansal kurumlar arasindaki farklilagsmanin azaltimasi, yeni finansal kurumlarin
kurulmasi ve finansal sektdérde bankalarin kendi icinde ve diger finansal kurumlar
arasindaki rekabetinin arttirimasi,
- Uluslararasi sermaye hareketleri ve iglemlerdeki sinirlamalarin azaltiimasi ve
kaldiriimasi,
-Yeni finansal Granler yaratilip, ¢esitlendiriime ve yeni pazarlarin kurulmasi,
- Finansal piyasalarda kamu mudahelesi azaltilirken denetim ve gbézetimin
arttinimasi,

Uluslararasi finansal pazarlar ile bitinlesmenin saglanmasidir.” '°,
Finansal serbestlegsme sireci Asya ve Latin Amerika'daki gelismekte olan Ulkelerde
farkli bicimde gerceklesmistir. S6z konusu slrecin genel olarak Asya Ulkelerinde
kademeli bigimde wuygulandigi, Latin Amerika’'da ise daha hizli isledigi
gbzlenmektedir.
Latin Amerika grubunda yer alan Ulkelerde finansal serbestlesme sireci bazi

nedenlerden dolayi sikintil gegmigtir. Bu llkelerde mali sistemin serbestlesmesine

16 (Eser Kadir; 1993)
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Latin Amerika grubunda yer alan Ulkelerde finansal serbestlesme slreci bazi
nedenlerden dolay! sikintih gegmistir. Bu Ulkelerde mali sistemin serbestlesmesine
iliskin politikalar istikrarsiz bir makro ekonomik ortamda uygulanmaya konmustur. Bu
durum genel makro ekonomik politikalarin birbirleri ile olan tutarazhgini daha da
artirmistir.  Bunun yanisira finansa reformlarin uygulanig bigimi de finansal
dengesizlije neden olmus, bu da makro dengesizlige yol agmistir.

G.Kore ve Malezya gibi Ulkeler ise, finansal serbestlegsme sirecinde bazi énemli dar
bogazlarla kargllasmis olsalar bile Latin Amerika 0lkelerinin igine duagtugu
bunalimlaria ylz yuze gelmemislerdir. Bu iki Ulke finansal serbestlegsmeyi ve
reformlar basari ile tamamiamis sayilabilirler. G.Kore’de olumsuz bir takim makro
ekonomik kosullar yasanmasina ragmen bu Ulke sorunlar kargisinda esnek
davranarak reform strecinini temel unsurlarina gerekli uyumu gdéstermistir. Bu
Ulkede, finans kesimi reformunu takiben yukselen reel faiz oranlarn reel sektérdeki
firmalari mali yénden zor durumda birakdigl zaman Merkez Bankasi devreye girerek
enflasyonist bekleyislerin ylUksek olmasina ragmen nominal faiz oranlanni asagi
cekmistir. G.Kore'nin finansal reformlara yaklagimi ani ve sirekli olmaktan ¢ok tedbirli
ve kademeli hareket etmek seklinde olmus ve Ulke dedisen makro ekonomik
kosullarinin olumsuz etkilerine karsi gerekli énlemleri almistir. Yine Malezya, Latin
Amerika Ulkelerinin aksine, finansal serbestlesme silrecinden 6nce ekonomisi
rekabetci kogullara adapte olmustur.

Latin Amerika ve Asya Ulkelerindeki finansal serbestlesme deneyimlerinin de
gosterdigi  gibi, makroekonomik istikrarsizigin mevcut oldugu durumlarda mali
piyasalarin hizi bir sgekilde ve tamamen serbestiestiiimesi ve kamu

mudahelelerinden arindinimasi ile oligopolct finansal piyasa yapilari ortadan
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kalkmamakta buna ilave olarak sermaye hareketlerinin de bultlnlyle serbest
birakiimasi sonucunda serbestlesme slreci beklenen etkileri yaratmadigr gibi
olumsuz gelismelere yol agabilmektedir.

Uluslararasi sermaye akimina serbesti taninmasi genellikle Ulkelerde finansal
serbestlesmenin bir pargasi olarak uygulanmaktadir. Ancak sermaye hareketlerine
serbestiden etkin sonuglann alinmasi igin zamanlamasi ve ayni anda uygulanacak
makro ekonomik politikalarla uyumlu son derece onemlidir. Nitekim Latin Amerika
Ulkelerinde sermaye hareketleri Uzerinde kisitlamalar sb6z konusu ortam
hazirlanmadan kaldiriimistir. Buna paralel olarak artan makro ekonomik
dengesizlikler, devallasyon beklentilerini yukseltmis, bdylece yurtici faiz oranlari
yukselme egilimini girmistir.

G.Kore'de ise mali serbestlesme siirecinde sermaye hareketleri siki bir denetime tabi
tutuimus, bunun sonucu olarak ilke igine ve digina dénik sermaye akiminda asiri
dalgalanmalarin olugmas! dnlenmistir. Malezya'da ise sermaye hareketleri G.Kore'ye
gére daha c¢ok serbest birakimig ancak déviz kurunun istikrarll bir gelisme
kaydetmesi ile sermaye hareketlerinde blyUk dalgalanmalar meydana gelmemistir.
Uluslararasi deneyimler sermaye hareketlerine serbesti déneminde uygulanmasi
gerekli politikalarin agsagidaki bicimde olmasi geregini ortaya koymaktadir.

i-Serbesti oncesi yurtici ve yurt disi finansal pazarlar arasindaki farklari en aza indiren
ekonomik politikalar uyulanmalidir.

ii-Yurtdigina fon akigl yaratacak  gelir ve iglemler Gzerindeki vergilerden
kaciniimahdir.

iii- Yerel finansal sistemin guveniliriigini artirmak gerekmektedir.
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iv-Kamu kesimi dengesini, aciklar enflasyonist olmayan yontemier ile finanse etmek
zorunludur.

v-Yurtici yerlesiklere uluslararasi porifdy tutma izin vererek sermaye hareketlerinin
yarattidi finansal rikleri yonetebilmelerine olanak taninmalidir.

Sermaye hareketlerine serbesti taninirken, bazi Ulkeler kisa strede btin kontrolleri
kaldirmakta, bazi Ulkeler daha tedbirli davranmakta; énce ticaretle iligkili sermaye
akimlan ile ilgili sinirlamalar yumusatiimakta, sonrasinda uzun vadeli dogrudan
yatirimiar ve portfdy yatinmian akimlarina izin veriimektedir. Son olarak kisa vadeli
sermaye girisine olanak taninmaktadir. Sermaye hareketlerine  getirilen
serbestlesmenin makro ekonomik istikrarsiziga yol actigi gérist dogmaktadir. 7
Bunlardan birincisi; istikrarsizligin temelinde ekonomilerin serbestlesip, dinyaya
agtimalarinda yapllan zamanlama ve uygulama hatalarinin yattigini savunmaktadir.
Bunlara goére serbestlesmenin 6ztinden ¢ok uygulanmasinda sergilenen acelecilik ve
becerisizlik, 6zellikle yasanan sorunlarin temelindeki ana neden olmaktadir.ikincisi
ise; sorunlarin sisteme iliskin bir yéni oldugunu, serbestlesmenin 6ztnde istikrarsizlik
tohumlari bulundugunu &éne sUrmektedir. Uygulama hatalari ise sadece sorunun
boyutunu buyutmektedir. Bundan kaginilsa bile, 6zellikie serbestlesmenin
abartiimasinin istikrarsizlid1 besledigi gibi, etkenliklerden sapma, verimlilikten
uzaklagsma tariinden ek sorunlar da trettigi savunulmaktadir.

Yabanci Para Cinsinden Kisa Vadeli Portféy Hareketlerine Yonelik Onlemler;

1990 ‘ h yillarda fon akimlarinin niteliginde énemli degisimler gézlenmektedir. Fonlar
agiriikla portféy biciminde yoénlendiriimekte ve bunlarin bir b6limi de gelismekte olan

piyasalarin likit menkul kiymetlerine yonelmektedir. Fonlarnn gelismekte olan Ulkelere

' (Berksoy Taner, Mart, 1995, “Finansal Serbestiesme, ve Istikrar”, Gériis Dergisi, s,26. ).
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akma gerekgesi , kendi Ulkelerinde getiri oranlaninin géreli olarak daha disuk
olmasidir. Ancak getiri farki ortadan kalktiginda hizla geri dénebilmektedir. Bu
cercevede ulusiararas! fon akimi, yurtici ekonomi acgisindan digsal bir degisken
karakterine sahip bulunmaktadir. ( IMF, 1995)

Mali piyasalarin reel piyasalara gére daha hizli uyumu, disa agik ekonomilerde
digsal soklarin etkisini arttirmaktadir. Yurtici yerlesiklerin portféylerinde dbviz ve déviz
cinsinden varliklar bulundurabilmeleri de benzer bir etki yaratmaktadir '8,

Bu cercevede bu tir soklara neden olarak , yurtici mali piyasalarda fiyat istikrarini
bozacak , kisa vadeli portfdy islemlerine kargl bunlarin haraket kabiliyetini azaltacak
6nlemler getiriimesi tartisma gindeminde bulunmaktadir.

Kisa vadeli spekulatif hareketlerin sinirlandiriimasi amacini tagiyan bu tir éneriler ,
kisa vadeli iglemler i¢in dedisim maliyetlerinin arttirnlmasini igermektedir. Bu tir
6nlemlerin yabanci yurtici yerlesik aynmi gozetimeksizin potféy operasyonlarinin
timine getiriimesi énemli bir noktadir. On kosul olarak saghikli bir kayit ve belge

duzeninin olusturulmasi gerekmektedir '°.

1.4. Tiirev Uriinler ve 90’ Yillarda Banka Krizleri :
1990’ I yillardan itibaren uluslararasi finansal faaliyetler hizhi bir artis géstermektedir. Geri
planda (1987) krizine bagl olarak bir uluslararasi borglanma ekonomisinin insasi, sinai

yatirim getirilerinde bir gerileme ile ayni zamanda gériilmektedir. Bu temel izerinde sabit

18 Ozatay Fatih, Oztiirk Emin, Sak Glven ; Ocak-1996;"1980 Sonrasinda Kaynaklarin Kamu ve Ozel

Sektdr arasinda Paylagimi ve Sonuglarni”, yayin no: TUSIAD: T/96-1/189.)

“(IMF, 1995 ) i¢in bkz. Sayilgan, Sevket; "Ocak, 1998; “Kamu ve Ozel Sektsr igin Finansman
Problemi, Finans Diinyasi. Syf. 83-89.
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kur sisteminin ve ddviz kontrolinin bankacilik faaliyetleri ile finansal pazarlann tam
liberallesmesine varincaya degin ( daha dnce siki kontrol edilmekteydi ) ydrarlikten
kaldinimasindan itibaren, genel dizenleyici kurumlarin bozulmasi ile bankalar ve
finansal kurumlar gibi ticari ve sinai firmalarinin da ulusasirilagmasi ortaya cikti. Béylece
blylk fonlar bu pazariarda degistirilebilir hale geldiler.

GUnimuizun uluslararasi finansal sisteminin 6zelligi her tarli para fiyatinda ( kur, faiz )
gicld, sik rastlanan ve ongérilemeyen calkantilarin varligidir. Artik bugiin  sirket
karlarinin énemli bir kismi finansal karlardir. Bankalar icin genel riskler pazar riskleri,
bilangonun yapisindan gelen riskler ve genel isletme riskleridir. Son dénemde bilango disi
iglemler ¢zelliklde turev UGrGnler hacimleri nedeniyle ©nemli bir risk kaynagi
olusturmaktadir.

Mali zorluk igine disen bankalar konusunda énemli bir risk kaynagini da tlrev Urinier
Uzerine iglem yapmak olusturmaktadir. 1990’h yillar bu finansal araglarn neden oldugu
iflaslar ve mali gucluklerin érmkleriyle doludur.

Tarev UrGnler yalniz hedge araci degil ayni zamanda kontrol edilmesi gereken Dbir risk
kaynagidir. Denetim ve gézetimin mali kurumlarda yetersizli§i gercekten de 1994 ve 1995
yilt bu iki sorun nedeniyle 6nemli risklerin ortaya ¢iktigi dénemdir.

Procter and Gambler'in faiz orani swap islemlerinde 102 milyon USD zarara ugramasi ve
sirketin  bu zarar i¢in Bankers Trust'| suglamasi buna bir érnektir. Bir bagka érnek Kidder
Peaboday isimli yatirim bankasinin ugradigi zararlardir. 17 Nisan 1994 de Kidder Joseph
Jett isimli bir personelinin 350 milyon USD kar sagladigint agiklamistir. Ancak bir stire
sonra aslinda kar yerine 210 milyon USD zarar oldugu ortaya ¢ikmis ve ana sirket

General Electric Kidder'i Paine, Webbere satmistir. Fon yéneticisi George Soros ise
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Japon Yeni Uzerindeki yanlis tahminleri nedeniyle 600 milyon USD kaybetmistir. Ayni
sekilde Barings olayi da tlrev Grtnler konusunda uyarici etki yapmistir.

Bank of England’in Bagkani Barings, nedeniyle su uyar yapmaktadir;

“Barrings’ in bagina gelen diinyada her kurumun bagina gelebilir. Ozellikle bir kigiye
yeterli faaliyet alani verilirse biitin sirketi kumara yatirabilir.

Bu kisimda 1995 yilinda bazi bankalarin yasadikiari krizlere deginmek yerinde olacaktir.

1.4.1. Japon Bankacilik Sisteminde 1995 Yilinda Ortaya Cikan Sorunlar ve Cosmo Kredi
Kurulusu.

Japonya' da sehir bankalari bankacilik sisteminde agirligini hissettiren lider bankalardir.
Bu lider ve “batamayacak kadar biyUk “ bankalar dijer bankalara gére daha fazla gliven
icindeydiler. Mart-1994 sonu itibariyle Japon lider bankalari, Sumitomo ank, Dai-Ichi
Kangyo Bank, Fuji, Sanwa, Mitsubishi, Tokai, Asia Bank ve Bank of Tokyo , Daiwa Bank
ve Hokkaido Takushcku Bank sayilabilir. Bunlara ek olarak uzun dénemli kamusal kredi
bankalarida bulunmaktadir. 1945 yilindan beri higbir Japon bankas! ne zarar beyan
etmemis olup bu gelenegin strtyor olmasi 1995’lerde de beklenmekteydi. Japon Merkez
Bankasi buylk bankalarin batisina izin vermeyecegi inanci mevcuttu. Eger “batamayacak
kadar buylk” prensibinin uygulanacagi bir bankacilik sistemi aranirsa bilyik intimalle bu
Japon bankacilik sistemidir. Japon Maliye Bakanigi 1994 yili Mart ayinda Japon
bankalarinin batik kredilerinin (non-performing ) toplam kredi hacminin %5ine ulastigini
aclklamigtir. Japonyada kredinin batik saylimasi igin alti aylik geri 6dememe olmasi
geretiginden sorunun nekadar biyik oldugu ortaya ¢ikmis oldu. Batik kredilere ek olarak

dikkat ceken bir hususta sehir bankalari ile bélgesel buytk finans kurumlari arasinda gok

 (Business Week March 13, 1995).
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buyiik bir rekabetin varligidir. Bunun yanisira emlak sirketlerinin kargilagtigi sorunlarin
¢ozimi ve finansal destek de bu bankalarin ve finansal kurumlarda aranmaktadir. Batin
bakalarin kullandirdigi toplam kredilerin %6’sinin piyasanin gok altinda dustk faizli
oidugu, bununda 6zellikle gayrimenkul sirketleri basta olmak Uzere ( “Jusen” olarak
isimlendirilen konut kredisi acan sirketler bankalardan ve tarimsal kooperatiflerden
fonlama yaparak gayrimenkul alanina 136 milyar USD lik kredi agmislardir.) iflasin
esigindeki blyiuk musteriere rugvetle kullandinidigi gérlimektedir. 1995 yili Japon
bankacilik sistemi icin 6nemli sorunlarin ortaya ¢iktigi bir yil oimustur. Butlin blyUk banka
sorunlar yanisira iflas tehlikesi ile karsi karsiya gelen kiglk bankalarin sermaye bazini
guglendirmek igin 1000 milyar USD gereklidir. Bu fon hikimettten ve Japon merkez
bankasindan gelebilecektir.

Esas problemde gayrimenkul piyasasinin durumudur. Ticari emlak fiyatiari 1991 deki tepe
noktasina gére % 50 dusmuistir. Huokimet gayrimenkul piyasasini canlandirmak igin
gayrimenkul aimina baslamak durumundadir. '

Bdéylesine sorunlarla karsi karslya olan Japon finansal sistemi 31 Temmuz 1995 gund
ciddi bir banka tahaccumd ile kargilasti. Tokyo’nun en buyik kredi kurumu olan Cosmo
hakkinda bir gazetinin batmak Uzere olduguna iligkin bir haberi yayinlamasinin ardindan
tasarruf sahiplerinin akimina ugradi. Kurumun 24 subesinden iki glin icinde yaklasik 900
milyon USD yada kabaca kurumun mevduatinin % 13 ini ¢gekildi. Kurum 5 milyar USD lik
kredi portféylnin %70 inden fazlasi problemli olup durum son aylarda takibe alinmisgti.
Kurumun ¢ekici faiz oranlari vermesi, blylk mevduatlara yénelik kampanyalari bankanin

durumunu 6zellikle kuskulu kilmaktaydi. Ornegdin bankanin mevduata yénelik amblemi bir

*! (Business Week, June 26,1995.)

27



mamut olup yatirilan buyuk miktarli mevduat hesaplarinin buydk miktarllh mevduatlar
bankanin mevduatinin %80 i idi. (Financial Times August 1 ve 2, 1995.).

Cosmo olayl Japonya' da finansal sistemin blyik fonlar aktarilarak  yeniden
yapilandiriimasi gerekliligini ortaya koymustur. 2

Son birka¢ yilda Japon otoritelerce bankalarin iginde bulundugu bor¢ probleminden
maliyet yontemi izlenerek ¢ikabilecedi beklentisi sonug vermemigtir. Yaklasik 1 trilyon
USD tutarindaki kredi, problemli kredi niteli§inde olup bu rakam Japon milli gelirinin % 20
sidir. Her nekadar beklenti cesitli mali politikalarla desteklensede ve makro-ekonomik
faaliyetlerde artigla birlikte menkul ve gayrimenkul fiyatlarinda denge saglanmis olsada
bankalarin kar marjlarini arttiabilecek boyutta degildir. Lider bankalarin batmasina izin
verilirse dizenleyici otoriteler vergi mukellefine gelecek olan vergi ylki artacagindan bu

bankalar gerekli korumayi bulmaktadiriar. 23

1.4.2. Bazi Bankacilik Krizleri ve Etkileri :

Sumitomo Bank Krizi ve Etkileri:

Japon bankacilik sisteminde énemli sorunlarin ortaya ¢ikmaya basiadi§ dénemde tirev
piyasalarda yasanan krizlere bir yenisi de Sumitomo Bank’ in Yénetim Kurulunun 27
Haziran 1996'da acikladigi faliyet zarar ile eklenmis oldu. %

Son senelerde yasanan Barings krizine Sumitomo Bank krizinin de eklenmesi bundan
sonras! icinde benzeri geligmelerin olabilecegine iligkin yorumlari giglendirmistir. Bu

konuda FED Reserv Bagkani'nin goriisi su sekildedir;

(Busmess Week, August 14, 1995.)
(Altunbas Yener, Sarisu, Temmuz, 1996 , Finans Diinyasi .)
* (The Economist,”All That Glisters”, cilt 339 no 7972, 28 Haziran 1996, s.77.).
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“Mevcut teknoloji tek basina herhangi bir bireyin, ¢ok blyUk miktarlt iglemleri, cok ylksek
bir gergeklestirme hiziyla baglatabilmesine imkan saglarken sadece global mali verimlilik
degil ayni zamanda bireyin zarar yaratabilme kapatisesi de 6nemli 6iglide artmigtir.

Dunya Bakir Piyasalarindaki Gelismeler ve Sumitomo Bank Kirizi:

1995 yili Ocak ayi iginde fonlar, fiyat dizeltmesi beklentisiyle metal piyasalarindan
paralarini ¢gekmeye baslamiglardi. Buna tepki olarak spot piyasa bakir fiyatlar ton bagina
2700 ABD Dolarina kadar dusmusg; fakat stoklardaki azalmanin devam etmesi ve
Hamanaka’ nin ¢ok fazla iglem yapmay sirdirmesi nedeniyle tekar 3200 USD/TON a
cikmistir. Bu Hamanaka’nin piyasanin egiliminin  aksine hareketle pozisyon tuttugunu
gb6stermekteydi.

Vadeli piyasalar fiyat degisimleri agisindan normal piyasalar tanimina dahildirler. Vadeli
piyasalarda olugsan fiyatlara iligkin formilde (Vadeli fiyat=nakit piyasa fiyati+tasima
maliyeti) goruldugt Uzere, zaman ilerledikge artis gésterecek olan tagima maliyeti
nedeniyle normal piyasalar sinifina giren vadeli piyasalarda her bir ileri vadeli
sbzlegmenin bir 6nceki vadedeki sézlegsmeye gore fiyati daha ylksektir.

Bu nedenle de vadeli teslim edilecek emtia fiyati hemen teslim edilecek olanin fiyatina
gore daha yuksek olugmaktadir. Sonug olarak 3 ay vadeli bakir s6zlegsmesinin fiyatindan
nakit piyasa fiyati ¢ikarildiginda fark pozitiftr.Bu durum sadece piyasa fiyatlarinda bir
dislUs beklendiginde ya da nakit piyasadaki islemlere konu mal talebinin cari arza gére
cok kuvvetli olmasi durumunda degisebilmektedir.

Gergektende bakir piyasalarinda Sumitomo’nun pozisyonlari nedeniyle, nakit bakir

piyasasi fiyatlarinin, 3 ay vadeli bakir sézlesmesi fiyatlarindan yiksek oldugu dénemler
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yasanmaya basglanmistir. Hamanaka; fiziki bakir teslimi, forward sézlesmesi alimi ve put
opsiyonu satisi ile ters piyasa olusturabilmistir. %

Aralik/Ocak 1996 alim satim kayitlarina gére nakit piyasa fiyatinin 3000 USD /TON dan
2500 USD /TON’a dugsmesinin ardindan depolarda bekleyen 250.000 ton bakin ve iki
milyon tonluk bakir forward sézlegmesi satin almis bir igslemci olarak Hamanaka’' nin fiyat
duslsU nedeniyle olugan zararini ydnetmeye baslamistir. Ote yandan dogal olarak da
spekulatérler Sumitomo’nun pozisyonlarini fark etmis ve en sonunda pozisyonlarini likide
edeceqini dusunerek fiyatlari asadlya cekmeye baslamislardir. Spekilatérler sahip
olmadiklari bakir forward sézlesmelerini satarak vade sonunda bakir fiyatlaninin diisecegi
beklentisi Uzerine bahse girmiglerdir. Asil beklentileri ise Sumitomo’nun ¢bézllen
pozisyonlari nedeniyle vade sonunda olabilecek en dustk fiyattan kisa (short)
pozisyonlarini ters fiyattan kapatarak kar elde etmekti.

Baslangigta Hamanaka'nin tim bu forward sozlesmeleri alip fiyatlarini yukseltecegi
izlenimi mevcuttu. Spot bakir piyasalarinda hala bir talep yetersizliginin olusu da
Hamanaka'nin igini kolaylagtirmaktaydi. Fakat banka yonetimi gidisin olumsuziugunu
farkederek Mayis 1996 ‘da hamanaka’ yi gérevden alinca durum degismismeye baslamis
ve bakir fiyatiarr 2800 USD/TON dan 1850 USD/ TON a gerilemistir. Sumitomo’nun
olabilecek her fiyattan elindeki bakir stoklarini satmak durumunda kalacagini bekleyen
spekulatorier nedeniyle spot bakir fiyatlan blyuk dusts géstermistir. 24 Haziran’ da 3 ay
vadeli bakir fiyati 1785 USD/TON a gerilemistir.

Sumitomo Bank Krizinin Dederlendirilmesi:

* Ters Piyasa: (inverted market) nakit pozisyon tutarak elde edilen gelir, sozkonusu pozisyonu tasimakla olugan
maliyetten yitksek ise dogar ve bu durumda spot piyasa fiyatlar: gegici bir stire vadeli fiyatlardan daha yitksek
seviyelerde olugur.
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Bicok uzman sorunun temel nedenlerinden birisinin “yakin vadeli s6zlesmelere” (nearby
future contracts) yeterince dikkat gésterimemesidir. Olay incelendiginde ipuglar sonucu
isaret etmektedir. Olaya iligkin basin haberleri ve kronolojik siralama asagida
sunulmustur. %

Gérece olarak kuguk olan bakir pazarinda “bay %5” olarak bilinen Sumitomo Bank’in
islemcisi J.Hamanaka spot piyasadaki islemlerin %5'ini kontrol edebilmekteydi. %
Hamanaka’ nin iglem tarzi gin gectikge kamasik ve seffaf olmayan bir hal almaktaydi. Bu
sure¢c 1993'ten sonra future, opsiyon ve swap anlagmalarinin kullanimi ile daha ivme
kazanmisti. Tabi dodal olarakda bunlarin hepsi kaldirag etkisiyle olusan toplam riski de
arttirmaktaydi. Ote yandan Hamanaka, bankalarla kurulan genis kredi baglantilari ve 6n
6deme swaplar sayesinde pozisyonlarini finanse ediyor; nazim hesaplarda takip edilen
swap islemleri sayesinde likitide yaratiimis oluyordu. Tespit edildijine gére bu zat,
aracllik ve banka hesaplar agma, kedi vesaikini igsleme koyma, nakit édemelerin
gerceklestiriimesi gibi konularda yetkiliydi. Normal durumlarda islemcilerin nakit édemelerl
gerceklestirebilme gibi yetkileri bulunamayacagi gibi diger yetkilerde uzun birokratik
surecler sonunda verilebiimektedir. Hamanaka' nin 5 Haziran’ daki itirafini takip eden
ginlerde  Sumitomo bazi pozisyonlarini kapatti. Sumitomo Bank, 13 Hazran'da
Hamanaka'nin isine son verdikten sonra iglemcisinin on yilik alimlan sonrasinda
¢oguniugu Londra Metal Borsasinda kote edilmig future ve opsiyon sozlesmelerinin alim-
satimlari sonucunda olugan 1.8 milyar ABD dolarlik zarari kamuoyuna duyurmustur.
Ardindan 19 Haziran'da, Sumitomo Bank, gok géstermelik olsa da piyasada dolasan hisse

senetlerinin 20 milyon yenlik kisminin geriye toplama planindan vazgegip: Ust yoneticilere

% ( Mari Kooi , Swiss Commodities Review, no 1, Kasim 1996. s. 18-1 9).
# (The Economist,"Coming a Cropper in Copper”, cilt.339, no 7971, 2 Haziran, 1996, s 69.).
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verecedi 120 milyon yenlik (1.1 milyon ABD dolari) jestiyonu da zararlarin bir kismini
kapatmak icin dagitmamistir.

Kriz sonrasi bakir piyasalarindaki olumsuz gelismelerin ardindan toplam zararn
biyiklugi 2.6 milyar ABD dolari bulmustur. 2

Ayrica ABD Federal Bagsavciliyi Manhattan’da, Sumitomo'nun bakir piyasasi islemleri
icin buylk juriyi toplamig; CTFC’nin olaydaki yeri, Global Minerals & Metals ve diger
Sumitomo ile aracilik iligkisi olan girketler hakkinda inceleme baglatiimistir. 2
Sumitomo’nun bakir piyasasi islemlerinin finansmani icin ABD’ de yerlesik bankalar
tarafindan verimis krediler CFTC tarafindan inclemeye alinmig ve geri 6denmemesi

durumunda ABD bankacilik sistemindeki olasi etkileri aragtiriimigtir. *

Yukarida siralanan gelismeler yetki sinifarini agmis bir iglemcinin klasik isaretlerini ve
éteyandan olaya karisanlar tarafindan da durumun agikca farkedilmis olmasi gerektigini
ifade etmektedir. Zaman iginde tavir degisikliginin de olmamasi bu kaniy glglendirmistir.
Erken uyan isareti olarak algilanmasi gerektigi distnulen bu olaylar ise;
¢ Sumitomo Bank, islemcisinin faaliyetlerine iligkin ters giden geyler olduguna dair
yabanc piyasalardaki diizenleyici otoritelerce agikga uyariimigir.ilkk uyan 1991
yilinda olmustur. Piyasada bir diger islemci David Threlkeld, Kasim ay icerisinde
Hamanaka’'nin olmamis bir iglem icin fatura talebi ile kargikarsiya kalinca Lodra
Metal Borsasina rahatsizligini aktarmis; borsa da Hamanaka' y1 uyarmistir.
s Securities and Futures Authority (SFA) ve dider bir ingiliz otoritesi, Winchester adli

bir kurumun Sili’ nin blydk bir bakir devi olan Codelco adina ¢aligan bir igslemciyle

% (The Economist ; cilt 341, no 7992, 16 Kasim 1996, s.5.).
® pkz. (Wall Street Journal, US., cilt 227,n0.)
30 (Wall Street Journal, cilt 228, no 16,23.)
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olan iligkisi konusunda inceleme yaparken firmanin gelirinin blylk bélimunin
Sumitomo igin aligveris yaparak elde ettigini kesfetmis ve bu durumu bankaya
sormustur.

e 1996 yiinin basinda Securities and Investment Board (SIB) ve Commodity
Futures Trading Commission (CTFC) bakir piyasalarin incelemeye
baglamiglardir. Bunun sonucunda inceleyenlere kolaylik saglamak icin banka
igslemcisini bagka géreve aktarmistir. Bir slre sonra tavir degistiren banka
incelemede detaya inilmesine izin vermemistir. Daha sonra Haziran basinda da
Hamanaka’' nin usuistz iglemleri sonucunda olugsmus bily(k zarar sonucunda
banka yOnetimi zarari duyurmustur. Bu gelismeler banka Ust y6netiminin

iglemcisinin karli performansi nedeniyle g6z yumdugu savini giglendirmektedir.

Banco Di Napoli:

itlalya’ bankalar igin menkul kiymet faaliyetieri serbest olup borsada dogrudan islem
yapilamamaktadir. Kita Avrupasi ulkelerine bakildiginda italyan bankalarinin giivencede
olmalarinin nedeni sektérdeki kamu mulkiyetinin uzunca bir siredir gelenekseilesmis
olmasidir. italya’da bankalardaki endistriyel kuruluslarin istirakleri serbest ancak toplam
banka hisselerinin %15 inden fazlasi igin Merkez Bankas! izni gerekmektedir. Endustriyel
kuruluslardaki banka istirakleri ise banka sermayesinin %15 iyle sinirli olarak serbesttir®”.
Banco Di Nopoli Italya'nin lider bankalarindan birisi olup sermaye acisindan 1993 yili
verilerine gére diinyada 107 inci sirada iken % 19,6 oraninda bir disusle 1994 yili sonu
verilerine gére 147 inci siraya (The Banker stralamasinda 1993 yili ve1994 yili sonu
verilerine gére ) dusmastir. Ayni dénem itibariyle kar- zarar acisindan yapilan

siralamadaki yeri 378 incilikten 877 incilige gerilemistir. Banka kigik ve orta boy

*! (Ins. of International Bankers, Global Survey, 1995 ).
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isletmelere actigi krediler nedeniyle sorunla karsilasmis ve 1994 yiliinda 1,1 milyar liret,
1995 in ilk yansi sonunda ise 1,5 milyar liret zarar ilan etmistir. Bu durum karsisinda
banka i¢in bir kurtarma plani hazitanmigtir. Bu planin unsuriari sunlardir.

Oncelikle finansal bir krizi énlemek icin bankaya 2,5 milyar Liret (1,5 milyar USD )
tutarinda bir acil yardim kredisi agiimistir. Kredinin 1,1 milyar Liretlik kismi devietin
kontrolinde olan Casa Depositi e Prestiti tarafindan 1,5 milyar liretlik kismi ise italya'nin
en buydk 11 ticari bankasindan (aralarinda Banco Commerciale italiana, Credito italiano,
Bancario San Paolo di Torino, banca di Roma, Banca Nazionale del Lavoro, Cariploe
Monte del Paschi de Siena’ nin da oldugu ) olusan bir konsorsiyum tarafindan
saglanmigtir. Kredi 1 Ocak 1996 dan itibaren piyasa faiz oranlan Uzerinden
kullandiriimaya baglanacak ve Haziran 1997 ye kadar geri 6denecektir. Gelismis Ulkelerin
merkez bankalari esas itibariyle bu kredinin Banco di Napoli'nin gelecegine bankacilik
sisteminin guvendigini géstermektedir.

Kullandirim bankanin nakit sorunlan igin kisa sreli bir ¢6zim olup yeniden yapilandirma
plani uygulanmasi ve bu cergevede bankanin sermayesinin arttirimasi gerekirse bu
arttirmlara Hazineninde katiimasi. Yeniden yapilandirma cergevesinde banka zarar eden
talya’daki subelerini kapatma yada satma karari almistir. Ayni sekilde verimli olmayan
yurtdisi subeleri tasfiye edilecektir. *

Gérilduga gibi baytk bir bankanin mali zoriuga dusilmesi karsisinda kisa dénemde de
sektdr tarafindan finansal destek saglanarak , orta vadede ise yeniden yapilandirilarak

¢6zUm aranmistir.

* (Financial. Times, December 1,1995.)
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Credit Lyonnais:
Bir diger kita Avrupa Ulkelesi Fransa'ya bakildidinda BNP, Societe Generale, Credit

Lyonnais gibi lider konumunda olup batmayacak kadar biylk Fransiz bankalarinin
givencede olmasi icin kamu mulkiyetinin uzunca bir suredir kamu mdilkiyetinde
tutuimasiyla karsilanz. Fransa’da bankalardaki endustriyel kuruluglarin istirakleri serbest
birakilmamigtir. Endustriyel kuruluslardaki banka istirakleri ise banka sermayesinin %10
iyle sinirl olarak serbesttir.Bu sinir agiminda kanuni onay gerekmektedir. Burada menkul
kiymet faaliyetleri serbest birakiimig olup sigortacilik faaliyetleri genellikle alt kurulusiar
araciligiylaserbetce yiritilebilmektedir. Ayrica gari menkul yatinmiart da serbesttir. *
Credit Lyonnais Fransa’nin ve dinyanin en blylk bankalarindan birisi olup 1993 yili
verilerine gbére sermaye bulyuklGgune gére 19 dur. Takipeden yil ise (“The Banker”
siralamasinda 1993 yih ve 1994 yili sonu verilerine gore ) 36.1ida inerken. Sermaye varlik
rasyosu da % 2,96 dan % 2,66 ya dusmustir. Bu acgidan yapilan siralamada ise 877.
sirada olan banka 959 luga gerilemistir. 3

‘Batamayacak Kadar Blyik” olan banka 1992 yilini takipeden Ug yilda da zarar etmis ve
hisselerine sahip olan devletten 23 milyar FF’lik (4 milyar USD) fon sadlamistir. Ancak
durumnu dizeltememis ve 1995 baslarinda yeniden devletten yardim istemek durumu ile
karsilasmistir. Bir tahmine gére; problemli varliklardan mevcut rezervler ve 6zsermaye
garantileri dsulerek bulunan bankanin riske girmis sermayesi 130 milyar FF yada baska
bir deyisle ézsermayesinin 3 katina ulagsmigtir. Ayni dénemde Citicorp igin en kétl
zamaninda bu oran 1,5 kati idi. Buna kargin Credit Lyonnais 1995 basinda uluslararasi
duzenlemelerin gerektirdigi minimum sermaye gereksinimine ulasabilmek icin 60 milyar

FF’ lik ilave nakit gereksinim icinde bulunuyordu.

* (Ins. of International Bankers, Global Survey, 1995).
* ( The Banker, July 1995, ).
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Bu istedigi ek paranin yarisini alsa bile bankayi kurtarmak deviete 10 milyar USD
civarinda bir miktara mal olacaktir. Bankanin gi¢ duruma diismemesinin baglica nedeni
firmalara kredi aglimasi (MetroGoldwyn-Mayer 6rnegdi gibi) ve gayrimenkul piyasasina
yatirimlaridir.

Banka yefkilileri ve Maliye Bakanli§i Avrupa Komisyonu’'nun onayina sunulmak Gzere bir
plan hazirlamigtirBuna gére bankanin soruniu varliklarin 135 milyar FF’lik kismi
Consortium de Realisation (CDR) olarak bilinen istirakine alinacaktir. CDR nin bu alimi
ise Credit Lyonnais’in agacag! 29 yil vadeli 145 milyar FF lik bir kredi ile finanse edecegi
yeni bir devlet mulkiyetindeki kurulustan saglanacak kredi ile finanse edilecektir.

Avrupa Birligi Rekabet Komisyonu yukaridaki 45 milyar FF lik bir kurtarma plani kabul
etmigtir. Bu indirimin nedeni de bazi bankalarin itirazlari olmustur. Komisyon bankanin
varliklarinda tasfiye yapiimasi gerektigini disinmektedir. Komisyon 1988 sonuna kadar
bankanin Fransa digindaki aktiflerinin en az % 35 inin (bunun degeri kabaca 330 milyar
FF dir) satiimasi gérisindedir. Bu satis bankanin Fransa diginda Avrupa’daki varliklarin
G¢ yil icinde yarisinin satilmasini icermektedir. Diger yandan bankanin aktiflerinin satigi
zarardan kaginmak amaciyla yavas yurimektedir. 1994'Un basindan 1995 ortalarina
kadar gegen dénemde ancak 15 milyar FF dederinde satis gerceklestirebilmistir. Bir diger
Fransiz yatirm bankasin olan Paribas’a gére 2002 yilina kadar Credit Lyonnais kabaca
BNP veya Societe Generale’ nin yarisi biiyUklikte bir banka haline gelecektir. Hukiimet 5

yiIl icinde bankay 6zellestirecektir. *

% ( The Economist, January 28 th, 1995. ve The Economist, March 25 th 1995).
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Barings:

ingiltere’ de menkul kiymet ve sigortacilik faaliyetleri alt kuruluslar araciigiyla serbestge
yuratilmektedir. Gayrimenkul yatirimlan da serbest¢e yapilabiimekte olup endustriyel
kuruluglarin bankalardaki istirakleri iniltere Merkez Bankasi onayiyla serbest birakilmistir.
Endulstriyel kuruluslardaki banka istirakleri ise 1987 deki bankalar kanununa goére
sinirlanmaktadir.

Barings ingiltere de tam olarak lider banka sayimamakla birlikte HSBC Holdings, Barclays
Bank, National Westminister, Lloyds, Standart Chartered arainda da goésterimez. Banka
sermaye bakimindan 1994 yilinda (432 milyan USD ) 545'inci aktif blyUklaga (8,8 milyar
USD) bakimindan 474. sirada yer almaktadir. 3

Banka 1994 sonunda net kar ( 110 milyon USD) agiklamisti. Variklari 50 milyar USD
ulagmaktaydi. 26 Subat 1995 tarihinde battigi kesinlestiginde akillara Baring Brothers’'in
Yonetim Kurulu Bagkani Peter Baring Ekim 1993 te yaptidi bir konugsmada “Tlrev
Uranlerin iyi anlagiimasi ve iyi kontrol edilmesine gerek var ve inaniyorum ki biz bunu iyi
yapiyoruz” yanlis kanisi akillara getirmisti.

Bankanin daha 6nce Bank of England'in basi c¢ektidi bir konsorsiyum tarafindan
kurtariimasina kargin ihtiyatlilik ve muhafazarlik konusunda Gni vardi. 1995 de bankanin
kargilagtigi durumun temel sorumlusu ve sorunu Nick Leeson isimli gérevlinin Japon
Nikkei-225 Borsasinda aldigi future sdziesmelerden dodan 1700 milyon GBP u (1 milyar
USD) asan zarardi. Leeson’un yarattigi zararlar Nikkei ye dayanan iki olagan turev arag
olan future sézlesmelerile options sézlegsmelerinden geliyordu. Leeson Osaka Borsasi
(OSE) ile Singapur Borsasinda (Simex) kote edilmis olan Nikkei- 225 Endeksinin

fiyatlarindaki farklardan arbitraj kan saglayacegini distnerek yola ¢ikmisti. Boylesi bir

%8 (The Banker July 1995.)
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arbitraj ise bir borsadan future sdzlesmeyi alip ayni anda diger borsada satmayi
gerektiriyordu. Marjlar kig¢Uk oldugundan arbitrajcilarin yaptiklari iglemlerin hacminin
bUylk olmas! gerekiyordu. Ancak strateji cok riskli degildi: Bir piyasadaki kapall pozisyon
(vani artisa bahse girmek ) ile karsilaniyordu. Arbitraj Barings‘i yikmamaliydi. Ancak
Leesoen’un stratejisi arbitrajdan 6éteye ge¢misti. Pozisyonlarini hedge etmek yerine Japon
piyasalarinin gelecegi {izerinde kumar oynadi. Bank of England Baskani E.George’a
gore Leeson bu kumara Ocak ayinin sonunda baglamisti. Hedge edilmemis pozisyonlari
sUratle tirmandi. 23 Subat'a kadar 7 milyar USD deg@erinde hisse sendi-endeks future
sOzlesmesi satin almis ve 20 milyar USD lik tahvil ve faiz-orani future sézlesmesi
satmigti. Baring’in zararini blytk kismi hisse senedi future sézlegsmelerinden gelmisti.
Ancak gercekler E.George’'un sdyledikleriyle uyusmuyordu. Leeson’un kumari esanl
olarak Nikkei-225 Future’a dayanan put options (satma hakki) ve call options (alma hakki)
satmaya karar verdiginde Eylil 1994 belki daha erken basglamigti. Bu iglemler piyasa
tahmin edilenden daha az degisken oldugunda options satana kar sagdlar. Leeson 40.000
civarinda options stzlesmesi satmistl. Bu iglemlerle 1994 sonuna kadar Barings’e 150
milyon USD kazandirmisti.

Bu tar karlarin risksiz kazaniimasi mumkiin degildi. Ocak 1995 Kobe depremi sonucu
Nikkei endeksi ve Leeson’un stratejisi gokmugtil. Odeme yapilabilmesi igin Nikkei 18500-
19500 arasinda kalmaltydi. Piyasanin 18500'Un altinda dugecegi endisesi ile piyasayi
yukariya itmek igin Leeson blylk miktarda Nikkei futures satin aldi. Tokya Borsasi
dinyanin ikinci blylk borsasi oldugundan munferit alicilarin fiyati etkilemesi kolay
degildi. 23 Ocak da felaket gelmisti. Tokyo Borsasi 17800 Un altina 1000 puan dusti. 24

Subat Cuma guni bankada personele 6denerek olan ikramiyeler belirlenecekti. Bu
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nedenle $ubat ayinda Umitsiz bir bigcimde piyasayi yukariya ¢ekmek icin Nikkei futures
satin aldi. Bagarisiz oldugunda da banka batmisti.

Barings nigin bu kisinin iglemlerini ge¢ farketmisti. Bu konuda gesitli cevaplar verilebilir.
Birincisi yakin gézetim altinda degildi.1992 de 6demeler (settlements) béliuminin basi
olarak Singapur'a génderilmisti. Barings'in future islemlerden kart 2 milyon USD dan 20
milyon USD ‘a yukselmisti. Banka Leeson’u iglemier (trading) departmaninin basina
getirirken ayrica ayri olmasi gerektidi halde ©demeler departmanindaki gorevini de
korumustu. Islem yapan bir kisiye ifa etmek yetkisi saglamak bu kisini aldigi riskleri
gézleme olanagi yaratabilirdi. Bankanin ayrica Leeson’'un iglemlerin kontrol edecek
bagimsiz bir risk-yénetim birimi de bulunmuyordu.

Bunlarin higbirisi Baring’s Yéneticilerinin Baring Future Singapur'un future pozisyonlart
desteklemek igin hem SIMEX hem de OSE'de buylk nakit 6demeler yapmasini
farketmemis olmalarini  agiklamamaktadir. Sézlesmelerin degeri dustuginde farklann
kapatiimas) gerekmektedir. Bu nedenle bu durumun ¢abucak farkedilmesi gerekirdi.
Barings in pozisyonunda sasirtici bir blyime gergeklesiyordu. Kriz ¢iktiginda bankanin
OSE'deki riski en yakin rakibinin sekiz kati iken SIMEX deki fark ise daha blyuktd.
Barings'de ve borsalarda nedense hi¢ kimse bunu fark etmemisti. Bunun nedenlerinden
birisi Barings'e gére, marj 6demeleri i¢in yapilan nakit 6demeleri, Leeson’'un Singapuru
terkttigi gun olan 23 Subat a dek limitlerini asmamisti. Barings Future son 12 ayda
Barings kendi mifettigler tarafindan ¢ kez denetlenmisti. O zaman bu islemler nasil
gizlenmigti. Leeson bir Bermuda hedge fonu (Ross Capital) nun s6zde kapal future
pozisyonlari ile kargilasmigti. Fon ise Leeson islemlerinin bilgisi dahinde oldugunu
reddetmistir. Diger yandan Leeson ayrica fiktif bir musteri hesabi agmis ve bunu kendisi

icin kullanmigtir. Bu hesabin agilist 1992 yilina gitmektedir. Bu fiktif hesaba option
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satiglarindan elde edilen batun fonlar dahil olmak Gzere Barings’in nakitinin bir kismi
gitmistir. Future pozisyonlarin marjin édemelerini yapmak igin fiktif hesap kullaniimistir.
Hesap tlkendikten sonra Leeson Londra’daki Barings’e yonelmistir. Fiktif mUsteri daha
énce iyi komisyonlar 6dedigi igin bu mlsteriye para vermekte bir sakinca gérmemislerdir.
Ancak 24 Subat ginll banka gercegi farketmistir.

Sonug herkes igin strpriz idi. Cunki Barings modemn bir yatirim bankasi yénetimi ve yeni
pazarlara adapte olma modeli i¢in dmek gdsteriliyordu. Banka 1890 da oldugu gibi Bank
of England bu cabayl goésterdi. Ancak, bankanin agik olan pozisyonlar nedeniyle
kurtarma g¢abalari sonugsuz kaldi. Bankanin timdiyle satin alinmasiyla Hollandali ING
Bank ile ABN-AMRO Bank ve Alman Bayerische Vereinsbank ilgilendi. Sonunda banka

sembolik bir degerle ING Bank'a satildi ve batmaktan kurtarildi. %

* (The Economist March 4, 1995.).
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ikiNci BOLOM

SON GLOBAL KRizZ VE SONUGLARI

2.1. G.Dogu Asya Krizi ve Bozulan Uluslararasi Mali Sistem

Glneydogu Asya Krizi’ in Ortaya Cikis:

Dlnyanin baglica finansal piyasalarini etkisi altina alan G.Dogu Asya Krizi 1997 yili
Haziran ayinda ortaya ¢ikmis ve 1 Temmuz 1997 tarihinde Tayland’ in para birimini
devallie etmesini takiben “Asya’ nin gen¢ kaplanlari” olarak nitelendirilen Malezya,
Endonezya ve Filipinler de ihracattaki rekabet guglerini korumak igin devalliasyon
yapmislardir. “°

Krizin temel nedenleri:

1997 yiinda Temmuz ayinda Tayland'da ortaya cikan mali kriz kisa surede
Endonezya, Malezya ve Filipinlere sigramis Kasim ayinda G.Kore’nin krize girmesi-

yle daha da geniglemigtir. Krizin etkisiyle bu ulkelerin para birimleri 6nemli deger
kayiplarina ugramiglar, sermaye piyasasi ¢ékmus, yurtici faiz oranlar yukselmis,
onemli miktarda yabanci sermaye Ulke digina ¢ikmistir.S6z konu gelismeler, banka

ve sirket iflaslarina, yurtici talep ve Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYiH) bilyiimesinin ciddi

bir bicimde yavaglamasina neden olmustur.

Kisa vadeli borglardaki artig, uluslararsi konjonktirdeki gelismeler, makro ekonomi ve
ddviz kuru politikalarindaki tutarsiziiklar ile finans kesimindeki yapisal bozukluklar krizin
temel nedenlerini olusturmaktadiriar. Ozellikle kredi kullandirminda  asir devlet
muldahalesi, kredilerin gayrimenkul yatirimlari gibi verimsiz alanlara yatiriimasi

nedenleriyle kredilerin geri dénusll saglanamamig ve sonugtafinans kesiminin riskleri

“ (The Economist; 3-9 Ekim, 1998 , 5.93-98).
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artmistir.  HOkUmetin mali sektére sagladigi garantilerden kaynaklanan ahlaki riziko
sorunu yaninda sektdérin denetim diginda kalmig olmasi da finans kesimindeki krizin
derinlesmesinde etkili olmustur.

Krizin olusum streci genel olarak mali piyasalardaki dinamiklerle ilskili olup; su sekilde
Ozetlenebilir:

ABD Dolarinin uluslararasi piyasalarda deger kazanmasiyla, dolara baglanmis yerli para
birimlerinin asir degerlenmesi sonucu olugsmustur. Bu arada béige Ulkelerinin en énemli
ticari ortaklarindan Japonya' da Yen'deki deder kaybinin éniine gecilebilmesi amaciyla
faiz hadlerinde artis 6ngérilmekteydi. Bu slre¢ icerisinde Yen deerini bir 6lglde
korumusg ancak Glineydogu Asya Ulkelerinde panik hizla artmigtir. 1997 yilinda Japonya’
da tuketim harcamalarinin azalmasi , Yen' in de@erinin 6zellikle Subat, Mart ve Nisan
aylarinda diugig gostermesi nedeniyle Gluneydodu Asya Ulkelerinin ihracatlarini Japonya’
ya ydnelterek bunalimi asma imkanlarini sinirlamistir. Temelde dis borca dayal
finansman politikasi izleyen sirketler ve bankalar dévize hicum etmisler ve Ulkelerin
ddviz reservleri kisa strede erimistir. Dalgalanmaya birakilan kurlar nedeniyle finansal
piyasalardaki yatirimcilar ile yerli sirket ve bankalar blyUk zararlara ugramislardir.

Krizin ortaya ¢ikmasindan énce yabanci sermayenin uzun vadeli yatirimlarini yénelttigi bu
Ulkelerde etkin dagiimayan bu yatirimlarla agiklanmasi agirlik kazanmaktadir. Krizin
habercileri olarak degerlendiriiebilecek istatistikler, cari aciklardaki artis rakamiari
olmustur. Bkz. Tablo 2.1: Béige Ulkelerinin Baglica Géstergeler (1996-1997) ve Bkz. Tablo: 2.2:
Bazi Onemli Ekonomik Géstergeler.

Tayland’ da cari acik 1993 ‘ de GSYH ‘ nin %5’ iken 1996 da %8 * e ylkselmistir. Kore’
de acik GSYIH’ daki payi % 4.9 * a yukselmistir. Malezya’ da 6zel sektér kredileri 1996’ da

GSYIH’ nin 1.7 katina ulagmisken , Tayland ve Kore ‘ de sirasiyla; 1.5 ve 1.2 kati
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seviyesine kadar ylkselmigtir. Ortalama Bor¢/Sermaye orani ¢ok ylksektir.Bu oran
Tayland’ da %110 ve Kore' de %145 idi. Guneydodu Asya Ulkelerine kredi veren
Amerikan bankalari; Bank Amerika, Bankers Trust, Chase, Citicorp, First Chicago ve J.P
Morgan 1980 lerde Latin Amerika krizinde ki ugranan zararlari unutmadiklarindan Kore,
Endonazya, Tayland, Malezya ve Filipinlere agilan kredilerde 23.8 milyar USD sinin
uygulanmaktadir. Ote yandan Avrupa ve Japon bankalarinin hizla gelisen bu Ulkelere
verdikleri kredi miktari 251 milyar ABD dolarina ulasmistir. '

Asya Ulkelerine saglanan Kredilerin iilke bazinda dagihimi: (milyar USD).%2

Japonya : 97,2
Almanya : 31,7
Fransa : 246
Ingiltere : 16,3
Diger Avrupa ilkeleriile Kanada : 80,9

Baglica ekonomik géstergeler isiginda kriz olusumu (¢ noktada ¢zetlenebilir;

i- Bolge Ulkelerinin 6demeler dengesi ve cari agiklari piyasalari dalgalandirmigtir.

ii- Istikrarli devam edegelen kurlarin dig borglanma nedeniyle finansal ve finansal
olmayan sektorlerdeki riskin arttigi ve kurlarin asin yukselmesine neden oldugu seklinde
piyasalarda yaygin gérisler. Bolge Ulkeleriyle gugli ticari iligkileri olan Japonya’' da para
biriminde koruma énlemlerinini gindeme gelmesi énemli unsur olmustur.

Mali disiplinde ve prensiplerde esnek davraniimasi ve finansal yanliglar, bankalarin

kredilendirme kalitesini bozmustur. Kriz yayildikga, politik belirsizlikler ile otoritelere

! (Tobin, J. , Ranis, G.;Eylul, 1998 )
“ (Fortune , s.13. Feb.16.1998 )
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glvensizligin artmasi ve Ote yandan gerekli dizenlemelerin yapilmayacaginin
disunilmesi para ve sermaye piyasalarindaki baskilari arttirmigtir. Dolayisiyla hem ticari
hemde mali piyasalarda kriz derinlik kazanmisgtir.

Long Term Capital Management fonunun batis haberi ve kurtarilacag! agiklamasiyla hem
ABD hemde dinyanin 6nde gelen bankalarinin  mali durumlariyla ilgili sorularin
dolagmaya basglamasina dolayisiyla da degisen beklentiler yaratmistir. Bu olay
piyasalarda bu tip kurumlarin iddia ettikleri gibi iyi risk yénetip yénetmedikleri stiphesini ve
sorgusunu yaratti. FED in midahelesi deglobal krizin artik yayldigi kanisini pekistirdi.
Son olarak da bu tip finansal kurumlarin ve bankalarin regtilasyonu igin ne yapilabilir
sorusuna artik cevap aranmaya baslanmisti. *

Krize giren Udlkelerde makro ekonomik gdstergeler oldukga iyi bir performans
gbstermekteydi. Krize giren Ulkelerde dusuk mevduat oranlari, blylk cari denge agiklari,
yetersiz bankacilik sistemleri ve yUkli miktarda kisa vadeli borclar olmak Uzere dort
6nemli ortak 6zellik gézlenmektedir.

Japonya GSYH' nin % 37'ini, diger uzakdogu Ulkelerinde ise GSUH’ lerinin % 34 ‘Un0
mevduat olusturmaktadir. Cari dengeler agisindan bu dénem pek sorunliu
g6zukmemektedir.

(Bkz.Tablo: 2.2: Bazi Onemli Ekonomik Géstergeler)

Kisa vadeli borglar agisindan Giiney Kore disinda Japonya harici Ulkelerini dis borcu
toplam ihracatlarinin %15 - %16 ‘si1 gériinmektedir. Bu oran Latin Amerika Ulkelerinde
%45 civarnindadir. Japonya digi uzakdogu Ulkelerindeki dis borcun sadece % 18'i kisa
vadelidir. Bu agidan Japonya bankacilik sistemindeki likitide probleminin yaratti§) gerginlik

izlenmektedir. Japonya’nin 10. blylk bankasi Hokkoido Takushoku’nun batigi ve 4.

“* (The Economist, October, 3™. 1998, syf:93-98)



blytdk araci kurumu Yamaichi ‘nin iflasi da gerginligi koruklenmisti. Bu durumda
yatinmcilar ABD hazine bonolorina (flight to quality) yénelmisler. Asya’ da yasanan
sikintilar, krizin globallesmesinin yani sira ileriye yénelik bazi yaklagimiarin da
globallesmesine yol agmis bulunuyor. Ornegin, bundan béyle dis kredi agan kurumlar ve
kredi degerlendirmesi yapan kuruluslar, bugline kadar yaptiklari yaklagimiari gézden
gecirmekle mesguldarier.

Bu yeni yaklagimlara énderlik eden krizin ortaya ¢ikardigi bazi derslere deginmekte yarar
vardir.

e Gelismis ve ylksek borgclu GOU agisindan kisa dénemli borglar sorun
yaratabilmektedir. Kisa dénemli borg orani (lkelerin toplam bor¢ ylki icinde
6nemi artan bir gésterge durumuna ge¢mektedir.

o Kredi degerliligi 6lcutleri olarak agiklk ile verilerde seffaflik bir Glkenin
degerliliginde agirlik kazanmistir.

e Yurtdisi finansman kaynaklarinin seffafligt ve saglanan déviz kredilerinin (veya
yatinmin) uzayan vadeleri gelecekteki riskler agisindan daha olumlu anlamlar
ifade eder olmustur.

e Bir dovize endekslenen paralar dalgalanmalardan tkilenmektedirler. G. Kore, dis
ticaretinin agirlig! Japonya ile oldugu halde parasini dolara baglamis ve dolar - yen
paritesinin yarattig1 dalgalanmanin darbesini yemistir.

e Bankalar ve finansal kurumlarin gulvenilirli§i sGpheler icerirse kriz beklentisi
artmaktadir. Bu durumda kurumlarin gézetimi ve denetimi &nem kazanmaktadir.

“Rating Institutions”; kredi degerlendirme-derecelendirme kurumiari, IMF, Diinya Bankasi
ve bélgesel kalkkinma bankalarinin hemen timinde krizden ¢ikan dersler Gzerinde

calismalar ve degerlendirmeler yapiimaktadir. Bu de@erlendirmelerden borg verecek
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uluslararasi kurum ve bankalar ile tahvil satin alacak kisiler agisindan g¢ikarilabilecek tek
sonug var, artik borg verirken daha titiz davranilacak, bor¢ verenler kime borg verdiklerini
daha yakindan ve ayrintili inceleyeceklerdir.

Yurtdigindan finansman saglamak gereginde olan ulkelerinde artik zorlanacagi vadelerin
kisalacagl gérulimektedir. Seffaf ve acik olan Ulkeler, bankalar ve kurumlar dig
bor¢lanmada konusunda digerlerine gére daha sansii olacaklardir.

Asya'da krize giren Ulkelerin bir dier ortak 6zelligi de kamu yoéneticilerinin gikar iligkisi
icinde bulunduklan sirket ve bankalari korumak ve kollamak igin denetimleri yetersiz
yapmalari ve kurallann sagladidi esnekligi kétilye kullanarak finans kuruluslarinin gergek
durumlarinin piyasalarca bilinmesini o6nledigidir. Bu gergegin 1si§inda uluslararasi
kuruluglar “ Bankacilikta uygulanmasi gereken altin kurallar” diye adlandirabilecegimiz
kuratllarin tim dinyada uygulanmasi igin gerekli girisimleri geciktirmeden yapmalidir.
Sermaye hareketleride liberalizasyonda acele edilmemesinin ve (lkenin hem makro
ekonomik kosullari, hem kuruslarin yapisi hem de finansal sektériin glicl dikkate alinarak
adim adim gidimesinin énemi bir kez daha ortaya ¢ikmistir. Bu baglamda, alt yapisi
tamamlanmadan gerceklestirilen sermaye hareketlerinin liberalizasyonu Ulkeleri krize ¢ok
daha musait bir konuma getirdigi icin karsilasilan risklerin olagan Ustl artmasina neden
olmaktadir. 4

Son olarak da, akili ve akilci bir makro ekonomik ydnetim, Ozellikle sermaye
hareketlerinin serbest oldugu Ulkelerde, ¢ok daha buylk bir énem kazanmaktadir.
Ekonomik geligmeleri yakindan takip etmek, riskli politikalardan kaginmak, hem
uluslararasi kuruluslar hemde piyasalarla yakin bir diyalogu sirdirmek bu kosullarda

daha da buydk bir sSnem kazanmaktadir.

* (The Economist, October, 3". 1998, syf:93-98)
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Son tahlilde, tlkelerin en blyik giivencesi iyi bir ydnetimdir. “°

2.2. Uluslararasi Orgiitlerin Tartigilan islevleri

Ulusal para otoritelerinin ellerindeki araglarin hizla globallegen ve blytk hizla buytk
miktarlarda fon transferi gerceklesen bdylesi yeni bir dinyada eski etkinlik ve glice
sahip degildirler. Klasik politka araglar ile otoriteler teorik sonuclar elde
edememektedirler. Araglar arasinda ve (Ulkeler arasinda bodylesine yiksek bir
gecigkenligin oldugu mali piyasalan kontrol etmek gercekten glg bir istir. Finansal
yenilik parasal kontrolin etkinligini azaltmaktadir. Béylece uluslararasi boyutu olan bir
krizde son kredi mercii iglevi géren bir kurum sayesinde krizin boyutlari bllyimeden
énlenebilecedi dnerisi de giindeme getirilmistir. 4

Dénemsel olarak yasanan sorunlarin ¢dziminde yeni olugsumlar yasanmaktadir.
Problemlerin hafifletiememesi durumu da séz konusudur. Giincel yada son yillarda
yasanan krizlerin ¢6zimi igin uluslararasi kuruluglarin énerileri sorunlarin son bulmasini
saglayamiyor. Ne IMF ne de Dunya Bankasi kendi érgltienme yapilarinda ¢ok énemli
degisimlere ugramalarina karsin, dlnyadaki degisim hizina uyak uydurup, basaril
sonuglar elde edememektedirler. Aslinda bu orgltlerin yeni yUzyih ve sorunlarini
kucaklayamayacagt gindeme getirimektedir.

Bu olugumlarin kendi dénemlerindeki diinya ve ekonomik iligkilerle, buglinkii global piyasa
yapisi farklidir.

Dinya da son dénemde “kapitalizmin harika g¢ocuklan “ ; Uzakdodu Kaplanlar’nin
propagandasini yapiimataydi. Daha birka¢ yil éncesine kadar higbir énemli glgleri

olmayan Tayvan, Kore, Endonezya, Malezya gibi Ulkelerin 6zenilir ve gelisme igerisinde

* (A. Imrahor llyas, Mart, 1998.)
* (stiglitz, Joseph.; Nisan, 2000 , The New Republic .)
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oldukiarini agiklamaya basladilar. IMF ve Dunya Bankas’nin benzeri uluslararasi
kurumlarin denetimlerini kabul edenler havalara ugacaklar, blyik basarilara imza
atacaklari donemleri yagiyordu ki iki 6nemli olumsuziuk birbirini izledi. Bir yandan sosyalist
blokun eski Ulkelerinin piyasaya ekonomisi ve demokrasisi igerisinde yollarina devam
etmelerinin oyle kolay olmadigi 6te yandan da Uzakdogu Asya Kaplanlar'nin aslinda
birer kagittan kaplan olduklari...

Washington’da yapilan IMF ve Diinya Bankasi yillik olagan toplantilarinda diinyanin yize
yakin Ulkesinden binlerce finans ydneticisi bu toplantiyi izlemek Ulizere Amerika'da
bulustular. IMF yetkilileri, konuklarina 1998 yili tahminlerinde nasil yanildiklarinin
nedenlerini agikladilar. %3 olarak bekledikleri bllyime tahminlerinin neden %2’ye cekildigi
konusunda onlarca sayfalik agiklamalarda bulundular. Ekonomik resesyona karsi koymak
igin bltin Glkelerin faiz indirimine gitmesi gerektiginden, Brezilya gibi Ulkelere yardim
kararlarini gerceklestirmek icin gabalarini nasil yogunlustirdiklarina kadar birgok konuya
degindiler. Ancak bugiinkl sorunun bunun ¢ok étesinde oldugu gériinmektedir.
Uluslararasi sistemin aksakliklarini ve sorunlarin ¢ézimini bir bagka dénemin érgutleri
durumundaki Dinya Bankasi ve IMF’'nin ¢ézmesinin mumkin olmadidi inanci yaygin
gorastar.  Asil sorun, yeni dbéneme uygun yeni uluslararasi 6rgiit modellerinin
tartigiimasidir. Son dénemde ABD ‘in 30" lu yillarda yasadigi resesyonlardan daha
kotusunu yasamis olan Meksika, Arjantin, Taylnd, G.Kore, Endonezya, Malezya ve Hong-
Kong ile ayni rotadaki Brezilya aslinda IMF ve ABD Hazinesinin dayattiklari finanal
liberalizasyon ve recgeteleri uygulamaktadiriar. Teknisyenler Asya ulkeleri icin ortodoks
analizler uygulamiglardir. Tim bu kurumsal regetelerin ve y&ntemlerin daha iyisi olabilir ,
onerilebilirdi. Uluslararsi sermaye hareketlerini ticareti kisitlamadan kisitlanmasi en

azindan mdamkin gériinmemektedir. Bu tip yontemlere bu kurumlarin teknotratlar karsi
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cikip 1995 deki Meksika ve Arjantin de ki basariya ulasan uygulamayr émek
vermektedirler. ¥

Uluslararas! finans sisteminin istikrari i¢in bu bankalarin performansi énemli iken
1997 yil icinde yasanmaya baglanan Asya Ulkelerindeki kriz ile 1995 Meksika krizi
gostermistir ki uluslararasi mali piyasalar ile bitinlesen gelismekte olan Ulkelerdeki
bankacilik sektdrlerinin performansi da istikrar igin énemli hale gelmistir. Geligmekte
olan Ulkelerin bankalari ile uluslararasi krediler konusunda resmi gdstergeleri
aciklayan BIS verilerine gére mali krizin yasandigi Asya bdlgelerindeki (lkelere
ybnelik kredilerin hacmi Haziran 1997 verilerine gére ;

Bolge Ulkelerinin yabanci bankalardan kullandiklan kredi toplami 389.4 milyar dolar,
1997 yihnin ilk yansinda alinan yeni kredi tutari net 32 milyar dolardir. Kullandiriian
uluslararasi banka kredileri Rusya dahil Dogu Avrupa {lkelerine 116.9 milyar iken
Latin Amerika Ulkelerinde 251.1 milyar dolardir. Uluslararasi mali sistemin istikrari
acisindan, uluslararasi bankacilik sisteminde mevcut rakamlar risk icermektedir. Bu
anlamda bankacilik sektériniin denetimi ve gézetimi 6nem kazanmakta, bu konuda
uluslararasi ortak standartlarin ve normlarnin olusturulmasina duyulan ihtiyag
artmaktadir.

BIS uluslararasi ortak standartlar ve normal olusturulmasinda cgalisan yetkili bir
kurumdur. Bankalarin uluslararasi iglemlerinden dolay! yuklendikleri risklere karsi mali
istikrarlarini koruyacak “Sermaye Yeterliligi’ dizenlenmesi su anda uygulanan en
onemli ortak konudur. Ancak BIS son yilarda karsilagilan mali krizler nedeniyle ortak
normlar ile ilgili caligmalarini sirdirmektedir.Geligmis Glkelerin ve gelismekte olan

Ulkelerin bankalarinda bu normalara uyumiu hedeflenmektedir. Bankalarin denetimi

7 (Krugman, P.The New Republic, 10.05.1998, syf:93-98)
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ve goOzetimi, sektdrde geffaklik, kredi risklerini tanimi ve sermaye yeterliligi normunu
guclendirimesi bagliklar uluslararasi bankaciigin uymasi gerekecegi yeni normlarin
olacag alanlar olacaktir. ©

Meksika krizinin uluslararasi mali piyasalar ve ekonomi Uzerinde yarattigi etkiler
sonrasinda IMF blnyesinde yapilan ¢alismalar bir takim én sonuglar ¢ikarmistir. Bu
sonuglar iki grupta toplanmaktadir. ilki mevcut krizden uluslararasi mali piyasalar ve
kurumiar olarak ¢ikartilacak derslerdir. ikincisi ise alinacak 6nlemleri ve bir éiglide
yeni sistemi veya dlzenin gercevesini ¢izmektedir. Buna gére alinan dersler géyle
siralanmaktadir. 4

- IMF;Meksika krizinin ¢déziimlenmesi konusunda yeterince hizli karar ve 6nlemler
alamamistir.

- Ancak Meksika'daki politik yapi ve mevcut ortam karsilikli gérus aligverisinde hizh
davranilmasini engellemistir.

- IMF, bugtine kadar GOU’deki 6demeler dengesi icinde sadece cari islemler bélima
ile ilgilenmig, sermaye hareketlerini ve onun etkilerini gézardi etmistir.

- Serbest sermaye akiminin  makro ekonomik etkileri  yeterince
degerlendirilememistir.

- IMF, GOU deki gelismelerin aktariimas! icin yeterli ve zamaninda bilgi
alamamaktadir. Bu da kriz dncesi erken uyari sisteminin kurulmasini ve galigmasini
engellemektedir.

- IMF, kriz dénemlerinde Ulkelerin ekonomik poliltika yapicilar ve difer bagimsiz

uzmanlart ile yakin diyaloga girememektedir.

‘8 (The Economist, October, 3™. 1998, syf:93-98)
*® (Financial Times, December 23/24, 1995. ).
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-IMF, nin kriz doénemlerinde bu Ulkelere yénelik suratle kullandirabilece@i fonlari
yetersizdir.

Uluslararasi ekonomik ve finansal piyasalarda istikrarin saglanmasi ve Ulkelerarasi
isbirligini gtclendirecek enstrimanlarin geligtiriimesi zorunlu gérilmektedir. Bu
konuda 1995 Haziran ayinda G7 Ulkelerini Kanada -Halifax’'da yaptigi toplantida
énemli adimlar atilmistir.

- Cok tarafli Kalkinma Bankalarinin gecmisteki hatalarini gérmeleri, Dinya Bankasi
ve diger bélgesel bankalarin karar alma sistemlerini mimkin oldugunca merkezden
uzaklastirmasi

- Uluslararasi mali sistemin gbzetimi ve gb6zetimle ile ilgili bilgi akiginin
kuvvetlendiriimesi .

Ulkeler arasinda uluslararasi mali sistemi riske edecek geligmeleri 6nceden
gorebilmek amaciyla bilgilerin yayinlanmasi, IMF’nin ortak standartlarinda ekonomik
ve finansal bilgilerin Glkeler tarafindan hazirlanmasi ve IMF’ nin erken uyar sistemini
iyilestirmesi.

- Sermaye hareketleri ve onun vade yapisinin etkilerine daha fazla énem verilmesi

- Gozetim mekanizmasinin caligtirimasinda GOU hikumetleri, yéneticileri ve
barokratlari ile daha yakin igbirligine giriimesi.

- IMF standartindaki bilgileri hazirlamayan (lkelere uluslararasi sermaye
piyasalarindan kaynak saglanmasi konusunda sinirlamalar getiriimesi.

-Uluslararasi sermaye piyasalarinin etkinligi icin gelismis Ulkelerin  Merkez
Bankalarinin her ay bilangolarini yayinlamasi.

-IMF ‘nin olugabilecek bir krizin mali piyasalara etkisini azaltmak ve stratle midahele

edebilmesi amaciyla olusturdugu imkanlar: 28 milyar dolara ¢ikarmasi.
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Sonug olarak, alinan bu kararlarin yartriige konulmasi icin gerekli calisma ve igbirliginin
baglatiimasi da kararlagtiriimistir. Uluslararasi Mali Sistemde Reform caligmalar yanisira
uluslararasi Erken Uyari ve destek sisteminin kurulmasi yéninde ortak kararlar alinmasi
ardindan sira uygulamaya gelmistir.

Uygulamada kullanilabilecek erken uyar: sisteminin bi¢imi ne olmalidir?

Dizenleyici otoritelere en iyi bilgi yerinde incelemelerden (on-site examinations)
gelmekle birlikte Banka sayisinin ¢ok oldugu durumlarda bu incelemeler oldukca
maliyetlidir. Bu nedenle bankacilik otoriteleri 1970'li yillarda problemli bankalar
bilango ve gelir tablosuna iligkin bazi kritik rasyolar ile izlemek ve bu rasyolara gére
durumunda bozulmalar olasih@ gériinen bankalarda yerinde inceleme yaparak énlem
almak yolunu yeglemeye baslamislardir.

Erken uyari sistemleri yararli olmakla birlikte az sayida ¢ok subeli bankaya dayanan
Ulkelerde pratik yarari sinirlidir.

Bunun yerine bankacilik sistemi az sayida bankaya dayanan Ulkelerde yerine
inceleme hem daha ucuz hem daha etkin bir ydntemdir.

Turkiye gibi az sayida bankanin oldudu sistemierde béyle bir 6n eleme gereksinimi
olmadan surekli yerinde denetim ile soruniu bankalar ve bu bankalarin sorunlarinin
niteligi ve boyutu daha etkin bir bigcimde belirlenebilir. Bu nedenle az sayida bankadan
olusan bankacilik sistemlerinde erken-uyar sistemlerinin kurulmasi 6nerileri pratikte
faydali gbzikmemektedir. Ancak “Bir erken-uyari sistemi sadece kaybeden
kumarbazlari degil butin kumarbazlari teshis etmelidir.” Denirken vurgulanana da bu

tip sistemlere getirilen elestiridir.

Ayrica erken uyari sistemi kuruimasi 6nerisi degisken mevduat-sigorta primi igin veri

saglamasinda da faydali olacaktir.
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2.3. Uluslararasi Mali Sistemin Yeniden Yapilandiriimasi
Uluslararasi Mali Sistemde Bozulan Dengeler:

90l ylllarda uluslararasi sermaye piyasalari arasinda artan bitlnlesme ile birlikte
gelismig Ulkeler arasinda ve geligmis Glkelerden, GOU’ e yonelen sermayede gortlen hizli
artisin gelismekte olan ulkelerin makro ekonomik yapisinda yarattiyi etkiler ve meydana
getirdigi krizler sadece o Ulke ekonomisi ile sinirll kalmamaktadir. Nitekim 1995 yili
basinda yagsanan Meksika krizi uluslararasi mali sistemi de 6nemli 6iclide etkilemistir.
Ulkelerin ekonomileri ve mali piyasalan arasindaki bitinlesmenin giderek artmasi bu
sonucu vermektedir.

Bu nedenle sanayilesmis Ulkeler, IMF, Dinya Bankasi ve BIS gibi kurumlar uluslararasi
mali sistemin gézden gecirimesini ve gerek gelismis Ulkelerin gerekse gelismekte olan
Ulkelerin yol acgabilece@i mali ve ekonomik krizleri dnceden gérebilmeyi hedeflemektedir.
Ayrica mali ve ekonomik krizin olusmasi sonrasinda uluslararas| alanda verilecek olan
destegin ve alinacak dnlemlerin simdiden belilenmesini istemektedirler.

Uluslararasi mali piyasalarda 1994 ve 1995 yillarinda reel faiz oranlarindaki hizli yikselis
ve ABD dolarinin hizli deder kaybi ile birlikte Meksika krizi uluslararasi mali sistemi énemli
Olcide etkilemigtir ABD Merkez Bankasr'nin 1994 yili basindan itibaren ekonominin
canlanmasina kargi siki para politikasi uygulamaya baglamasi, Asya ve Latin Amerika
Ulkelerinde hizli bllyime trendinin devam etmesi ve Avrupa ekonomisinin beklenenden
once canlanmas! sermaye talebimin arttirmis ve uluslararasi likiditenin sikismasi ve reel
faizlerin ylikselmesi sonucunu getirmistir. ABD'de reel faizlerin yikselmesi ile ABD dolar
deger kazanmaya baglamigken, Meksika krizi ve kriz sonra agiklanan destek paketlerinin

getirece@i mali yuk ABD dolannin énemli éictide deger kaybetmesine neden olmustur.
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Hatta ABD dolarinin degerindeki bu énceden tahmin edilmeyen keskin diusis vadeli
islemler piyasasindaki 6nemli bir iglemi nedeniyle dinyanin en buylk yatinrm
bankalarindan Barings’in de faaliyetlerini durdurmasina ve el degistirmesine neden
olmustur.

Uluslararasi mali piyasalarda yeni kriz beklentileri ilk gruptan kaynaklanmaktadir. Bu
gruplardan ilk geligmis Ulkeler, ikinci grup ise 6nemli élglide sermaye akiminin yénlendigi
GOU ‘dir.

Geligmis Ulkelerde 6zellikle kamu kesimi acgiklar ile 6demeler dengesi aciklan ve déviz
kurlarindaki dengesizlikler ve asiri dederlenmeler finansal bir kriz icin etkili olan
faktorlerdir. Ozellikle kamu kesimi agiklari ve yiksek reel faizler ile birlikte artan kamu
finansmani maliyetleri gelismis Ulkeleri zorlamaktadir. Kamu kesimi agiklarinin finansmani
icin ¢odu kez uluslararasi piyasalarda fon talep ediimesi de uluslararasi mali piyasalari
olumsuz etkilemektedir. Bu Ulkeler reformlan ydrariige koymaya calisirken, Merkez
Bankasi kaynaklarina kamu finansmani igin bagvurulmasi enflasyonist etki yaratmaktadir.

Kamu reformlan ise genellikle ekonomik biiylimenin yavaslatiimasini getirmektedir.

Gunumaz sisteminde, uluslararasi sermaye hareketierin getirilen serbestiden geri dénis
mUmkan gérilmemektedir. Bu nedenle uluslararasi sermaye akiminin yaratacagi olumsuz
etkilerin 6zellikle gelismekte olan ilkelerde 6nceden gériimesi bu Ulkelerde olumsuz
etkileri en aza indirmeye yénelik makro ekonomik politikalarin uygulanmasi ve bir kriz
aninda da bunun uluslararast mali piyasalarina etkisinin en aza indirilmesi igin caligmalar
yapilmaktadir.

GOU'’ in kredi degerlilikleri sermaye akiminda orta vadede g6z 6niinde bulundurulmasi

gerekli en o6nemli krter olacaktir. Ulkelerin kredi degerlilikleri uluslararasi rating
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kurumlarinca gerceklestiriimektedir. Basta Moody's ve Standard and Poor's olmak Uzere
Onemli 6-7 uluslararasi rating kurumunun Ulke de@erlendirmeleri 6zellikle kurumsal
yatirimcilar igin son derece énemlidir. Ancak bu kurumlarin periyodik degerlendirmeleri
kriz 6ncesi uyar niteligini Meksika krizi ile kaybetmigtir. Bir olgiide 1994 yili basinda
yasanan Turkiye krizinde de kredi dederlendirmesi ekonomik dengelerin son derece
bozulmasi ile gundee gelmis ve bir uluslararasi uyari niteligini kaybetmistir. Ayrica bu
kurumlarin kredi degerlendirmedeki puan degisikikleri bu Ulkeler yonelik sermaye
akimlarini kisa vadede tamamen tersine gevirebilmektedir. Bu ise (lkede hizl bir krize yol
acmakta, ya da meydana gelen krizi derinlestimektedir. Nitekim hem Turkiye, hem
Meksika krizlerinde sermaye akiminin tersine dénmesiyle birlikte uluslararasi rezervier

hizla erimistir.

2.4. Kiresel Krizlere Gilincel Yaklagimlar

Klresellegme olgusu mali piyasalarda da etkisini géstermektedir. Sermaye Ulkeler
arasinda rahatca dolagabilmekte, 6zellikle ylksek getiri potansiyeli olan piyasalara
yogun sermaye girisleri olmaktadir. Bu durum gelismekte olah Ulkelerin geligsmis
Ulkelerin gelismiglik dUzeyini yakalamalarina yardimei olmaktadir. Diger yandan, mali
piyasalarin giderek butunlestigi gnimiz diunyasinda herhangi bir Ulkenin mali
piyasasinda meydana gelen istikrarsizlik uluslararasi mali piyasalarda zincirleme
sekilde istikrarsizliklara, hatta ekonomik krizlere neden olabilmektedir.

Uluslararas! piyasalarda gergeklesen krizlerin bir gogunun kendine has 6zellikleri
olmasi ve daha &nceki krizlerin belirtilerinin farklitlk gostermesi krizlerin

ongérulememesine yol acmaktadir. Ancak krizlerin nedenleri ne olursa olsun
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sonuglan ayni olmaktadir. Zira, milli gelirin dismesi sonucu halk fakirlesmekte, mali
piyasalardaki dalgalanmalarin artmasi sonucu da yatirnmcilar zarar etmektedir.

Ozellikle 1997 yiinda meydana gelen Asya krizi ve ardindan 1998 yilinda yasanan
Rusya krizi sonrasinda dinyada krizlere karsi yeni yaklasimlar gelistirilip uluslararasi
mali sistemin istikrarinin artirimasi yolunda genel bir géris birligine vanimigtir. Bu
yaklagimlar 6zlinde kuresellesme sidrecine yeniden glven tesis etme amacini
tagimaktadir. Bu kapsamda krizlerin tedavisi yerine énlenmesi veya énlenemese dahi

en az kayipla asiimasi konusunda ¢6zim énerileri ortaya konuimustur.

Krize Giren Ulkelerin Krizleri Asmada izledikleri Yontemler:

1997 yil Temmuz ayinda Tayland’da meydana gelen ve kisa slirede dijer Asya
Ulkelerine de sigrayan ve Asya Krizi olarak adlandiriian kriz 6ztinde mali kriz niteligi
tagimaktadir. Bu sebeple krizin asiimasi amaciyla mali sistemin yeniden
yapilandiriimasi gereg@i ortaya cikmistir. IMF tarafindan &énerilen cesitli mali sektor
reformlar dogrultusunda :

Bankacilik sektdért denetim altina alinmis,

Baz! bankalar kamu kaynaklarindan ylksek maliyetle sermaye destedi saglanarak
ancak bu sekilde hizl bir sekilde kurtariimisg,

Bazi bankalar yeniden yapilandirma amaciyla gegici olarak deviet kurumlarina
devredilmis,

Bazi bankalara disik maliyetle likidite aktariimasi yoluyla durumlan duzeltilerek

satisa cikanimis,
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Kurtariimasi olasi gérilmeyen bankalar tasfiye edilerek aktifleri agik artirma ile
satiimis,

Zor durumdaki bazi bankalarin problemli kredileri devralinarak banka birlesmeleri
tesvik edilmis,

Zor durumdaki bazi bankalara sermaye girisi saglayabilmek amaciyla yabanci
sermaye Uzerindeki sinirlamalar azaltiimig ve iflas Kanunlarinda yenilikler yapiimistir.
Asya krizinde yurtdigina c¢ikan sermayenin tekrar yurticine cekilebilmesi amaciyla
faizlerin yukseltiimesi énlemi mevcut bor¢ oranlarinin yiksekligi ve mali kurumlarin
zayifig: nedeniyle bu énlem ekonominin daha da zayiflamasina yol agmistir. Ornegin,
Endonezya’da sirketlerin ytzde 75'i iflas etmistir. Yine Endonezya'da sermaye yeterlik
orani yizde 4’Gn altinda olan bankalardan yeniden yapilandirma programi sunmalari
istenmig, uygun bulunan 9 bankaya merkez bankasi tarafindan likidite destegi
saglanmig, bu destek karsiliginda kurucu ortaklarin 16 milyar dolar tutarindaki aktifleri
rehin alinmig, doért yil icinde de saglanan destedin geri 6denmesi éngériimustir.
Yeniden yapilandirma programi uygun bulunmayan 38 banka ise kapatiimisgtir.
Asya'da yasanan kriz esnasinda ABD’nin son 25 yilin en disik igsizlik rakamlarina
sahip olmasi ve gucli bir ekonomik dénem geciyor olmasi krizle mucadeleyi
kolaylastiran bir faktér oimustur. ABD ve pek ¢ok Avrupa Ulkesinde birbiri ardi sira
dusirilen faiz oranlar beklenenden daha erken iyilesme dénemine giriimesine yol
acmistir.

Malezya ise sabit kur sistemine gegme, sermaye giris ¢ikiglarina sinifamalar getirme,
yurtdisina ulusal veya yabanci para ¢ikariimasini yasaklama, yurtdisina kacan yerli
sermayenin Ulkeye geri dénUsl amaclyla cesitli zorunluluklar getire, hisse

senetlerini satanlarn elde ettikleri nakitleri bir yil stre ile dévize gevirmelerine engel
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olma gibi 6zinde IMF’in onay vermedigi tlrden politikalar uygulamis olmasina
ragmen iyilesme dénemine girebilmigtir.

Rusya’da enflasyonun dasuriimesine yonelik politikalar Gzerinde odaklaniimis, artan
finansman ihtiyacinin kargilanmasi amaciyla IMF, Diinya Bankasi ve Japonya'nin da
aralarinda bulundugu cesitli tlke ve kuruluglardan finansman taahhtdi saglanmistir.
Rusya krizinin kiresel bir nitelik kazanmasinin en énemli nedeni Rusya hikimetinin
tim beklentilerin aksine 90 gunlik moratoryum ilan ederek yatinmcinin givenini
kaybetmesi olmusgtur. Bu nedenle krizden bu yana Rusya’nin almis oldugu &nlemler

Ulkeyi henliz duzlige gikaramamistir,

Cesitli Uluslararasi Mali Kuruluglann Krizlere Karsi Yeni Yaklagimlan

Klresel krizlerin 6nlenmesi, 6nlenemese bile etkilerinin azaltilabilmesi amaciyla
dinyada pek ¢ok Ulke, uluslararasi kurulus ve ekonomist biraraya gelerek altermnatif
yaklagimlar tretmeye calismiglardir. Uluslararasi kuruluglarin en énde gelenlerinin
yaklasimlari kisaca asagida 6zetlenmigtir.

IMF:

IMF’nin yeni yaklagimi IMF Direktéri Michel Camdessus tarafindan belirtildigi Uzere
“pir onsluk (28 gram) énlemin bir poundluk (454 gram) tedaviden daha iyi oldugu”
seklindedir. IMF iyi yonetim, seffafllk ve isbirliginin mali krizlerin énlenmesinde
anahtar olduguna inanmakia ve hem kredi alanlarin, hem kredi verenlerin, hem de
uluslararasi kuruluglarin ayr ayri sorumiuluklari oldugu gériusiini dile getirmektedir.
IMF ayrica kredi verenlerin kredi alanlar gibi disipline edilmeleri gerektigini de

savunmaktadir.
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IMF, CGyelerinin uluslararas| standartlara uyumu konusunda daha fazla c¢aba

sarfedecek, mali sektdérin soruniarina daha fazla egilecektir. IMF bagarmayi

hedefledigi yeni ekonomik diizende su konulara éncelik verecek ve gerekli tegvikleri

saglayacaktir:

HukUmetlerin daha saglam makroekonomik, mali ve vyapisal politikalar

olusturmalari,
Merkez bankalarinin daha tutarl para ve déviz piyasasi diizenlemeleri yapmalari,

Denetim ve gézetim otoritelerinin her gegen giin daha da gelisen mali faaliyetleri

kapsayacak oicide ydntemlerini gelistirmeleri,

Mali piyasalarin tum aktérlerinin cesitli uluslararasi organlar tarafindan ortaya
konan ve gelistiriimeye calisilan yeni standartlara ve seffaflik ilkesine bagi

olmalan,

Tam Ulkelerin sermaye hesabini serbestlestirmeleri.

IMF krizle miicadele konusunda yeni yéntemler de gelistirmistir. >

1. CCL (Contingent Credit Line — Olaganiistii Durum Kredisi)

IMF 1999 yilinin Nisan ay! sonunda almis oldugu bir karar ile kendisine Uye olan
Ulkelerden ekonomileri glglh olanlarin olasi kidresel mali krizlerin bulasici
etkilerinden korunmalari amaciyla Olaganustd Durum Kredisi (Contingent Credit
Line - CCL) ad altinda bir fon olusturmustur. Asya krizi ile baglayan, Rusya krizi
ile devam eden ve oradan da Latin Amerika’ya sigrayan kiresel krizde rezervleri

erimig, yapmig oldugu mali yardimlara ragmen hedeflenen basariyl saglayamayan

%0 (Camdessus Michel;"Preventing and resolving Financial Crises” , 9.Haz. 1999; Breton Woods
Konferansi.)
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ve bu ylUzden prestij kaybina ugrayan IMF igin bu karar krize giren Ulkelere karsi
yaklagiminda temel bir degisiklige gittigini gostermektedir. Artik kriz sonrasi
mudahale yerine kriz gikmadan onlemler alinmasi yaklagimi 6nem kazanmaktadir.
Bir ulkeye CCL kapsaminda yardim yapiimasi IMF'nin o ulkenin ekonomik
politikalarina duydugu guveni yansitmasi agisindan uluslararast finans

cevrelerinde de olumlu etkiler yaratacaktir.

CCL'nin amaci kisa vadeli finansman saglamaktir. Bagka Ulke veya Ulkelerde
meydana gelmis bir kriz, Uye Ulkenin piyasalarina duyulan givenin sarsilip
rezervlerde erimeye ve Odemeler dengesinde bir bozulmaya yol acarsa lye
Ulkenin talebi ve IMF’nin inceleyip onay vermesi ile devreye girmektedir. IMF,
saglayacagi fonun ve Uye llke tarafindan uygulanacak politikalann kriz daha

blyimeden bozulmayi dizeltecegi beklentisi igindedir.

CCL iki yillik bir sure igin verimekte ve verildikten bir sene sonra tekrar gézden
geciriimektedir. Uye dlkenin CCL fonundan alacag yardimin miktari, Fon igindeki
kotasinin 3-5 katt kadar olmakla birlikte, Fon’un likiditesine ve olaganusti
durumun giddetine bagh olarak bu miktar artiniabiimektedir. IMF'nin onayindan
sonra kotanin ytizde 5'i derhal verilmektedir. Uye tlke CCL fonundan yararlandig!
ilk sene igerisinde IMF’nin dizenli fon g¢ekilimlerine uyguladigi faiz oraninin 300
baz puan Uzerinde bir faiz orani 6demekle yukimlGdUr. Bu oran her alti ayda bir

50 baz puan artarak maksimum 500 baz puana ulagmaktadir.

IMF, CCL ile bir dier kredi olanagi olan SRF'nin (Supplemental Reserve Facility —
Ek Rezerv imkani) gok fazla burokratik iglemler gerektirdigi elestirisine de yanit

vermis olmaktadir. SRF, IMF tarafindan Aralik 1997 tarihinde aldidi bir karar ile
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olusturuimug bir fondur. SRF ile CCL arasindaki temel fark, SRF’nin halihazirda
krizde olan Uye Ulkelere taninan bir imkan iken, CCL'nin krizde olmamakla birlikte
krizin salgin etkisine maruz kalma olasili§i bulunan lye Ulkelere sadlanan bir

olanak olmasidir.
CCL’den yararlanma sartlari ise 6yle siralanmistir:

Uye ulke, IMF destegine ihtiyag duymayacak 6lclide bir ekonomik program
uygulamakta ve o sirada krizin salgin etkisinden kaynaklanan olagandisi bir
O6demeler dengesi guclugl icinde olmamalidir. Yani kriz buytk 6iglide {lye Ulkenin
kontrolU diginda, uluslararasi piyasalardaki negatif gelismeler nedeni ile yasaniyor

olmalidir.

Uye Ulkenin ekonomik performansi IMF’nin yilllk olagan ziyaretlerinde olumiu
olarak deg@erlendiriimis olmali ve IMF tarafindan olusturulan SDDS kriterleri ile
(Special Data Dissemination Standart — Ozel Veri Yayinlama Standarti) diger
uluslararas! ekonomik standartiar ile uyum icinde olmalidir (6rmegin Basle Temel
Prensipleri, maliye politkas! ile parasal ve mali politikalar alanindaki seffaflik

itkeleri gibi).

Uye ulke kendisine kredi agan kuruluslarla yapic iliski igerisinde olmalidir. Dis
borcunu ve uluslararasi rezervlerini digsal bir krizin olumsuz etkilerini sinirlayacak
sekilde basgariyla yonetiyor olmalidir. (Reel déviz kuru, kamu borglarinin yapisi ve
miktar!, dig borcun yapisi ve miktari, briit ve net uluslararas! rezervlerin miktari,
kisa vadeli digs borcun payi, ticari bankalarin net pozisyonu, yurtici kredilerin

gaynsafi yurtici hasilaya orani gibi veriler olumiu olmalidir).
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« Uye llke krizin bulagici etkisinden korunmak amaciyla IMF’in onaylayacagi tiirden

tatmin eden bir ekonomik ve mali program uygulamaya istekli oimalidir.

e CCL ile ilgili en énemli elestiri CCL fonlarina ihtiya¢ duydugunu agiklayan bir Ulke
piyasasindan sermaye cikist olacadi elestirisidir. Bu elestiriye karsilik, IMF’den
CCL destegi alan bir tlkenin ekonomisinin sadlam oldugu mesajinin piyasalara
verilecedi, bu nedenle de sermaye giriginin yasanabilecegi tezi savunulmaktadir.
CCL ile ilgili ayrintilar hentiz son halini almamis olup, bazi bélimleri gelistiriime

asamasindadir. IMF yetkilileri en kisa zamanda CCL'yi hazir hale getirip

e gerektiginde uygulamaya koymayi hedeflemektedirler.
2. GDDS (General Data Dissemination System—Genel Veri Yayinlama Standarti)

o Asya krizi mali piyasalarda seffafligin énemini ortaya koymustur. Seffaflik piyasa
igtirakcilerine Ulkeler hakkinda yeterli bilgiyi saglayarak dstlenilen riskin boyutlar
konusunda yardimci olacak ve kaynaklarin etkin dagilimini saglayacaktir. Ayrica,
seffaflik belirsizlik durumlarinda, piyasalarin istikrara kavusmasina da yardimci

olacaktir.

e Bu dogrultuda, IMF 1997 yilinin Aralik ay1 sonunda almis oldugu bir kararla GDDS
Sistemini olusturmustur. GDDS, IMF’ye Uye tim Ulkelerin ana makroekonomik ve

mali verilerinin toplanmasi ve yayimianmasina yénelik bir standartlar battnudar.

o GDDS uye ulkelerin veri kalitelerini iyilestirmelerinin tesvik edilmesini, bu amagla
gerekli altyapinin saglanmasini, kapsamli ve guvenilir ekonomik, mali ve

demografik verilerin kamuoyuna duyurulmasini amagclamaktadir. Bu sistemin
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altyapisi, altyapt veri (kapsam, dénemsellik, zamanlilik), nitelik, ulasilabilirik ve

batunltk olmak Gzere dért temel Uzerine inga edilmistir.

3. SDDS (Special Data Dissemination System-0zel Veri Yayinlama Standarti)

Seffaflik ilkesinin bir diger yansimasi, IMF’nin 1996 yilinin Mart ay! sonunda almis
oldugu bir kararla SDDS sistemini olusturmasidir. SDDS uluslararasi sermaye
piyasalarinda yer alan veya yer almak isteyen Ulkelerin temel makroekonomik ve

mali verilerinin toplanmasina ve yayinlanmasina yénelik bir standartlar batanadar

SDDS ekonomide 4 sektérii kapsamaktadir:

Reel ekonomi (Ulusal istatistikler ve igsglict piyasasi istatistikleri)

Kamu sektéri (Kamu borcu dahil),

Mali sektor (Merkez bankasi, mali kurum ve piyasalar)

Dig sektor (Esya ticareti, resmi doviz rezervleri.)

SDDS her sektér icin bilgilendirme yapilacak bilginin tlrlerini, bilgilendirmenin
hangi siklikta yapilacagdini ve zamanini tanimlamaktadir. Su ana kadar IMF'nin 47

Gyesi SDDS'na tye olmustur.

SDDS GDDS’na gére daha yuksek veri kalitesi standartlarina sahip olmasi ve
demografik bilgileri icermemesi nedeni ile GDDS'ndan ayrimaktadir. GDSS,
SDDS'ndan daha genis kapsamlidir. SDDS kapsaminda yer alan 4 sektér disinda
saglik, egditim, refah seviyesiyle ilgili bilgileri icermektedir. Ayrica, GDSS
bilgilendirmenin sikhgi ve zamani konusunda SDDS kadar belirlemeler
yapmamaktadir. GUnkl verilerin Uretiimesi ve yayinlanmayla ilgili uygulamalarin

bagariya ulagmasinin zaman alacagi gérasindedir.
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SDDS ve GDDS kuruldugunda kiresel kosullara gére surekli yenilenmesi kabul
ediimigtir. Son mali krizler bazi degisikliklerin yapilmasi ihtiyacini da giindeme
getirmigtir. Ozellikle Asya Krizinde SDDS'larin rezervler ve dis borg géstergeleri ile
ilgili eksiklikleri ortaya cikardigindan, IMF SDDS'larin bu alanlardaki eksiklikierini

giderme c¢alismalarina baslamistir.

Diinya Bankasi:

Dinya Bankasi kuresellesmenin vazgegilmez bir olgu oldugunu belitmekte ve
kUresellegsmenin faydalarindan daha fazla yararlanabiimek amaciyla diizenleyici
ve gozetleyici kurumlarin guglendirimesi ve mali sektére yonelik reformiarin

yogunlastirimasi gerektigi géristint savunmaktadir.

Dinya Bankasrnin 1998 yilinda yayinladigi raporda ekonomik gelismede bilginin
roltl Gzerine odaklaniimigtir. Raporda, gelismekte olan Ulkeler ile gelismis Ulkeler
arasindaki bilgi seviyesindeki farklili§i kapatmak ve ekonomideki mevcut bilgileri
gelistirmek amaciyla cesitli stratejiler agiklanmaktadir. Asya krizine ekonomi
alanindaki bilgi eksikliginin, 6zellikle finans kurumlarina iligkin dizenli bilgi sahibi
olunamamasinin ve bu kurumlari dizenleyici kurallar geligtiriimemis olmasinin

neden oldugu savunuimaktadir.

Danya Bankasi ekonomik krizin bir daha tekrarlanmamasi ve kiresellesme
sUrecine duyulan guvenin yeniden kazandirlabilmesi amaciyla Ulkelerarasi
sermaye akiginin stabilize edilmesi gerektigini savunmaktadir. Krizlerden en fazla
etkilenen geligmekte olan Ulkelerin buylk miktarlarda sermaye akimiaryla
micadele edecek mali altyapi ve yeterli deneyimden yoksun olduklarini

belitmektedir. Daha esnek makroekonomik politkalar, daha siki mali
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dhzenlemeler ve eger gerekirse kisa vadeli sermaye girislerine kisitlamaiar

getirmenin yararli olduguna isaret etmektedir.

Danya Bankast: ayrica krizlerden asil etkilenenlerin tlke halklari oldugunu
belirterek krizlerden en az zararla ¢ikimasi amaciyla sosyal guvenlik aglari

kurulmasini énermektedir.

Bir bagka yaklagim olarak Dinya Bankasi, dinya Ulkelerinin kendi aralarindaki her
tarla ticari ve mali iligkiyi dizenleyecek ortak kurallar gelistimeleri gerektigini,

daha fazla igbirligi yapmalar gerektigini belitmektedir.

Basle Komite:

ABD Merkez Bankasi Bagkani Alan Greenspan tarafindan da belirtildigi (izere
gelismis Ulke ekonomilerinin ylksek oranda borglanmalari etkin gézetim ve
denetime tabi olmalari nedeniyle bir sorun yaratmaz iken, 6zellikle gelismekte olan
Ulkelerin mali sistemleri CGzerindeki denetim eksikligi kuresel krizlere yol

acabilmektedir.

Bu amagla, Basle Komite Eylll 1997 tarihinde “Etkin Bankacilik Denetimi igin
Temel Prensipler’ konulu bir rapor yayinlamistir. Basle Komite esas olarak
standart koyucu bir organ olup yayinlamis oldugu temel prensiplerin G-10 Ulkeleri
diginda da uygulanmasina caligmaktadir. Basle Komite'nin etkin bankacilik

denetimi ile ilgili cok sayida ¢aligmasi mevcuttur.
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Meydana gelen krizler risk unsurunun ve sermaye yeterligi kavraminin énemini
daha da artirmigtir. Bu dogrultuda Basle Komite'nin sermaye yeterliligine iliskin

duzenlemesinde degisiklikler yapmasi gerekmistir. >

Basle Bankacilik Gézetim Komitesi 1988 anlagsmasinin yerine gegcmek Uzere yeni
bir sermaye yeterlilidi ¢ergcevesi olusturmaya karar vererek 3 Haziran 1999'da bu
konuda caligma baglatmistir. 1988 yilinda yurlriide giren sermaye yeterlilijine
iligkin ilk dizenlemede en 6nemli problem bankalarin her bir varlik gesidine belirli
risk agirh@ veriimesine karsilik kredi kullanan borglulann risk dizeyi ile herhangi
bir hikim icermemesidir. Basle Komite'nin eski dizenlemedeki eksiklikieri
gidermek ve mali piyasalarda ortaya ¢ikan gelismeler sonucunda baslatti§r bu
calisma U¢ temel dayanaktan olusmaktadir. Bunlar, asgari sermaye sartiari,

denetimsel inceleme stireci ve piyasa disiplinin etkin kullanimidir. 32

2.5. Bankalararasi Satin Alma ve Birlesmeler

Firmalar bagka pazarlarda faaliyet gosteren ve farkli Grin hatlarina sahip olan

firmalaria birlegsmeyi ya da satin almayi tercih etmeklerdedirler. Birlesme, firmanin

kendi igerisinde bluyimesine kiyasla maliyet -~ zaman agisindan daha ekonomik bir

alternatiftir. Bankacilik sektdriinde de son 17 yildir. Banka birlesme ve satin

almalarinda gérulen artis bu gelisimi dogrulamaktadir.

>! (A New Capital Adequacy Framework’, Basel June 1999, )

%2 (Greenspan, Alan; 20. Mayis 1999; “Bankacilik ve Mali Hizmetler Komitesi Konferansi”.

Konusmasinin giincel yazil gérsel basindan alinmisg metnidir. )
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1980’li yillardan itibaren stren serbestlegsme ( deregulation ) ile birlikte hem mali araglarin
sayisi hemde Ulkeler arasi mal ve hizmet ticaretinin hacmi énemli dlclide artmistir.
Kuresellesme Ulkelerdeki rekabeti arttirmistir. Artan yeni Grin talebi ve pazarlara
girebilme istegi igletmelerde blyume gereksinimi yaratmistir. Bu yatinmlarin finansmani
yanisira yepyeni riskler gucli o6zkaynak yapisi, ylksek kalitede aktif, pasif
gerektirmektedir. Banka birlesmelerinde artisg gériimektedir. Bankalararasi satin alma ve
birlegsmeler ve nedenleri genel anlamda gruplanabilir. Bunlar 6zetle ;

Mali piyasalarda artan rekabet, sermaye piyasalarindaki gelismeler, uluslararasi ve
yerel diizenlemeler, gelismis Ulkeler ve banka krizleri , uluslararasi rekabet, musteri
talepleri, teknolojik gelismelerdir. Bankalararas! satin alma ve birlesmeleri piyasalar
itibariyle Avrupa, ABD ve Japonya piyasalari olarak ayristirilabiimektedir.

Birlesmelerin bir diger siniflanmasi ise;

|- Yatay Birlesme; ayni alanda, ayni pazarda faaliyet gdsteren iki firma birlesmesi.

ii- Dikey Birlegsme;girdilerini Gretirken ¢iktilarini satin alan iki firmanin birlesmesi.

fii- Sinif i¢i Birlesme:birbiriyle ilintili alaniardaki iki firma biresmesidir.

iv- Yiginsal Birlegme: birbiriyle ilintisiz alanlardaki iki firma birlegsmesidir.

Ayrica belli buyiklikteki ve krize girmis olan bankalarin sektérli olumsuz
etkilememeleri i¢in yasa koyucular tarafindan kurtarilabilmektedir. Buna kargin hedef
bankanin yoneticilerinin istememesine ramen  gerceklesen “hostile mergers”
birlesmeler olabilmektedir. Bankalarin birlegsmelerden bekledigi sonuglar; nakit akim
riski ile kazang riskinin azaltiimasi , &lgcedin artmasiyla birlikte prestijin ve pazar
payinin artmasi, farkll pazarlar ve genigleyen musteri portféyl ve sonucta ekonomik
kosullara bagh risklerden kaginmaktir. Birlegsmelerin bankalar i¢in bir olumlu etkisi de

vergi yakantn azaltiimasidir. Birlesen bankalardan zarar eden, kar edenin vergisinde
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indirim  saglayacaktir. Birlesmelerin banka performanslarina etkisinin  olumiu
olacagina inaniimaktadir. Birlesmeler ardindan banka aktifinde bir miktar kigllme,
karlilik  kriterlerinde  dusis kaydedilmigti. Ancak yapilan butin c¢alismalar
gostermektedir ki birlesme ardindan faiz disi giderlerin toplam giderler icindeki pay!
azalmaktadir.

Birlesme ve satin almalarin basarili oimasinda rol oynayan faktérler 6zetlenebilir;
a-Birlesen veya hedef ile alici bankalar ayni pazara yer almalidirlar.

b-Hedef banka gérece buyuklugtyle bilesmedeki uyum sorunlari dogru orantilidir.

c- Klglk 6lgekii banka birlesmelerinden daha fazla sineriji elde edilir.

d- Hedef banka aktif kalitesi birlesme sonrasi performans Uizerinde etkilidir.

e- Farkh pazarlarda, faaliyet alanlarindaki bankalarin satin alinmasi veya
birlegilmesi durumunda banka gelirleri artacaktir.

f- Daha yuksek satin alma primlerine razi olunmasinin altinda farkli alanlarda
uzmanlagmis bankalari satin alarak gelecekteki nakit akislarinda dalgalanmaya yol

acabilecek risklerden kaginma amaci bulunmaktadir. >

Bu anlamda diinyada 6nemli banka birlesmeleri asagida belirtilmistir.

MITSUI BANK-TAIYO KOBE JAPONYA
MITSUBISHI-NIPPON TRUST-BANK OF TOKYO JAPONYA
KYOWA-SAITAMA JAPONYA
HSBC-MIDLAND INGILTERE
BANK AMERICA-SECURITY PACIFIC —CONTINENTAL BANK ABD
CITICORP -TRAVELLERS GROUP ABD

%2 (Giirlesel, C.F. Aralik 1997.)
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CS HOLDING-SWISS VOLKSBANK-NEURER ARGUAER ISVICRE

UBS- SWISS BANK CORP ISVICRE
SWISS BANK CORP-SG WARBURG ISVICRE-INGILTERE
ABN-AMRO HOLLANDA
MANUFACTURES HANOVER-CHEMICAL-CHASE MANHATTAN ABD
NCNB-SOVRAN-CITIZENS/SOUTHERN ABD
DRESONER-KLEINWORT BENSON ALM.-INGILTERE
LANDESBANK BERLIN-BERLINER BANK-BERLINER HYPO ALMANYA
SANTA SPIRITO-CASSA Di ROMA-BANCO Di ROMA ITALYA
BANKO SANTANDER-BANESTO ISPANYA
BANCO EXTERIOR-CREDITO INDUSTRIAL-CREDIT AGRICOLA [SPANYA
FIRST UNION-FIRST FIDELITY ABD
FIRST CHICAGO-NBD ABD

DEN DANSKE-COPENHAGEN HANDELSBANK-PROVINSBANENDANIMARKA

SDS BANK-PRIVATBANK-ANDELSBANK DANIMARKA
UNITAS-KANSALSIS-STS BANK FINLANDIYA
NMB BANK-POSTBANK HOLLANDA

ING BANK-BARINGS HOL.-INGILTERE
DEUTSCHE BANK-MORGAN GRENFELL ALM.-INGILTERE
VEREINSBANK-HYPO BANK ALMANYA
LLOYAS-TSB INGILTERE

Dlnya genelinde 1998 yilinda gerceklesen sirket birlesmeleri 1997 yilina gére %50 artis

gbstermis ve 2.4 trilyon dolarlik bir meblaga ulasmistir. Bu rakam 1996 yili de@erinin iki
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katindan daha fazladir. 1998 yili buglne dek gerceklesmis en blylk &igekli on
birlesmenin (sirketler ve bankalar olarak ) sekizinin gergeklestigi yil olarak dikkat
cekmektedir*

Yapilan aragtirma sonuglarina gére satin alinan sirketlerin hisselerinin degeri artarken,
satin alan sirketlerin hisseleri ise genelde dugus gdstermektedir. Ancak orta vadelerde
birlegsmelerin yarisindan azinda birlesen sirketlerin piyasa degeri toplamda artmaktadir.
Bir baska deyimle birlesmeler 1980’ lerde sahip olduklan cazibeyi yitirmiglerdir. Mutlak
anlamda tercih edilir olmaktan gikmis ve bir mecburiyet haline gelmislerdir. %

Son dbénem birlesmeler; talep daralmasi , piyasa hacminin digmesi, teknolojik
gelisme artan rekabete bagll olarak Grlin/hizmet standartlarinin hizla degigmesi gibi
etkiler nedeniyle sirketlerin benimsemek durumunda kaldiklari savunma ( defensive )
stratejilerin  sonucudurlar.1998 yili icerisinde meydana gelen sirket birlesmeleri
arasinda finans sektérinde de ciddi birlegsmeler meydana gelmistir.

Deutsche Bank Amerika’ nin blylkiik olarak sekizinci siradaki bankasi Bankers
Trust’ 1| ( hisse basina 93 ) dolardan satin alarak toplam 830 milyar dolarlik aktif
baydkliginde be Amerikan yatinm bankaciidinin dodal bir mensubu haline gelmistir.
1989 yilina ingiliz yatinm bankas! Morgan Grenfell' i alarak sinirétesi bankaciliya da
girmigti. Citicorp ve Travelers finans sektérunin en bayuk biresmesini
gerceklestirerek 700 milyar aktif toplami ile Citigroup’ u kurmustu.

Aslinda ABD bankacilik sisteminin temelini olusturan 1933 Glass-Steagall kanunu |,

ticari bankacilikla yatinm bankaciigini  birbirinden ayirmakta , mevduat-kredi

% (The Banker, 1997, January (9-15), 1988.).
5 (The Economist, (1997-Feb. 1999, Dec. 22, 10988, Oct. 17. 1998 (syf:93-94),Nov. 7, 1998 (syf:94),

Oct.3-9,1998 (syf:93-98), Jan.31.1998 (syf:83).)
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bankalarinini  hisse senedi brokerlidi yapmalarimi ve sigorta sirketlerine sahip
olmalarini yasaklamaktaydi. Ancak bu birlegsmeyle geleneksel ticari ( mevduat-kredi )
bankacihgl alaninda faaliyet gésteren Citicorp ile aslen bir sigorta sirketi olan ve

yatinm bankacili§i yapan Travelers birlesmis oluyordu.

UCUNcU BOLUM

MALIi SISTEMDE GUVEN ARTTIRICI ONLEMLER VE POLITIKALAR

3.1. Finansal Hizmetlerle ilgili Yakin Dénemde ( 90’li Yillar) Kamusal Diizenlemeler

Ulkelerin finansal kurumlarini ve piyasalarini yasal diizenlemelere tabi tutmalan ve
denetlemeleri i¢in genig anlamda U¢ neden bulunmaktadir.

i- Daha genis olclide sistemik risk yaratma egiliminde olan finansal kurumlarin
yasadidi guclikler ile finansal piyasalardaki karigikliklari énlemek,

ii- TOketicileri agir fiyatlardan ve finansal piyasalarda hizmet sunan kurumlarin ¢ikarci

davranislarindan korumak;
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iii- Krediyi ekonominin belirli sektérlerine tahsis etmek, politkk gucin asin
yoduniasmasini ¢énlemek ve yasal olmayan faaliyetlere mani olmak gibi degisik
sosyal amaclar gerceklestirmek sayilabilir.

Mali sistemde esas olarak fon arz edenlerin bilgi edinme imkanlarini geligtirmek ,
glven duygusunu korumak ve para politikasi kontrollind etkinlegtirmek nedeniyle
kontroller konulmaktadir.

Yatinmcilarin daha iyi  bilgilenmesinin saglanmasi ile hedeflenen; mali piyasalarda
yatirmcilarin  ters segim ( adverse selection ) ve ahlaki krizle ( moral hazard )
karsilagmalarina ve piyasalarin iyi iglemesine engel olan Asimetrik Bilgi sorunudur.
Japonya, Kanada, Bati Almanya ve ABD de benzer mali kontroller gértlebilir.

BUtln bu llkelerde menkul kiymet ihrag eden firmalar ve kurumiann varliklarin
kaynaklari, gelir ve satiglaniyla ilgili seffaf ve detayli raporlama yukimlaiuga
bulunmaktadir. iceriden bilgi aktariimasinda (insider trading ) sug sayiimaktadir.
Bankalarin para arzinda oynadiklart rol nedeniyle bunlarin denetlenmesi ve
kontroliyle de para arzi kontroli de hedeflenmektedir. Bu ydnde getirilen
zorunluluklaran biri de “karsilik ayrilmasidir’.

ABD de FDIC; tasarruf sahiplerine bu yolla glivence vermekte ve zincirleme banka
batmalarina engel olmaktadir.

Finansal Hizmetler ile ilgili Diizenlemelerde Yeni Egilimler ;

Finansal hizmetlerle ilgili dizenlemelerde son on yillik dénemde karsilastigimiz yeni

egilimler eski yaklasimlarla kiyaslamali olarak asagida sunulmustur. *

% (Herring, R,J. , Litan, R,E.; 1995, The Brookings Institute)
* (Giirlesel, C.F. TBB Yayinlari, Istanbul, Aralik 1997. )
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Eski Donem Yaklagimiar;

Sabit tutulan ve yénetilen déviz kurlari
Faiz oranlarinda kontrol ve kredi dagihiminda kuraliar, kisitlar
Sermaye hareketlerinde ve sinirtesi islemlerde sinilamalar
Mali kurumlarda uriin ve hizmet sunumunda hukuki aynmcilik
Yenilik¢i olup yeni araglar gelistiriimesini engelleyen dizenlemeler
Masraf-Komisyon ( charges-commissions ) vb. hizmet tcretlerinde sabit fiyatlama
Ulkeleraras! farklilik gésteren diizenlemeler
Para politikasi araci olarak reservler
Portféy ve plasman dagiliminda kati sinirlamalar
Dogrudan sinirlama ve kurallar ile diizenlemeler
Yeni Donem Yaklasimlar;
Dalgali déviz kurlar
Faiz oranlarn ve kredilerin dagilimini piyasanin belirlenmesi
Sermmaye hareketleri ve finansal hizmetlere uluslararasi serbesti
Mali kurumlar igin “universal” Grlin ve hizmet sunumuna yénelik serbesti
Rekabetci ve yaratici bir gevre yaratiimasina yénelik diizenlemeler
Pazar ve rekabet sartlaninin belifeyecegi fiyatlar
Uluslararasi ortak normlar ve kurallar batind
Islem yapabilme yetkisi igin reserv bulundurma
Sermaye tabanina bagl poiféy ve plasman olugsturmada serbesti getiriimesi

Mali glice bagli risk alabilmenin tesvik edildigi duzenlemeler sayilabilir.

Yakin dénemde ( 90 I yillar ) genel olarak ekonomiyi , kamuoyunu ve fon arz
edenlerin korunmasi igin alti tir énlem getiriimektedir.

MKB ve ve finansal piyasalarda insider trading yasaklanmistir.
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Ticari Bankalar ve kredi kurumlarn ile sigorta kurumlarina agilis izninin verilisi ,
denetlenmesi ve aktiflerde kredi kullanimiyla ilgili sinifamalar getiriimektedir. Ayni
kurumlara ve mevduat kurumiarina $ 100,000. * a kadar her mudiye sigorta, her
banka i¢in mevduat sigortasi kapsamindaki bankalarin denetlenmesi ve aktif kalitesi
ve yapisiyla ilgili kisitlar getiriimektedir. Tasarruf ve kredi kurumlar: ve girketlere de
denetleme ve edinebilecekleri varliklarda sinirlamalar getirimektedir.

Bankacilik dizenlemeleri dért ana kategoride incelenebilir.

Mevduat sigortasi, banka aktifleriyle ilgili diizenlemeler, sermaye yeterliligi, denetleme
ve banka gozetimi ile sermaye piyasasi faaliyetleri ile bankacilik faaliyetlerinin
aynistiriimasi .

Yasal dizenlemeler ilk elde piyasalarin iglemesinde kamu mudahalesinin
farklilasmamisg bir yigini gibi gérilsede genellikle; “ fiyatlama, kar piyasaya giris ve /
veya clkis Uzerindeki kontroller ile minimum sermaye yukUmldltklerini agtlacak,
krediler Uzerindeki sinirlamalari, tek bir kigiye acilacak kredilerin miktarina iligkin
sinirlamalari, bankayla ilgili olan (yéneticilere, ortaklara ve bunlarla ilgil)) kigilere
acllacak kredilere iligkin sinirlamalara, bankalara agik faaliyetler Uzerindeki
kisitlamalari ve bankalarin Grtnleri ve bu Grlnlerinin fiyatlari hakkindaki bilgilerle,
mali tablolarina iligkin bilgilerin saglanmasina iliskin diizenlemeleri * icermektedir. %

Bu duzenlemeler birbirini karsilikli olarak tamamlamakta ve bir dlizenlemeler bazen

birden fazla amaca hizmet etmektedir.

3.2. Uluslararasi Bankacilik Diizenlemeleri Konusunda ig Birligi

Uluslararasi Bankaciligin Gelecegi :

¥ (White L. J. 1994, Oxford Review of Economic Policy, Winter.)
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Liberalizasyon ve deregulasyon banka denetgilerini riskler konusunda daha duyarii
kiimaktadir. A.T. ve G10 Ulkeleri denetgilerinde, yukumidliklerinde global bir harmoni
saglama ve sikilastirma yéninde ( piyasalarda ki gelismeye hitap edebilecek aktérier
sagiama amaciyla ) egilim olusmustur. Bu yénde deregulasyon sureci; konsolide
denetim, mevduat sigortasi ve sermaye yeterlilijinin yeniden bigimlendiriimesi
surecini tetiklemistir. Bu slre¢ halen devam etmektedir.
Tarev piyasalarda ki hizli gelisme ek sermaye yeterlili§i yUktmliGlUklerinin risk
ybénetimi icin getirilmesi ihtiyacini dogurmasi beklenmektedir. Bankalar risk
yénetiminde tecriibe ve birikim elde etmistir. Artik 6zellikle son global krizle yaganan
gelismelerde yeni yUkUmlGlikler getirimesinde ve bunlarin sekillendiriimesinde
kendi i¢ denetim tecribelerinden yararianiimasi geregini ortaya koymustur.
Yasal diizenlemeler bankalarin istikrarini dért sekilde etkileyecektir. Bunlar;

(i) Cesitlendirme (diversification) konusunda getirdigi kisitlamalar,

(i) Karlihk Uzerindeki artirici veya azaltict etkiler,

(i) Yoneticilerin ve sahiplerin risk alma yada riskten kaginma konusundaki
tegviklerini ve olanaklarini siniframak,

(iv) Suistimal ve yetersiz yénetimleri 6nlemek, denetim ve gézetim.
Ulasilan genel sonug; yasal diizenlemelerin istikrari bozucu etkisi oldugudur. CUunki
yasal duzenlemeler cesitlendirmeyi kisitlamakta, karlihgi azaltmakta ve mevduat
sigortasinin varligl nedeniyle risk almayi tegvik etmektedir.

Ancak yetersiz olacaginin bilinmesiyle biriikte denetim gerekliligi meveuttur,

* (Benston, G.S. ;1991, Macmillan 1991))
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Bankaciligi ilgilendiren dizenlemeler konusunda uluslararasi is birligi ve uyumlagtirma
diger bir énemli konudur. Dlzenleyici otoriteler arasinda igbirligi giderek globallesen
dinyada sistematik riskleri 6nlemek agisindan énemli oldugu gibi bazi temel standartlarda
uyum saglamasi uluslararasi sistemin istikrari agisindan énem kazanmaktadir. Ozellikle
BCCI 6megi duzenleyici kurumlar arasindaki igbirigi gereksinimini arttirmigtir. Diger
yandan BIS Sermaye yeterlilik dizenlemeleri (Basle Accord) uluslararasi standartlann
uyumiastinimasinin  énemli  bir 6rnegini olusturmaktadir. Diger yandan OECD de

dlUzenlemelerin uyumlastiriimasi konusunda aktif bir rol oynamaktadir. %9

Birmingham Zirvesi (1998) Sonuglar:

Son yillarda artan globallesme ile birlikte Meksika, Japonya, Rusya ve G.Dogu Asya
Ulkelerinde yasanan kriz tum dinyayi etkilemistir. 1998 yilinda Birmingham Zirvesinde bu
tespitin alti cizilerek tim dinyada mali istikrar Gzerinde yeni yapilanmalara gidilmesi
yoénunde fikir birligine variimistir. Esnek bir yapida olan bankacilik sektérintn daha iyi
denetlenmesinin, ekonomik blyimeye katkida bulunacak olan ulusiar arasi sermaye
hareketlerinin giris sartlarinin zorunlu bir etkeni oldugu sonucu ortaya konulmustur.
Ozellikle bu yénde olmak Uzere, 1997 yili Eylil ayinda Basle Komitesi (12 gelismis
Ulkenin merkez bankalari ve denetim birimleri tarafindan ) tarafindan mali istikran
saglamak ve destekiemek icin kararlar alinmistir.

Bankacilik denetimi icin 25 ana prensip benimsenmis, bu prensipler IMF ve Dinya
Bankasinin Hong Kong' taki yilik ortak toplantisinda deklere edilmistir.Bunlar arasinda

denetim birimlerinin siyasi iradeden ve Merkez Bankalarindan alinarak olusturulacak yeni

* (Miskhin, F.S. ;1992)
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bir Kurul' a devredilmesi karari dikkati cekmektedir. Mali sistemdeki son dénem ciddi
sorunlar buna gerekce olarak gosterilmistir. Gerek Avrupa gerekse Amerika ve Japonya’
da c¢ok sayida bankanin batmis olmasinda denetim fonksiyonunun yetersiz kaldigi
sonucu ¢ikariimaktadir. Ozellikle G.O. Ulkelerde denetim birimlerinin siyasi otoriteye bagli
olmasi nedeniyle saglikli denetim yapilamamakta ve saglikh kararlar alinamamakta bunun
yanisira siyasi irade gerek denetimiere gerekse uygulamalara midahele etmektedir.
Buna karsilik MB nezdinde denetim yapilan ulkelerde ise, MB ‘ sinin gérev alaninin
genisledigi bu nedenle de hem MB ‘ nin gérevlerini layikiyla yerine getiremedigi hem de
saglikh denetim kosullar yaratilamamaktadir.  Ozellikle MB’ larinin gérev alaninin
genigletimemesi gerektigi, esas fonksiyonunun piyasalardaki fiyat istikrarini saglamak
oldugu, bu itibarla MB’ larinin bu alanda yoguniagsmasi gerektigi deklere edilmistir. (Basle
Prensiplen’)

Ulusal diizenleyici otoriteler arasinda igbirligi veya bankacilik dizenlemeleri

konusunda uluslararasi uyumlastirmada kamu yarari ve sistemik riskleri énleme ile
rekabeti koruma , gelistirme ve tlketivci refahini arttirmak hedefi gézetiimektedir.
Gelismeler gdstermektedir ki asil énemli olan 6zellikle sistemik risk ve bu riski

O6nlemeye yoénelik yasal duzenlemelerdir.

3.3. Turkiye’ de Bankaciligin Denetim ve Diizenleme Yapisi

Bu aciklamalar c¢ercevesinde Tlrkiye' de bankacii§in denetim ve diizenleme
yapisini daha genis bir perspektif icinde ele alabiliriz. Gergektende Ulkemizde mali
sektorin denetim ve dlzenleme acisindan kurumsal yapisini incelersek ¢oklu bir yapi

ile kargilagmaktayz.
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() Bakanlar Kurulu; Bankalarin kuruluguna izin vermek , mevduat sigorta primlerini
beliremek, Sermaye Piyasasi Kurulunu tayin etmek,

(i) Merkez Bankasi; Para politikasini yuritme yanisira 6deme sistemini yonetmek,

likiditeyi diizenlemek, Tasarruf Mevduati Sigorta Fonunu yénetmek, munzam karsilik
ve disponobilite gibi yasal yukimlGlikleri diizenlemek ve kendi kanunundaki yetkileri
ile sinirli olmak Gizere denetim yapmak.

(i) Hazine Mustesarli§i; Bankalari, sigorta sirketlerini finansal kiralama sirketlerini

faktoring sirketlerini , 6zel finans kurumlanni denetiemek ve banka hari¢ digerlerinin
kurulmalari igin izin vermek ve bu kurumlarin faaliyetleri ile ilgili konularda diizenleme
yapmak. Banka kurulmasi i¢in izin bagvurularini kabul etmek.

(iv) Sermaye Piyasas! Kurulu; Sermaye piyasalarina iligkin dizeniemeler yapmak,

menkul kiymet borsalarini kurmak ve denetlemek, araci kurumlarin yatirm ortaklari,
yatinm fonlarinin kuruluglarina izin vermek, bunlar denetlemek ve bunlaria ilgili
duzenlemeleri yapmak. Sermaye piyasas! araglarina ve halka agik anonim
ortakliklara iliskin dizenleme yapmak.

Bu ¢oklu yapt iginde yasal agidan en bagimsiz kuruluglar Sermaye piyasasi Kurulu
ile Merkez Bankasidir. Cok sayida denetim ve diizenleme yetkisi ile donatilan Hazine
Mustesarlig ise dogal olarak siyasal otoriteye bagimli bulunmaktadir. Bu gcergevede
ele aldigimizda Ulkemizde kurumsal yapinin yeniden érgitienmesi ve mali kesimin
denetim ve dizenlemelerini yapacak kurumun ayn ve tek bir ¢ati altinda toplanmasi
ve olusturulacak bu kurumun siyasal etkilerden arindinimasi igin siyasal otoriden
Ozerk ve bagimsiz bir kurum olmasi gerekmektedir. Gerek 1980 li yillardaki gerekse
1994 de bankalarin denetimlerinin zamaninda yapilip yapiimadigi, yapildysa tespitler

cercevesinde harekete gegilip gegilmedigi konusunda Hazine Mustesarigi ve siyasal
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otoritenin sorumlulugu hi¢ sorgulanmamaktadir. Dider taraftan siyasal otorite ¢esitli
kaygilarla zamaninda mudahale edememis yada gerekli énlemleri alamamig olabilir.
Yada ¢ok sayida kurum arasinda esgudim ve isbirligi saglamak gi¢ olmus olabilir.
Bu nedenle yeni yapillanmada bagdimsiz bir kurum olusturulmast birincil kosul
olmalidir.

Bu cergevede Turkiye' de mali kesimin gbzetim, denetleme ve dizenieme yetkilerinin
tek cat: altinda toplanmasi amaciyla bir “Para ve Sermaye Piyasasi Kurulu” kurulmasi
gerekli olabilir. Bu kurum gdézetim, denetim ve dizenlemeyi tek ¢ati altinda toplarken
ayni zamanda “Para Otoritesi” ile Go6zetim, Denetim ve Diuzenleme Otoritesinin
birbirinden ayriimasi olanagini da saglayacaktir.

Son Donem Geligsmeler;

Tarkiye ‘ de kurulmasi dastndlen Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu yeni
Bankalar Kanununda taslak olarak kabul edilmistir. Plan ve Butge Komisyonunun
kabul ettigi Bankalar Kanunu Tasarisinda yeralan hiukumler 6zetle asagida
sunulmustur;

Bakacilik Duzenleme ve Denetleme Kurumu, Kanunda gdsterilen yetkiler
cercevesinde duzenlemeler de yapmak suretiyle uygulanmasini saglamak,
uygulamayi denetlemek ve sonuglandirmak, tsarruflarin glvence altina alinmasini
saglamak ve kanunla verilen diger gérevleri yapmak ve yetkilerini kullanmak Gzere
kamu tlzel kisiligini haiz, idari ve mali 6zerklije sahip olarak kurulmustur. Kurum
tasarruf sahiplerinin haklarini ve bankalarin diizenli ve emin bir sekilde ¢alismasini
tehlikeye sokabilecek ve ekonomide dnemli zararlar dogurabilecek her turli islem ve
uygulamalarn énlemek, kredi sisteminin etkin calismasini sadlamak Uzere gerekli

karar ve tedbirleri almak ve uygulamakla yukimli ve yetkilidir.
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Kurul bagkan ve yedi Uyeden olusur. Uyelerin ikisi Hazine Mustesarliginca
kalanlardan Maliye Bakanli§i, Merkez Bankasi, Turkiye Bankalar Birligi ve Devlet
Planlama Tesgkilati Mustesarligi ve Sermaye Piyasasi Kurulunca 6nerileceklerden
birer kisi Bakanlar Kurulunca atanacaktir. Gérev slreleri dolan (yeler yeniden
secilebileceklerdir. TUrkiye' de bankalarin kuruluglar: ve faaliyete gegme esaslarinin
belilenmesi ve sube aciligslarinda en az bes kurul udyesinin onayiyla
gerceklesebilmesine izin verilecektir. Faaliyet izinleri kurulun énerisi Gzerine Bakanlar
Kurulunca c¢ikarilacak bir yénetmelikle dizenlenir.

Denetleme Sonrasinda Alinacak Tedbirler; Denetlemele sonucunda bu kanuna
dayanilarak (Bankalar Kanunu) alinan kararlara ve yapilan dizenlemelere ,
bankacilik ilkke ve teamiillerine aykiri ve bankanin gavenilirligini tehlikeye dustrecek
nitelikte  iglemlerin tespit olunmasi halinde kurum (Bankacilik Dudzenleme ve
Denetleme Kurumu) iigili bankayi uyarir. Uyari sonucunda istenen tedbirler alinmaz
veya uariya neden olan iglemler tekerriir ederse kurul ;

-Y6netim kurulu tyelerinin tamamini veya bir kismini gérevden alabilir,

-Bankanin faaliyetlerini, tard itibariyle tim teskilatini veya gerekli gériilecek subelerini
veya muhabirlerle ilikilerini kapsayacak sekilde kisitiamak icin karar alabilir.

-Bankanin mevduat sigortasi primlerini yukseltmek veya kabul ettigi mevduatin
tamamina yakinini kargiliga tabi tutmak da dahil olmak Gizere her turl tedbiri almaya
ve uygulamaya yetkilidir.

-Bir bankanin taahhdtlerini kargilayamama durumunun tesbiti halinde kurum,

likitidenin guclendirilmesi amacityla uygun bir stre vererek bankadan; yatirimiarinin
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( uzun vadeli ve duran degerlere ) kisitlanmasi, istirak ve gayrimenkulller gibi
varliklarin  elden cikarimasi, sermayenin arttriimasi veya kaynak saglanmasini
isteyebilir.

-Ayrica bir bankanin gelir-gider dengesinin bozuldugunun ve bu durumun sureklilik
kazandiginin tespiti halinde , Kurum uygun bir siire vererek bankadan durumunun
dlzeltmesi icin sermayenin arttirimasi da dahil olmak Uzere gider azaltici — gelir
arttirici tedbirlerin alinmasi isteyebilir.

-Zararlarin 6zkaynaklar agmasi veya gerekli tedbirlerin alinmamasi durumunda
banka sermayesi kurul tarafindan res’en arttinlarak verilecek slrede hissedarlar
arttinlan sermayeyi taahhlde davet edilebilir.

Bir bankanin ydnetim ve denetimini elinde bulunduran ortak veya ortaklar grubunun
banka kaynaklarini bankanin guvenilifligini zedeleyecek bigimde zarara ugrattiklari
belirlendiginde kurul bunlann temettt hari¢ ortaklik haklarini ve bankanin yénetimini
Mevduat sigorta Fonu' na devretmeye yetkilidir. Turkiye’ de faaliyette bulunan
bankalardan birinin diger bir veya birka¢ banka ile birlesmesi veya biitin borg, alacak
ve mevduatini Turkiye’ de faaliyette bulunan diger bir bankaya devretmesi kurulun

iznine tabidir. '

¢! (TBMM Plan ve Biitge Komisyonunda Kabul Edilen Bankalar kanunu metni, S. Sayis1:783.)
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3.4. Avrupa Para Birliginde Banka Denetimi:

3.4.1. Avrupa Para Birliinde Bankacilik MevzuatiTemel ilkeleri:

Birlik icerisinde sermaye hareketleri serbesttir. Uye (lke kredi kurumlari yerel otoritelerden
izin almaksizin diger Gye Ulkelerde sube acgabileceklerdir ve hizmet sunabileceklerdir.
Yetkilendirme ve calisma kurallan Gye Ulkelerce ortaklagsa kullanilacaktir. 62

Yetki alan kuruluslar yetki veren Ulkenin otoritelerince gézetime tabi tutulacaklardir.
Ayrica 1.1.1993 ¢ ten itibaren kredi kurumlarinin diger Ulkelerdeki subeleri, likitide
rasyolari ile ilgili duzenlemeler hari¢, faaliyet izni aldiklarn Ulkenin otoritelerince
gbzetime tabi tutulmaktadirlar. Intiyat rasyolar alaninda gergeklestirilen
uyumiagtirma cabasi olarak 6deme gicil rasyosu ( lintiyat rasyolari alaninda
gerceklestirilen uyumlastirma ¢abasi olarak &deme glicti rasyosu ) tanimlanmistir.
Buna gére 1.1.1993 tarihinden itibaren asgari olarak kabul edilen bu oran birlik
yesi llkelerde % 8 olarak ( Ozkaynaklar/ ( Riske gore dizeltiimis Aktifler + Bilango
Disi Kalemler ) uygulanacaktir.

Mevduat sigotasi uygulamasi agisindan Uye Ulkelerden yalnizca Belgika, Almanya,
Ispanya, Fransa, Hollanda ve Iingitere’ de mevduat sigortasi uygulamasi
bulunmakta olup alinan kararda (22.12.1986 tarih ve 87/63/EEC sayIli karar ) sigorta
sistemi bulunmayan ve kurmayi hentz planlamamis tiye devletlerin sigorta sistemini
1.1.1990 da yurlriuge koymalari 6ngérilmektedir. Daha sonra ise 94/19/EC sayill AP
ve Konsey direktifiyle tim Uye Ulkelere mevduat garantisi zorunlu kilinmistir. Buna

gére bu amagla bir yada birden ¢ok kurum kurulabilecektir. Garanti mevduat

hesabina degil, mevduat sahibine verilecektir. Kredi kurumunun subelerine yatirilan

%2 (E.C. ; 24.06.1988 tarihli direktif ve 01.07.1990 tarihli karar)
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mevduat merkezinin bulundugu dlkedeki garanti sistemince korunacaktir. Ayni
direktife gore sigorta kapsamina alinmasi gerekli en az mevduat tutarn 20.000 ECU
olarak belirlenmis, eder Glkedeki mevcut sistem daha dusiuk bir tutar éngoériyorsa
15.000 ECU'’ den az olmamak sartiyla bu tutarin 31.12.1999 * a kadar devam etmesi
kararlagtinimigtir. 20.000 ECU olarak belirlenmig limit her bes yilda bir yapilacak
incelemeyle degistirilebilecektir.

94/19/EC sayli AP ve Konsey direktifinden 6zetle cikarilabilecek sonug ise;
mevduati koruma konusunda “en iyisi” denebilecek bir kurumsal c¢ati
bulunmamaktadir. AB bu gergedi kabul etmekte simdilik standarttagsmadan cok
minimum korumayi hedeflemektedir. Degisik Ulkelerde sistemler bu Ulke bankacilik
sistemlerinin evrimine ve mevcut diizenlemelere bagl olacaktir.

Ulkelerde yerel dizeyde banka denetimine iliskin mevcut érgitlenme modellerinin
parasal birlik ortaminda sdrdurtlemeyeegdi ileri surtimektedir. Denetimin Glkelere
birakilmasi durumunda, birlik icerisinde  bankaciik  piyasasinin geligiminin
engellenecedi ve ulusal denetgilerin sinifi kalacak yetkilerinin  etkin olmalarini
engelleyecedi dusunulmektedir. Ulke diginda faaliyet goésteren mali sirketlerin
sayisinin artisi  Avrupa Mali piyasalarindaki entegrasyon nedeniyle bankacilik
denetiminde merkeziyetcilik gérisi agirlik kazanmaktadir. %

3.4.2. Denetimde Merkeziyetgilik Gerekliligi;

Genel merkezinin bulundudu veya kurulu oldugu Ulke denetim otoritelerinin (BCCI
drneginde oldugu gibi ) bir bankanin yurtdisi iglemlerinden dogan riskleri ve

musterileri konusunda etkin olamamalari, birlik dahilinde tek paraya dayali 6deme

62 (Celebican, Gurgan. Haziran, 1995.).

83



denetimde merkeziyetcilik gerekliligi yonundeki goruslerini  desteklemektedir.
Dolayisiyla bankacilikta denetimin ne sekilde merkezilestirilebilecegi sorusuna cevap
olarak yeni bir érgutsel yapllanmaya gidiimesi énerisi kargimiza gikmaktadir. Birlik
icinde bu konuda ¢&neri ( her konuda oldugu gibi ) bir komisyon kuruimasi ve
denetimin bu komisyon aracilifiyla yapilmasi seklindedir.Bu éneriye getirilen elestiri
ise komisyonun bankacilik konusunda yeterli birikim eksiklidi olacagl ve mevcut
sistemden farkli sonuglar getirmeyecegi seklindedir.

Diger &neri ise; denetim gérevinin , Birlik binyesinde olusturulacak yeni bir kuruma
verilmesidir. Denetimde koordinasyonun saglanabilmesi amaciyla olugturulacak bu
kurumda hiyerargik olarak iligki icerisinde olan 0¢ komitenin yer almasi
dnerilmektedir. Birinci komitede denetimlerle ilgili olarak teati ardindan gorus
bildirecek 6zerk bir forum niteligindeki A.B. Denetim Otoriteleri Temas Grubudur.
Ikinci komite ise; |. Bankacllik Direktifi’ nin Il. Maddesi ile kurulmus olan ve Gye Ulke
denetim otoriteleri ile merkez bankalarinin temsilcilerinden olugan Bankacilik
Danisma Komitesidir. Kurum bunyesindeki diger komite ise A.P.E igersinde
olusturulan Bankactlik Denetimi Alt Komitesidir. Burada da tye Ulke merkez bankalari
ve/veya merkez bankasi disindaki kurumilarin temsilcilerinden olugacaktir.

Ayrica AMB'nin elinde olusabilecek gii¢ yidilmasinin bu sekilde 6nlenebilecegi de
dusunitlmektedir. Denetim yetkisi de AMB veya onunla birlikte Gye Ulke merkez
bankalarindan olusacak A.M.B Sistemine veriimesi éneriimektedir. Bu gértigse gore
banka denetimi para politikalari ile birlikte dustundlmelidir. Gugli bankacilik sistemi
parasal istikrarin saglanmasinin én kogulu olarak degerlendiriimelidir. Bu yéndeki bir
tercihin istenen sonuglarin tersi bir duruma neden olabilecegi de dne surtimektedir.

Cunkli Merkez Bankasimin para politikalarinin  uygulanmasini erteleyebilecedi,
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CUnkli Merkez Bankasinin para politikalarinin  uygulanmasini erteleyebilecegi,
bankalarin karlihgini arttirmak ve édeme gugclerini korumak igin likitide ihtiyaglarinin
teminine yénelik faaliyetlere adirlik verebilecegi intimali géz énine alinmaktadir.

Nitekim para polikalarinin uygulanmasinin ve banka denetim fonksiyonunun Merkez
Bankasi ya da farkli otoriteler tarafindan yerine getirimesini destekleyici yeterli
bulguya rastlanmamaktadir.Yapilan bir aragtirma sonuglarina gére 1980-1990
dénemine iligkin ekonomik veriler esas alinarak incelenen 24 tlkenin 11’ inde Merkez
Bankasi, 13 * unde ise farkh farkli otoriteler tarafindan séz konusu iglevler yerine
getiriimekte olup, enflasyon oranlarn ve istikrarll bankacilik agisindan hangisinin daha

istikrarli oldugu sonucuna ulagiiamamistir. ®

Bu nedenle her iki fonksiyonun farkli otoriteler tarafindan yerine getirildigi Almanya
ve Belcika’ da denetim otoritesi ile Merkez Bankasinin bankacilik ile ilgili istatistiki
bilgilerin toplanmasinda ve analizinde igbirligi émeginden hareket edilerek , AMB’ ye
ya da AMBS’ ye karar verme gucunun devredilmesi gerektigi ileri strilmektedir.

Japonya’ da Mali Sistemdeki Krize Karsi Uygulanan Politikada merkezi yapinin

uygulamalarina érnek olarak verilebilir.

3.4.3. Banka Denetiminin Ozerkligi ve ingiltere FSA (Financial Services Authority)
Ornegi:
ingiltere’ de kurulan Mali Hizmetler Kurulu (FSA) nun yapisi kurulus amaglan ve

kurulmasina neden olan etkenler :

8 (Celebican, Giirgan. Haziran, 1995.).
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yapiya sahip olan Federal Banking Supervisory Office tarafindan yerine getirilirken
Fransa ve Belgcika’ da bir bankacilik komisyonu denetleme fonksiyonunu
gerceklestirmekte, Japonya’ da ise bankaciik denetimi Maliye Bakanhg: tarafindan
yerine getirimektedir.

Buna karsilk Amerika’ da denetim slreci Ulkenin Federal yapisi nedeniyle biraz
karisik bir gérintl arzetmektedir. Bu itibarla banka denetiminden sorumlu olarak
The Controller of The Currency gérilmekte, ayrica Federal Deposit Insurance
Corporation , Federal saving and Loan Ins. Corporation (FSLIC), de denetim
yetkilerini haiz bulunmaktadir. Bu birimler ayrica yazdiklan raporiart Federal Home
Loan Bank System ‘ e géndermektedirler. Bu kanigikhd gidermek igin bir gok
hikimet sdz vermekte ancak basarili olamamaktadir. &

Ingiltere’ deki Uygulama:

Gerek Basle Komitesinde alinan prensip kararlari ve gerekse AT Komisyon ve
Parlementosunda alinan kararlar gergevesinde ingiltere’ de Mayis 1997 de Hazine ve
Maliye Bakanligi tarafindan hukimetin iki agamada mali sistemde reform yapmayi
planladigi agiklanmistir.llk agama olarak Bank of England’ in (BOE) banka denetimi,
yukomluladundn yeni ve guclendirilmis bir kurula devredilmesi, ikinci agama ise
Ingiltere’ deki mali hizmetler isinde tek bir otoriter dizenleyicinin olmasidir.Bu
cergcevede hikimet BOE kanununda degisiklikler yapmak suretiyle 1999 sonlarinda
yurtrlige girmesi planlanan bir taslak hazirlamigtir.%

FSA Kurulug amaci. Basle Komitesinde alinan prensip kararlan ve gerekse AT

Komisyon ve Parlementosunda alinan kararlar gercevesinde tamamen &zerk bir

8 (Miskhin, F.S. ; 1992).
% (Sézkonusu taslak 01.06.1998 de Kraliyet Makaminca onaylanarak yurtrltige girmistir.)
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yapiya sahip olan FSA yani Mali Hizmetler Kurulu kurulmus 1999 Subat ayindan
itbaren de fiilen géreve baslamistir. Bu kurulun amaglari:

 Ingiltere’ de mali sistemin givenilirigini korumak ve devam ettirmek.

BOE , Hazine ve Maliye Bakanligi ile FSA bu gérevi paylagmisglardir. Bu U¢ kurulug
isbirligi icin aralarinda bir daimi komite olusturmuslardir.

e Kamunun Bilgilendiriimesinin Saglanmasi :

Burada esas amag¢ kamunun egitimidir. Mudileri karar alirken bilgilendirmektir.Bu
tibarla seffafik mali piyasalarin etkin bir sekide g¢aligmasi igin  zoruniuluk
arzetmektedir. Mudilerin bilgilendiriimesi igin tlketici birlikleri ve egitim kurumlariinin
yakin igbirligine girmesi amaclanmistir.

e Kamu ¢ikarinin korunmasi:

Bu amacin gergeklestiriimesi icin etkin ve istikrar saglayici sekilde denetim yapiimasi
hedeflenmigtir. Ayrica kamu sikayetlerinin kurula kolayca ulagmasi igin bir diizen ve
birim olugturuimugtur. Mali Suglarla Micadele Etmek; mali kurumlarin para aklamakta
arag olarak kullaniimasini énlemek bu itibarla istihbarat, arastirma, ve sorgulama
yaparak ilgili diger kurumlarla yakin isbirligine girmek.

FSA’ nin Yetkileri ve Gigleri:

Gorev dagiimi su sekildedir: Yetkilendirme-onay-tanima, arastirma ve miidahale, disiplin
ve cezalandirma seklinde yapilmistir. Yapilmasina izin verilen faaliyetleri tanimlamak,
uygulanacagi kurumlara yetki vermek. Yasal dizenlemelere uymayan, gerekir sartlari
yerine getirmeyen kurumlarin yetkilerini geri almak.Mali kurumlann st dizey
yoneticilerine onay vermek gerektijinde bu onayl geri aimak ve yasalra aykiri
eylemlerde bulunanlarin istihdamini engellemek, yasaklamak yetkisi kurula verilmistir.

Kurul kanundan alacagi gug ile yerinden ve gerekirse uzaktan gézetim ve denetieme
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yetkisine sahiptir.Bu itibarla kurumlar istendigi durumda her tlrli belge ve bilgiyi kurula
sunmakla yukumltdarler. Kuruluglarin faaliyetlerini denetleyecektir. Mali bunyelerinde
cikan sorunlarla ilgili olarak kuruluglarin faaliyetlerine midahale etmek, gelir-gider
dengelerini saglamakicin gerekir tedbirleri ve kisitimalar getirmek gérevi vardir. Kurui
yanlis ve yasalara aykin hareket eden personel ve kurulugla aleyhine sorugturma
raporlar dizenlemek ve bunlan cezalandirmak yetkisine sahiptir. Astlsiz  séylenti
yayanlan ve piyasalari yanlis yoénlendiri acgiklamalarda bulunanlan “sivil ceza” ile
cezalandirmak. Kurallara uygun hareket ederken yine de musterilerin zarara ugratiimalari
durumunda bu zararlarin telafi edilmesini veya iadesini isteyebilir.

Mali piyasalara zarar veren sahis ve kurumlarin variklarinin donduruimasi amaciyla
mahkemeye bagvurmak hakki bulunmaktadir. Mali piyasalara zarar veren , kanunda belirli
hususlara aykiri hareket eden sahis ve kurumlarin faaliyetlerini engelleyebilir.

Insider Trading ve manipulasyon yapanlar ile kara para aklayanlar hakkinda dava agmak
ve kuruluglarin  faaliyetlerinin yetkileri dahilinde yapilip yapiimadigini denetlemek,
gerektiginde dava acgabilecektir.

Kurulun Organizasyon Yapisi: Kurul Gyeleri onbesi gegmeyecektir. Yénetim kurulu; Gyeleri
Hazine ve BOE guverndrierince ortaklasa ataniriar. Kurulda bir bagkan ve (¢ yardimcisi
ile baskana yardimci olacak genel sekreter , direktérler ve danismanlar bulunmaktadir.
Yardimcilar faaliyetleri bélismektedirler.

Merkez Bankasi, Hazine ve FSA igbirligi Esaslari:

Bu U¢ kurum arasinda igbirligi esaslanni belirlemek igin 1997 Ekim ayinda bir anlasma
imzalanmistir. Merkez bankasi 6zetle; mali sistemin istikrarinin  saglanmasi
sorumlulugunun  slrecedi Londra piyasalarinda belirleyici konumunun surecegi

belitiimistir. Hazinenin yasama ve dizenlemelerden sorumlu olacadi , operasyonel

88



olarak FSA ve Merkez Bankasi’'nin faaliyetlerinden herhangi bir sorumluiugunun
bulunmadigi, ancak ulusal ve uluslar arasi alanda genig buhranlarda kanun degisiklik
énerileri giindeme geldiginde bakan adina bir sorumlulugu bulunacaktir.Béyle durumiarda
Hazine MB ve FSA' yi géreve ¢agdirabilecektir. Buna kargilik FSA’ nin sorumluluklari ise;

1. Bankalar, topluluklar, yatinm sirketleri, sigorta sirketlerinin denetim ve yetkilendiriimesi
2. Mali piyasalar ile takas sistemlerinin denetlenmesi,

3. Mali piyasalar ile kuruluslar ile ilgili diizenleyici politikalar uygulanmasidir.

Mali kurulusiarin M.Bankasina verdikleri raporlamalart FSA * ya da tekrar verme
durumunda kalmamalari igin bilgilerin tek merkezde toplanmasi yéninde bu iki Kkurum
aralarinda anlasacaklardir. %

Ingiltere’ deki FSA érnegdinden gorllecegdi gibi Merkez Bankasinin gergek fonksiyonu

olan piyasa ve fiyat istikrarinin saglanmasi alanina agiriik vererek bankacilik ve mali
kuruluglarin denetimi Basle Komitesi Kararlar ¢ercevesinde 6zerk yapidaki FSA adli
kurula devredilmektedir. Kurul 6zerk olmakla birlikte MB ve Hazine ile de temas iginde
olacaktir. S6z konusu kurul MB tarafindan uygulanan bankacilik denetim

standartlarini koruyacak, gerektiginde ihtiya¢ halinde bunlarda degisiklik

yapabilecektir.Bu itibarla banka risk agiriikkli denetim standardini degistirmeye ydnelik
calismalara baslamistir.Yeni bir denetim politikasi klavuzu hazirlanmaktadir.Bu

6mekte gorulduga gibi bir Kurul’ un tlkemiz sartlarina uygun halde olusturuimasinin

gerek yerel gerekse uluslar arasi piyasalarda olumlu hava yaratacagi

dusunuimektedir.

 (Bank of England; i-‘Banking act Report’, ii-Financial stability Review ~ Issue 5, Autumn, 1998, iii-
FAS tanitim Brosiirt, iv- 1994 BOE, Quarterly Bulletin, Februrary).
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3.5. G.Dogu Asya ve Japonya’da Bankacilik Sisteminin Yeniden Yapilandiriimasi:
Krizin temel nedenleri:

1997 yiinda Temmuz ayinda Tayland'da ortaya c¢ikan mali kriz kisa slUrede
Endonezya, Malezya ve Filipinlere sigramis Kasim ayinda G.Kore’nin krize girmesi-
yle daha da geniglemigtir. Krizin etkisiyle bu 0Olkelerin para birimieri énemli deger
kayiplarina ugramiglar, sermaye piyasasi ¢ékmus, yurtici faiz oranlan ylkselmis,
onemli miktarda yabanci sermaye Ulke digina ¢cikmistir.S6z konu gelismeler, banka
ve sirket iflaslarina, yurtigi talep ve Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYiH) buyimesinin ciddi
bir bicimde yavaglamasina neden olmustur.

Kisa vadeli borglardaki artig, uluslararsi konjonktirdeki gelismeler, makro ekonomi ve
doviz kuru politikalarindaki tutarsizliklar ile finans kesimindeki yapisal bozukiuklar
krizin temel nedenlerini olusturmaktadiriar. Ozellikle kredi kullandinminda asiir devlet
mudahalesi, kredilerin gayrimenkul yatirimiari gibi verimsiz alanlara yatiriimast
nedenleriyle kredilerin geri dénlisti saglanamamig ve sonugtafinans kesiminin riskleri
artmistir.  HUkUmetin mali sekiére sagladi§i garantilerden kaynaklanan ahlaki riziko
sorunu yaninda sektdrin denetim disinda kalmig olmasi da finans kesimindeki krizin
derinlegsmesinde etkili olmustur.

Mali sorunlarin ¢éztmu igin alinan énlemler :

Bu Ulkelerde mali sistemdeki belirtilen sorunlarin ¢ézimi ve dolayisiyla bankacilik
sektorinln yeniden yapilandirnimasi igin birtakim énlemler alinmistir.Bunlar:

Mali bnyesi problemli bankalarin yeniden yapilandirimasi amaciyla kullanilabilecek
yontemler Glkeden Ulkeye farkii olmaktadir.

(Genel olarak uygulanan yéntemler igin bkz. Tablo 3.1)
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Herbir 6nlemin kendine gére avantaj ve dezavantajlari bulunmaktadir.

Dogu Asya (lkelerinde krizin asilabilmesi icin IMF tarafindan cesitli mali sektér
reform programlari g¢ignenmis ve bu programlarin uygulanmasi desteklenmigtir. Bu
cercevede Oncelikle sermaye aktarimi ve birlesme gibi 6nlemlerin yanisira bazilarinin
faaliyetlerinin  durduruimasi ve akfiflerinin yeniden yapilandirnimas:i amaciyla
olusturulacak kurumlara devredilmesi 6nerisinde bulunulmustur. Ancak bankalarin
yeniden yapilandiriimas! amaciyla kullanilacak kamu fonlarinin da sinirdandiriimasi
istenmig, kredilerin siniflandirimasi, karsilik ayriima zorunlulugu ve sermaye yeteriiligi
gibi standartlar ile muhasebe, denetm ve bankalarin tasfiyesine iligkin yasal
duzenlemeleri glclendirici 6nlemlerin  alinmasi tavsiye edilmistir. Ayica Kore,
Endonezya ve Tayland bankalarinda yabanci sermaye yatirimiarinin
serbestlestiriimesi, kamu tarafindan yapilacak likitide desteginin ise siki kurallara
baglanmasi o6nerimigtir. Bankalar yaninda sirketler ile ilgili olarak da bunlarin i¢ ve dis
borclarinin yeniden yapilanmasi ve batik olanlarin tasfiyesi istenmistir. Japonya’ da
1990 yilinda baglayan mali krizin igerdigi tutarlarin blyuk boyutlara ulagsmasina
ragmen kapsam itibariyle én planda gayrimenkul ve borsa spekillasyonuna dayanan
kredi plasmanlannin zaafiyetinden kaynaklanan bir sorundu. Japon hukimeti krize
zararin kargilanabilmesi i¢in zaman kazanilmasina yonelik bir bir politikayla yaklast:.
Kamuya ait yatirim fonlarinini borsada biytk Slgekli alimlariyla Nikkei-Index in hizli
duslsU bankalann bilango gelirlerini azaltarak sipheli duruma giren kredi alacaklari
igin  bu duglts bankalarin karsiik ayirma imkanlarini  daralttigindan durduruldu.
Zaman iginde elde edilecek kazanglarla kapatilamayan kredi plasmanlarinin tekrar
kabul edilebilir boyutlara indirilebilecedi hesaplaniyordu.1992 yilindan itibaren

hukimet 560 milyar dolar sarfederek ekonomik biyime ve i¢ talebin arttiriimast
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Zaman icinde elde edilecek kazanglarla kapatilamayan kredi plasmaniarinin tekrar
kabul edilebilir boyutlara indirilebilecedi hesaplaniyordu.1992 yilindan itibaren
hikimet 560 milyar dolar sarfederek ekonomik buyume ve ic¢ talebin arttinimasi
yoluna gitti. 1996 yilinda daha 6nceleri fazla veren devlet bitcesindeki agik GSMH’
nin %5%’ine yaklasmisti. Artik Japon hikimeti Yamaichi’ nin batisi konusunda da
“piyasanin kendi kararini verdigini “ aciklayarak midahale yerine piyasay! kendi
bagina birakma niyetini belli etmistir. Ancak gidisat gostermistir ki merkezi karar

organinin miidahelesi sonuna dek gerekmekteydi. &

3.6. Mevduat Sigortasi

Tasarruf sahibi mudilerin  bankalardaki birikimlerini aniden talep ettiklerinde
bankalanin 6deme glgclugu ¢ekmelerini énlemek icin gelistiriimis en gelismis ve
kurumsallagsmig uygulama mevduat sigortasidir. En genel anlamda; tasarruf
sahiplerinin finansal kuruluglara yatirdiklar tasarruflarin tamamen ya da kismen
glvence altina alinmasi olarak tanimlanabilir. Kayip riskleri, bu tdr riskleri daha iyi
analiz ve absorbe ettigine inanilan devlete yada bu amagla kurulmus 6zel kurumlara
transfer edilir.

Dinya genelinde uygulamalarin kurulus tarihleri; ABD de 1933, Belcika’da 1985,
ingiltere’de 1982, Fransa’'da1980, Hollanda'da 1979 ,irlanda’'da 1 989, Iltalya’da 1987,
Japonya'da 1971, Ispanya’da 1977, Almanya’ da 1966 ve Tirkiye'de 1960 dir. Bu
Ulkelerde katilim ve ydnetimler ise; ABD’de gontllii katim ve kamusal idare iken
takipededn Ulkelerde sirasiyla ; génilli katilim ve kamusal idare, zorunlu katilim ve

kamusal idare , zorunlu katilim ve 6zel idare, gonUlll katiim ve 6zel idare, zorunlu

%7 (Imrahor, A, Ilyas; 1998)
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Cogu ulkede sigorta tim para birimlerinde mevduati kapsarken, ingiltere, Belgika,
Irlanda ile Japonya sadece kendi yerel para birimlerini kapsar.

90’ I yillara dogru A.B. ulkeleri kiiguk yatinmcilarn koruma amagcl mevduat sigortasi
uygulamasiyla yeni tanisirken ABD neredeyse yarim yuzyildir sigorta kapsaminin
daraltiimasini tartismaktadir. ABD deki ilgili kurum (Federal Savings and Loan Ins.
Corporation) yetkileimi ve gérevini ticari bankalar i¢in bunu yUriten Federal Deposit
Insurance Corporation (FDIC) devretmis durumdadir.

Mevduat sigortasinin bir ¢ok Ulkede bankacilik diizenlemelerinin ortak bir ézelligidir.
Bir cok Ulke mevduat sigortasini Amerika’ daki uygulamayi taklit biciminde adapte
etmiglerdir. A.B.D sigorta sistemi diger Ulkelerin érek tegkil eden Ulke c¢apinda
kuruimus sistem olmakla birlikte diinyadaki itk genel mevduat sigorta sistemi degildir.
(Bkz.tablo 3.2. Ulkeler Itibariyle Mevduat Sigorta Sistemleri )

Bugin A.B.D de mevduat sigortasi hem bankacilik sisteminin istikrari hem de
mevduat sahiplerinin korunmasi agisindan zorunlu bir kurum olarak kabul
edilmektedir. Son yillarda artan rekabetle gézlenen olguysa bankalarin lisan
degerinin (charter value) asindirmasi ve risk almay: arttirmasidir. Artan rekabet ise
asin risk almayi tegvik ettigi gibi sigorta talebini de artirmigtir. A.B.D bir yana
birakilirsa sigorta kurumlarinin ¢ogunun 1980 i yillarda kurulmaya baslanmasi bu
yargiy! hakli gikarmaktadir.

Bankaciligi duzenleyen otoritelerin ekonomik agidan ddeyebilifigini yitiren kurumlar
hakkinda 6nlem ve karar almasini da geciktirmesi de sigorta sisteminin asiri risk
almay tesvik etmesine ilave etkimektedir.

Bankalarda yasanan kriz dénemi iflaslar ulusal ekonomik kosullarin kétt oldugu ve

bankalardan kredi kullanan ¢ok sayida musterinin borglarini 6deyemedigi ve faiz
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oranlarindaki degiskenlerin varlkiarin piyasa degerlerini borglarin altina dusurdagu
ortamlarda ¢ikar. Normal denebilecek iflaslar ise esas olarak normal konjonkttrde
izlenen manferit olaylardir. Kriz dénemlerinde ¢ok sayida banka guglukle
karsilasabilir. Manferit banka iflaslari artik bagimsiz degildir ve pozitif bir korelasyon
vardir. Kriz iflaslarini tahmin etmek ise gugtlr ve bunun dogurdugu zararlar bayuktar.
Ozel sigorta sirketlerinin krizde iflaslarini dedil normal banka iflaslarinin risklerini
Gstlenmeleri beklenebilir. Bu nedenle kriz iflaslan igin kamusal sigorta kurumlari daha
uygundur. Kriz iflaslarinin dogQuracag:i zararlar 6zel sigorta kurumlarinin
yuklenemiyeceQi kadar ylksekti. Ancak mevduat sigorta sistemlerinin tarihi
incelendiginde mevduat sigortasi sistemlerinin godunlukla kamusal kurumlar olarak
kurulmuslardir. %

(Bkz. Tablo 3.3:Kurumsal Ozellikleri Itibariyle Bazi Ulkelerde Mevd. Sig. Sistemleri ).

Ozel bir sigorta kurumunun sunacad garantilerinde reservieri ile kisitih olup bu
nedenle mevduat sigortasinin kamusal olmasi gerektii sonucu ¢ikmaktadir.
Mevduat sigortasi saglamada devletin bir dogal avantaja sahiptir ¢lnki vergileme
glct olmayn 6zel sigorta sirkeltelinin glvenilir reservieri oldugu séylenemez. Bu
acidan bakildiginda mevdat sigorta kurumlari ya devlet kurumlari ya sekt6rin
organize ettigi kurumlar yada kamu otoriteleri ile katilimci bankalarin birlikte organize
etti§i kurumiar olarak ortaya cikabilmektedirier. A.B.D Filipinler, Hindistan, irlanda,
Ispanya,Kanada ve Ulkemizde sigorta kurumlari devlet kurumlaridir. Almanya,
Avusturya, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Liksemburg, Isvigre'de sektér

organizasyonudurlar.

% (Goodhart, 1995, The M.I.T Press)
™ (Parasiz, M. Ilker .1994; Istanbul.).
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Avusturya, Danimarka, Finlandiya, Fransa, LlUksemburg, Isvigre'de sektér
organizasyonudurlar. *

Belgika, Hollanda, Ingiltere, italya, Japonya, Norveg'de kamu sektorii ortak
organizasyonudurlar. Ancak ister devlet kurumu isterse sektér organizasyonu olsun
sistemlerin cogu Hazine yada Merkez Bankasi tarafindan desteklenmektedir.

Halen uygulanan sigorta sistemleri siniflandiginda Almanya, Belgika, Ispanya,
Isvigre, italya,Luksemburg, da ihtiyar mevduat sigortasi sistemi uygulanirken A.B.D,
Avusturya, Danimarka, Filipinler, Finlandiya, Fransa, Hindistan, Hollanda, ingiltere,
Ifanda, Japonya, Kanada, Norve¢ ve Tirkiye'de =zorunlu sigorta sistemi
uygulanmaktadir.

(Bkz. Tablo 3.3) Ihtiyari bir sigorta sisteminde riskli bankalar daha fazla yarar
saglayacaktir. Bunun nedeni daha fazla risk alan bankalarin mevduat sigortasina olan
talebin daha yuksek olmasi ve bu bankalarin ihtiyari bir sisteme en dnce katiimak
istemeleridir.Opsiyonel birakildiginda riskli bankalar sisteme dahil olurken daha az
riskli bankalar ise sistemden uzaklasacaktr.

Sistemler yakindan incelendiginde genellikle sektér organizasyonu seklinde
orgutlenen sigorta sistemlerinin  genellikle ihtiyan  sistemi  benimsedigini
gostermektedir. Gergekten de devletin 6érgitledigi sistemde ihtiyariliin benimsenmesi
halinde iyi bankalar sistemi terkedecek ve kamu deste@ini alan sistemde yalnizca
koth ve riskli kurumlar kalacaktir. Bu da do@al olarak istikrarsizigi ve ahlaki rizikoyu
artiracaktir. Mevduat sigortasi banka yoénetimlerini rehavete itmek ve iyi banka ile
kéth banka arasindaki farkin tam rekabet kosullarina aykir olarak ortadan kalkmasi

gibi ahlaki problem/kriz yaratmaktadir.

® (Parasiz, M. liker .1994; [stanbul.).
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Mevduat sigortasi uygulamalarinda ileriye slrulen yaklagimlardan biriside bankanin
riskine dayall olarak sigorta primlerinin saptanmasi yaklagsimidir.Bu ézel sigortacilikta
uygulanan tekniklerin mevdat sigortas! sistemine taginmasi ¢abasidir. Sigortacilikta
risk arttikga karsilagiimasi olasi olan zarara kiyasla prim miktari da artar.

Gergek hayatta bankalarin her biri ayri bir risk dizeyine sahiptir. Uygulamada sigorta
sistemlerinin hemen hepsi munferit banka riski ile iliskilendiriimeyen sabit bir mevduat
sigorta primi esasina dayanmaktadir. Sabit bir prim oraninin olmasi halinde bir banka
dugtk bir risk dizeyine sahipse bu banka igin mevdat sigortasi asir-fiyatlanmig
demektir. Eger banka riskli ise tersi durum ortaya ¢ikmaktadir.

Gelecekteki sozlesmelerde sinirli risk alma uygulamasi demek olan put-option
kavraminin mevduat sigortasina uygulanabilecedi distuniimektedir.

A.B.D de 1994 yilindan itibaren riske dayall prim uygulanmaktadir. En iyi denetim
ratingine sahip (birlesik CAMEL ratingi 1 ve 2) olan ve sermaye rasyosu iyi (risk-
agirlikll sermayesi en az %10, Tier 1 rasyosu %6 ve Tier 1 kaldirag rasyosu % 5) olan
bankalar i¢in prim orani toplam mevdutin %0,23 (;$100 igin 23 cent) olarak
belirlenmistir. Buna kargin en kétu ratingine sahip (birlesik CAMEL ratingi 4 ve 5) olan
ve sermaye rasyosu iyi (risk-agirlikh sermayesi en az %8 , Tier 1 rasyosu %4 ve Tier
1 kaldirag rasyosu %4) olan bankalar i¢in pirim orani toplam mevduatin %0,31i; $
100 igin 31 cent olarak belirlenmistir.

Turkiye’ de Mevduat Sigorta prim esaslan:

Ulkemizde 94/5565 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile mevduat sigorta primlerinin yeni

esaslan belirlenmistir. Buna gbre mevdat sigortas! primleri gercek kisilerin agtikiar

™ (Berger-Herring-Szegé ; 1995).
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Turk Lirasi cinsinden tasarruf mevduati niteligi haiz déviz tevdiat hesaplari toplaminin
Ucer aylik dénemler itibariyle;

a) Sermaye yeterlilii rasyosu %8 ve (izerinde olan bankalar igin on binde 25;

b) Sermaye yeterliligi rasyosu %8 in altinda olan bankalar i¢in binde 26 dir.

Sermaye yeterliligi esas alinarak bir diglide getirilen riske dayali prim esasi risk
gruplanni gok kabaca ikiye ayirmistir. Bu iki ayirm arasindaki prim farki ise ¢ok
klgUktlr. Bu nedenle yapilan ayirim ¢ok gercekgi degildir.

Bazen sistemde munferit yada yaygin risklerin ortaya c¢ikmasi halinde ek prim
alinabilmekte yada prim oranlan artinlabilmektedir. Yasanan BCCI olayindan sonra
1992 yilinda Ingiltere de sterlin mevduatlarinin % 0,025516 oraninda ilave bir prim
alinmigtir. Diger yandan Japon bankacilik sisteminin sorunlarinin 1995 de belirgin
hale gelmesiyle 1996 yilindan itibaren uygulanacak primlerin orani bankalarin
mevduatinin %0.012 sinden %0,084 e ¢ikariimistir. Yeni primler Japon bankalarinin
mevduat sigorta kurumuna olan katkisini yaklagik 7 kat arttirarak 70 milyar Yenden
(680 milyon USD ) 490 milyar Yene (4,7 milyar USD) cikaracak yani bankalarin
karlarinin % 8 inin sistemin istikran icin kullaniimasini saglayacaktir. Boylesi ylksek
katki orani bir bagka sanayilesmis tlkede yoktur. Diger yandan A.B.D de FDIC 1996
yilinda sermaye yeterlilk katsayisi yiuksek bankalarin primleriin sifira indirmeyi
planlamaktadir. Sermayesi zayif bankalar mevduatin %0,27 sine kadar prim
édeyeceklerdir. 7.

Diger yandan bankacilik sisteminin yenilikiere ve gelismelere agik olmasi nedeniyle
surekli yeni risk turleri ortaya ¢ikmaktadir. Yeni bir risk kaynaginin ortaya ¢ikmas: ile

bunun teshis edilmesi, dlclimesi, ve primin hesaplanmasinda dikkate alinmasi

" (Financial Times, December 23/24, 1995 )
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arasinda bir zaman farki yada gecikme ortaya cikar. Bu gecikme de bankalarin
portféylerini strekli bu riskli yatirimlara kaydirmalarini tesvik eder.Bu nedenle riske
dayall prim strekli yeni riskleri yakalamaya ¢aligan bir yapida kendini bulabilir.

Bu veriler dikkate alindiginda riske dayanan primin aslinda bankacilikta iflas riskini ve
bunun maliyetini azalttigint séylemek gulctir. Mevduat sigortasi sistemlerinin bir
baska ¢zellii mevduatin belirli bir parasal tavan icinde sigortalanmasidir’.

Ornegin FDIC nin sigorta sinirnin $ 100.000 olmasi gibi FDIC nin bu sistemi
mevduat sigortasi sistemini kuran Ulkelerin gogu icin érmek teskil etmistir. Mevduat
sigortasi sistemleri genel olarak bu sekilde, bir baska deyisle sabit bir Gst tavan
belileyen Almanya, bankanin sermayesine bagli bir tavan sistemi uygulanmaktadir.
Buna karsilik bir bagka yaklasim herhangi bir tavan uygulamama yaklagimidir. 1994
yilindan itibaren Turkiye’ de de uygulamaya konulan bu sistem Finlandiya ve Norveg
tarafindan da benimsenmistir. Aslinda teorik olarak sinir var gézitkmesine karsin
Almanya’ nin modelini de sinirsiz glivence sistemi icinde disinmek gerekir. Hesap
miktar! dikkate alinmaksizin batiin mevduatin sigortalandidi sisteme genellikle % 100
mevduat sigortasi deniimektedir. Tam koruma yalniz kiigik mevduat sahiplerinin degil
tim mevduat sahiplerinin fonlarini finansal agidan glglik icinde olan bankadan
cekme yonundeki tesvigi azaltir ve muhtemelen bir bankanin gtglikleri daha basarili
bir bicimde atlatiimasina yardimei olur. Guglik igindeki bankalar sigortali mevduata
daha fazla faiz ddeyerek bir cezai maliyete katlanmadan istedikleri kadar fon elde
edebilifrer. Tam koruma mevduat sahiplerinin, ticari bankalarin mali durumlarini
aragtirma konusundaki gereksinimi azaltir. Bu arastirma aslinda hem gi¢ hem de

maliyettir.

2 (Miskhin, F.S. 1992)
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Banka krizlerini agmada Sigorta tavani kullanilabilir mi?

Banka krizlerini agsmada bu yéntem kullaniimaktadir. Ornegin 1990 larin basinda
yasanan krizi Norve¢ bu sekilde ¢ozerken 1994 basinda da llkemizde bankalar
yonelik tahaccum bu sekilde asgiimistir. 94/5565 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile 5
Mayis 1995 den itibaren bir kisiye ait Turk Lirasi cinsinden tasarruf mevduat ile
tasarruf mevduati niteligi haiz déviz tevdiat hesaplarinin tamami mevduat sigortasi
kapsamina alinmigtir. 1930 Buyuk Buhranini Kanada'nin agik oilmayan %100
mevduat garantisi ile astig belirtiimelidir.

Mevduat sigortasinin maliyetinin ne oldugu ya da sigorta primini kimin 6dedigi
sorusunun cevabi maliyetin kime ait oldugunu géstermektedir. Bir mevduat sigortasi
sisteminin maliyeti G¢ ana baslik altinda toplanabilir. Bunlardan ilki sistemin direkt
maliyeti olarak ifade edilmekte ve bunu sigorta primleri ile sistemin faaliyet
masraflan olusturmaktadir. Sigorta priminin neyin (zerinden ve hangi oranda
alinanacag) Ulkeden ulkeye degdismektedir. ( bkz Tablolar 3.3 ve 3.1)

Sigortaciligin temel ilkesi sigorta kapsaminda kalan ve tazmin edilecek parasal
yukimlaligin esas alinarak primin belilenmesidir. Mevduat sigortasi ag¢isindan
sigortacihgin bu genel ilkesine her zaman uyuldugunu séylemek olasi degildir. Bu
konuda Ulkeler arasinda ¢ok farkli uygulamalar séz konusudur. ( Bkz.Tablo 3.4.)
Buradan anlasilacagi gibi bazi Ulkelerde (6rnegin Kanada) koruma kapsamindaki
mevduat Uzerinden prim hesaplanirken ¢ogu Ulkelerde ( A.B.D, Belgika, Japonya,
Ingiltere, irlanda gibi ) ulusal para yada yurtici mevduat Gzerinden alinmaktadir. Buna
kargilik toplam mevduat Uzerinden hesaplamanin yapildi§i Ulkelerin (Almanya,
Filipinler, Hindistan, italya) yamisira bazi Ulkelerde (Hollanda, Liksemburg)

O6zkaynaklar Gzerinden hesaplama yapilmaktadir.
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1990’li yillarin baginda bankacilik sistemlerinde kriz yasanan Finlandiya ve Norveg'de
toplam varliklar Gzerinden primlerin hesaplanmasi da prim hesaplanmasinda ilging bir
O0mek olusturmustur. Turkiye’ de halen uygulanan sistem gergek kisilerin actiklar Tark
Liras! cinsinden tasarruf mevduati ile tasarruf mevduati niteli§i haiz déviz tevdiat
hesaplarn toplami Gzerinden prim hesaplanmasidir.

Mevduat Sigortasina Getirilen Elestiriler var midir?;

Mevduat sigorta sisteminin de “Too Big to Fail”’ politikasi gibi sistemde riskleri elimine
etmek yerine riskleri arttirdi§i ileriye strGimektedir. Bu risk de yine yukarida
belirttigimiz gibi iki bicimde ortaya ¢ikabilmektedir. Bu nedenle mevduat sigortasinin
butintyle kaldirimasi gerektigini ileriye sOrenler oldugu gibi sigortali mevduatin
sinirini azaltilmasi gerektigini ileriye strenler de vardir.

Bir diger uyguiama 6megi ise mevduat sigorta sistemini gok énemli olmadidini, asil
islevin merkez bankasinin SKM islevine ve bu konuda ona duyulan givene
dayanmaktadir. Bu konuda 1930 lardaki Kanada deneyimi 6mek olarak verimektedir.
Blylk Buhran sirasinda Kanada' da ki ticari bankalarin hemen hepsi ekonomik
acidan odeyebilirliklerini yitirmiglerdi. Ancak bu dénemde ne bankalara bir tahaccim
olmus ne de banka iflas etmisti. Bunun nedeni resmen ne bir merkez bankasi ne de
bir mevduat sigortas! kurumu olmamasina karsin, federal hikkiimetin toplumun zimni
olarak %100 mevdat garantisi tanimasiydi. Halk resmen bir merkez bankasi ve
mevdat sigortasi olmasa bile SKM islevinin hiukimetce yerine getirilecegini ve
yatirdiklari parayi alacaklarina inanirsa bu bir sigorta sisteminden daha etkin bir iglev
gorebilir. Ayni sekilde 1994 Krizinin Ulkemizde asilmasini saglayan aslinda mevduat
sigorta sininnin kaldirilarak mevduata TMSF tarafindan sinirsiz giivence getiriimesi

degil belki de bu sinirsal glivenin devletce verilen bir garanti olmasin iligkin inanctir.
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3.7. Lider Bankalar igin Too Big to Fail ve Too Political to Fail Politikalari

Bnakacilikta hergecgen gin “lider” ve “lider-olmayan banka ayrimi risk de§erlendirme
ve izleme caligmalarinda 6nem kazanmaktadir. Bazi bankalarin batamayacak yada
batmasina izin verilmeyecek kadar blyuk olup olmadigl sorusuna verilecek cevap
blylklik tanimina bgli olmakla beraber cevap “evet’ tir. Bazi bankalarin
batamayacak yada batmasina izin veriimeyecek kadar buylk oldugunu séylemek bir
bakima bu bankalarin “lider” oldugunu séylemektir.Onegin Almanya’ da Deutsch ve
Commerzbak, Japonya'da sehir bankalari, Ingiltere’ de National Westminister ve
Barclays Bank ve diger tlkerin sistemlerinde agirligini hissettiren bankalardir. Bu tip
bankalarin yardima ihtiyag duymalari halinde Almanya’da Raiffesei-Zentralbank ve
isve¢’ te Nordbanken olaylarinda oldugu gibi kolayca yardim bulabilifier. Avrupa
Ulkelerinde o6zellikle italya’da bankalarin devlet giivencesinde olmalarinin nedeni
sektordeki kamu malkiyetinin gelenek olarak surlyor oimasidir. Credit Lyonnais, BNP
ve Societe Generale gibi blyuk fransiz bankalari da uzunca bir stiredir kamudadir.
Almanya’ da endustrinin finanmanini genelde ¢ lider banka (Deutsche, Dresdner ve
Commerzbank) tarafindan yapilir ve bu bankalarn sirket finansmani ve sermaye
piyasas| faaliyetlerinde genis olarak bulunuyor oimalari bunlarinda iflasin
sonuglarinin katlanilamaz olmasi nedeniyle miisade edilemez. Japonya' da 1945
yilindan beri higbir banka net zarar beyan etmemis olup bu gelenek son krize kadar
surmuastar.Japon Mekez Bankasi’'nin buyuk bankalrin iflasina izin vemeyecegi inanci
mevcuttur. ABD de yasanan &8rnekte ise Continental lllionis Bank ilk 10 banka
arasinda iken 8deyebilirligini yitirmis olmasina ragmen batmasina izin verimemistir.

FDIC $ 100,000. a kadar tasarruflara garanti vermis, bunu asan hesap tutarlarini da
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garanti kapsamina almis bankanin bono hamillerinin kayiplarini da Gstlenmigtir. Bir
cifte standardi yansitan bu doktrinin amaci kamunun bankacilik kurumlarina olan
glvenini korumak ve blylk bankalarin iflasi ve bu bankalarin interbank faaliyetlerinin
yayginlastirdigi sistematik risklerden kaginmaktadir. Federal otoriteler birlesme
sa@layamayinca milyarlarca dolarla mevduat sahipleri battintyle korunmus oldular.

A.B.D disindaki Ulkelerde genellikle too big to fail politikasi resmen deklere edilmedigi

icin istatiksel veri bulmakta gug¢lik c¢ekilmekle birlikte ¢ok sayida 6mek vardrr.
Ispanya’daki Banesto ile Fransa’daki Credit Lyonnaise bunun en yakin érnekleridir. *
Benzeri yaklagim ile blyUk bankalarin iflasinin sisteme gok blyUk zararlar verme olasilig
nedeniyle batili Ulkelerin hemen hepsinde blylk bankalar kurtariimaktadir. Bu politikanin
iki 6Gnemli istisnasi buyUk sistemik etkisi oimayan BCCI ile Drexel -Bumham-Lamber dir.
Yasganan bir olguda lider olsa da olmasada “batmayacak kadar politik” bankalar
olabilecegidir. 2 milyar $ buyukliginde bir varlik toplami ile ABD nin 250. biytk
bankasi olan The National Bank of Washington batmak icin ¢ok blyUk kategorisi
icinde olmamakla birlikte pay sahiplerinin politk baglantilari nedeniyle kurtariimistir.
Ancak daha sonra 500 milyon dolar kredi aldiktan sonra FDIC ye bu miktarda bir
zarar birakarak batmistir. Bazen ters etkiler de oluabilmektedir. Politika
belirleyicilerinin firmaya duyduklar tepki ve hosnutsuzluk nedeniyle FED Drexel
Bumham’a yardim etmemistir. O dénem bir hikimet yetkilisinin deyimiyle “10 yildir

herkesin bildigi ve nefret ettigi eski Drexel Bamham, Lambert'in isi bitti”. ™

? (Parasiz, M. llker .1994; [stanbul)
™ (Altunbas Yener ;Temmuz, 1996 ;’Lider Bankalar, BKB Doktrini".)
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Too big to fail politkasinin bir ahlaki riziko sorun yarattidi ileriye strtiimektedir. Bu
riziko iki sekilde ortaya ¢ikabilir . Birincisi bu politkanin varliginin banka sahip ve
yoneticilerini asin risk almalarina ve suistimallerine yol actidi ileriye strtimektedir.
Ikincisi ise mevduat sahipleri banka secimlerinde gerekli 6zeni géstermemektedirier.
Belirli bir tutara kadar mevdatlar sigortali ise hangi bankaya gittikleri degil ne kadar
getiri elde ettikleri 6n plana gikmaktadir. Diger yandan blyUk bankalarin too big to fail
politikasi ile garanti edilirken kiguk bankalann iflasina izin veriimesinin yalniz
esitsizlik yaratmakla kalmayacak ayni zamanda finansal giictin birka¢ banka arasinda

yogunlasmaya ve oligopole yol acacaktir.

3.8 Bankacilikta Giiven Saglanmasi ve Sermaye Fonksiyonu ( Basel-1998 Karariar )
Basel-1998 Kararfan ve Denetim :

Gerekli sermaye miktari, faaliyet hacmi, amag, tecriibeler, sermaye piyasasl ve
finansal diger kurumlarin gelismislik dizeyleri ve 6zellikleri, bankacilik kesiminin mali
piyasalardaki iglevine ve bankacilik sektérl ile reel piyasalar arasindaki iligki niteligi
gibi dnemli unsurlardan etkilenir. Ulkelerin ekonomik yapilari ve gelisme 6zellikleri de
sermaye gereksinimlerinin  farkliigini  yaratacaktir. Bu farkliliklardan bazilari
bankalarin kontrolt, banka yénetim kalitesi, bilango blyuklugh ve yapisina banka
yonetim kalitesinin etkileri , aktif , pasif vade yapilari ve aktif kalitesi ile ilgilidir.

Para otoritelerinin davranig bigimleri ile uluslararasi gelismelerde gerekli sermaye
miktarini etkiler. Sermaye yeterliliginin saglanmasi agisindan bir banka iki secenekle
karst karsiyadir.Mevcut risklerin karsilanmasi amaciyla sermaye arttirimasi ya da
risklerini sermayesi ile karsilanabilr dizeyde tutulmasi. Bankalarin mevduat

sahiplerinin taleplerini karsilama gucu ile aktif kalitesi ve aktiflerin likitidesi arasinda
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dogrusal iliski olsada, sermaye mevduat kompozisyonu, sermayenin mevduat
sahiplerinin bankaya olan giivenin karsilanabilmesi agisindan 6nem tasir.

Modern bankaciiyin potansiyel olarak daha bulyik risklerle karsilagsma ihtimalinin
artmasi bankalara duyulan gtven unsurunun da énemini arttirmistir. Bankalarin
faaliyetleri agisindan, gerek ekonomik gerekse kamu otoritelerinin strekli ilgi alani
icinde olmalari tarihsel bir olgudur. Bunun en énemli nedeni hem ekonomik hemde
sosyal agidan bankalarin tstlendikleri fonksiyonlarin kazandigi boyuttur.

Bankacillk sisteminde ortaya ¢ikabilecek problemler sadece sistemi etkilemekle
kalmayip ekonomiyi ve sosyal hayati etkileyebilecek bir nitelige sahiptir. Bu nedenle
bankalarin faaliyetlerinin kamu otoritesi tarafindan gézetim ve denetime tabi tutulmasi
anlam kazanur.

Banka go6zetiminin temel amaci mevduat sahiplerinin g¢ikarlarinin korunmasi ve
bankacilik risklerinden kaynaklanabilecek sosyal maliyetlerin en aza indirilmesidir.
Goézetim sistemi bankalarin ekonomik gerceklerin étesinde bir faaliyet géstermelerini
engellenmesi, bankalarin faaliyetlerinde istikrarin saglanmasi ve bankalarin finansal
yetersizliklerinin 6nceden uyarilarak giderimesi yéninde yaptinmlar getimesi
nedeniyle bir giivence getirmektedir. Etkin bir gézetim sisteminin serbesti, glivenlik ve
kendi kendine kontrol mekanizmasini biraraya getirmesi beklenmektedir.

Bankalarin gézetim ve denetimi ile ilgili calismalar uzun bir gegmisle sahiptir. 6zellikle
ABD de bankacilik sektériinde yasanan krizler ve iflaslar ABD de ve diger gelismis
Ulke finansal kurumlarinda bankalarin gézetimi ve denetimi konusuna olan ilginin

artmasina neden olmustur. Mali piyasalardaki entegrasyonun artmasiyla dogan

& (Sayilgan, Sevket; "Ocak, 1998; Finans Diinyasi. Syf. 83-89.)
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intiyag nedeniyle bankalarin sermaye yeterliliklerine uluslar arasi bir nitelik verebilmek

igin Haziran 1988 de Basel anlasmasi imzaland..

Basle Bankaciik Gézetim Komitesi (Basle Committee on Banking Supervision)

bankacilik gézetim ve denetiminde uluslararasi igbirliini saglamak amaciyla G-10

Ulkeleri Merkez Bankalari Guvernérleri tarafindan 1975 yilinda olusturulmustur.

Komite’de Ulkeler (Belgika, Kanada, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Liksemburg,

Hollanda, isveg, isvigre, ingiltere, ABD) ulusal bankaciik gézetim ve denetim

otoriteleri ve Merkez Bankalari Gst dlzey yetkilileri tarafindan temsil edilmektedir.

Basle Komitesi’ nde Benimsenen Prensipler;

Mali piyasalardaki entegrasyonun artmasiyla dogan ihtiyag nedeniyle bankalann

sermaye yeterliliklerine uluslar arasi  bir nitelik verebilmek i¢in Haziran 1998’ de Basel

anlagmasi imzalanmigtir. Bu anlasmanin genel olarak iki amaci bulunmaktaydi.

1. Sermaye, riskli aktifler ve sermaye yeteriiliji acisindan denetimsel anlamda global
olarak etkinlik saglamak, global finansal dengelerin korunmasi.

2. Bankalarin risk iceren ( off-balance sheet items) bilangco digi islemlerini iceren riskli
islemlerini bankalarin sermayeleriyle iliskilendirmektir. Aktifler ve bilango disi iglemler 4
farkh risk agirlikli gruba ayrilir.

i- Karsiliklar ve kamu kagitlan ( Hazine bonolari) gibi %0 risk agirlikli,

ii- %20 risk agirlikll olup dusik 6dememe riski tasiyan interbank depolarn , ipotekli

bonolar ve kamu kurumlarinca ¢ikartiimis kaditlardan olusan kategori,

i- Mahalli idarelerce gikartimis bonolar ve rehinli ipotekli alacaklardan olusan %50 risk

agirhigi iceren kategori,

ii- Diger tm kagitlar, ticari krediler, sabit varliklar; %100 risk agirlikli son kategori.
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Bilango digi iglemlerde kredilerle ayni risk adirhigmni igerir bicimde ele alinacaktir.

Uygulamada bankanin aktifleri ve bilango disi kalemler bu sekilde risk a@irliklanina gére

kategorize edildiginde , toplam risk agirlikli aktif toplami bulunur. Banka iki tir sermaye

yeterliligine uymak durumundadir.

o “Core (Tier1 ) Capital “ ile sermayederlere ait 6zsermaye en az risk agirlikli aktifler
toplaminin % 4 * G olmahdir.

o Tier1+Tier2 Capital en az risk agirikii aktifler toplaminin % 8 ‘i olmalidir. Tier2 tali
borglar ve kredi karsiliklarindan olusur.

Bir bankanin yeterii sermayesinin bulunmasinin kogulu ise; Tier1 Sermayenin Riskli

Aktifler toplaminin %6 si olmasi ve Riskli aktiflerin %10’ unun toplam sermayeye esit

olmasidir.

Sermaye Yeterliligi Degerlendirmede Basel Uygulamasi; “The Cook Ratio”

Gelismis Batili 12 tUlke (Belgika, Kanada, Fransa, Federal Almanya, italya, Japonya,

Hollanda, isveg, Isvigre, Ingiltere, ABD ve Lixemburg) merkez bankasi yetkilileri

sermaye yeterliliginin 6lgiimesinde ve kullaniimasinda ortak bir élgitin belilenmesi

amacilyla 1988 yili Haziran ayinda Basle’de yaptikian toplantida The Cook Ratio

olarak adlandinlan sermaye yeterliligi rasyosunu kabul etmiglerdir. Yine ayni

toplantida tye tlke bankalarinin The Cook Ratio ile getirilen yaptinmiart 1992 yilina

kadar yerine getirmeleri benimsenmistir. The Cook Ratio ile amaglananlar:

Uluslararasi bankalarin sahip olmalarn gerekli, en az sermaye miktarinin belirenmesi,

Bilango i¢i ve bilango disi risk unsurlarini da dikkate alarak banka risklerinin

kargilanmasina yoénelik olarak banka sermayelerinin uluslararasi bankacilik

sisteminde istikrar ve glvenin saglanmasini ve geligtiriimesi,
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Ozellikle gelistirimig Glkeleri kapsiyacak sekilde uluslararasi bankacilikta homojen bir
sermaye yeterliligi 6lcUtindn kullaniimasini, Ulkeler arasindaki farkli uygulamalarin
gideriimesini, mevcut uygulama farkliliklarindan dogan esitsizliklerin, haksiz rekabetin
ortadan kaldiriimasidir.
The Cook Ratio'nun temel prensibi , 6zkaynaklarin, risk agdirlikli bilango disi
blyUklerin olusturdugu toplama oraninin %8 ‘e esit veya daha blylk olmasini
saglayan bir sermaye yeterlili§i olcitinin kullaniimasidir. Buna gére sermaye
bilesenlerindeki farkliliklara bagli olarak 5 kural gelistirilmistir; 7
Kural 1- A1/B1 =8

A1 : Sermaye + rezervler + sermaye benzeri krediler (ana sermayenini % 50 ‘si
duzeyi ile sinirlandiriimistir.)

B1 : Risk agirhkl varliklar, gayrinakdi krediler

Ana sermaye bilesenleri :

1 -Birincil sermaye: Odenmis sermaye, Yedek akgeler, Dagitiimayan kar
2 -Ikincil sermaye: Yeniden degerleme, Genel karsiliklar
3 -(1+2) -Sermayeden cikarilan degerler:-Mali istiraklar, Hisse senedi

primi

Kural 2 - A2/B1 =4

A2 : Birincil sermaye
Kural 3 - Ulke risk karsiliklar/B1 = 2
Kural 4 -Imtiyazii borglar/ Ana sermaye = 50

Kural 5 -ikincil sermaye = Birincil sermaye

7® (Keskin Ekrem Dr. ;Kasim 1992 ,Ist. Univ. Yayinlart.)
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Risk Agirliklar : Adirlik:

1 -Bilango i¢i varliklar;

Nakit degerier 0

Merkez bankasi 0

Bankalar,; 20
OECD ulkeleri

Yerel kurumlarca garanti edilen
OECD ulkelerine agilan krediler
Yerel kurumlarca garanti edilen

OECD ulkeleri digindaki tilkelere agilan krediler (1yil vadeye kadar)

ipotekli krediler 50

Ozel sektdr kredileri 100
OECD digi ulkelere yabanci para kredileri 100
OECD digi ulkelere 1 ylldan daha uzun vadeli krediler 100

2 -Bilango Disgi Riskler;
a-Doviz kuru ve faiz orani ile iligkilendirlemeyen bilanco digi riskler,

b -Ddviz kuru ve faiz orant ile iligkilendirilebilen bilango disi islemler,

Doéviz kuru ve faiz oranindaki degigsmelere bagl olarak de@eri degisme gdésteren
bilango digi islemlerin tasigi riskler guncellestiriimis risk metodu ile hesaplanir. Bu
metot vasitasiyla bilanco digi iglemlerin gelecekte yaratacad! nakit akimlari bugtine
indirgenir ve gelecekteki risk miktariari hesaplanarak bilango disi iglemierin kredi risk

esdegerliligi bulunur.
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Kredi risk esdederliligi =( yerine koyma maliyeti + gelecekteki risk miktar)
Yerine koyma maliyeti = [(CF) / (1+i)R3 ]

(CF) . nakit akimlar

i : Iskonta orani

R . gln sayisi/360

Gelecekteki risk miktari = nominal miktar x risk katsayist

Risk katsayisi tablosu :

vade faiz orani(%) ddviz kuru orani (%)
1 yil veya daha az 0.0 1
1 yil veya daha fazla 0.5 5

“ The Cook Rasyosu” ‘ nun Degerlendirilmesi;

The Cook Rasyosu genel anlamda kredi riskinin ancak 6zel anlamda (lke transfer
riskinin belirlenmesinde ydnelik bir degerlendirmedir. Bu nedenle rasyo ile ilgili olarak
en Onemli elegtiri, sermaye duzeyi ile iliskilendirilebilecek risklerinin simrli bir
dizeyde tutuldugudur. Uluslararasi bankaciligin ¢ok ¢esitli risklerle karsilastigi ve bu
risklerin de Ulkeden Ulkeye degisen kosullandan dolayi belirsizlik ve hareketlilik
gosterdigi dikkate alindiginda ortak bir risk 6lglsUnin hesaplanmasi ve/veya
kullanilabilirigi tartismal bir 6zellik géstermektedir.

Bilango kalemlerine verilen agirliklar bankalar arasinda énemli bir belirleyici olan 6zel
riskleri dikkate almamaktadir. Ornegin bilango igin riskler arasinda en énemli paya

sahip krediler icin genel bir adirlik katsayisi veriimekte, buna karsilik her bir bankaya
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ait kredi riski deQerlemeye tabi tutulmamaktadir. Banka-istirak, banka-holding
arasindaki iligkilerde bir ayirnm yapiimamaktadir.

Sermaye yeterliligi uygulamasi bankalar agisindan zorunlu bir yaptirimdir. Bankalar
acisindan veri alinan sermaye yeterliligi rasyo uygulamasinin asanh yénetim
politikalarini da olumsuz yénde etkilemesi beklenebilir. Sermaye baskisi arttikca
bankalarin kredilendirme politikasina getirecekleri sinirlandirmalar bankalarin para
yaratma fonksiyonlarinin zayiflamasina neden olacaktir ve sonugta para politikasi
uygulama etkinligi azalacaktir.

Genel anlamda bankacilk riskini azaltmayr amaclayan sermaye yeterliligi
uygulamasi, bu uygulamanin mali ve reel sektérde yaratacagi etkilerin sonuglarina
bag!i olarak beklenmedik bir bicimde risklerin artmasina da neden olabilir. Bununia
beraber, gelismis Ulkeler arasinda uluslararasi rekabet agisindan harmonizasyonun
gerceklestirimesi yéninde atiimig énemli bir adim olarak degerlendiriimelidir. Farkl
para ve mali politika uygulamalarina sahip tlkelerde sermaye rasyosunda standart bir
uygulamaya gidilmesi ulusal hedefler ile celigkili kararlan gerektirebilir. Ayrica
muhasebe standartlan Ulkeler arasinda uygulama ve daha onemlisi kargilastirma
zorunlulugu yaratacaktir. Bu farkliliklarin gideriimesi gerek uygulamanin kolaylasmasi
gerekse uluslararasi sermaye hareketinin gelistirimesine olumiu  etkiyecektir.
Sermaye yeterliligi ile ilgili standartlarin belilenmesinde ve sermaye yapilarinin
glclendirimesinde ulusal otoritelerin, uluslararas: bir yaklagimi gdstermeleri ekonomi
politikalarin secilmesinde ve uygulanmasinda ulusal otoritelerin daha dikkatli
davranmalarina ve pazar guglerinin yén verme ve kontrol etme islevlerini daha etkin

bir gekilde kullanmalarina neden olacaktir.
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SONUGLAR ve ONERILER
Bu caligma kapsaminda varilan sonuglar ve ilgili 6neriler birarada asagida
sunulmustur.
1990’ I yillarda birgok gelismekte olan Ulke tarafindan uygulanan ekonomik kalkinma
modelinin beklenen sonuglarn vermedigi gézlemlenmistir.  Uluslararasi kreditér
kuruluglarin da destekledigi bu model dis ticaretin liberalize edimesi , 6zellestirme
bltce dengesinin saglanmasi ve déviz kurlarinin sabitlenmesi seklinde 6zetlenebilir.
Bu modeli uygulayan ulkelerde yasanan yeni tartismalar yaratmistir.
Deregllasyondan kaynaklanan piyasaya giris engellerinin azalmasi, yeni Urlnlerin
geligtiriimesi, yeni piyasalarin gelismesi ve diger faktorler krize neden olmaktadir.
Ayrica piyasalara girig engellerinin azalmasi rekabet artisina, bu artis ise kredi
talebinde bir artisa ve kredi standartlarinin azalmasina yol acarak krize neden
olabilmektedir. Bu finansal Piyasa Yapisi Teorisi modeli, rekabetin 6neminin
vurgulandigi kredi tayinlama teorisi modelini desteklemektedir.
Banka iflaslarinin ortaya c¢ikis nedenlerii makro ekonomik soklar, daha riskli
faaliyetler, daha yogun rekabet ve k&t yénetimdir.
Bankacilik faaliyetleri son yillarda giderek daha riskli hale gelmistir. Ozellikle yasal
dizenlemelerin gevsetiimesi (deregulation) dnemli bir etken olarak ortaya gikmistir.
Bankacilik panikleri para arzidaki daralmanin en énemli kaynaklarindan birisi oldugu

icin genel ekonomik faaliyette daralmaya yol agmaktadir.
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Bir banka panigi bankalann kredi agacaklari fonlart azaltir ve finansal araciligin
maliyeti yukselir ve bu da yatinmlarda bir azalma ile ekonomik faaliyetlerde
daralmaya neden olur.

Merkez bankasi tarafindan midahale edilmezse bir banka panidinin daha ylksek faiz
oranlarina yol acan likidite azaltic1 6zelligi vardir.

Menkul kiymet borsalarinda ortaya ¢ikan ¢ékmeler (crashes) bankacilik paniklerine

ve resesyonlara 6nculik ettikleri gibi bunlari ayni zamanda uyarirlar.

Krizin gikigini ve yayilmasini etkileyen unsurlar arasinda bankacilik sisteminin yapisi

ve organizasyonu da yer almaktadir.

Finansal sektérdeki liberallesme, krizin ortaya c¢ikisinda ve yayilmasinda 6nemli bir
etkendir. Liberallesme ekonomide borcun blylmesine belirsizligin artmasina yeni ve
asina olunmayan finansal araglarin ortaya ¢ikmasina, yeni ve deneyimsiz kurumlarnn
piyasaya girmesine neden olur. Diger yandan liberallesme rekabetin artmasina, kredi
islemlerinde karliligin dismesine ve finansal kurumlar arasindaki sinirlarin kalkmasina
neden olmaktadir.

Mali Liberallesme yalnizca istikrarsizlik nedeni olmayip, ayni sekilde eger iyi yonetilirse
istikrarsizlikia karsilasiimadan da yurutulebilecek bir strectir.

Finansal yenilik ( financial innovation ) yeni finansal Grtnler ile yeni hizmet verme
sistemlerindeki gelismeleri ve yeni finansal kurumlann ortaya g¢ikmasidir. Ozellikle
1980 den sonra finansal yeniliklerin artmasi hem mali piyasalar birbirine baglamig
hemde yeni Grinler yatinm araclari arasindaki gecigkenligi (mobiliteyi) artirmigtir.
Haberlesme ve bilgi-islem teknolojisindeki gelismeler hizmet verme (delivery)
sistemlerindeki etkinligi ve hizi artirmistir. Buna gerek faiz oranlar Gzerindeki

tavanlarin kaldirimas: ve gerekse kambiyo kontrollerinin kaldirnimasi yada
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gevsetilmesinin dogurdugu Ulkelerarasi akigkanlhi@in artigi ile yeni ttrev Grtnlerin
gelistiriimesi eklenince diinya mali piyasalari bir iclide tek pazar haline gelmigtir.
Teknolojinin geligmesi nedeniyle bir piyasada ortaya ¢ikan kriz eskiye goreli olarak
daha kisa slrede diger Ulkelere yayilmaktadir. Artik belki bankacilik krizi yerine maii
kesim krizi demek daha dogru bir deyim olabilir. Cank( artik ticaret bankalari-yatinm
bankalari birbirinden ayrilimaz bir konumdadiriar.

Mevcut teknoloji tek bagina herhangi bir bireyin, ¢ok biylk miktarl iglemeri, ¢ok ytksek
bir gerceklestirme hiziyla baslatabilmesine imkan saglarken sadece global mali verimlilik
degil ayni zamanda bireyin zarar yaratabilme kapatisesi de énemii élglide artmistir.

En ciddi bankacilik sorunlari bankalarin mevduatinin énemli bir kisminin yabanci para
mevduatlardan olustugu Ulkelerde yasanmistir. Bu mevduati olusturan sicak - para
olumsuz finansal gelismelere ulusal ve yerel mevduattan daha duyarhidir.
Deregulation’'un ardindan Ulke i¢in (domestic) faiz oranlarinin hem i¢ parasal
kosullara hem de digsal faktérlere (dis faiz arti kambiyo kuru bekleyisleri) dayanir ve
icsel faktorlerle digsal faktorlerin géreli 6nemi sermaye hareketlerinin serbestliginin bir
fonksiyonu olmalidir.

Faiz oranlari Uzerindeki tavanlarin kaldiriimasi ve gerekse kambiyo kontrollerinin
kaldiriimas| yada gevsetiimesinin dogurdugu ulkelerarasi akigkaniigin artigi ile yeni
tirev GrGnlerin gelistirilmesi eklenince dinya mali piyasalan bir éigide tek pazar
haline gelmistir.

Deregulation bazi finansal kurumlarin asin hizla blyUmesini kolaylastirmakta ve
niteliksiz Kigilerin mali sektére goérmesine olanak saglamaktadir. Bu tur etkilerin

Odmekleri hemen btin érnek Ulkelerde yasanmistir.
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Bu baglamda diger endustriler ile kiyaslandiginda bankacilikta krizin yayiimasi; daha
hizli olur, endustri icinde daha genis olarak yayilir, ¢cok sayida iflas ile sonuglanir, iflas
etmis bankalardan alacakli olanlarin ( mevduat sahipleri) daha blyuk zararlari ile
sonuglanir. Bankacilik endustrisi disina yayilir ve bir batlin olarak finansal sistemi ile
makro ekonomide 6nemli tahribatlara neden olur.

Eger banka-firma iligskileri dnemliyse manferit bir bankada ve/veya bankacilik
sisteminde genel olarak ortaya ¢ikacak sorun yada krizler reel ekonomiyi o éicide
daha derinden etkileyebilir.

Bu niteliklere finansal yeniliklerin bankacilik endUstrisinde krizi yayginligtirici ve
agirlasticisi etkisini de ekleyebiliriz.

Bankacilik sektdrindeki iflaslar bankacilik sektérinin disina ¢esitli kanallarla yayilir.
Krizler; emisyonda artisa, kredi hacminin daraimasina, faizlerin yukselmesine,
harcama talebin dismesine, diger sektérlerdeki Uretim ve istihdamin azalmasina,
tasarruf ve yatirmin azalmasina, kamu maliyesinin olumsuz etkilenmesi neden
olmaktadir. Krizlerin hemen baslangicinda ve krizlerin sirasinda problemli krediler
asin bir bicimde yUkselmektedir.

Ticaret hayatindaki iflaslar hem risk hem de finansal krizlerin bir 6nct géstergesidir.
Krizler siklikla resesyonlara énculik etmektedir.

Geligmis Ulke ekomilerinde &nemli makroekonomik degiskenler de gbzlenen
dalgalanmalarin ( devresel hareketlerin ) arkasindaki temel unsurlardan birisi olarak
kredi hacmindeki dalgalanmalar saptanmaktadir.

Kredi hacmi ile ekonomik faaliyet arasinda yakin bir iligki varsa belli bir ddnemde reel

sektore arz edilen kredi hacmini etkileyen unsurlar ézel bir 5neme sahip olacaktir.
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Banka denetimleri gerek Avrupa gerekse Amerika’ da farkli birimlere bagl olan
kurullar tarafindan yerine getirimektedir. Almanya’ da banka denetimi 6zerk bir
yaplya sahip olan Federal Banking Supervisory Office tarafindan yerine getirilirken
Fransa ve Beigcika’ da bir bankaciik komisyonu denetleme fonksiyonunu
gerceklestirmekte, Japonya’ da ise bankacilik denetimi Maliye Bakanligi tarafindan
yerine getiriimektedir.

Buna karsillk Amerika’ da denetim sureci Ulkenin Federal yapisi nedeniyle biraz
karigik bir goérantl arzetmektedir. Bu itibarla banka denetiminden sorumlu olarak
The Controller of The Currency gérUlmekte, ayrica federal Deposit Insurance
Corporation , Federal saving and Loan Ins. Corporation (FSLIC), de denetim
yetkilerini haiz bulunmaktadir.

IMF ve Diinya Bankasinin Hong Kong ‘ taki yillik ortak toplantisinda deklere edilen
prensipler arasinda denetim birimlerinin siyasi iradeden ve Merkez Bankalarindan
alinarak olusturulacak yeni bir Kurul’ a devredilmesi karari dikkati cekmektedir.
Gerek Avrupa gerekse Amerika ve Japonya’ da g¢gok sayida bankanin batmis
olmasinda denetim fonksiyonunun yetersiz kaldi§i sonucu gikariimaktadir. Ozellikle
G.O.Ulkelerde denetim birimlerinin siyasi otoriteye bagdll olmasi nedeniyle saglikli
denetim yapilamamakta ve saglikli kararlar alinamamakta bunun yanisira siyasi
irade gerek denetimlere gerekse uygulamalara mildahele etmektedir.

Buna karsilik MB nezdinde denetim yapilan Ulkelerde ise, MB * sinin gérev alaninin
genisledigi bu nedenle de hem MB ‘ nin gérevlerini layikiyla yerine getiremedigi hem
de saglikh denetim kosullari yaratilamamaktadir.

Ingiltere’ deki FSA 6rne@inden gérulecegi gibi Merkez Bankasinin gergek fonksiyonu olan

piyasa ve fiyat istikrarinin sadlanmasi alanina agirik vererek bankacilik ve mali
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kuruluglarin denetimi Basle Komitesi Kararlari gercevesinde 6zerk yapidaki FSA adl

kurula devredilmektedir. Kurul ézerk olmakla birlikte MB ve Hazine ile de temas icinde

olacaktir. S6z konusu kurul MB tarafindan uygulanan bankaciik denetim standartlarini
koruyacak, gerektiginde ihtiya¢ halinde bunlarda degisiklik yapabilecektir. Bu itibarla
banka risk agiriikli  denetim standardini degistirmeye yénelik c¢alismalara baglamistir.

Yeni bir denetim politikas klavuzu hazirlanmaktadir. Bu 6mekte goéraldaga gibi bir Kurul

un Ulkemiz sartlarina uygun halde olusturulmasinin gerek yerel gerekse uluslar arasi

piyasalarda olumlu hava yaratacagi kesindir.

Bankalarin risklere karsi korunmasi ekonominin bitin icin 6nem tasimaktadir.

o Teknolojik gelismeler, yeni finansal araclar ve artan rekabet ile ¢cogalan , cesitlilik
kazanan risklere maruz kalan bankalarin igine disecegdi zorluk , dinamik yapi
arzeden mali piyasalarda bulagici (contagious) bir etki yapabilecek, bu da
ekonominini butinind olumsuz yénde etkileyecektir.

Iste bu nedenlerle kanun koyucular ve daha alt seviyedeki diizenleyiciler istikrari

temin igin mali blnyeyi gugld tutmay amaclayan énleyici tedbirler ve zayiflayan mali

blnyeyi glglendirmeyi ve zayiflamay: telafi etmeyi amaclayan giderici dlizenlemeler
olarak iki tur tedbir aimaktadiriar.

Currency Board taraftarlarinin  sistem uygulandiinda buylk banka iflasi

yasanmayacagi gorisu dogrulanmamistir.

‘Bank Rush” lart 6nleme konusunda gelistirilen yéntemler arasinda en gelismis ve

kurumsallagsmis olani mevduat sigortasidir.

Ozel bir sigorta kurumunun sunacag! garantilerinde reservieri ile kisitili olup bu

nedenle mevduat sigortasinin kamusal olmasi gerektigi sonucu ¢ikariimaktadir.

Mevduat sigortas| saglamada devlet dogal bir avantaja sahiptir.
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Mevduat sigortasi banka y®netimlerini rehavete itmek ve iyi banka ile kétli banka
arasindaki farkin tam rekabet kosullarina aykiri olarak ortadan kalkmasi gibi ahlaki
problem/kriz yaratmaktadir.

Teorik olarak mevduat sigorta sisteminin yasal duzenleme ve kontrolleri azaltma
olanag! saglayacag ifade edilmesine karsin tarihsel deneyim yasal diizenlemelerde
artig) getirmigtir. Bunun temelinde yatan neden ise mevduat sigortasinin serbest bir
mal olmaddi ve yasal dizenleme katkilari da dahil olmak (zere 6nemli bir bedel
karslidinda satin alindi§i seklindeki kanidir.

Buyuk bankalarin too big to fail politikasi ile garanti edilirken kiigiik bankalarn iflasina
izin verilmesinin yalniz esitsizlik yaratmakla kalmayacak ayni zamanda finansal gicln
birka¢ banka arasinda yogunlasmaya ve oligopole yol agacaktir.

Riske dayanan primin aslinda bankacilikta iflas riskini ve bunun maliyetini azalttigini
sdylemek gugtar.

olmasi gerekmektedir. Sigorta tavani bazen banka krizlerini asmada kullaniimaktadir.
Ornegin 1990 larin baginda yasanan krizi Norveg bu sekilde cézerken 1994 basinda
da Ulkemizde bankalar yénelik tahacciim bu sekilde agiimistir.

Riske dayanan primin aslinda bankacilikta iflas riskini ve bunun maliyetini azalttigin
sGylemek gugtir.

Yasal duzenlemelerin istikrari bozucu etkisi oldugu gézlemleri bulunmaktadir. Cunki
yasal dlizenlemeler cesitlendirmeyi kisitlamakta, karliliyi azaltmakta ve mevduat
sigortasinin varligi nedeniyle risk almayi tesvik etmektedir.

Yetersiz olmakla birlikte denetimi zorunlu olmalidr.
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Liberalizasyon ve deregulasyon banka denetgilerini riskler konusunda daha duyarli
kilmaktadir. A.T. ve G10 ulkeleri denetcilerinde, ylkimltltklerinde global bir harmoni
saglama ve sikilastirma yénlinde ( piyasalarda ki gelismeye hitap edebilecek
aktorler saglama amaciyla ) egilim olusmustur. Bu yonde deregiilasyon streci;
konsolide denetim , mevduat sigortasi ve sermaye yeterlilifinin yeniden
bicimlendiriimesi surecini tetiklemistir. Bu slreg halen devam etmektedir.

Tlrev piyasalarda ki hizli gelisme ek sermaye vyeterliligi yUkUmiGlUklerinin risk
yonetimi icin getiriimesi intiyacini  dogurmasi  beklenmektedir.Bankalar risk
ybnetiminde tecrlibe ve birikim elde etmistir. Yeni yOkUmlGlGkler getiriimesinde ve
buniarin sekillendiriimesinde kendi i¢ denetim tecriibelerinden yararlaniimalidr.

Bir bankanin 6deyebilirligini yada likiditesini yitirmesi bir finansal kirizin ne yeterli ne
de zorunlu kosulunu karsilamaz. Para stokunun goéreli olarak bilydk, ani ve
beklenmeyen bir bicimde dismesini hem zamanlama hem de blUyUklik agisidan
Onlemede Merkez bankasinin basarisizlyi da bir kirizin yeterli kosuludur.

Modern bankaciligin potansiyel olarak daha blylk risklerle kargilagsma ihtimalinin
artmasi bankalara duyulan glven unsurunun da &énemini arttirmistir. Bankalarin
karsilagabilecekleri beklenmedik  olumsuz  kosullar ve  belirsizliklerden
kaynaklanabilecek risklere kars! glivence olusturmasi agisindan banka sermayesi ve

sermaye yeterliligi 56nem kazanmistir.

Mali sisteme olan guvenirligin saglanmasinda kamu denetimin bu finansal kurumlarin

karar alma bagimsiziiklarinin sinirlandriimamasi kosuluyla mali yonden finansal

kurumlarn olumsuz yonde etkileyen zararlarin kaynagini olusturan risklerin, ortaya
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¢ikariimasinda ve risk tahmin yéntemlerinin gelistiriimesinde agirikli oldugu kabul
gbérmektedir.

Sermayenin éncelikli fonksiyonu belirsizliklere karsi glivence olusturmasidir.

Sermayenin bankanin alacaklilarina karsi bir glivence olusturdugu genel kabul gérmekle
birlikte yeterli sermayenin ne oldudu ve nasil lgllecedi konusunda bir goéris birligi
bulunmamaktadir.

Banka bilancosu icinde aktiflerin, bankacilik risklerinin ortaya ¢ikmasinda en &énemili
kaynak oldugu kabul edilmektedir. Sermaye miktan ile aktif ve pasifi olusturan ve riski
yaratan tim faaliyetler arasinda énemli bir iliski bulunmaktadir.

Denetleme otoritesinin bankalari optimum sermaye dizeyi Uzerinde bir sermaye
arttirmina zorlamasinin bankacilik sektéri ve ekonomi agisindan bir maliyet
getirece@i muhakkaktir.

Uluslararasi mali sistemin istikrari agisindan, uluslararasi bankacilik sisteminde
mevcut rakamlar risk icermektedir. Bu anlamda bankacilik sektériniin denetimi ve
gozetimi 6nem kazanmakta, bu konuda uluslararasi ortak standartlarin ve normlarin
olusturuimasina duyulan ihtiya¢ artmaktadir. BIS uluslararasi ortak standartlar ve
normal olusturuimasinda c¢alisan vyetkili bir kurumdur. Bankalarin uluslararasi
islemlerinden dolayi yuklendikleri risklere karsi mali istikrarlarini koruyacak “Sermaye
Yeterliligi” dizenlenmesi su anda uygulanan en énemli ortak konudur. Ancak BIS son
yllarda karsilagsilan mali krizler nedeniyle ortak normlar ile ilgili caligsmalarini
surdirmektedir.Gelismis Ulkelerin ve gelismekte olan lkelerin  bankalarinda bu
normalara uyumlu hedeflenmektedir. Bankalarin denetimi ve gbézetimi, sektérde

seffaklik, kredi risklerini tanimi ve sermaye yeterlili§i normunu gulglendiriimesi
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basliklar uluslararas| bankaciigin uymasi gerekecegi yeni normlarin olacagi alanlar
olacaktir.

Uluslararasi finans sisteminin istikran i¢in bankalarin performansi énemli iken 1997
yii icinde yasanmaya baslanan Asya Ulkelerindeki kriz ile 1995 Meksika krizi
gOstermistir ki uluslararasi mali piyasalar ile bitlnlesen gelismekte olan Ulkelerdeki
bankacilik sektérlerinin performansi da istikrar igin énemli hale gelmistir.

70’ lerin sonlariyla 90 ‘larin baslar arasinda finansal yapilar Gzerindeki denetimler
zayiflamistir. Bu da geligmis Ulkelerden gelismekte olan Ulkelere sermaye akimlarina
ve piyasalara uyarict etki yapmistir.

Finansal serbestiesme ekonomide tasarruflari arttiracak ve yatirimlarin daha verimli
alanlara yoénlendiriimesini saglayacaktir. Bdylece ekonomide daha istikrarli bir
blyUme sireci baslayacaktir.

Mali kisitlamalarin gevsetiimesi ( deregulasyon ) genellikle sadece bankacilik
sisteminde kontrollerin  kaldiriimasini, mevduat , kredi faiz oranlari ve deposit
oranlarinin serbet birakilmasini ifade eder.

Bankaclilik iglemleriyle sermaye piyasasi islemleri faaliyetlerinin mevzuat anlaminda
ayristirlimasi uluslararasi bankacilikta filliyatta gergeklesmemektedir.

Esnek bir yapida olan bankacilik sektériniin daha iyi denetlenmesinin, ekonomik
blyimeye katkida bulunacak olan uluslararasi sermaye hareketlerinin girig sartlarinin
zorunlu bir etkeni oldugu sonucu ortaya konulmustur.

Bankalarin uluslar arasi faaliyetierinden denetim ve goézetim otoritelerinin tamamen
bilgi sahibi olmas! genellikle gerceklesmemektedir. Citicorp — Travelers birlesmesi

ABD bankacilik sisteminini temelini olusturan Glass-Steagall kanundaki mevduat —
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kredi bankalaninin hisse senedi brokerlidi yapmalarini ve sigorta sirketi sahibi
olmalarini yasaklayan maddelerin variigina ragmen gerceklesmistir.

Gundmozde, dinya ekonomisinde glnlik islem hacimleri gok bliylik oranlardadir. Mal
ve hizmet ticaretinin  bu rakamin tgte birini dahi bulamadi§i bir gercektir. Uluslar
aras| para ve sermaye piyasalarina yénelik ddéviz, hisse senedi, tahvil ve bono
yatinmiar, arttk hegomanyasini ilan etmis durumdadir. Gelismis ekonomilerden
gelismekte olan Ulkelere yonelik srmaye kareketlerini de yayginlastirip hizlandiran bu
sureg, hi¢c kuskusuz Ulke ekonomilerini ve makro ekonomik dengelerini etkilemekte ve
kimi zaman buyuk istikrarsizliklara neden olmaktadir.

Yasganan bu suregin “ domino taglar” ise uluslararasi para sistemi ve para piyasalari,
sermaye hareketleri ile finans sistemleridir.

Bir bagka deyisle, fonlarin verimli ve etkin yatinmlara yénelmesi finansal pazariarin
etkin galismasi ile mimkun olabilmektedir.

Finansal serbestlesmenin bir pargasi olarak gérilen uluslararasi sermaye
hareketlerinin serbestlestiriimesi ve o&zellikle gelismekte olan gelismekte Ullkelere
yaptigi etki Uzerinde tartismalar (¢ ana grupta odaklagsmaktadir.

Birinci grup uluslararasi sermaye hareketlerinin gelismekte olan Ulkelerde ekonomik
istikrarsizigt  arttirdigint savunmaktadir.  Buna goére uluslararasi sermaye
hareketlerininn kontrol edilmesi kosuluyla, gelismekte olan Ulkelere katkisinin
olabilecegini savunan ikinci grup ve sermaye hareketlerinin tamamen serbestisini
savunan uglncl grup bulunmaktadir.

Sermaye hareketlerinin 6l¢timesinde temel sorun sinir 6tesi finansal islemlerin

tanimlanmasi ve icerigi konusunda ortaya gikmaktadir.
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Ulkelerin sermaye hareketlerini kisitamada en ¢ok uyguladiklar yéntemler; déviz
kontrolleri ve sermaye hareketlerinde miktar kisitlamalaridir.

Latin Amerika ve Asya Ulkelerindeki finansal serbestlesme deneyimlerinin de
gosterdigi gibi, makroekonomik istikrarsizigin mevcut oldugu durumlarda mali
piyasalarin hizli bir sekide ve tamamen serbestlestiriimesi ve kamu
muldahelelerinden anndinimasi ile oligopolct finansal piyasa yapilari ortadan
kalkmamakta buna ilave olarak sermaye hareketlerinin de buUtinlyle serbest
birakilmasi sonucunda serbestlesme slreci beklenen etkileri yaratmadigi gibi
olumsuz gelismelere yol agabilmektedir.

Finansal serbestlesme ve faiz oranlarinin artmasi gelir dagilimini borglular ile
alacaklilar arasinda borglular yani sirketler ve devlet aleyhine degismektedir.
sirketler ve devlet genellike rantiyelerden daha fazla tasarruf yapma egiliminde
olduklarindan,gelir dagilimindaki bu bozulma ortalama tasarruf oranini distirmektedir.
Geligmekte olan Ulkelere yonelik 6zel sermaye hareketleri incelendiginde bu Ulkelere
yonelik Ticari Banka Kredileri i¢in artik 6zel ticaret bankalarindan finansmanin uzun
vadeli sermaye akimi icinde énemini kaybettigi gériiimektedir. Ticari bankalarin 1990’
ylllardaki yeni kredileri, kisa vade ve proje finansmani ile sinirlandirilirken, bu tur kredi
alan tlkeler Asya’da yogunlagmaktadir.

Gelismekte olan Ulkelere yonelik 6zel sermaye hareketleri incelendiginde bu Ulkelere
yonelik Tahvil ihraci icin artik uluislararasi tahvil ihraci ile sermaye akiminin bu Ulkelerde
en 6nemli kaynaklarindan biri haline geldigi gértiimektedir.

Sermaye akimi tahvil ihraci ile en ¢ok Pasifik ve Dodu Asya Ulkeleri ile Latin Amerika

Ulkelerine yénelmektedir.
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Siki para politikasi veya dis kredi kullanim kisitlamalari ile ortaya g¢ikan baz gelismekte
olan Ulkelerdeki ylksek reel faizier, yeni gelisen piyasalarda yiksek getiri alternatifleri
arayan uluslararast yatirmcilari cezbetmektedir.

Duzenleyici sinirlamalarin  kaldiriimas: gelismekte olan {lkelerin gelismis sermaye
pazarlarina daha etkin yénelmesini saglamistir.

Uluslararasi alanda yaratilan tasarruflarin blytk bolimu sayilan gelismekte olan
Ulkelerden ziyade, sanayilesmis Ulkelerin kamu agiklarinin  finansmani igin
kullaniimaktadir.

GOU’de mali serbestlesme déneminde dis ticaretin serbestisi ile birlikte ekonominin
kapall déneminde biriken ve tatmin olmayan talep ortaya cikmakta, tiketimde ve
tuketim mallari ithalatinda bir patlama yasanmaktadir.

Finansal serbestlesmenin basansi igin belli makro ekonomik politikalarin
uygulanmasi gerekli oldugu gibi finansal reformlar bu politikalar ve diger reformlar
arasindaki zamanlama ve siralama da énem kazanmaktadir.

Finansal serbestlesme sonucunda tuketici kredileri hizla yayginlagsmaktadir. Bu,
thketim harcamalar Gzerindeki gelir kisitini en azindan belli gelir gruplar igin buyutk
Olglde ortadan kaldirarak tiketimi gelirin 6nine gegirmektedir. Béylece uluslararasi
sermaye akimi  bankacilik sisteminde tlketici kredilerine donerek tuketimi
koruklemektedir.

Latin Amerika ve Asya Ulkelerindeki finansal serbestlesme deneyimlerinin de
gosterdigi gibi, makroekonomik istikrarsizligin mevcut oldugu durumlarda mali
piyasalarin  hizii bir sekide ve tamamen serbestlestiiimesi ve kamu
muadahelelerinden anndiriimasi ile oligopolcti finansal piyasa yapilari ortadan

kalkmamakta buna ilave olarak sermaye hareketlerinin de bitiiniyle serbest
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birakilmasi sonucunda serbestlesme suUreci beklenen etkileri yaratmadigdi gibi
olumsuz gelismelere yol agabilmektedir.

Sermaye akimlarinin édemeler dengesi Uzerindeki etkilerin incelendigi tlkelerde déviz
kurlari finansal serbestlesme ile piyasa kosullarinda belirlenmektedir. Bunun
O6demeler dengesi Uzerinde ilk etkisi olumludur. Ancak daha sonra cari iglemler
dengesi aciklar hizla artmakta ve sermaye akimlar ile kapatiimaktadir.

Odemeler dengesi agiklarinin surekli sermaye girisleri ile finanse edilmesi miimkdn
degildir. Odemeler dengesinin tekrar saglanmasi icin Glke parasinin hizla deger
kaybetmesi saglanmakta, i¢ talep suratle distriimektedir. Bu da ekonomik blytmeyi
yavaslatmakta hatta durdurmaktadir.

Kisa vadeli sermaye girisleri kamu kesiminin bor¢ sorununu daha da ciddi hale
getirmektedir.

Deneyimler géstermektedir ki; para otoritelerinin korkusunun tersine uygun politikalar
uygulanmasi halinde sermaye girisindeki artis genelde para arzinda O6nemli
blyumeler yaratmamaktadir.

Uluslararasi rezervlerdeki gelismeler incelendiginde ise sermaye akiminin yéneldigi
Ulkelerde hem resmi rezervler hem de rezervlerin ithalati kargilama orani artmaktadir.
Artigin 6lguth, ithalata bagh olarak kalmakla birlikte, cari iglemler acgidi ve uygulanan
sterilizasyon politikasinin derecesi ile iligkilidir.

Finansal sekttrdeki liberallesme, krizin ortaya ¢ikisinda ve yayiimasinda énemli bir
etkendir. Liberallesme ekonomide borcun blyUmesine belirsiziigin artmasina yeni ve
asina olunmayan finansal araglarin ortaya gikmasina, yeni ve deneyimsiz kurumlarin

piyasaya girmesine neden olur. Finansal serbestlesmenin makro istikrarsizlig
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arttirma etkileri yanisira kamunun politika yiritme etkinligini azaltma etkisi de
bulunmaktadir.

Finansal serbestlesme, déviz kurunu, ekonominin cari iglemler (mal-hizmet islemleri)
bilangosunun bir sonucu olmaktan, fon akimlarinin giris ¢ikislarinin olusturdugu bir
fiyata dontstUrastar.

1990 larin finansal krizlerinden ¢ikan sonug ;

Calkantilar basgladiginda finansal sistemin iki ayagini olusturan bankacilik sistemi
de hisse senedi piyasasi da zorluk yagsamaktadir.

Guneydogu Asya Ulkelerinde krizin ortaya gikmasindan &énce yabanci sermayenin
uzun vadeli yatinmlarini yénelttigi bu Glkelerde etkin dagiimayan bu yatirimiaria
aciklanmasi agirlik kazanmaktadir.

Hisse senedi piyasasinda yasanan dsusler genellikie krize neden olmazken
bankacilik kesiminde yasanan zorluklar giderek krize déntgmektedir.

Dlnya konjoktlrundeki degismeler ile globallesme yéninde baslayan yapisal
degigimlerle artan entegrasyon bir bélgede yasanan krizin diger Ulkelere de
yayllmasina ve etkisinin artmasina yol agmaktadir.

Bir Glkenin bankacilik sisteminin ¢zellikle de daha agirlikli olan gelismekte olan
Ulkelerdeki bankacilik sisteminin krize gidiyor olmasi o Ulkede finansal kriz
yaganacaginin kesin oldugu anlamindadir.

Ulkeler ( Malezya ) her turli denetim mekanizmasinin imkansiz hale geldigi déviz
kontrolu sistemlerine ydnelmektedirler.

G.Dogu Asya da krize giren Ulkelerde makro ekonomik gostergeler oldukga iyi bir
performans g&stermekteydi. Krize giren Ulkelerde doért 6nemli ortak 6zellik

gbzlenmektedir.
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- Duguk mevduat oranlari

- BUyUk cari denge aciklari

- Yetersiz bankacilik sistemleri

-YUkli miktarda kisa vadeli borglar

G. Dogu Asya’ da yasanan sikintilar, krizin globallegsmesinin yam sira ileriye yonelik
bazi yaklagimlarin da globallesmesine yol agmis bulunuyor. Ornedin, bundan béyle
dis kredi agcan kurumlar ve kredi degerlendirmesi yapan kuruluglar, bugiine kadar
yaptiklan yaklasimiari gézden gegirmektedirler.

Bu yeni yaklagimlara énderlik eden bu krizin ortaya ¢ikardidi bazi dersler ise;
Yalnizca ylksek borglu gelisme yolundaki Ulkeler i¢in degil, gelismis olanlar da dahil,
tim Ulkeler agisindan kisa ddénemli borglar sorun yaratabilmektedir. O nedenle
Ulkelerin toplam bor¢ yUky icinde kisa dénemli bor¢ orani ¢ok daha 6nemli bir
gbsterge durumuna ge¢mektedir.

Geligmis Ulkeler de dahil olmak Uzere bir Ulkede bankalar ve kurumlarin saglamligi
tartigiimaya baglandigi anda Ulkenin krize girmesi an meselesi haline gelmektedir. O
nedenle bu kurumlarin saglamhiginin ¢ok yakindan izlenmesi gerekmektedir.
Uluslararasi ¢zel sermaye gelismekte olan Ulkeler i¢in ¢ok dénemli bir kaynaktir. Bu
kaynagin boyutlar 1996 yilinda, Asya krizine ragmen, 260 milyor dolar seviyelerine
ulasmstir.

Ozel sermaye hareketlerinin ulagtigi bu boyutiar kiresellesmenin ve teknolojik
geligmenin bir sonucu olarak gérilmektedir. Uluslararasi sermaye hareketleriyle
tanimlanan fonlarin verimli ve etkin yatinmlara yénelmesi finansal pazarlarin etkin

caligmasi ile mimkun olabilmektedir.
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Sermaye hareketlerinin artan boyutlar ¢ercevesinde bankacilik dizenlemeleri ve
denetimi hayati bir konu haline gelmistir. Bankacilik sektériindeki zayif kuruluslar ya
tasfiye edilmeli ya da gucli kuruluglarla birlesmeye zorlanmalidir. Kamu otoriteleri,
basgta kendi hesaplari olmak Uzere finans sektérinin daha seffaf bir hale gelmesi igin
gerekli tedbirleri geciktirmeden almalidir.

Uzakdogu krizi sonuglarindan biri de; sermaye girislerinin bu Ulke y&netimieri
tarafindan iyi idare edilememis olmasidir. Ikinci olarak ekonominin seffaf bir sekilde
yOnetilmedigi ortaya c¢ikmistir. Kisa vadeli sermaye girisleri, portféy yatirimi ve
yanisira direkt dogrudan vyatinmlar ekonomide verimliligi arttirmak amaciyla
kullaniimamigtir. Bunlar emlak piyasasi gibi Uretken olmayan yatinmiara yénelmistir
ve ekonominin dis dengelere daha bagimh kilmigtir. Oysa kamu otoriteleri kontrolle;
vergilerle verimli yatinmlara yénlendirilebilirdi.

Asya’da krize giren Ulkelerin bir diger ortak 6zelligi de kamu yoéneticilerinin ¢ikar iligkisi
icinde bulunduklari sirket ve bankalarn korumak ve kollamak icin denetimleri yetersiz
yapmalar ve kurallarin sagladigi esnekligi kétlye kullanarak finans kuruluslarinin
gercek durumlarinin piyasalarca bilinmesi 6nledigidir. Bu gercedin 1si§inda
uluslararasi kurulusar “ Bankacilikta uygulanmasi gereken altin Kkurallar’ diye
adlandirabilecigimiz kurallarin tim dUnyada uygulanmasi igin gerekli girisimleri
geciktirmeden yapmalidir.

1980'li yillardan itibaren suren serbestlesme ( deregulation ) ile birlikte hem mali
araclarin sayisi hemde Ulkeler arasi mal ve hizmet ticaretinin hacmi énemli élgtide
artmigtir.

Klresellegsme, Ulkelerdeki rekabeti arttirmistir. Artan yeni Uriin talebi ve pazarlara

girebilme istedi isletmelerde  bilylme gereksinimi yaratmistir. Bu yatinmlarn
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finansmani yanisira yepyeni riskier gugli 6zkaynak yapisi, ylksek kalitede aktif, pasif
gerektirmektedir. Gerek bu gugll yaplya kavusma istegi, gerekse mali piyasalarda
artan rekabet, sermaye piyasalarindaki gelismeler, uluslararasi ve yerel
dizenlemeler, geligmis Ulkeler ve banka krizleri , uluslararasi rekabet ve musteri

talepleri ile teknolojik gelismeler bankalararasi satin alma ve birlesmeleri arttirmigtir.
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ULKE
Arjantin
Brezilya
Cek Cum.
Cin
Endonezya
Filipinler
G. Afrika
G.Kore
Hindistan
Hong Kong
Kolombia
Kuveyt
Macaristan
Malezya
Meksika
Kabhire
Pakistan
Peru
Poionya
Portekiz
Rusya
Singapur
Slovakya
Slovenya
Tayland
Tayvan
Turkiye
Venezuella
Yunanistan

Tablo1.2: GELISMEKTE OLAN ULKE BORSALARI

Yilbasina
26.12.1999 24.09.1998 01.10.1998 Gore % Haftalik

e e e e e e ettt (o ——.  S——————

ENDEKS Kapanis  Kapanis Kapanis Ded. % Ded.
BUSE BURCAP 1016,69 726,45 676,16 -33,49 -6,92
BRRJ BVRJ 35527 37162 20683 -41,78 -44,34
PX50 488 374 350,9 -28,09 -6,18
SSE A SHARE 1257,17 1274,78 1309,28 4,14 2,71
JsSX 396,53 282,16 273,87 -30,93 -2,94
PHS COMPOSITE 1891,27 1220,25 1227,32 -35,11 0,58
JSE IND. 100 7283 57733 5505,4 -24,41 -4,64
KOSPI 376,31 310,75 305,64 -18,78 -1,64
BSE SENSEX 3633,38 3225,3 3146,83 -13,39 -2,43
HANG SENG 10342,44 7834,61 7837,61 -24,22 0,04
IBOMED 20277,82 101241 10503,3 -48,2 3,75
KSE 2611,3 2173,5 2177 -16,63 0,16
BUX 7592,76 4805,69 4104,16 -45,99 -10,95 ..
KLSE EMAS 144,02 102,37 97,78 -35,12 -4,5
BANAMEX 3022,27 1788,01 1600,28 -47,05 -10,5
CAIRO SE GEN. 354,24 364,74 365,19 3,09 0,13
KARACH]I-100 1713,71 1084,79 1104,68 -35,54 1.83
LIMA GENERAL 1758,03 1246,66 1227,92 -30,15 -1,5
wIG 13642 12961,9 11413 -16,34 -11,85
ALIMENTACAO 1678,01 2319,04 2053,94 22,4 -11,43
AK&M COMPOSITE 88,1 26,05 22,95 -73,95 -11,91
STRAIT TIMES 1507,65 931,98 916,02 -39,24 -1,71
SAX 182,48 103,88 101,22 -44 53 -2,56
SBl 1396,2 1669,69 1715,21 22,85 2,73
THAL SET 357,13 250,18 254,47 -28,75 1,71
TAIWAN WEIGHTE 8104,64 6979,95 6702,06 -17,31 -3,98
ISE NATIONAL-100 3183 2635,71 2266 -28,81 -14,03
IBC 8232,23 3440,53 3602,49 -56,24 4,71
ATHENS GENERAL 1475,22 2188,89 2042,19 38,43 8,7

KAYNAK: The Economist ve glince! yayilardan derlenmistir.
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Tablo2.2. BAZI OSNEMLI EKONOMIK GOSTERGELER

Gegen Yilin Aynt Ayma Gire Yilhk

Sinai Uretim Artii Tiiketici |Dig Ticaret (Kisa Diviz
(Yiizde Olarak) Fiyatlart |Dengesi Son |Vadeli Rezervi
(%) 12Ay Faiz (%) [(MilyarS)
N (Mart) (Milyan)‘_
Tayland Araitk - Subat -13.719.5 Ocak -2,9 |22.50 Mart 26.9
10.7
Malezya Ocak 2.8 (Subat-2.2 |5.1 Mart 1.3 11.06 Aralik 21.7
Giiney Kore  |Ocak -10.3 |Mart -10.1 [Nisan 8.8 |Nisan 11.6 |18.50 Moart 29.8
Endonezya 2-Ceyrek  [{3.Ceyrck [Nisan 45.0 [Subat 13.6  [45.64 Subat 15.5
9.0 10.7
Filipinler Ekim 4.3 |Kasim 19.4|Nisan 7.9 |Subat-9.8 |14.43 Ocak 3.8
Singapur Ocak -3.9 |Mart8.5 |1.0 Mrt -4.3 6.09 Kasim 74.4
Tayvan Ocak -6.8 [Subat 19.9 | Nisan 2.1 [Mart 5.3 7.50 Subat 84.0
Cin Halk Cum.|Aralik 9.2 {Subat 6.6 |Nisan -03 |Nisan 44.9 [6.51 Mart 140.6
Hong Kong Eylil 0.5  |Aralik -0.2 [4.8 Mart -18.5 |7.41 Subat 78.6
Japonya 4.Ceyrek  |Mart 8.3 Mart 0.46 Subat
-0.2 -5.8 110.0 8s.




Tablo 3.1: Genel Olarak Uygulanan Yontemler

Banka Bankacilik
Performansina Sistemine
Yontem Hiz Maliyet  Etkisi Olan Giiven
Banka kurtarma 6 1 1 2
Tesvik edilen birlesmeler 3 5 3 4
Sermaye aktarimi ve satis 2 4 5 4
Yeniden yapilandirma plani 2 6 4 3
tasfiye ve Insifah 5 3 6 1

Not: Numaralandirmada 1 den 6'ye dogru artig daha iyi durumu ifade etmektedir.
Altunbas Yener;"Lider Bankalar, BKB Doktrini”, Finans Diinyasi, Temmuz, 1996.



Tablo 22; Ulkeler Itibariyle Mevduat Sigorta Sistemleri
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TABLO 3.3: Kurumsal Ozellikleri Itibariyle Bazi Ulkelerde Mevduat Sigortasi Sistemleri

Utke Ku;",,:"’ Sahipiik Brgat P ';';'hri('::;" Matraht De‘llltﬂn %‘;:::; Fon B‘:’:::l';‘i“
Katiis: = Katkis:

ABD 1933 | Kemu | BEIMSZ | gop3.0031 | PR | Yok | Yok | var | herse
Amanya | 195520 | Ozel Baé‘r"‘,;g:i‘g" %0.03 yoplam | Yok | Yok | var Yok
Arjantin 1979 |KamuOzel| Mok Bank- | gi0,36.90,72 yoplam | Yok | Intiyad | var Yok
Avusturya | 1979 Ozel BaB":l;yBei::gi ifias Sonrasi - Yok Yok Yok Yok
Belgika 1985 |KamuOzel| Paons? %0.02 yongetal ol Yok | Yok | var Yok
Brezilya 1989 Ozel - - Yﬁlféﬁglaoll'(l er| YOK Yok Var Yok
Danimarka | 1987 Ozel - %0.2 J:s‘l;::t - - Var -
Filipinter 1969 ] Kamu B}a(?llrrun:z_ %0.0938 Siiag\?t;?a"t Var Var Var Sinirsiz
Fransa 1980 | ozt | PO O e Yok | vok | ok Yok
Hindistan | 1962 |Merk.Bok.| Coonio %0.04 Sigonal | Var 1 var '> var | var
Hollanda 1979 | Kamu/Czel MerkB.aBg::?k.'a Ifilas Sonrasi - Yok Yok l Yok ] Var
Ingiltere 1979 Kamu Baf&r:\u:lnz igogasgggggez - Yok - ;oku: B V;Jr“;k B ‘7-“”
Irlanda t 1989 Kamu - %0.2 ? I\;gs;aur;‘t - ! - - -

. , ! - AN o
Ispanya i 1980 | Kamu/Ozel B}a(g;n;lz %0.12 : ags:lf:t ; Ba"'gi"]f‘ug?ggs‘”a var Simirsiz
e o | Om | g SR vao | e | Yoo | vex vk | ve
ltalya 1987 Ozel - %l;,::;’:a' Jgszf:t - ] A M Y;T_“—j-“
Japonya 1971 | Kamu/Ozel: B;g::z Bai‘f,:g‘:‘;gsu ﬁf\?&a:t Eaﬁ‘g.zm' | Yok ] Var : Var
Kanada 1967 Kamu B;ﬁ‘rr:sz %0.1 Yﬁfi'ix?nolgft:;ler Yok Yok Var ! Var
Kenya 1985 Kamu Merkez Bank. %0.1 NS’E:;;‘; Yok Yck E Var | Sinrsiz
Kolombiya | 1985 | Kamy | B2mez | Girgdaetive | Femlam | v v | ovar | sie
Kiba 1952 |KamwOzel| B2gmez | Fon g&;ﬁgﬁ&‘:" . Yok | Var | var | Sirsiz
Nijerya 1988 | Kamu | Mo :;‘,“k"a %0.93 pobem | var | Yok | ver | Sz
Norveg 1961 |Kamuw/Ozel E;i;:n‘:z %0.15 E‘:;;; Yok Yok Var Var
{Paraguay | 4971 Kamu | Semsiye Banka %0.25 h"i' oplam Var Yek Yok ar

evduat
Tarkiye 1983 | Kamu gggefgg‘e' %1-%1,04 poram 1 ovok | ovex | var
Venezula | 1985 | Kamu E;ﬁﬁf;’z %0.25 J‘:fz’:t Yek - v L v
Yugoslavya| 18385 Kamu - Yok - Yk } 30 ' R 2
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