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GIiRIS

19807 yillarda dinya ekonomisinde ve uluslararasi piyasalarda
meydana gelen gelismeler, finansal piyasalarin 6nemini ve piyasalarda
kullanilan araglarin sayisini arttirmigtir. Finansal piyasalarda fon arz ve talep
edenler arasindaki degisim iglevini Ustlenen finansal aracilar ve araglar, bir
yandan tasarruflar 6zendirmig, diger yandan fon talep edenlere uygun vade,
miktar ve fiyattan fon kaynaklari saglayarak, ekonomilerin geligsiminde énemli
bir rol Gstlenmiglerdir.

1980l yillara kadar genel olarak kaynaklarin kit olmasi Glkeleri,
finansal kaynaklari, 6zellikle, kalkinmayi saglayacak projelerde kullandirmaya
ybnlendirmigtir. Ancak dunya ekonomisinde yaganan geligmelerie birlikte,
finansal kaynaklanin piyasa mekanizmasi yoluyla optimal olarak
kullanilabilecedi yonindeki fikir birligi, finansal piyasalardaki liberallegme
egilimlerini arttirmigtir. Uluslararasi finansal piyasalardaki serbestiesme bir
taraftan finansal piyasalarda kullanilan finansal araglari cesitlendirirken, diger
taraftan piyasadaki rekabetin artmasina sebep olarak, fon yo6netimlerinin
énemini de arttirmigtir.

Bankalar finansal piyasalardaki konumlari itibariyle, piyasadaki en
oénemli finansal aracilar olagelmiglerdir. Bu sebeple finansal piyasalardaki
yerleri itibariyle hem ekonominin geligimini etkilemekte, hem de ulusal ve
uluslararasi piyasalardaki geligmelerden etkilenmektedirler. Bu durum
Glkelerin istikrarli bir ekonomi igin saglikh bir yapida bankacilik sektérii ve
finansal piyasaya sahip olma ydnindeki galigmalarini da arttirmigtir.

1970 ve 1980 yillarda dinya ekonomisinde enflasyon ve faiz
oranlarinin yakselmesi, ayrica piyasalarda faiz oranlarindaki degiékenliklerin
artmasi ve finansal piyasalarda yapilan dlzenlemeler bankalarin bilanco
yapilarinda esnekligin 6nemini ortaya ¢ikarmigtir. Bu durum bankalarda akiif-
pasif yonetiminin yerini ve énemini arttirmigtir.



1980 yiina kadar gegitli dénemlerde dunya ve Ullke ekonomilerinin
durumuna gore farkli fon ydnetim stratejileri izleyerek akiif ve pasif yénetimini
ayri ayri yapan bankalar, 1980 yilindan sonra fon y6netimlerini degistirerek,
aktif-pasif ydnetimlerini birlikte ele almaya basglamiglardir. Ayrica finansal
piyasalarda liberalizasyonla birlikte artan rekabet ortami, aktif-pasif yénetimi
ve aktif-pasif yonetiminde kargilagilan risklerin yonetiminde uzmanlagmayi da
beraberinde getirmigtir.'Aktif-pasif yonetimi’ bankalarin fon kaynak ve fon
kullaniminda verilen kararlar ifade etmektedir. Finansal piyasalarda yaganan
kuresellesme surecinden 6nemli dlgude etkilenen bankalarin aktif-pasif
yonetimlerinde, tlkelerin mevcut ekonomik kogullari en énemli etkenlerden
biri olmustur.

Turkiye'de finansal piyasalar ve bankacilik sektérll dunyadaki
geligmelere paralel olarak 1980°li yillarda onemli yapisal degisiklikier
gegirmigtir. 1980’li yillardan bugine Ulkemizdeki bankalarin aktif-pasif yapilari
ve ybnetimleri uluslararasi finansal piyasalardaki gelismelerden etkilenmekle
beraber, ¢zellikle makroekonomik sartlarin ve uygulanan kamu politikalarinin
etkisiyle gekillenmigtir.

Tarkiye'de yasanan yiksek enflasyon oranlarn ve ekonomik
istikrarsizliklar bankalann fon ynetimlerini, dolayisiyla da bilangolarinda
sahip olduklar aktif-pasiflerinin- yapisini ve vadesini etkilemigtir.
Makroekonomik sorunlarin strekli édnemini korumasi, ylksek enﬂasyon ve
kamunun borglanma politikasi Glkemizde finansal piyasalar iginde baskin bir
yapiya sahip bankacilik sektéranun geligimini olumsuz etkilemigtir. Ayrica
bankacilik sektdrinde yer almanin fon kaynaklarina ulagmada sagladigi
kolaylik, belirli grup veya ailelerin banka kurmasina neden olarak, s6z
konusu istikrarsizlik ortami iginde, bir taraftan reel kesim ile bankalar
arasindaki bagi zayiflatirken, diger taraftan da etkin risk izleme ve
yonetimlerinin gelisimini engellemistir. Tez galigmamizin temel hipotezi,



diosik enflasyon sirecinde Tark bankacilik sisteminin daha etkin hale
gelerek, kérlarin artacagidir.

Caligmanin hareket noktasi, yiksek enflasyon oranlarindan dagtk
enflasyon oranlarina gegis siireci olarak degerlendirilecek olan duguk
enflasyon slrecinde bankalarin aktif-pasif yapilar degigecedi goérigi ve
beklentisidir. Bu durum bankalarin, ylksek enflasyon ortamina gére
yapilandirdiklar: aktif-pasif yapilarina bagli olarak uyguladiklar aktif-pasif
yonetimlerini, ayrica aktif-pasif yonetiminde karsi kargiya olduklarn riskleri ve
bu risklerin yonetimlerini, yeniden degerlendirmelerini de kaginiimaz
kilacaktir. Caligmanin nihai amacina uygun gsekilde, dusik enflasyon
strecinin bankalarnn aktif-pasif yonetimi tzerine etkileri, faiz gelirleri ile faiz
giderleri arasindaki farki ifade eden ‘net faiz geliri’ bazinda
degerlendiriimektedir. Bankalarin fon kaynaklari fon kullanimlarindan daha
once fiyatlandigindan, enflasyon oranlarindaki artiga bagl olarak ylkselen
faiz oranlari, faiz giderlerinin faiz gelirlerinden daha énce artmasina neden
olacak ve bu durum bankalarin net faiz gelirlerini azaltacaktir. Duguk
enflasyon sirecinde ise fon kaynaklari, enflasyon oranlarindaki duguge bagh
olarak azalan faiz oranlariyla, yeniden fiyatlanacad igin bankalarin faiz
gelirleri faiz giderlerinden daha fazla artacaktir.

Bankalarda aktif-pasif yénetimini etkileyen en énemli nedenler
arasinda finansal piyasalarin, aracilarin ve piyasadaki araglarin geligimi yer
almaktadir. Bu nedenle birinci bélimde finansal piyasalarin geligimi ve
piyasada kullanilan finansal araglar kisaca degerlendirilmekte, daha sonra da
bankacilik sektérinin énemi, fon kaynak ve kullanimi agiklanmaktadir.

ikinci bélumde oncelikli olarak bankaciik seki6rinde aktif-pasif
yonetiminin ve teorilerinin geligimi agiklanarak, aktif-pasif yonetimini etkileyen
ulusal ve uluslararasi ekonomik faktérler degerlendirilmekte, bankalarin aktif-
pasiflerini yénetmek i¢in olugturduklar aktif-pasif komiteleri ve bu komitelerin
igleyisi agiklanmaktadir. Ayrica aktif-pasif ydnetiminde kullanilan, temel



performans kriterleri olarak da degerlendirilen, rasyolar incelenmektedir.
Aktif-pasif yonetiminin temeli bankalarin fon kaynak edinme ve kullanimina
dayandiindan, bankacilik sektérinin bilango yapisini ve aktif pasif
yonetimini etkileyen digsal bir faktér olan para politikasinin etkileri de ikinci
bslumin sonunda belirtiimektedir.

Finansal piyasalarda yaganan geligmeler piyasada iglem géren
finansal araglarin sayisini arttirmig, buna bagl olarak bir taraftan piyasadaki
rekabet yodunlagmig, diger taraftan fon kaynak ve kullanimlarinda risk ve
getiri arasinda kurulacak iligkinin dnemi artmigtir. Bu gergcevede uUguncl
bélumde aktif-pasif yonetiminde kargilagilan riskler ve bu risklerin yénetimnin
yanisira, digsal bir risk olarak kabul edilen enflasyonun bankacilik sektori
Uzerindeki etkileri agiklanmaktadir. Bu kapsamda likidite yonetimi ve riski
incelenerek, aktif-pasif yonetiminde kargilasilan temel riskler olan faiz orani
riski, kredi riski, doviz kuru riski, sermaye yeterliligi riski, piyasa riski
incelenerek, s6z konusu risklerin yoénetiminde bankalarin gdz énunde
bulundurmalari gereken durumlar ve uygulayabilecekleri stratejiler
degerlendiriimektedir. Ayrica faiz orani riski ve déviz kuru riskinden korunmak
icin uluslararas| piyasalarda yodun olarak iglem goéren tlrev runier
belirtiimektedir. Enflasyonun neden oldugu belirsizlik, nominal finansal
araglar Gzerinden iglem yapan bankalar igin énemli bir digsal risktir. Bu
bélimin sonunda enflasyonun bankacilik sektéra ve aktif-pasif yonetimini
nasil etkiledigi agiklanmaktadir.

Dérdinca boélomde Tark bankacilik sektérunin ve aktif-pasif
yonetiminin geligimi incelenerek, Turk bankacilik sektéraniin sahip oldugu
sorunlar belirtiimektedir. Boylelikle bankacilik sektéranin  Torkiye'deki
ekonomik gelismelerden, ozellikle enflasyon ve kamu politikalarindan, nasil
etkilendigi de ortaya konularak, bankacilik sektdrinin séz konusu geligmeler
gercevesinde Ustlendidi risklerin nasil stirekli hale geldigi incelenmektedir.



Beginci ve son bdlimde, ilk olarak 1980-2001 yillan arasinda temel
makroekonomik gostergelerdeki geligmeler kisaca ortaya konulmaktadir.
Daguk enflasyon surecinin Turk Bankacilik Sektéri'nun aktif-pasif yapisi ve
yonetimi Gzerindeki olasi etkileri genel olarak ele alindiktan sonra, dasuk
enflasyon slrecinin aktif-pasif yonetimlerinde kargi karsiya kalinan temel
riskler ve yonetimleri Uzerindeki olasi etkileri degerlendirilmektedir. Ayrica
1987-2001 yillan arasinda Turk Bankacilik Sektéri‘nde enflasyon ile net faiz
gelileri  arasindaki  iligkiler, ekonometrik yontemler yardimiyla,
aragtiriimaktadir.



BIiRINCI BOLUM
FINANSAL PIYASALAR VE BANKACILIK SEKTORU

1.1. FINANSAL PIYASALAR
1.1.1. Finansal Sistemin Genel Yapisi ve igleyigi

Ekonomilerde fon fazlasi olan tasarruf sahipleriyle, fon ihtiyaci olan
ekonomik birimler arasindaki fon aligverigini saglayan piyasalar, finansal
piyasalar veya mali piyasalar olarak tanimlanmaktadir (Gacenme, 1994:7).
Finansal sistem de, sistem igerisinde bulunan aktérler agisindan, hikametin,
isletmelerin ve/veya hane halklarinin finansal kararlarim uygulamak icin
kurulmus piyasalar, aracilar, hizmet firmalari ve diger kurumlann olusturdugu
sistem olarak tanimlianabilir (Bodie and Merton 1999:22). Bu sistemin en
oénemli iglevi, borg alma ve borg verme iglevlerini kolaylagtirmak ve diizenli bir
sekilde igleyisini saglamaktir. Finansal sistemler, bu iglevi yerine getirebilmek
icin finansal piyasalara ihtiyag duymaktadiriar, Bu kapsamda finansal
piyasalarin genis tanimi, bir Glkede fon kullananiar ile fon arz ‘edenler
arasinda fon aktanmini dOzenleyen kurumlar, akimi saglayan ara¢c ve
geregler ile bunlan dizenleyen hukuki ve idari kurallardan olugan yap! olarak
yapilabilir (Aksoy 1998:1).

Finansal sisteme dogru fon akim dizeni Sekil-1’de gdsterilmistir. Fon
arz edenler sol tarafta, fon talep edenler ise sad tarafta gosterilmigtir.
Temelde fon arz edenler hane halklaridir, fakat igletmeler ve hikimetier,
yabancilar ve yabanci hikimetler de fon arz edebilirler. En énemli borg
alicilan igletmeler ve hGkUmettir, fakat hane halklan ve yabancilar da gegitli
harcamalarini finanse etmek igin borg almaktadiriar. Semadaki yonler iki yol
aracihigiyla tasarruf sahiplerinden, fon talep edenlere dogru fon akimini
gostermektedir (Mishkin ve Ekains, 1998:14).



Sekil.1. Finansal Sisteme Dogru Fon Akimi
Dolayh Finansman

—» Finansal
Fonlar Araciar Fonlar l
on Edenler; e er:
1. Hanehalklan 1. Finmalar
2. Firmalar Foniar Fonlar | 2. Hikomet -
3. Hiikiimet e ——p| Finansal |} 3. Hanehalklan
4. Yabancilar Piyasalar 4. Yabancilar
Dogrudan Finansman
Kaynak: Mishkin ve Ekains (1998)

Dogrudan finansmanda fon talep edenler, fon arz edenlerden finansal
piyasalarda menkul kiymet (finansal araglar da denilebilir) satarak
borglaniriar. Bu menkul kiymetler de, bor¢ alanlanin gelecek gelirleri veya
varliklari Gzerinde hak dogururlar. Menkul kiymetler, onlan alanlar igin
varhktir. Fakat satan firmalar veya bireyler igin yGkimiGiUktar.

Finansal sistem genel olarak finansal piyasalar, finansal kurumlar ve
finansal araglardan olugsan G¢ temel yapiya sahiptir. Bu Ug yapmln kendi
aralarindaki  etkilegimi, finansal sistemin igleyigini ve etkinlidini
belirlemektedir. Sistem kurami iginde sistem tamimimin, belirli bir amaca
yo6nelik iligkili pargalarin olugturdugu bir bitiin, gseklinde yapildigt géz 6ntne
alindiginda bir finansal sistemin; amaca, alt sistemlere, kaynaklara, iletigim
kolayliklanna, yonetim ve kontrole sahip olmasi gerekmektedir.

Gelismis ekonomilerde finansal sistem, ekonomik kurumlarin ve
olgularin geligiminde ¢ok OAnemli bir role sahiptir. Finansal sistemin
kendisinden bekienen gdrevieri yérine getirebilmesi, sahip oldugu belirli
fonksiyonlar: etkin bir gekilde hayata gegirebilme kabiliyetiyle ilgilidir. Finansal
sistemin bu fonksiyonlarin etkin bir sekilde yerine getirmesi ise, piyasadaki



mevcut araci kurumiarin ve finansal araglarin geligmigligine baglidir. Finansal
sistemin sahip oldugu fonksiyonlar agagidaki gibi siralanabilir:

1. kaynaklarin zaman, mekan veya Kkigiler arasindaki transferine
aracilik etmek,

2. kaynaklann transferinde kargilagilan riskleri azaltmak,

3. kaynaklarin vade yapilarim degistirerek, kullanici agisindan uygun
hale getirmek,

4, transfer edilecek kaynaklarin miktarini, kullanicilar agisindan
uyumiastirmak,

5. fon maliyetlerini dugtrerek etkinlidi artirmak,

6. finansal danigmanhk ve bilgi saglayarak, yatirm ve tasarruflarn
kalitesini artirmak,

7. aracihk saglayacak araglarin geligimine imkan saglayarak, finansal
iglemleri kolaylagtirmak.

Genellikle fonlar ve risk birlikte bir mal sepeti olugturmakta ve olugan
mal sepetiyle ayni anda transfer edilmektedirler. Dolayisiyla fon transferinde
ayni zamanda risk transferi de gergeklegsmektedir. Transfer edilen fonlarla
transferden kaynaklanan riskler bir mal sepeti olusturmakia birlikte, bu mal
sepeti finansal sistemin gelistirdigi aracihk kurumu ve finansal araglarin
yardimiyla kismen veya tamamen ayrilabilmektedir. Fon fazlasi bulunan
ekonomik birimierin, fon agigi bulunan ekonomik birimleri dogrudan
finansmaninda, kreditér konumundaki birimler, yapilan fon transferinden
kaynaklanan tom riski Gstienmek 2zorunda kalacakiardir. Ancak dolayh
" finansman, bu riski bir taraftan azaltmakta, difer taraftan da
dagitabilmektedir. Finansal sistem igerisindeki finansal aracilar buytik miktarl
borglanmalari kapsayan risk havuzu olugturarak riski yayabilmektedirier.
Finansal kurumlar gerek igin uzmani olmalan, gerekse de blyik dlcekierde
faaliyet gosterebilme imkanian ile topladiklari fonlann riskini, portfdylerini
cesitlendirerek  azaltabilmektedirler. Olgeklerinin  bireysel kreditérierin
6lceklerinden daha blly(ik olmasi nedeni ile, finansal kurumlar riski dagitma



ve karh iglemleri gergeklestirme konusunda daha avantajli bir -konuma
sahiptirler. Finansal kurumiar, sahip olduklan konusunda uzman kigilerden
olusan finansal aracilar ile dugik riske karsiik yuksek getiri orani saélayacak
sekilde portféy olusturabilmekte, topladiklar: fonlarin iglem maliyetlerini de
bireysel kreditorlerin iglem maliyetinden daha diasik dazeylerde
tutabilmektedirler. Bdylece risk-getiri arasinda daha rasyonel bir iligki
kurabilen finansal aracilar, bir yandan bu iligkiyi giglendirecek finansal
araglarin geligimine dnctlik ederken, diger yandan fonlarin rasyonel fiyatlarla
dogru kigilere yonlendirilmesine olanak saglamaktadirlar. Bu fonksiyonlari ile
finansal sistem ve finansal aracilar, ekonomik kalkinma strecinde de dnemli
bir rol oynamaktadiriar.

Finansal piyasalar, tasarruf sahiplerinden fon ihtiyaci olanlara gerekli
fonlarin aktariimasinda képri gérevi yaritirken gerekli vade ayarlamasint da
yapmaktadirlar. Vade ayarlamasi iglevi, tasarruf sahipleri ile fon agig
bulunan ekonomik karar birimlerinin vade ve getiri/maliyet oranlarina ydnelik
farkh tercihlere sahip oldugu gergegdinden dogmaktadir. Buna gore, ilk grup
kisa vadeli-yliksek likiditeli ve ylUksek getiri diizeyini tercih ederken, ikinci
grup uzun vadeli ve dlgik maliyetli borglanmalar tercih etmektedir. Finansal
piyasalar, fon arz ve talebini bir araya getirme iglevini bireysel dlzeyden
kurumsal dizeye tagtyarak, iki kesim arasinda tercihler itibariyle ortaya ¢ikan
celigkiyi ortadan kaldirmaktadir. Ayrica fon arz edenlerin sayisi artt:kga vade
secenekleri de cesitlenmektedir. Bi::yﬂk miktarlarda fon talép eden ekonomik
birimlerin taleplerini, dogrudan finansman teknikleri ile kargilayabilmeleri, fon
arz edenlerin farkh vade yapilarini tercih edebilmeleri nedeniyle, kugkusuz
olduk¢ca zor olacaktir. Ancak finansal piyasalar farkh vade yapilar ile
topladiklar fonlardan belirli bir fon havuzu olugturarak, fon talep edenlerin
vade tercihlerine uygun fon dagitabilmektedirier. Finansal kurumiarin varhii,
bireylerin gelecekteki likidite gereksinimleri bagdh olarak karsilagacaklart
riskleri azaltmalarina olanak saglayarak, tasarruflarin ylksek getirili
yatinmlara kanalize edilmesini saﬁlar. Finansal araciigin yoklugunda ise
bireyler likidite gereksinimleri arthiinda, yatinmlarimt likit hale getirme
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konusunda (tasarruflarini likit olmayan varliklara yatirdiklarindan) zorluk
cekebilirler (De Gregorio ve Guidotti, 1995:435).

Genellikle tasarrufta bulunanlarin yapmis olduklari tasarrufy tutariari
kigclUkken, fon gereksinimi olanlarin fon taleplerinin miktar ylUksektir.
Yukarida da anlatildiji gibi dogrudan finansman teknikleriyle fon taleplerini
karsilamak, maliyetli olacaktir. Ancak finansal sistemde, olduk¢a klglik
tasarruflar icin bile uygun yatinm araglart yaratihp, bunlar belirli fon
havuzlarinda toplanabildiginden, buylk miktarl fon talepleri kolayca cevap
kargilanabilmektedir. Bu ozellijiyle finansal sistem, ¢ok kigik tasarruf
imkanlarini  bile degerlendirip tasarruflari 6zendirirken, Glkeler ihtiyag
duyabilecekleri biylk &igekli yatinmlan da yapabilir hale gelmektedir. Ulke
kaynaklarinin etkin ve tam kullanimina olanak saglayan bu tar fonksiyonel bir
yapi, Glkenin kalkinma ve/veya geligme cabalarina énemli dictlerde katkilar
yapabilmektedir.

Finansal sistemi modern ekonomiler igin vazgegilmez kilan bir diger
ozellik, fon maliyetierini ve faiz oranlarini azaltma etkisidir. Finansal sitemin
fon maliyetlerini azaltma etkisinin bir kag farkh kanal bulunmaktadir. lik ve
belki de en énemli kanali, finansal piyasalar ve aracilarin geligtirdigi finansal
araglar sayesinde tasarruflarin &zendiriimesidir. Geligen teknolojiler ve
tekniklerle birlikte yeni finansal araglar, ¢ok kiicik Olgekli tasarruflarin bile
finansal piyasalara girmesini ve iglem gérmesini saglamaktadir. Boylece
finansal piyasalar, ekonomide atil kalabilecek fonlarin piyasaya girmesi ile
éding verilebilir fon arzinin artmasina ve bireylerin para taleplerinin
azalmasina imkan vererek, faiz oranlarinin bu tip piyasalarin olmadigi
duruma oranla daha dglk kalmasina katkida bulunabilmektedirler. Finansal
sistemin varlifi ve geligmiglijinin fon maliyetierini azaltici etkisinin ikinci
kanali ise, likiditesi yilksek menkul kiymetlerin yaratiimasiyla, bir yandan para
talebinin dagaralebilmesi, diger taraftan da para benzeri ve para ikamelerinin
yaratiimasi yoluyla para arzini arttirarak faiz oranlarinin dagirilebilmesine
yardim etmesidir.
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Finans piyasalarinin fon maliyetlerini azaltmasini saglayan bir diger
unsur ise, fon toplama ve arz etme maliyetlerini digGrmesidir. Bireysel ve
kuclk tasarruflarin belirli havuzlarda toplanmasi ve toplanan fonlarin arz
edilmesi, uygun vadelerin, uygun miktarlarda ve uygun magterilere
pazarlanmasi, maliyetleri 6nemli diclide azaltmaktadir. Olgek ekonomileri
sayesinde dnemli bir avantaj sadlayacak olan bu tir faaliyetler, mevduat
toplama maliyetieri yaninda ortalama sabit maliyetleri de azaitacag: ve bilgi
toplama avantajlanm kullanarak 'kredi pazarlama iglemlerini optimal duzeye
¢ikaracagindan, fon maliyetlerini azaltacaktir. Dolayisiyla finansal sistemin
gelismis olmasi, fon saglayicilarin ve éding verenlerin aragtirma ve yénetim
maliyetierini digtrmektedir. Son olarak finansal piyasalarin geligimi ve dolayh
finansman oraninin artmasi, ekonomideki meveut para stoku kullaniminin
optimal dizeyde olmasini saglayabilmektedir. Mevcut para stokunun optimal
kullanimi -veya optimal dizeye yaklastigi ol¢lide- faiz oranlarinin diizeyi de
nispeten daglk oranlarda gercekliegebiimektedir.

Finansal sistem esas itibari ile ekonomik sistemin igleyiginin (mal ve
hizmetlerin Gretimi ve dagitimi) daha etkin hale getiriimesine hizmet
etmektedir. Finansal sistemin ekonomik etkinlile yaptidi katkinin daha iyi
anlagilabilmesi, iglem etkinlii ve tahsis etkinliginin ayrn ayn
degerlendiriimesiyle saglanabilir (Cooper ve Fraser 1982:23). Piyasadaki
islem hacmini gergeklestirmek igin gerekli kaynak miktarimin minimize
edilmesi olarak tanimlanabilen islem etkinligi, tahsis etkinliginin
gergeklesebilmesi igin de gerekli kosulu olugturmaktadir. Tahsis etkinli§i ise,
mevcut kaynaklarin maksimum ¢ikti dlzeyini sadlayacak sekilde tahsisi
olarak tanimlanabilir. Finansal sistemin kurum ve kurallan, islem hacminin
degisimine imkan verecek, optimal ara¢ miktarini belirleyecek ve bu araglarla
kit kaynakiarin en verimli kullarilacakiari yeﬂere tahsisini saglayacak,
mekanizmalara sahiptir. Finansal sistemin tasarruflart ve yatinmlan
6zendirme etkisinin yaninda islem ve tahsis etkinligini saglama
mekanizmalari, Glke kalkinmasi ve geligimi igin olduk¢a 6nemlidir. Her etkin
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piyasada oldugu gibi finansal piyasalarda da etkinligin saglanmasi,
piyasalarda olusacak fiyatlara ve bu fiyatlarin yolladigi sinyallere
ghvenilmesini de saglayacaktir. Finansal araglarin fiyatlarinin, bzellikle de
faizin, etkin piyasalarda belilenmesi, ekonominin tim sektdrleri igin oldukea
onemlidir. Bu ylazden dlkeler Gzellikle 1980’k yillardan itibaren finansal
piyasalarini serbestlestirmeye ve finansal piyasalarda, piyasa ekonomisinin
kurum ve kavramlanm olugturmaya calismiglardir. Bunun temel nedeni,
piyasa ekonomisi ile finansal piyasalarda etkinlifin artacadi ve bu etkinlik
artiginin yayilarak tim ekonomiyi etkileyecedi beklentisidir. Ozellikle 1980'li
yillardan énce, Glkeler, kaynaklarin kit olmasi nedeni ile finansal kaynakiarin
tahsisini, topluma en yiksek faydayi saflayacak projelere yaparak ulusal
kalkinmayi gergeklestirmeye caligmaktaydilar. Ancak 1980'lerde bu tahsisin,
piyasa mekanizmasi gergevesinde optimal gekilde yapilacad fikri agirik
kazanmig ve Ulkeler finans piyasalarini serbestlegtirmeye baglamiglardir.
Bununla birlikte 6zellikle gelismekte olan dlkelerde, finansal piyasalarin
yapisindan kaynaklanan bazi aksakliklar, bu piyasalarda tam rekabet
kosullarina ulagiimasini guclestirmektedir. Bundan dolay, bu tip Glkelerde
siyasi otorite finansal kaynaklarin tahsisini ve fiyatlanmasini Gstlenmis olan
finansal piyasalari, denetleme ve dizenleme gorevinden vazgegcmemistir.
Ancak daha dnceleri tahsis ve fiyatiandirma konularinda yogunlagsmig olan
dizenlemeler artik piyasa ekonomisinin olugturulmasi, rekabetin saglanmasi
ve etkinligin artintmasi konularinda yogunlagmlgtlr.

Finansal politikalar gelismis ve ¢zellikle de gelismekte olan (lkelerde
ekonomik blyimenin hiziandinimasi igin bir arag olarak kullanidmaktadir.
Finansal degigkenlerin manipilasyonu, bu hedefe ulagmaya galisan politika
yapicilari igin, 6nemli bir alet olmustur. Bu maniplilasyon yatirim igin mevcut
kaynaklarin dagihimini veya etkinligini hedeflemektedir. Finansal politika
degiskenleri ile ekonomik blylime arasindaki iliski, finansal baski okulu
(financial repression) ve finansal yapisalci (financial structuralist) okullari
olarak iki grupta ele alinabilir. Yapisalci okulun temel iddiasi, finansal
degiisken miktarinin ve kompozisyonunun ekonomik blyumeyi etkiledigi
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seklindedir. Yapisalcilara gére finansal derinlesme ve finansal degiskenler
kompozisyonu, ekonomik bllyGmeyi belirleyen en énemli égelerdir. Finansal
baski okulunun iddiasi ise, gergekgi bir reel faiz orani ve reel doviz kurunu
yaratan finansal liberalizasyonun ekonomik bllyiimeyi hizlandirirken, denge
duzeyinin altinda olan reel faiz oranlari ve yerli paranin agiri degerlenmesi
sonucunu yaratan finansal baskinin blyGmeyi yavaglatacagidir’.

Her iki yaklagimin ortak noktasi, finansal deigkenlerden ekonomik
blyimeye dodru esas kanalin yatinlabilir kaynaklarin, etkin veya Uretken
kullaniminin gglendiriimesi oldugudur. Finansal liberalizasyon blyGmenin
hizlandirilabilmesi igin, her iki okulun yaklagiminda da gerekli géruimektedir.

Finansal geligme ve ekonomik blylme arasindaki iligki, birgok
calismada teorik ve ampirik diizeyde ele alinmig ve finansal derinlegsmenin
blyime performansini arttirdi§i ortaya konarak, ekonomik baylime ve
finansal gelisme arasinda pozitif ikili nedensel bir iligkinin bulundugu
sonucuna ulagilmigtir. Bu iligkide bir yandan bilylUme snreciyie finansal
piyasalarda daha fazla ortakhklar tegvik edilmekte, bu suretle de, finansal
kurumlarin yaratiimas: ve geligmesi kolaylasmakta, diger yandan ise finansal
kurumlar, potansiyel yatinmcilardan bilgi toplayip analiz ederek, yatirim
projelerinin daha etkin olacagini garanti etmekte, bdylece yatirm ve
buyGmeyi tegvik etmektedir (De Gregorio ve Guidotti, 1995:433-435).

Cagdas ekonomilerde ekonomik kalkinma ve bUyUme igin, sermaye
birikiminin olusturulmas: ve devamli artmakta olan sermaye talebinin
kargilanmas: gerekir. Bu durum dalkelerin finans sistemlerinin yapi ve
igleyigleriyle yakindan iligkilidir (Qiknkt;.:, 1990:37). Geligmemis Glkelerde
para kullaniminin yaygin oimamasi, kigi bagina dtgen milli gelirin' az olmas,
zaten yetersiz seviyede olan tasarruflanin altin, déviz ve gayrimenkul alimina
yonelik olmasi ve evde saklanmasi, ayrica finansal varliklara -yatirim

' Finansal baski polittkasinin gerisinde, kaynak dagiliminin kontrolii ve kamu sektdri
aciklannin digiik maliyet lle finansman gibi motifier bulunmaktadir.
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aligkaniinin gelismemis olmasi ve faiz hadlerine duyarsizlik nedeniyle,
finansal sistemin glcinin sinirh olmasina neden olmustur® (Cakic,
1983:102). Ekonomik gelismeyle birlikte, bir yandan oigekleri blylyen
firmalarin fon gereksinmeleri, girigimcilerin  kendi olanaklan ile
saglayabilecekleri dlizeye gikmakta, diger yandan da kisi bagina dtigen milli
gelirin artigiyla birlikte, kigisel tasarruflar artarak finans piyasalarindaki fonlar
artmaktadir. Finans piyasasina genig katilimla birlikte, piyasalar kollektif bir
karar mekanizmasi imkanina kavugsmakta, fon dagitimi da etkin bir bigimde
gerceklestirilebilmektedir (Ozatay ve digerleri, 1996:53).

Finansal sistemin en 6nemli 6@esi, fon arz edenler ile talep edenler
arasindaki dénGgim (transformasyon) iglevini tamamlayan finansal
kurumlardir. LiteratGrde finansal kurumilarin ekonomik blyUme (zerinde
fiziksel sermayeyi arttirarak katki yapti§i Gizerinde bircok ¢aligma yapilmigtir.
King ve Levine (1993) ise, bu ¢aligmalardan farkh olarak finansal kurumlarin,
uretken buylmeye neden olacak girigimci faaliyetlerini degerlendirmede,
yonetim ve fonlamada aktif rol oynadigini vurgulamiglardir. Ayrica finansal
kurumlara yénelik hikimet politikalarinin, 6ézellikle uzun dénem ekonomik
blyGme Uzerinde 6nemli etkilerinin olabilecedi ortaya konulmustur (King ve
Levine, 1993:514-515).

Finansal kurumlarin varliklanmin 6nemili bir bélima dolayli ve
dogrudan nitelikteki finansal araglardan olugur. Dolayli finansmanda fon arz

2 Geligmekte olan iilkelerdeki finansal sistemieri gelismis llkelerdeki benzerlerinden ayiran
dort temel Ozellijin bulundufu sbylenebilir (Fry, 1908: 6-7). Birincisi, gelismekte olan
lilkelerde finansal sistem iginde ticari bankalann egemenilidi bulunmaktadir. Bunun yaninda
tarim ve kalkinma bankalan gibl kalkinmanin finansmamina yonelik kuruluglann ticari
bankalara oranla kilglik oldufu gbriimektedir. Ikincisi, gelismekte olan Ulkelerin bilylik bir
cofuniufunda finansal sistemler afir bicimde vergilenmektedir. Bu Olkelerin birgojunda
yaganan ortak problem konumundaki enflasyon, bir vergi ve dolayisiyla deviet gelirlerinin bir
pargasi olarak kabul edilmektedir. Uglinclsil, gelismekte olan filkelerde bankacilik sistemleri
yliksek yasal zorunluluk oranlan ile kargi karstyadir. Difjer bir defisle yiksek enflasyona
yliksek yasal zorunluluk oranlannin eslik etti§i goriimektedir. Dordiinciisl, yakin zamanlara
kadar geligmekte olan {ikelerdeki finansal sistemler faiz oranian (izerinde idari kontrollere,
6megin mevduat ve kredi faiz oranlan {izerine tavan uygulamasi, maruz kalmistir. Idari
kontrolierin kaldinldin durumlarda bile faiz oranlannin plyasa tarafindan belirlenmesi
konusunda halen yaygin bir isteksizlik sz konusudur.
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ve talep edenler arasinda dogrudan bir iligki bulunmamakta ve finansal araci
kurumlar bu iki kesim arasinda fon aktanimini saglamaktadiriar. Bu yéntemde
kullanilan mali araglar mevduat ve kredilerdir. Dogrudan finansmanda ise fon
arz ve talep eden kesimler finansal aracilar aracihifiyla direkt olarak
kargilagirliar ve mali araglar olarak genellikle sermaye piyasalari araglari mali
aragclar olarak kullanilirlar (Uludag ve Arican, 1999:112).

Bilgi seflerinin genisligi agisindan mali piyasalara iki tir yatirimci
katilmaktadir. Bir tarafta bilgi setleri ve bilgiyi degerlendiremeyen kiigik
yatinmcilar, diger tarafta ise profesyonel yatirimcilar vardir. Kuguk
yatirimeilarin mali piyasalara katilabilmesinin temelinde, piyasalarda esit
sartlarda iglemin yapilmasina olan inang vardir. Bu nedenle, yatirnmcilarin
korunmasi ve aldatiimasinin dnlenmesi ile ilgili duzenlemelerin varolmasi,
ayni zamanda kurumsal cergevenin de bu durumu dikkate alarak
duzenlenmesi, piyasalarn iglevierini yerine getirebilmesi agisindan énemlidir
(Ozatay ve digerleri, 1996:53).

Finansal aracilar mevduat kabul eden ve etmeyen finansal kurumlar
olarak ikiye aynimaktadir. Mevduat kabul eden finansal kurumlar; ticaret
bankalari, tasarruf ve kredi birlikleri, tasarruf bankalari ve kredi birlikleridir.
Mevduat kabul etmeyen finansal kurumlar ise yatinm fonlari, yatirim
sirketleri, emeklilik fonlan, sigorta girketleri ve finans sirketleridir (Uludag ve
Arican, 1999:122-126).

Finansal piyasalarin araglan, para ve sermaye piyasasi araclari olarak
ikiye ayrilir. Para piyasasi araglar arasinda; hazine bonolari, ciro edilebilir
mevduat sertifikasi, banka bonolari, banka kabulleri, repo, finansman
bonolari, menkul kiymetlegtirme ve varlia dayali menkul kiymetler yer alir
(Mishkin ve Ekains, 1998: 16-20) Sermaye piyasasi araglari ise genel olarak
hisse senedi ve tahvilden olugmaktadir. Finansal aracilarin ve bankalarin
yénetimlerindeki geligmelerde Ozellikle para ve sermaye piyasalan ve
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araglarinin gelisiminin 6nemli katkilant oldugundan, para ve sermaye
piyasalari agagida daha ayrintili olarak incelenecektir.

1.1.2. Para Piyasasi
1.1.2.1. Para Piyasasinin Tanim ve Fonksiyonlan

Para piyasalari kisa vadeli fon arz ve talep edenlerin karsilastigi
piyasalardir’. Yapilan iglemlerde vade bir yildan daha kisadir. Genellikle
isletmeler, para piyasasina gunlik faaliyetlerini devam eftirecek nakit
intiyaglan igin bagvururlar ve fon talebi yine kisa vadeli fon fazlasi olan, diger
kisi veya isletmeler tarafindan karsilanir. Para ve sermaye piyasalari yapiari
itibariyle karmasik ve dinamik piyasalardir. Bu ylzden her iki piyasada da
faaliyet gésteren kurumilar, konularinda uzmanlagmiglardir (Ceylan, 2000:6).

Para piyasasinda islem géren menkul kiymetlerin G¢ temel ortak
6zelligi vardir:

1- Genellikle bllylk degerlerde satilirlar.

2- Dasguk risklidirler, yani 6denmeme riskleri gok disgtktir.

3- Vadeleri ihrag tarihinden itibaren bir yil veya daha azdir. Gogu
para piyasasi aracinin vadesi 120 ginden daha kisadir.

Para piyasasi iglemlerinin yapildidi belirli bir yer yoktur. islem yapanlar
genellikle aiim ve satim sézlesmelerini telefonla yapariar ve iglemleri de
elektronik olarak tamamlariar. Bu 6zellijinden dolay! para piyasasi menkui
kiymetleri, genellikie aktif bir ikincil piyasaya sahiptir. Yani herhangi bir

3 para piyasalari, 1800'lerin bagindan bu yana aktif olarak faaliyet gstermektedirier. Fakat
Ozellikle faiz oranianinin tarihsel dilzeylerinin lizerine gikmasiyla, son yillarda dnemi gok
daha fazla artmigtir. Ashnda kisa vadeli faiz oranlanndaki ylikselis, 1930’lann sonu ve
1980Q'lerin baglarinda finansal kurumlardan hizh fon ¢ikisinin sonucuydu ve bu ¢ikis sirastyla
birgok banka tasarrufgulanimin ve borg verenlerin zarar gérmesine neden olmugtur. Piyasanin
safhgina kavugmasi, para piyasasindaki faiz oranlan ile ilgili banka d{zeniemelerinin
(reglilasyonlanntn) yapiimast ile mamkin olmugtur (Mishkin ve Ekains, 1998:217).
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menkul kiymet birincil piyasada satildiktan sonra bunu gelecekte satin alacak
alict bulmak nispeten kolaydir. Aktif bir ikincil piyasa para piyasasi menkul
kiymetlerini kisa dénem finansal ihtiyaglarin kargilamasi agisindan, oldukga
esnek araclar haline getirmektedir. Para piyasasinin bir diger 6zelligi toptan
piyasa olmasidir. Yani ¢ogu iglem gok blylk 6lceklidir ve bu ylzden bireysel
yatinmcilarin bly(k kismi para piyasasina dogrudan katilamaz. Kuglk
yatinmeilar yerine “alim-satimci” ve “komisyoncu’lar iglem yapariar. Para
piyasasinin toptanci dogasina ragmen, yenilikgi menkul kiymetler ve alim
satim metotlari ile, kUglk yatinmcilara para piyasasinda alim-satim
yapabilme imkanlar: da gelistirilmigtir (Mishkin ve Ekains, 1998:217-218).

Para piyasasinda faaliyet gdsteren bazi kurumlar ayni zamanda
sermaye piyasasinda da faaliyet gosterebilmektedir. Para piyasasinin en
6nemli kurumu ticari bankalardir. Bankalar 6zelikle senetleri iskonto. ederek
veya igletmelerde kisa vadeli fon saglayarak, para piyasasinda 6nemli bir rol
oynamaktadiriar.

Bankacilik sektori esas olarak, 6din¢ alanlar ve édung verenler
arasindaki ‘asimetrik bilgi** problemine aracilik etmek igin vardir. Bankalar bu
hizmeti saglarken o6igek ekonomileri sayesinde, kar elde ederler. Bununia
birlikte bankaciik sekiéri para piyasasinda, oldugundan daha fazla
dizenleme ve hiukimetten kaynaklanan maliyetlerle de kars karglyadlr.
Asimetrik bilgi probleminin ¢cok olmadi§i durumiarda para piyasasi, kisa
vadeli fon saglamada bankalarin {izerinde ayri bir maliyet avantajina sahiptir.

Para piyasasi araglan igin ikincil piyasanin geligmis olmasi, firmalar ve
finansal kurumlar icin para piyasasini ideal bir yer haline getirmektedir.
Firmalar ve finansal kurumiar sahip oldukiar fon fazlalarini, tekrar bu fonlara
intiyag duyana kadar, kisa doénemli olarak degerlendirirler. Ayrica para

4 Asimetrik bilgi problemi, finansal bir borg lligkisinde taraflardan birinin dierine gre daha az
dodru bilgi sahibi olmast durumudur.
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piyasasi, kisa dénem fon ihtiyact olan firmalar kadar, hikkiimete ve aracilara
da dustk maliyetli fon kaynad saglamaktadir.

Para piyasasinda gegici olarak fon fazlasi olan birgok yatirime,
genellikle para piyasasindaki fonlarindan ylksek getiri elde etmek igin
ufragmazlar. Bunun yerine para piyasasini, nakit tutmaktan daha ylksek
getiri saglayan bir ara yatinnm olarak kullanirlar. Nakit balansiar éahiplerine
gelir getirmeyeceginden, yatinmci igin degerlendirimeyen nakit fazlalarinin
elde tutuimasi pahali olmakta, dederiendirimeyen nakitler elde edilmeyen
faiz geliri ile ilgili olarak bir firsat maliyetini géstermektedir. Para piyasasi
degerlendiriimeyen fonlari yatirmak ve firsat maliyetini azaltmak i¢in uygun
araclar saglamaktadir. Yatirim danigmanilari tespit ettikleri yatinm firsatlarinin
avantajlarindan yararlanabilmek ve hizlica hareket etmek icin sik sik para
piyasasinda fonlarina bagvurmaktadiriar. Codu yatirim fonu ve finansal araci,
yatinm ve mevduat cikiglanini kargilamak icin de para piyasasi menkul
kiymetieri tutarlar. Para piyasasi genis ve derindir, yani menkul kiymet
fiyatlan ve faiz oranlan Gzerine kiglk bir etkiyle blylk bir islem hacmini
absorbe edebilir. Yatinmcilar kolayca para piyasasi araglarim satabilirier
(Mishkin ve Ekains, 1998: 218-220).

Para piyasasinin araglan olarak hazine bonolari, mevduat sertifikalari,
finansman banolari, repo, menkul kiymetlestirme ve varlia dayali menkul
kiymetler, banka kabulleri, Eurodolar, teminat mektuplar: sayilabilir.

1.1.3. Sermaye Piyasasi

1.1.3.1. Sermaye Piyasasinin Tamm ve Fonksiyonian f\
Sermaye piyasasinin en genel tanimi, fon ihtiyaci olan ekonomik

birimlere orta ve uzun vadeli borg ve d6zkaynak saglayan piyasalar olarak

yapilabilir. Bunun yarisira sermaye piyasasi, hisse senedi, tahvil ve
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pazarianabilir menkul kiymetlerin alinip satildi§i piyasalar olarak da
tarimlanabilir. :

Orta ve uzun vadeli fon arz ve talebinin kargilastigi ve menkul
kiymetlestirme (securitisation) yoluyla bu fonlarin kolay, yaygin ve ucuza el
degistirmesini saglayan sermaye piyasasi, baglangigta kendisine -mesafeli
duran bankalarin da ilgisini gekefek hizla gelismis ve para piyasasiyla
giderek artan bigimde i¢ ige gecgerek, finansal piyasalar iginde &nemli bir
konuma gelmistir (Tanér, 1999:2).

Sermaye piyasasinda fon arzini fertler, igletmeler ve kamu yaparken,
fon talebini fon ihtiyaci olan islétmeler ve kamu yapmaktadir. Sermaye
piyasalarinin gelisiminde 6zellikle Batidaki sanayi ve teknolojik ilerlemelerin
6nemli bir katkisi olmustur. Sanayi devrimiyle birlikte piyasalara dénik kitle
tretimi artmig, sermaye birikimiyle birlikte firmalarin arz ve talepleri énemli
boyutlara ulagsmig ve sermaye piyasalari geligmigtir (Civan, 1994; 20).

Sermaye piyasasinin iki Onemli fonksiyonu vardir. ik olarak,
tasarruflarin endustri ve igletmelere aktariimasini saglar. ikinci olarak, igletme
yonetimierini etkinlestirir. Bunun nedeni, iyi yénetilmeyen ve kari arimayan
isletmelere ait hisse senetlerinin piyasa fiyatlarinin digmesidir (Ceylan,
2000:14).

Sermaye piyasalarinda yapilan alim-satim iglemlerinin kendine 6zgu
yontem ve kurallan vardir. Bu kurallar genel olarak alim-satim iglemlerinin
etkinligine yénelik dizenlemelerdir. Sermaye piyasalarinin igleyigine iligkin
dazenlemeler Glkeden Ulkeye farkliiklar gobsterse de, ortak 'amagiarl,
yatinmcilarin  korunmasi, piyasanin igleyiginin ekonominin geligimine
paralellik géstermektedir.

LA
o g
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Sermaye piyasasinin igleyigini kolaylagtiran ve etkinlegtiren kogullara
da ihtiyag vardir. Bu kogullar; piyasada fiyatiarin etkin olusumu ve bu fiyat
olusumlarinin firmalarin ekonomik etkinli§i ile iligkili olmasi, bilgi akisinin
etkin, kesintisiz, kolay ulagilabilir ve dogru olmasi, alim-satim iglemierinin en
dusgtk masrafla yapiimasi ve yatinmcilarin bilingli-rasyonel oimasi seklinde
Ozetlenebilir (Sarikamig, 1995:74-76).

Sermaye piyasasi genel olarak organize olmus ve organiie olmamisg
sermaye piyasasi olarak ikiye ayrilir. Organize olmug sermaye piyasalarinin
binalari, Gyeleri, yasalan, kurallan ve yénetenleri vardir. Organize olmus
sermaye piyasalarina en iyi drnek menkul kiymet borsalaridir, Organize
olmug sermaye piyasalarinda kigiler ve igletmeler dogrudan dogruya menkul
kiymetieri alip satamazlar. Bu piyésalarda igslem goéren menkul kiymetler
borsaya kayitl menkul kiymetlerdir.

Organize olmus sermaye piyasalarinin énemli yararlar vardir.
Oncelikle menkul kiymetler hakkiridaki bilgilere, yatinmeilar kolayca
ulagilabilir. Ayrica, bu piyasada menkul kiymetleri satilan igletmelerin fon
maliyetieri azalmakta ve bu piyasalarda menkul kiymetler istenildigi an likite
donastariebildigi icin, fiyat degismeleri yiiksek oranlarda olmamaktadir.

Organize olmamig sermaye piyasalan, menkul kiymetleri borsaya
kayith olmayan igletmeler ve kamuya ait menkul kiymetlerin alinip satildigji
yerlerdir. Organize olmamis sermaye piyasalarinin fiziki varliklan yoktur ve
iglemleri agik degildir. Bu piyasada komisyoncu saticilar, masterileri veya
birbirleriyle telefon, fax, bilgisayar vb. araclar araciigiyla menkul kiymetlerin
alm satimini yapariar. Menkul kiymet fiyatiarn borsadaki gibi agik arttirma
yerine, alici ve saticilanin kendi aralarindaki pazariik ile olugmaktadir
(Ceylan, 2000:14-16).

Sermaye piyasasini olugturan alt piyasalar su gekilde sinflandiriabilir:
islem gdrmekte olan menkul kiymetlerin piyasaya ilk defa sunulmug olup
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oimamalarina gére birincil ve ikincil piyasalar; kurumsal olarak piyasa yerinin
olup olmamasina gére orgitlenmig ve orgitilenmemis sermaye piyasalari;
cografi yapisina gére yéresel, milli ve uluslararasi piyasalar, piyéSada alinip
satilan menkul de@erlerin tirGne gére tahvil, hisse senedi ve dijer menkul
degerler piyasalari; menkul degerlerin orjinine gére 6zel firma menkul deger
ve kamu menkul deder piyasalari (Civan, 1994: 24-25).

Sermaye piyasasinda faaliyette bulunan aracilar, yatirim bankalari,
yatinm ortakliklan, yatinm fonlari, gayri menkul yatinm ortakliklan, genel
finans ortakliklari ve risk sermayesi yatirm ortakliklari olarak sayilabilir
(Ceylan, 2000:78-87).

Sermaye piyasasinin temel araglan olarak, hisse senetleri, tahviller,
kar-zarar ortakligi belgeleri, katiima intifa senetleri, gelir ortakhi§1 senetleri,
depo edilen menkul kiymet sertifikalari, konut sertifikalan ve gayrimenkul
sertifikalar sayilabilir.

1.2. BANKACILIK SEKTORD

1.2.1. Bankacilik Sektdriiniin Onemi

Ekonomik yapt ile bankacilik sektérli ve faaliyetleri birbirlerinden
soyutlanamazlar. Bankalar, finansal sistem ve ekonominin problemsiz ve
verimli ¢caligmasinda, ayrica fonlarin fon arz edenlerden fon talep edenlere
akimini sadlayarak, Gretim yatinmlarinin degerlendirilmesinde 6nemli bir rol
oynamaktadirlar.

Ekonomilerin kalkinma ve blyGmeleri, ayrica ekonomik ve sosyal
hedeflere ulagabilmeleri i¢in, Ulke kaynaklarinin verimli ve etkin olarak
kullanilabilecekleri yerlere aktariimas: gerekmektedir ki, bankalar bu iglevi
yerine gefiren kurumlardir. Bankalarin ekonomideki temel iglevi, 6dlng
verilebilir fonlar olugturmak ve olugturulan bu fonlar transfer etmektir. Bu iki
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temel iglev bir streg olarak kabul edildiginde, bu sirecin bir tarafinda yatinm
yapmak isteyen igletmeler, diger tarafinda ise fon fazlasi olan ekonomik
birimler bulunmaktadir. Fon fazlas! olan kigilerle fon talebinde bulunaniarin
miktar ve zaman tercihleri farkidir ve bankalarin ana iglevi, bu konuda
dengeyi kurabilmektir. Tasarruf sahiplerinin likidite tercihleri ile yatinmcilann
likidite tercihleri arasinda fark vardir ve hem fon miktari, hem de transferin bir
fonksiyonu olarak 6ding igleminin fiyatini, yani faiz orani bankalar araciliiyla
belirlenmektedir.

Bankalarin bu slregte yer almamasi tasarruflar ile yatinmiar
arasindaki akimin ortadan kalkmasi ve iki kesimin direkt olarak kargilagmasi
demektir. Ancak genig ve blyuk bir ekonomi iginde, likidite tercihleri de farkh
olan bu kesimlerin anlasarak fon transferlerini gergeklestirmeleri mtmkan
dedildir. Bu ylGzden bankalar fonlarin olusturulmasi, doénustariimesi ve
dagitiminda ekonomiye énemli katkilar saglamaktadir.

Bankalarin ekonomiye en énemli katkilari dénligtim (transformasyon)
islevi olarak tamimlanan; fonlann olugturuimasi, donusturilmesi ve
dagitimidir. Bankalarin bu iglevierinin yaninda, tasarruflarin &zendirilerek
arttinimasi, yatirm maliyetlerinin  dugtrGimesi, likidite ihtiyaglannin
kargilanmasi ve ekonominin blyime hizina katki gibi 6nemili iglevieri de
vardir (Cikrikgr, 1990:42-44).

Ozellikle 1970'lerin sonlarinda baglayarak birgok gelismig ve
gelismekte olan Ulkede ortaya ¢ikan bankacilik krizleri, Glkeleri bankacilik
sistemlerini gozden gegirmeye zorlamigtir. Ozellikie geligmekte olan Ulkeler
ve gecis ekonomilerindeki krizler, bu Glkelere gelismig Glkelere oranla daha
pahaliya mal olmustur. Honohan ve Klingebielin (2000) yapmig oldugu
caligmada, geligmis Ulkelerde hiktmetlerin finansal krizlerin zararlari igin
gayri safi milli hasilalarinin ortalama % 14.3'GnQ harcarken, geligmekte olan
tlke hikimetlerin bu rakamin yaklagik iki katm harcadiklan ifade
edilmektedir.
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1980'lerden bu yana Glkeler bankaciik sistemlerinin  yeniden
yapilandirmasi icin blylk maliyetiere katlanmiglardir. Yeniden yapilandirma
s(irecinde kaynak bulamayan hiikimetier, enflasyon yoluyla kaynak bulma
yoluna gitmisler, bu durum ise bliylme ve gelir dagihmimi kothlegtirmigtir.
Bankacihk krizlerinin nedenleri Gzerine yapillan c¢aligmalarda ise,
makroekonomik degiskenlerin (GSMH'in, reel faiz oranlarinin, enflasyonun,
kredilerdeki bliyimenin, mali borglar vb.) krizlerin ortaya ¢cikmasinda dnemli
faktorier oldugu ortaya konmustur. Ozellikle para arzinin, deviet borglarinin,
kredilerin artigt ve finansal liberalizasyondaki sorunlann, krizlerin ortaya
¢tkmasindaki ihtimali yukseltebilecedi bulunmugtur (Claessens ve Klingebiel,
2000:4). Finansal piyasalarda ve bankacilik sektorlerinde ortaya gikan bu
gelismeler bankalarin fon kaynak ve kullanimi, ve dolayisiyla aktif-pasif
yonetiminin 6nemini de arttrmigtir. Agsagida bankalarin fon kaynak ve
kullanimlar1 degerlendirildikten sonra, ikinci bélimde bankalarda aktif-pasif
yonetimi genel hatlariyla degerlendirilecektir.

1.2.2. Bankalann Fon Kaynaklan Ve Kullammlan

Bankalarin fon kaynaklari ve bu kaynaklarin kullaniminin birlikte ele
ahnmasi, bir yandan bankalarin aktif-pasif yonetimini kolaylagtirirken, diger
yandan yonetimin sinirlarint da belirlediginden, aktif-pasif yonetiminin gticuni
ve alinan kararlarin degigkenligini de saglamaktadir.

Banka bilangosundaki aktif bélim, bankanin fon kullanim hesaplarini
gosterir. Krediler, nakit aktifler, menkul kiymet plasmaniarni ve menkul
degerler Gzerine yapilan iglemler, .igtirakler, Merkez Bankasi serbest tevdiat
ve mevduat munzam karsiliklar ve sabit varliklar baglica fon kullanimlarini
(aktiflerini) olusturmaktadir.

Pasif bolim ise, bankalarin fon kaynak hesaplarini gésterir. Fon
kaynaklari genel olarak, dézkaynakiar ve yabanci kaynaklar olmak (zere iki
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baglik altinda toplanabilir. Ozkaynaklar, 6denmis sermaye ve ihtiyat
akgelerinden olusur. Yabanci kaynaklar ise, mevduat, tahvil ihraci, Merkez
Bankasi kredileri ve diger kredilerden olugmaktadir.

1.2.2.1. Bankalann Fon Kaynaklan (Pasifleri)

Bankalarin fon kaynaklart 6zkaynaklar ve yabanci kaynaklar olmak
(izere iki ana baglik altinda incelenebilir.

1.2.2.1.1. Ozkaynaklar

Ozkaynaklar banka bilangolarinda kigik ama hayati 6nemdeki fon
kaynaklaridir. Hayati nemlerine ragmen, 6zkaynaklarin banka poitfdyﬂndeki
oransal miktari (genelde % 10'un altinda) genellikle azdir (Fraser ve
digerieri, 1996:22). Ozkaynaklar yeni kurulan bankalar igin ele alindiinda,
filli olarak 6denmisg sermayeden olusurken, faaliyette olan bankalar icin
6zkaynakiar, ¢denmis sermaye, yedek akcgeler ve dagitiimamig karlar
toplamidir.

Odenmis sermaye, bankalarin ¢ aylik hesap ¢zetlerinde fiilen
ddenmisg ve Gdenmis sermayelerinden bilangoda goérllen zararin yedek
akcelerle kargilanamayan kismiyla yabanci Ulkelerdeki subelere ayrilan
sermayenin digtimesiyle elde edilir (Ogal ve Colak, 1999:115).

Yedek akgeler kanuni yedek akgeler ve ihtiyari yedek akgeler olmak
Qzere ikiye ayrilir. Kanuni yedek akgeler bankalarin yillik kérlarmdan‘belli bir
kismini, Bankalar Kanunu'nda belirtilen oranlara gére ayirmasindan
olusmaktadir. Intiyari yedek akgeler ise, yillik vergi sonrasi kér Gizerinden
kanuni yedek akc¢eler kismi cikarildiktan sonra, bankalarn genel kurul
karariyla belirlenmektedir (Arman, 1997: 194).
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1.2.2.1.2. Yabanci Kaynaklar

Yabanci kaynaklar, ticaret bankaciigi igin birincii éneme sahip
kaynaklardir. Yabanci kaynaklar mevduatlar, tahviller, Merkez Bankasi
kredileri ve diger krediler olarak dért ana baghk altinda incelenebilir.

Mevduatlar bankalarin en o6nemli fon kaynaklandir. | Bankalar
acisindan mevduatlar, vadeleri ve ulusal veya yabanci para cinsinden olmasi
acisindan dnemlidir. Bankalar Glkenin iginde bulundugu ekonomik kogullar ve
bekientiler 1g1§inda, ulusal veya yabanci para cinsinden mevduata (DTH'lara)
yonelebilmektedirier.

Tahvil ihraci, bankalar igin diger bir fon kaynagidir. Ozellikle yatirim ve
kalkinma bankalari, actiklari uzun vadeli kredileri mevduat ve 6z sermayeleri
ile kargilayamadiklarindan, tahvil ihracina yénelirler. Ticari bankalarin toplam
fon kaynakliari iginde tahvil ihraci ile saglanan fonlarin miktari azdir.

MB kredileri, MB tarafindan bankalara gegici likidite ihtiyaglarini
giderebilmeleri igin verilen, reeskont ve avans sgeklindeki kisa vadeli
kredilerdir.

Diger krediler ise, bankalann yurtigi ve yurtdisi piyasalardan, kisa
veya orta vadeli olarak aldiklari krediler ve bankalararasi piyasadan aldikiar
kredilerden olusmaktadir. Ulkedeki mevcut ekonomik durum ve beklentiler,
bankalarin yurtiginden veya yurtdigindan alacaklan krediler arasinda bir
tercih yapmalarina neden olabilmektedir. Bankalararasi piyasadan saglanan
kaynaklar kisa sarelidir. Bankalar bankalararasi piyasadan, gecelik (over
night, O/N) veya haftalik (over week, O/W) olarak fon saglayabilmektedirler
(Ocal ve Golak, 1999:121-122).
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1.2.2.2. Bankalann Fon Kullanimlan (Aktifleri)

Bankalarin cesitli kaynaklardan elde ettikleri fonlarin kullanimi,
geleneksel olarak faiz getirisi olan fon kullanimiari ve faiz getirisi olmayan fon
kullanimlar: olarak iki genel baglik altinda incelenebilir. Bankalarin ayni
zamanda faiz digi gelir elde ettikleri fon kullanimlari da vardir. Bankalarin fon
kullanimlarinin yaklagik %85-90'1° faiz getirili fon kullamimidir (Sinkey, 1998:
48-54).

1.2.2.2.1. Nakit ve Bankalar Hesabi

Nakit ve bankalar hesaplan, bankalarin fon kullammlanmn' faiz getirisi
olmayan kismidir. Bu fonlar, olasi mevduat gekiliglerini ve kredi taleplerini
kargilamak igin kullaniimaktadir. Bankalar, faiz getirisi olmayan (veya gok az
faiz getirisi olabilen) bu tir fonlarin hacmini, mamkin olabildigince az tutma
egdilimindedirler (Rose, 1996:129).

1.2.2.2.2. Krediler

Krediler bankalarin fon kullaniminin éncelikli kismini olugturmaktadir.
Bankalarin toplam aktiflerinin yaklagik % 60'lik® kismimi olugturan krediler,
bankalarin kérlaninin bayuk bir kismini olugturur. Krediler karlarin bayak bir
kismini olugturmakla birlikte, planlanmasi zaman alan ve blyuk risk tagiyan,
az likit aktiflerdir (Kidwell ve digerleri, 1997:411).

Krediler teminatlarina, verilis yerlerine, kullaniidiklari sektoriere,
kredileri alan kigilere ve vadelerine goére bir ayrima tabi tutulabilirier.
Teminatlarina gore krediler; teminatsiz (agik krediler) ve teminath krediler
olmak Gzere ikiye aynilirlar. Teminath krediler de; kefalet kargihdi krediler ve

® Bu oranlar iilkeden ilkeye, finansal piyasalann ve bankacilik sektdriiniin genel yapisi ve
gelismisligine de bagl degisiklik gosterebilmektedir. ‘

Tirkiye'de 2001 yilinda kredilerin toplam aktifler igindeki pay1 %24.62 olarak
gergeklesmigtir.
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rehin-ipotek kargiigi krediler oimak Gzere ikiye ayrilirlar. Bu ayrim kredileri
agma teknidi ve kredileri talep edenlerin ekonomik durumunu yansitmasi
agisindan énemlidir. Verilis yerlerine gbre krediler; tiiketim kredileri ve lretim
kredileri olmak Gzere ikiye ayrilirlar. Kredilerin bu tar bir ayrimi, bir yandan
agilan kredinin vadesinde tahsil olanaklarini gésterirken, dijer yandan Glke
ekonomisi bakimindan énemlidir. Kullaniidiklar: sektériere gére krédiler, ticari
krediler, tanm kredileri, endistriyel krediler ve yapi-onanm kredileri seklinde
aynlirlar. Krediyi alan kigilere gére ise krediler; 6zel sektére agilan krediler,
bireysel krediler ve kamu sektérine acilan krediler olarak ayriliriar. Bu
aynmiar ise, kredilerin kullanildidi yer, Ulkelerin ekonomik politikalan ve
ekonomik sistemleri ydnlerinden dnemlidir. Vadelerine gdre krediler; kisa
vadeli, orta vadeli ve uzun vadeli krediler olarak ayrilirtar. Vadelerine gére
kredi ayrimi kredilerin, kullanildikiari yerler, teminatlari ve bankalarin
kaynakiari agisindan énemlidir. Genel olarak krediler kisa, orta ve uzun
vadede, ayn bankalar tarafindan verilmektedir. Bankalarin fon
kullammlarinda, mevcut kredi hacimlerini genigletebilmeleri bir yandan kredi
kaynaklarinin yiksek olmasini, diger yandan ise bu kredi kaynaklarinin
istikrarli olmasini gerektirmektedir (Ogal ve Colak, 1999:123-126).

1.2.2.2.3. Menkul Kiymetier

Menkul kiymetier ve menkul defer plasmanlari, bankalann ikincil
rezervieridir ve faiz getirisi olan fon kullanimlan iginde yer almaktadiriar.
Menkul deger plasmaniari ile bankalar, nakit taleplerini likit aktifler kadar hizli
karsilayabilmektedirler. Bu tir plasmanlarin arasinda, kisa dénemli devlet
tahvilleri ve para piyasast menkul kiymetieri vardir (Rose, 1996: 129).
Bankalar énceliklerini ve bekledikleri getiri oranini g6z 6nlnde bulundurarak,
tahvil ve hisse senedi gibi menkul kiymetieri kendi nam ve hesaplarina alip
sattiklan gibi, masterileri adina da alip-satabilmektedirler.
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1.2.2.2.4. Igtirakler

Istirakler, bankalarin faiz digi gelir elde ettikleri fon kullammdir.
Bankalar bir yandan yeni kurulan girigimlere ortak olabilirler, difer yandan ise
geri dénmeyen krediler nedeniyle gesitli girisimlerde ortaklik kurmak zorunda
kalabilirler. Bankalann igtirakleri, ticari, mali ve sinai igtirakler olmak Gzere Gg¢
ana grupta siniflandirilabilir.  Bankalann kendilerinin  kuracaklart veya
faaliyette olan istiraklere katiimlari ve bu igtiraklere agacaklar: krediler,
Bankalar Kanunlari ile sinirlandiriiabilmektedir (Ogal ve Colak, 1999:144-
145).

1.2.2.2.5. Zoruniu Karsihklar

Bankalar, topladiklari mevduatlarin belirli bir oranim  Merkez
Bankasi'na yatirmak zorundadirlar. Mevduat munzam karsilikiar, bankalar
icin fon maliyetine neden olmaktadiriar. Ulkemizde 1985 ylllndan's_onra, TL
mevduat munzam karsihdina &6denen faiz kaldinimgtir. Déviz tevdiat
hesaplarina ise, vadesine gore faiz 6denmekte ve &denen faiz oranlari
zaman iginde degigebilmektedir (Takan, 2001:179).

1.2.2.2.6. Cari Hesaplar

Cari hesaplar, bankalarin- yapmig olduklari anlagmalaria kisa soreli
parasal iglemleri dolayisi ile, likidite'yatlran ve geken masterilerin kullanimi
igin hazir tuttuklari hesaplardir. Teminat ve faiz kogullar agisindan: ayrilan
cari hesaplara faiz uygulanirsa faizli, faiz uygulanmiyorsa faizsiz cari hesap
denir (Ocal ve Colak, 1999:148).

1.2.2.2.7. Sabit Kiymetler

Sabit kiymetlere yapilan harcémalar, bankalarin faiz getirisi olmayan
fon kullanimlaridir. Sabit kiymetler, bankalarin faaliyetleri icin gerekli
menkuller ve gayri menkullerden olugmaktadir. Bankalar, toplam aktifleri
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icinden sabit kiymetiere ¢ok kiglk degerler (%1-2) ayirirken, aktiflerin bliyGk
bir kismuni krediler ve menkul kiymetler igin kullanmaktadiriar (Rose, 1996:
134).

incelenen aktifler bankaya yeterli likiditeyi sagdlamak, karin
maksimizasyonunu saglamak ve toplumun kredi ihtiyaclarini kargtlamak icin
kullaniimaktadir. Aktifler kullaniidiklar: ihtiyaglara gére birincil rezervier ve
ikinci rezervier olarak da siniflandiriiabilirier. Bu siniflandirma ikinci
bélimdeki likidite yonetimi bagh: altinda incelenecektir.



ikinci BOLUM

BANKALARDA AKTIF PASIF YONETiMI VE PARA POLITIKASININ
ETKILERI

2.1. AKTIF-PASIF YONETIMI

Ticari bankalarda aktif-pasif yénetimiyle esas olarak, bankalarin fon
kaynak ve kullammlarindan bahsediimektedir. Aktif-pasif yo6netimi
bankalarda, istikrarlh net faiz marjini saglamak, kari maksimumiagtirmak,
yeterli likiditeyi surdlrmek, faiz oranini ve vade riskini kontrol etmek igin
kullaniimaktadir.

Aktif-pasif ydnetimi bankalarin geleceklerini planlama sUreglerinin
vazgecilmez bir o6gesidir. Aktif-pasif y6netimi, planlama slrecinin g
ayagindan biridir ve kisa dénemli hedefleri gergeklestirmektedir. Giinlik ve
haftalik bilango yonetimi, bankalarin kisa dénemli hedeflerine ulagabilmeleri
icin bir dn koguldur. Planlama sdrecinin diger bir ayadi olan yiliik kan
planlamayla, bankanin mali yil igindeki durumu degerlendirilir. Pianlama
sUrecinin Gglincti ayadini olugturan stratejik planiamayla ise, bankanin uzun
dénemli finansal ve diger performanslari degerlendirilir. Yilhk kan planlama
ve uzun doénemli stratejik planlamayla bankalar, kisa dénemli aktif-pasif
yonetimleri igin bir gerceve olusturabilmektedirler (Fraser ve digerleri, 1996:
162).

Aktif yonetimi rezervler, likidite, menkul kiymetler ve krediler olmak
tzere dort temelde agiklanabilir (Sinkey, 1998:143). Buradaki ayirimin temeli,
aktiflerin faize duyarh olup olmadiklanna dayanmaktadir. Bu duyarlthk ise
yeniden fiyatlama veya silire agilarindan ag¢iklanabilir. Rezervler ve diger likit
aktifler hizl bir gekilde yeniden fiyatlandirilabilirken, uzun dénemli, sabit faiz
oranli krediler ve menkul kiymetler hizh bir sekilde yeniden
fiyatlandirilamaziar.
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Aktif-pasif yénetimi agisindan pasif yonetimi, iki temel fonksiyonuyla
incelenebilir. Bunlardan ilki, rezerv durumudur ve pasif yénetiminde rezerv
durumuyla, kisa doénemli araglar Gzerine odaklanilir, olasi mevduat
gekilmeleri ve olasi kredi talepleri kargilanir. Repo ve hazine bonolarn, pasif
yénetiminde rezerv durumunun temel araglaridir. Bu teknik bankaya yuksek
getiri getirmekle birlikte, bankayi daha az likit aktiflere yéneltir ve bilango
kompozisyonunu da etkiler.

Pasif yonetiminin ikinci gekli ise kredi pozisyonudur. Bu metotta
bankalar, karli yatirim firsatlanni (6zellikle tiketici kredilerini) kargilayabilmek
icin, banka bilancosundaki surekli blyiime {izerine odaklaniriar.  Bankalarin
bu teknik i¢in kullandiklari 6ncelikli arag ise mevduat sertifikasi hesabidir.

Bankalarin fon kaynaklarimin belirlenmesinde, pasif yénetiminin her iki
gesidinin de etkin bir roll vardir. Risk, vade ve diJer karakteristik araglar
arasindaki segim, bu iki yaklasima gére belirlenir. Pasifler arasindaki ayrim,
aktiflerde oldugu gibi faize duyarh olup olmadikiarina gére yapilir. Bu
duyarlilik yeniden fiyatlama ve stre igin dogru zaman agisindan incelenebilir.
Hazine bonolari, repo ve para piyasasi hesaplarinin yeniden fiyatlandiriimasi
hizhi bir gekilde yapilabilirken, uzun dénemli ve sabit faiz oranll mevduat
sertifikalarinin yeniden fiyatlandiriimasi hizli bir gekilde yapilamaz (Sinkey,
1998: 143-144).

Aktif-pasif yonetiminde yukarida agiklanan aktif ve pasif yénetimlerinin
yaninda fon ydnetimi stratejisi dé ginimazde bankacilik sektérinde yaygin
olarak kullaniimaktadir. Bu yaklagimin kullaniimasindaki en énemli etken ise
yhksek oranda degisken faiz oranlan ve bliyllyen risklerdir. Fon yodnetimi
stratejisiyle bankalar aktif ve pasiflerinin, kisa ve uzun dénem hedefleri
gergevesinde, miktar, yap: ve getiri/maliyetlerini daha iyi kontrol edebilmekte,
aktifler ve pasiflerde birlikte sa@lanan koordinasyonla degigen durumlara gore
aktif-pasiflerin yapisim (veya yeniden fiyatlandirmasini) degistirebilmekte ve
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aktif veya pasif yapilarindan kéynaklanan getirilerini maksimize ederken,
maliyetlerini de minimize edebilmektedirier (Rose, 1994:219).

2.1.1. Aktif-Pasif Yonetiminin Geligimi

ikinci dinya savasi sonlarindan 1960'h yillarin basina kadar ticari
bankalarin fonlarinin buytk bir kismi, nispeten istikrarli vadeli mevduat ve
vadesiz mevduatlardan olugmaktaydi. Bununia birlikte, faiz tavani bankalarin
kaynaklarinin artmasini sinirlamaktaydi. Faiz oranlar agisindan rekabetin
olmamasi nedeniyle bankalar, bdyle bir dénemde sube agarak veya reklam
yoluyla fon kaynaklarina ulagmaya caligiyorlardi. Bu dénemdeki fonlar faiz
oranlarina duyarli degildi ve faiz oranlarindaki degiskenlik azdi. Bu ortamda
bankalar, fon yonetimlerini aktif temelli yapmaktaydilar. 1960’'lardan sonraki
ekonomik genigleme ve ayrica kalkinma c¢abalariyla birlikte, bankalara
yénelik kredi taleplerinde artiglar ortaya gikti. Olugsan yeni ortamla birlikte,
bankalar kredi taleplerini karsilayabilmek icin, mevduatlarini arttrma
yontemleri geligtirmeye basladilar ve pasif yonetimiyle birlikte de finansal
piyasalardan fon satin almaya bagladilar. Bdylece fonlann dagik maliyetie
elde edilmesi, bankalarin finansal yénetiminin en belirgin kismini olugturdu
(Fraser ve di§erieri, 1996:163).

Aktif-pasif yonetiminin gelisiminde, uc faktérin belirleyiciligi dSnemiidir.
Bu fakidrierden ilki, 1970’lerin bagindaki enflasyon oraniarindaki ve nominal
faiz oranlarindaki artighr. Bu defisim Oncelikle piyasa kosgullarin
dedistirmigtir ve yeni slregle birlikte piyasa aktérlerinin uzmanlagmalari da
artmig, alternatif aktiflerin gefirileri ve kazanglarin alternatif maliyetieri
Uzerinde yeniden bir deferlendirme yapma gerekliliji ortaya c¢ikmistir
(Wilson, 1985:54). 1970'lerde pasif ybnetimi, bankalar igin aktif-pasif
yonetiminde 6n plandaydi. Bankalarin bliylk bir kismi, elierindeki fonlara
bagh olarak likit aktiflerini, satin ahnmns fonlara bagl olarak azalttilar (Fraser
ve digerleri, 1996:165). lkinci etken 1970'lerin sonlar ve 1980'lerin baginda
faiz oranlanndaki degiskenlijin (volatility) artmasiyla birlikte, bankalarin
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bilango yapilarinda esnekiik gereginin ortaya ¢ikmasidir. Olugan yeni slireg
icinde aktif-pasif yonetimi i¢in, uzmaniagsma gerekiili§i de zorunlu hale
gelmistir. Uglincli etken ise, 1960°larin ortalarinda baglayan deregilasyon
trendi slreciyle Dbirlikte, finansal piyasalarin yapilarinda ortaya ¢ikan
degigsmeler sonucunda, piyasa guglerinin piyasanin olugsumundaki etkilerinin
artmasidir. Bu sregte finansal piyasalardaki faaliyetlerin blyUk bir kismi (faiz
oraniari da) dereguie edilmigtir. Ortaya gikan gelismelere ragmen, marjlardaki
blylk baski nedeniyle rekabet kismen artmig, ama rekabetteki ve finansal
piyasalarin yapisindaki degigiklikler, bankalarin aktif-pasif ydnetimini
gelistirme yontemlerinde belirleyici oimugtur (Wilson, 1985:54).

Ozeliikle 1980 yillar ve sonrasinda, sermaye hareketlerindeki
sinirlamalarin azaltiimas: ile bankalarin yabanci paralarla iglem yapma
sinirlarinin geniglemesi, teknolojideki hizli gelismenin yansimasinin finans
piyasasinda da goérulmesi, uluslararasi finansal sistemin yapisal dénagim,
ulusal ve uluslararasi piyasalardaki rekabetin artmast, kambiya rejimlerindeki
hizli geligme neticesinde fon arz ve talep edenlerin segeneklerinin artmasi,
ekonomi politikalarinda ve mevzuatlardaki degigsmeler ve finansal sistemdeki
donmus alacakiarin artmasi bankalari, icinde bulunduklar: riskleri minimum
dizeyde kontrol altina almalan igin bilangolarinin hem aktif hem de pasiflerini
birlikte y6netmeye sevk etmistir (Esen, 1992: 43).

2.1.2. Aktif-Pasif Yonetimi Teorilerinin Geligimi
2.1.2.1. Ticari Kredi Teorisi (Commercial Loan Theory)

Ticari kredi teorisi, 18. yuzyiida Ingiliz bankaciligindaki uygulamalar
sonucunda geligmigtir. Ticari kredi teorisi, bankalarin dogasi olarak
degderiendirilen ve bilangoda sadece aktif kismin yénetimini iceren, en eski
aktif ydnetim teknigidir. Bu teoriye gére, bankalarin mevduatiari, kisa vadeli,
vadesiz pasiflerden olugmaktadir ve pasiflerin talep edildiginde hemen
6denmesi gerekmektedir. Bu durum bankalarin aktifleriyle, sadece kisa
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vadeli ve kendi kendini 6deyen kredi taleplerini kargilamaya ydneltmis,
boylelikle de likidite riski igerisine girmemeye c¢aligmiglardir. Ticari kredi
teorisinde bankalar fonlariyla, tiketim, mevsimsel-ticaret devrelerinde gelen
kredi taleplerini kargilarlar veya hazine bonosu alirlar.

Bu teori icerdi§i eksikliklerden dolayi, uzun dénem gegerlili§ini
koruyamamistir. Bu eksikliklerden ilki, bankalara olan kredi taleplerinin
genellikie yenilenmesi ve 6zellikle kredilerin yenilenme silirecinde, bankalarin
likide ihtiya¢ duymalari, dolayistyla bankalarin likiditeyi saglayamamalariydi.
ikinci eksiklik ise, fonlannin hepsini kisa dénemli yatinmlara yonelten
bankalarin, risk alma limitlerinin sinirlanmasiyla, birgcok karll yatinm
olanaklarinin kagirilabilmesiydi. Ayrica bu durum, ig dinyasinin karli ve
dinamik firsatlan kagirmasina ve (lkelerin ekonomik geligsmelerinin
kisitianmasina neden olmaktaydi. Uglinch eksiklik ise, bu teorinin lkelerin
ekonomik ortaminin durgun oldugu bir durumda gecerli olabilecediydi. Cunkl
gelisen bir ekonomide, kredi talepleri mevduatiardan daha hizh biytmektedir
(Mason, 19792:410-411).

2.1.2.2. Degjistirilebilirlik Teorisi (Shiftability Theory)

Degistirebilirlik teorisiyle birlikte bankalar, kisa vadeli ve kendi kendini
Gdeyen kredilerden, genig bir vade portfdyl sunan, ticari nitelikli olmayan ve
blylk bir kismi sanayi girketlerine strekli finansman avansi geklinde verilen
banka aktiflerine yénelmiglerdir. Bdylece likidite kaynagi, kredi portfdytinden
tahvil portfdytne kaymigtir (Ogal ve Golak, 1999:157).

Ticari kredi teorisinde - oldudu - gibi degistirebilidik kuraminin da
gecerliligi bir banka igin dogruyken, bir bituin olarak banka sistemi agisindan
eksiklikleri bulunmaktadir. Tek bir banka likite ihtiyaci oldugunda bunu
kolaylikla saglayabilirken, buttin bankalarin likite ihtiyaci olmasi durumunda,
piyasadaki tahvil veya hisse senedi vb. alicilarinin sinirh olmasi nedeniyle,
likidite intiyaci kargilanamayacaktir (Kamerschen, 1988:158). Degistirebilirlik
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teorisinin temelinde, bankalarin kredi vadelerini guglendirmek ve banka
portféylndeki pazarianabilir menkul kiymetleri arttirmak yatmaktadir (Koch,
1995:481).

2.1.2.3. Beklenen Gelir Teorisi (The Anticipated Income Theory)

Bekienen gelir teorisi, kredilerin kendi kendini 6deyen krediler
olmadigini, kredilerin gelecekte degisik kaynaklardan elde edilecek gelirie
Odenebilecedi kabul etmektedir. Beklenen gelir teorisine gdre bankalar,
likiditelerini mugterilerinin gelecekie elde edecekleri geliflere gdre
planiayabilirier. Teorinin temelinde, bankalarin likiditelerinin kredilerin
vadelerinden etkilenebilecedi yatmaktadir. Bu ylzden krediler likidite
potansiyelleri géz 6nline alinarak, tUketici kredileri, ipotek kredileri, isletme
kredileri vb. olarak siniflara ayrilmigtir (Kamerschen, 1988:158).

Beklenen gelir teorisinde tlketici, ipotek ve igletme kredileri takside
baglanarak 6denebileceklerinden, bir taraftan kredilerin vade sonunda
0denme guclikleri azaltimakta, diger taraftan belirli bir nakit akimi
saflandigindan bankanin likiditesine katki sa@lanabilmektedir. Ancak
dzellikle acil nakit ihtiyaglarinin kargilanmasinda dizenli nakit akimlan yeterli
olmayabilir.

Beklenen gelir teorisi bankalara, musterileri arasinda  bir
degerlendirme yapabilmeleri igin bir kriter saflamis ve bankalara fon akimlar
cizelgesini yapabilmelerine imkan vermistir. Bu y6nlyle de dider teorilerle
rekabetten gok, onlari tamamlayan bir gérunim gizmektedir (Ogal ve Golak,
1999:160).

2.1.2.4. Pasif Yonetimi Teorisi

Ozellikle 1960’larin sonunda ve 197Q'lerde likiditenin saglanmasinda
pasif yonetimi, birgok banka tarafindan kullaniimaya baglamigtir. Pasif
yonetimi yaklagiminda bankalarin, olasi likidite intiyaglarini kargilamak igin



36

likit aktif rezervier tutmalari gerekmemektedir. Likidite intiyacinin arttigi
durumlarda bankalar, merkez bankasindan borgianarak (reeskont penceresi),
mevduat sertifikalari gikartarak, bankalararas: piyasadan borglanarak, repo
stzlesmeleri yaparak veya Eurodollar piyasasindan borglanarak  likidite
ihtiyacim kargilayabilmektedirler. Pasif y6netiminin bankacilik alanina
getirdigi en onemli katki ise, bankalarin bilang¢olarinin her iki tarafindaki
kaynaklari, likidite ihtiyaglarina gbre degerlendirebilmesidir (Koch, 1995
481).

Etkin bir pasif yonetimi ile bankalar, mevsimsel ve ddnemsel
dalgalanmalarda likidite ihtiyaglarini para piyasasindan karsilayabilirier.
Bununia birlikte 6zellikle ekonomideki daralma dénemierinde pasif yonetimi,
bankalarin likidite ihtiyaglarini kargilamada yetersiz kalabilmekte ve
maliyetleri arttirabilmektedir. Béyle donemlerde kredi talepleri hizla artarken,
bankalarin fon kaynakiarinin maliyetieri artmakta, likiditenin saglanmasinda
sikintilar olabilmektedir (Crosse ve Hempel, 1980:169).

Pasif yonetiminin 6ncelikli avantaji aktiflerin, az karli para piyasasi
araglarindan daha karh kredilere ve uzun dénemli menkul kiymetlere
kaydiritabilmesidir. Ayrica genig bir aktif ¢esitlendirmesi de mumkundur
(Fraser ve digerleri, 1996:267).

Pasif yonetimine yoéneltilen iki temel elestiri vardir. Birincisi pasif
yénetiminin ekonomide siki para politikast uygulandigi dénemlerde,
bankalara bu durumdan kismen kurtuima imkani vermesi, ikincisi ise pasif
ybnetimiyle bankalarin, kolayca rezerv para bulacadi dastunaldada igin,
gerekli standart likidite olanaklarindan uzaklasan bir kredi ve yatirim politikasi
izledidi, bununda bankalann guvenilirligini, banka sisteminin de istikrarini
azaltacagidir (Ocal ve Colak, 1999:164).
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2.1.3. Aktif-Pasif Yonetimini Etkileyen Temel Faktorier

Bankalarda aktif-pasif yonetimini etkileyen faktérler bes ana temelde
incelenebilir. Bunlar; mevsimsel kredi talepleri ve mevduat akimlari, ulusal ve
uluslararasi ekonomik konjonktlr, para politikasi, finansal piyasalarin igleyisi
ve misteri iligkileri olarak sayilabilir.

Bankalar faaliyette bulunmaya basladiklar tarihlerden itibaren
mevsimsel kredi talepleri ve mevduat akimlarina maruz kalmiglardir.
Tanmsal sektérde hasat zamanlar veya yeni icatlar gibi nedenlerden
kaynaklanan kredi talepleri, tatii sezonlarindaki mevduat hareketlieri,
mevsimsel kredi taleplerine ve mevduat akimlarina érnek olarak verilebilir.
Ozellikle yil icindeki yerel kosullara ve masterilerin ticaret devrelerine bagh
olan mevsimsel akimlar, bankalar arasinda olduk¢a yaygindir. Buradaki
temel yénetim ilkesi, ihtiyaglar dahilinde aktif ve pasiflerin vadelerini
yapilandirarak, ortaya ¢ikabilecek fon taleplerinden en ylksek getiriyi elde
etmek ve olagan disi mevduat gekilmelerini kargilayabilmektir. Sinirh bir
bbigede ve az sayida endustri daliyla ¢alisan bankalarin, mevsimsel
akimlarin zamanlamasini ve 6nemini tahmin etmeleri kolaydir. Bununla
birlikte, bankalarin ¢aligtikiari béigelerin ve endustri dallarinin geniglemesi,
mevsimsel kredi taleplerini ve mevduat akimlarini tahmin etmelerini
guclestirebilmektedir.

Ulusal ve uluslararasi ekonomik konjonktirin bankalarin aktif-
pasifierini yapilandirmada 6nemli bir yeri vardir. Istikrarh ve saglam bir
ekonomide, bankalar pozisyonlarini korumak igin, likit aktiflere yonelir ve
yiksek getirili, ancak riskli kredi taleplerini kargilariar. Istikrarsiz ve saglam
olmayan ekonomide ise bankalar, likit aktiflerden uzaklagarak, devredilebilir
mevduat sertifikasi ve Eurodolar fonlarina énem verirler (Mason, 1979:401-
403). Ekonominin genisleme dénemlerinde bankalarin kredilerinin artmast,
bir yandan bankalarin kazanglarinin artmasina, dijer yandan da toplam
talebin artmasina neden olur. Durguniuk ddénemlerinde ise, agin kredi
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bluyumesinden uzaklagmak ve yatirimcilara yonelmek, bankalarin givenilirigi
arttinr ve piyasa talebini de azaltir (Ogal ve Colak, 1999:166). 1980'li
yillardan sonra finansal serbestlegme, bankalarin uluslararasi piyasalardaki
gelisimlerden daha fazla etkilenir hale getirmistir. Ozellikie bankalarin
yurtdisindan saglayacaklari fon kaynaklari bakimindan, uluslararasi
piyasalardaki gelismelerin 6nemi artmigtir.

Para politikasinin gelécegi, bankalann aktif-pasif portfdylerini
planlamada hayati bir 6neme sahiptir’. Ornegin MB'nin siki para politikasi
uygulayacaginin diginildagt bir dénemde bankalar, MB’ndan kolaylikla
borclanamayacaklarindan, sermayelerini arttirmaya ¢aligacaklar (menkul
kiymetlerini satarak kredi taleplerini karsilama yoluna gidecekler) ve kisa
donemli faiz oranlannt arttiracaklardir. Genigleyici para politikasinin
uygulandii donemlerde ise, gerefinden fazla sermaye bulundurmak
bankalarin karlihgini azaltacagindan, bankalar sermayelerini azaltma yoluna
gideceklerdir. Bankalarin izlenen para politikasinin tiriine gore kisa slrede
sermayelerini degistirmeleri mimkin olmadidindan, kendileri i¢in uygun olan
sermaye tutarini bulmalari gerekmektedir (Crosse ve Hempel, 1980:61). Ayni
zamanda izlenen para politikasinin gegici bir stre icin mi, yoksa devamli mi
igletilecegi de bankalarin sermayelerini ayarlamada g6z 6ninde
bulundurmalan gereken bir konudur.

MB’nin izleyecedi para politikasinin tahmini kadar, finansal piyasalarin
gelecedinin tahmini de, bankalarin aktif-pasif portfoylerini yapilandirmada
Oonemlidir. Finansal piyasalarin gelecegini dng6érmek, bankanin portféy
kompozisyonunu, faiz oranlari ve vade yapilarina gére ayarlamasini saglar.
Banka igin 6nemli olan vade yapisi, orta ddnemdir. Bunun nedeni ise,
bankanmin karini maksimize edebilmesi icin, kendi 6ngérusti kadar piyasada
veri olan vade vyapisini da kullanmasidir. Boylelikle banka, firsat
avantajlarindan yararlanabilecek gekilde, farkli vadelerdeki aktif ve

! Para politikasinin bankacilik sektdrii izerindeki etkileri bSlimin sonunda aynntih olarak
defjeriendirilecektir.
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pasiflerden bir portféy olugturabilir. Omegin banka yonetimi, faiz oranlarinin
ylkselecegini 6ngérlyorsa, mimkiin oldugu kadar kisa vadede borg verir ve
mimkan oldugu kadar uzun vadede borglanir. Bankanin éngéraleri dogru
gikarsa, gelecekte bor¢ vermek daha ylksek faiz oranlarindan olurken,
bunlar: finanse edecek fonlar daha digtk faiz oranlarindan karsilanmis
olacaktir. Boyle bir dénemde degisken oranii 6édingler tercih edilir. Bunun
nedeni verilen ddlnglerin hizla yeniden fiyatlandirilabilmesidir. E§er banka
y6énetimi faiz oranlarinin dugecegini Ongériyorsa, bu durumda vadeleri
6nceki anlatilan durumun tersine yapilandinir. Diigtk faiz oraninin beklendigi
durumda degigken oranhi 6dingler, bankanin aleyhine igler.

Portféyln vade yapisinin degismesine iligkin yukanda yapilan
aciklamalar, gercekteki durumunun tersine, portféy olugturmamhv oldukca
kolaymig gibi algilanmasina neden olabilir. Ancak ddang kosullari, faiz oram,
vade ve komisyonlar, bankanin masteri tabani ve rekabet davranigi hesaba
katilarak, nisbi getiri degerlendirmeleri cergevesinde, (mevcut pasiﬂerin
baydk bir oranin 6nceden belirlendidi bir durumda) karmasik bir yapi iginde
belirlenir. Vadeleri yénetilebilen yegane enstrUmanlar, artik veya satin
alinmig fonlardir (hazine kagitlari, ciro edilebilir mevduat sertifikalan, federal
fonlar ve Eurodolar gibi). Vadeler bu araglarda karigiktir, banka artik
kalemlerden olugan aktif-pasif portféylini derece derece degigtirebilir.

Banka, vade yapilarinin likidite primi icerdigini varsayiyorsa, vade
bilesimini degigtirmeden de farkli politikalar uygulayabilir. Likidite priminin
varhg, piyasalar ortalama olarak faiz oranlarinin degigsmeden kalacagini
bekleseler bile, kisa dénemli faiz oranlarinin, daha uzun doénemili faiz
oranlarinin altinda olacagim ifade eder. Likidite primi, faiz oraniarinin
gelecekteki durumu ile ilgili belirsizlik igin yapilan bir édemedir. Likidite primi
cok kisa vadeli piyasada s6z konusudur. Vadesi bir yila kadar olan hazine
menkul kiymet piyasasinda, daha uzun vadeli faiz oranlari, genellikle gok
kisa faiz oranlarindan daha fazla bir prime sahiptirler. Ticari bankalar, vade
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spektrumunun kisa dénem sonunda yodun olarak islem yaptiklari i¢in, pozitif
getiri egrisinin (yield curve) avantajlarindan yararlanabilirler.

Banka musterileri, ekonominin normal igleyisinde mevcut kredilerinin
%30-35 arasinda bir kismini yeni kredilerle kargilayabilmektedirler. Ancak
stki para politikasinin uygulandiyi dénemlerde veya finansal kriz
dénemilerinde, migterilerin kullandifi bu oran, % 50-60'lara ¢ikabilmektedir.
Dogal olarak bankalarin, kredi taleplerini karsilayabilmeleri igin, bu kredi
kullarim oranlarini dikkate almalari gerekmektedir. Aktif-pasif yénetiminde
bulunanlarin, kredi b&limU tarafindan kullanilan mevcut kredi kullanimiarini
bilmeleri ve olasi kredi taleplerinin de ne kadar olabilecegini de, belirlemeleri
gerekmektedir.

2.1.4. Aktif-Pasif Komiteleri

Geligmig finansal piyasalardaki deneyimler, aktif-pasif yonetiminin
6ziinden kaynaklanan anlamli politikalarin bulunmasi ve bu politikalarin
uygulamasindaki bagarisizliklar, olmak Gzere iki temel zorluk bulundugunu
gostermistir. Bu durum ise, aktif-pasif yonetiminin bltin bankalar igin
vazgegilmez bir unsur oldugu ve rasyonel bir aktif-pasif politikasi i¢in de,
aktif-pasif komitelerinin gerekliligini ortaya koymustur (Bascom, 1997:148).
Ozellikle yirminci ylzyilin sonlarina dogru, bankalarin hemen hemen hepsi
aktif-pasif komiteleri olugturmuslardir. Farkl isimierle de anilan bu komitelerin
ortak amaci ise, fon kaynaklannin yonetimini koordine etmek ve bu fonlarn
piyasa kogullarina uygun olarak sadlamaktir. Gegmigte bu komitelerinin
Uyelerinin segimi ve toplanti sireleri, bankalar arasinda farkli olarak
uygulanagelmistir. Komite Q(yelerinin se¢imi ve hangi araliklarla
toplanacagina dair genel bir kural bulunmasa da, aktif-pasif yonetimi
cercevesinde, alinan kararlarda kimlerin katkisinin olacag ve bu yénetimin
hangi araclarla yapilacadi planlama stratejisinde belirlenebilir.
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En eski aktif-pasif komiteleri, merkez bankalarina dayanmaktadir ve
ist yonetimde bulunan Gyelerin katiimiyla, genellikle haftalik olarak
toplanmiglardir. Bu yéntem, bankalarin baglangigta fonlarin y&netim
kavramini veya ydntemini olusturma bakimindan énemliydi denilebilir. Ancak,
zamanla haftalik toplantilarin blylk bankalar agisindan, gerekli oimadig
ortaya gikmigtir. Geligen streg i¢inde, direkt Ust yénetimden olmayan ve beg
ya da alti kigiden olusan, iki haftada bir toplanan komiteler daha yaygin hale
gelmigtir. Bu komiteler, yeni aktif-pasif yénetim politikalar1 olusturmaktan
daha ¢ok, mevcut politikalan gdzden gegirmigler ve geligmeleri takip
etmislerdir. Yodun ve yeni éngéruler iceren toplantilar, aylik olarak yapilaniar
olmustur. Komitelerin {yeleri; (st yonetimden (baskan veya bagkan
yardimecisi) bir kisi, bankanin ekonomisti, bankanin para piyasasindaki
iglemlerinden sorumiu kKisi ve iki veya Gg kisi de (biri genellikle bankanin uzun
ddnemli operasyonlarindan sorumiu olan kigi olmak Gzere) bankalar arasinda
degisik gekillerde segilen kigilerden olugmaktaydi. Bankalarin yabanci
islemler b6lamani temsilen bir kigi de komitede yer almigtir. Birgok bankada
krediler genel midara komitede bulunmaktadir (Mason, 1979:408-409).

Bankalarin buyGklagt, aktif-pasif iglemlerinin degigkenligi, faaliyette
bulunduklari piyasalann gerektirdigi bilgi dizeyine gére aktif-pasif poiitikalarl
basit veya karmagik olabilir. Ancak iki temel politikanin, etkin bir aktif-pasif
yonetimi i¢in géz éninde bulundurulmasi gerekmektedir. Bunlardan birincisi,
aktif-pasif komitesinin Gyeleri, amaci ve fonksiyonlari, ikincisi ise faaliyet
hedeflerinin dnceden belirlenmesidir (Bascom, 1997:148-149).

Bankanin gergek performansi, toplantilar arasinda yapiimis plan ve
stratejilerle kargilagtinlarak, aktif-pasif komitelerinin Gyelerine 6zet olarak
sunulabilir. Ayrica komite Qyeleri arasinda, resmi olmayan goéragmelerle,
geligsen piyasa kogullar ve bankanin durumu degerlendirilebilir. BSylelikie de
krizlerin, beklenmedik durum olmas: engellenebilir. Bu gbragmeler, resmi
g6rusmeler arasinda iki veya ¢ kez yapilabilir. Bu gorismelerin sayisi,
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bankalarin mevcut durumlan ve riskleri gbz 6ntinde bulundurularak farkh
olarak belirlenebilir (Mason, 1979: 409-410).

2.1.5. Aktif Pasif Yonetiminde Kullanilan Finansal Rasyolar

Aktif-pasif ydnetiminin temel amaci bankanin yénetim stratejilerinin ve
amaglarinin belirlenmesidir. Yénetim stratejilerinin ve amaclarinin etkinligi
acisindan mevcut durumdaki gdstergelerin tespit edilmesi, ayrica hedeflere
ulagabilmek icin de planlama yapilmas: gerekmektedir. Finansal rasyolar
bankalarin iginde bulunduklar belirlenmesinde en uygun araglardir. Ancak
finansal rasyo degerlerinin belirlenmesinde kullanilan kesin standartlarin
olmayigi, uygulamada analizi zorlagtirmaktadir. Bu sorunun agilabilmesi igin,
finansal rasyolarin zaman serileri (time series) ve yatay-kesitsel (cross-
sectional) rasyo analizlerinin kargilagtirmah olarak birlikte yapilmasi
gerekmektedir. Normatif rasyolarin analiziyle bankanin sahip oldugu rasyolar,
kendisiyle aym yapi ve biylkliikteki bankalarla kargilastinimaktadir.
Zamansal rasyolar analizinde ise, bilancodaki kalemlerde gecmiste belirii
tarihler itibariyle gercekiesen degisimler incelenmektedir. Zamansal rasyolar
analiziyle bankalar, gecmis rasyolari igifinda potansiyel problemieri
belirleyebilir. Elde edilecek verilerin dogru yorumlanip, bir perspektif
olugturabilmesi igin, rasyo seviyeleri ile yillar itibariyle ortaya ¢ikan
geligmelerin birlikte incelenmesi gereklidir (Hempel ve diderleri, 1994:422).

Asagida bankalarin performanslarinin belirlenmesinde kullanilan
rasyolar, karlihk, sermaye yeterliliji, aktif kalitesi, likidite yeterliligi, getiri
durumu, faaliyet rasyolari ve yoénetim kalitesi ve diger rasyolar bagliklari
altinda incelenecektir.

2.1.5.1. Karhihk Rasyolan

Net kérin toplam o&zkaynaklara oranindan olusan 6zkaynaklarin
kariig (rate of return on equity, ROE), bir taraftan bankanin gerekli
yatinmilarini devam ettirebilme durumunu ortaya koyarken, diger taraftan
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diger bankalarla kargilagtinidifinda 6zkaynaklarin piyasadaki  rekabeti
stirdirmede yeterli olup olmadigini gdstermektedir. Dustk dzkaynak karlihig
oranlan, kanuni zorunluluklar nedeniyle bankalarin blyumesini de
sinirlayabilir. Ayrica bankalarin sermayedariari agisindan blylik onem
arzeden Ozkaynaklann kariligimin enflasyonist ortamlarda enflasyon
oranindan daha dlstk olmasi, 6zkaynaklarin eridiginin bir gdstergesi
olabilmektedir.

Net kérin toplam aktiflere oranindan olugan aktiflerin karii§ (rate of
return on assets, ROA), bilangodaki aktiflerin ne kadar verimili kullamldiglnm
gostergesidir. Aktiflerin  kérliig, banka yodnetimlerini degerlendirmede
kullanilan 6nemli bir rasyodur. Karlihk oranlaninin tlretiimesinde
Ozkaynakiarin karliligi ile aktiflerin karhhg arasindaki baglanti | asagidaki
gibidir (Fraser ve digerleri, 1996:77-78);

ROE = ROA x Finansal Kaldira¢

Net Kar - NetKar . Toplam Aktifler
Toplam Ozkaynaklar  Toplam Aktifler = Toplam Ozkaynakiar

Finansal kaldirag orani, aktiflerin ne kadarinin 6zkaynaklarla finanse
edildidi gostermekte ve bu 6zelligi itibariyle de hem getiri hem de riskin
OleimOna ifade etmektedir (Koch, 1995:113).

Ozkaynaklarin karili§i agadidaki denklemle de elde edilebilir,

ROE = Kér Marji x Aktif Kullanmimi x Finansal Kaldirag
Net Kér Net Kéar Toplam Gelirler Toplam Aktifler

Toplam Ozkaynaklar  Toplam Gelir = Toplam Aktifler  Toplam Ozkaynaklar

Yukaridaki formulasyonda aktiflerin karkli§i, k&r marji ve aktif kullammi
(asset utilization) olarak gosterilmigtir. Kar marji, banka yonetiminin toplam
geliri elde etmede vergilerde dahil, masraflan kontrol edebilme yetenegi



hakkinda bilgi verirken, aktif kullanimi orani da gelirin eilde ediimesinde
aktiflerin ne kadar etkin kullamidi§im gdstermektedir (Fraser ve digerleri,
1996:79).

Kar marj ile aktif kullaniminin garpimi ayni zamanda igcsel sermaye
yaratma oraniri vermektedir. Bu oran bankanin eide ettii karinin ne
kadarinin dagitiimadigini ve mevcut aktif-pasif yapisini dedistirmeden ne
kadar blylyebilecegini géstermektedir (Tulgar, 1993:28).

2.1.5.2, Sermaye Yeterliligi

Sermaye yeterlili§i ve riski bankanin aktif kalitesi ve risk profili ile ilgili
bir konudur. Sermaye bankanin bir taraftan faaliyetini sﬂrdarfneSi, diger
taraftan olasi zararlart kargilayabilmesi ve biyime potansiyelini gésterme
acisindan énemilidir (Koch, 1995:123).

Sermaye yeterliliginin belilenmesinde kullaniian finansal rasyolar
arasinda; 6zkaynaklarin toplam aktifleri orani olan finansal bagimsiziik orani,
6zkaynaklarin yabanci kaynaklara orani olan finansal kaldirag orani ve sabit
varliklarin (Istirakler+Menkul+Gayrimenkul) 6zkaynaklara orani
bulunmaktadir (Ogal ve Golak, 1999:175).

2.1.5.3. Likidite Yeterliligi

Likidite yeterlilifi bankalarin en eski ve en kritik konularindan birini
olusturmaktadir. Banka iflaslarinin da en énemli nedenlerinden birl olarak
godrulen likidite yeterliliginin belirlenmesi konusundaki agiklamalar likidite riski
ve ybnetimi baghdi altinda yapilidindan, burada kisaca likidite rasyolari
acikianacaktir.
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Birinci derece likidite Rasyolari;

Kasa +MB + Diger Bankalar (Hazir Degerler)
Vadesiz Mev. + Kisa VadeliBorglar + Odeme Emirleri

ikinci Derece Likidite Rasyolar;

Hazir Degerier + Mali Plasmanlar
Kisa VadeliBorglar

Likit Degerler/Toplam aktifler orani, bir taraftan aktif kalitesi diger
taraftan da likiditeyle ilgili bir oran oldugu igin Gnemli bir géstergedir. Bu
oranin ylksek olmasi bankalarin aktiflerini sabit varlik ve igtiraklerden olugan
donuk varliklaria degerlendirilmeyip,‘ aktiflerin yuksek verim elde edilebilecek
yatirimlar fonlamada kullanilabilecegini gostermektedir. Likit
Degerler/Yabanci Kaynaklar orani bankalarin yakGmlGltklerini  yerine
getirebilme glcint géstermektedir. Oranin ylksekligi bu glcin de yuksek
oldufunun da gdstergesidir. Likit Degerler/Mevduat orani ise mevduat
igindeki likit degerin payini gdstermektedir (Ocal ve Colak, 1999:176).

2.1.5.4. Aktif Kalitesi

Aktif kalitesinin belirlenmesinde bilango iginde énemili bir yere sahip
olan kredilerin kalitesinin, belirleyici bir ézelligi vardir. Bankalar agisindan
borglularin kredi borglarini gecikmeli olarak édemeleri ya da édeyememeleri
blyGk bir risktir. Aktif kalitesini beliremeye yoénelik kullamlan finansal
rasyolar, bankalara bilangolarindaki gecmis kredi  portfdylerinin
degerlendirme olanag: saglayarak, gelecek igin bir perspektif gizebilmektedir
(Fraser ve digerleri, 1996:81). Aktif kalitesinin belirlenmesinde kullanilan
rasyolar agagida siralanmaktadir (Tulgar, 1993:34-35);

Toplam Getirili Aktifler

Getiri Orani = Toplam AKtfier
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. _. Toplam Krediler
Krediler Orani Toplam AKiifier

Problemli KrediKarsiliklari
arsili =
Kargilik Orani Toplam Krediler

Problemii Kredi Oran = Problemii Krediler
Toplam Krediler

. iy = Froblemli Kredi Karsilikiari
Kredi Karsilik Gieq Problemii Kradiler

Aktiflerin kalitesi agisindan yukaridaki ilk ki oranin. yuksekligi
dnemlidir. Ayrica, 6zellikie 1980')j yillardan sonra yagsanan banka iflaslarinda,
problemli kredilerdeki artigin en &énemli ortak nedenlerden biri olmasi,
problemli krediler oraninin aktif kalitesinin degderlendiriimesinde ne kadar
Gnemii oldugunu gdstermesi agisindan dikkate degerdir. Bu nedenle
problemli krediler oranin minimum, hatta sifir olmas; aktif kalitesi agisindan
Snemlidir. Problemli krediler oranini tamamilayic bir Ozellife sahip olan kredi
kargilik glictintn de aktif kalitesini belirlemede dnemli bir rolt; vardir.

Aktif kalitesindeki bir diger dnemli konu ise, belirli bir aktifin veya bir
grup aktifin gelecekteki bekienen degerinin digmesinde kaynakianan risktir.
Bankanin bu aktifleri elinden ¢cikarmada kargilagacagi guclukler bir zararin
olugsmasina neden olabilecektir. Ayrica aktiflerin getirisi de aktiflerin
kalitesinin belirlenmesinde kullanilan bir kalite 6lelstidur.  Kredilerin ic
yapilarinin  incelenerek, dijer banka ve bdlgeler arasinda yapilacak
kargilagtirmalar da  aktif yapisinin  incelenmesinde onemli Dbilgiler
sa@lamaktadir.
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2.1.5.5. Getiri Durumu

Getiri durumu analizi genel-olarak bankalarin faaliyetierinin devami
icin gerekii olan karlilik ve verimlili§i degerlendirmektedir. Getiri durumu genel
olarak ROE (rate of return on equity) rasyosunun analizi olarak
yorumlanmaktadir. Getiri durumunun analizinde kullantian rasyolér, aktif ile
ilgili getirisinin ve maliyetli kaynakla da ilgili maliyetin kargilagtiriimasiyla
hesaplanmakta, bir taraftan bankanin kar edebilme dizeyini belirlemekte,
difer taraftan ise kér etme dulzeyindeki aksakliklar ve bu aksakliklarin
nedenlerini belilenmeye caligiimaktadir. Genel olarak getiri durumunun
analizinde agagidaki rasyolar kullaniimaktadir (Tulgar, 1993:35-37);

Getirili Aktifler

Getiri Kazanma Gucl =
fazangele Maliyetli Pasifler

Kisa Vadeli Ticari Kredilerden Alinan Faiz

Ticari Kred.Alinan Faiz Ort. = Kisa VadeliKredi Ortalamasi

Bireysel Kredilerde n Alinan Faiz

Bireysel Kredi. Alinan Faiz Ort. = Bireysel Kredi Ortalamas

VadeliMevduata VerilenFaiz
VadeliMevduat Ortalamast

Vadeli Mevduata Verilen Faiz Ort. =

VadesizMevduata Verilen Faiz

Y, . : {7 L=
adesiz Mevduata Verilen Faiz Ort Vadesiz Mevduat Ortalamast

I . . _ Toplam Faiz Gelirleri
Aktiflerin Genel Verimi =
"M = T oplam Getirli Aktifler

. . .». _ 1oplamFaiz Digi Gelirler
lir ligi =
Gelir Btkinligi = — o m Giderier

Toplam Faiz Disi Giderler
Toplam Gelirler

Gider Etkinligi =
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. _ SabitKiymetier
Sabit Kiymet Orani Toplam Aktifler
. . NetGelir
Kar Mari = - iam Gelir

Bir bankanin bu tip analizlerle bagka bankalarla karsilagtirimasi ve
dinamiklik ilkesi geredi bir trend gikartmasi gerekmektedir. Bu analizlerin
amacina ulagsmasinda dogru olani yapabilmek igin bilangodaki aktif-pasif
kalemlerinin ortalamalarimin bilinmesi gerekmektedir. Ancak bankalarin
yayinlanan bilangolari bakiye rakamiar icerdifinden sektérdeki diger
bankalarin ortalamalarini bulabilmek oldukga zordur. Analizlerde dikkat
edilmesi gereken dnemli bir konuda yapilan analizlerin strekiilik igermesidir.
Bankalar yonetimlerindeki deneyim ve tecribeler 151§inda yeni rasyolar da
olugturulabilir (Tulgar, 1993:37-38).

Bankalarin bilangolarindaki kaynaklari buylk oranla getirili yatirimlara
donigtirebilmesi, aktif-pasif yonetimi agisindan temel hedeftir. Ayrica
kredilerden alinan faiz ortalamasi ve mevduata verilen faiz ortalamasi, kredi
fiyatlandirmada &énemli bir gosterge oldugundan, blyGk 6nem tagiyan
rasyolardir. Bilangodaki mevcut aktif-pasifierin ilgili getiri ve maliyetleriyle
kargilagtinimas), bankanin gelir-gider durumunu, yani kar-zararinin
kaynaklandigi faaliyetleri géstermesi bakimindan énemlidir. Ozellikle 1980'li
yillardan sonra olugan ekonomik konjonktir ve bu stregle birlikte bankalarin
faiz ve doviz kuru riskinin artmasi karin olugumunda, faiz gelir ve giderlerinin
yani sira, faiz digi gelir ve giderlerin de Snemini arttirmigtir. Olugan bu yeni
sure¢ iginde faiz digi gelirerin arttiriip, faiz digi giderlerin azaltiimasi,
bankalarin net gelirlerinin de arttirlabilmesinde g6z 6nine alinmasi ve
degerlendiriimesi konular olarak glindeme gelmistir. Bu analize faiz d|§| gelir
ve gider kalemlerinin toplam faiz dig1 gelir ve giderlere oranlandi§i verilerin
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de ilave ediimesi durumunda, faiz digi gelir ve giderlerin yoduniastig
faaliyetler belirlenerek, hangi faiz disi kalemlerin geliri arttirabilecedi veya
giderleri azaltabileceginin tespit edilmesine yonelik, aktif bir politika
belirlenebilir.

2.1.5.6. Faaliyet Rasyolan ve Yonetim Kalitesi

Bankalarin karlarini ve sermayedarlarin bankaya yaptiklar yatirmlari
maksimize edebilmelerinde, etkin bir faaliyetin de o&nemli bir rolG
bulunmaktadir. Etkin bir faaliyet ile bankalar bir taraftan faaliyet maliyetlerini
azaltabilir, diger taraftan da galigilanlarin verimliligi arttirabilir. Ozellikle son
20 yilda modern cihazlarin kullanimi ve galiganiara yonelik egitim siregleri,
bu slrecte yaygin olarak kullaniimigtir. Bankalarin faaliyet etkinligini ve
caliganlarin verimliligini degerlendirmede kullanilan oraniar;

Toplam Faaliyet Maliyetleri

Faaliyetlerin Etkinligi Orant = Toplam Faaliyet Gelirleri

Net Faaliyet Geliri
Full - time Calisaniarin Sayisi

Galiganlarin Verimlitik Orani =

Yapilan galigmalarda bazi bankalarin yitksek maliyetlere neden olan
yuksek ucret, liks binalar gibi uygulamalarinin, bankalarin potansiyel kar ve
kazanglarini sinirffandirdidi géstermis, bu stregte de faaliyetierin etkinligi ve
caliganlarin verimliliginin degerlendirilmesinin énemi artmigtir (Rose, 1996:
188).

Genel olarak bankalarin yo6netim kalitelerinin  belirlenmesinde
kulianilan belirli rasyolar yoktur. Ancak bankalarin gbstermis oldukiari genel
performans yodnetim kalitesi hakkinda bilgi verebilmektedir. Ulkedeki kamu
otoriteleri de banka Gst ydneticileri igin belli bir birikim ve deneyim kriterleri
uygulayabilmektedir. Ulkemizde de Bankalar Kanunun 24. maddesi geregi,
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banka genel miudirlerinin en az 10 yil, genel midir yardimeiiarinin ise en az
7 yillik tecribeye sahip olmalari zorunlulugu bulunmaktadir.

2.1.5.7. Diger Rasyolar

Serbest fonlar rasyosu analizinde dncelikli olarak bankanin bilangosu
faiz getirisi olan aktifler ve faiz 6demesi yapilan maliyetli pasifler olarak ikiye
ayrilir. Ticari bankalarda maliyetsiz pasiflerin miktan getirisiz aktiflerden
fazladir ve iki kavram arasindaki farkta net serbest fondur. Bu durumun
anlami ise, faiz oranlar dlgsUk bile olsa net serbest fon miktan kadar aktif,
sifir maliyetle fonlanabilecektir. Dogal olarak bu iglem bankalarin karhih@ini
arttiracak sonuglar ortaya r,::karaéaktur. Yapilan iglem, rasyo olarak agagidaki
gibi yazilabilir (Tulgar, 1993:42-43);

_ 100 x Net SerbestFon
SFR = Getirili Aktifler

Yapilan caligmalarda y(ksek net faiz marjina sahip olan bankalarin
serbest fonlar rasyosu ylksek g¢ikarken, dlgik net faiz marjina sahip
bankalanin serbest fonlar rasyosu digik bulunmugtur. Bu noktada bankalar
icin temel amag serbest fonlar rasyosunu ytkseltmek olacaktir.

Bagabas noktasinin analizinin yapildidi rasyo, bir taraftan bilango,
diger taraftan gelir/gider tablosundaki rakamlarin birlikte kullanildi§i yegane
rasyolardan biridir ve agadidaki oranla gosteriimektedir;

_ NetGiderler
BBN Getirili Aktifler

Bankalar bu rasyoya gére, getirili aktiflerin ne kadar arttiriimasi ve ne
kazanmas! gerektidini bulabilifer. Bagabag noktasi dagtk olan bankalar,
yuksek olanlardan daha gok kar elde etmektedirler.
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2.2. PARA POLITIKASININ BANKACILIK SEKTORU (iZERINDEKI
ETKILERI

Merkez Bankalari agik piyasa iglemleri, reeskont politikasi ve zoruniu
kargiliklar yoluyla ekonomideki para miktarini kontrol etme ve degistirme
gucine sahiptirfler. Burada baglangi¢ noktasi rezerv paradir. MB para
miktarini kontrol etmeye y6nelik kullandi§i araglarla dncelikle rezerv parayi
ve dolayistyla difer parasal blyOklGkleri (M1, M2 vb.) etkileyerek, fiyat
istikrari, tam istihdam, ddemeler bilangosu dengesi ve blylme hedeflerine
ulagmaya calismaktadir. Ancak bu nihai amaglanin birbiriyle ¢catismasindan
dolayt son yillarda merkez bankalarinin temel amacinin fiyat istikrarini, ve
finansal piyasalardaki istikrari, saglamak oldugu tizerinde blytik 6icide gérig
birli§i vardir. Enflasyonun yliksek diizeyde kronik hale geldigi tlkelerde, fiyat
istikrari amacina ulagiimasi ¢ok daha biylk 6nem tagimaktadir.

Yiksek enflasyonun hikim surdagt ekonomilerde fiyat istikrarinin
saglanmasi ekonomik bGyimenin iyilestirilmesi agisindan 6n kosul durumuna
gelmektedir. Bunun temel nedeni, bu tip ekonomilerde yiksek enflasyon
slrecinin yarattifi belirsizliklerin yatinm kararlarini olumsuz yénde etkilemesi
ve bu gekilde ekonomik blylmeye zarar vermesidir. Enflasyonu dGgtrmenin
kisa dénemde dretim agisindan maliyetleri s6z konusu olsa da uzun
dénemde ekonomideki belirsizliklerin ortadan kalkmasi nedeniyle ekonomik
blytmenin iyilegecek olmasi, bu tip ekonomilerde Phillips egrisinin pozitif
egdimli olma egilimini yansitmaktadir. Bu agidan bakildiginda, enflasyonu
digirme amacina ydnelik para politikalarinin ekonomiyi ne gekilde
etkiledigini ortaya koyan ‘aktarim® (transmission) mekanizmalarinin
aciklanmasi 6nem kazanmaktadir.

2 McKinnon, temel nitelikli finansal panik ve gbkiisiin yaratacadi gereginden yiiksek risklere
maruz kalinmaksizin yitksek reel finansal bliylimeye ulagiimasi igin, yurt igi fiyat diizeyindeki
shrekli istikrann zorunlu bir kosul oldufjunu belitmektedir. Genel makroekonomik ve fiyat
dizeyi istikrarsizid stz konusu oldufunda, 6ngoriilen enflasyonu telafi etmek igin agin
Olgtide yiiksek nominal faiz oranlannin kullanimasi ve sermaye plyasasinda 8diing verilebilir
fonlar arz ve talebinin dengelenmesi oldukea riskil hale gelebilmektedir (McKinnon, 1989:
41).

v.8. YORSERAERFTIN KUROLS
o MANTASYON MERKED!
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Aktarim mekanizmasi kavrami, para politikalarindaki dedisikierin
toplam talebi nasil etkiledidini agiklamaktadir. Temel olarak aktanm
mekanizmalari dort baglik aitinda toplanabilir®; faiz orani kanali (geleneksel
para kanall), doviz kuru kanal, diger aktif fiyatlari kanali ve kredi kanali
(Mishkin, 1995 ve 1996a).

Faiz orani kanali para ve tahvilden olugan iki aktifli bir dinyada, faiz
oranlarindaki degligmelerin yatinm harcamalarini ve dolayisiyla toplam talebi
etkilemesiyle islemektedir. Bu kanal Uzerindeki tartigmalar para talebinin ve
yatirimin faiz esneklikleri (izerine odaklanmigtir. Faiz orami kanéll standart
olarak IS-LM analiziyle agiklanmaktadir. EJer para talebinin faiz esnekli§i
dusuk ve yatinmin faiz esnekligi yOksekse (Monetarist goris), genigletici bir
para politikasi LM'i saga kaydiracak, daha dugik bir faiz orani ve daha
yuksek bir gelir diizeyinde yeni denge kurulacaktir. Ancak eger para talebinin
faiz esnekligi yuksek, yatirimlarin faiz esnekligi dusikse (Keynezyen goris),
genigletici bir para politikasinin geliri arttirma yontndeki etkisi gok kugik
olacaktir. Siki para politikasinin uygulandigs durumlar da ise silreg tersine
igleyecektir.

Standart Keynezyen mekanizmaya Monetaristlerin en temel elegtirisi,
sadece iki aktifin ve dolayisiyla tek bir faiz oraninin dikkate alinmast
Uzerinedir (Telatar, 2002:68). Dolayisiyla bitin finansal aktifleri tahvil adi
altinda tek bir kategoride toplamayan yaklagimlar geligtirilerek, diger aktif
fiyatiari da aktarim mekanizmalarina dahil edilmigtir. Ornegin hisse senetieri
fiyatlarindaki bir artig, bir servet artigina neden olacagindan tiketim ve

3 Literatiirde beklentiler kana diye besinci bir kanal daha bazen tanimlanmakia birlikte bunu
genel olarak akfif fiyatiariyla birlikte diislinmek miimkiin oldujundan ayrica deginilmemistir.
Aynica konumuz ltibariyle faiz orani, dier varlik fiyatlan ve doviz kuru kanalinin tamm ve
isleyisi hakkinda sadece kisa tanimiar yapilmisgtir.
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dolayisiyla milli geliri arttiracaktir. Tobin g'suna gore* de hisse senetleri
fiyatlarindaki bir artig, yatinmlari ve dolayisiyla milli geliri arttiracaktir.

Déviz kuru kanali o6zellikle agik ekonomiler igin Gnemlidir. Para
politikas ile uyarilan déviz kurundaki bir degigme yurt igi ve yurt digt mallarin
nispi fiyatlarint degistireceginden ithalat ve ihracati etkileyecek ve dolayisiyla
net ihracat Gzerinden milli gelire yansiyacaktir.

1980'lerin ortalarindan itibaren milli gelir ve hatta fiyat dlzeyi ile
parasal bilyUklukler arasindaki iligkinin kopmasi ve finansal piyasalardaki
gelismeler (finansal Iiberalizaéyon, finansal araglarin ve aracilarin
cesitienmesi gibi) geleneksel aktarma mekanizmasina ilave mekanizmalarin
geligtiriimesine neden olmustur. Bu baglamda kapsamli parasal aktarma
mekanizmasi aragtirmalari makro ve mikro temelli olmak Gzere iki tar
endigenin Grinadar (Hubbard, 1994:6-7). Toplam talepteki, 6zellikle igletme
sabit yatinmlari ve stok yatirimlarindaki gevrimsel hareketlerin, genellikle reel
faiz oranlarinda bllydk degismelere neden olmayan para politikasi
eylemleriyle agiklanamayacak kadar blylik olmasi makro ilginin sebebini
olugturmaktadir. Bu durum ise bazi makro iktisatgilari, gérece klglk soklarin
yayillmasindaki finansal faktérieri tanimlamaya yoneltmigtir.

Mikro endiseler ise kredi ve sigorta piyasalarinda ortaya ¢ikan bilgi
aksakliklarinin ¢aligiimasiyla ortéya cikan literattre iligkindir. Asimetrik bilgi
problemi, finansal bir borg iligkisinde® taraflardan birinin digerine gére daha
az dogru bilgi sahibi olmasi durumudur (Mishkin, 1996b:2). Omeéin borg
almak isteyen taraf ylklenecedi veya kargilagacad riskleri, geri 6deme
glclnl ve niyetini, borg veren tarafa gére daha iyi bilmektedir. Borglular ve

4 q = Hisse senedi fiyatlan/Sermayenin yenileme maliyeti

% Belirtmek gerekir ki asimetrik bilgi problemi sadece finansal piyasalara 6zgl bir durum
degildir. Omegin, isgiict piyasasi agisindan bakildifjinda, iscinin kendi beceri, yetenek vb.
diger verimiilifini etkileyecek unsurlan isverene gbre daha lyi bilmesl de asimetrik bilgi
problemidir.
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bor¢ verenler arasindaki asimetrik bilgi problemi i¢ finansman ve dig
finansman maliyeti arasinda bir boglua neden olmaktadir. Maliyetli dig
finansman kavrami, reel ve finansal kararlar arasindaki baglan dikkate
almayan geleneksel faiz orani kanallarinin altinda yatan daha mukemmel
piyasalar yaklagimina ters dagmektedir.

Bu olaylarin agiklanmasinda geligtirilen asimetrik bilgiye dayall
modeller ise hem bankalarin varhidi, hem de iktisadi aktdrlerin finansman
yapilarinin reel kesim igin anlamh oldugunu géstermigtir. Banka kredileri
menkul kiymetlerin tam ikamesi olmaktan ziyade, ayn bir finansal varlik
olarak ele alinmig ve kredi kanali olarak parasal aktarim strecinde yerini
almaya baglamigtir. Kredi kanaliyla para politikasi arttk sadece menkul
kiymetlerin faiz oranlarini etkilememekte, aynt zamanda kredi arzini da
etkilemektedir. Bu durumda merkez bankasi faiz oranlarini az yikseltse bile,
uygulanan siki para politikasi dnlemlerinin aktif yapisinin belirlenmesindeki
etkileri gérece buyuk olabilmektedir.

Kredi kanah iki farkli mekanizma Gzerinden i§lemektedir. Bu
mekanizmalardan ilki banka 6dincl kanali, ikincisi ise bilango kanalidir.
Asagida banka 6dincl kanali ve bilango kanali agiklanacaktir.

2.3.1. Banka Qdiincii (Bank Lending) Kanah

Para politikasi dig finansman primini kredi arzim, 6zellikle de banka
ddunglerini, kaydirarak etkileyebilir. Bu banka édunci kanalidir (Bernanke ve
Gertler, 1995:40). Bir bagka deyisle banka édincl kanali, para politikast
uygulamalannin mevduat kurumiarinin kredi arzi Gzerindeki etkilerini
degeriendirmektedir.
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Banka &dinci kanalinin bagimsiz bir kanal olarak iglemesi Gg¢ temel
varsayima baghdir (Kashyap ve Stein, 1994: 225-226). Bunlar,

1. Firmalanin bilancolarinin pasifinde yer alan kredi ve finansman
bonolarinin tam ikame olmamasit,

2. Merkez bankasinin uyguladifi politikalar bankalarnn kredi arzini
etkileyebilmeli,

3. Parasal goklan nétr olmaktan koruyacak miukemmel olmayan bir
fiyat ayarlamasi olmalidir.

Firmalarin bilangolarinin pasifinde yer alan kredi ve finansman
bonolarinin tam ikame olmamasi varsayiminin dayandiyi temel nokta,
bankalarin kredi piyasalarindaki asimetrik bilgi problemini gézmeye uygun
olduklan igin, kredi piyasasinda ¢zel bir rol oynadiklari goragine
dayanmaktadir. Finansman bonolari hane halklarina ihrag edilen bir menkul
kiymettir. Hane halklarinin her birinin firma hakkinda gerekli bilgiyi edinmeleri
ve firmanin durumunu izleyebilmeleri, bir taraftan belirli maliyetlere
katlanmalarina, diger taraftan ise yanhs segim (adverse selection)
yapabiimelerine neden olabilmektedir. Bahsedilen sorunlann ¢6zimi
bankalar aracilifiyla saglanmaktadir. Banka 6dinct kanalinin igleyebilmesi
bir yandan firmalann pasifleri ag:usindan azalan kredi imkanlahnm finansman
bonosu ihraciyla ikame edememelerine, diger yandan da bankalarin aktifleri
acisindan krediler ve menkul kiymetlerin birbirlerini tam ikame etmemelerine
baghdur.

Kredi kanalinin iglemesi igin gerekli ikinci varsayim olan merkez
bankasinin uyguladig: politikalarin bankalarin ve diger aracilarin arz eftikleri
kredi miktarini etkileyebilmesinde dért faktdr, rezervier ile kredi arzi
arasindaki baglantida 6nemlidir. Bu faktérier; banka disi finansal aracilarin
varli§i, bankalarin rezervierdeki dedisime kredilerden zyade bonolar
miktarini degistirerek tepki vermesi, bankalarin kargilik ayirmak zorunda
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olmadiklan fonlari elde edebilmeleri ve risk agirlikh sermaye gerekliliginin
varligindan olugmaktadir (Kashyap ve Stein, 1994: 229-238).

Banka digi finansal aracilarin finansal piyasalarda 6nemli bir yer
tutmasi durumunda, merkez bankasinin uyguladigi politikalarin kredi arzi
Gzerindeki etkisi azalabilir veya' olmayabilir. Banka digi finansal aracilarin
6dang verme slrecindeki payinin yaksek oimasi durumunda merkez bankasi,
bankalarin kredi arzlanm etkileyebilse de, aracilarin verdikleri kredi
Gzerindeki etkisi olmayabilir. Dijer yandan banka digi finansal aracilarin
finansal sistem icindeki yeri 6nemli boyutlarda olmadi§i, ancak ekonomide
marjinal édang verici (‘Marginal' lenders)® olduklarn durumda kredi kanali
calismayacaktir. Burada kredi musterilerinin  kredi aldiklart araciyi
degistirmesinde herhangi bir maliyetin (6zellikle kisa dénemde) olmadigi
varsaylimigtir. Ayrica teorik ve ampirik ¢aligmalarda baz bankalar ve
muisterileri  arasindaki baglantilarin  6nemli boyutta olduju ortaya
konulmustur. Bankalar ile banka digi finansal kesimin finansal sistem icindeki
gérece boyutlarinin belirlenmesi, uygulanacak politikalarin &6zellikle kisa
ddénemde etkilerinin analizi igin Snemiidir.

Merkez bankasinin bankalarin rezervierinde azalmaya yonelik siki
para politikasi uyguladi§i zaman, bankalar olugan duruma, kredi arzini
daraltarak, portféylerindeki bonolarin bir kismini satarak, mevduat digi fon
kaynaklarimi (mevduat sertifikalar, uzun dénem borglarini, 6zkaynaklar vb.)
arttirmaya gahigarak, G¢ farkh gekilde uyum saglayabilirler. Kredi kanalinin
isleyebilmesi ise bankalarin bir taraftan mevduat disi fon kaynaklarinin
olmamasina, diger taraftan uygulanan politika sonucunda, likidite ihtiyaglarini
gidermek icin kredi arzlarini daraltmalarina (yani bono satarak likidite
ihtiyaclarini  gidermemelerine)  baghidir.  Bankalarin  portféylerinde

® Burada marjinal ddiing vericinin fonksiyonu bankaiann kredi arzlannin azaldin durumda,
piyasada marjinal &dlng verici pozisyonundaki kigllerin kredi arzlanm arttirabilmesidir.
Omedgin marjinal 8dtng vericiler ikinci el islemlerde aktiflerse, kredi arzim arttirarak faiz
oraninin yitkselmesini Gnleyebitirler.
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bulundurduklari bono miktar, - likidite ihtiyaglari ve risk duzeylerini
gostermektedir”. Ayrica bankalarin piyasadaki blytklGkleri de portfylerinde
bono miktarini etkileyebilmektedir. Baylk bankalar portféylerinde daha az likit
varhklar tutarken (olasi mevduat gekilmeleri portféylerinin genelde kigik bir
kismini  olugturduundan), kGgUk bankalar (olasi mevduat gekilmeleri
portféylerinde Onemli bir miktar tutabileceginden) daha c¢ok likit varlik
tutmaktadirlar.

Bankalarin, merkez bankasinin rezervleri azaltan bir politika
uygulamasina olan tepkileri -kredi arzlarini azaltmamak igin- mevduat
sertifikas’® gibi kargiik ayirmalan gerekmeyen kaynaklarla arttirmaya
caligmalari olmasi durumunda, kredi kanali ve dolayisiyla para politikasi
hedefledii amaca ulagamayabilir. Sonugta bankaciiik sektériinGin mevduat
digindaki kaynak toplama imkanlarinin artmasi, kredi kanalinin islemesini
zorlastiracaktir.

Merkez bankasinin uyguladifi politikalarin bankalarin kredi arzim
etkileyebilmesindeki dérdinci ve son faktér ise risk afiik sermaye
gerekliliginin varhgidir. Bankalarin 'bilang:olarmdaki kredi ve menkul kiymet
aktifleri, portféy segimlerinin bir gostergesidir. Siki para politikasinin
uygulandi§i dénemierde, bankalar mevcut politikaya uyum saglamak igin
menkul kiymet satar velveya kredileri miktarlarini degistirebilirler. Ancak
bankalarin faaliyette bulunduklan piyasada var olan sermaye gerekiilikleri
bankalarin kredi miktarlarini ayarlamalarina engel olmaktadir.’® Bu durum
bankalarin menkul kiymet alim satimlarinda marjinal ayarlamalara neden

7 Tahviller ikinci el piyasada kolayca satilabildiklerinden bankalar likidite ihtiyaglarina gore
tahvil alabilecekleti gibi, Glkemizdeki gibi hem risksiz yatiim imkani sundukian hem de
yiliksek getirileri oldufu icinde tercih edilebilmektedir. Bdyle bir durum ise uygulanan siki
para politikasina tahvillerin satilarak (bilangoda dnemli bir paya sahip olduklarindan) tepki
verilmesine neden olacagindan, kredi kanalinin iglemesi zayiflatabilecektir.
® Bu duruma 6mek olarak dlkemizde VDMK uygulamas! oimakia birlikte, bankalann bu tiir
Igslemlen icin de disponibilite ayimnalan gerekmektedir.

Sermaye yeteriliji riski bagh§i altinda bahsedilen, bankalarin aktif yapilan itibariyle
bulundurmak zorunda oldukian kaynaklar.
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olabilmektedir. Ornegin bankalarin kredilerini 6zkaynakiari ile finanse etmesi
maliyetliyse, bankalar likidite gereksinimierinden daha fazla bono tutabilirler.
Risk agirhkh sermaye yeterliligi gibi kisitlamalarin para politikasinin (aktanm
mekanizmasinin) igleyisi (zerindeki etkisi tartigila gelmigti. Bu tip
sinilamalarin bankalarin kredi miktarini sinirflandirdigi igin para politikasinin
etkilerini zayiflattii yéniindeki gériglere karsilik, bankalarin bilangolarindaki
kredi miktarinda olas! agin dalgalanmalarl azalti§ ve para politikasinin
etkinligini arttiracak gekilde kullanilabilecedi ydniinde de gdriglerde
bulunmaktadir.

Banka ddincl kanalinin igleyebilmesi igin gerekli olan son varsayim,
parasal soklarin nétr olmaktan koruyacak mikemmel uyumiu olmayan fiyat
ayarlamasinin olmasidir (Kashyap ve Stein, 1994:238-240). Kredi ve
mevduatlarin  faizlerinin tam uyumiu oimasi halinde, bankalarin
bilangolarindaki aktiflerini yeniden dizenleme ihtiyaci olmayacagindan kredi
kanal caligmayacaktir. Merkez bankasinin uyguladig: para politikast éncelikli
olarak finansal aracilan etkilemektedir. Finansal aracilarin uygulanan politika
dogrultusundaki faaliyetleri ise firmalari hane halklarindan'® daha &nce
etkilemektedir. Bu durumun temel nedeni olarak firmalarin finansal aracilaria
iligkilerinin daha yakin olmasi gosterilmekte, sonug olarak da kredi faizleri
mevduat faizlerinden daha 6nce merkez bankasinin uyguladifi politika
dogrultusunda degismektedir. Ornedin kredi faizlerinin artti§ bir durumda,
bankalarin likidite ihtiyaglari artar (¢link( bilangodaki pasif kisimda ayni hizda
bir artis olmadigindan) ve kredi miktarlar da daralir'!, boylelikie de banka
ddinct kanal igler.

10 Kashyap ve Stein (1994) fimalan banka badimh, hane halkiarii da banka ba@imii
olmayan firmalar olarak de§eriendirmisler ve bdylelikle banka ddiincli kanalinin daha etkin
isleyebilecedini belirtmiglerdir.

" Merkez bankasinin uyguladif para politikalan kredi aimak i¢in bagka kayna@i olmayan
kiiglik ve orta bigekli isletmeleri daha fazla etkilemekte, bu durum para politikasinin etkilerini
gliclendirmektedir (Telatar, 2002: 98).
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Kisaca 6zetleyecek olursak, banka 6dunci kanalt para arzindaki bir
daralma banka mevduatiarini ve dolayisiyla’ banka ddinglerini
azaltacadindan, yatinmlar ve sonugta milli gelir azalacaktir.

2.3.2. Bilango Kanal

Genig anlamda kredi kanali ve bilango kanali olarak da adlandirilan bu
kanal, kredi piyasasi aksakliklarimin sadece banka &dingleriyle sinirh
oimadigi, bunun yerine tim kredi piyasasini anlamada &énemli oldugu
gorigine dayanmaktadir (Walsh, 1998:317). Eger araci maliyetleri igsel ve
digsal finansman arasinda bir fark yaratirsa nakit akimi, net deger ve teminat
degerleri yatinm harcamalarini geleneksel faiz orani kanalinda ele alinmadig:
bigimde etkileyebilir, Bu kanal gematik olarak birka¢ sekilde gdsterilebilir
(Mishkin, 1995 ve 1996a).

Para politikasi firma bilangolarini birka¢ yolia etkileyebilmektedir.
Hisse senedi fiyatiarini (Pe) yikselten genigletici bir para politikasi, firmalarin
net dederini artirir ve bu ters segim ve ahlaki ¢okuntl problemlerinde ki
azalmanin da etkisiyle daha yUksek yatinm harcamasi (I) ve toplam talebe
(Y) neden olur. Bu durum sematik olarak agagidaki gibi gﬁsterilebilir:

M 1} = Po t = ters segim U & ahlaki gokuntd Y = éding verme ft = |
I Al

Nominal faiz oranlanm disiren genigletici bir para politikasi
uygulamas! firmalarin nakit akimini artiracagindan, bilangolarinda bir
iyilegmeye neden olur ve bdylece ters segim ve ahlaki gékuntl problemlerini
azaltir. Bu ikinci bilango kanalida gematik olarak aga@idaki gibi gésterilebilir:

Mt = i U = nakit akimi 1} = ters segim U & ahlaki ¢okint U dding
vermeft = 1T = Y1
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Bu aktanim mekanizmasinin igleyisinin 6nemli bir &zellii firmalarin
nakit akimlarini, nominal faiz -oraninin etkilemesidir. Bu durum kredi
kanalimin, nominalden ziyade reel faiz oranlarinin yatinmlar etkiledigi,
yukarida kisaca agiklanan, geleneksel faiz orani kanalindan ayriimasinin
temel nedenini olugturmaktadir. Ayrica kredi kanalinda kisa dénem faiz orani
6zel bir rol oynamaktadir, ¢ink( firmalarin nakit akimlari Gzerine genellikle
daha blylGk etkisi olan uzun dbénem borglardan ziyade, kisa ddnem
borglarina yapilan faiz 6demeleridir.

Ucinci bilango kanali ise para politikasinin genel fiyat diizeyi zerine
etkisi yoluyla islemektedir. Bor¢ 6demeleri s6zlegmelerde nominal sartiaria
sabitlendiginden, fiyat diizeyinde beklenmeyen bir artig, firmalarin borglarini
reel olarak diglrerek, borg ylkinin azalmasini saglar. Ancak bu durum
firmalarn varliklaninin reel degerini azaltmamalidir. Fiyat dizeyinde (P)
bekienmeyen bir artiga neden olan parasal genigleme béylece, firmalarin reel
net degerini ylkselterek ters se¢im ve ahlaki ¢okint(i problemlerini azaltir.
Sonugta yatinm harcamalari ve dolayisiyla milli gelir artar. Bu durum gematik
olarak asagidaki gibi 6zetlenebilir;

M ! = beklenmeyen P ! = ters segim U & ahlaki ¢okunta U 6ding
verme T = It = Y1

Yukaridaki agiklamalardan da anlagilabilecedi gibi bu mekanizmalarin
islemesinde her ikisi de asimetrik bilgi probleminden kaynaklanan ters segim
ve ahlaki ¢okiintl anahtar rol oynamaktadir. Buradaki ayrim temelde
sOzlegmenin 6ncesi ve sonrasina dayanmaktadir, fakat asimetrik bilgi
problemi her iki zaman diliminde de gegerliligini sirdirmektedir.

Ters segim (adverse selection) problemi borg so6zlegsmesinin
gerceklesme agamasinda ortaya gikmaktadir. $6yle ki, kredi piyasalarinda
hem riskli ve daha az glvenilir, hem de daha az riskli ve guvenilir borg almak
isteyenler bulunmaktadir. Bu durum piyasa faiz oranlarinin denge faiz
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oranlarindan farkl, iyi borglular igin ylksek kétll borglular igin dﬁ§0k, bir
diizeyde olugmasina neden olmaktadir ve kétl borglular iyi borglular
piyasadan kovmaktadir. Sonugta borg verenlerin 6diing plasmanlarini daha
riskli gruptan borg talep edenlere yapmalarina neden olmaktadir. Yani 6ding
verirken gavenilir ve risksiz olanlar yerine daha riskli ve geri ddememe
olasili§ yuksek olanlar segilmektedir. Bu bankalar agisindan aktif kalitelerinin
dismesi anlamina gelmektedir.

Ahlaki ¢okantl (moral hazard) ise &ding sézlesmesi gergeklestikten
sonra ortaya gikabilecek bir durumdur. Oding alanlarin yapmalar gereken
seyleri yapmamalan'® veya yapmamalart gereken seyleri yapmalan
durumunu ifade eder. Dider bir deyigle, 6diing alan finansal kaynak kendisine
ait olmadigi igin daha ylksek riskli yatinmlara girigebilir. Ctnkl basaril
olmasi durumunda eide edilecek ylksek getiri kendisinin olacakken,
bagarisizhk durumunda kayip ise borg verenin Gzerine kalacaktir. Bu durum
borg vermek isteyenlerin piyasadan ¢ekilmesine ve optimalden daha digik
dizeyde kredi arzina da neden olacaktir (Mishkin, 1996b:2-3).

2 Evine hirsizlik sigortas: yaptiran bir kisinin, bu sigortanmin olmadi§i durumiarda alacatj
Onlemleri, maliyet artik sigorta girketine ylklenecefji icin almamas: gibi.



UCUNCU BOLUM

BANKACILIK SEKTORUNDE RISK YONETIMI VE ENFLASYONUN
ETKILERI

3.1. AKTIF-PASIF YONETIMINDE KARSILASILAN TEMEL
RISKLER VE YONETIMLERI

Risk bankalarin faaliyetleriylé ilgili kargilagilacaklarn belirsizlikleri ifade
etmektedir (Rose, 1996:181). Risk ve getiri arasindaki trade-off nedeniyle
bankalarda risk y6netimi, aktif-pasif yonetiminin ve dolayisiyla bankalarin
elde etmeyi hedefledikleri kdr maksimizasyonu icin hayati bir konudur.
Bankalarin bilangolarindaki aktif-pasiflerinin yapisinda ve degerinde olasi
ekonomik degigimler sonucu gelecekte ortaya ¢ikabilecek degisimieri
6nceden belirleyebilmeleri oldukga guctir. Ornedin  bankalar, kredi
magterilerinin kredi taleplerini yenileyip yenilemeyecekieri veya yeni kredi
taleplerini, mevduatlannn ne zaman gekilecegini veya ellerinde
bulundurduklari menkul degerlerin fiyatiarinda ortaya gikacak degismeleri
Onceden belirleyemezier. Bu durum bankalarin, &zellikle olasi ekonomik
degigmelere ve kamu mudahalelerine de bagh olarak, belirsizlik ortaminda
karar almalarina neden olmaktadir. Bu ylzden bankalar bilangolarindaki aktif
ve pasif yapilan itibariyle ¢esitli risklerle karsi kargiyadirlar. Aktif-pasif
yonetimi de esas olarak, bu risklerin 6nceden tahmin edilebilmesi ve
yOnetiimesini icermektedir. Asadida bankalarin temel riskleri olarak
degerlendirilen, likidite, faiz orani, kredi, déviz kuru, sermaye yeterlilii ve
piyasa riski ve ydnetimieri degerlendirileoektir. Ayrica faiz orani riski ve déviz
kuru riskinden korunmak igin kullanilan tirev Grunler de aglklanacéktlr.

3.1.1. Bankalarda Likidite Ynetimi ve Riski

Likidite yonetimi, bankalarin faaliyette bulunmaya basladiklar andan
itibaren hayati bir konu olarak énemini koruyagelmistir. Bankalar ve diger
finansal kurumlar igin likidite, emniyet ve guvenilirlijin saglanmasinda en
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temel olgudur. Bununla beraber agin likidite, likidite ve kérlilik arasindaki
trade-off nedeniyle, arzulanan bir durum da degildir.

Likidite yonetimiyle bankalar yGkimiGlUklerini, aktif likitleriyle uygun
fiyatlarla kargilarlar. Yeni kredi talepleri, kredi anlagmalari ve mevduat
¢ekilmeleri bankalarin kargilamasi gereken yUkumlGlUkleri arasinda
sayilabilir. Etkin bir likidite yénetimiyle bankalar 5 6nemli yarar saglamaktadir.
Bunlar:

1. Etkin bir likidite y6netimi, bankalarin faaliyette bulunduklari
piyasada guvenilir olduklarint ve borglarim 6deyebileceklerini
gostermektedir.

2. Bankalar resmi veya resmi olmayan kredi taleplerini, 6ncelikli
olarak kargilayabilirler.

3. Bankalar karsiz aktiflerini elden ¢ikarabilirler. Yani bu fonksiyonla
bankalarin  aktiflerini dusik fiyatlarla elden g¢ikarmalar
énlenmektedir.

4. Bankalar geri 6dememe riski icin o6dedikieri fonlan
sinirlayabilmektedirler.

5. Bankalarin Merkez Bankasi’'ndan borglanma ayricali§inin suistimal
ediimesinin énine gegilmektedir. Bu fonksiyon, bankalarin
reeskont iglemlerini ne siklikta ve ne baytklukte kullandiklarlyla
ilgilidir (Sinkey, 1988:248-249).

Likidite yeterliligini ve riskini arttiran iki temel neden vardir. Birincisi,
bankalarin topladiklart mevduat ve 6ding aldiklart krediler (paSiﬂeri) ile
misgterilerine verdikleri krediler (aktifleri) arasindaki vade farkidir. Bankalar
genellikle kisa vadeli kaynaklardan olugan pasiflerini, uzun vadeli aktiflere
yatiririar. Bu durum bankalari, aktif ve pasiflerinin vadelerini dengeleme
sorunuyla kargi kargiya birakir. ikinci neden ise, bankalarin faiz oranlarinda
ortaya ¢ikabilecek degigikliklere olan duyarhihi@idir. Faiz oranlarindaki bir
artis, mevduat sahiplerini daha yUksek getiri sadlamak icin mevduatlanni
cekmeye ve daha yuksek oranlardan difer bankalara veya diger finansal



araclara yatirmaya yoneltebilir. Bankanin kredi masterileri de kredi taleplerini
erteleyebilirler. Ayrica faiz oranlarindaki degisimler, bankalann aktiflerinin
degerini de etkiler ve boyle bir durumda ise banka likit fonlarini artirabilmek
icin aktiflerini satabilir veya para piyasasindan borglanabilir, ancak bu durum
maliyetleri arttirabilir (Rose, 1996:333).

Likidite yonetiminde en 6nemli konulardan birisi de, ulusal para ile
déviz ayrimidir. Ulusal para s6z konusu oldugunda, bankalar bir ¢ictide MB
destegine sahip olduklar igin daha az likidite sorunu yasarlarken, ddviz
likiditesinde, kurlarda meydana gelecek degdigimier karsisinda, MB ulusal
paray! belli bir kurdan veya bankalarin istedigi zaman, dévize gevirme
yakimitlGgune girmeyebilir. Bu durum bankalar finansal piyasalara veya
diger bankalara yoneltebilir (Aydin, 1993:66). |

Likidite riskinin temelinde, olasi mevduat ve kredi taleplerinin
kargilanamama olasihg: yatmaktadir. Kredi talebindeki dalgalanmalar, faiz
oranlarinin dizeyi, yeni ve kéarl is alam firsatlari veya gelir duzeyleri gibi
cesitli nedenlerle ortaya ¢ikabilir. Bbyle bir durumda banka, oftaya cikan
kredi taleplerini kendi kaynaklariyla kargilayamazsa, diger finansal
kurumlardan daha maliyetli kaynaklara y6nelmek durumunda Kalabilir.
Mevduat gekiligindeki olasi taleplerin kargilanamamasi durumunda ise banka,
mevduat sahiplerinin glivenini kaybedebilecektir. '

3.1.1.1. Likidite Y6netimi Agisindan Aktiflerin Simflandiriimast

Birincil Rezervier (Primary Reserves)

Birincil rezervier; bilangoda yer alan nakitler, diger bankalardan
alacaklar ve MB'de tutulan hesaplardan olugmaktadir. Bankalar mevduat
cekilmelerini ve kredi taleplerini, birincil rezervierden herhangi bir maliyete
katlanmadan kargilayabilirler. Ancak birincil rezervierin bankaya getirisi de
olmadigindan, bankalar bu kaynaklan minimumda tutmaya ¢aligmaktadiriar.
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Ikincil Rezervler (Secondary Reserves)

Ikincil rezervier genel olarak kisa vadeli aktiflerdir ve ihtiyag halinde
kisa bir zaman iginde nakde dénisturulebilirler. Ikincil rezervierle banka bir
yandan ek likidite sadlarken, diger yandan faiz geliri de elde edebiimektedir.
Hazine bonolari, diger banka ve 8zel sektdr kuruluglarinin ¢ikardiklan yGksek
dereceli ve vadeli menkul kiymetler ikincil rezervier arasinda saylabilir. Kkincil
rezervierin temel ozellikleri, pazarlanabilirliklerinin yliksek olmasi ve ddstk
riskli olmalaridir. Ayrica bankalar ikincil rezervierden diger kredi ve yatinm
menkul kiymetlerine gére az da olsa, gelir saglamaktadiriar.

Banka Kredileri (Bank L.oans)

Bankalar birincil ve ikincil rezervierie likidite ve beklenmedik nakit
ihtiyaclan igin gerekli fonian ayirdiktan sonra, asli fonksiyonlari itibariyle
igletmelere ve bireylere kredi verirler. Isletme kredileri yapilar: itibariyle likidite
derecesi diaguk ve diger aktiflere gére riskleri fazladir. Bununla beraber
bankalarin aktiflerinin buylk bir kismi kredilerden olugur ve bankalar
karlarimin baylk kismini verdikleri kredilerden elde ederler.

Yatinmiar (Investments)

Bankalar musterilerinin kredi taleplerini de kargiladiktan sonra, kalan
fonlariyla yatirim portféylerini olugtururlar. Yatirim portidyleri bankalara gelir,
vergi avantaji ve portféylerin vadeleri yaklagtiinda da ikincil rezerviere
destek saglarlar. Yatirnm portfoyleri ikincil rezerviere gére, uzun déneml,
pazarlanabilirlii duglk ve riskleri ylUksek varliklardir. Bunun yaninda
bankalar, yatirim portféylerinden en ylksek geliri elde ederler (Kidwell ve
digerleri, 1997:435-436).

3.1.1.2. Likidite Ihtiyacinin Belirlenmesi

Likidite ihtiyacimin belirlenmesi, bankanin likiditesini degeriendirmedeki
ik agamadir. Bu durumun temel nedeni ise, yukarida deginildigi gibi, olasi
mevduat g¢ekilmeleri ve kredi taleplerinin kargilanarak likidite riskini
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yasamamaktir. Genel olarak kredi talebindeki artig, ekonomideki mevduat
artigindan daha buyUk olmamakta, ancak yeni is firsatlari gibi énceden
tahmin edilemeyen durumlarda, kredi artiglarr mevduat artiglarini
asabilmektedir. Gunlik, aylik ve mevsimlik likidite ihtiyaglari, bankanin
gecirmig oldugu deneyimler cergevesinde belirlenir ve gelecede iligkin
ekonomik éngériler gergevesinde de degistirilebilir. Bankanin, kérh kredi
taleplerini karsilayabilmesi ve mevduat sahiplerinin givenini kaybetmemesi
likidite ihtiyacinin saflam ve gergekgi bir gekilde belirlenmesini
gerekiirmektedir (Fraser ve digerleri, 1996: 256). Olasi likidite risklerinden
korunmak ve likidite ihtiyacinin belirlemeye yénelik olarak akig, stok, likidite
indeksi ve vade profili yaklagimian kullaniimaktadir. Asagida bu yaklagimiar
kisaca incelenecektir.

3.1.1.2.1. Akig Yaklagim

Akis yaklagiminin' temelinde iki basit gergek vardir. Bunlar; bankanin
likiditesi arttiginda, mevduatinin artacagi, buna karsilik kredisinin azalacag,
likiditesi dustugunde ise, mevduatinin azalacadi buna kargihk kredisinin
artacagidir.

Bankanin fon kaynak ve kullanimi birbirine esdeger degjilse, banka fon
kaynak ve kullanimi arasindaki fark kadar likidite agigina (veya bogluguna)
sahiptir. Eger likidite kaynaklari likidite kullanimini agiyorsa, banka likidite
fazlasina (pozitif likidite bogluguna) sahiptir ve bdyle bir durumda bankanin,
fazla likiditeyi gelecekte ihtiyaci olacagi tahmin edilen zamana kadar, gelir
elde edebilecedi kaynaklara yatirmasi gerekmektedir. Fon kullanimi, fon
kaynaklarini agiyorsa, bankanin likidite agigi (negative liquidity gap) vardir,
bu durumda ise banka fon kaynaklarini en ucuz olarak ve uygun zamanda
arttirmalidir.

Akis yaklagimindaki temel adimlar agagidaki gibi siralanabilir.

' Rose (1996) sdzkonusu yaklasimt “sources and uses of funds approach® ismiyle
vermekiedir. Tlrkge literatiirde ise akis yaklagimi olarak gegmektedir.
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1. Veri likidite plani siresi ¢ercevesinde, kredi ve mevduat miktarlari
tahmin edilir.

2. Ayni likidite plam stresinde, kredi ve mevduat tahminlerindeki
degisiklikler hesaplanir.

3. Likidite yonetici veya yoneticileri bankanin planlanan dénem igin
net likidite ihtiyacini, kredi ve mevduattaki tahmin edilen
degisiklikler gergevesinde belirlerler (Rose, 1996:340).

Bankalar olasi kredi taleplerini, gegmis tecrlbeleri gergevesinde
belirleyebilirler. Omek olarak, ticari-ve sanayi kredileri, igletmeleﬁh gecmis
donemdeki buyumeleri degerlendirilerek tahmin edilebilir. igletmelerin ne
kadar kredi talep edecegi tam olarak tahmin edilemese de, gegmisteki yerel
ve bdlgesel kredi talepleri bankalara gelecek igin ip uclari verebilmektedir.

Banka likiditesinin kredi taleplerinin (zerinde oldugu durumda,
karhhgini artirabilmek icin, alternatif yatirim araclarina yénelmelidir. Bu tar bir
durum, genelde faiz oranlarinin ylksek olmasi nedeniyle mevduattaki artig ve
kredi talebindeki azaligtan kaynaklanabilir (Johnson, 1994:26). Mevduat
dizeyleri de ekonomik gelismeler ve finansal piyasadaki rekabet sartlarindan
etkilenmektedir. Omek olarak faiz oraniarindaki degisiklik, bankalarin fon
kaynaklarina ulagmada, banka digindaki diger finansal kurumlaria (sermaye
piyasas! araglari vb.) olan rekabetini artiracaktir (Fraser ve digerleri, 1996:
256).

3.1.1.2.2. Stok Yaklagimi

Stok yaklagiminda, bankalarin sahip oldukiar deneyimler ve
endustrinin ortalamalarina gore likidite ihtiyaglari belirlenir ve likiditenin tespiti
asamasinda gosterge olarak kullaniiirlar. Agagida stok yaklagiminda
kullanilan gesitli oranlar verilmigtir (Colak, 2001:198);

Krediler Toplami/Toplam Mevduat
Krediler Toplami/Toplam Aktifler
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Yabanci Kaynaklar/Toplam Aktifler

Menkul Kiymetler Clizdani/Toplam Aktifler

Hazir Degerler/Toplam Aktifler

Hazir Degerler + Menkul Kiymetler Ctizdani/Toplam Aktifler

Hazir Degerler + Menkul Kiymetler Clizdani /Kisa Vadeli Barglar

Hazir Degerler/Vadesiz Mevduat+Kisa Vadeli Diger Borglar+Odeme
Emirleri

lik iki oranin yiksek olmasi, bankanin kredi portféylinin fazla oldugu
veya bankanin vadesiz mevduatiarinin bir kismini da aktiflerini finanse etmek
igin kullandigim gostermektedir. Bu durum likiditenin dGgOk oldugunun
gbstergesidir. Kasa, hazine bonosu, tahviller ve vadesi yaklagan menkul
degerlerin aktifler icindeki oraninin fazlahi§i ise likiditenin yeterli ve yiksek
oldugunu gosterir.

Kullanilan rasyolar temeide, olasi nakit akisi degisimleri igi§inda
bankalarin sahip olduklari kaynaklarin yeterliligini ortaya koymaktadir ve bu
rasyolar bankalar tarafindan gesitlendirilebilir. Bankanin likidite pozisyonun
belirlenebilmesi, bu rasyolarin birlikte deJeriendiriimesi rasyonel politikalarin
ortaya konulmas! agisindan énemlidir. Ancak stok akimi yaklagimi kendi
bagina, likiditenin belirlenmesinde yetersizdir. GUnki bu yaklagim nakit girig
ve gikiglarini g6z 6niine almamaktadir.

3.1.1.2.3. Vade Yapis! Yaklagimi

Vade yapisi® yaklagiminda bankalar, sahip olduklari fonlarin vadelerini
géz ontnde bulundurarak likidite ihtiyacim Dbelirlerler. Oncelikli olarak
bankalar, sahip olduklari mevduat ve diger fonlari, tahmin edilen olas:
mevduat gekilmelerine gdre bir ayrima tabi tutarlar. Vade yapisi yaklagiminda
pasifier 6zelliklerine gére ¢ kategoriye ayrilir (Rose, 1996:344).

2 Kasa+ MB + Digjer Bankalar
3 vade yapisi yaklaggmi Rose (1996)'da “the structure of funds approach® olarak
acikianmaktadir.
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- Sicak Para (Hot money): Bu kategoride bulunan fonlar, faiz
oranlarina gok duyarli, nispeten kisa vadeli ve istikrart en az olan
fonlardir. Bu tar fonlar hizli bir sekilde ve tamamiyla bankadan
cekilebileceginden, likidite duzeyi yuksek tutulmasi  gereken
fonlardir. Bu tar fonlarda % 100'e kadar likit pozisyon alinmast
dogru olacaktir.

- Istikrarh Mevduatiar (Stable deposits): Bu kategorideki fonlarda
blylk, ama nadiren tamamiyla mevduat cekilmeleri olabilir.
Istikrarlt mevduatlarin sahipleri genelde, bankayla kredi iligkisi de
olabilen, ylUksek miktarda mevduata sahip sirketlerdir. Bu tar
fonlarin tamamiyla g¢ekilmesi az gérilen bir durum oldugu igin,
bankalarin bu fonlar igin % 3040 arasinda nakit likit
bulundurmalan yeterli olacaktir.

- Gekirdek Mevduat (Core Deposits®): Bu kategorideki mevduatiar,
dijer mevduatlara nazaran 6ngérilebilir ve dalgalanmalari az olan
mevduatlardir. Cekirdek mevduatiar vadeleri uzun ve duzenli
tasarruf mevduatlardir. Cekirdek mevduatiarin degigkenlikleri
distk oldugu icin bankalarin bu fonlar igin % 5-10 oraninda likit
aktif bulundurmalari yeterli olacaktir. (Johson, 1994:25-26)

Krediler agisindan, bankalarin olasi kredi taleplerini kargilayabilmesi
icin yeterli likiditeye sahip olmasi énemlidir. Kredi masterileri, aldiklari bu
fonlar kisa bir zaman iginde harcarlar ve fonlar dijer bankalara akar. Kredi
musterileri bankaya yeni mevduat getirdikleri ve bankanin birincil faiz ve Ucret
geliri kaynagi olduklar igin, bankalar ‘iyi’ kredileri geri gevirmek istemezler.

Vade yapisi yaklagiminda, yukarida bahsedilen mevduat ve kredi likit
intiyaglarinin birlestiriimesiyle, bankanin toplam likidite intiyaci belirlenebilir.
Ayrica likidite yoneticileri, bankalarinin kargilagabilecegi en kétl ve en iyi

4 Johson (1994) gekirdek mevduati ‘core deposits’ olarak, Rose (1996) ise ‘stable funds*
olarak isimlendirmektedir.
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durumlar igin yapacaklari tahminleri de likidite inhtiyaglarini belirlemede
kullanabilifler (Rose, 1996:344-346). Ayrica vade yapisi yaklasiminin belli bir
zaman dilimi iginde, anhk bir gérintl verdi§ini unutulmadan siniflandirma
¢aligmasi strekli glincellegtiriimelidir (Aydin, 1993:66).

3.1.1.2.4, Likidite Endeksi Yaklagim

Likidite endeksi®, vade profili yaklagimindaki gibi aktif ve pasiflerin
kalan vadeleri gbz dnlinde alinarak, belirli gruplara aynilip ve her vade grubu
icin bir agirhk verilerek tiretilmektedir. Likidite endeksinde, agirlikli pasifier
toplaminin, agirlik aktifler toplamina orani arasinda mantiksal bir iligki
gOsteriimeye ¢alisiimaktadir (Colak, 2001:197).

Likidite endeksinin 1°den kii¢lk olmasi, bankanin pasifierinin aktiflerine
gére kisa vadeli oldugunu géstermektedir. Endeksin 1’den bliylik oimasi ise,
bankanin pasifierinin aktiflerine gére uzun vadeli oldugunu g6stermektedir.
Boyle bir durum bankanin uzun vadeli pasifleriyle aktiflerini fonladigini
~ gosterir. ldeal bir likidite pozisyonu igin endeksin 1'e yaklasmasi
gerekmektedir. Likidite endeksi temelde aktif ve pasifler arasindaki vade
uyumunu gostermektedir. Bu ylzden likidite endeksinin tek bagina
kullanimiyla saglikhi bir likidite 6igtsi elde edilemez.

3.1.2. Faiz Orani Riski ve Yénetimi

Faiz orani riski dogasi geregi spekulatif bir finansal risktir ve finansal
kurumlann timG faiz oram riski ile kargi karsiyadirlar. Faiz oranlarinda
meydana gelen dalgalanmalar, bankalarin gelir ve maliyetlerini, aktif ve
pasifierinin degderlerini, bilangodaki pozisyonlarini etkilemektedir. Bu ylzden
ticari bir igletme olarak bankalarin maksimum kan elde edebilmeleri, getiri ve
risk arasinda kuracaklari dengeye baghidir.

® Rose (1996) ‘liquidity indicator olarak agiklanmaktadir. Tirkge literatirde ise ‘likidite
endeksi’ olarak gegmektedir.
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Faiz orani riski, bankalarda yillarca dncelikli yénetim arasinda yer alsa
da, faiz orani duyarlihd@ 1970'lerin sonu ile 198Q'lerin basginda, finansal
kurumlarin éncelikli yénetimi arasina girmigtir. 1980'ler ve 1990'larin basinda
Ozellikle faiz marjlarinin daralmasiyla ortaya gikan siki rekabet ve ekonomik
sartlar sonucu, faiz oranlarindaki dalgalanmalarin artmasiyla bankalar, faiz
marjlarinda ve gelirlerinde istikrar igin faiz orani duyarlih@ ydnetimini aktif ve
pasiflerinin degerindeki degigmeleri kapsayacak sekilde genigletmisierdir
(Hempel ve digerleri, 1994:575-576),

Faiz oran riski yénetimi, bankalarin faiz oranlarindaki ters (adverse)
degismeler sonucunda maruz kalabilecekleri riski azaltmak igin, ¢ok cesitli
politika ve tekniklerden olugsmaktadir. Bankalarin faiz oranlarindaki
degismeler sonucunda kargilagabilecekleri riskler; yeniden fiyatlama riski
(repricing risk), getiri edrisi riski (yield curve risk), temel oran riski (basis risk),
opsiyon (secimlilik) riski (optionality risk) olarak siralanabilir.

Yeniden fiyatlama riski, bankalarin bilangosunu olugturan aktif ve
pasiflerle, bilango digi enstrimanlara uygulanan faiz oranlarinin yeniden
fiyatlanmasi ile sabit faiz oranli kaynaklara uygulanan faiz oranlarinin farkl
zamanlarda olmasindan dolayr bankalarin kargi kargiya olduklar risktir.
Yeniden fiyatiama riski bankaciigin dogasindan kaynaklanan bir risktir. Faiz
oranlarindaki ¢esitlilik, bekleniimeyen dalgalanmalarin da etkisiyle bankalarin
hem gelirlerini hem de sahip olduklar kaynaklarin ekonomik degerini
etkileyebiimektedir. Bankalarin yasayabilecekleri riskin boyutu ise aktif-
pasiflerin mevcut yapisinin yeni olusan ekonomik ortama gére
degistirilebilmesi ve alternatif pozisyonlarin alinabiimesine baghdir. Ozellikle
faiz oranlarindaki istikrarin az oldugu gelismekte olan tlkelerde, bankalar igin
yeniden fiyatlama riski, faiz oranlarindaki sik daigalanmalar nedeniylé 6nemii
boyutlarda olabilmektedir.

Yeniden fiyatiamada yapilabilecek hatalar, bankalann getiri egrilerinin
edim ve seklini degistirmesi nedeniyle, getiri egrisi riski ile kargl kargiya
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kalabilmektedirler. Getiri egrisi' riski, faiz oranlarindaki beklenilmeyen
dalgalanmalar nedeniyle, bankalarin gelir ve ekonomik degerindeki ters etki
nedeniyle olusmaktadir (Greuning ve Bratanovic, 2000:178). Ornegin, vadesi
iki yil olan bir pozisyonu faiz orani dalgalanmalarina kargi korumak (hedging)
icin alti ay vadeli bir pozisyona gidildiginde, getiri egrisi diklesiyorsa uzun
pozisyonun ekonomik dederi azalacak, bankalar ig¢in zarar olugabilecektir
(Yavuz, 2002:25).

Temel oran riski yeniden fiyatlama slrecinde, bankalarin
yukamlGlOklerine uyguladiklari faiz oranlanyla, aktiflerinin getirilerini tayin
eden faiz orani arasindaki mikemmel olmayan korelasyondan kaynakianan
risktir. Faiz oranlarinda meydana gelebilecek degisiklik, bankaya olan nakit
akiminda kaymalara neden olacak ve bankalarin aktif-pasiﬂerihden elde
edecekleri getirinin dedismesine neden olacaktir (Greuning ve Bratanovic,
2000:178). Ornedin bankalarin, mevduatlarina 6dedikleri faiz oraniyla, bu
mevduatlaria aldiklan hazine bonosu clzdaninin getirisini belirleyen faiz
oraninin ayni miktarda degigmemesi, bir zararin meydana geimesine neden
olabilecektir.

Opsiyon (se¢imiik) riski, bankalarin aktif-pasifleri ile finansal
anlagmalar nedeniyle, muhatap olduklan Kkisi veya kurumlarin
kullanabilecekleri se¢im hakkindan dolay: ortaya gikan risktir. Secim haklan
su gekilde siralanabilir;

- - Bankalarin mlsterileri almig olduklari kredileri, kredi anlagmasinda
belirlenmis olan vadeden énce geri 6deme hakkina sahip olabilir.

- Mevduat yatiran mustériler, mevduatiarini banka ile yaptikian
anlagmada kabul etmis oldukiari vadeden énce gekebilme hakkina
sahip olabilirler.

- Bankanin finansal anlagma yaptigi bir migterisi, anlagmada
belirtilen herhangi bir opsiyonu kullanma hakkina sahip olabilir.
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Yukarida belirtilen segimiik haklarin kullanihp kullaniimayacaginin
6nceden bilinememesi, bankanin bilangosunun da hangi yonde
etkilenebilecedinin tahmin edememesine neden olmaktadir. Opsiyon riski
genelde bankalarin aleyhinde sonuglara neden olan bir risk taradar (Yavuz,
2002:25)

Faiz oranlarinda meydana gelecek degisimlerin bir taraftan bankalarin
kazanglarini (earnings), diger taraftan ise kaynaklarinin ekonomik degerini
etkilemesi iki farkh ama bitlnleyici risk belileme yaklagiminin; kazang
(earnings perspective) ve ekonomik deder yaklagiminin (economic value
perspective) geligmesine neden olmustur. Kazanglar agisindan risk yénetimi,
faiz oranlarindaki degisikligin kazanglar Gzerindeki etkisini degerlendirirken,
ekonomik deger agisindan risk yoénetiminde banka kaynakiarninin faiz
oranlarindaki dalgalanmalara olan duyarliikianm degerlendirmektedir.
Ekonomik deger yaklagimi kazang yaklagimina nazaran, faiz oranlarindaki
degisikliklerin uzun db6nemde etkilerini daha kapsamli olarak
degerlendirilmesini saglar. Ancak ekonomik deder yaklagiminin
belirlenmesinde birgok varsayim kullaniididi igin, alinan karariarin dogrulugu
varsayimlarin dogruluguna ve gergeklijine baglidir (Greuning ve Bratanovic,
2000:179).

Aktif-pas'rf y6netiminin faiz orani riski agisindan temel hedeﬁ, karini
olugabilecek faiz orani dalgalanmalarindan koruyarak arttirmak ve istikrarl
hale getirebilmektir. Net faiz marji (NFM), bankanin kérini arttirabilmesi ve
istikrarli hale getirmesini degerlendirmede 6nemli bir g&stergedir. Banka
y6netimlerinin amaglarina ulagabiimeleri igin, 6zellikle bankanin portféyiinde
bulunan faize duyarh aktif ve pasif kalemler Gzerine yoguniagmalari
gerekmektedir. NFM agagidaki denklemle hesapianabilir;
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Faiz Gelirleri- Faiz Maliyetleri
NFM® =
Toplam Getirili Aktifler

NFM, hikametlerin faiz Gzerindeki politikalar, piyasa yapisi, yiksek
oranh enflasyon, finansal serbestlik, makro degiskenler, finansal yenilikler,
vergilendirme, fiyat digi mekanizmalarin, kamunun bankacilik sektérindeki
agirhig ve sektore giris ¢ikig gibi dediskenlere bagl olarak belirlenmektedir
(Kaya, 2001:2). Bankalarin fon kaynak maliyetlerinin, kredi ve menkul
kiymetlerden elde edien gelirlerinden daha hizli artmasi, NFM'Yyi
azaltmaktadir. Faiz oranlaninin dastagu, kredi ve menkul kiymetlerden elde
edilen gelirlerinde fon kaynak maliyetlerinden daha hizli dUstag bir durumda
da NFM daralmaktadir. Banka yoneticileri mevcut gartlari degerlendirerek,
faiz oranlarindaki degigikliklerin fon kaynak maliyetlerinin artmasini
engelleyecek yollari bulmak zorundadir. (Rose, 1996:227-228)

Faiz oranlarinda meydana gelen dalgalanmalarin sebepleri igsel
(endogenous) ve digsal (exogenous) olmak Uzere, iki grupta incelenebilir.
Digsal faktbérier arasinda, ddnemsel tasarruf ve kredi taleplerindeki
dedigsimler, para ve maliye politikalari vardir. Bankalarin digsal fakt&rier
Gzerinde kontroll son derece azdir. I¢sel faktérier arasinda ise bankalarin
mevcut aktif-pasifleri, kredilerin kalite ve vadeleri, elde edilen kaynaklarin
maliyet ve vadeleri yer almaktadir. Bankalar arasinda faiz orani duyarliiginin
yonetimindeki performansin farkli olmasi ve faiz oranlarindaki genig ve hizli
dalgalanmalar, bankalarin faiz orani riskini yénetmek igin ¢esitli teknikler
geligtirmesine neden olmugtur (Hempel ve digerleri, 1994:584). Asagida bu
teknikler incelenecektir. |

8 Net faiz marji aynca dénem basi ve donem sonu olarak Iki farkh gekilde de
hesaplanmaktadir. Bu iki faiz marji arasinda fark olabilmektedir. Bu farkin en dnemli nedeni
ise tahsili gecikmis alacaklar gdsteriimektedir (Kaya, 2001:1-2). D6nem Bagi Net Faiz Marji =
kredi faiz orani — mevduat faiz orani, D6nem Sonu Net Faiz Marjt = faiz gelirieri — faiz
giderieri.
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3.1.2.1. Gap Analizi

Gap analizinde” bankalar, sahip oldukiari aktif ve pasifleri faize olan
duyarliliklarina gdre siniflandirmaktadirlar. Faize duyarli aktif ve pasifier, kisa
dénemde (1 yila kadar) yeniden fiyatlanabilen, getirili aktifier ve faiz 6denen
pasiflerden olugmaktadir. Faize duyarli aktifler arasinda hazine bonolar,
repo, kisa dénemli menkul kiymetler, diger para piyasasi araglari, degisken
faizli krediler ve taksitli kredi ddemeleri sayilabilir. Faize duyarli pasifier
arasinda ise, kisa dénemli mevduétlar, mevduat sertifikalari, MB kredileri,
para piyasasi mevduat hesaplar sayilabilir. Faize duyarsiz aktif ve pasifier
ise, kisa donemde yeniden fiyatlanamayan ve faiz oranlarindaki
degisimlerden etkilenmeyen, getirili aktif ve faiz &demeli pasiflerden
olusmaktadir. Faize duyarsiz aktifler uzun dénemli ve sabit faizli krediler,
yatinm menkul kiymetleri, nakitler ve sabit sermayeden olusurken, faize
duyarsiz pasifler ise vadesiz mevduat, uzun dénemli mevduat sertifikalar,
uzun vadeli para piyasasi sertifikalari ve O6zkaynakiardan olusmaktadir
(Blythe, 1983:16).

Gap analizinde aktif ve pasifier faize olan duyarhliklarina gére bir
bitln olarak ele alinmiglardir. Yapilan tanimda aktif ve pasiflerin bir yila
kadar yeniden fiyatlanabilenlerin faize duyarl olduklari belirtilmigtir. Bununla
birlikte bu slre zarfinda aktif ve pasiflerin yeniden fiyatlama sareleri farki
olabilmektedir. Boyle bir durumun NFM'ye etkisi, vade sepeti boglugunun
belirlenmesiyle bulunabilir®,

Bankalar gbze alabilecekleri risklere gére farkh gap stratejileri
uygulayabilifier. Atak bir gap stratejisi uygulayacak banka, dncelikli olarak
faiz oranlarindaki olasi degigimlari dogru olarak tahmin etmeli ve faiz
oranlarindaki degisimlerden karl: gikabilmek igin faize duyarlt aktif ve pasifieri
de tahminleri dogrultusunda agirliklandirmalidir. Faiz oranlarinin artmasinin
beklendigi bir durumda, portféy pozitif gap bosluguna gére ayarlanmali, uzun

7 Gap, faize duyarl aktif ve pasifier arasindaki farki ifade etmektedir. Gap'in hesaplanmasi
ve Omekleri icin bakimz Johson (1994), Rose (1996), Hempel ve Dijerleri (1994)
8 vade sepeti boglugu ydnteminin 8medt igin bakimiz Ogal ve Colak (1999).
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dénemli aktifler kisa déneme d6ni‘1$tﬁrﬂlmeye galigiimali, pasiflerin vadesi ise
uzatiimaya g¢ahligiimalidir. Béylelikle faiz oranlarinin artmasinin  fon
kaynaklarinin maliyetine olan etkisi azaltiimig ve elde edilecek faiz gelirleri ve
NFM de arttinlmig olacaktir. Faiz oranlarinin digmesi bekieniyorsa, portféy
negatif gap bosgluguna gére ayarlanmalidir. Uzun dénemli ve sabit faiz
aktiflerin portfdy igindeki payimin arttirlip, kisa dénemli ve degigken faizli
aktiflerin pay! azaltilabilir veya uzun dénemli pasifler kisa déneme
donugtirimeye caligabilir. Savunmaci gap stratejisi uygulamasinda ise
banka, faiz oranlarinda meydana gelecek dalgalanmalarnn karliid
azaltmasini 6nlemeye galismaktadir. Atak gap stratejisinde amag net faiz
gelirlerinin arttinimasiyken, savunmact gap stratejisinde amag¢ net faiz
gelirlerindeki degigkenligi (volatility) azaltmaktir. Savunmaci bir strateji
uygulayan banka, portfdyundeki faize duyarli aktif ve pasifleri dengede
tutmaya caligacaktir. Bdyle bir durumda ise, faiz oranlan arttiginda bankanin
faiz gelir ve maliyetleri ayni oranda artacagindan, net faiz geliri ve dolayisiyla
NFM degismeyecektir (Fraser ve digerleri, 1996:193-194). ”

Gap analizi uygulamada bazi problemleri de beraberinde
getirmektedir. Oncelikli olarak gap y6netiminin basarisi bankalarin
gelecekteki faiz oranlan igin yéptlklarl tahminlerin gerceklegmesine baghdir.
Bankalann pasiflerinin blyUk bir kismi kisa dénemlidir ve pasifiere 6denen
faiz oranlari, genellikle daha uzun vadesi olan aktiflerinden elde ettikleri faiz
oranlarindan daha hizli artmaktadir. Ayrica yeniden fiyatlanacak aktif ve
pasifierin  hangi  kistaslara gbre  degerlendirilecedi  kolaylikia
belirlenememektedir. Dider bir problem ise, faize hassas aktif ve pasiflerin
planianma sireglerinin de kesin bir kistasi OImamasudlr. Genelde banka
yonetimleri faiz oranlarindaki degisimler kargisinda maruz kalacaklari riskleri
belirlerken farkli uzuniukta planlama s(relerini kullanmaktadiriar. Gap
analizine yonelik son elegtiri ise, faize duyarh aktif-pasiflerin sadece gelir
riskiyle ilgilenmesi, fiyat riskini gﬁz‘ ardi etmesidir (Rose, 1986:237).
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3.1.2.2. Siire (Duration) Analizi

Sire analizi, finansal bir varhgin ortalama vadesinin, gelir getirici
aktiflerde veya pasiflerdeki nakit akimlan (cashflow) dikkate alinarak
Slgiimesi olarak tanimianabilir. Bankalar bilangolarinda yer alan aktif ve
pasifleri ayn birer poriféy olarak degerlendirip, bunlar igin ayri ayn sireler
hesaplayabilirler. Stre analizi, bazi finansal varliklarin nakit akimlarinin
(6zellikle menkul kiymetlerin) vade tarihinden 6nce de gergeklegecegini
ortaya koyarak, vade kavramina alternatif olarak ortaya gikmigtir®.

Banka ydnetimleri sGreyi ydnetmek igin faiz orani beklentilerini géz
6niine alarak, mevcut aktif-pasiflerinin sdrelerini degigtireceklerdir. Faiz
oranlarinin artmasinin beklendigi bir durumda bankalar, negatif sireye sahip
olabilmek ic¢in streyi daha kigik aktiflere yatinm yapacak ve pasiflerinin
slireyi uzatmaya caligacaktir. Faiz oranlan digmesi bekleniyorsa, bu
durumda yukaridaki islemin tersine silreyi daha blyilik aktiflere yatinm
yapacak ve pasiflerin sdrelerini kisaltmaya caligacaktir. Sire analizinin
bankalar igin 6nemli diger bir 6zelligi de, faiz oranlarinda meydana gelecek
degisimlere karsilik, finansal varliklarin piyasa degerlerinde ortaya ¢ikan
degisikligi de gbstermesidir.

3.4.2.2.1. Silre Fark: (Duration Gap)

Sure farki analizinde bankalar, aktif ve pasiflerinin ortalama sarelerini
hesaplayip, faiz orantarindaki degigikliklerin aktif ve pasiflerinin piyasa degeri
(yani bankanin net degeri) zerindeki etkilerini 6ngorebilmektedirler™.

Aktif -ve pasiflerin strelerinin esitlendidi bir durumda faiz oranlarindaki
olasi degisimler, bankanin aktif ve pasiflerinin piyasa degerini agagi/yukari
ayni oranda etkileyecektir. Boyle bir durumda ise bankalar, piyasa degerlerini
koruyabileceklerdir. Faiz orani riski yonetiminde aktif bir politika uygulayan

® sure (Duration) analizi ilk defa 1938 yilinda Macaulay tarafindan yapilmigtir. Siirenin
hesaplanmas! ve Srekleri igin bakimz Rose (1996), Koch (1995), Hempel ve diferleri
1994).

g" Stre farkinin hesaplanmasi ve 6rnekleri igin bakiniz Hempel ve Difjerieri (1894).
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bankalar faiz oranlarindaki degigime goére stre farklarini degistirebilirler.
Omek olarak, faiz oranlarinin artmasi bekleniyorsa, aktiflerin sresini
azaltarak veya pasiflerin stresini arttirarak, pozitif stire farkindan negatif stire
farkina gegebililer. Faiz orani riski yonetiminde éncelikii olarak riskten
korunmaya yoénelik bir politika izlenmesi durumunda ise bankalar, sire
farklan sifir olarak muhafaza etmek isteyecekierdir.

Sure farki aktif-pasif yoneticilerine faiz orami riski igin faydal bir bakig
agisi saglarken gesitli sakincalan da iginde barindirmaktadir. Omek olarak,
faiz orani riskini azaltan veya yok eden politikalar, degigik vadelerdeki menkul
kiymetlerin hepsinin faiz oraninin ayni oranda (azalmasi veya artmasi)
degismesi halinde etkin olabilecektir. Fakat gercekte bdyle olmamaktadir.
Ornegin, faiz oranlarinin arttigt bir dénemde kisa dénem faiz oranlari, uzun
dénem faiz oranlarindan daha fazla artarken, faiz oranlarinin azaldigi bir
dénemde kisa dénem faiz oranlari, uzun dénem faiz oranlarinda daha fazla
dagmektedir. Aktif ve pasiflerin stre farklarimin oldukga biyuk oimasi da, faiz
oranlarindaki degigimin etkilerini agiklamada stre farkin saglam bir temelden
uzaklagtirabilmektedir (Fraser ve digerleri, 1996:201-203).

3.1.2.2.2. Digbiikeylik (Convexity)

Digbtkeylik faiz oranlarinda degigimler sonucu portféy net dederindeki
lineer olmayan degisiklikler olarak tanimlanabilir (Hempel ve digerieri,
1994.:605). Digblikeylik faiz oranlarindaki hareketlerin streyi nasil etkiledigini
ortaya koymakta ve yiksek faiz oranlarindaki degismenin aktiflerin piyasa
degerini, daglk faiz oranlanindaki dedismeden daha fazla etkiledigini ifade
etmektedir. Digblkeyligin G¢ temel nedeni bulunmaktadir. Birinci neden,
piyasa degeri ile iskonto orani arasindaki iligkinin lineer olmamasidir.
Bugunka degerin hesaplanmasinda iskonto faktéri vardir''. Ikinci neden ise
iskonto varhi§i nedeniyle digblkeylik, nakit akimlarinin tarihine gore
sekillenmektedir. Bir baska deyigle duyarlilik, piyasa degerinin gelecek nakit
akimlartyla agirliklandirimis durumunu gostermektedir. UgGncl neden ise

" (1+)' formOid bu fligkinin matematiksel gosterimini ifade etmektedir.
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opsiyonlarin varh@idir. Opsiyon zarar ettiginde (out-of—the-monéY) duyarhhk
disuk olurken, opsiyon kér ettiginde (in-the-money) duyarhlik 1’e yakindir. Bu
ylizden piyasa degeri veya faiz orani profili opsiyondan oldukga farkhidir'2,

3.1.2.3. Simiilasyon Modeli

Bilgisayar teknolojisindeki geligmeler ve bu gelismelerin aktif-pasif
analizindeki gelismelerle birlikte kullaniimasi, similasyon modelinin aktif-pasif
yénetiminde ve kontrolinde uygulanmasini beraberinde getirmigtir.
Similasyon modeli faiz orani riskini dlgen diger yéntemlerin statik yapisini
degistirmisti. Bu modelle birlikte faiz orani riskinin degerlendirimesinde,
analizin yapidii zamana kadar ortaya cikan gelismeler degil, faiz
oranlarindaki hareketler ve ¢esitli banka stratejileri igin varsayimlar yapilarak,
bankalarin bilangolarini ve gelir durumlarini degerlendirmede alternatif
senaryolar Gretilmeye baglanmistir.

Simulasyon modeli baglangicta 6zellikle maliyeti ve islem karmagikligi
nedeniyle sadece blyGk bankalar tarafindan kullamimigtir. Zamanla
bilgisayar maliyetlerindeki azalma ve kiglk bankalarin islemlerindeki
karmagikhgin blyGmesi, simllasyon modelini bltin bankalar  tarafindan
kullanilir hale getirmigtir (Fraser ve digerleri, 1996:208). Simulasyon
modelinin etkin ve verimli ¢caligmasinda, modelin matematiksel baglantilarinin
iyi kuruimug olmasi, ayrica meveut bilgi analizlerinin ve tahminlerinde dogru
olarak yapiimasi gereklidir. Model Gzerinde galigan kigilerin yeterli bilgi ve
tecriibeye sahip olmasi da, piyasanin durumu ve geleceginin éngérilebilmesi
agisindan 6nemlidir (Kiling, 1991:61). Similasyon modellerinin blyGk bir
kismi, faiz oranlarindaki degismeler, getiri egrisinin gekli, aktif-pasiflerin
fiyatlama stratejileri ile hacim, miktar ve karigimiar igin ortaya konan
varsayimlara gére yapiimaktadir. Yapilan alternatif varsayimlann anlami ise,
gesitli kosullar altinda, gap, slre analizi, stre farkinin, gelir ve bilango

" 12 pMatematiksel olarak konveksite sonuglan durasyondaki gibidir. Bakiniz Bakiniz Bessis
(2002) .
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durumlarinin da icinde oldugu, degdisik senaryolarin ortaya konulabilmesidir
(Fraser ve digerleri, 1996:208).

3.1.3. Kredi Riski ve Yonetimi

Kredi riski, 6zellidi itibariyle bankaciigin dogasindan kaynaklanan bir
risktir ve banka musterilerinin élm|§ oldukiar kredileri geri 6dememeleri veya
zamaninda 6deyememelerinden kaynaklanmaktadir., Geg¢misi bankalarin
kurulusuyla 6zdeslesmis olan kredi riski, difer riskler géz 6ntne alindiginda,
yapis! itibariyle onceden oiglilemeyen ve 6lgtlmesi igin kesin modelier
geligtirilemeyen bir risktir. Bu 6zelliginin altinda yatan neden ise, verilmig olan
kredilerden hangilerinin, ne oranda geri 6denmeme riskine sahip oldugunun
kesin bir 6ngorustnin yapilamamasidir',

Kredi riski genel olarak bankalarin, 6zkaynak ve borglarinin marjinal
maliyetierinin artmasina neden olarak, fon maliyetini arttirmaktadir. Bu
ylzden kredi riskinin yonetimi igin bankalarin, kredilendirme igleminde bir
takim temel prensiplere sahip olmalart gerekmektedir. Kredi riskinin
bankaciliin dogasindan kaynaklaniyor olmasi, bankalarin kredi riski
yénetiminde deneyimlerini arttirmistir (Heffernan, 1996:182). Ancak bu genig
deneyimlere ragmen, kredi kalitesi, banka iflasiarinda en 6nemli neden olarak
gunumiize kadar 6nemini koruya gelmistir'®. Bankacilik kesiminde yaganan
bu iflaslar, kredilendirme slUrecinde agafida sayillan konularda hatalar
yapildigini géstermigtir;

1. Kredi politikalarinin olmayigi ve uygulamadaki dikkatsizlikler,

2. Kredi vadelendiriimesindeki geniglik ve kredi standartiarinin
olmamasi,

3. Kredi verilen endlstrilerinin analizinin tam olarak yapilamamasi,

4. Krediler Gzerindeki konsantrasyonun gavenilir olmamast,

5. Krediler zerinde galigan personelierin kontrolinn zayifligi,

'3 piyasalardaki asimetrik bilginin varig: nedeniyle. ,
4 1987 ve 1992 yillan arasinda ABD bankacilik sistemindeki, yiida 200 bankamn iflas
nedeni diistik kredi kalitesidir. .
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6. Kredilerdeki blyimenin bankanin kontrol edebilecedinden fazla
olmasi, ‘

7. Kredi problemlerinin ortaya ¢ikariimasindaki zayf sisterri‘,

8. Kredi alan musterilerin nakit ihtiyaglarinin tam belirlenememesi,

9. Piyasa kosgullarina gére yapilmayan kredilendirme,

10.Teminatlara agin given ve kredi musterilerinin durumiarindaki
degdisimlere gore teminatlardaki yeniden degerlendirmenin eksikligi,

11. Aktif siniflandirmasinin yapiimamasi,

Bankalarin kredi riskini kontrol edebilmeleri, her geyden once iyi
belirlenmis ydnetim stratejilerine baghidir. Bunun igin ise ydnetim kadrolarinin
yeterli bilgi ve deneyime sahip olmalari ve bankanin piyasadaki yerine gore
dnceliklerinin belirlenmesi gerekmektedir. Banka yéneticileri énceliklerine
gore, izleyecekleri aktif (yliksek riskle yiksek getiri) veya pasif (dUglk riskle
istikrarh getiri) politikalar belirleyebilirier (Hempel ve digerleri, 1996:370-371,
Mcnaughton ve Clayton, 1992:38). Bankalann kredi riski ydnetim stratejilerini
olugtururken, musterilerin segimi, kredilerin limitlendirilmesi ve kredilerin
cesitlendiriimesi Gzerindeki deQefléndirme ve analizlerin dogru yapiimasi
hayati bir konudur. Bu kriterler alt bagliklar halinde agagida incelenmistir.

3.1.3.1. Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi

Bankalarin kredi risklerini minimize etmeleri, oncelikli olarak kredi
taleplerinin degerlendirilmesi agamasinda edinecekleri dogru bilgilere
dayanmaktadir. Masgterilerin almis olduklarn kredileri zamaninda geri
ddemeleri bu bilgilerle dogru orantili olacaktir. Bankalar, kredi taleplerini 6 K
(6 C's of credit; character, capacity, capital, collateral, conditions, and
compliance) kriterine gdre de@erlendirerek, kredi taleplerini kabul veya
reddedebilirler.

Karakterin (character) kredi degerlendirme surecindeki etkisi, kredi
talep edenlerin ticari ahlak, sorumluluk, durstitk ve tutariga sahip olup
olmadikiar tespit ediimeye ve geri 6deme konusundaki samimiyetlerinin
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belirlenmeye caligiimasidir. Karakter analizi 6 K kriterlerinden en &nemli
olanidir (Fraser ve digerleri, 1996:571). Bu ylUzden bankalarin kredi talep
edenlerin amaci ve geri 6deme konusundaki niyetleri hakkinda emin olmalari
gerekmektedir. Ayrica kredi talebinin amaci ile bankanin mevcut kredi
politikasinin tutarli oimasi da énemlidir. Banka yoneticilerinin kredi talep eden
musterilerinin  krediyi planlandigi  gibi kullanmasimt  izlemesi, kredi
anlasmasinda belirlendigi gibi geri 6deyebilmesi konusunda gtpheleri varsa,
kredi taleplerini geri gevirmesi gerekmektedir (Rose, 1996:549). Mﬁsterilerin
karakterinin degerlendiriimesinde, mugterinin durastliiga ve ticari ahlakinin
yan! sira, zekalari, personel disiplinleri, yénetim yetenekleri ve iggudtleri de
6nemlidir. Kredi migterilerinin daha énceki kredi iligkileri Qergevesihde. geri
ddemelerini zamaninda veya ge¢ yapmalar, geri ddeme istekliliginin
belirlenmesinde 6nemli bir kistastir (Hempel ve diderleri, 1994:397). Magteri
karakterindeki degerlendirmede diger bir énemli husus ise, musterilerin
faaliyet alanlarindaki bilgi ve becerileridir. Firmalarin g¢aligtiklan alanda
tecribeli ve bilgili ybnetici ve elemaniannin olmasi, firmanin faaliyeti
esnasinda dogru kararlar almasini da etkileyeceginden, kredinin geri é6denme
sirecine katkida bulunacaktir.

Kapasite (capacity), kredi musterilerinin  yapmig  oldukiar
stzlegmelerde belirtilen ﬁnansal' yukUmiGlakleri kargilayabilme kabiliyetini
degeriendirmektedir. Kapasite degerlendiriimesinde, kredi talebinin kabul
edilme agamasindan 6nce, firmanin muhtemel finansal durumu ve kosullar
analiz edilmektedir. Kapasite degerlendirilmesindeki temel amag¢ firmalarin
yeterli geri d6deme glcine sahip olup olmadikiannin belirlenmesi
oldujundan, gecmisgteki nakit akimlarn ile gelecekteki muhtemel nakit
akimlarinin yeterlilifinin belirlenmesi garttir (Fraser ve digerleri, 1996:575).
Kapasite degerlendiriimesinde, musterinin toplam kar marji, net kar marji,
getiri yeterliligi, likidite gostergeleri ve firmanin finansal kaldirag orani ayri
ayri hesaplanarak, kredilendirme strecinde kullaniimaktadir.
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Kapital degerlendirmesi, mugterilerin kredi geri 6deme . stirecinde
yeterli 6zkaynada sahip olup olmadikiari tespit edilmeye ¢aligiimaktadir.
Ozkaynaklar bir yandan firmalarin sahip olduklar aktifler ile pasifler
arasindaki farki ifade ederken, diger yandan firmanin defter degerini de
gostermektedir (Fraser ve digerleri, 1996:583). Mdusterilerin kredi geri
6demesinde kullanabilecekleri (¢ kaynak bulunmaktadir. Bunlardan birincisi
satig veya gelirlerden elde edilen nakit akimlari, ikincisi aktiflerin satigindan
veya likit .aktiﬂerden nakit akimiari, son olarak ise borg¢ ve sermaye menkul
kiymetleri cikartarak saglanan fonlardan elde edilen nakit akimiandr.
Bankalarin kredi geri ddemelerindeki tercihleri ise birinci (satis veya
gelirlerden saglanan nakit akimlari) segenektir. Bu durumun baglica nedeni
ise aktiflerin satig sGrecinde yaganabilecek aksakliklardir. Nakit akimiarindaki
aksaklikiar magterilerin durumunun kétulestiginin ve kredi geri 6demesindeki
olasi sorunlarin géstergesi olarak nitelendirilmektedir.

Teminatlarin (collateral) degerinin belilenmesinde, misterinin kredi
geri 6demesi igin yeterli net dederinin veya yeterli aktif kalitesine sahip olup
olmadi§i degerlendiriimeye c¢aligiimaktadir. Teminatlar bankalar agisindan
ikincil geri 6deme kaynaklaridir. Bu ylzden banka agisindan teminatiarin
kolayca nakde gevrilebilmesi énemlidir'® (Rose, 1996:551). Ayrica kredi
oraniari dedismese bile, teminatiarin dederinde meydana gelecek degismeler
kargisinda bankalarin, kredi kayiplarini azaltabiimek igin teminat miktarlarin
artirmalari gerekebilir. Teminatlar maddi olarak verilebildikleri gibi, kigi
kefaleti ile de verilebilmektedir. Kisi veya firma kefaleti ile- verilen
teminatiarda, kisi veya firmalarin piyasadaki durumlari ve gavenilirlikleri 6n
plana ¢ikmaktadir. Teminatlarin kredi geri ddemesinde ikincil dnemde bir
kaynak olmasinin ¢ nedeni vardir. Bunlardan ilki teminatlarin nakde
cevrilmesi sirecinde ortaya ¢ikan iglem maliyetleridir. Bankalar verilen
teminatlar igin bir taraftan personel istihdam ederken, diger taraftan da resmi

s Omedin misterilerinin aktifierinin teknolojik olarak eskimis olmasi, bir taraftan teminat
olarak gdsterilen bu aktifierin defierini azaltirken, dijer taraftan nakde déniigtiirliimesi
durumunda sorunlara neden olabilir.  Aynca teminatiar hakkinda kesin ve c¢ercevesi
belirlenmig yasalarin bulunmasi, bankalar igin teminatin nakde dontsturdimesinde 6nemlidir.
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maliyetlere katlanmak zorunda kalmaktadiriar. Bu ylizden teminatlarin
degerinin kredi 6demelerinin Uzerinde olmasina dikkat edilmelidir. Ikinci
neden, banka iflas kanunlarina gére teminatlarin nakde cevrilmesinin iaman
almasidir. Nakde gevrilme strecinde gegen zamanda ise, teminatiarin degeri
azalabilmektedir. Bu ylzden bankalarin teminatiar kabul ederken, bu
durumu engellemek igin, teminatiarin degerini resmi olarak ve agik¢a
belirlemeleri ve kisa zamanda, kolayca satilabilme &zelliklerini géz &nuine
almalar gerekmektedir. Uglincii neden ise, bankanin teminatlara el koymasi
halinde, firmalarin kendilerini kurtarma firsatlarindan yoksun birakiimalaridir.
Boyle bir durumda bankalar, bu firmalarin yonetimi icin yeni. yéneticiler
bulmak veya satis islemine kadar eski personeli istihdam etmek zorunda
kalabilirler (Koch, 1995:667-668).

Kosullar (Conditions), masterilerin gegmis i veya endustri trendlerinin
ve ekonomik kogullanin degigiminin kredi geri 6demesini nasil
etkileyebileceginin degerlendiriimesi agisindan 6nemlidir. Bankalarin kredi
musterilerinin faaliyette bulunduklar alan ve ekonominin kogullaﬁ hakkinda
yeterli bilgiye sahip olmalari, kredilendirme srecinde dogru kararlara
ulagmalanni saglayacaktir. Rekabetin yodun ve karlanin az oldudu bir
sektordeki faaliyette bulunan bir firmanin geri ddeme riski ile rekabetin az ve
karlanin gok oldugu bir sektbrdeki geri 6deme riski dogal olarak ayni
olmayacagindan kredilendirme stregleri de farkli olacaktir.

Kredilendirme slrecinde son faktér olan zoruniuluklar (compliance),
kredilendirme sirecinde, yasalar ve dizenlemelerin bankalarin kredi verme
kararlarindaki kisittamalar1 ve dizenlemeleri ifade etmektedir (Fraser ve
digerleri, 1996:584). Bankalar,  yasalarda ve diizenlemelerde ortaya
cikabilecek degigmelerin de magteriler Gzerindeki olasi ters  etkisini
degerlendirip, ortaya ¢ikan yeni kredi talepleri ile banka ve dizenleyici
otoritelerinin kredi kalite standartlarini arasindaki farkliliklar: belirleyerek,
kredilendirme sirecinde gerekli tedbirleri alabilirler (Rose, 1996:551).
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3.1.3.2. Kredilerin Limitiendiriimesi

Bankalar sahip olduklan veri ters segim potansiyelini gz éninde
bulundurarak, kredilendirmeye sadece kredi orani ile yapmazlar. Bunun
yaninda belirli kredi cesitlerini, belirli masteriler igin smlrlayabilirler.
Perakende piyasalarda bankalar bir kredi oranimi belirleyip, kisi ve kiaelk
firmalarin 6dang alacaklar kredi miktarlarini bazi kriterlere (firmanin degeri
gibi) gbre sinrlamaktadiriar. Bununla birlikte bankalar, bayUk firmalar
hakkinda bagimsiz kurumlardan elde edilebilecekleri finansal performans
raporlari igi§inda, her firma igin farkl kredi oranlari (risk primleri) ve kredi
limitleri de belirleyebilmektedirier (Heffernan,1996:182).

3.1.3.3. Kredilerin Gegitlendirilmesi

Kredilerin gesitlendiriimesi, bankalarin muhtemel kredi riskini
dagitabilmesi anlamina gelmektedir. Ozellikie 1980’li yillardaki tecribeler,
kiicik ve ydresel bankalarin tek veya belirli sekttriere verdikleri kredilerle
iflasa sGrikienmelerinin daha kolay olabilecegini gdstermigtir.

Banka kredilendirme talebini degerlendirme asamasindaki kistaslarina
uyan misterilerin de kredi taleplerini gesitli nedenlerie geri gevirebilmektedir.
Banka kredi portfdyana ¢esitlendirmek igin, mevcut kredi talebinin, bankanin
portféylGndeki verilen kredilerle ayru endistri alaninda olmasi nedeniyle de
geri gevirebilir. Ancak bdyle bir imkan belli bir bélgede ve dar bir endlstri
cevresinde ¢aligan kﬂgﬂk bankalar igin kolay gérinmemektedir. Bu durumda
olan klglk bankalar kredi g¢esitlendirmesi igin faaliyet alanim genigleterek
veya menkul kiymet yatirimiariyla portféylerini cesitlendirebilirler. Kredilerde
cesitlendirme imkani, bankalarin getiri oranlari negatif korelasyoniu olan
aktiflerini de belirleyebilmelerini saglamakta, (Heffernan, 1996:183) boylelikie
bir kredide ortaya cikan geri 6deme riski, diger kredide aym sorun nedeniyle
geri 6deme riski yaratmamaktadir. Kredi riskinin minimize edilmesinde
¢esitiendirmenin yaninda, yeni éding piyasalan da kredi ¢esitlendirmesinde
alternatif = saflayacagindan, bankanin kredi portféyGnin  riskini
azaltabilmektedir. Bankalarin belirli sekttrler yaninda, belirli firmalara ve bu
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firmalarin ortakliklarina verecekleri krediler kredi riskinin yukselmesine neden
olabilmektedir. Ayrica fon kaynaklarinin buydk bir kismint gok sayida kigik
tasarruf sahibinden toplayan bankalarin tek bir firma ve bu firmanin
ortaklikiarina yapaca§i kredilendirme, bankanin finansal piyasadaki
glvenilirligini de zedeleyebilmektedir.

Bankalar kredi riskinden korunmak igin, degisken veya sabit faizli
krediler verebilmektedir. Ozellikle faiz oranlarindaki dalgalanmalarin fazia
olduju gelismekte olan ulkelerde, degisken faizli krediler daha fazlia
kullanilabilmektedir. Degigken faizii krediler araciligiyla bankalar faiz
oranlarindaki  degisikliklerden ugrayacaklan kayiplari  magterilerini
yansitabilmektedirler. Faiz oranlarinin yiukseldigi dénemlerde, degisken faizli
kredilerin uygulamasinda musteri karakteri analizinin 6nemi de artmaktadir.
Ayrica ylksek ve degisken faizli kredi talep eden firmalarin finansal
sorunlarindan 6tarh bu kredi sartlarini kabul edebilecedi unutulmamalidir.
Cunka finansal yapisi glgli firmalar, boyle bir ekonomik ortamda daha gok
kendi kaynaklarina yénelmektedirler.

Bankalarin uyguladikian kredi politikalari, ayni zamanda bankanin
mevcut likiditesi, risk-getiri ve digef rasyolarinin yer aldi§: aktif ydnetimlerinin,
6zuni de gostermektedir. Mevcut mevduat ve sermaye dizeyleri,
kredi/mevduat ve sermaye/aktifler oranlari bankalarin kredi limitlerini
belirleyecektir. Ayrica bankalarin izledikleri aktif (aggressive) veya pasif
(defensive) kredi politikalar da bu limitier izerinde etkilidir. Her ne kadar
ylksek getiri, ylksek risk anlamina gelse de, bu durum ayni zamanda
rekabetgi bir piyasada etkin bir politikanin uygulandigini, strekli izieme
sisteminin oldudu ve risklerin kontrol edildigini de gdsterebilir. Ozellikle
geligmekte olan Ulkelerin finansal piyasalarindaki hizli degisimler ve
dalgalanmalar kredi yoneticilerinin mevcut kogullar hizli ve dogru bir gekilde
degerlendirip, bankanin kredi politikasini yénlendirebilmesini gerektirmektedir
(Bascom, 1997:101-106).
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3.1.4. Dbviz Kuru Riski ve Yonetimi

Déviz kuru riski veya dider bir deyigle kur riskinin finansal piyasalar ve
finansal kurumiar icin 8nemi, Bretton-Woods sisteminin yikiimasimin ardindan
déviz kurlarindaki dalgalanma limitlerinin kaldirimasi sonucunda, kur
risklerinin énemli boyutlara ulagsmasiyla ortaya gikmigtir. Global olarak déviz
kuru iglemlerinin miktar ve hacimlerindeki bayimenin uluslararasi ticaret ve
sermaye akimlarindaki blyUmeden fazla olmasi, déviz kurlarindaki
degiskenligi arttirarak kur risklerini yGkseltmisgtir. (Greuning ve Brafanovic,
2000:212) Kuresellegsme sureci ve finansal liberallegsme politikalariyla birlikte
artan sermaye akimlari, bir taraftan spekilatif iglemleri arttrmig, diger
taraftan da finansal kurumlarin déviz piyasasindaki degigsmelere duyarh aktif-
pasif yapilarini etkilemistir. Ozellikle déviz kuru riskinin yonetimindeki ve
denetimindeki yetersizlikler ise, finansal krizlerin derinlesmesin de 6nemii
nedenlerden biri olmugtur (Delikanh, 1999:7).

Doviz kuru riski genel olarak, bankalarin sahip oldukiar dévizli aktifler
ve pasiflerinin, déviz kurlarindaki degismeler nedeniyle, degerinde meydana
gelebilecek kar veya zarar olarak tamimianabilir. DOviz kuru riskinin
belirlenebilmesi igin, 6ncelikle sahip olunan déviz pozisyonun tespit ediimesi
gerekmektedir. Bankalann ddviz pozisyonlar bir bltin olarak aktifleri,
pasifleri, sermaye ve bilangolarindaki déviz miktanyla ilgilidir. Mevcut déviz
pozisyonlari yerel veya yabanci migterileriyle yapilan iglemler, uluslararasi
ticaret aktiviteleri ve uluslararasi piyasalardaki finansal arag kullanimiyla
degisebilmektedir. Ayrica bu déviz pozisyonlar: faiz orani riski, nakit akimiari,
likit d6viz kuru riski gibi gggitli riskleri de beraberinde getirmektedir.

Déviz pozisyonunu, mevcut ddviz varlik ve yakamlokieri arasindaki
fark belifemektedir. Ddviz varliklarinin déviz yuakimitltklerini agmasi
durumuna uzun veya arti pozisyon, ddviz yukamilaitkierinin déviz varliklarini
asmasi durumuna kisa veya eksi pozisyon denilmektedir. Déviz varliklarinin
déviz yukamlilaklerine esit olmasi durumunda ise sifir veya dengeli ddviz
pozisyonu denir. Bankalarin déviz kuru riskleri, déviz pozisyoniarina (kisa,
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uzun veya sifir) gbre degigsmektedir. Uzun pozisyona sahip olan bir banka,
kurlardaki bir artis sonucunda kazan¢ elde ederken, kurlardaki azaima
sonucunda ise zarar edecektir. Kisa pozisyona sahip olmasi halinde ise,
kurlardaki artigtan zarar ederken, kurlardaki azaligtan kazang elde edecektir.
Genel olarak finansal kurumiarin déviz kuru riskini énleyebilmeleri igin déviz
borg ve alacaklarini ddviz cinsi, tutar ve vade olarak birbirine egitlemeleri
gerekmektedir (Mcnaughton ve Clayton, 1992: 26).

Déviz piyasalarinda iki iglem tarl bulunmaktadir. Bunlardan ilki, alim-
satimin veya s6zlegsmenin yapidi§i gin ile dévizin nakit olarak veya hesaba
aktanidigt gin arasinda en fazla iki gin olan spot (vadesiz) iglemler, dideri
ise sézlegme gini ile dovizin teslim gini arasinda ikiden fazla (genelde
iglemlerin 2 glinden 1 yila kadar yapildidi, ancak 5 yila kadar da yapilabilen)
i$ ginl olan vadeli (forward) iglemlerdir. Bankalar gerek musteri ihtiyaclarina
yénelik olarak ihracat ve ithalatta iglemlerinde, gerekse kendi kur risklerine
yonelik hedging islemleri veya arbitraj ve spekulasyon iglemleriyle kér elde
etmek igin, forward iglemler yapabiimektedirier (Kaval, 2000:254-256).

Genel olarak déviz kuru riskinden kaynaklanan ¢ temel risk s6z
konusudur. Bu riskler, iglem (transaction) riski, ekonomik (economic or
business) risk ve gevirme (translation or revaluation) riskidir. islem riski,
bankanin ulusal para digindaki yabanci paralaria yapmis oldugu édeme ve
tahsilatiarin, vadelerine kadar gegen stre zarfinda ortaya gikan déviz kuru
degigikliklerinden 6tOr, dovizin degerinde ortaya gikabilecek kayip olarak
tanimianabilir. Déviz kurundaki degisikiikler yainizca kér ve zarar rakamiarini
etkilemekle kalmayip, ayni zamanda bankanin nakit giris ve 9|k|§|n| da
etkileyecedinden, bu durum bankanin likidite pozisyonunu da etkileyecektir.
Ekonomik risk, doviz kurlarindaki degisikligin igletmelerin ekonomik
pozisyonuna (degerine) etkisi olarak tanimlanabilir. Bu ylzden ekonomik risk,
ddviz kurlarindaki olasi degisikliklerin, gelecekteki nakit akimlarini etkileme
riski olarak da gorulebilir. Ekonomik risk, déviz kurlarindaki degdismelerin bir
taraftan bankalann cari dederleri (zerindeki etkisini dederlendirirken, diger
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taraftan da gelecekteki nakit akimlarina etkisini de ortaya koymakta, bu
yoniyle de islem ve gevirme risklerinden aynimaktadir. Cevirme riski,
bankalarin sahip olduklan déviz pozisyonlarinin yerel paraya cevrilmesi
durumunda bilangoda ortaya c¢ikan degigsmeler olarak tamimlanabilir.
Bankalarin doéviz olarak bulundurduklan varlik ve yukUmiGlukier ddviz
kurundaki degismeler nedeniyle bilangodaki énceden hesaplanan kar/zarar
durumunu tersi ybnde degistirebilmektedir (Greuning ve Bratanovic,
2000:212-213).Bankalarin kargi kargiya olduklan doéviz kuru riski, ddviz
pozisyonlarina baghidir.

3.1.4.1. Net Acik Dbviz Pozisyonu

Bankalar, uluslararasi piyasada gerek kendi nam ve hesaplarina,
gerekse masterilerinin gegitli islem ve hesaplari dolayisiyla faaliyette
bulunmaktadirlar. Bu durum yukarida genel hatlariyla agiklandigi gibi
bankalar, déviz kurlarindaki dedisme ve dalgalanmalardan kaynaklanan
kazang ve kayiplarla kargt kargiya birakmaktadir. Bankalar mevcut
durumlarini, déviz kurundaki bekientilerini ve ekonominin genel durumunu ve
yoénun{ géz énltinde bulundurarak belirlemektedirler.

Bankalarin net acik pozisyoniarini belirlemede 6nemli bir etkende, kur
sistemidir. Kur sistemleri arasinda sabit, ayarlanabilir sabit ve esnek déviz
kuru sistemi bulunmaktadir. Sabit déviz kurunun uygulandi§i finansal
piyasalarda, déviz kurunun milli para kargisindaki degeri sabitlendigi ve d6viz
kurundaki olasi degisiklikler de 6nceden tahmin edilebildigi i¢in, bankalar agik
pozisyonlarini belirlemede hassas davranmayabilmektedirier. Bununla birlikte
sabit déviz kuru sisteminde, déviz kurlarindaki degisiklikler, devaliiasyon ve
revellasyon operasyonlariyla buylk oranlarda olabileceginden, bankalarin
bilangolarindaki déviz cinsinden yapmalari gereken &demeler ile doviz
rezervlerinin Gzerindeki hassasiyetin énemi artmaktadir. Doviz cinsinden
yapilan ddemeler ile doviz rezervleri arasindaki dengesizlik, MB'nin déviz
kurunu daha fazla sabit tutmayacagi olasiigint gosterebilir. Bankalar sabit
kur rejiminde doéviz kurlarindaki degisiklikleri, yapacaklar 6demeleri ve
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rezervlerini satin alma glcl paritesine goére belirleyebilirler. Ancak déviz
kurlarindaki degigiklik, tamamen politik bir karara dayandigindan, bankalar
tahmin ettikleri 'ihtiyar;.lann miktarini belirleyebilseler de, déviz kurlarindaki
olasi degisikligin zamanini belirleyemezler. Bdyle bir durumda ise banka
yoneticileri uzun déviz pozisyonunda, nakit akimlarini maksimize etmeye
calisabilmektedirler.

Diger yandan bankalar gerek déviz kurlarinin bir alt ve Ust sinir iginde
dalgalanmaya birakildigi ayarlanabilir sabit kur sisteminde, gerekse ddviz
kurundaki dalgalanmalarin tamamen piyasa sartlarina birakildigi esnek kur
sisteminde, déviz pozisyonu yoénetiminde daha aktif bir politika belirlemek
zorundadiriar. Bu politikalar bankadan bankaya degigebilmekle Dbirlikte,
gecelik ve gunici pozisyonlar ile gap limitleri, genel olarak belirlenebilir. Agik
ddviz pozisyon limitleri kisa ve uzun pozisyonlar géz énunde bulundurularak,
bankanin kredi kabul mekanizmasiyla birlestirilebilir. Ayrica bankalarin déviz
islemlerindeki yonetim sorumlulugu ve géze alinan risk limitlerinin de kesin
olarak belirlenmesi gerekmektedir (Bascom, 1997:60-62).

Ozellikle 1970'i yillardan sonra doviz kurlarindaki dalgalanmalarin
artmasi, bir cok Ulkenin agik pozisyona belirli limitler uygulamasina neden
olmustur'®. Bazi Ulkelerde bitin bankalar icin, doviz pozisyon limitleri
uygulanirken, bazi Ulkelerde uygulanan limitler, bankalarin risk yonetim
kalitelerine ve piyasadaki yerlerine gore farkli farkli da uygulanmigtir. Ayrica
devalGasyon veya revelUasyon gibi beklentilerin oldugu bir ortamda MB'ler,
bankalarin sahip olacaklar déviz pozisyonunu da sinirlayabilmiglerdir.
Omegin devaliasyon beklentisinin oldugu bir ortamda, MB'ler kisa déviz
pozisyonlarini  sinirlayabilmektedirler. Bununla birlikte &zellikle doviz
kurlannin istikrarh oldugu piyasalarda ise, déviz pozisyon limitleri Gzerindeki

'8 Ulkemizde doviz varlik ve yiikiimliiliikleri ile net genel pozisyoniar ayn ayn tanimianarak,
bankalanin sahip olabilecekleri net agik pozisyonlan simidandinimigtir. Doviz varikian, yurt
digi gubeler de dahil tim yabanc: para aklif hesaplar ile vadeli doviz alimiarinin toplamidir.
Doviz yukumiitikleri, yurt digi subeler de dahil tim yabanci para hesaplar ve vadeli dbviz
satimlan toplamidir. Net genel pozisyon ise, déviz varliklan ile doviz yikimliliiklerinin TL
kargiliklan arasindaki fark olarak tammlanmig ve bu farkin 5.8.1999 larihinde itibaren
bankalann sermaye tabanina orani % 20 olarak belilenmistir (Ogal ve Golak, 1999:120).
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sinirlamalar genisletimekte veya tamamen ortadan kaldinlabilmektedir
(Greuning ve Bratanovic, 2000:216). Bankalarin {lkenin mevcut ekonomik
kosullarina gére, kendilerinin de déviz pozisyon limitlerini ve 6énceliklerini
belirlemeleri 6nemlidir. Ozellikle déviz kuru dalgalanmalarinin istikrar
olmadidi ve hikimet mudahalelerinin de yasandig: bir piyasada, éncelikli
olarak elde edecekleri getirilerdeki azalmay! dnlemeye caligarak, sermaye
ve aktiflerini, meydana gelebilecek zararlardan korumaya caligmalidiriar
(Bascom, 1997:63-64).

3.1.4.2. Ddviz Pozisyonlan ve Korunma Stratejileri

Bankalar sahip olduklari déviz varlik ve yukamitltkleri icin ayri ayri
ddviz riskiyle karg: karsiyadirlar. Bu ylzden d@viz pozisyoniarinin tespiti
bankalara riske maruz kaldiklari déviz miktarini, aktif ve pésiﬂerindeki doviz
cinsinden dederlerin vade farkliliklannni ve ddviz cinsinden aktif-pasif
blyGkltklerini gostermesi bakimindan 6nemlidir. Déviz cinsinden aktif ve
pasifierin ayri ayri toplami brat déviz pozisyonunu verirken, aktif ve pasiflerin
birikte toplami ise net dbviz pozisyonunu vermektedir. Bankalar
bilangolarinda farkli vadelerde ve gesitli ddviz degerlerine sahiptirler. Brit ve
net déviz pozisyoniari, her ne kadar dévizler bazinda ayrintili bilgi verse de,
bankalarin bir déviz cinsinden uzun pozisyona sahipken diger bir déviz
cinsinden kisa pozisyona sahip olmalari nedeniyle, toplam déviz pozisyonunu
tam olarak belirleyemez. Bu durum mevcut dévizlerin kendi igindeki
pozisyonlarinin hesaplanip bir paydada toplanmalariyla agilabilir. Bunun igin
iki yontem kullanimaktadir. llk yéntem bilancoda yer alan doviz
pozisyoniarinin belirli bir paraya doénGgtirllimesi, ikinci yoéntem ise
bilangodaki her doéviz taranin milli para kargiiindaki brit pozisyonun
hesaplanmasidir. .

Bankalarin bilangolanindaki her bir do6viz tOrGnin milli para
kargiifindaki brit pozisyonun hesaplanmasi tekil déviz pozisyonunu
vermektedir ki, sonugta bilangodaki ddviz cinsi miktarn kadar tekil doviz
pozisyonu ortaya ¢ikmaktadir. Bankanin tekil pozisyonlarinin toplamt ise,
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olasi degisiklikler, dncelikli olarak tekil déviz pozisyonunu degistirir, ona bagli
olarak degisen toplam déviz pozisyonu da bankanin elde edecegi kar/zarari
belirler. Bankanin séz konusu ddviz kuru riskini ortadan kaldirmasi, her bir
déviz cinsi igin ayr ayri hesaplanmis olan tekil déviz pozisyonlarinin kendi
iclerindeki pozisyonun esit (sifir) olmasina baghdir. Bununia birlikte tekil doviz
pozisyonunun hesaplanmasinda vade farkliliklan g6z ardi edilmistir. Bu
yuzden kur riski ancak, bilangodaki farklt vadelerdeki déviz cinsinden aktif ve
pasiflerin miktar ve vade olarak esitlenmesiyle ortadan kaldirilabilir. Egit
vadeye sahip dévizli aktif ve pasiflerin birlikte de§erlendirilmesi ise, guniik
déviz pozisyonlarini vermektedir. GunlUk déviz pozisyonunun yalniz bir déviz
ve onun vadesi igin hazirlanmasi gunlik tekil pozisyonu, ayri ayri dovizlerden
hesaplanan ginilk tekil pozisyonlarin toplami: da ginlik toplam doviz
pozisyonunu vermektedir.

Doviz kuru riski yénetimi, bankalarin maruz kalabilecekleri ve ileri de
ustlenebilecekleri déviz kuru riskini, yénetim prosedurini ve riskin nasil
ybnetilece§ini belirlemesi acgisindan, bankalarin yeterli doviz kapasitesine
sahip olup olmadiginin belirlenmesinde o6nemli bir roll vardir. Ayrica
bankalarin déviz kuru igin sermaye yeterlilijini belirlemelerinde, kamu
otoritesinin tutumu, uygulanan ekonomik politikalar, piyasa, aktif genislidi,
sermaye tabani, d6viz magterisi hacmi, elemanlannin tecribeleri de
énemilidir.

Bankalarin doéviz kuru riskini yoénetimlerinin temel belirleyicisi,
uygulanmakta olan doviz kuru riskini limitlendiren ve uUlkeden ulkeye
degdisebilen resmi politikalardir. Uygulanan politikalar, olasi ddviz kuru
degismelerinin degdiskenlidini ve bankalarin karsi kargiya kaldiklan risk
anlayiginin ve profilinin duzenli olarak degerlendiriimesini gerektirmektedir.
Ddviz kuru riskinin siniflandiriimasinda bankalarin risk yoénetim profillerinin
gobstergesi olabilmesi itibariyle, sahip olduklari sermaye yeterlilikleri, likidite
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durumlari, kredi kaliteleri, piyasa riski ve faiz orant riskleri de
degerlendirilebilir (Greuning ve Bratanovic, 2000:225).

Déviz kuru riski ydnetiminde uygulanacak stratejiler, éncelikli olarak
bankalarin risk ydnetimierinde uyguladiklani atak veya pasif - yonetimlier
isiinda belirlenecektir. Déviz kurlarinin tahmini konusunda gerekli bilgi ve
teknik donanima sahip, bilangoda yer alan her bir déviz icin pozisyonlarini
belirlemis ve mevcut pozisyonlari degistirebilecek nitelikteki iglemleri de
analiz eden bankalar, kur riski yonetiminde atak bir politika uygulayabilirier.
Atak ydnetim uygulayan bankalar, ddviz kuru tahminleri i1giginda déviz
pozisyonlarini uzun veya kisa olarak ayarlayarak, kur degismelerinden kéar
elde etmeye caligacaklardir. Pasif bir yénetim anlayigina sahip olan bankalar
ise dbviz pozisyonlarini, bilangodaki her bir déviz cinsini vade, miktar ve tutar
olarak esitleyerek, dengeli (sifir) tutmaya caligacaklardir.

Déviz kuru riskinin yénetimi faiz orani riski ve likidite riskinde oldugu
gibi gap analizi Gizerine kurulabilir. Bunun igin bankalarin déviz cinsinden aktif
ve pasifleri arasindaki vade dengesizlikleri hesaplanir. Yapilan hesaplama
bankanin mevcut durumunu ve bekledi§i déviz kuru degigsmelerini, faiz
oranlarini ve risk-getiri durumunu ortaya koyarak, Gstlenilecek riskin kabul
edilir olup oimadidini dederlendirmede bir kistas olacak, bankanin iginde
bulundugu sartlart ve faaliyetleri degerlendirmede kullanilabilecektir
(Greuning ve Bratanovic, 2000:224-225).

Doviz kuru riskinin yonetimini etkileyen dijer énemli etken ise,
korunmanin maliyetidir. Bankalar déviz kurlarinda ortaya ¢ikabilecek
dalgalanmalardan kaynakianan kur risklerinin, korunma maliyetlerinin altinda
oldudu durumlarda korunma i¢in 6nlem almayacaklardir. Déviz riskinden
korunma stratejileri; tam korunma, korunmadan vazgegme ve esnek
korunma stratejisi olmak tzere {i¢ baglik altinda incelenebilir (Yiidiz, 1988).

Tam korunma stratejisinin temel varsayimi, ddéviz kurlarindaki
dedismelerden kaynaklanan zararlarin, her zaman korunma maliyetinin
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Gzerinde olacagidir. Bununla birlikte déviz kurlarinin gelecekte alacagi
degerlerin tahmininin tam olarak yapilamamasi, bankalar spekilatif iglemlere
ybneltecedinden piyasadaki guvenilirliklerini zedeleyecektir. Bu 6ngéruler
igiginda tam korunma stratejisini uygulayan bankalar, bilangolarinda yer alan
her déviz cinsini vade, miktar ve tutar olarak esitleyerek, tekil ve toplam
pozisyonlarini ayri ayri denklestirme yoluna gideceklerdir.

Korunmadan vazgegme stratejisinin temel varsayim ise, déviz
kurlarindaki dalgalanmalardan kaynaklanan zarariarin, her zaman korunma
maliyetinin altinda olacadidir. Bu stratejiyi uygulayan bankalar risk
yonetiminde atak bir politika izleyenlerdir. Ancak bir taraftan finansal
piyasalardaki degisken kur sistemi, diger taraftan bilangolardaki déviz
cinsinden varlik ve ylkUmiGlaklerin énemli bir yer tutmasi, korunmadan
vazgegme stratejisini uygulayan bankalarn blylk bir riskle kargt kargiya
birakabilmektedir. Déviz kurlarinin sabit oldugu sabit kur sistemi ile belli bir
aralikta dalgalanmasina izin verilen ayarlanabilir sabit kur sisteminin
uygulandi§i piyasalarda, korunmadan vazgegme stratejisinin uygulanmasi
daha rasyoneldir.

Esnek korunma stratejisi, tam korunma ve korunmadan vazgegme
stratejilerinin birlegimi olarak degerlendirilebilir. Bu stratejiyle bankalar agik
pozisyon tutarlarinin bayakl(ga, déviz kurlarinin alacagi degerler igin yapilan
tahminier ve kargilagilacak korunma maliyetlerine goére bir strateji
belirleyeceklerdir. Ozellikle déviz kurlarindaki degisikliklerin sabit veya sinirli
oldugu, sabit ve ayarlanabilir sabit kur sistemlerinde esnek korunma
stratejisinin uygulama alani bulmasi daha kolaydir. Ancak Ozellikle
piyasalarin istikrarli olmadi§i ve déviz kurlarindaki dalgalanmalarin sik ve
bayik olmasi esnek korunma stratejisinin de uygulama alanini
sinirlayabilmektedir.
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3.1.5. Sermaye Yeterliligi Riski ve Yonetimi

1980 ve 1990 yillarda yaganan ve birgok finansal kurumun ifiasi ile
sonuglanan finansal krizlerde, banka ve diger finansal kurumiar ile
dGzenleyicilerin  krizlerin temelinde yatti§ini dugindikleri en o6nemli
etkenlerden biri de sermaye yeterliligi olmustur. Dizenleyici kurumlar
mevduat sahiplerini, sigorta fonlarini (mevduat sigortalarini) korumak ve
finansal kurumlarin Gstlenmis olduklari riskleri azaltmak igin sermaye
yeterliliklerini arttirma Gzerinde dururiarken, bankalar yﬁksek sermaye
yeterliliinin finansal kaldira¢g oranini azaltmasi, aktiflerin blyUumesini
engellemesi, finans piyasalarindaki rekabet ve birlegmeler (consolidation)
nedeniyle, distk sermaye yeterliliklerini tercih etmekteydiler.

Bankalar icin sermaye, risk ve getiri arasindaki trade-offda 6nemli bir
rol oynamaktadir. Sermayeyi arttirmak bir taraftan getirilerdeki degiskenligi
azaltmakta, buyame firsatlarim siniriamakta ve banka iflaslarinin olasiidir
azaltmaktayken, dijer taraftan sermayenin maliyeti borglanmanin
maliyetinden fazla oldugju igin bekienen getiriyi azaitmaktadir. Ozellikie aktif-
pasif sGrecindeki kararlar temel alindijinda, bankalar igin énemli olan nokta,
optimal sermaye miktarinin saptanmasi olmaktadir (Koch, 1995:387).
Sermaye vyeterliliji Gzerine yapilan ¢aligmalarda, finansal kurumiarda
sermaye yeterliliginin ne olmas! gerektiji konusunda kesin bir yargiya
varilamamigtir. Bu durumun nedenleri olarak, finansal kurumlarin faaliyette
olduklari piyasalarin farklilidi, kamu otoritelerinin piyasa Gzerindeki kontrold,
finansal kurumlarin aktif-pasiflerinin vade, miktar ve yapilarinin gesitliligi,
ayrica bu kurumlarin hacmi, faaliyet alanlann ve yoneticilerinin
tecribelerindeki farkliliklar sayilabilir. Bu sorunlar bankalar i¢in sermaye
yeterliliklerinin Glkeden Ulkeye, hatta ayni Glke igindeki bankalar arasinda bile
farkh olabilecegini gostermektedir. Bankalar igin sermayenin 6nemi, istikrar
sajlamasi ve olasi kayiplari 6nleyerek mevduat sahipleri ve diger kredi
verenlerin likidite gereksinimlerinin korunmasi olarak degerlendirilebilir. Bu
degerlendirme itibariyle sermayenin sirekli olmasi, getiriye kargilik zoruniu
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sabit masraflara maruz kalmamasi, mevduat sahipleri ve kredi verenlerin
haklarint resmi olarak korumasi gibi, 3 6nemli 6zellie sahip olmasi
gerekmektedir.

Sermaye yeterliliginin ~ belirlenmesindeki glglikler bir yana,
sermayenin yukaridaki Ozellikleri de g6z ©6nine alindijinda, sermaye
yeterliliginin banka ve bankacilik sistemi agisindan gesitl'i yararlari
bulunmaktadir. Sermaye yeterlilijinin genel olarak faydalari agagidaki gibi
siralanabilir (Bascom, 1997:223);

1- kamuoyunun bireysel bankalar ve bankacilik sistemine glven
duymasini,

2- banka faaliyetlerinin hacim ve ¢egidini arttirmasi,

3- olasi kayiplarin artmasint engellemesi

4- riskin banka sahipleri, mevduat ve kredi verenler ile vergi
ddeyenler arasindaki dagilimini gergeklestirmesi,

5- ekonomik sartlarin degistidi zamanlarda, bankalarin kredi arziarini
devam ettirmelerini saglamasi.

Bankalarinin bilango yapilari ve ekonomik fonksiyonlar, diger
igletmelerle kargilastiriidiinda farkliliklar gostermektedir. Bu farkliliklar;
bankalarin finansal kaldiraca sahip olmalari, bilangodaki aktiflerin toplam
aktifler icindeki payinin daha diustk olmasi, bankalarn likidite
gereksinimlerinin daha yiiksek olmasi, aktiflerin baytk kisminin finansal
varliklardan olugmasi, ayrica yuksek faiz riski igermeleri, bankalarin hizmet
yogun faaliyet gostermeleri, Gretim fonksiyonlarinin farkii olmasi, bankalarin
faaliyetlerinin daha yogun ve sik denetim ve gézetim sistemine sahip olmalar
olarak sayilabilir (Keskin, 1992:18-19). Bankalann bilango ve ekonomik
fonksiyonlarinin diger isletmelerden farkh olmasi, bilancolarindaki sermaye
miktarlarinin da farkilifini beraberinde getirmektedir. bankalar digindaki
isletmelerde sermaye miktari % 40-60 arasinda degigirken, bankalarda bu
oran % 10un altinda seyretmektedir. Bu durum olasi aktif kayiplart
kargisinda bankalarin, sermayelerinin daha c¢abuk etkilenerek, Gdeme
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glclUkieri ve iflaslaria kargi karsiya kalabileceklerini géstermektedir (Fraser
ve digerleri, 1996:370). Mevcut sorunlar bankalarin daha fazla sermayeye
sahip olmasini gerektiren cesitli faktérleri de g®stermektedir. Ozellikle
bankalarin aktiflerinin piyasa degerinin, faiz oranlanindaki degismeler
nedeniyle daha degisken olmasi ve fon kaynaklarinin blyGk bir kisminin
talep edildiginde 6denmesi gereken kisa dénemli borglar olmasi, sermaye
yeterlilifinin 6nemini ortaya ¢ikarmaktadir (Koch, 1995:402).

1980-90'larda bankacilik kesimindeki iflaslar sermaye yeterliliginin
yeniden dederiendirmesi geregini de ortaya cikarmigtir. Bu gelismeler
sermayenin tek bagina olasi sorunlar gidermede yeterli oimadidini ortaya
cikarmig ve dizenleyiciler likiditenin de saglanmasi gereklilii Gzerinde fikir
birligine varmiglardir. Sermaye olas! kredi kayiplarinda tampon iglevini
gérmektedir. Kredi geri 6demelerinin yapiimamasi, bankalara olan nakit
akimlarnni (inflow) azaltmakta, bankalardan digsariya nakit akimlari (outflow)
ise, genig olciide bu durumdan etkilenmemektedir. Sermaye bankalarin yeni
kaynaklara yonelmelerini kolaylastirarak nakit akimlarini (cashflow)
dengeleyebilmektedir. Ozellikle rekabetci finansal piyasalarda sermaye,
banka sahiplerini, bankaya borg verenleri ve vergi mikelleflerini beklenmedik
ve olasi kayiplara karsl korumaktadlr. Bu bakimdan sermayenin olasi
kayiplan kargilayabilecek diizeyde olmasinin dnemi bayUktar. Birgok Olkede
yurGriikte olan mevduat sigortas: uygulamalan, yaganabilecek sistematik
veya blylk bankalarin iflaslarinin bankalarin sahip olduklari sermayenin
olasi kayiplar 6nlemede yetersiz birakabilmektedir. Béyle durumlarda olasi
kayiplarin, kamu kaynaklariyla kargilanmasi gerekeceginden, kayiplarin vergi
6deyenler (zerine ylkledidi sosyal maliyetler de ortaya ¢ikabilmektedir.

Gelismekte olan Ulkeler gbéz 6ntne alindiinda banka yoneticileri,
sermaye yeterlilikleri igcin uygun ve dogru bir Olgim yontemi
bulamayabilmektedirler. Uygun ydntemlerin bulunamamasi ise, bir taraftan
piyasada fiyatlarin farklilagmasina ve kaynakiarin rasyonel olarak
dagitlamamasina neden olmakta, diger taraftan rekabetgi finansal
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piyasalarda sermaye yeterliligi icinde olan ve fon kaynagina ihtiyag duyan
bankalarin daha yiksek oranlarda borglanmalarina neden olabilmektedir.
Sermaye yeterlilii bir yandan piyasa farkliliklarinin azalmasina, diger yandan
banka yénetimlerinde piyasa disiplinin saglanmasina da katki saglamaktadir.
Geligmekte olan Ulkeler igin sermaye yeterlilifinin yararlar agadidaki gibi
siralanabilir;

- Banka iflaslarinin olasihgini dasarar.

- Bankanin agiri risk alma gldtsana azaltir.

- Sigorta fonlari ile vergi mikellefleri arasinda tampon olur.
- Kredi kayiplarinin ihtimalini azaltir.

- Bankaya uzun dénemli rekabet gicl saglar.

Sermaye yeterliligi bankalarin givenligi ve hacmi icin 6nemli olmakla
birlikte, tek bagina yeterli degildir. Banka sahiplerinin de gigli bir yénetim ve
piyasa disiplini igin gerekli adimlar atmalari, bankaya yeterli sermayeyi
saglayip, iflas ve asin risk gibi durumlan énlemek igin cesitli kistaslari
sa@lamalart gerekmektedir. Ayrica bankalarin sermayeyi agik bir sekiide
tanimlayarak, yeterli sermayeyi bilangodaki aktifleri ile bilango igi ve bilango
disi iglemlerin buyuklik ve risklerini ayri ayri belirlemeleri gerekmektedir
(Bascom, 1997:223-224). Bankalarin performanslari, yonetim kaliteleri,
gelecekle ilgili beklentileri ve bu beklentilerin g¢esitli projeksiyonlara gére
duyarhihikiarinin degerlendiriimesi de sermaye yeterliliinde kullanilabilecek
kistaslardir.

1980'lerin sonuna kadar banka diizenleyicilerinin uygulamis oldukiar
sermaye standartlar, bankalarin her birinin sahip olduklan riskten
badimsizdi. Bankalarin aktif kaliteleri, likidite riskleri ve faiz orani riskleri de
sermaye  standartlarinin bélirlenmesinde kullanilmiyordu.  Banka
dGzenleyicileri asiri risk alan bankalarin minimum sermaye miktarini
arttirabiliyordu, ancak bu durum bankalarin riskli kredilerin tahsisinden sonra
gerceklesmekteydi. Haziran 1988 yilinda, dinyadaki bankacilik sisteminin
igleyisini ve denetimini gelistirmek, bankacilik sisteminin istikrarini ve
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uygulama farkliliklardan dogan esitsizlikleri ve rekabet olumsuziukiarini
azaltacak homojen bir sermaye yeterliligi éicttintn belirlenebilmesi igin, 12
sanayilesmig Ulkenin bankaciik dizenleme kurumlarin temsilcilerinden
olugan Basel Bankacilik Denetim Komitesi kuruimug ve risk agirlikli sermaye
yeterliligi oranlar uygulanmaya baglanmigtir (Koch, 1995:389).

Risk agdirliki sermaye yeterliliginin belirlenmesinde, banka sermayesi
ana sermaye (Tier 1) ve katki sermaye (Tier 2) olarak iki kategoride
degerlendirilmektedir'” (Fraser ve digerleri, 1996: 375). 1995 yilinda Basel
Komitesi sermaye yeterliliginin bslirlenmesinde, bu iki farki sermaye
kategorisine ek olarak, bankalarin piyasa riskini de gbz ¢ninde bulunduran
Gcuncl sermaye seklini (Tier 3) uygulamaya baglamigtir. Bu sermaye (Tier
3), bankalarin déviz kuru ve mallardan (commodities) kaynakianan, vadeleri
iki yil veya daha fazla olan, faiz ve 6demeleri igin provizyon ayrilmayan
islemleri igin, piyasa risklerini icermektedir. Bankalarin katki sermaye ve Tier
3' sermayelerinin toplami ana sermayeden kiglk olmasi gerekmektedir.
Ayrica sermaye yeterliliginin saglanabilmesi igin, katki sermaye ve ‘Tier 3,
ana sermayenin % 250'si ile sinirlanabilir (Greuning ve Bratanovic, 2000:109-
110).

Risk agirlkh sermaye standartlarinin uygulanmaya baglanmasiyla
birlikte, sermaye oranlarinin belilenmesinde, bilango digi aktiviteler de
hesaba dahil edilmig, geleneksel sermaye standartiari ve aktif risk profili de
geligtirilmigtir. Risk adirikli sermaye standardi bir takim eksiklikleri ve

7 Ana sermaye igin risk afirfhkh aktifier igin %4, toplam akfifier igin %3, ana ve katki
sermaye icin risk ajihk aktiflerin %8 minimum sermaye aynimasi kararlagtinimigtir.
Ulkemizde ana sermaye &denmis sermaye, yeniden defjeriendirme sonucundaki defer
artisi, kanuni yedek akgeler, ihtiyari yedek akgeler, muhtemel zararlar karsiith ve Gi¢ aylik
hesap dzetlerindeki dénem kén ile gegmis yillar kanndan kargiiklardan olusmaktadir. Katki
sermaye ise, krediler serbest karsilifji, sabit kiymet yeniden defjerleme fonu, igtirakler ve
kuruluglar sabit kiymet yeniden defjerleme karsikiji ile sermaye benzeri alinan kredilerden
olugsmaktadir. Ayrica katki sermaye hesabinda yer alan igtirakier ve kuruluglann sabit kiymet
yeniden dejerieme karsiklannin % 75'i hesaba dahil edilirken, krediler serbest
kargthiklannin risk afirhikh vardiklar ve yikiimidltkier toplaminin % 2'sini asan kismi
hesaplamaya dahil edilmemektedir (Ogal ve Golak, 1996:121).
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yararlari da beraberinde getirmektedir (Bascom, 1997: 229). Eksiklikler
arasinda; kredi riski Gzerine yogunlagiimasi, ancak faiz orani, likidite ve kur
risklerinin (zerinde geregi kadar durulmamasi, aym aktif sinffindaki kredi
risklerinin farklihklan da g6z ardi edilmesi sayllabilir. Mevcut eksiklikierine
ragmen risk agirlikli sermaye standardinin, sermaye yeterliliginin
belirlenmesinde ve bankalarin yénetim ve dizenlenmelerinde gesitli katkilar
da yadsinamaz. Bu katkilar arasinda ise, bankalarin sermaye kalitelerinin
guclendirilmesi, risk agirhig farkh olan degisik aktif siniflan igin farkli sermaye
yeterlilijine imkan vermesi, sistematik olarak bilango digi aktiviteleri de
sermaye yeterliliinin belirenmesinde de§erlendirmesi ve uluslararas:
boyutta sermaye tanimi ve minimum standard: belirlemeye yardimci olmasi
sayilabilir.

3.1.6. Piyasa Riski ve Yénetimi

Piyasa riski, bankalarin bilango ici ve bilango disi aktivitelerinin piyasa
fiyatiarinda beklenilmeyen fiyat hareketlerinden kaynaklanan kayiplar olarak
degeriendirilebilir. Piyasadaki fiyat hareketlerinin temel nedenlerinden biri,
yilksek kér amaciyla yapilan spekilatif islemlerdir. Diger neden ise, finansal
piyasalardaki gelismelerin ve yeni finansal araglarin bankalara potansiyel
yuksek kazang yollarim agmasi sebebiyle, bankalarin yapmig oldukiari,
yiksek risk de tagiyabilen iglemlerin gesitlenmesidir. Piyasa riski, bankalari
bzkaynak, mal, para ve ddviz fiyatlanindaki degigimlerden kaynaklanan,
6zkaynak pozisyon riski, mal riski, faiz orani ve déviz kuru riski ile karsi.
kargiya birakmaktadir. Bu temel risklerin yani sira bankalar, portfdylerinde
bulunan opsiyon, futures vb. tarev Oranleri dolayisiyla da piyasa riskine
maruz kalabilmektedirler. Ayrica, bankalarin faaliyette olduklar piyasalarda
emekli sandiklari, sigorta sirketleri ve yatirim fonlarini degerlendiren yatirimci
kurumlar, genis Olgekteki yatirim ve ticaret iglemleriyle piyasa fiyatiarini
asaglya veya yukanya dogru yiksek miktarda etkileyerek de piyasa riskini
arttirabilmektedirier.
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Piyasa riskinin belirlenebilmesi igin, bankalarin faaliyette olduklari
ekonominin, is yaptiklan sektérierin, ayrica sahip oldukian menkul kiymetler
ile para piyasalarinin analizlerinin banka icindeki finans ve ekonomi
uzmanlari ile, banka digindaki piyasa ve endistri uzmanlarina yaptirilip,
ekonominin nitelik, nicelik ve projeksiyoniarinin analizinin yapilmasi
gerekmektedir. Bankanin faaliyet hacmine gére g¢aligtid! uzmanlarin sayisi ve
sorumiuluklaninin gergevesinin belirlenmesi de 6nemlidir. Piyasa riskinin
yonetiminde g6z 6ntinde bulundurulmasi gereken temel faktérier agagidaki
gibi siralanabilir (Greuning ve Bratanovic, 2000:191-194);

- piyasa belirleme (marking to market),

- pozisyon limitleri (position limits),

- yogunlasma (concentrations),

- yeni piyasalardaki faaliyetlerin sinirlandiriimasi (limits to new market
presence), _

- kredi riskinin degerlendirilmesi (credit risk assessment),

- kayit tutma (record-keeping).

Finansal piyasalardaki yatinm ve iglem faaliyetlerindeki artiglar ile
piyasalarda ortaya c¢ikabilen yilksek miktarh degigkenlikler bankalari, sahip
olduklan bilango i¢i ve bilango digi aktiviteler ile yatnm ve ticaret
portfdylerinden dolay) kargi kargiya olduklari piyasa risklerinin, zamaninda ve
tam olarak belirlenmesini gerektirmektedir. Piyasa riskinin belilenmesinde
kullanifan basit yéntemde, faaliyette olunan her piyasa kendi iginde
degerlendiriimektedir. Kapsamli yéntemlerde ise, piyasalar arasindaki iligki
ve bir piyasada olugan hareketienmenin digerlerini ne yénde etkileyebilecegi
degerlendiriimektedir'®. Faiz orani, déviz kuru, 6zkaynak ve mal fiyatlanndaki
degismelerden kaynaklanan piyasa riskinin belirlenmesi agamasinda,
bankanin faiz orani riski, déviz kuru riski, 6zkaynak pozisyon riski, mal
pozisyonu riski ve tarev tiriinlerin riski ayr ayn hesaplanabilir.

'8 piyasa riski hesaplamalan igin bakiniz Greuning ve Bratanovic, (2000), Duman (2000)
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3.1.7.FAIZ ORANI RisKi VE DOViz KURU RISKININ YONETIMINDE
KULLANILAN HEDGING YONTEMLERI

Hedging (koruma) kavrami faiz orani, déviz kuru ve fiyatlarda
gelecekte ortaya gtkabilecek degismelerden kaynaklanan kayiplarin riskini
azaltmak veya ortadan kaldirmak igin kullanilan korunma yéntemleri olarak
tanimlanabilir. 1972 yiinda Bretten Woods Sistemi'nin yikiimasiyla birlikte
déviz kurlarindaki dalgalanmalarin artmasi bankalart déviz kuru riski ile karsi
kargtya birakmistir. 1970'li yillarin sonunda ise, faiz oranlarindaki
degigikliklerin artmas: faiz orani riskinin yénetiminin dnemini arttirmistir. Bu
gelismeler hedging yo6ntemlerinin, bir bagka deyigle tlrev GrUnlerinin
bankalarin aktif-pasif yonetimlerinde, déviz kuru ve faiz oranlarindaki olasi
degigmelerden kaynaklanan kayiplan &nlemede kullanimini geligtirmisgtir.
Hedging mekanizmasi ile gelecekte olugmas! tahmin edilen bir fiyat
buginden saptanarak, gelecekteki nakit girig (inflow) ve cikiglar (outflow)
garanti altina ahnmaktadnr. Bankalar gelecekteki nakit akimiarnni buginden
belirlenmis ddviz kuru veya faiz oraniyla sabitleyerek, hem kendilerinin hem
de musterilerinin aktif-pasiflerini riskten korumakta ve nakit akimlarinda
ortaya ¢ikacak riskleri ortadan kaldirmay| amaglamaktadiriar.

Hedging mekanizmasinda kullanilan tGrev Grlnler bir taraftan riskten
korunmay! saglarken, diger taraftan speklatif iglemler igin
kullanilabilmektedir. Tarev Grlnleri riskten koruyucu &zelliklerinin yaninda,
déviz veya faiz oranlarindaki dalgalanmalardan kaynaklanan lehte
gelismelerde saglayabilmektedirler.

3.1.7.1. Futures (Gelecek) Kontratlan

Futures kontrati, belirli miktardaki bir finansal aracin, gelecekteki
belirlenmig bir tarihte, belirlenmis bir fiyat Gzerinden alim-satimina yonelik
yapilan s6zlesmelerdir. Satici gelecekteki bir tarihte, belirlenmig miktardaki
finansal araci sb6zlesmede belirtilen fiyattan satmayi taahhit etmekte ve
saticinin pozisyonu uzun (long) pozisyon olarak adlandinimaktadir. Alici ise
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belirli miktardaki finansal araci gelecekteki bir tarihte sézlesmede belirlenmis
fiyattan almay! taahhit etmekte ve alicinin pozisyonu ise kisa (short) olarak
adlandinimaktadir. Futures kontratlarinin degeri islemi yapilan malin nakit ve
spot piyasalardaki degerine baghdir. Kontratin de@eri spot piyasa fiyati ile
kontrat blytklidl carpilarak bulunur. Fiyatiama ve finansal aracin teslimi
ayni anda yapiimaktadir'®,

Futures kontratlari arasinda kisa ve uzun doénemli gesitli finansal
araglar bulunmaktadir. Hazine bonolar, tahviller, bor¢ senetieri, mevduat
sertifikalan (CDs) ve Eurodollar bu araglar arasinda sayilabilir. Futures
kontratlari arasinda farkl tarde finansal araglar olsa da 6zellikleri itibariyle, bu
finansal araglarin ortak yénleri de bulunmaktadir. Bu ortak yénlerin ilki,
kontratlardaki finansal araglarin miktarlarinda ve teslim tarihlerindeki
standarttir. Ikinci ortak ézellik takas odasinin kontrati yapan her iki tarafi
birbiriyle iligkiye girmeden yGkamltltklerini yerine getirmelerini saglamasidir.
Ugiincli ortak 6zellik takas odasinda islem géren futures kontratlartyla iglem
yapmak isteyen taraflar araci kurumlarda hesap actirarak bu hesaba,
givence nitelijinde nakit veya menkul kiymet olarak bir depozit (margin)
yatirmaktadiriar. D6rdiinci ve son ortak 6zellik ise, futures kontratlarinda kar-
zarar gunlik olarak hesaplanarak islem yapaniarin hesabina gegiriimektedir
(Fraser ve digerleri, 1996:222-223).

Faiz futures kontratian, para piyasasi mevduat hesaplari veya faiz
getirili finansal araglarin, énceden belirlenmis, gelecekteki bir tarinte ve
sbzlesmede belilenmis faiz oranindan degisimini sadlamaktadiriar.
Bankalarin faize duyarli pozisyonlarini hedginglemesi 7 agamada
gerceklesmektedir (Fraser ve digerleri, 1996:227-228);

1. toplam faiz riskinin belirlenmesi,
2. futures kontratinin segilmesi,

*® Futures piyasalan 6zellikleri itibariyle organize piyasalardir. Futures piyasasinda iglem
yapanlar, spekilatdrier, hedging yapaniar (hedger) ve arbitrajcilar olmak (zere 3 gruba
aynimaktadir. Ayrintih bilgi icin bakimiz Fraser ve Diderleri (1996).
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futures kontratlarinin sayisinin belirlenmesi®,

hedging’in vadesinin belirlenmesi,

hedging yapiimasi,

yapilan hedging'in izlenmesi ve gerektijinde hedging
pozisyonunun bozulmasi,

7. yapilan hedging’in bankanin ig¢sel risk yénetim politikasinca

o o s~ o

onaylanmasi.

Faiz futures kontratlari kisa, orta ve uzun vadeli faiz getirisi olan
finansal araglar (izerinden yapiimaktadir. Faiz futures kontratlar arasinda en
yaygin olanlar; hazine bonosu, tahvili ve borglanma senetleri, mevduat
sertifikalann (CDs) ve Eurodollar mevduatiari sayilabilir. Futures
kontratlarindan kaynaklanan en énemili risk, finansal aracin nakit piyasa faiz
orani ve gelecekteki faiz orani arasindaki farki g6steren basis risktir. Bununla
birlikte nakit piyasalarda basis riski faiz orani riskinden daha azdrr,
dolayisiyla da yapilan faiz futures kontrati, bankanin kargi kargiya oldugu risk
baskisini azaltacaktir. Mevcut ve gelecekteki faiz oranlari e zamanl ve
mikemmel bir uyum gb6stermezier, bu nedenle gelecekteki faiz oraniari,
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3.1.7.2. Forward (Vadeli) Kontratlan

Forward kontrati, gelecekte bir tarihte teslimi yapilacak herhangi bir
malin, vade, miktar ve fiyatinin s6zlesmeye taraf olanlar tarafindan,
sézlesmenin yapildi§i giin belirlenerek taahhiit altina alindig: sézlesmelerdir.
Forward kontratina konu olan finansal aracin vade sonunda olugan fiyati
kontratta belirlenen fiyatindan yiksekse, alici taraf kér ederken, eder olusan
fiyat kontrat fiyatindan dastkse satici taraf kar etmektedir.

Forward kontratlarimin iki temel 6zelli§i bulunmaktadir. Bunlardan
birincisi, yapilan anlagmaya uymama riskinin sézlesmeyi yapan her iki taraf
igin de séz konusu olmasi, ikincisi ise kontrat degerinin vadede ortaya
cikmasi, vadeye kadar higbir 6dememe yapilmamasidir. Forward iglemleri
kisisel ozellik tagimakta ve genellikie bankalarin ihracatg, ithalatgi ve dig
yatinmcilar ile yapti§i s6zlegmelerden olugmaktadir. Bu ylzden forward
drunlerini, organize olmayan tezgah Ustli piyasalarda islem gormektedir.
Forward kontratiarin maliyetleri allm ve satim arasindaki farktan
kaynaklanmakta olup kéar ya da zarar sézlesmenin itfa tarihinde ortaya
ctkmaktadir.

Faiz forward kontratlan, kontratta belirlenen anaparaya, kontratin
baglayacag vadeli bir tarih ile kontratta belirtilen tarihten sonra ne kadar stre
gecerli olacadi ve kontratin igleyecedi zaman araliginda gegerli olacak faiz
oraninin 6nceden belirlendigi s6zlegsmelerdir. Forward faiz kontratlarinda ana
para el ‘dedistrmemekte, sadece uygulanan faiz orari igleme konu
olmaktadir. Kontrat alicisi gelecekteki olasi faiz artigina kargi, saticis! ise
olasi faiz dustsine karsi korunmay: amagclamaktadiriar. Bankalar
bilangolarindaki faize duyarl aktif ve pasiflerin vade bosluklarina gére faiz
forward kontratlari alarak faiz baskisini azaltabilirler. Bankalarin tqplam vade
boglukiariyla birlikte vadeler sepeti bogluk 6lgima ile tespit edilen, yeniden
fiyatiama araliina gére faiz forward kontratlarini aimalari, faiz baskisinin
azaltiimasinda daha rasyonel olacaktir.
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Forward kontratina konu olan déviz kurlari spot déviz kurlarindan farkli
olarak belilenmektedir. Spot déviz kurlari piyasada olugan arz ve talebe gére
belirlenirken, forward déviz kurlan piyasadaki arz-talebe gore degil, spot
kurlara eklenenfgikarilan primierle, sbzlesemeye taraf olanlarca
belirlenmektedir. Déviz forwardlan diz (outright) forward ve swap iglemleri
olarak iki tirde yapiimaktadir. DGz forward, kur riskinden korunmak isteyen
sirketler tarafindan, belirli miktardaki dévizin, gelecekteki bir tarinte alinmasi
veya satimasina yonelik olarak yapiimaktadir. Swap forwardlarda ise bir
dévizin vadeli alim (satim) islemi, ayni anda ve ayni miktardaki déviz igin
yapilan bir diger satim (alim) iglemi ile tersine gevrilmektedir (Kirdaloglu ve
Saklar, 1990:54). Diz forwardlar daha gok déviz kuru riskinden korunmak
isteyen girketler tarafindan yapilirken, swap forwardlari bankalarin doviz
pozisyonlarindaki farklihg: denklegtirmek i¢in kullaniimaktadir.

3.1.7.3. Swap Kontratlar

Ozellikle faiz ve déviz fiyatlarindaki artan dalgalanmalardan
kaynaklanan riski minimize etmek icin kullanilan swap kontratlari, 6zellikle
1980’lerden sonra finansal piyasalarda genis bir kullanim alani bulmustur.
Swap kontrati, anlagmaya taraf olan birimler arasinda belirli nakit akimlarinin,
belirli stre ve kogullar altinda degisimine olanak saglayan sézlesmeler olarak
tanimlanabilir.

Swap iglemlerinin diger hedging tekniklerine gére, gbreli olarak bazi
avantajlarr bulunmaktadir. Bu avantajlar arasinda, birbirinden farkli sermaye
piyasalarini birlegtirerek mali piyasalardaki yapisal ve kurumsal farkliliklardan
yararlanma imkani sa§lamasi, iglemlerin yapiima kolayliklari, swap
islemlerindeki esnekligin kargik nakit akimlarinin y&netilmesini saglamasi,
piyasalar arasinda entegrasyonu gelistirerek kredi yeteriligi dagik olan
isletme veya kurumlara piyasalara girebilme imkani vermesi, bilango
Gzerinde dodrudan bir etki yaratmadan bilango digi finansman
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saglayabilmesi, igletme veya kurumiara faiz ve déviz risklerini kendi yapilar
dogrultusunda yénlendirebilme imkani saglamasi sayilabilir (Kirim, 1990:30).

Faiz orani swap'i, farkli faiz orani riskine sahip Kisilerin faiz 6deme .
yukimlGlaklerini bir aract kurum vasitastyla, sézlegsmede belirlenmis bir faiz
Odeyerek degistirmeleri olarak tanimlanabilir. Faiz swap’inda ana para el
dedistirmemekte, sadece faiz 6demeleri el degistirmektedir. Faiz swap’l,
herhangi bir finansman kaynagindan kredi almig isletmeleri, kredi faizlerinin
OGdeme geklini degistirerek almig oldukian kredinin faizini (maliyetini) azaltma
imkani vermektedir.

Bilangosundaki uzun doénemii sabit aktifini kisa donemli degisken
oranlt pasifle fonlayan bir igletme ile, bilangosunda kisa dénemli degisken
oranh aktifini uzun dénemli sabit oranh pasifle fonlayan diger bir igletme,
farkhi faiz orami riski baskisiyla kargt kargiyadirlar. Dolayisiyla faiz
oranlarindaki diigts ve artiglarda iki igletmenin kargilagacag faiz orani riski
farkl olacaktir. Faiz swap'l ise her iki isletmenin mevcut durumlarindan yarar
saglamalarina imkan saglayacaktir. lik isletme uzun dénemli degigken faizli
pasiflerini, sabit faizli pasiflerle finanse ederek, diger isletme ise sabitli faizli
pasifini degigken faizli pasifle finanse ederek faiz oram risklerini
azaltabileceklerdir (Fraser ve digerleri, 1996:236-238).

Swap piyasalarinin dayanagi, swap iglemi taraflaninin belirli faiz
piyasalarindan farkh borglanma yetenegine sahip olmasidir. Gergekten de
igletmelerin sahip olduklar: finansal yapilan, bo'rc;l'anabilecekleri faiz oranlanni
etkilemektedir. Finansal yapisi gugli olan igletmeler daha dugik faiz
oranlarindan borglanabilirken, finansal yapilari zayif olan isletmeler daha
yiksek faiz oranlarindan borglanabilmektedirler. Faiz swap'i ile igletmeler
rekabet GstUnlUklerini takas etmekte, bdylelikle her iki taraf da piyasadan
temin ettikleri faiz oranlarindan daha uygun faiz oranlan elde
edebilmektedirler*.

2 Omek icin bakiniz Fraser ve digerieri (19986)
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Faiz swaplarinin dezavantajlari olarak (Hempel ve digerleri,
1994:615), faiz swap iglemleri degistirilememesi (irreversible), swap
i§lemlerini[1 'yapilmasinda resmi maliyetler ve broker'larn igieme dahil olmasi
nedeniyle yiksek iglem maliyetlerinin s6z konusu olmasi, yiksek islem
maliyetlerinin telafi edilebilmesi amaciyla, yiksek miktarli olarak yapilan
swap iglemlerinden kiigik bankalarin yararlanamamalari, swap islemine taraf
olanlarin getiri egrilerinde yilksek miktarll farkiiiklar, swap taraflarindan
birinin yeterli faiz marji elde edememesine neden olabilmeleri, swap iglemleri
tamamiyla risksiz olmamasi, sayilabilir. Bankalar faiz swap iglemiyle kredi ve
fiyat riski ile kars! kargiyadiriar. Kredi riski faiz swap’i s6zlesmesi taraflarinin
ylkumldlGklerini yerine getirememesinden kaynaklanmaktadir. Bankalar bu
riske kargi korunmak icin olasi 6deme gucligl varsayimindan yola ¢ikarak,
sOzlegmedeki belilenen ana para Gzerinden sabit bir orani (%3-4 gibi)
karsilik olarak ayirabilmektedirler. Fiyat riski ise, faiz oranindaki olasi
degisimler sonucunda olusmaktadir. Fiyat riskinin kontrolinde en uygun
yontem girig-cikislarin eslestiriimesidir.

Déviz swaplari, farkli dbviz cinsleri Gzerinden fakat spot kur Gzerinden
birbirine egit/egdeger miktarda ve her biri sabit faiz Gzerinden anlagmaya
varilmig, anapara borglanmasina olanak saglayan sdzlegsmeler olarak
tanimlanabilir. Déviz swap’i iglemlerindeki temel amag, swap sdzlegsmesi
taraflannin farkh doéviz ve mali piyasalardan borglanma kabiliyetlerini
kullanarak, kendilerine borglanma olanagi yaratmak veya cazip faiz oranlan
elde etmektedir (Kirdaloglu ve Saklar, 1990:54). Déviz swaplan taraflarin
ddviz vadelerini kisaltmak veya uzatmak amaciyla yapiimaktadir. Déviz swap
islemleri kisa vadeli (diz) ve uzun vadeli (klasik) swap iglemleri olarak iki
farkh gekilde yapilabilmektedir. Bunlardan kisa vadeli swap iglemlerinde bir
pesin iglem ile bir vadeli islemden kombinasyon olugturulmaktadir. Bu iglem
ile belirli bir miktarda doéviz pesin satin alinirken, ayni zamanda ayni
mugteriye vadeli satiimaktadir. Kisa vadeli swap iglemleri dzellikle mevcut
dévizlerini elden gikarmak isteyen ve kisa streli yatinrm yapmay: digtnen
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yatinmeilar i¢in caziptir. Vadeli doviz swap iglemlerinde spot ve vadeli kur
olarak iki kur bulunmaktadir. Vadeli kur spot kurdan digik olabilecegi gibi
ylksek de olabiimektedir. Eger vadeli kur pesin kurdan yiksekse primli kur
uygulanmakta, yapilan islemede ‘Repor’ denilmektedir. Tersi durumda ise,
yani vadeli kur pesin kurdan dUgtkse iskontolu kur uygulaniyor demektir ve
burada yapian igleme ise ‘Depor denilmektedir. Bu oranlar Avrupa
piyasalarinda uygulanan swap oranlandir. Déviz swaplarinda gegerli olan
kurlara uygulanan prim veya iskontolarin belirleyicisi ise agirikli olarak
paralarin faiz oranlari arasindaki farkla agiklanabilmektedir. Uzun vadeli
swap iglemlerinde ise, faiz swaplarindaki gibi farkli dévizler Gzerinden
borglanan kigiler dovizlerini bir banka aracihgiyla belli bir sire icin
degigtirirler. Uzun vadeli swap iglemini kisa vadeli swap igleminden ayiran
temel nokta ise, birden fazla faiz 6deme déneminin olmasidir (Kaval,
2000:275-278).

3.1.7.4. Opsiyon Kontratian

Opsiyon kontrati, bir prim kargihidinda belirli bir mali veya finansal
araci, belirli.bir fiyattan ve gelecekte belirlenmis bir tarinte satin alma veya
satma hakki {(yUkimlGitk degil) veren anlagmalar olarak tamimlianabilir.
Opsiyon kontratiar ddviz kuru, faiz orani, menkul kiymet, altin ve gimis gibi
degerlerle, alim opsiyonu (call option) ve satim opsiyonu (put option) olarak
iki tarla yapiimaktadir. Alim opsiyonu (call option) aliciya (buyer) belirli bir
aktifi, belirlenmig bir fiyattan (exercise veya strike price), belirlenen. tarihe
kadar satin alma hakki (yakamltlGk degil), saticiya (writer veya seller) ise,
benzer sekilde belirlenen aktifi belifenen fiyattan alma hakki vermektedir.
Opsiyonda s6z konusu hak igin alici ve satici, opsiyon piyasasinda
belirlenmig bir Gereti (call premium) 6derler.

Satim opsiyonu (put option) aliciya (buyer) belirli bir mali, belirli bir
fiyattan ve gelecekte belirlenmig bir tarihe kadar satma hakki verirken,
saticiya (seller) ise yine stzlesmede belirlenmis sartlarda mah satin alma
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yUukimlGlagh vermektedir (Fraser ve digerleri, 1996:230). Herhangi bir
zamanda opsiyon sézlesmesinde belirlenen malin piyasa fiyati, opsiyon
fiyatimin Gzerinde, altinda veya piyasa fiyatina esit olabilir, yapilan fiyat
kargilagtirmasi opsiyonun degerini beliriemektedir. Alim opsiyonu alicisi,
piyasa fiyatinin s6zlesmede belirlenen fiyatin (zerinde olmasi durumunda,
opsiyonu kullanarak s6zlegsmedeki mali, énceden belirlenmis fiyatin Gzerinde
satacaktir. Béyle bir durumdaki kérli opsiyona “in the money” denilmektedir.
Satim opsiyonunda sézlesmede belirlenen fiyatin malin piyasa fiyatinin
altinda olmas! durumunda, alici belirlenen mah piyasa fiyatinin altinda bir
fiyattan alarak kér etmis olacaktir. Opsiyon alicisi sdziegsmedeki belirienmis
malin piyasa fiyatinin sOzlegsmede belirlenen fiyatin altinda olmasi
durumunda opsiyonu kulianmayabilir. Bunun gibi karl1 oimayan opsiyonlara
“out of the money” denilmektedir. Opsiyon s6zlesmesindeki malin piyasa
fiyatinin sézlesme fiyatina esit oldugu durumdaki opsiyona ise “at the money”
denilmektedir (Koch, 1995:324).

Opsiyon stzlesmeleri futures sézlesmeler gibi standart sézlesmeler
olup, organize olarak degisimleri yapiimaktadir. Ayrica s6zlegmelerin yerine
getiriimesi, takas merkezi (market clearing corporation) tarafindan garanti
altina alinmigtir. Opsiyon sézlegmelerinde alicilarin kayiplar, opsiyon igin
ddedikleri primle (premium) ile siniriandinimig olup, alicilar belirli bir depozit
(margin) 6demek zorunda degildirler, ancak alim ve satim opsiyonu saticilari
ise depozit pozisyonunu (margin positions) korumak zorundadir (Fraser ve
digerleri, 1996:230).

Faiz opsiyonu sézlegmeleri, bir finansal aracin belirli bir faiz oranindan
ya da belidi bir fiyat Gzerinden satin alma ya da satma imkani veren
anlagmalar olarak tanimianabilir. Bankalar faiz opsiyonu s6zlegmeleriyle bir
taraftan maruz kalacaklari faiz riskine ortadan kaldirabilmekte, diger taraftan
da kar potansiyeline sahip olmaktadirlar. Ayrica faiz orani opsiyonu hem
hedging ve spekiiasyon amaciyla kullaniimakta, hem de degisken faizli
finansal aragiarin verimini arttirabiimektedir (Kirdalogiu ve Sakiar, 1990:52).
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Finansal piyasalarda mevduat ve kredi opsiyonlari, futures opsiyonlari
ve faiz tavanlar (caps)-faiz tabanlan (floors)-faiz kugaklari (collars) olmak
Gzere Gg temel faiz opsiyonu kullaniimaktadir. Mevduat ve kredi opsiyonlar,
opsiyon sbzlesmesini satin alana belirli bir vade, belirli varsayimsal
anaparayl, sézlegmenin yapildi§i andan veya gelecekte bir tarihten itibaren
bir siire zarfinda belirli bir faiz orani ile borglanma ya da borg verme hakkini
vermektedir. Opsiyon sahibi bu hakki kullanip kullanmamakta ézgirdar.
Uygulamada opsiyon s6zlesmesinde belirtiimis faiz orani, kullamim fiyatiyla
kullanma gunindeki referans bir faiz oraniyla karsilastirilir ve arada opsiyon
sahibinin lehinde bir fark olmasi durumunda, bu fark telafi 6demesi olarak
opsiyon sahibine ddenmektedir.

Futures opsiyonlar: bir taraftan gelecekteki olasi fiyat degismelerinin
yol acabilecedi kayiplara bir alt sinir getirmekte, diger taraftan futures
sbzlegmelerindeki alici lehine olabilecek degisiklerden yararianma olanagini
da korumaktadir. Oregin negatif gap pozisyonunda olas: faiz oranlarinin
artigiyla alim opsiyonu faiz geliri azalabilecek olan bir banka, futures alim
opsiyonu satarak faiz orant riskini azaltabilir. Faiz oranlan distigtnde futures
kontratlarin fiyatiari da digecektir. Ancak futures alim opsiyonunun daha
yuksek fiyattan satarak negatif gap pozisyonundan kaynaklanan kayiplari
telafi edebilir/azaltabilir. Pozitif gap pozisyonu olan bir banka ise, ahm
opsiyonu satin alarak bir 6nceki durumun tersine kayiplarinin kismen veya
tam olarak telafi edebilir.

Uglincii opsiyon gesidi ise, faiz tavanlar (caps), faiz tabanlari (floors)
ve faiz kusaklar’ (collars)dir. Faiz tavani (cap) faiz oranlarindaki olasi artiga
karsi degisken faizli borg sahibinin maruz kalacag faiz riskini azaltmaktadir.
Faiz orani tavani bir dizi faiz orani alim opsiyonundan olugur. Faiz oram alim
opsiyonu satin alan bir banka, faiz oranlarinda ortaya ¢ikacak bir artig
sonrasinda, s6zlegmede belirlenen faiz tavanin Gzerindeki faiz maliyetini alim
opsiyonu satandan (writer) tahsil edebilecektir. Faiz tabani (floor) sézlegmesi
bir dizi faiz orani satim opsiyonundan olugmakta ve faiz oranlarindaki olast
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dusUslere kargi satim opsiyonu alan bankanin maruz kalacag riske, bir limit
getirmektedir. Faiz oranlarindaki olasi diigtslerde faiz orani satim opsiyonu
satin alan bankaya, opsiyonu satan (writer) tarafindan faiz oranlarindaki
dugts dizeyi kadar bir 6deme yapilacaktir (Fraser ve diderleri, 1996:234).
Faiz kugaklarinda (collars) ise faiz tavan ve taban oranlan birlikte
belirlenmektedir. Faiz kugag: saticisi, belli bir prim kargihi§inda sézlesmede
belirlenen sOre iginde faiz oranlarinin belirlenen tavan ve taban oranini
agmayacagint taahhiit eder. Bbylece piyasadaki faiz orani belirlenen tavan
ve taban oranini gectiginde, collars saticisi aradaki farki aliciya 6der. Piyasa
faiz orani tavan ve taban oranlarinin arasinda ise borglu piyasa faiz oraninda
6deme yapar. Ozellikle faiz oranlarindaki belirsizlikler ile degisiklikierin sik
yagandid: bir ekonomik ortamda faiz kusaklan, bankalar tarafindan faiz oran
riskinden korunmak igin sikga kullanilabilmektedir (Rose, 1996:276).

Bankalar faiz opsiyonlarini hem satin alip (buy) hem de satabilirler
(writer). Ancak genelde alim ve satim opsiyonlarini satin alma, satmaya
tercih edilmektedir. Bunun temel nedeni ise, opsiyon saticisinin (writers) faiz
oranianindaki olasi hareketlerden kaynaklanabilecek potansiyel k&rinin satin
alanin 6dedidi primle sinirliyken, olasi kayiplarinin daha blyUk olmasidir
(Rose, 1996: 266).

Ddviz opsiyonu, belirli miktardaki bir déviz cinsinin, Gzerinde énceden
anlagiimig bir kur Gzerinden, gelecekteki bir tarinte opsiyon sahibine
verilmesine veya - alinmasina olanak salayan sbzlesmelerdir. Déviz
dpsiyonlannin borsada iglem gérenleri spot dovizler ve déviz futures
kontratiar Gzerine opsiyon yazilan kontratlardir. Spot ddviz opsiyonlariyla,
opsiyon sahibine kontratta belirlenen miktarda spot déviz teslim edilir veya
alinir. Futures kontrat opsiyonlarinda ise, opsiyon sahibine satin aldig
kontrat tutari kadar futures kontrat teslim edilmektedir.

Déviz kuru riskinin yénetiminde déviz opsiyoniarinin futures ve forward
kontratlariyla karsilastinldifinda bazi yararlari vardir. Déviz opsiyonlarinda
déviz riskinin ddenen prim (premium) miktariyla sinirh olmasi, bir taraftan risk
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kargisinda korunma olanagdi salamakta, diger taraftan yapilan islemler risk
yonetiminde esnekligini arttirmaktadir ve ayrica potansiyel kér olasilig: da
bulunmaktadir (Kirdaloglu ve Saklar, 1990:55). Bankalar bilangolarindaki her
bir ddviz cinsi igin agik pozisyonlarini hesaplayarak veya toplam déviz
pozisyonlarina go6re yapacaklari opsiyon islemieriyle kur risklerini
azaltabilirler. Ayrica doviz fiyatlaninin digmesini bekleyen bankalar satig
opsiyonu alarak, doviz fiyatlarinin ylkselmesini bekleyen bankalar ise alim
opsiyonu alarak doéviz kuru riskinden korunmaya caligabililer (Kaval,
2000:292).

3.2. ENFLASYONUN BANKACILIK SEKTORU UZERINDEKI
ETKILERI

Yiksek enflasyon bir belirsizlik kaynadi —dolayisiyla maliyetli bir olgu-
olmasi nedeniyle, llkelerin gdzmesi gereken bir sorun olarak gérulegelmigtir.
Enflasyonun finansal piyasalar Gzerindeki en 6nemli etkisi ise, kaynaklarin
etkin olarak dagitiimasi strecinde ortaya ¢ikmaktadir. Boyd, Levine ve Smith
(2001) yaptiklart galismada, dustk oranli (% 1-3) enflasyonun kaynak
dagihmi ve finansal piyasalar (izerinde olumsuz etkilerinin bulunmadidini,
Ozellikle belirli bir egigin (% 15) Gzerindeki enflasyon oranlarinin kredi
piyasalarindaki etkileri nedeniyle, finansal piyasalarin performans: Uzerinde
olumsuz etkilerinin bulundugu sonucuna ulagmiglardir (Boyd ve digerleri,
2001:222).

Enﬁasyonun literattirde kabul edilen en yaygin tanimi, ortalama fiyatiar
genel duzeyindeki strekli ve hissedilebilir artiglardir ve yillik yazde olarak
ifade edilmektedir? Enflasyonun yiksek ve uzun sireli yasandigi
ekonomilerde kurumsal yapilar da enflasyona uyum saglamakta, enflasyona
yonelik korunma gadustniin harekete gegirdigi indeksleme mekanizmalan,
enflasyonun reel etkilerini 6nemsiz hale getirmektedir. Bununla birlikte tam
olarak indekslenmis ekonomilerde bile 6ngdrilen enflasyonun ayakkabi derisi

z Diger bir deyigle enflasyon, paranin dejerinde meydana gelen azaimadur.
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maliyeti, men( maliyeti ve vergi sisteminin yapisindan kaynaklanan harcama
azaltici etkisi® (Telatar, 2003:43) ortaya ¢ikabilmektedir. Enflasyon oranin
ongérulemedi§i durumlarda ise refah kayiplan en ylksek dizeye
ulagmaktadir.

Enflasyonu bankacilik sektdérl icin 6nemii kilan en temel olgu,
bankalarin sabit tutarl, nominal degerli finansal araclarla calismalaridir.
Nominal degerli finansal araglar bankalarin aktif ve pasiflerinin blylk bir
bolumani olusturmaktadir. Bankalarin finans piyasalarindaki rolleri itibariyle,
nominal degerli aktifleri nominal degerli pasiflerinden®® btiytktir. Bu durum
faiz oranlarindaki olasi degisikliklerden, pasiflerin aktiflerden daha once
etkilenmesine neden olmaktadir (Santoni, 1986:15-19). Sdnugta ise bankalar,
enflasyonun neden oldugu satin alma glci riskiyle karsi karsiya kalmakta ve
bu sorunu fon kullanmlanna (nominal faiz oranlanna) enflasyon
beklentilerin®® de yansitarak ¢bzmeye c¢aligmaktadiriar. Beklenen
enflasyondaki artis nominal faiz oranlarini arttiracagindan, vade sonundaki
nominal degerler de artmaktadir.

Bu baglamda getiri egrisi (yield curve) farkli menkul kiymetlerin
getirilerini  karsilastirmak, faiz oranlarini kiyaslamak ve getiri egrisi
sapmalarini belilemek igin kullanilabilir. Yine bu amagla kullanilan yapisal
modeller, modellenmis degiskenlerle belirsiz ve zaman tutarsiz girdiler
arasindaki yansima iligkileri sebebiyle geneliikle bagarisiz olmaktadir. Hig

z Ayakkabi derisi maliyeti, nakit olarak tutulan paranin faiz getirisinin oimadif durumiarda,
nominal faiz' oraninda enflasyona bafjli olarak meydana gelen artigin likit balans tutmanin
maliyetini arttirmas! sonucunda, para talebinin sosyal olarak optimal dizeyin altina
dismesiyle ortaya ¢ikmaktadir. Menli maliyeti, fiyatlann ve dolayisiyla fiyat listelerini
defjistirme zoruniulufunun fimalara ylikledigi maliyettir. Harcama azaltici etki ise, vergi
dilimlerinin enflasyona gore uyarlanmadifi ekonomilerde artan oranh vergilemenin reel vergi
oraninda neden oldufu artisin harcamalan azaltmasiyla ekonomik bilylmeye zarar vermesi
durumudur. Aynca enflasyonunun sosyal boyutlu maliyetleri de sdz konusudur. (Bakiniz
Telatar, 2003)
24 Nominal aktifier bankalarin toplam aktif miktarindan, maddi sabit kiymetier (premises) ile
istirak ve kuruluslardaki paylanndan olugan aktifierin ¢ikanimasiyla elde ediimektedir.
Nominal pasifier ise sabit tutarit nakit akimina sahip ve dolayisiyla enflasyonun satin alma
%ﬁcunu azaitabildigi (toplam mevduat, borg sbzlegmeleri vb.) pasifierden olugsmaktadir.

isr+z*+@) ("),

i = nominal faiz orani, r = donem basi reel faiz orani, z * bekienen enflasyon orani,
Aynintih bilgi i¢in bakiniz Fisher (1965)
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sUphesiz bagka bir yéntemle dogrulanirsa her bir tahminin glvenilifligi artar.
Ancak diger yéntemlerle karsilastirildidinda getiri egrisinin GstinlGda verilerin
gercek zamanh bulunabilmesi ve birgok makro ekonomik degiskende oldugu
gibi daha sonra revizyona tabi olmamasidir. Nominal getiri e§risini'ex ante
reel faiz orani ve fiyat diizeyindeki bekienen degigsmeyi gbsterecek bicimde
aynstirdiktan sonra enflasyon beklentilerini modellemek mumkandiir?®
(Kotlan:2). Normal getiri egrisi, uzun dénem faiz oranlarinin, yatirrmctlarin
uzun dénem bonolari igin ylksek enflasyon primi istemeleri nedeniyle, kisa
dénem faiz oranlarindan daha ylksek olduju durum olarak
adlandiriimaktadir. Getiri egrisinin geklindeki bir degisiklik ‘twist’ diye
adlandirilir ve bazi bonolarin faiz oranlarinin dier bonolardan farkh bir
sekilde degistigi anlamina gelmektedir. Likit olma faktéri ve bahsedilen
menkul kiymetin dalgalanan stoklarinin mevcudiyeti 6nemli bir gdsterge
olabilir. Kisa ve uzun ddénem faiz oranlar arasinda kigik veya gézard
edilebilir bir fark, faiz oranlan yltksek enflasyon bekientileri ve stki para
politikasi nedeniyle yikseldiginde iktisadi cevrim sonrasinda ortaya gikar. Bu
durum ylOzeysel-si§ veya diiz getiri edrisi olarak adlandirilir ve daha yuksek
kisa donem faiz oranlari, siki para politikasi nedeniyle daha az para
bulunabildigini ve iktisadi cevrim sonrasinda da daha yiksek enflasyon
beklentisini yansitir. Kisa ve uzun dénem faiz oranlarindaki fark blylk
oldugunda getiri egrisi dik olarak adlandirilir ki, bu da kredi ve paranin
ekonomide hazir bir bigimde mevcut olmasi anlamina gelen gevsek para

28 Getiri egrisi, gelecekteki faiz oranlanim beklentiler teorisi yardimiyla 8ngdrebilmektedir. Pir
beklentiler teorisi uzun dénem getirilerinin, uzun dénemii finansal aracin vadesine kadar
gerceklegen 'kisa donem getirilerinin kombinasyonudur. Bu durum matematiksel olarak;

Ic-l

--—Z Et Rimim; k-— seklinde Ifade edilebilir.

i=0
R:»= Uzun dnem hazine bonosunun getirisi, t = zaman, n = Vadeye kadarki dénemler
E: Re.mm=Kisa donem bonolardan beklenen aritmetik ortalama getiriler, E; = t zamanindaki
beklentiter,
m = kisa dénem bonolann vadesi, k = katsayi (integer).
Gelecek faiz oranlannin cari getiri efrisinde ifade edilmesi zimni forward orani (implicit
forward rate) olarak adlandiriiir ve agagidaki denklemle ifade edilir.

_(m+n)*R(t,t+m+n)—n*R@,1+n)
B M

F(t.t+n,t+m+n) = Zimni forward orani, t+n ile t¥m+n dBnemi igin verilecek bir kredinin t
zamaninda tekiif edilen orani. Bakiniz Kotian.

F(t.t+n t+m+n)
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politikasini yansitir. Bu durum genellikle, blyimedeki bir resesydn veya
duglgten sonra Glkenin para otoriteleri ekonomiyi uyarmaya galistikiarinda,
iktisadi cevrimin baglarinda gelisir. Dastk kisa dénem faiz oranlari paraya
kolay ulagilabildigini ve diisuk veya dugen enflasyonu yansitir (Nath, 2002:2).

Gergeklesen enflasyon bankalarin enflasyon beklentileriyle 6rtistuga
durumda bankalarin satin alma giicinde herhangi bir degigiklik olmazken,
gerceklegsen enflasyonun bankalarin enflasyon beklentilerinin Gzerinde
gerceklesmesi satin alma glciinde azalmaya neden olmaktadir. Béyle bir
ortamda ise bankalar iki tir tepki gosterebilmektedirler (Cilli, 1994:9). Birinci
tepki, varliklarinin degerini enflasyondan koruyabilmek igin enflasyondan
etkilenme olasiligi daha dusik olan yabanci paralara endekslemektir. Ikinci
tepki ise faiz riskinden korunmak icin fon kullanimlarinin genellikle gok kisa
vadelerde olusmasina neden olmaktadir.

Literaturde enflasyonun’ nakit akiglarina etkisinin nétr oldugu
yénundeki ¢calismalar, iki temel varsaylma dayanmaktadir. Bu varsayimiar;
batun fiyatlarin enflasyon orani kadar artacagi ve enflasyonun reel gelirleri
etkilemeyecegidir. Ancak sabit gelirli kesim ekonominin dnemli bir oranini
temsil ettiinde ve ayni zamanda enflasyon yiksek oldugu durumiarda,
enflasyonun satin alma glcu agisindan nétr olacag: varsayimi gercegdi
yansitan bir varsayim olmaktan ¢ikmaktadir. Béyle bir ortamda, enflasyon
sabit gelirli kesimin reel gelirlerini nemli miktarda dGgtrecedi igin, Uretilecek
‘mal ve hizmetlere olan talepte bir diistis oimasini kabul eden bir analizin de
yapiimasi - gerekmektedir. Bu kosullar altinda, enflasyonun nakit akiglari
Gzerindeki etkisi nétr olmaktan g¢ikacak ve yatirimlarin Net Buglnki
Degerlerini¥’ digtriict bir niteligi de olacaktir (Tarhan, 2003:29).

Beklenen enflasyondaki artis nominal faiz oranlarimi da -risk
primlerinin eklenmesiyle- arttrmaktadir. Bu durum ise bankalarin
kaynaklarini uzun vadeli Gretken yatirimlardan kisa vadeli Gretken oimayan

Z Firmalar yatinm kararanm gelecekteki nakit akimlanmin net bugiinkii degerini bulup, bu
degeri yatinm igin bugtin bulunmasi gereken fonla kargilagtirarak yapmaktadiriar.
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yatinmlara kaydirmasina (Telatar, 2003:43) ve bankalarin aktif kalitelerinin
bozulmasina neden olmaktadir.

Gergeklesen enflasyon beklenen enflasyon oranini  astiginda
(6ngérulemeyen enflasyon) fiyatlar genel dlzeyi beklenmedik oranda
artmakta ve sonucta aktif-pasiflerin reel degeri diUsmektedir. Béyle bir
durumda bankalar, finansal piyasalarda nominal finansal araglar itibariyle net
kredi verici pozisyonunda oldukiarindan, gergeklesen ve beklenen enflasyon
oranlar arasindaki fark kadar deger kaybedeceklerdir. Beklenen enflasyon
oranindaki artis bankalar, niteliksel olarak, éngérilemeyen enflasyondaki
gibi etkilemektedir. Ornedin beklenen enflasyon, ilk yil igin % 5, ikinci yil igin
% 10 ise, iki yillik enflasyon orami ortalama % 7,2 olacagindan iki yil vadeli
kredinin yillik faiz orani % 5'den fazla olacaktir (Santoni, 1986:17-21).

Enflasyon, bankalarin kisa dénemli olasi fon girig-cikiglarinin olumsuz
etkilerini gidermek amaciyla tuttuklar atii rezervierin alternatif maliyetini de
arttirmaktadir (Cilli, 1994: 8). Bu yuzden enflasyon oraninin yiksek oldugu
ekonomilerde bankalar minimum miktarda atl rezerv bulundurmaya
caligmaktadiriar. Ancak 6zellikle bir bitin olarak bankalarin hepsinin ayni
davranigi sergilemesi, 6zellikle kisa vadeli faiz oranlarinda dalgalanmalarin
siklagmasina ve likidite dengesinin nakit cikiglar lehine bozulmasina sebep
olarak bir yandan likidite risklerinin artmasina, difer yandan da bankacihk
sektoérindeki istikrarin bozulmasina neden olmaktadir.

Yiksek enflasyona sahip ekonomilerde, nominal faiz oranlarina
eklenen risk primi ve enflasyon beklentileriyle, nominal faiz oranlari ylksek
duzeylere cikmakta ve bu durum firmalarin borglanma maliyetlerini®®

2 Fon kaynak maliyetini etkileyen en 6nemii unsurlardan biride zorunlu karsihklardir. Zoruniu
karsiliklarin faiz getirisine sahip olmamalan veya piyasa faiz oranlannin aitinda faiz getirisine
sahip olmalan, bankalan munzam karsiliklar igin ayirdikian miktariardan elde edecekleri faiz
getirisinden mahrum birakmaktadir. Bankalann faaliyette oiduklian piyasada bankacilik ve
bankacilik digi araglar arasinda yiiksek rekabet varsa, kargilik ayirma maliyetini bankalar
iistlenirken, tersi durumda sOzkonusu maliyeti mevduat ve kredi misterilerine
yansitmaktadir. Aynca bankalar fon kaynaklan olarak kargihlk ayinasi gerekmeyen
(ilkemizde varhija dayali menkul kiymet, banka bonosu, déviz kredisi kullanma gibi)
kaynaklara bagvurabilmektedir (Teciri, 1997:19). Fon kaynak maliyetini etkileyen diger
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arttirmaktadir. Sonugta ise yl(ksek faiz oranlar ve borglanma maliyetleri,
bankalarin kredi riskini yikseltip®®, kredilerin geri 6denmeme® olasiigini
arttirmaktadir. Bankalar geri 6denmeyen krediler igin kargilik ayirmak ve
ayirdikian karsiliklar: da net faiz gelirlerinden diigmek zorunda olduklar igin,
bu durum bankalarin elde ettikleri karlarda azalmalar ortaya gikarmaktadir
(Eken, 1994:33-34).

Ozeliikle siirekli ve yliksek enflasyonun birlikte yasandigji piyasalarda,
bankalarin en tipik 6zelligi rekabeti, Griin gegitlendirmesiyle degil, fiyat (faiz
orani) dlizeyinde yapmalaridir. Boyle bir yapilanma ise, bankacilik
sektérindeki geleneksel risklerin yaninda énemli éiclide sistematik riskin de
sektor tarafindan taginmasina neden olmaktadir (Colak ve Yigidim, 2001:39-
40). Bankalarin bu risk kargisinda sergileyecekleri tavir ise, kamu kesiminin
izledigi finansman politikasina gére §ekillenmektedir.

Enflasyon bankalarin faiz digi giderlerini de yikseltmektedir.
Enflasyonist bir ortamda kurumsal yapilar enflasyona uyum sagladigindan,
bankalarin personel, teknoloji gibi harcamalari nominal olarak artmaktadir.
Bu durumda ise bankalar faiz digi giderlerindeki artigi gidermek amaciyla faiz
digi geliferin® arttirmaya c¢aligmaktadiriar. Ancak bir taraftan faiz digi
gelirlerin arttirilmasinin zaman almast, diger taraftan piyasadaki rekabet faiz
dis1 gelirlerin, faiz digi giderler kadar arttinlabilmesini engellemektedir.

unsuriar olarak ise; kamu borglanma geredinin yilkksek olmasinin da etkisiyle ortaya ¢ikan
yiiksek faiz oranlan, hikimetlerin uyguladifi makro ekonomik politikalara olan glivensizlik
sonucunda risk priminin ylikselmesi, bankaciik sektoriinde ozellikle % 100 mevduat
sigortas: gibi haksiz rekabet yaratan asimetrik unsurlann etkisi (Golak, 2002:196) ve
mevduatin vade yapisi sayiiabilir.

3 Faiz oranindaki artisin yaratti: ters secim ve ahlaki gokiintil etkileri nedeniyle, geri 6deme
olasihgi, belidi bir faiz oram diizeyinin &tesinde, faiz oranindaki artigtan daha fazla
diismektedir.

% Firmalar GSMH biiyldiigi miuddetge ciddi problemlerle kargilagmayabilider. Ancak,
Ozellikle resesyon ddnemlerinde, firnalann gelireri ve dolayisiyla karlan azalacagindan
kredilerin geri ddenmeme olasiifji da artmaktadir. Aynca geri 6deme olasilifinin kendisi
ylikienen faiz orani ile negatif iligkili olmasi nedeniyle, kredi faiz orani arttikga, geri 6deme
olasilifji diisme egiliminde olacaktir.

3 Komisyon, teminat, garantilerden saglanan gelier, vb. gelider faiz digi gelirtere
verilebilecek 6rnekler arasindadir.



119

Sonucta ise bankalar, faiz digi giderler ile faiz digt gelirler arasindaki fark
kadar zarar edebilmektedirier.

Enflasyon bankalarin temel riskleri olan likidite riski, kredi riski, faiz
orani ve doviz kuru risklerini arttirdi§indan, bir taraftan bankalarin sermaye
yeteriiliklerini dolayisiyla ayirmak zorunda olduklan karsiliklan® arttirmakta
ve kredi hacimlerini daraltmakta, diger taraftan ise ézkaynaklardaki artiglarin
genelde nominal olmasina neden olarak, bankalarin iflas olasiliini
arttirmaktadir.

% visksek zorunlu rezerv orantarini parasal artigt sinirlayan bir para politikasini, Gikeler arasi
karsilagtirmalar parasal artig veya enfiasyon ile banka rezerv oraninin pozitif olarak iligkili
oldufunu ortaya koymaktadir. Aynca, ilgili dénem enflasyon orani ile rezerv orani arasinda,
ozelikle gelismekte olan dikelerde, pozitif iliski iginde oldufjunu gosteren bulgular
bulunmaktadir (Fry, 1998: 8). Diger bir deyisle enfiasyon vergisini kullanan lkelerin daha
yiiksek vergi oranlan ile daha ylksek zorunlu rezerv oranlan uyguladikian sOylenebilir.



DORDUNCU BOLUM
TURK BANKACILIK SEKTORUNUN GELIiSIMI
4.1. TURK BANKACILIK SEKTORU

Torkiye’de bankacilik sektérii genel olarak finansal piyasalar iginde
bayuk bir agirhga sahip olagelmistir. Bankacihk sektérinin bugin iginde
bulundugu durumun ve gelecekteki sorunlarin olasi ¢éziimleri igin sektérin
olugumundan baglayarak incelemek, bir taraftan sektorin slregelen
sorunlarinin tespiti, dier taraftan mevcut sorunlara gelecekle ilgili anlamii
¢bzim onerileri verebilecedi igin, 6ncelikli olarak 1980 yilina kadar Tiark
Bankacilik Sektéri'ndeki gelismeler 6zetlendikten sonra, 1980 yilindan
sonraki gelismeler ayrintih olarak degerlendirilip sorunlar tespit edilmeye
caligilacak, ayrica aktif-pasif yodnetimi de sektdriin gelisimi iginde
degerlendirilmeye calisilacaktr.

4.1.1. 1923-1980 Dbnemi

Cumhuriyetin ilanindan sonraki Tark Bankacilik Sektérinin geligimi
1923-1932 ulusal bankalar dénemi, 1933-1944 o&zel amagh deviet
bankalarinin kuruldugu dénem, 1945-1960 6zel bankalarin gelistigi dénem ve
1960-1980 planh donem olarak incelenebilir.

1923 yilinda Turk Bankacilik Sektéri‘nde belirlenebildigi kadariyla
22'si ulusal, 13't de yabanci olmak izere 35 banka faaliyet gtstermekteydi.
Ozellikle mevduat agisindan ulusal ve yabanci bankalarin piyasadaki paylar:
esit olsa da, kredi piyasasinda ve dig ticaretin finansmaninda yabanci
bankalarin agirign bulunmaktaydi (Akgag, 1987:15-16). Ulkede sanayi ve
ticaret hayatimn canlandirifabilmesinde, piyasadaki kredi yetersizlidinin
gideriimesi ve kredi piyasasindaki yabanct egemenliginin azaltiimas: temel ““

sorunlar olarak gériimekteydi. ““‘ ‘“ﬂ ol ‘E\M
18 N
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1923 yilinda toplanan [zmir iktisat Kongresi’'nde bankacilik sektéranin
ekonomik kalkinma igin ne kadar 6nemli bir sektér oldugu, ulusal bankaciligin
kurulamamas halinde ekonominin yabanci sermaye baskis: altinda kalacag
ve 6zel sektbrde yeterli sermaye birikiminin olmamasi nedeniyle de devletin
bankacilik sektérindeki olugumlara katkida bulunmasi geredi (TOBB,
1996:9) Gzerinde fikir birligi saglanmigtir. izmir Iktisat Kongre’sinde bir ana
ticaret bankasinin kurulmasi ve buna bagli olarak &zel ticari bankalardan
olugan ticari banka sisteminin olugturulmasi, sanayi kesimine kredi saglamak
icin bir sanayi bankasinin kurularak, bu bankaya devletin ve diger &zel
bankalarin igtirakinin saglanmasi kararlarnt alinmigtir (Ertugrul ve Zaim,
1996:12-13).

Cumhuriyet hGkimetlerinin bankacilik sektorayle ilgili Gzerinde énemle
durdukiari konularin baginda Ziraat Bankasrnin giglendirilmesi ve tarim
kredilerinin yeterli diizeye yiikseltimesi bulunmaktaydi. Bu gercevede 1924
banka devlet kurulusu olmaktan cikarilarak 30 milyon TL sermaye ile anonim
sirket haline dénusturtlerek, bankanin tarimsal kredilerin yan sira her tarli
bankacilik faaliyeti yapabilmesine de olanak saglanmigtir.

1924 yilinda Cumhuriyet déneminin ilk 6zel sermayeli bankasi olan I
Bankas! kurulmugtur. Bankanin 1 milyon TL'lik itibari sermayesinin 250 bin
TUlik kismu Atatirk tarafindan &denmis, 160 bin TLlik kismi da pay.
senetlerinin satigindan saglanmig (Bolay, 1991:54) ve bobylelikle ilk yilin
sonunda 410 bin TL'lik ddenmis sermayeye ulagimigtir. Bankanin ana
s6zlesmesinde faaliyet alani; her tarlG bankactlik iglemleri ve tarim, sanayi,
madencilik, enerji Gretim ve daditimi, bayindirik igleri, sigortacilik,
nakliyecilik, turizm ve ihracat alanlarinda tegebbiis kurmak veya kurulusuna
katiimak ve her tarlG sinai ve ticari islemleri yapmak, olarak belirlenmigtir.
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1925 yilinda 6zellikle sanayi ve madencilik sektérierini, sunulacak
kredi imkanlari ve yeni girketler kurup isletmek yoluyla, gelistirerek ulusal
sanayiyi desteklemek igin Trkiye Sinai ve Maadin Bankasi kurulmug, daha
sonra bankanin fabrika kurma, isletme ve igtiraklerde bulunma gibi
faaliyetlerinin bankacilikla bagdasmayacag, ayrica bankacilik igin riskler de
doguracag: tespitiyle bankanin igletmecilik ve sanayi sektériine kredi verme
igleri birbirinden ayrilarak, sadece sanayi kesimine kredi verme islevi
verilerek Tarkiye Sanayi Kredi Bankasr'na devredilmistir (Akgic, 1987:22-
24).

1927 yiinda ise Ulkenin imari, ingaat sektérine kredi imkani ve
taginmaz mallardan olusan servete bir akicilik kazandirmak amaglariyla
Emilak ve Eytam Bankas! kurulmustur. 1946 yilinda banka aktif-pasifleriyle
birlikte Tarkiye Emlak Kredi Bankasi’na devredilmistir.

1923-1932 yillan arasinda ulusal sermayeli ve faaliyet alani genig
bankalarin yani sira, ¢ok sayida tek subeli yerel banka kurulmugtur. Kurulug
amaglari kendi bélgelerindeki tliccarlarin kredi ihtiyaglarini kargilamak olan
yerel bankalar, bir taraftan 1929 ekonomik krizinin etkileri, diger taraftan
ulusal bankalarn sube bankacthgini geligtirmesiyle biiytk bir coduniugu teker
teker kapanm|§tir.

1930'lu yillarda banka iflaslarinin en 6nemli nedeni, bankalarin kredi
musterilerinin gerek kétl hasat yillari, gerekse Urtn 'ﬁyatlannln dismesi
nedeniyle aldiklan kredileri geri 6deyememeleridir (Asomedya, 2001:40).
Ozellikie yerel bankalarin verdikleri kredilerin biytk bir cojuniukla tanm
sektérinde toplanmasi, yerel bankalarn iflaslarinda onemli bir etken
olmustur. Ayrica 6zel bankalarin deviet bankalarindan daha ylksek faizli
kredi kullandirmas: da kredilerin geri édemelerini olumsuz etkilemigtir.
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1929 Ekonomik Bunaliminin ekonomi Gzerindeki olumsuz etkileri ve
o6zeliikle para stogunun politika enstrimani' olarak kullanilabilmesi ihtiyaci,
ulusal bir emisyon bankasinin zorunlulugunu gindeme getirmistir (Ertugrul ve
Zaim, 1996:15). 1930 yiinda 1715 sayili kanun ile TCMB kurulmustur.
Bankanin gbrevleri arasinda; iskonto oranini tespit etmek, para piyasasini ve
tedavilinG dizenlemek, Hazine'nin iglerini yGrtitmek ve hikimetle esgdum
halinde TL'nin istikraniyla ilgili bUtin kararlari almak bulunmaktadir. MB 15
milyon TL sermaye ile faaliyete baglamis, 1931 yilinda bankaya sermayesinin
% 40’1 oraninda hazine bonolarini iskonto etme, karsiliginda da sermaye ve
ihtiyatlarinin tutan kadar avans verme yetkisi verilmistir. Ayrica 1938 yilinda
yapilan degisiklikle de MB’ye kamu iktisadi tegebbuslerinin hazine kefaletine
haiz bonolarini iskonto ederek kargilinda avans verme yetkisi verilmigtir
(Bolay, 1991:56).

1923-1932 doéneminde ulusal bankacilik sektérli 6nemli gelismeler
gdstermis ve piyasadaki yabanci bankalarin agirigi 6nemli oranda azalmigtir.
1923 yilinda tasarruf mevduatinin % 59,7'si ulusal bankalara, % 40,3'G
yabanci bankalara aitken, 1932 yilinda ulusal bankalann payi % 94.6'ya
cikmig, yabanci bankalarin payi ise % 5,4'e digmastar. Ulkede énemli olan
bir diger gelisme ise, gerek tasarruf mevduati ve toplam mevduat, gerekse de
mudi sayisindaki artislar, ekonominin parasallasma slrecine girdigini
gdstermektedir (Artun, 1983:45).

1929 Dinya Bunaliminin ekonomi {zerinde olumsuz etkileri olmus,
Turkiye aleyhine dénen dig ticaret hadleri dolayisiyla 6énemli miktarlarda
6demeler bilangosu aciklan olugmus ve TL deger kaybetmistir. Sonugta ise
bir taraftan tlkenin iginde bulundugu ekonomik kosullar, diger taraftan 6zel
sektdérin yeterli sermaye birikimine sahip olmamasi nedeniyle 6zel sektdr
tegvikiyle sanayilesme politikasi terk edilerek, kamu iktisadi girigimleri
6ncaltgandeki sanayilesme politikasina gegilmigtir (TBB, 1998:5).

! Emisyon hacmi 1930'lara kadar Osmanh'dan devralinan seviyede kaldijindan para stogu
bir politika arac! olarak kulianiimamaktayd: .
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1933-1944 déneminde devlet eliyls, sermaye birikiminde eksikleri
bulunan sanayi ve ticaret sektorlerinin gelisimine katkida bulunmak, alt yapi
galigmalarini gergeklestirebilmek ve Glkenin kalkinma atiimi igin gerekli
sanayi tesislerini kurmak ve igletmek Gzere, 5 buylk kamu bankasr
kurulmustur.

1933 yilinda bankacilikla ilgili 5nemli kanuni diizenlemeler yapiimigtir.
Tefeciligin 6nlenmesine yénelik olarak Odiing Para Verme igleri Kanunu
yurarlage konmusg ve kanunla 6ding para verme islerinde alinacak ve
verilecek faiz oranlarini belirlenmistir (Ertugrul ve Zaim, 1996:19-20). Diger
bir kanuni dizenleme ise 2243 sayih “Mevduati Koruma Kanunu’dur.
Mevduati Koruma Kanununda mevduatin denetienmesi-korunmasi, banka
sahibinin hukuki niteligi, kredi simiri ve bankalarin denetlenmesine iligkin
hOkomlere yer verilmistir. 1933 yilinda Merkez Bankasi bankalarin kredi
hacimlerini sinirlayan Ozkaynak soruniarini gidermexk igin sermayesu 4 milyon
TLl'nin Gzerinde olan bankalarin reeskont oranlarini % 8den % 5,5a
dasurmastar (Asomedya, 2001:40). Ayrica 1936 yiinda 2999 sayili Bankalar
Kanunu ile, bankalarin mevduatiarinin % 15'ini® Deviet I¢ Borglanma
Senetleri veya ayni derecede faiz getiren diger menkul kiymetierden munzam
kargilik ayirma zorunlulugu getirilmis ve boylelikie de kamu yatirimlan igin
dasuk maliyetli finansman kaynagi sadlanmaya c¢aligiimistir (TBB, 1998:6).

1933-1945 déneminde, 6zellikle Il. Dinya Savagrnin etkisiyle, banka
ve banka subesi sayisinda azalmalar olmustur. 1932 yilinda sektérdeki
banka sayisi 60, sube sayisi 483 iken, 1945 yilinda banka sayis1 40'a, sube
sayisi ise 411’e dagmigtir.

2 stimerbank (1933), Belediyeler Bankasi (1933), Etibank (1835), Denizbank (1937) ve Halk
BankaSI ve Halk Sandikiar (1938)
3 Bu oran 1942 ylinda % 20'ye gikanlarak tamaminin DIBS olarak tutulma zorunlulugu

getirilmigtir.
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Il. Dinya Savagi'nin sona ermesiyle baslayan 1945-1960 déneminde,
ekonomik alandaki canlanma bankacilik sektériint olumlu olarak etkilemisgtir.
Bu dénemde uygulanan ekonomi politikasini Gg temel etken etkilemigtir
(Akglg, 1987:38). Birinci etken i¢ ekonomik etkendir ve 6zellikle ticaret ve
tarimla ugrasan 6zel kesimin savag yillarindaki kitliklar ve hizli enflasyon
nedeniyle varliklarini glglendirerek sermaye birikimlerini hizlandirmasini
ifade etmektedir. ikinci etken dis etkendir ve savas sonrasi dénemde bati
tlkeleri ile yakin ekonomik ve politik iliskiler sonucunda uluslararasi piyasa ve
kuruluslardan kredi almak olanaklarinin artmasina dayanmaktadir. Uglincii
etken ise i¢ politik etkendir ve tek partili dénemden ¢ok partili déneme gegisin
etkilerini icermektedir.

Bu dénemde genel olarak, 6zel sektér oncelikli, piyasa ekonomisine
dayanan bir politika benimsenmis olsa da, 6zellikle sulama, enerji, ulagtirma,
cimento, seker, dokuma, kauguk, demir-gelik sanayilerindeki devlet
yétmmlan, tarimsal Gretimdeki artiglar ve dis yardimlarla finanse edilerek,
1953 yilina kadar devam etmigtir. 1953 yilindan sonra ise tanim ekimine
agcilabilecek toprak sinirlarina gelinmesi, ayrica k6t hasat yillarinin birbirini
izlemesiyle, yatinmilardaki finansman sorunlan MB kaynaklarina bagvurularak
giderimeye c¢ahgimigtir. Mevduat munzam kargihklari % 20 olarak
uygulanmaya devam edilmis, bu karsiikiann MB Amortisman ve Kredi
Sandifi Hesabi'na nakit yatiriimasi ve yatirilan karsiliklara % 3-4 oraninda
faiz 6demesi uygulamasina gecilmigtir (TBB, 1993:7).

Il. Dinya Savag’nin ardindan ekonomideki canlanma, digaridan
alinan badis ve yardimlarla fon kaynaklari artan kamunun ulagim ve tarimi
gelistirici, destekleyici politikalar uygulamasi Gretimin artmasina neden
olmustur. Ekonomide yasanan canlanma ve hizli baylimeyle birlikte tarim,
ticaret ve sanayi sektbrierinde yatinmlar ve banka kredi miktariar artmig ve
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bankacilik sektérll 6zel sektér* icin cazip hale getirmigtir. Ozellikle ingaat
sektorii ve dig ticaretteki geligmeler, Glkede Gretimi arttirmig, bankalarda bir
taraftan daha fazla kredi vermeye, diger taraftan daha riskli yatinmlara
yénelmislerdir. Ancak Ulkedeki Gretimin tiketim mallari adirlikli yapilmast, ara
ve yatirm mallarinda digsa bagimhihi§in sirmesi nedeniyle dis ticaret agiklar
blyUmistar. Uygulanmakta olan sabit kur rejimi ve enflasyon TL'nin asin
degerli olarak kalmasina neden olmus, sonucta ithalat artarken ihracat
azalmig ve Uretimde belli oranlarda durgunlukliar ortaya ¢ikmigtir.

1945-1960 donemi faiz oranlarinin sabit olduju ve mevzuatia
dizenlendidi, dévizli iglemlerinin Merkez Bankasi'nin tekelinde oldugu,
bankacilik igslemlerinden alinan komisyonlarin hilkkimet tarafindan belirlendigi
bir dSnemdir. Boyle bir ortamda bankalarin rekabet edecegi tek alan mevduat
toplama faaliyetleri olmus, sonugta banka sube sayisi hizla artmigtir. BlylOk
bankalarin sube sayisindaki® hizli artiglar boige bankalarinin tasfiyesine
neden olarak bankacilik sektérindeki oligopolistik yapinin derinlesmesine
neden olmustur (Ertugrul ve Zaim, 1996:22).

Ozellikle 1950°li yillarin ik yarisindan sonra enflasyona dayall
genigleme politikalan ve dig ddemeler agiklari ekonomik istikrar: etkileyecek
dazeylere ¢ikmigtir. 1956 yilinda enflasyon % 39'a ¢tkmig ve milli gelir nemii
oranda azalmigtir. Ortaya cikan sorunlan ¢6zmek amaciyla 1957 yilinda
Tarkiye ile IMF, ABD ve Avrupa Ekonomik I§bm|gl Tegkilati arasinda bir
ekonomik.. istikrar paketinin hazirlanmas! konusunda anlagiimigtir. 1958
yihinda Turkiye'ye yeni kredi verilmesi ve birikmis borclarin ertelenmesinin
kabul edildigi, 4 Agustos istikrar Kararlari uygulanmaya baglanmigtir. Istikrar
tedbirleriyle ic dengeyi sadlamaya yoénelik olarak harcamalarin kisilarak
enflasyonun denetim altina alinmasi ve dis ekonomik dengenin saglanmasi
icin de resmi Dolar kuru 2,80 kurugtan 9 TL'ye gikariimasi kararian alinmigtir.

4 1944-1980 déneminde, aralannda bugline kadar faaliyetierine devam ettiren, Yapi ve Kredi
Bankas: (1944), Garanti Bankasi (1946), Akbank (1948), Pamukbank (1958) gibi biiyiik
bankalanndan oldugu 3'U 6zel yasa ile olmak lizere toplam 30 banka kuruimustur.

5 1945 yilinda 411 olan toplam banka gubesi sayisi, 1960 yili sonunda 1795%e yiikselmigtir.
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1958 istikrar tedbirlerinden en gok etkilenen sektérlerin baginda bankacilik
sektéri olmus ve 1959-1962 yillari arasinda 11 banka iflas etmig ve iki
bankada birlegtirilerek devletlegtirilmistir. iflas eden bankalar 6zellikle kuigitk
caph ve yerel niteliki bankalar olmustur. Bu bankalarin iflas nedenleri
arasinda, acilan kredilerin ekonomik durguniuk nedeniyle tahsil edilememesi
mevduat giriglerinin yavaglamasi ve gaven problemi sayilabilir (Asomedya,
2001:41-42). 1960 yiinda bankacilik sekitriine glveni yeniden saglamak icin
MB nezdinde Bankalar Tasfiye Fonu kurularak, tasarruf sahiplerinin haklari
glvence altina alinmasi amaglanmistir. Kurulan fona bankalarin yil sonu
bilangolarindaki tasarruf ve ticaret mevduat toplamlaninin % 0,05 oranindaki
miktan yatirma zorunlulugu getirilmistir. Béylelikle haklarinda tedrici tasfiye
karar verilen bankalarin agiklan bu fonla kargilanmasi, Tasfiye Fonu'ndaki
fonlarin yetersiz olduju durumda da MB'nin fona &din vermesi
6ngoralmagtar.

1260-1980 déneminde ithal ikameci sanayi politikas: uygulanmigtir.
Ulke ekonomisinde gelistiriimeye ¢alisilan sektérleri korumak amaciyla diga
kapal bir ekonomi politikasiyla, faiz oranlari ve déviz kurlari gibi temel fiyatlar
diinya piyasalarindan farkh olarak hokimet tarafindan belirlenmigtir.
Bankacilik sektdérindeki rekabeti ve bankalarin topladiklari mevduatlari
kontrol edebilmek amaciyla sektére olabilecek girigler sinidandiriimig®,
boylelikle belli bankalarda toplanan fonlarin kalkinma planiar gergevesinde
kullaniimasi amaclanmistir.

Planli dénemde bankalann orta vadeli kredi miktarlarin arttirmak
amaciyla, 1961 yilindan sonra orta vadeli kredilere uygulanan faiz oranlar
diger kredilerden daha ylksek olarak belirlenmig, 1970 yilindan sonra ise
bankalarin kendi kaynaklarindan éncelikli sektér yatinmlart igin verecekleri
kredilere karsilik gelen mevduat igin normalden daha dagik munzam kargihik
ayirma imkani salanmis, reeskont oraniar farkhlagtinimug, ayrica bankalarin

% Bu donemde 5'i kalkinma 2'si ticari olmak (izere toplam 7 banka kurulmustur.
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toplam kredilerinin % 10'u’ oraninda orta vadeli kredi vermeleri, zoruniu hale
getirilmigtir. Ayrica bankalarin &ncelikli sektérde yatirm yapan kendi
igtiraklerine kredi vermelerini &ézendirecek duzenlemeler de yapilmigtir.
Bankalar baglangicta orta vadede kredi agmalan gereken oranlari
tutturabilmek icin MB'den orta vadeli reeskont kredisinden elde ettikleri
kaynaklari kullanmiglar, ancak 1976 yilindan sonra bu kaynaklar bankalarin
vermeleri gereken % 20 oraninin hesaplanmasinda dikkate alinmamasi
uygulamasi getiriimigtir. Orta vadeli kredilere karsilik gelen mevduat igin
ayrilan munzam kargiik oraminin digtk, kredilere uygulanan faiz oranin
ylksek olmasi, bankalara orta vadeli kredi vererek faiz gelirlerini arttirma
imkani vermigtir (TBB, 1998:10-11). D6nem bagi olan 1860'da d&zel
bankalarin faizlerden elde ettikleri gelirler 34 milyon Dolar iken, 1969'da bu
oran 156 milyon dolara yikselmis, 1970°de 109 milyon Dolara digtikten
sonra tekrar ylkselme egilimine girerek 1979'da 902 milyon .dolara
ulagmugtir.

Planli dénemde uygulanan politikalarin 6nemli etkilerinden biri de
holding bankacihginin® gelisimi olmugtur. Ozellikle 1970l yillarin basinda
holdinglesme, bu tur olusumlara saglanan ekonomik avantajlar ve piyasadaki
rekabet kosullan nedeniyle artmis, ve buna bagh olarak holding bankacihg
hizh bir gelisme gostermistir. Holding bankaciiyim geligme slrecindeki
odnemli nedenler asagidaki gibi siralanabilir (Akglg, 1987:61);

- Kalkinma politikalari sonucunda hizla blylyen ve finansman
ihtiyaci artan firma ve gruplarnin varhig,

- Daha az 6z kaynakla daha genis bir kaynagi denetim altina alarak
holdinglesmenin piramit etkisinden yararlanabilmek,

- Finansal piyasalardaki fon akimlarini denetim altina alabilmek,

7 86z konusu oran 1976 yilindan sonra kaynaklar 1 milyar TL'nin Gizerinde olan bankatar igin
% 20'ye cikaniimigtir.

® Holding bankacilifji, bir bankanin yonetim ve denetiminin bir holding kuruluguna ait
olmasini ifade etmektedir.
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- Kamuoyunda banka sahibi olmanin sagladi§i itibari holding
kuruluglarina yansitabilmek,

- Olast mali bunalimlarda holdinge bagli kuruluglara fon
saglayabilmeyi glivence altina alma,

- Piyasadaki diger holdinglerle rekabeti stirdirebilmek.

1861-1980 dbéneminde kalkinmaya yénelik yatinimiarin orta ve uzun
vadeli finansmaninda, bitgeden yapilan transferler, kamu harcamalari, ¢zel
tasarruflardan saglanan kaynaklarin yani sira, MB kredilerine de
bagvurulmustur. Ozellikle kamu kesiminin reel kaynak saglama ve bu
kaynaklan arttirabilmek igin bagvurdugu MB kredileri blyik 6lglide emisyonla
saglanmig, sonucta ise enflasyonist stire¢ hizlanmigtir (TBB, 1998:10).

Bu dénemde bankacilik sektériine girigteki kisitiamalar ve uygulanan
ekonomik politikalar, sektérde 6nceki dénemde oldugu gibi subelesmeyi
arttirmigtir. 1960 yilinda 1759 olan toplam banka sube sayisi 1980 yilinda
5975e gikmigtir. Dénem iginde toplam mevduat % 83 oraninda artmigtir.
Toplam mevduat iginde tasarruf mevduatinin pay azalmig, buna kargilik
ticari mevduatin pay! artmistir. Toplam mevduat iginde 6zel bankalarin payi,
kamu bankalarindan fazla olmasina karsin, dénem boyunca toplam krediler
icinde kamu sektor daha fazla paya sahip oimugtur.

4.1.2. 1980 Sonrasi Dénem

1980 éncesi dénemde Tiark Bankacilik Sekt6rii faiz oranlarinin kamu
tarafindan belirlendig§i, kaynak maliyetinin karlihk agisindan bir sorun
yaratmadi§i, finansal piyasalarda bankacilik sektériiyle rekabet edecek araci
ve araglarin olmamasi ve piyasalann girisin sinirlandifl, dolayisiyla
rekabetten uzak bir pasif yapida faaliyetlerini sGrdirmekteydi. Bu ortam
icinde bankalar aktif yénetimi olarak kredilendirme, pasif yonetimi olarak ise
mevduat toplamayla ilgileniyorlardi (Gonca, 1991:52). Ozellikle negatif faiz
uygulamasi bankalarin sadece mevduat toplamayla, dier bir deyigle pasif
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yonetimiyle ilgilenmelerine neden oluyordu®. Uygulanan politikalar
cergevesinde bankalarin rekabet edecegi tek alan mevduat toplama faaliyeti
oldugu igin, 1980 6ncesi dénem sube bankaciiginin hizla geligsimine neden
olmustur. Ancak 6zellikle 1973 yilindan sonra uluslararas: piyasalarda
yaganan ekonomik bunalimlarin da etkisiyle, enflasyon oranlarindaki hizh
artig bir taraftan maliyetlerin artmasina neden olurken, diger taraftan mevduat
toplama ve kredilendirme sirecinde ciddi sorunlarin ortaya ¢ikmasina neden
olmustur. Sektordeki gézetim ve denetim eksiklikleri, sermaye yeterliliklerinin -
gelisimini olumsuz etkilemis ve aktif kalitesinin bozulmasini da
engelleyememistir (Celebican, 1998:205-206)

1980 yiliyla birlikte Turkiye ekonomisi yapisal bir dénlgim igine
girmistir. Bu slregte, ekonominin serbest piyasa ekonomisi kurullarina gére
yapilanmasi yoninde dnemli adimlar atiimig, ithal ikameci sanayilesme
modeli terk edilerek, ihracata yénelik sanayilesme modeli benimsenmigtir'®.
24 Ocak Kararlarn ile uygulanmaya'baglanan finansal politikalaria birlikte, 'faiz
oranlan serbest birakilmig, ayrica bankacilik sektéra diga aglimig ve sektére
yeni bankalarin girigini de kolaylastiran rekabetci bir piyasa olugturulmaya
yonelik adimlar atiimistir. Ancak s6z konusu geligmelerin, ekonomik yapidaki
aksakliklar nedeniyle!!, piyasadaki olumlu etkileri gok sinirli olmustur. 24

® Enflasyonun altinda seyreden kredi faiz oranian, genellikle kredilerin geri 6denmesinde ¢ok
biiyiik bir sorun yaratrmyordu.

1% 1980 8ncesi dénemde Gncelikli sektdriere diisik faiz oranlannda verilen idari olarak
belilenmis ve kisitianmis (rationed) kredi politikalan ile biriikte giden faiz oranlanna tavan
getirme politikalan bir taraftan finansal derinlesmeyi engellemis, difer taraftan da ekonomik
biiylimeyi hizlandiracak 6nemli bir etki setinin zayiflamasina yol agmigtir.

" Leite ve Sundararajan (1990) gore finansal liberalizasyonun ve faiz orant
liberalizasyonunun basans:, ekonomideki bazi temel soruniann giderilmig olmasina ve
ekonominin degisime hazir hale gelmesi icin gerekli &nlemlerin alinnug oimasina baghdir.
S6z konusu kogullar ve Onlemier sbyle siralanabili: (i) bankaciik sektdriinin rekabet
kosullanna hazidanmas: amaciyla yeniden yapilandinimas) gerekmektedir. Rekabeti
gelistirmeye ybnelik politika defigiklikleri olmaksizin, faiz orami liberalizasyonu faiz
oranlannin dizeyinde, yapisinda ve duyarliifinda 8nemli garpikiikiar yaratabilecektir, (ii)
para ve bankalararasi para piyasalarnnin gliglendiriimesi ve para politikasi enstriimanlannin
etkinlijinin arttinimas: ydninde dnlemier ahinmalidir, (jii) piyasa kogullannda belilenen kredi
ve mevduat faiz oranlaninin para politikasindaki degisikliklere ve uluslararasi faiz oranlan ile
déviz kurlanndaki gelismelere hizla tepki veriyor olmasi gerekmektedir, (iv) bankacihk
sisteminin faiz orani rekabetine dayanabilecek diglide glicli olmas: gerekmektedir, (v)
iiretken olmayan mal stoklama veya ekonomik agidan safiam olmayan projelerin finanse
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Ocak Kararlaninin bankacilik sektérinde yarattifi degisimler asagidaki gibi
Ozetlenebilir (Akgllg, 1992:67-68, Celebican, 1998:207-213, Colak, 2001:80);

- faizlerin serbest birakilarak, mevduata pozitif faiz verilmesine
baglanmisg,

- yeni ulusal bankalarla birlikte, yabanci bankalarin da kurulusuna
veya Tirkiye’de sube agmasina izin verilmis,

- Turk bankacilik sisteminin diga agilmasina izin verilmis, boylelikle
ulusal bankalar da yabanci Ulkelerde yeni temsilcilikler ve subeler
acabilmis,

- kambiyo rejimi degigtirilerek, bankalarin déviz iglemierini
yapabilmeleri saglanmsg,

- bankacilik sektérinde yeni finansal araglarin gelisimine imkan
verilmis ve sektérdeki otomasyon ve mekanizasyon geligtiriimis,

- bankalarin uluslararasi standartlara uygun olarak yapilanmalarina
yéneiik dizenlemeler.

1 Temmuz 1980'den sonra kredi ve mevduat faizlerinin blydk élclide
serbest birakiimasiyla birlikte, kredi ve mevduat faizleri énemli oranlarda
artmigtir. Uzun yillar rekabet olmayan bir piyasada faaliyet gdsteren
bankacilik sektérl pozitif faiz ile yliksek faiz kavramlarini birbirine karigtirmig,
6zellikle de 1980°den é6nce ulagamadikiari iddihar halindeki tasarruflan
kendilerine gekebilmek igin, ylksek faiz oranianyla caligsmiglardir. Béyle bir
ortamda, herhangi bir yasal diizenlemeye sahip olmayan bankerlerinde'?
piyasadaki fon kaynaklar icin bankalarla rekabete girmesi faiz oranlarindaki
artigt hizlandirmis, ayrica hamiline yazii mevduat sertifikalan
uygulamalariyla bazi bankalarin agija satig yapmasi sektérde ciddi soruniara

edilmesinden kaginmak igin, beklenen reel faiz oranlannin pozitif olmasi gerekmektedir, (vi)
kamu sektbriinin finansal piyasalara bagimliiginin biyik Slglide mali dengesizlikler sonucu
ortaya cikmisg olmasi halinde, kamu borcuna faiz deme kogullan, faiz reformu dnilnde bir
engel haline gelebiimektedir. Dolayisiyla, faiz orant liberalizasyonunun kamunun finansal
pozisyonunda iyilesme ile birarada gitmesi gerekmektedir. Ancak borgianma kosullannin
idare edilebilir diizeylere indirilmesinden sonra, hiikkimetin anlamli bir faiz orani politikasina
%irismesi miimkiin olacaktir.
Bu dénemde ortaya gikan banker yapilan ve faaliyetleri igin bakiniz Asomedya (2001).
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neden olmugtur (Colak, 2001:80). Ortaya ¢ikan krizin maliyeti sadece
mudilerin piyasadan kagisini 6nlemek igin kullanilan kaynaklar agisindan
yuksek olmamis, ayni zamanda bankerlerin davraniglaninin piyasalarda
yarattiyi glvensizlik, para piyasalarinin gelisiminde bankalar digindaki
kurumlarin diglanmasina ve bankalarin finansal piyasalardaki hakimiyetinin
devam etmesine neden olmustur (Denizer ve Digerleri, 2000:7).

Bankacihk sektérune giris Gzerindeki sinirlamalarin kaldinimasiyla
sektdre giren kagtk olgcekli bankalarin fon kaynaklari Gzerindeki rekabeti de
faiz oranlar Gzerindeki baskiy: arttirmistir. Sonugta fon kaynak ve kullanim
maliyetleri artmig ve sistemde tahsili gecikmis alacakiar blyumagtur.

Piyasada faiz oranlarinda meydana gelen artiglar ile tasarruflarin
banka ve bankerlere yénelmesi, sanayi ve ticaret firmalarinin rettikleri veya
aracilik ettikleri mallari satamaz hale gelmelerine neden olarak stoklama
maliyetlerinin artmasina neden olmustur. Piyasada bir taraftan taketimin
daralmasi, diger taraftan stoklama maliyetlerinin dnemli 6iglide artmasiyla bu
firmalar daha yiksek faizlerle kredi kullanmiglardir. Sonugta firmalar aldikiari
borcu geri ddeyememeye baslayinca donuk krediler problemi blytk bir sorun
haline gelmeye baglamigtir (Aksoy, 1998:283-284).

Yasanan olumsuz gelismeler sonucunda 1 Ocak 1983 tarihinde
faizlerin serbestce belirlenmesi uygulamasina son verilerek faiz oranlari idari
bir fiyat olarak belirlenmeye baglanmistir. Bu durum ortaya ¢ikan gelismelerin
bankalarin mali yapilarinin bozulmasina engel olamamis ve 1983-1984
yillaninda alti*® ulusal bankanin faaliyetine son verilmistir.

1980-1990 yillari arasinda bankacilik sektériine yonelik yapilan yasal
dizenlemelerin en énemlisi 1985 yihinda 3182 sayili Bankalar Kanunu'dur.

'3 1983 yilinda Hisarbank, Istanbul Bankasi ve Ortadogu Iktisat Bankas: Ziraat Bankasr'na
devredilmis, Isci Kredi Basinin faaliyeti durduruimug, 1984 yilinda ise Emniyet Sandigy Ziraat
Bankasi'na devredilirken Tilirkiye Bagicilar Bankasi ise kapatiimigtir.
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Belittilen kanunla bankalarin 6zkaynaklaninin arttinimasi, acacaklara
kredilere genel ve 6zel sinirlar getirilmesi, yapilacak iglem, kayit ve hesap
dlzenierine, bagka tesebblslerin sermayelerine igtirak etmeleri gibi

konularda, yeni diizenlemeler yapiimigtir. Mali yapilart zayiflayan bankalarin - -

glglendirimesine yénelik olarak, kanunda belirtilen 6nlemleri alma yetkisi
gbzetim ve denetim makamlarina verilmigtir (Gelebican, 1998:213). Ayrica bu
kanunia birlikte (TBB, 1998:12), uluslararasi denetim ve gbzetim sistemi ile
uluslararasi bankacilik standartlar: sisteme tanitilmig, tek diizen hesap plani
uygulamasina geciimig, bilangolar dis denetime tabi tutulmus, mevduat
sigorta fonu kurulmus ve donuk kredilere daha gergekgi kargilik
uygulamasina gegilmistir. 1986 yihinda temel iglevi, bankacilik sektdriindeki
fonlarin kullanim etkinligini arttirmak olan Interbank (Bankalararasi Para
Piyasasi) kurulmusgtur. Bankalararasi para piyasasi kisa vadeli nakit fazlalilig
olan bankalara bir gecelik ya da 1,2,3,4 haftalik ve 80 gline kadar kirk vadeli
bor¢ vererek faiz geliri elde etme, kisa dénemli nakit ihtiyaci olan bankalara
uzun vadeli varlikiarini elden cikarmak zorunda kalmadan kaynak
saglayabilme imkani vermigtir. Bankalararasi para piyasas! bankalarin
bilangolarindaki aktif-pasifierinin vade yapisim daha etkin diizenleme imkani
vermis, ayrica MB'nin de bankacilik sektoérin(: daha etkin gdzlemleyebilme
olanag: saglamistir (Celebican, 1998:211). 1987 yilinda MB para politikast
araci olarak agik piyasa islemlerini yapmaya baglamig, 1989 yilinda ise déviz
igslemleri ve sermaye hareketleri serbest birakiimigtir.

24.0cak Kararlari sonrasinda dig ticaretin dnemi artmig, yurt icinde
yabanci bankalarin sayisi artarken, ulusal bankalar da geligen finansal
piyasalarin etkisiyle yurtdiginda sube agmaya baglamiglardir. Bu durum
ulusal bankalarin yurtdigindan kaynak edinme kabiliyetini, daha kolay
sendikasyon kredisi imkanini arttirarak, bankalarin uluslararasi piyasalarla
olan iliski ve etkilegsimini de arttirmigtir. Ayrica kambiyo rejimindeki
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serbestiesmeler'® bankalarin uluslararasi finansal piyasalarla olan islem
kabiliyetini ylkseltmistir.

1990'h  yillarda doéviz iglemleri ve sermaye hareketlerinin
serbestlegtirimesiyle birlikte, bankalar igin yurtdigindan borglanmayia
saglanan fon kaynaklari, mevduat yaninda, 6énemi artan bir kaynak haline
gelmigtir (TBB, 1998:12). 1990'h yillarda déviz tevdiat hesaplari da hizl bir
sekilde geligmigti. 1981 yiinda mevduatin yalmz % 1'i déviz tevdiat
hesabindan olugurken, 1991 yilinda mevduatin % 32'si dbviz tevdiat
hesabindan olugsmaktaydi. Bankalarin ve mudilerin ddviz tevdiat
hesaplarindaki artisin en 6nemli nedeni ise, strekli ve yiksek enflasyon
ortaminin bir sonucu olarak yerli paranin yabanci paralarla ikamesi olgusu
olmustur. Yiksek faiz-ylksek enflasyon ortaminda hizla blylyen batge
aciklaninin dnemli bir b6lominin i¢ borglanmayla karsilanmasi mali
kaynaklara olan talebi arttirmig, bankalar déviz cinsinden fon kaynaklari
safjlayarak, devlet ic borglanma senetlerine yatinm yapmislardir'®,
Piyasadaki bu sliregte, bankalar fon yonetimi ve hazine iglemlerine agirhk
vermigler, yapilan iglemleri kolaylastirmak igin elektronik bir ortamda TL
6demeleri icin EFT, ddviz &demeleri icin SWIFT sistemini kullanarak
bankalararas: iglemieri kolaylagtirmiglardir. Sonug¢ta bankalar reel
ekonominin finansmanindan uzaklasarak devletin ve tiketicinin finansmanina
yonelmislerdir.

Kisa vadeli sermaye giriglerindeki artiglar ve piyasadaki geligmeler,
1990 yilinda MB'nin piyasada istikrar saglamak ve ekonomide uzun dénemli
6ngéranin olugabilmesine yonelik olarak, parasal hedefleri énceden
piyasaya duyuran para programini uygulamasina ve bu politikada kararhlik

“ ik diizenleme Haziran 1982 yiinda 48 bankadan 43'Gne ddviz pozisyonu tutma yetkisi
veriimis, daha sonra 7 Temmuz 1984'de TPKK hakkinda 30 sayili karar, 3 Ajustos 1989'da
TPKK 30 sayil karar ve 22 Mart 1990'da Tark Lirasi’nin konvertibl olmasiyla biriikte sGreg
tamamianarak kambiyo rejimi tamamen serbestlegtirilmigtir.

'S Bankalann doviz cinsinden fon kaynakianyla Gstelendikler kur riski (r;) ve fon kaynaklanna
Gdedikleri faizin (r) toplami (Fy), yurtici kaynak maliyetinden (Dy) disik, yani Fr = r, + 1, ve
F<D ise bankalar ddviz kaynakianna yonelecekierdir.
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gosterecedini ilan etmesine neden olmustur. Agiklanan para programinda,
MB'nin i¢ yakmialUklerinin ve aktif kalemlerinin iginde yer alan Hazine'ye
verdi§i avanslarin denetim altina alinmasi ve bununla birlikte de MB'nin
baglangigta bagariyla yGratiimag, ancak Agustos 1990°'da baglayan Kérfez
Krizi programda énemli sapmalara neden olmustur (Asomedya, 2001:48).
Korfez Savasryla birlikte piyasalardan énemli éigide TL ve déviz cikigi
olmus, yapilan secimler de genigletici para politikalarini gindeme getirerek
para programinin basarisiz oimasina neden olmus, ayrica MB kaynaklarn da
biutce aciklarini kapatmak igin tekrar kullaniimaya baglanmigtir. Bankalar
ortaya ¢ikan geligmeler nedeniyle likidite sikintisi igerisine girmigler ve mali
yapilari bozulmustur. Déviz kurlarindaki artigin, faiz ve enflasyon
oranlarindaki artistan distk olmasi, TL'nin deferlenmesine ve bankalarin
uluslararasi piyasalardan ylksek maliyetli fonlari, agik pozisyonlarini
alabildigince agmak pahasina, borglanarak yiiksek faizli-ama risksiz devlet ig
borglanma senetlerinde kullanmalarina neden olmustur.

Tarkiye'de bankacilik sektérinGn etkin bir aktif-pasif yonetimi
gOsterememesinin en onemli nedenlerinden biri devietin finansal
piyasalardan fon talep edici pozisyonunun, 1986'li yillardan sonra kesintilerle
de olsa sireklilik gostermesi olmustur'®. Bankalarda yuksek getirili ama
risksiz deviet i¢ borglanma senetlerinin piyasadaki en onemli alicisi
olmuglardir'”.

Kamu kesiminin finansal piyasalardan direkt fon talebinin yaninda,
munzam kargtliklar da finansman kaynadi olarak kullaniimigtir. Munzam
karsiliklar politikasi dénemsel ve oransal olarak farklilagsa da, umumi
disponibilitenin genellikile DIBS olarak tutulmas! zoruniulugu uygulanmistir.
Uygulanan kargiliklar politikasi bankalarin kaynak maliyetlerini arttirdigindan,

16 1986 yihinda % 3,7 olan KKBG, 1990 %7,4'e, 2001 yilinda ise (tahmini olarak) % 16.4'e
kadar cikmighir.
"7 Bu durum Tablo 8'de de agikga gorillebiimektedir.
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bankacilik sektérinin bilangolarindaki yabanci para cinsinden pasifleri agirlik
kazanmig ve sektdrin ddviz kuru riskinin, net genel pozisyon agig:
tebligleriyle yabanci para cinsinden pasifleri sinirlanmasina ragmen,
artmasina neden olmustur (Colak, 2001:84).

1993 yilinda yuksek faiz oranlan nedeniyle iptal edilen Hazine
ihaleleri'®, piyasadaki likidite oranlarini yiikseltmis, artan likidite de dévize
ybnelmis ve déviz kurlart hizla artmigtir. Bu arada Tarkiye'nin kredi notunun
dusirdlmesiyle bankalar yiksek oranh agik pozisyoniarini kapatmak igin
likitlerini dovize yoneltmislerdir. Faiz oranlarinin yuksekligi nedeniyle MB'nin
acik piyasa islemieriyle likidite fazlasini piyasadan ¢gekmemesi, MB'ni déviz
satimina yéneltmistir. D6vizdeki talebin kirllamamasi 26 Ocak 1994'de %13,6
oraninda devalliasyona gidilmesine neden olmustur. Devallasyonun da
déviz talebini kiramamas! Nisan ayinda ikinci bir devalGiasyona gidilmesine
neden olmustur. Bu arada dévize olan talebi kirmak igin faiz oranlar
artirilmis, Ocak ayinda ortalama % 110 olan Bankalararasi para
piyasasindaki gecelik faiz oranlan Subatta % 200, Martta % 400'e ve §
Nisan dncesinde de % 1000’e kadar ¢ikmigtir. Yaganan gelismelere mevduat
sahiplerinin bankalardan mevduatlarim g¢ekmek igin hacum etmeleri de
eklenince, likidite sikintisi geken bankalar (Marmarabank, TYT Bank ve
impexbank) sistem digina gikariimistir. Bozulan ekonomik dengeleri yeniden
kurabilmek amaciyla “5 Nisan Kararlari® adiyla anilan istikrar programi
kararlari alinmig ve ddviz kurlarinin serbest birakiimasiyla TL piyasada % 65
oraninda deger kaybina ugramigtir. 5'Nisan Kararlari’'yla birlikte MB dbviz
kurlarim, éorunlu déviz efektif devir ve satiglari en yUksek olan, 10 bankanin
Déviz interbank’inda saat 15.00'deki déviz satis kurlarini esas alarak ganlak
olarak beliremeye baglamigtir. Piyasada bankacilik sektdrine gaveni
yeniden tesis edebilmek amaciyla tasarruf mevduatiannin tima mevduat
sigortas: kapsamina alinmigtir. Ayrica disponibilite oranlari tekrar belirlenerek
Hazine’'nin avans kullanma miktan simirlandinimigtir (Asomedya, 2001:48-

'® Hazine ihalelerinin Iptal edilmesi finansman kayna: olarak kamuyu MB'in kisa vadeli
avanslanna, aynca, 1994 Ocak ayinda kaldinian, DIBS’lerden elde dilen gelirlerden stopaj
vergisi almaya yGneltmigtir.
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49). 1994 yilinda yaganan kriz sonucunda, bankalarin dolar bazindaki toplam
varlikiari yaklagik olarak % 28 oraninda azalarak 51,6 milyar dolara
gerilemigtir. Ozkaynaklar ise 6,6 milyar dolardan 4,3 milyar dolara
gerilemistir.

Tablo 1: Bankacilik Sektériinde Toplam Aktiflerin Geligimi (Milyar $)

1980 1985 1990 1993 1994

Ticaret Bankalar 17,0 25,6 63,1 67,3 48,3

Kamu 8,2 12,9 25,9 26,7 20,8

Ozel 8,2 11,8 25,2 37,9 25,8
Yabanci 0,5 10 20 2,7 16
Kalk. ve Yat. Bank. 1,7 1,4 51 52 43
Toplam 18,7 27,0 58,2 72,5 52,6

Kaynak: TBB

1994 yil sonunda agik pozisyonlari 800 milyon dolara diigen bankalar
1995 yilinin bagindan itibaren ulusiararasi piyasalardan yeniden borglanarak
acik pozisyonlarini blyUtmeye baglamiglardir. 1995 yilinin baginda
bankalarin agik pozisyonlarini kontrol etmek igin, doviz pozisyonlan ile
sermaye tabani arasinda yeni bir tamim geligtirilerek, doviz pozisyonu
sermaye tabanin % 50’si ile sinifandiriimigtir. Ayrica ayni dénemde likidite
oranlari da yeniden duzenlenerek, TL ve d6viz mevduatlari igin % 3 oraninda
disponibilite getirilmis, mevduat digi TL kaynaklar icin % 1, déviz kaynaklan
icinde % 3 ilave disponibilite yukimlGlaga uygulanmaya baslanmigtir.

1995 yihindan sonra ekonomideki olumliu gelismeler bankacilik
sektérinti de olumiu yénde etkilemis, ylkselen reel faizier TL cinsinden
yatirim araclarini cazip hale getirmigtir. Ancak, para ikamesi yavaglamig olsa
da tersine dénmemigtir. Yatirimcilar ¢ok kisa vadeli finansal araglara,
bankacilik sektérindeki mevduatin 6nemli bir kismi vadesiz veya ¢ok kisa
vadeli mevduata, Ozelikle de ginlik vadeli, ¢ok ylksek faizli repoya
yonelmistir (TBB, 1998:14). Ayrica faiz oranlarinin TL'nin deder kaybini
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énemsiz hale getirecek diizeyde olmasi ve yitksek kamu borglanma geregi
nedeniyle bankalar, yurtdisi fon kaynaklarindan ve gecelik (O/N) piyasadan
borglanarak deviet tahvili alimina yénelmislerdir. Boylece agik pozisyonlar,
doviz kuru riskini arttirmak pahasina, arttirilmigtir (Erzan ve Digerleri,
2001:14).

1995 yilinda ekonomide gergeklesen yiksek reel blyime, pozitif reel
faiz oranlarina bagh olarak TL cinsinden varlhklara olan talebin yUksek
kalmasi, ekonomik birimlerin déviz talebinin yavag da olsa azalmasi, faiz
oranlarinin nominal olarak hizla dismesi ve TL'nin reel olarak deger
kazanmasi gibi gelismeler, 1986 yilinda bankacilik sektérintn blylime
performansini olumlu yénde etkilemigtir. Ozeliikle reel faiz oranlarinin yksek
olmas! sektérin topladi§i mevduat miktarinin artmasim saglamis, reel olarak
hizla blyQyen kredilerin toplam aktifleri igindeki payt yOkselmigtir. Doviz
velveya dovize endeksli krediler TL kredilerine oranla daha hizh bilytmustar.
Ayrica repo islemleri yoluyla aktif yapisinda saglanan degisme de, kredi
hacminin blyGttimesi yéninde kullaniimigtir. Bankalarin fon kaynaklarinin
vade yapisi, ¢ok kisa vadede toplandidi icin verilen krediler de kisa
vadelerde toplanmig, buna karsilik aktiflerde 6nemli bir pay! olan kamu
menkul kiymetlerinin vadeleri uzamigtir.

1996 yilinda bankalarin ayirmak zorunda oldukian kanuni karsilikiar
yeniden dizenlenmig, mevduat munzam karsilik orani, TL mevduat icin %1
dasiralerek %8'e, DTH icinse %2 -oraninda diglrilerek %11’e
dhgtraimdstar. Disponibilité orani da TL mevduatlar igin %3'den %6’ya
yUkseltilirken, déviz cinsinden mevduatlar igin %3 orani degistiriimemigtir.
Mevduat digi TL kaynaklara uygulanan disponibilite orant %14’e ylkseltilmig,
déviz cinsinden kaynaklara uygulanan oranda (%14) degisiklik yapilimamigtir
(TBB, 1997:32-33).

1996 yilinda bankacillk sektérinin 6zkaynaklan reel olarak % 16
artarak 251 trilyon TL'den 541 trilyon TL'ye gikmig, ancak yedek akgeler ve
degerleme fonlarindaki artisin yavaglamasi ve birikmis zararlarin etkisiyle
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6zkaynaklardaki artig simirh kalmigtir. Sektdriin reel kar yaklasik % 31
oraninda artarak, 1.7 milyar dolardan 2,4 milyar dolara gikmigtir. Faiz geliri
15 milyar dolardan, 19 milyar dolara, faiz gideri ise 11 milyar dolardan 13
milyar dolara ¢ikmug, net faiz marji 4 milyar dolardan 6 milyar dolara
yukselmigtir. Takipteki krediler ise 803 milyon dolardan 708 milyon dolara
diagmastar.

Ekonomide son iki yilda yasanan olumlu gelismeler 1997 yilinin ilk
yarisina kadar devam etmigtir. Ancak 1997 yilinin ikinci yarisinda Tayland'da
baglayan ve kisa stirede Asya Ulkelerine yayilan kriz hem dogrudan, hem de
dolaylt olarak Tarkiye ekonomisini etkilemis, krizin bankacilik sektériindeki
makro blyukllkleri etkisi ise daha g¢ok 1998 yilinda ortaya cikmisgtir.
Uluslararas) piyasada yaganan olumsuz geligmeler bir taraftan borglanmanin
maliyetini arttirmug, diger taraftan vadeleri kisaltmigtir. Bu durum bankacilik
sektdrande yilin ikinci yarisinda zellikle repo iglemlerinin artmasina neden
olmusgtur. | |

Ozellikle 1994 yilinda % 100 mevduat sigortasi uygulamasiyla bozulan
rekabet ortaminin etkileri bu dénemde gériimas, sektérde piyasadan fon
kaynag: saglayamayan kiglk Olcekli bankalar, mevduata yiksek oraniarda
faizler vererek kaynak edinme yoluna gitmiglerdir. Kiiglk 6igekli bankalarin
fon kayna@ bulabilmek igin uyguladiklan bu riskli politika, 1997 yilinda
sektdrdeki yogunlagmanin azalmasina neden olmustur.

Tablo 2:1994-1997 Déneminde Tlrk Bankacilik Sektérinde Yogunlagma (%)

1994 1995 1996 1997

I’k Bes Banka ’

Aktif 50 48 46 44

Toplam Mevduat 56 53 52 47

Toplam Krediler 48 50 46 46
iik On Banka

Aktif 73 71 49 67

Toplam Mevduat 82 73 72 71

Toplam Krediler 76 75 72 72

Kaynak: TBB
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Enflasyon oranlarinin ytksek seviyelerde gerceklesmesi beklentileri
olumsuz etkilemis ve faiz oranlar yil icinde ylkselen bir seyir izlemigtir.
Olumsuz beklentiler ve faiz oranlarinin artmasi TL portfdy tercihleri iginde
repo iglemlerini 6nemli Olglide ylkseltmis ve bu durum bankalarin
maliyetlerini de arttirmigtir. Artan maliyetler nedeniyle de 6zellikle yihn ikinci
yarisinda bankalar igin yurtdigi kaynaklar 6nemini korumus ve acik
pozisyonlar da 2.5 milyar dolardan 4.9 milyar dolara yikselmistir. Menkul
kiymet iglemlerinin banka disina ¢ikarilmasina bagl olarak, sermaye piyasasi
iglem gelirleri bankalarin gelir giderleri iginde 6nemli éliclide azalmig ve bu
nedenlerie de faiz disi gelirler azalmigtir.

1997 yilinda sektoriin ortalama aktif karlihgr % 3,9dan % 3,4%e,
Ozkaynak karlihg: ise % 14'den % 54’e gerilemigtir. Ortalama 6zkaynak
karhhigr enflasyonun gerisinde kalmaya devam etmistir (TBB, 1997.32).
Ayncé bankacihik sektérantn kaynak maliyetini etkileyen munzam kargilik ve
disponibilite, yurtdigindan saglanan kaynaklar Gizerinden alinan % 4 kaynak
kullanimi destekleme fonu kesintisi, banka ve sigorta muameleleri vergisi ve
kambiyo gider vergisi gibi yUkler, vergi gelirlerinde dustise neden olacagi
gerekgesiyle indirilmedigi icin, kaynak maliyetlerinin sektdr Uzerindeki
olumsuz etkileri devam etmisgtir.

Tarkiye ekonomisi 1998 yilina yeni hikimetle degigen politikalar,
Asya krizinin de etkisiyle ortaya gikan belirsizliklerin neden oldugu yukselen
faiz oranl:;n, enflasyondaki artisin devam ettigi ve yuksek dlzeydeki kronik
enflasyonun duglralmesi igin ekonomik programin tartisildi§i bir ortamda
girmigtir. BtGn olumsuziukiara ragmen yilin ilk yarisinda yiiksek bir blyame
performansi ortaya ¢gikmig, ancak dzellikle Mayis ayinda ortaya gikan Rusya
krizi Glke ekonomisini 6nemli &iglide etkilemis, yilin ikinci yarisinda toplam
talepte beklenenin tizerinde hizhh bir dusis olmustur. Ozel sektérde sabit
sermaye yatinimlan gerilerken, tiketim yaklagik olarak ayni kalmig, kamuda
ise hem sabit sermaye yatirimlari, hem de tuketim harcamalar artmigtir. Bu
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durum kamunun tasarruf agiginin btiyimesine neden olmusg, 6zel kesimde
ise tasarruf fazlasi ortaya ¢ikmig, ancak bu tasarruf fazlasi bankacihk
kesiminden gok, spekulatif faaliyetlere yénelmigtir.

Faiz oranlarinda yilin ilkk yarisina kadar stren disme, yerini Temmuz
ayinin sonlarindan itibaren hizli bir yikselige birakmigtir. Faiz oranlarinin
yukselmesinde uluslararas) piyasalardaki olumsuziuklarin yani sira;
bankalarin forward islemlerini ve déviz pozisyonlarini sinirlayan dizenieme,
menkul kiymetlerin vergilendiriimesinde yapilan degigiklikler ve geriye yonelik
uygulamalar ile bankalararasi mevduata ve repo iglemlerine getirilen stopajin
yerli yatinmeilan tedirgin etmesi, sayilabilir (Keskin, 1999:28). Yikselen reel
faizler TL mevduatin payinda artiga neden olmus, 1997'de % 30 olan TL
mevduatin pasifler igindeki pay: 1998'de % 32'ye ¢ikmig, bunun yaninda
yabanci para mevduatin payi ise % 35'den % 33'e dugmustur. Kredilerin
toplam aktifler icindeki pay! ise % 7 diserek % 38'e gerilemigtir. Sektdrde
1998 yilinda kredi hacmindeki daralmanin yani sira kredi perfonnansmda da
kétulesme orfaya cikmig, takipteki krediler dolar bazindan % 219 artarak
3.240 milyon dolara, karsiliklar sonrasi takipteki krediler ise % 322 artarak
_1.805 milyon dolara gikmigtir. Takipteki kredilerin toplam kredilere orani da
%2,4'ten %7,2'ye ylukselmistir. Bu gelismelere bagh olarak sektdriin ortalama
aktif karliligi da % 3,4'ten % 7,2'ye gerilemigtir.

Tablo 3: 1997-1998 Yillarinda TBS'de Cesitli Gostergeler (%)

. TL Mevduat / "DTH/ Krediler/ | Takipteki Krediler/
Toplam Pasifler Toplam Pasifler Toplam Aktifler Toplam Krediler
1997 30 35 45 2,4
1998 32 33 38 7,2
Kaynak: TBB

1998 yilinda bir taraftan yiksek seviyelerde bulunan enflasyon diger
taraftan kamu borglanma gereginin artmasi, yurtici faiz oranlarini da
yUkseltmigtir. Finansal piyasalarin yiksek fon talebini kargilayamamasi, reel
faiz oranlarini % 30'lara kadar yukseltmistir. Bu durum kamu bankalarinin
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gérev zararlarinin rekor duzeylere gikmasina neden olarak, &zellikle mali
durumu zayf bankalann nakit akimlarinin ve dolayisiyla likiditelerinin
bozulmasina sebep olmustur. Nakit akimi ve likiditesi bozulan bankalar yilin
ikinci yarisindan itibaren MB'den yiksek miktar ve maliyette likit saglamak
zorunda kalmiglardir (Keskin, 2000:11).

1998 yiinda da kamunun bankacihik sektdrinin kaynak maliyeti
Gzerindeki etkisi artmaya devam etmigtir. 1996 ve 1997 yillarinda kamu
kaynak maliyetini % 7 duzeylerinde etkilerken, bu oran 1998 yilinda % 8'e
ylUkselmistir (Eroglu, 2001:6).

1998 yiinin meydana gelen Rusya krizi ve alinan segim kararinin
neden oldugu belirsizlik ortami, yaganan sermaye cikisinin etkisiyle finansal
piyasalardaki faiz oranlanmin hizla artmasi ve dis talepteki daralmanin da
etkisiyle talep ve Uretimde yilin son geyreginde hizli bir daralma baslamigtir.
Bu olumsuz gelismelere 1999 yilinin bagindaki Brezilya krizinin de eklenmesi
1999 yilinin 6zellikle ilk iki geyredini 6nemli oranda etkilemisgtir. Sonugta bir
yandan piyasadaki reel kesim ve bankacilik sektéri arasindaki iligki olumsuz
etkilenmig, dijer yandan bankalarin yurtdigi kaynak imkanlari azalmig ve
faizler yukselmeye devam etmistir. Artan kaynak maliyetiyle de sektériin
karlart olumsuz yénde etkilenmigtir. 1999 yilinin ortasina dogru ekonomide
baglayan diizelme egilimi Marmara Depremi ile yeniden bozulmustur (Kaya,
2001:10-11).

Yeni hikimetin 1999 yiimin Haziran ayinda kurulmastyla birlikte,
Bankalar Kanunun yasa tasarisi yeniden gindeme alinmig, ayni ay iginde
kanunda yapilan degisiklerle yasalamistir. Aralik ayinda IMF ve Dinya
Bankas! ile yapilan program goériismelerinde &ngérilen diizenlemeleri de
icerecek sekilde yeniden sekillendirilmigtir. Basel Komitesi tavsiyeleri ve
Avrupa Birli§i ilkelerine uygun hale getirilen yeni bankacilik mevzuati ile
Bankacihk Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) na tam badimsiziik
sadlanarak, bankalarin kurulma faaliyetlerinin dizenlenmesi ve
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denetlenmesiyle denetim sonuglarinin karara baglanmasindaki yetkiler
Kurula verilmigtir. Kredi tamimi igtirakleri de kapsayacak sekilde
genigletilerek, grup kredi-6zkaynak iligkisi daraltiimig ve mali biinyesi bozulan
bankalara iligkin karar strecinin hizlandiriimasi konularinda yeni degisiklikler
yapimigtir. Kanunun yarariie girmesinin ardindan Egebank, Esbank,
Tarkiye TGtinchler Bankasi-Yagarbank, Sumerbank ve Yurtbank’tan olugan 5
ticaret bankasimin ybnetimi fona devrediimis ve ayrica Birlesik Yatirim
Bankasinin faaliyetine de son verilmisti. Daha sonra ise Bank Ekspres,
Interbank ve Turkbank ile fondaki banka sayisi 8'e yikselmigtir. Fona
devredilen bankalarin bilangolan daha gercekgi hale gelmesi ile bankacihk
sisteminin bilango blyukiGga, aktif kalitesi ve karlilik performansinda énemili
degismelere neden olmustur (Keskin, 2000:11-12).

Yil iginde bankacilik sektériinii etkileyen diger 6nemli diizenlemeler
olarak; yabanci para net pozisyon/sermaye tabani rasyosunun %30’dan
%20'ye dagurilmesi, kargilik kararnamesinde yer alan genel kredi oraninin
nakdi kredilerde %1'den %0,5'e, gayri nakdi kredilerde ise %0,2'den %0,1’e
dUslrilmesi sayilabilir. Kargilk Karamamesiyle 2000 yiliyla Dbirlikte
uygulanmak Gzere, krediler ve dider alacaklar baglangigta geri
ddenebilirliklerine ve borglularin kredi degerliliklerine gére gruplandinimis ve
teminat iligkilerine gbre kargiija tabi tutulmas: dizenlenmigtir. Ayrica
munzam kargihik orant %8'den %6'ya diglriimig, buna kargihk mevduat
tzerinden umumi disponibilite olarak %2 oraninda serbest tevdiat alinmasi
kararlagtirimigtir.

1999 yilinda bankacilik sisteminin aktif blyGkiGgu 1998’e gbre %S6
blyGmis ve 72 katrilyon TL'ye, dolar bazinda ise %14 oraninda buylyerek
133,5 milyar dolara ylkselmigti. Ozellikle nazim hesaplarda
muhasebelestirilen repo iglemlerinin yeniden artmaya baglamasi ve fona
etkilemigtir. 1999 yilinda bilango bayakluginin GSMH'a orani %69'dan
%92'ye yikselmistir.
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Kamu kesimi borglanma geredinin artmaya devam etmesinin de
etkisiyle sektériin déviz agik pozisyonu 8,4 milyar dolardan 13,2 milyar dolara
ctkmigtir. 1998 yilindaki kredilerde yasanan kétilesme 1999'da da devam
etmis ve toplam kredi hacmi daralmigtir. Kredilerden elde edilen faiz gelirleri
%9 azalirken, takipteki kredilerdeki artis devam etmistir. Karsiliklar éncesi
takipteki kredilerin toplam aktiflere orani %2,7'den %3,2'ye, donuk aktiflerin
toplam aktiflere orani ise %7,9'dan %9,4'e yikselmigtir. Ayrica kaynak
maliyeti icinde kamu sekt6riinin payi da %8'den %10'a yukselmistir (Eroglu, .
2001:6). Karsihik sonrasi net faiz gelirleri dolar bazinda %32 oraninda
azalirken, faiz giderleri %30 artmis ve faiz gelirlerindeki artig %17 olarak
gerceklesmisgtir.

1999 yilinin Aralik ayinda yillardir stren kronik enflasyonu
dustrebilmek amaciyla IMF ile stand-by anlasmasi yapiimistir. imzalanan
stand-by anlagmasiyla, MB TL'yi 1 $ + 0,77 EURO'dan olugan kur sepetiyle
iligkilendirerek, sepetteki artigi da yiliik % 20 ile simirlandirmigtir. Ayrica net i¢
varliklarda diger bir gipa olarak belirlenmigtir. Bu durum MB'yi para arzini
genisletmede net dig varliklara bagimh hale getirmigtir. Uygulanmaya
baglanilan programia birlikte, déviz kurunun para kurulu benzeri uygulamalar
ile sabit hale getiriimesi, ayrica kamu i¢ borglanma gereginin de artmasi
bankalarin sendikasyon kredileri ile yurtdigindan borglanip kamu kagitiarina
yatinm yapmasina neden olmustur. Yaganan geligmeler bankalarin, fon
kaynaklarini kisa vadeli ve déviz cinsinden, fon kullanimlarini da uzun vadeli
ve TL cirisinden olusturma edilimine girmelerine neden olmugtur (BDDK,
2000:11).

IMF ile yapilan anlagma geregi dizenlenen yasalarla birlikte piyasada
olugan gtven ortami, faiz oranlarinda 6nemli diigiglerin yaganmasina neden
olmugtur. 1999 yilinda ortalama % 106 olan Hazine i¢ borglanma yillik bilesik
faiz orani 2000 yili Ocak ayinda % 37 seviyesine kadar gerilerken, Aralik ay!
sonlarinda bankalararasi para piyasasindaki TL gecelik faiz oram % 69,75-70
duizeyinden Ocak ayinin ilk haftasinda %20-28 aralifina, ikinci piyasadaki
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%105-150 olan faiz orani arahd %25-40 araligina diugmistir (Asomedya,
2001:54). Faiz oranlarinda ortaya gikan hizlt disis enflasyonla micadele
programinda 6nemli soruniari da beraberinde getirmigtir. DUgen faiz oranlari
bankalari, 6zellikle tuketici kredilerine y6neltmis ve bu durum tiketimin hizla
artmasina neden olmustur. Tuketim harcamalarina baglh olarak talepte
yaganan canlanma, yatinmlarda yeterli artigi beraberinde getiremediginden
enflasyonda beklenen dusts yavaglamigtir. Talepte yasanan artig ithalati
beklenenden daha fazla arttirmig, ihracati ise daraltmigtir. Sonucgta bir
taraftan faizierin dugmesi, diger taraftan cari iglemler agiginin artmasi déviz
talebinde artisa neden olmustur (Ongun, 2001:14). Butan bu geligmelere
2000 yih icinde BDDK'nin bankacilik sektériine yénelik yeniden yapilandirma
icin bazi énlemleri almasi da eklenince, bankalar agik pozisyonlarint hizia
kapatma telagina dusmuslerdir. Bankalarin déviz alabilmek amaciyla
portfdylerini daha likit hale getirmeye galismalan, bunun yaninda MB’nin net
i¢ varliklari sabit tutmaya caligmasi piyasalarda TL sikigikligina neden olmusg
(Asomedya, 2001:54) ve TemrhUz—Agustos déneminden %10 seviyelerine
gerilemis olan kisa vadeli faiz oranlan yeniden yOkselmeye baglamigtir.
Sektoriin genel olarak, likidite, faiz orani ve kur risklerine kargi duyarliiginin
arttd bir dénemde, faiz oranlarindaki artig egilimi, &zellikle yabanci
yatinmcilarin uygulanan programin strdiriilebilirfigi Gzerindeki endigelerini
arttirmigtir (BDDK, 2000:11)

Ortaya c¢ikan geligmeler sonucunda piyasalarda devalliasyon
beklenﬁleﬁ artmig, yabanci yatnmcilar ve bankalar ellerindeki deviet i¢
bofglanma' senetierini satarak yurtdigina sermaye ¢ikarmaya baglamiglardir.
Bu arada portfdylerinde bilylk miktarda deviet i¢ borglanma senedi
bulunduran ve bu senetleri genellikle gecelik repo iglemleriyle finanse etmeye
calisan kigik bankalarin riskleri 6Snemli oranda artmigtir. Sistematik bir krize
neden olan bu geligmelerle iki hafta iginde MB’nin resmi rezervieri 5,5 milyar
dolar azalirken, 22 Kasim gini gecelik repo faizleri %250’ye kadar
ylUkselmigti. MB'nin programa sadik kalarak net i¢ varliklardan piyasayi
fonlamamas: krizi daha da derinlegtirmistir. 1,5 katrilyon TL likidite
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saglandijinda ise hem program hedeflerinden sapmig, hem de saglanan
likidite krizini dnlemeye yeterli olmamigtir. Derinleserek devam eden kriz
Aralik 2000°'de gecelik faizlerin % 2000'lere kadar gikmasina neden olmus,
sonugta piyasadan kargilayamayacadi kadar yuksek faiz oranlarindan
borglanan bankalara BDDK tarafindan el konulmustur.

Kasim ayinda yasanan kriz sonucunda, Kasim ve Aralik aylarinda bir
dizi énlem alinarak, yapisal reformlarin hizlandiriimas: kararlagtirimig ve
yurGittimekte olan stand-by anlagmasi 7,5 milyar dolarlik Ek Rezerv Kolayligi
Kredisi ile desteklenmigtir (BDDK, 2000:12). Ancak ekonominin yeni bir kriz
veya soka kargi direnci 6nemli 6icide azalmigtir. Yasanan kriz bankacilik
sektérintn varliklarini diigrmiis, ayni zamanda da reel sektdr finansman ve
geri 6deme sikintisina girmigtir. Sonugta ise kur politikasinin daha fazla
sUrdartimesine imkan kalmamigtir (Ongun, 2001:5).

2000 yili boyunca uygulanan program sonucunda aktifler sabit getirili
ve uzun vadeli bir yapida, buna kargilik pasifler kisa vadeli yapida
olusturulmug, sektérde vade uyumsuziugu artmigtir. Ortaya ¢ikan vade
uyumsuzlugu ise bankacilik sektoriinG likidite ve faiz orami riskine duyarl
hale getirmigti. Kasim 2000'de yaganan likidite sikigikhgt ve faiz
oranlarindaki asin artiglar sektérde ciddi kayiplari beraberinde getirmigtir.
Enflasyona gdre belirlenerek 6nceden agikianan doéviz kuru uygulamasi
devalliasyon riskini azaltiindan, bu gelisme sektéri déviz cinsinden
borglanip TL olarak borg verme yéniinde tegvik etmigtir. ‘Ocak 2000'de 3,616
milyon dolar olan yabanci para net genel pozisyon agigi Aralik 2000'de 5,444
milyon dolara y(kselmistir. Fona devredilen bankalar bu hesaplamadan
cikarildiginda ise agik 1.444 milyon dolara gerilemektedir (BDDDK, 2001:28-
29).

2000 yili sonunda bankacilik sisteminin toplam aktif byOkiGdu dolar
bazinda % 16 oraninda artmig, toplam aktiflerin GSMH’a orani ise % 92'den
% 82'ye dismastir. Toplam mevduatin pasif kaynaklan igindeki payi % 66
olurken, mevduatin vade yapisinda énemli bir degisiklik olmarmig, vade ¢ok
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kisa stirelerde yogunlagsmistir. Sektér bilancosunda repo hacmi de yaganan
geligmelerin etkisiyle bayimuagttr. Mevduat disi kaynaklarin bilangodaki payi
ise yurtdigi kaynaklarin artmasinin etkisiyle ylkselmis, sektorin agik
pozisyonu 13 milyar dolardan 17 milyar dolara ¢ikmigtir.

Toplam krediler % 27 oraninda blylyerek 51 milyar dolara ¢ikarken,
kredilerin toplam aktiflere oranit % 3 artarak % 33 olmugtur. Ekonomik krizin
de etkisiyle karsilik éncesi tahsili gecikmig alacaklarin toplam kredilere orani
%10,7°'den %11,5e, toplam aktiflere orani da %3,2'den %3,7’ye yiukselmigtir.
Sektordeki kérhiik fona devredilen bankalarin zararlarinin da etkisiyle
dusmustar. Ozkaynaklarin toplam aktiflere orani %7,3 olarak gergeklesirken,
6zel sermayeli ticaret bankalarin bu oran %13,9 olarak gergeklegmigtir.
Mevduat givencesi bu yilda siirmig, ancak kapsami yilin ikinci yarisindan
itibaren daraltiimigtir. Yiin son aylarinda ise mevduat digi kaynaklar da
gavence kapsamina alinmigtir (Keskin, 2001:15-16).

2000 Kasim ayinda yaganilan kriz bir parallikidite krizi olarak
degerlendirilebilir (Colak ve Ardor, 2002:169). Bankacilik sektérinin krizde
6nci rol oynamasinin temel nedenleri ise asagidaki gibi siralanabilir:

- iktisat politikalarinin streksizlidi ve ¢6zim Gretememesi

- bankalarin pasiflerinin yabanci para adirlikli olmasi,

- kredi plasmanina ters seg¢imin egemen olmast,

- hazine'nin DIBS'ne dayah borg y6netim politikasi,

- bankalarin aktif kalitesinin bozukiugu,

- bankacilik sektdrinde finansal serbestlegmeyi yerlegtirmeye yonelik
yasal altyapinin kurulamamasi.

Bankacilik sektériindeki bu sorunlar 2001 yiinda da.genel olarak
6nemini korumugtur. Ayrica 19 Subat 2001 yilinda yaganan siyasal gerginlik
piyasadaki spekilatif hareketlerin artmasina neden olarak, yeni bir déviz
krizine neden olmustur. 21 Subat 2001'de faiz oranlarinin % 6200’e kadar
¢tkmas! bile dévize olan talebi kiramamig, sonugta 21 Subatta sabit kur
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uygulamas! bir yana birakilarak kur dalgalanmaya birakilmigtir (Ongun,
2001:5).

Subat 2001 krizi IMF destegindeki programin bankacilik sektértindeki
yapilandirma programinin maliyetlerini dnemli miktarlarda arttirmigtir. Tablo
4'te fonda bulunan bankalara aktarilan kaynak tutarlari gosterilimektedir
(Golak ve Ardor, 2002:170-172).

Tablo 4: Fon Bankalarina Aktarilan Kaynak Miktan (Trilyon TL)

Ozel Teitip Toplam

Devlet Tahvili Kaynak Yiizde
Banka Adi {4) Sermaye | Mevduat Aktanmi Dagilimi
Demirbank 3.144 275 0 3.419 19.0
Etibank(1) 4.933 175 692 5.800 32.2
Iktisat Bankasi 2.126 30 0 2.156 12.0
Tarighank 0 55 0 55 0.3
Sitebank 0 9 25 34 0.2
Bayindirbank 0 30 0 30 0.2
Kentbank .0 50 0 50 0.3
EGS Bank 0 ' 87 0 87 0.5
T.Ticaret Bank. - 354 101 ; 0 455 2.5
Bank Ekspres (2) 89 0 141 230 13
Siimerbank (3) 4.890 133 665 5.688 3i.6
Genel Toplam | 15.536 946 1.523 18.006 100.0

Kaynak: Colak (2001)

Subat 2001 krizinden sonra IMF’e yeni bir niyet mektubu verilerek, 15
Mayis 2001 tarihiyle birlikte “Glgli Ekonomiye Gegig Programi® (GEGP)
uygulanmaya baglamigtir. Yeni programin uygulanmasina kadar gegen
slirede, sektordeki sorunlar biyimeye devam etmig, déviz kurunda yi]ksek
oranii art;slar, tuketim ve yatinm harcamalarinda keskin dﬁ§u§ler, kredi
hacmindevénemli daralmalaria birlikte, piyasada fiyatin belirlenememesi ve
dis kaynak imkanlarinin da daralmasi ekonomi Uzerinde olumsuz etkilerin
ortaya gikmasina neden olmugtur. Déviz kurundaki hizli artiglar sonucunda
sektorin déviz agik pozisyonu blylmis, agigin kapatabilmesi ise yurtigi
piyasalarda déviz baskisini 6nemli boyutlara cikararak, birgok bankay: zor
duruma sokmusgtur.
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Uygulanmaya baglanan GEGP cgergevesinde bankacilik sektériinde
istikrar! saglamaya yonelik olarak, bankalarin sermaye yeterlili§i katsayisinin
guclendiriimesi, standart sermaye yeterliligi rasyosuna ulagamayan
bankalarin Fon'a devredilmesi veya bir bagka banka ile birlesmeye tegvik
edilmesi gibi kararlar alinmigtir. Alinan bu kararlar ¢ergevesinde, vergi
yasasinda degisiklik yapilarak birlegen bankalara vergi avantajlar getirilmesi,
kamu bankalannin 6zellegtiriimesi, 6zellegtirilemeyecek olanlarin da bir
banka ile birlegtiriimesi, ayrica kamu bankalari ortak yénetim kurulu
olusturulmasi ve kamu bankalarinin gérev zararlarinin ortadan kaldirimasi
ve TMSF'deki bankalarin sermaye yapilarinin gigclendirilerek, satiginin
kolaylagtiriimas! yéniinde uygulamalara gegilmesi kararlagtiriimigtir (Colak ve
Ardor, 2002:190). Bu gergevede BDDK'nin izledigi TMSF kapsamina alma,
birlesme ve devraima politikasiyla birlikte sektérde ortaya ¢ikan durum tablo
5'de gosterilmistir.
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Tablo 5:1999-2002 (Nisan) Déneminde Bankacilik Sektdriindeki Degisiklikler

Fona Alinan Bankalar ligili Tarih | 2001 Yi sonu Durumu
Tark Ticaret Bankasi A.S. 06.11.1997 | Bankacilik yapma ve mevduat kabul etme
lisansi
1 01.07.2001tarihi itibariyle iptal edilmigtir.
Bank Expres A.S. 12.12.1998 | 30.06.2001'de Tekfen Grubuna satildi.
Interbank 07.01.1999 | 15.06.2001'de Etibank biinyesinde birlestirildi.
Yurtbank A.S 22.12.1999 | 26.01.2001'de Sumerbank ile birlestiriidi.
Egebank A.S. “ «1° “
SOmerbank A.S. * * | 10.08.2001'de birlestiriimis Simerbank Oyak
Grubu’na satildi.
Esbank ’ ¢ | 15.06.2001'de Etibank blnyesinde birlestirildi.
Yagarbank A.S. * * | 26.01.2001°de Samerbank ile birlestirildi.
Bank Kapital T.A.S. 27.10.2000 | * "
Etibank A.S. ¢ * | 28.12.2001 bankanin faaliyet izni kaldinids,
Demirbank TA.S. 06.12.2000 | 20.09.2001'de HSBC'ye satiidi
Ulusal Bank T.A.S. 27.02.2001 | Samerbank gatist altinda birlegtirildi.
Iktisat Bankas: T.A.S. 15.03.2001 | 17.03.2001°de bankanin faaliyet izni kaldinid.
Sitebank A.S. 09.07.2001 | 16.01.2002'de Nova Bank'a satilds.
Milli Aydin Bankast A.S. * * | TMSF'ye alinmigtir. Ancak, BDDK tarafindan
Banka'nin ybnetimi eski ortaklanna iade edildi.
Kentbank A.S. ¢ = | 28.12.2001’de bankanin faaliyet izni kaldinildi.
Bayindirbank A.S. ‘ ¢ | TMSF'de
EGS Bank A.S. ‘ * | 18.01.2002'de Bayindirbank A.S. ile
biregtiriimistir.
Toprakbank A.S. 30.11.2001 | TMSF de (Satiga cikarnimigtr.)
| Pamukbank 19.06.2002 | Danistay tarafindan Fona devreiligine iligkin
olarak ytirGtmeyi durdutma karan verilmig olup
hukuki stirec devam etmektedir.
Faafiyet Izni kaldinlan Bankalar
Kibns Kredi Bankas! Ltd. 28.09.2000
Park Yatinm Bankasi A.S. 06.12.2000
Okan Yatinm Bankasi A.S. 09.07.2001
Atlas Yatinm Bankas: A.S. ‘ °
Rabobank A.S. 02.04.2002
Banka Birlegsme, Devir ve Satin Almalan
Birlesik Tlrk Kérfez Bankas: A.S. Osmanh Bankasi T.A.S. ile birestirimigtir,
T. Emlak Bankasi A.$. T.C. Ziraat Bankasi A.S'ye devrediidi.
Tekfen Yat. Ve Finasman Bankasi Bank Expres A S.'ve devredilerek, Tekfen Bank
AS. . A.S. oldu.
The Chase Manhattan Bank ve Yeni banka “JP Morgan Chase Company”adi
Morgan Guaranty Trust Company altinda birlegti. Birlegme yil sonunda
tamamlanmuigtir,
Osmanit Bankasi A.$. _ T. Garanti Bankasi A.§. ile biregtirilmistir.
| Sinai Yatinm Banksi A.$. 27.03.2002 | Tarkiye Sinai Kalkinma Bankast ile birlegmigtir.
Faaliyete Yeni Baglayan Bankalar
Credit Suisse Boston 1999
JP Morgan Bank 1999
| Nurol Yatinm Bankast 1999
Toprak Yatinm Bankasi 1999
Calik Yatinm Bankasi 19989
Sazer Yatinm Bankasi 1989
Atlas Yatinm Bankast 1999 09.07.2001’de kapatiidi.
GSD Yatinm Bankast 1889

Kaynak: BDDK (2002), Colak ve Ardor (2002)
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GEGP gercevesinde uygulanmaya baglanan “Bankacilik Sektori
Yeniden Yapilandirma Programi” (BSYYP) cergevesinde, TMSF fonundaki
bankalara uygulanan politikalar ve aktanlan kaynaklarnn yaninda, kamu
bankalarinin da finansal agidan yeniden yapilandiriimasina yénelik olarak
Mayis 2001'de kisa vadeli borglanmalarin azaltiimasi igin Hazine tarafindan
kamu bankalarina yil igerisinde 23 katrilyon TL tutarinda degigken faizli
menkul kiymet verilmigtir. Ayrica gorev zararlari ile bu zararlara tahakkuk
etmig faiz oranlan da tasfiye edilerek bilangolarinin kuglltiimesi yontnde
O6nemli adimlar atilmugtir. (BDDK, 2002:29).

2001 yiinda ekonomide yasanan daralma, enflasyon ve doviz
kurlarina ydnelik belirsizliklerin devam stmesi, bir taraftan bankalarin fonlama
maliyetlerini arttirirken diger taraftan bilancgolarin aktif-pasif kalemlerinde gok
kisa vadeli iglemlerin payini arttrmistir. Ortaya cikan bu gelismeler
bankalarn uzun vadeli fon yaratma kabiliyetlerini daha gok azaltirken, kredi
tercihlerinde kamu kesimine agirlik vermeye devam etmesine de neden
olmustur. (BDDK, 2001:6) Yil iginde kur ve faiz risklerinin simirlandiriimast,
devir ve birlegmelerde dnemli geligmeler saglanmasi ve bankalarin sermaye
yapilarini guglendirmelerine ragmen, ekonomideki durguniugun beklenenden
daha derin olmasi ve uzun surmesi, bankalarin temel buyUklGkleri ve
yapilarindaki toparlanma slrecini yavaglatmigtir. Sektérin toplam aktifleri
dolar bazinda %28,5 azalarak 10,8 milyar dolara gerilemisgtir.

Ozellikle uygun kosullardaki DIBSlere bagli olarak bankalarin
bilangolarindaki likit aktifler ve menkul degerler artarken, krediler azalmigtir.
Reel sektbrde yaganan olumsuz geligmelerin de etkisiyle mevduat azalmig,
ayni zamanda mevcut vade yapisi da kisalmig ve ddviz cinsinden
mevduatlarin toplam mevduat igindeki payi artmigtir. Toplam aktifler icinde
kredilerin pay1 %8 dagerek %25'e gerilemig, duran aktiflerin payi yatirim
portfdyl de dahil olmak Gzere bagh menkul degerlerdeki artis ve bu
kiymetlerin degerlendirmesine yénelik dﬁzenlemelerlle, %19 oraninda artarak
%34'e ylkselmigtir. Ayrica kamu bankalarinin gorev zararlarinin kapatiimasi
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igin verilen kamu kagitlarinin etkisiyle diger aktifler 6nemli oranlarda
dagmastar. (TBB, 2002:8).

2001 yiinda bankalann, bir taraftan mevduatlarda meydana gelen
azalma, diger taraftan, yaganan krizlerin etkisiyle, yurtdigi fon kaynaklarinin
azalmasi, maliyetlerinin de artmasina neden olmustur. Ancak buna ragmen
bankalar, sermaye yapilarini glglendirmeye yonelik olarak adimlar da
atmiglardir. Y1l sonu toplam kar harig 6zkaynaklarin toplam aktiflere orani %1
artarak %6'ya, toplam kér dahil edildiginde ise %0,3 artarak %7,2'ye
yUkselmigtir. Toplam kérla birlikte 6zkaynaklar %66 artarak 11,9 katrilyon TL
olarak gerceklegmisgtir.

4.2. TURK BANKACILIK SEKTORUNUN TEMEL SORUNLARI

Turk Bankaciik Sektérh, alternatif finansal aracilarin ve araglann
yeterince geligememesi nedeniyle finansal sistem iginde baskin bir yapiya
sahiptir. Asagidaki Sekil 2’de finansal piyasadaki aracilarin sistem iginde
paylarinin geligimi incelendiéi;lde bu durum aglkca ortaya gikmaktadir.

$ekil 2: Finansal Sistem icinde Finansal Aracilarin Pay: (%)
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Kaynak:HM, Tirk Mali Sisteminin Ekonomik Gostergeleri.
* Digereri; Ozel Finans Kuruluglan, Sigorta Kuruluglan, Leasing Kuruluglan,
Factoring Kuruluglar, Araci Kurumlar.
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Bankacilik sektoriniin finansal sistem icindeki 6énemi ekonomiyle
karsilikh etkilesimi de beraberinde getirmistir. Bu yzden bankalar bir yandan
makroekonomik gelismelerden etkilenirken, dijer yandan sektérin gelisimi
de ekonominin bituninli etkileyebilmektedir. Bu ¢ergevede sektdrin
sorunlari; yiksek oranli ve kronik enflasyon, yiksek kamu kesimi agiklar ve
bu agiklanin finansman sekli, ylksek kaynak maliyeti, sermaye yetersizligi,
kredi ve mevduatlarin yetersizli§i, oligopolistik piyasa yapisi ve rekabet
esitsizligi, para ikamesi ve acgik pozisyonlarindaki artig, son olarak da donuk /
batik krediler sorunu, olarak sayilabilir.

4.2.1. Yitkksek Oranli ve Kronik Enflasyon

Tarkiye'de yillardir yasanan yiksek enflasyon ve enflasyon
oranlarindaki yiksek degiskenlik, ekonomide déviz kurlart, faiz oranlar ve
enflasyon konusunda belirsizliklere neden olarak, bankalarin ézellikle d6viz
kuru ve faiz oram gibi temel risklerini slrekli hale getirmigtir. Yiksek
dizeylerde seyreden enflasyon oranlari bankalarin 6zellikle nakite dayanan
ozvarliklarini etkilemektedir.

Yaganan yilksek enflasyon bankalarin fon kaynak ve kullanimiarini
dzellikle vade ve miktar olarak etkileyegelmigtir. Yiksek enflasyon oranlari ve
TL'nin agin dederli oimasi fon kaynaklarinin cok kisa vadelerde toplanmasina
neden olarak, sektdriin uzun vadelerle reel sektéri kredilendirme olanaklarini
da zorlagtirmistir. Sonugta ise bankalarin fon kullanimlar, &zellikle kisa
vadeli veya kirik vadeli DiBS'ler veya bankalararast para piyasasina plase
edilen, kisa vadeli kredilerden olusmustur. Piyasada vade yapisinin
kisaimasina bagl olarak faiz riski artarken, mevduatin yaklagik % 60'inin
DTH'lardan olugmast da kambiyo riskini arttirmigtir.

Yiksek enflasyon nedeniyle bankalanin nominal karlan artmig
goriimesine ragmen, reel anlamda kéarlar azalabilmekte ve buna bagh olarak
da o&zkaynaklarin reel degeri dugebilmektedir. Ozkaynaklarin yiksek
enflasyon déneminde nakit girisi saflamayan yeniden dederleme deg§er artig
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fonuyla yapay olarak artmasi, 6zkaynaklarin kendi igindeki dagiimini da
bozmustur (Babugcu ve Diderleri, 2000:41).

Tablo 6: Ozkaynaklarin Dagilimi ve Kar

Odenmis Yedek Degerleme
Dénem Ozkaynaklar | Sermaye Akeeler Fonlan Zarar Kér
1959-1964 483 401 87 0 6 45
1965-1970 644 544 120 0 21 66
1971-1975 923 783 219 0 79 99
1976-1980 1.017 960 331 0 274 232
1981-1985 1.595 1.163 527 0 95 418
1986-1990 3.000 1.775 587 725 87 958
1991-1997 4.516 2.817 722 1.394 418 | 1.907

Kaynak: TBB, 40. Yilinda Tirkiye Bankalar Birlidi ve Tirk Bankacilik Sistemi 1958-
97,s.48

Enflasyon bankalarin faiz ve faiz disi giderlerinin yikselmesine neden
olmustur. Mevduata verilen ytksek faiz, faiz giderlerini, igletme giderterindeki
artig ise faiz digi giderleri arttirmigtir. Ancak ylksek enflasyon ortaminda elde
edilen ylksek karlar, bankalarin faiz ve faiz digi giderleri 6nemsememelerine
neden olmustur. Mevcut sartlar sistemi yeni bankalar icin ¢ekici hale
getirirken, subelesme egiliminin de streklilik gostermesine neden olmustur.

Tablo 7: 1975-2000 Yiliari Arasi Toplam Banka ve $ube Sayilarinin Geligimi

Toplam Yil iginde
YILLAR Banka | Sube Sayisi | Agilan Sube
Sayisi Sayisi Artis Orani
1980 44 5975 208 36
1985 51 6292 . 68 1.1
1890 67 6584 ~ (33) _(0.5)
1991 66 6501 (83) (1.3)
1992 69 6228 (273) (4.2)
1993 70 6250 22 0.4
1994 67 6126 (124) (2.0)
1995 68 6261 135 2.2
1996 69 6463 202 3.2
1997 72 6840 377 58
1998 75 7391 551 8.0
1999 81 7712 321 4.3
2000 79 7858 146 1.9

Kaynak: TBB
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Bankalar enflasyon oranlarindaki degismelerden kisa dénemde bazi
karlar elde edebilmiglerdir. Ozellikle enflasyonda ve faiz oranlarindaki
dalgalanmalarin gerileme doéneminde, bankalar kisa sireli kéarlar elde
etmislerdir. Yiksek enflasyon ve yﬁksek kamu borglanma gereginin ayni
anda birlikte yagsanmasi, bankalarin enflasyondan kar elde etmelerinin en
6nemli nedeni olmustur.

' 4.2.2. Yiiksek Kamu Agiklar ve Finansman Seki

Turkiye'de 1980°'den sonra ve 6zellikle 1990°'dan sonra devam eden
yiksek ve kronik enflasyonun en 6nemli nedenlerinden biri kamu borglanma
geredinin hem yiksek olmast hem de streklilik géstermesidir. Kamunun fon
talep edici olarak piyasadaki varligi ve faiz oranlarinin piyasalarda artan
rekabet ile artmasi, bankalarin kaynak bulma olanaklarim da etkilemigtir.
Kamu kesiminin nakit dengesi igin borglanma y&ntemine agirhk vermesi,
finansal piyasa icinde en énemli paya sahip olan bankalara yénelmesini de
beraberinde getirmistir. Bu durum i¢ borcun alicilara gére dagilimini gosteren
Tablo 8'de agikga goriimektedir.



156

Tablo 8: 1987 - 2001 Yillari Arasinda Ig Borcun Alicilara Gére Dagihmi

Alict Bankalar Resmi Kuruluglar Ozel Sektor Tas.Sahipleri Toplam
Yillar Miktar % Miktar % Miktar % Miktar % Miktar
1987 4681 ] 77.7 1.088 | 18.1 242 | 4.0 9.9 0.2 6.000
Bono 3.016 | 76.3 762 | 19.3 173 | 4.4 4.5 0.1 3.955
Tahvil 1645 | 80.4 326 ] 15.9 69 34 54 0.3 2.045
1988 8.804 | 90.5 594 6.7 249 | 2.8 4.2 0.0 8.931
Bono 4686 | 91.6 287 5.6 139§ 2.7 3.2 0.1 5.115
Tahvil 3.398 | 89.0 307 8.1 110 ] 2.9 1.0 0.0 3.815
1989 14.980 | 90.2 1.086 6.4 562 | 3.4 0.0 0.0 16.618
Bono 6.779 | 88.8 539 7.1 317 | 41 0.0 0.0 7.634
Tahvil 8211 | 914 527 5.9 245 | 2.7 0.0 0.0 8.983
| 1980 17.963 | 85.9 27001 129 238 | 1.1 0.0 0.0 20.901
| Bono 7.877 | 933 435 52 130 1.5 0.0 0.0 -~ 8.443
Tahvil 10.086 | 81.0 2264 | 18.2 108 | 0.9 0.0 0.0 12.458
1991 42.470 | 92.8 1.451 3.2 1.867 | 4.1 0.0 0.0 45.787
Bono 31.400 | 91.6 1.208 35 1.670 | 4.9 0.0 0.0 34.277
Tahvil 11.070 | 96.2 243 21 197 | 1.7 0.0 0.0 11.510
1902 118.341 | 79.1 20829 | 14.0 5493 | 4.0 4.477 3.0 149.689
Bono 65.488 | 86.3 1.042 1.4 5007 | 6.6 4.390 5.8 75.926
Tahvil §2.853 | 71.7 19.887 | 27.0 936 | 1.3 87 0.1 73.763
1993 256918 | 77.8 20.021 6.1 8885 | 27 44.210] 134 330.033
Bono 120.266 | 72.2 1.501 0.8 5439 ] 3.0 42045 24.0 179.151
Tahvil 127.651 | 84.6 18520 | 123 3446 | 23 1.265 0.8 150.882
1994 601.453 | 71.5 82.544 9.8 2446 | 2.7 134.857 | 16.0 841.400
Bono 437.583 | 68.5 44.535 7.0 21949 | 34 134610 | 21.1 638.678
-1 Tahvil - 163.869 | 80.8 38.000 | 18.7 497 | 0.2 47 0.2 202.722
1995 1 350.560 | 81.6 147.387 8.8 -59.168 | 3.6 09.389 6.0 1.665.503
| Bono 1.066.381 | 82.1 83330 &4 49.530 | 3.8 99.389 7.7 1.298.630
Tahvil 293179 | 79.9 64.057 | 17.5 9638 | 26 0.0 0.0 366.873
| 1996 3.802227 | 84.4 458.464 9.9 132.033 | 2.9 132.697 2.9 4.625.421
Bono 2.871.852 | 829 330.983 9.6 128.950 | 3.7 132.668 3.8 3.464.452
Tahvil 1.030.375 | 88.8 127.481 11.0 3.083| 0.3 29 0.0 1.160.969
| 1997 5.5909.994 | 89.5 450.095 7.2 206.819 | 3.3 4.054 0.1 6.259.961
| Bono 2.668.158 | 86.3 266.240 8.7 136.135 | 4.4 3.867 0.1 3.074.000
Tahvil 2.931.836 | 92.0 183.855 5.8 69.683 | 2.2 187 0.0 3.185.561
1998 12377480 | 868 | 1.142759 8.0 554.368 | 3.9 179.717 1.3 | 14.254.323
Bono 8.311.407 | 87.1 781.438 82| 451606| 4.7 1.810 0.0 8.546.260
Tahvil 4.066.073 | 86.4 361.321 7.7 102.762 | 2.2 177.907 3.8 4.708.063
1999 22945201 | 853 | 3.013.707 | 11.2 566.200 | 2.1 361.297 1.3 | 26.886.405
Bono 6.219.141 | 90.7 364.971 53 214.569 | 3.1 590.955 0.9 6.858.635 |
[ Tahvil 16.726.060 | 83.5 | 2.648.736 | 13.2 351632 | 1.8 301.342 1.5 | 20.027.770
2000 | 24.636.819] 759 | 6.583.039 | 203 | 1.238450 | 3.8 238 0.0 | 32.468.546
:_ﬁono 5.043.858 | 87.2 241.900 42| 496817 | 8.6 108 0.0 5.782.683
Tahvil 19.592.961 | 734 | 6.351.139 | 23.8 741.632 | 2.8 130 0.0 | 26.685.862 |
| 2001* 104.148.813 | 77.7 | 25.706.8646 | 19.2 | 1.867.716 | 1.4 | 2.259.327 1.7 | 133.982.702
Bono 21125431 | 737 | 4.007.677 | 143 | 1.711.357 | 6.0 | 1.724.069 6.0 | 28.658.534
Tahvil 83.023.382 | 78.8 | 21.609.169 | 20.5 156.359 | 0.1 535.258 0.5 | 105.324.168

Kaynak: HM, Ekonomik Aragtirmalar Genel Madariagi, Hazine Istatistikleri 1980-
1998 ve Maliye Bakanhg, 2001 Yilllk Ekonomik Rapor.
* Agustos sonu itibariyle

Kamu agiklarinin biytklaga ekonomide belirsizlikleri de beraberinde
getimis, fiyatlar genel diizeyi, faiz oranlan ve doviz kurlan gibi temel
gostergelerin yonini tayin etmek nispeten kolay olsa da, ortaya gikacak
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degisimin oransal boyutlarini 6ngérmek zorlagmigtir. Yaganan belirsiziikler
ise bankalarin ,asimetrik bilgiden kaynaklanan yanlis segim riskini, kredi
alanlarinda ise ahlaki ¢okanti riskini arttirmigtir.

4.2.3. Yiiksek Kaynak Maliyeti

Ekonomide yiliksek enflasyon ve yiksek kamu borglanma gereginin
yaninda TL'nin asin dederiendi§i bir ortamda, 6zellikle yurti¢i kaynaklarin
daha maliyetli olmasinin da etkisiyle, bankalar yurtdisi kaynaklara
yénelmiglerdir. Ancak bu durum sektérdeki acgitk pozisyonlar arttirarak,
bankalarin kambiyo riskine streklilik kazandirmigtir. Ayrica, kamu finansmani
icin DIBS’ler de disponibl deder sayilmis ve toplam disponibilite orani yilksek
tutularak bankalar kamuya strekli finansman saglamaya yonlendirilmig, bu
durum ise bankalarin maliyetlerini arttirmigtir. Erogiu (2001)'in bankacilik
sektorinin kaynak maliyetleri Gzerine yéptlgl calismada, 1996’da bankalarin
kaynak maliyeti igcinde kamu pay1 % 7,2'den 2000 yilina kadar sGrekli artarak
% 21,9'a kadar yukseldigi bulunmugtur.

Tablo 9: Ozel Sermayeli Bankalarin Kaynak Maliyeti

1986 1997 1998 1999 2000 |
Makroekonomik Kogullann Etkisi 88.6 89.0 874 867 | 705
Faiz ve Kur Farki Gideri 88.6 89.0 87.4 86.7| 705
Kamu Kesimi Mildahalesinin Etkisl 7.2 7.1 8.0 10.0 | 21.9
Disponibilite (Net) 0.3 0.9 VA=) 34| 103
Munzam Kargilik 6.5 5.8 6.7 62| 111
Tasarruf Mevduatt Sigorta Fonu 0.1 0.1 0.1 0.1 0.3
Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu 0.1 01| 0.0 0.0 0.0
Banka ve, Sigorta Muameleleri Vergisi 0.2 0.2 0.2 02 0.1.
BDDK Payi 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1

Kaynak: Eroglu (2001), Tirk Bankacilik Sisteminde Kaynak Maliyetf, s4.
4.2.4. Sermaye Yetersizlikleri

Ekonomide yaganan enflasyonist ortam ve &zkaynaklardaki yapay
artiglar, bankalarin Gstlendikleri riskleri arttirmigtir. Son yillarda yaganan
bankacilik krizleri 6zkaynaklarin bankalarin hayatiyetinde ne kadar énemli bir
rol oynadifini gbstermistir. Ancak O6zkaynaklarin toplam aktifler icindeki
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gelisimi sermaye yeterlilijinin bankacilik sistemi tarafindan yeterince
6nemsenmedigini gdstermektedir (Sekil 3). 1999 yiinda 6zkaynaklardaki
6nemli azaligin nedeni devredilen bankalarla birlikte Fon'daki 7 bankanin
yiksek miktardaki zarariaridir. 2000 yilinda 6zkaynaklar reel olarak % 36
artmigtir. Bu artisin nedeni ise Aralik 2000’de TMSF bankalarina zararlarini
karsilamak igin verilen DIBS yedek akgeler hesabinda izlenmesinden
kaynaklanmigtir (Toprak ve Demir, 2001:3).

Sekil 3: Bankacilik Sektéri Ozkaynak/Aktif Orani (%)
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Kaynak: Toprak ve Demir 2001: 4

4.2.5. Kredi ve Mevduatlann Yetersizligi

Tirkiye'de mevduatlann  yetersizliginin  temel nedeni tasarruf
yetersizliginden degil, mevcut tasarruflarin bankacilik sektérine yoneimesi
konusundaki yetersizlikten kaynaklanmaktadir (Toprak ve Demir, 2001:5).
1980’lerden glnimiize uygulanan déviz kuru politikalari ve enflasyonist
ortam mevduatin yapisini da etkilemig, DTH'larin toplam mevduat igindeki
pay hizla artmigtir. Ayrica kamu kesiminin finansal piyasalardaki fon talep
edici rolii de, tasarrufiarin mevduata yénelmesini etkilemekte, faiz oranlarinin
yiksek seviyelerde olugmasina sebep olmaktadir. 1980’lerde finansal
serbestlesme ile ortaya gikan banka krizleri ve 1990'h yillardaki bankacilik
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krizleri de, sektdre olan glveni zedelemistir. Bu gliveni yeniden saglamak
amaciyla 1994 yilinda mevduata % 100 sigorta uygulanmaya baslanmistir.
Ancak boyle bir uygulama da mevduat toplama konusundaki sikintilari
istenilen oranda azaltmamig, bunun yaninda sistemi klg¢lk bankalar igin
cazip hale getirmigtir.

Yuksek enflasyon sonucunda kaynak maliyetlerinin artmasi, fon
kaynak ve kullaniminin genellikle ¢ok kisa vadede toplanmasi, yuksek kamu
i¢ borglanma geredi ve buna bagh olarak faiz oranlarinin slrekli yiksek
diizeyde seyretmesi, kaynak maliyetlerini arttirirken, mevduatlann krediye
ddnlgme orani da uzun donemde slrekli azalmigtir. Bu durum finansal
piyasayla reel sekior arasindaki badin da kopmasina neden olmustur.

Sekil 4: Mevduatin Krediye Déntgme Orani
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Kaynak: TCMB Yillik Raporlan

Sekil 4de mevduatin krediye donagme oranlar incelendiginde,
bankacilik sektdranin finansal piyasa igindeki gorevini yerine getiremedigi
sOylenebilir. Geligen slreg iginde sektdér, ekonomide gerekli geligimi
saglayacak reel sektor finanse etme iglevini yitirerek, bir taraftan kamunun
diger taraftan banka sahiplerinin istirak ve ortakliklannin finansmanina

yoénelmigtir.
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4.2.6. Oligopolistik Yap ve Rekabet Egitsizligi

Turk bankaciik sekiérGniin 1923'ten bu yana izlenen ekonomik
politikalarin bir sonucu olarak oligopolistik yapisi giiclenmistir. Bankaciik
sektérinde bir tarafta az sayida bllytk banka yer alirken, dider tarafta ise gok
sayida kuglk banka bulunmaktadir. Bu ikili yapi sektérde rekabetin artmasini
engellemektedir. Ayrica 1994 yilinda mevduatin tamamina getirilen deviet
garantisi de piyasada rekabeti bozmustur. Yiiksek faiz oranlan ve ylksek
kamu borglanma gereginin oldugu bir ortamda, yiiksek kérlar elde etmek
amaclyla piyasaya giren kiglk bankalar, piyasa faiz oranlarinin (zerinde
faizlerle mevduat toplayarak, riskleri yliksek kredilere yénelmiglerdir. Yuksek
faizli ve riskli kredilerin dénig oraninin digmesi ise bu duruma ek olarak,
bankacilik sekt6rinG sistematik krize agik hale getirmistir.

Tablo10: Bankacilik Sektériinde Yogunlagma

Toplam Aktifler Toplam Mevduat Toplam krediler

1999 | 2000 | 2001 | 1999 | 2000 | 2001 | 1999 | 2000 | 2001

Ik besg banka | 46 48 56 | 50 51 55 |42 42 49

itk on banka’ 68 69 | 80 |69 72 80 |73 71 82

Kaynak: Turkiye Bankalar Birligi

Isik ve Hassan'in (2002) yaptii c¢ahigmada, Turk Bankacilik
Sektéri'ndeki oligopolistik yapinin bankacilik sektériinde yo6netimleri
etkinsizlestirdigi ortaya konmustur. Colak ve Kiligkaplan’'in (2000) bankacilik
sektérinde Glgek ekonomileri Uzerine yaptikiar caligmada, kiglk bankalarin
daha etkin galighdi, ancak buyik bankalarin rekabetgi kogullarina uyum
gosteremediklerini sonucuna ulagilirken, Igik ve Hassan'in (2002) calisma
sonuglari, kiciik bankalarin kirsal béigelerde bayluk bankalaria rekabet
etmezken, Ozellikle sehirlerde rekabet ettiklerini géstermektedir. Sektdrde
rekabeti etkileyen en &6nemli faktbrierden biri ise mevduat sigortasi

uygulamasidir.

Sistemdeki rekabeti olumsuz etkileyen bir diger yapt da, kamu
bankalarinin bankacilik sektérindeki adiriklaridir. Kamu bankalarinin yodun
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olarak hiikimetlerin madahalesine maruz kalmasi, gérev zararlarinin dnemli
boyutlara ulagmasi ve kar maksimizasyonuna dayanmayan politikalari,
sektdrdeki rekabeti bozmaktadir. Bu olumsuz yapinin 2001 vyilinda
uygulanmaya baglayan bankacilik sistemi yeniden yapilandirma programiyla
ortadan kaldiriimasina yonelik olarak, kamu bankalarinin kigultiimesi ve
gbrev zararlarinin ortadan kaldirilmasi igin kararlar alinmistir.

Finansal piyasada rekabeti bankalar aleyhine etkileyen dider bir
olusum da 6zel finans kurumlandir. Bu tir kurumlar, faaliyetleri bankalarla
benzer olmasina ragmen, bankacilk sistemi diginda tarumlanmalari
nedeniyle bankalara uygulanan kisitiamalardan etkilenmemektedirler.
Sonugta ise firsat esitligi 6zel finans kurumlari lehine bozulmaktadir.

4.2.7. Para [kamesi ve Agik Pozisyon Artigi

1980'li yillardan bu yana uygulanan politikalar Turkiye’de para ikamesi
strecini hizlandirmigtir. Ozellikle 1990’ yillarda toplam mevduat iginde
DTH’larin gelisimi de bu tespiti desteklemektedir. Tasarruf sahipleri yasanan
ekonomik belirsizliklerden korunabilmek amaciyla DTH’lara yénlenirken,
bankalar da digik kur-ylksek faiz politikalarindan yararlanmak amaciyla
yurtdigi fon kaynaklarina yonelerek, elde ettikleri kredileri TlL'ye cevirip
kamunun finansmaninda kullanmiglardir. Bu geligmeler sektdérin acik
pozisyonlarinin ve mevduatiar iginde déviz tevdiat hesaplarimin her giin biraz
daha artmasina neden olmugtur. Kamu politikalaninin da bankacilik
sektorindeki bu 'egilimi' desteklerriesi acik pozisyonlardaki artlglé birlikté,
bankalarin Gstlendikleri risklerin stireklilik kazanmasina sebep olmustur. Bu
durum agagidaki gekil 5 ve 6'da da agikga goriiimektedir.
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Sekil 5: Sektor Doviz Agtk Pozisyonu
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Kaynak: Akgl¢ 2001: 78

Sekil 6: Doviz Tevdiat Hesaplarinin Toplam Mevduat igindeki Orani (%)
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Kaynak: TCMB Yillik Raporlar
4.2.8. Donuk / Batik Krediler Sorunu

Banka kredilerinin donuk/batik'® hale gelmesinin nedenleri olarak;
firmalann mali yapilarinin yeterince analiz ediimeden ya da analiz
sonuglarinin olumsuz olmasina ragmen kredilendirilmesi, risk dogurabilecek

' Donuk kredi, karsihg: bulunan, ancak anaparanin yamisira faizleri de tahsil edilemeyen
kredidir. Batk kredi ise, kargihdi, teminati bulunmayan ve anaparanin yanisira faizlerin de

tahsilinin olanaksiz oldugu kredidir.
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nitelikteki kredilerin takibinin zamaninda yapilamamasi, kredi kullanan

kaynak/6zkaynak dengesinin bozulmasi, son olarak da firmalarin kar
oranlarinin ve krediler kargiifinda alinan garanti ve kefaletlerin (Sekil.7)
dusmesi sayilabilir.

Sekil.7. Takipteki Krediler ve Garanti-Kefaletlerin Geligimi

o
35A

30
25
20 4
15 1
10 |

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

“Yiltar
B Takip. Krediler/Top.Kredi B Gam.ve Kefaletler/Aktifler

Kaynak: Turkiye Bankalar Birlidi

Bankacilik kesiminin genelinde batik kredilerin/toplam aktifler orani
yillik % 100'Gn GUzerinde artti§i gérilmektedir. 1998'de TSMF'deki bankalarin
batik kredi/toplam aktif orani % 10,8 iken, bir yil sonra % 260,2’lere gitkmasi
bu sorunun énemli bir gostergesidir. Batik kredilerin her gegen gin artmasi
maliyetleri, artirdigindan, bu durum bankalarin fon kaynak ve kullanimlarini
olumsuz olarak etkilemektedir. TBS'de 2000-2001 yillarindaki takipteki
kredilerin gelisimi Tablo 11’de verilmektedir.
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Tablo 11: 2000-2001 Yillarinda Takipteki Kredilerin Geligimi

wilyon dolar Toplam kredilere orani (Yiizde)
2000 2001 2000 2001
Takipteki krediler 4.526 4.822 10,2 18,3
Kamu bankalarn 1.667 2.454 12,5 48,0
Ozel bankalar 862 1.037 4,0 6,8
Fon bankalan 1.963 1.153 74,3 327,7
Yabanci bankalar 46 72 3,6 8,1
Kalkinma ve yat. ban. 88 107 27 3,9

Kaynak: TBB

Ozellikle bankaciik sektérine girigin cazip olmasi ve sektordeki
bankalarin blytk holding veya belirli ailelere ait olmasi, batik kredi sorunun
sektdrdeki uygulanan politikalarla baglantili oldugunu gdstermektedir. Mevecut
soruniar 1giginda BDDK bankacilik sektoriinde gesitli dizenlemelere gitmigtir.
Bu duzenlemeler kapsaminda (Girsel, 1999:25); bankalarin dolayl kredi
iligkisi igindé bulunduklari gergek veya tlzel kigilerin timine agacagi krediyi
banka dzkaynaklarinin %75’inden %50’sine indirmeleri, bir bankanin gergek
ya da tuzel bir kigiye 6zkaynaklarinin %25'inden fazla kredi veremeyecekleri,
bankalarin Kurul tarafindan zarara ugratildiklarinin goértimesi halinde
TSMF'na devredilebilecekleri, bankalari zor duruma sokan yoneticilere 2
yildan 4 yila kadar agir hapis ve 2 milyardan 5 milyar Liraya kadar para
cezasi verilmesi sayilabilir™®.

% Aynica 19.11.2000 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan yonetmelikte banka sahibi olabilmek
igin yer alan kriterler arasinda, batan banka, banker, sigorta girketi ile para ve sermaye
piyasalannda faaliyet gdsteren kurumiarda dogrudan veya dolaylt % 10 veya daha fazla bir
oranda pay sahibi olmadigina iligkin beyan ve vergi borcunun bulunmadidimi ispatiayan
belge istenmeye baglanmugtir.



BESINCI BOLUM

DUSUK ENFLASYON SURECININ BANKACILIK SEKTORD
UZERINE ETKILERI VE TURK BANKACILIK SEKTORU UZERINE
AMPIRIK BiR GALISMA

5.1. 1980-2000 DONEMINDE TEMEL MAKROEKONOMIK
GOSTERGELERIN GELISini

Turkiye ekonomisi 1980’li yillara 6nemli yapisal degisimlerle birlikte
girmigtir. 1970l yillarin sonunda yaganan borg krizi ve ylksek enflasyon
orani, ayrica uluslararasi finansal piyasalardaki liberalizasyon yoéniindeki
gelismeler, yapisal dénagumin temel belirleyicileri olmustur. Ortaya gikan
geligmeler sonucunda ithal ikameci kalkinma stratejisinden ihracata ydnelik
kalkinma stratejisine gecilmig ve finansal piyasalarda liberalizasyona
gidilmigtir. 1980'li yillar Ulke ekonomisinde Onceki yillara nazaran daha
istikrarli yillar olmugtur(Akylz ve Boratav, 2002:17).

Sekil 8: 1980-1990 Yillan Arasindaki Bazi Makroekonomik Gostergeler
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Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler (2002)
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1980-1983 dbéneminde uygulanan ekonomik politikalar sonucunda
piyasada arz-talep dengesi saglanmug, ddemeler bilangosu agiklari
kuculmig, ayrica déviz darbogazindan gikilarak dis édemeler rahatlamis ve
enflasyonda gerilemeler yasanmistir. Ancak bitin bu olumlu. geligmelere
ragmen GSMH blyume oranlar ise dustk dizeylerde gergeklesmistir. 1984-
1987 yillar arasinda ise, genigleyici para ve maliye politikalarinin da etkisiyle,
blylme oranlan ylkselmis ve ortalama olarak % 6.1 olarak gergeklesgirken,
KKBG'deki artné!ar da GSMH'daki artiglarin altinda seyretmigtir.

1987 yilindan sonra makroekonomik dengesizlikler artmaya
baslamigtir. Enflasyon oranlan artmig ve GSMH'daki blylme oranlar ise
azalmigtir. Bu durumun en 6nemli nedenleri ise Ozellikle 1980'li yillarin
sonunda kamunun yaphigi alt yapi yatnmlarimin hizla artmasi, bunun
yaninda dogrudan Uretken yatirimlarin azalmasi, ve TL'nin konvertibilitesiyie
birlikte artan dolarizasyon ve uygulanan para ve maliye politikalaridir. Ortaya
¢lkan gelismeler sonucunda kamunun borg yUki artmig, borglanma
politikalari da faiz oranlarini arttirarak o6zel kesimin reel yatirimiarini

azaltmigtir.

1990'h yillar ve 2000 yiinin baglan ise Ulke ekonomisinde
istikrarsiziiklanin ve krizlerin yasandidi yillar olmustur.
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Sekii 9: 1990 - 2001 Yillar Arasindaki Bazi Makroekonomik Géstergeler
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Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler (2002)
* 2001 yih igin KKBG tahmini olarak verilmigtir.

1990'h yillarda yaganan makroekonomik geligmeler bir taraftan kamu
kesiminin finansal piyasalardan fon talebini arttirarak faiz oranlarinin ylksek

seviyelerde gergeklesmesini beraberinde getirmis, diger taraftan da finans
piyasasi ile reel kesim arasindaki bad zayiflatmigtir. Ayrica TL'nin
konvertibilitesiyle birlikte, ylUksek enflasyon ve yasanan istikrarsizliklar

nedeniyle de, doviz tevdiat hesaplarinin toplam mevduat igindeki payini

arttirmigtir.

Sekil 10: 1990-2000 Yillar Arasinda Gesitli Gostergeler
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Kaynak: TCMB ve TBB yayinlarnindan derlenmigtir.
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1990-2001 yillan arasinda, sermaye akimlarinin da etkisiyle, finans
piyasasi faiz oranlari ve doviz kurlari, uluslararasi sermaye akimlarindaki
dalgalanmalara paralel bir seyir izlemis, bu durum finansal istikrarsiziik,
iktisadi faaliyetierde ve biylime oranlarinda inig-gikislara da yansimigtir. S6z
konusu dénemde GSYIiH ortalama % 3 artarken, standart sapmasi bu oranin
iki kati olarak gergeklegmistir (Akyliz ve Boratav, 2002:20). Ortaya ¢ikan
makroekonomik  istikrarsizliklar sabit sermaye birkiminde sert
dalgalanmalara da neden olarak, ekonominin uzun doénem bilylume
potansiyelini de olumsuz olarak etkilemigtir.

Makroekonomik istikrarsiziiklar finansal piyasayr ve bankacilik
sektdrant de olumsuz yonde etkilemigtir. Enflasyon oraniarinin ve kamunun
finans piyasasindaki fon talebinin sirekli artmasi, bankalarin kredilerinin
toplam aktifler icindeki miktarini azaltirken, vadelerini de kisaltmigtir. Bu
1990°h yillarin sonunda bankacilik sektori ile reel kesim arasindaki bagin
kopmasina neden olmugtur. Makroekonomik ortam bankalari oldugu gibi, fon
arz edenleri de etkilemig, vadesiz mevduatlar hizla azalirken, vadeli
mevduatiarin gok biytk bir kismi da 6 ay gibi kisa bir vadede yogunlagmigtir.

Sekil 11: Mevduatin Vadeye Gore Dagilimi (%)
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Bankacilik sektériine ydnelik dlizenlemeler de bankalarin piyasadaki
davraniglarini  etkilemigtir. Ozellikle mevduat sigortasi uygulamasinin
baglamasiyla (1994) mevduata 6denen faiz giderlerinin toplam faiz giderleri
icindeki payi artmig ve gegmis yillara oranlar yiksek seviyelerde
seyretmesine neden olmustur. Ayrica toplam faiz gelirleri iginde kredilerden
elde edilen faiz gelirleri azalirken, menkul degerlerden elde edilen faiz
gelirleri genelde ayni dlizeylerde seyretmigtir.

Sekil 12: Temel Faiz Gelir - Giderlerinin Gelisimi (%)
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Kaynak: Kredilerden elde edilen faiz geliderinin toplam faiz geliri igindeki pay: ve
mevduata verilen faizin faiz gider iginde payi TCMB Ug Aylik Bliltenlerinden
hesaplanmstir.

5.2. DUSUK ENFLASYON SURECININ TURK BANKACILIK
. SEKTORU VE AKTIF PASIF YONETIMI UZERINDEKI OLASI
ETKILERI

1980'li ve 6zellikle 1990') yillardan sonra ylksek enflasyon ve ylksek
kamu kesimi borglanma gereginin yagandigi bir ekonomik ortamda faaliyet
gosteren bankalarin bilangolan ve aktif-pasif yonetimleri bu ortamin etkisiyle
sekillenir hale gelmigtir. Yuksek enflasyon ortamina uyum saglayan aktif-pasif
yonetimleriyle bankalar, genel olarak Gstlenebilecekleri dazeyin Gzerinde risk
almay bir politika olarak uygulamiglardir.
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Mevcut ekonomik ortam ve uygulanan yasal diizenlemeler bankalari,
aktif kalitelerini kétllestirmek pahasina, yiiksek getirili ve yUksek likiditeye
sahip devlet i¢ borglanma senetlerine yonelterek, kredilerin toplam aktifier
igindeki payini dugUrmigtdr. Bunun yaninda, ozellikle yurtdisi fon
kaynaklarinin ve diger yabanci para cinsinden pasiflerin énemini arttirarak
agik pozisyonlar ve bu pozisyonlarin artmasi ile de sistemde tstlenilen déviz
kuru riskini strekli hale getirmistir. Enflasyon ortami nedeniyle reel faiz
oranlarinin yiksek diizeyde pozitif olmasi, yurt digi-yurt ici faiz oran
farkhii§ini yurt ici faiz oranlari lehine degigtirmis ve bunun sonucunda ortaya
cikan sermaye girisleri o kadar ylksek bir dizeye gelmistir ki, s6z konusu
politika bankacihk sektdriinde ve ekonomideki istikrarsiziikiarin &nemli
nedenlerinden biri olmustur. Béylelikle bankalar aktif-pasif yénetimlerini
enflasyon orani ile déviz kuru arasindaki genig marjdan yararlanma Uzerine
kurmuglardir. Béylelikle Turk Bankacilik Sektort, diger Glke bankalarindan
farkh olarak, yuksek getiriye karsilik digik riskle caligabilmiglerdir (Colak ve
Yigidim, 2001:40-46).

Enflasyona bagh olarak bankalarin fon kaynak ve kullanimlari agirhkls
olarak kisa vadede toplanmig, bankalar fon kullanimlarinda bir taraftan
yiksek getirili ve risksiz devlet i¢ borglarinin agirlikli oldugu menkul degerler
hesaplanna, diger taraftan repo iglemlerine yonelmiglerdir. Makroekonomik
ortam iginde 6zkaynak tutmanin maliyeti de arttiindan, bankalarin sermaye
yapilarn zayiflamig, 6zkaynaklardaki artiglar genellikie yeniden degerleme
fonundan saglanan yapay artiglaria sinirh kalmigtir.

Yiksek enflasyon, yiksek kamu kesimi borglanma geredi ve mevduat
sigortas! gibi yasal diizenlemeler, bankalarin piyasadaki rekabeti faiz orani
Gzerinden yapmasina neden olmustur. Ozellikle kiigiik bankalar, piyasadan
yeterli fon toplayabilmek igin, yUksek faiz oranlariyla borglanarak
Ustlenebileceklerinin tizerinde bir riskle galismay! sGrdGrmuslerdir. Bu durum
ise sektérde subelegmenin 6neminin sureklilik gbstermesine neden olmustur.
Demirglic-Kunt ve Huizinga (1999) mevduat toplama maliyetinin ylksek
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olduju ortamda, subelesmeye yénelen bankalarin karlarinin da azaldigini
tespit etmiglerdir. Kaynak maliyetlerinin yiiksek olmas| sektérdeki bankalarin
blylk bir coguniugunun yasal ‘yokumitlakler diginda nakit kaynak
bulundurmamalarina neden olarak, likidite riskini énemli boyutlara getirmis
(Babuggu ve Digerleri, 2000:44) likidite sorunlari da yasanilan krizlerde en
6nemli faktdrlerden biri olmustur.

Tark Bankacilik Sektéri’ntin isleyiginde digsal degiskenlerin baskisi
her zaman belirleyiciligini korumustur. Sektérin iginde bulundudu ortam
icinde digsal degiskenlerden, enflasyon oraninin digmeye baglayacad ve
kamu kesimi borclanma gere§inin azalaca§ bir sireg olarak kabul
edebilecedimiz dustk enflasyon slrecinde bankalarn, aktif-pasif ve risk
yOnetimlerini degistirmek zorunda kalmalari s6z konusu olacaktir.

Bu gergevede dugtk enflasyon strecinin yasandigi Brezilya, Meksika,
Israil, Arjantin gibi Glkelerde ortaya gikan gelismeler, Tirk Bankacilik Sektéri
icin de bir gosterge olabilecektir. Bu Ulkelerde disik enflasyon sirecinde
bankacilik sektériinde gbzienen 6nemii gelismeler agagidaki gibi siralanabilir
(Babusgcu ve Digerleri, 2000:44):

- enflasyon nedeniyle elde edilen gelir ve yapilan giderlerde azalma,

- toplam aktifler igindeki kredi payinda artig,

- bankacilik yeniden yapilandirma programlarinin da etkisiyle banka
sayisinda azaima,

- .sektérde yabanci bankalarin payinin artmasi.

Enflasyonun digmesi nedeniyle bankacilik sektérinde enflasyondan
elde edilen gelirlerin azalacad konusunda- fikir birligi bulunmaktadir. Ancak
enflasyonun dugmesinin bankalarin karliifinda azalmaya neden olacag
yénlinde literatirde farkhh c¢alismalar bulunmaktadir. Demirgic-Kunt ve
Huizinga (1999), 1988-1995 yillan arasinda 80 Glke Uzerinde yaptikiari
calismada, ylksek enflasyoniu Glkelerdeki bankalarin elde ettigi karin dasuk
enflasyonlu Gikelerden iki kat daha fazla oldugunu bulmuslardir. Ancak diigtk



172

enflasyon ortaminda faaliyet gdsteren bankalarin elde edecekleri karlar ile
dagtk enflasyon sirecinde elde edeceklieri kérlarin farkli olacag: sdylenebilir.
Rijckeghem (1999) Tarkiye tGzerine yaptidi ¢alismada ise, enflasyonun digis
sirecinde bankalarin finansal aracilik faaliyetlerinin hizla artmasiyla, nominal
faizlerdeki dastsan, kisa vadeli borglanip uzun vadeli fon kullaniminin bir
sonucu olarak, bankalarin faiz gelirlerinden ziyade fonlama maliyetini
dustrecegini ve boylelikle de karlarini arttiracaklar sonucuna ulagmigtir'.
Mishkin (1996b) ise Meksika’'da faiz oranlarindaki diigiis sonucunda, banka
ve banka digt finansal aracilann aracilik faaliyetlerinin kredilerde patlamayla
arth@ini, ancak piyasadaki asimetrik bilgiden kaynaklanan ters segim ve
ahlaki ¢okantll nedeniyle bankalarin finansal yapilannin bozuldugunu ve
piyasadaki finansal kirtiganhigin da arttifini belirtmektedir.

Bankalarin bilangosunda bulunan akiiflerin ortalama vadesinin
pasifierin ortalama vadesinden daha uzun oldugu g6z onine alindiginda,
dusiok enflasyon siirecinde bankalarin faiz gelirlerinin faiz giderlerindeh daha
fazla artmasi sdz konusu olabilecektir. Tark bankacilik sektérindeki asimetrik
bilginin varigi ve 6nemi dikkate alindiginda, dagik enflasyon sirecinde
bankalarin kérarinin nasil etkilenecegi, kredilendirme politikalarindaki
etkinlife, mevduat sigortasi gibi uygulamalara ve risk yonetimlerine bagl
olarak degisiklik de gosterebilecektir. Sistemde uygulanan mevduat sigortasi
politikasi, bu slregte, bankalarin bir taraftan rekabet alanin? diger taraftan
risk derecelerini etkileyerek, karlih§! énemli oranda belirleyebilecektir. Dugtk
enflasyon.sireci, cari faiz ve enﬂasyon oranlarinin beklenen faiz ve enflasyon
oranlarindan diugik oldugu durumu ifade ettiginden, bu slrecte sektbrde
rekabet artsa da, kredilerden elde edilen faiz gelirlerinin mevduata verilen faiz

! Rijckeghem (1999) yaptin caligmada bankalann karannin kaynad: olarak i¢ borg stojunu
degil, i¢ borg stofjunun agik pozisyoniardan fonlanan kismim gdstererek, i¢ borg stogundaki
dustistin karlik Ozerinde dojrudan negatif etkisi olmayaca§in belirtmektedir. .

2 Byrada bahsedilen rekabet alanlan, faiz veya iirdn farklilagtirmasi-gegitiendirmesidir. Urlin
farkhlagtinimasinda piyasa mevcut bir finansal arag reklam vb. yollaria farkhlagtinlirken, Griin
cesitlendiriimesinde piyasaya yeni finansal araglar girmektedir.
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giderlerinden daha yiksek olmasi® nedeniyle, bankalarin faiz gelirlerinin faiz
giderlerinden daha fazla artmasina neden olarak, karlihk olumiu olarak
etkilenebilecektir. Ayrica rekabetin artmasi bankacilik  sektSrinde
yéhetimlerin daha profesyonel galigmalarin ve risk izleme ve derecelendirme
faaliyetlerinin de etkinlegsmesine de neden olabilecektir.

Daslk enflasyon sOrecinde bankalarin karhhidini etkileyebilecek bir
diger 6nemli fakt6r faiz digi gelir ve giderlerin gelisimine bagli olacaktir.
Bankacilik sektérinde etkin islemeyen rekabet ortamina bagli olarak,
teknolojik ve operasyonel geligmenin yaninda subelesme ‘de 6nemini
korumustur. Bu durum bankalarin faaliyet giderlerini arttirmis, ancak
enflasyonla birlikte kar oranlarinin (nominal olarak) ytksek olmasi bankalarin
bu giderleri digirmek igin etkin politikalar geligtirmesini engellemigtir.
Bankalarin digik enflasyon siirecinde faaliyet giderleri Gzerine edilmeleri, bu
gercevede diJer bankalarla ortak bankacilik noktalart ve ATM kullanimlari
gibi faaliyetiere gitmeleri, bankalarin faaliyet giderlerinde dnemli azalmalara
neden olabilecektir.

Disik enflasyon sireciyle birlikte bankalarin kaynak maliyetleri iginde
zoruniu karsihiklar gibi kanuni dazenlemelerden kaynakianan maliyetierin payi
artacaktir. 2000 yihinda, faiz oranlarinda yaganan dismenin de etkisiyle
kaynak maliyetieri azalan bankalarin, fon maliyetleri icinde kamunun payi bir
Onceki yila gére yaklagik % 120 artmigtir.

Dagik enflasyon sirecinde piyasadaki yabanci bankalarin sayisi ve
faaliyetleri artacaktir. Bu durum yiksek sermaye yeterliliklerine ve
profesyonel yoénetimlere sahip olan yabanci bankalarla ulusal bankalar
arasindaki rekabeti etkileyerek, rekabet icin gerekli 6zelliklere sahip olmayan,
6zellikle kiglik 6lcekli, bankalarin piyasadan gekilmelerine veya daha ylksek

% Duguk enflasyon sOrecinde bankalann, bzellikle kamu kesimi borglanma geregindeki
disiise bafih olarak diigmesi beklenen hazine bonosunun faiz orani nedeniyle, kredilerin
toplam aktifler igindeki payinin ve vadesinin artmasi sdz konusu olabilecektir.



174

faizlerle mevduat toplamalarina neden olabilecektir. Ayrica gok gesitli finansal
Uran ve teknolojik altyapiya sahip olan yabanci bankalar ulusal bankalarin
faaliyet giderlerinin artmasina da neden olabilecektir. Genel olarak bu stirecte
bankalarin hayatta kalmasini sagiayabilecek temel belirleyiciler olarak,
yogunlagan rekabet*, ayarlanabilir maliyet yapisi ve yeterli risk ydnetim
kabiliyeti sayilabilir (Akgay, 2001:47).

Dasik enflasyon stirecinde bankalarin simdiye kadar uyguladikiarn
aktif-pasif ydnetimlerinin bir taraftan yapisi degisirken, diger taraftan da,
olusacak yeni ekonomik ortamin da etkisiyle, alacaklar riskler ve risk
y6netimleri de degisecegdinden bilango yapilan etkilenecektir. Bu ¢ercevede
distk enflasyon sirecinde bankalarin temel risklerinin ve bu risklerin
yOnetimlerinin nasil degisebilecedi incelenecektir.

5.2.1. Diglik Enflasyon Siirecinin Likidite Ve Risk Y®netimleri
Uzerindeki Olas: Etkileri

Tark bankacilik sekt6rii aktif-pasif yénetiminde, mevcut ekonomik
ortam ve uygulanan politikalar sonucunda, énemli boyutlara ulagan déviz
kuru, faiz orani ve likidite riski ile calismigtir. Mevduat sigortasi
uygulamasiyla birlikte 6zellikle yeterli fon kaynadi olmayan kiglk bankalar
piyasadan ylksek faiz oranlariyla borglanmiglardir. YUksek faiz 6deyerek
kisa vadeli fon toplamalarina ragmen, aktif yonetimleri menkul kiymetler
hesabindaki deviet i¢ borglanma senetleri {izerine kurulmug olan bankalar,
mevcut ekonomik kosullarin da etkisiyle, yiksek getiriye karsilik risksiz olarak
yani sira, piyasadaki bankalarin énemli bir b6lumintn bayik holding veya
belirli ailelere ait olmasi nedeniyle, bu bankalarin kendi sahiplerinin igtirak

4 Mevduat sigortas) gibi uygulamalann rekabeti olumsuz olarak etkileyecegi de gbz dniinde
bulunduruimahdir.

5 Ozellikle bankalann bilangolanndaki menkul defjler hesaplaninin yiiksek payi nedeniyle,
bankalar yliksek getiri ve risksiz bir yapiya sahip hazine bono ve tahvilleriyle, genelde, karh
caligabilmiglerdir. Ancak krediler gz 6nline alindifinda sektdrdeki geri 6denmeyen kredilerin
arthigi, bu durumunda kredi risklerini arttirdifi da bir gergektir.
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veya ortaklikiarimi fonlar hale gelmesi, sistemde risk yénetiminin geligimini
olumsuz olarak etkilemigtir. Ayrica bankalarin karlanndaki artisin (nominal)
enflasyondan daha ylksek gergeklesmesi de piyasada etkin ve verimli risk
yonetimleri ile risk izleme kurumiarinin geligmesini engellemigtir. DUsik -
enflasyon sireci tagidi§i belirsizlik® nedeniyle risklerin  boyutunu
buyitebilecek ve geligsen siirece uygun likidite ve risk yénetimi uygulamayan
bankalar sistemin digina ¢ikmasina da neden olabilecektir. Bu siiregte
olugacak likidite yonetiminin etkilegsimi asadidaki semalar araciiiyla
gosterilebilir (Colak ve Yigidim, 2001:42-46).

Sekil 13.A: Distk enflasyon sirecinde likidite yénetiminin etkilesimi

Banka Sisteminin Kendine
Ozgl Nitelikleri
Fon Yonetimi
Performans Kriterleri
e e Net Faiz Marj
(Enflasyon orani, doviz o Oz Kaynak Karlihigy
kuru gibi) i _,) : mlpg.':;i
»
Parasal GUstergeler v Likidite Riski
e Faiz Riski
Diger Faktdrier ¢ Dbviz Kuru Riski
(Digsal Soklar)
* Siyasi
* Uluslararasi Piyasalardaki
Gelismeler

Kaynak: Colak ve Yigidim (2001) s.44.

® Enflasyonun ne kadar digecedi, dilsiiglin hangi oranlarda seyredecegi ve dislisin sirekli
olup oimayacad gibi belirsizlikier kastedilmektedir.
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Sekil 13.B: Dusglik enflasyon stirecinde likidite yonetiminin etkilegimi

warrssosens)

Kamu Kesimi
Borglanma Gereksinimi
Hedef Enflasyon(x)
veva

Tahmin Formiilasyonu

Ongoriilen Enflasyon o
() Faiz() |

‘k -
Kamu Kesimi T
Borglanma Gereksinimi Banka Sisteminin Degigen Vergi
Aktif-Pasif Yapisi Vade Sistemi
Yapist
* Mevduat
Merkez Bankasi -TL
Parasal Hedefleri - Yabanci Para
* Krediler
‘ -TL
Uluslararas: Sermaye -
Hareketleri Yabanci Para

* Sermaye

Kaynak: Colak ve Yigidim (2001) s.45.

Bankalar igin emniyet ve glvenilirligin saglanmasindaki en temel olgu

olan likiditenin, disik enflasyon slrecinde o6nemi artacaktir. Yiksek

enflasyon ortaminda, kamu kesimi borglanma gereksiniminin yUksek
olmasina bagh olarak yuksek Inkndlte ve ylksek getiri ile galigabilmiglerdir. Bu
durum bankalarin ikincil rezervlen arasinda yer alan hazine bonosu ve deviet

tahvillerinin aktif kalemleri igindeki payinin yiksek olmasinin da temel nedeni

olmugtur. Ozellikle 1980°h yillardan sonra hizla geligen bireysel bankacilik

hizmetleri de bankalarin likidite yénetimlerini olumlu etkilemigtir. Bireysel

bankacilik hizmetleriyle bankalar bir taraftan kullandirdiklan fonlardan faiz

geliri elde ederken, diger taraftan da komisyon gelirleri elde edebilmiglerdir
(Golak, 2001:106).
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Dagik enflasyon streciyle birlikte bilangodaki aktif-pasiflerin agirig! ve
vade yapilarindaki degisimin likidite yo6netimlerinin Snemini arttirmasi
beklenebilir. Bekienen enflasyon orani ve faiz orani, cari enflasyon ve faiz
oranindan daha disik olacag: icin, bankalar fon kaynaklarini kisa vadede,
fon kullanimlarini ise uzun vadede yapilandirmaya ¢aligacaklardir. Bu durum
Gzellikle yeterli sermayeye sahip olmayan bankalari, olasi mevduat ve kredi
cekilmelerinde likidite yetersizlikleriyle kargi kargiya birakabilecektir.

5.2.1.1. Likidite Riski ve Yonetimi (zerinde Olas: Etkiler

Likidite riskini, bankalarin likidite yetersizligi sonucunda olasi mevduat
cekilmelerini ve kredi taleplerini kargilayamadi§i durum olarak tanimlamisgtik.
Dusik enflasyon slrecinde bankalanin fon kaynaklari ve kullanimlari
arasindaki vade uyumsuziuklari artacaktir. Ozellikle hazine bono ve
tahvillerinin faiz oranlarinda meydana gelecek disme ile, toplam aktifler
icinde menkul kiymet hesaplarinin payi azalirken kredilerin payi artacaktir’
(Babuggu ve Digerleri, 2000:45). Bu durum ise yillardir aktif kaynakl likidite
riskiyle calisan bankalan pasif kaynakh likidite riski ile karsi kargiya
birakacaktir (Colak ve Yigidim, 2001:49).

2000 yilinda faiz oranlarinda diigme ile yaganan geligme de bu konuyu
destekler yénde olmustur. Faiz oranlarindaki hizl digtgle birlikte sektdrin
nakit degerler, bankalar ve menkul kiymetler hesabindan olusan likit veya
likite yakin varhklannin ortalama tbplém aktifler igindéki payl %41'den
%34,8'e duserken, kredilerin -6zellikle tlketici kredilerindeki hizli artigla
birlikte- toplam aktifler igindeki pay! %20,5'den %30,5'e ylUkselmigtir. Ayrica
kredilerin vade yapisi da uzamig, uzun vadeli kredilerin toplam krediler
icindeki pay! %26'dan %32'ye yukselmistir (BDDK, 2001:31-41).

" Banka 6dinchi kanal cercevesinde ele alindifinda bu durum, enflasyondaki disls
siirecinde kredilerin toplam aktiflerinde payindaki arhga baghi olarak, merkez bankasinin
uygulayacad: politikalara bankalarin ve dolayisiyla reel sektdriin daha duyarh olabilecekleri
seklinde degeriendiritebilir.
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2000 yilindaki faiz oram digisinin banka ve mevduat sahiplerinin
beklentilerini farkh etkiledigi sdylenebilir. Bankalar enflasyon ve faiz
oranlarindaki diigtisiin devam edecegini digtinerek bilangolarindaki aktiflerini
hizla yeniden yapilandirirken, mevduat sahipleri, faiz oranlarindaki hizh
distsan de etkisiyle, hem TL mevduatlarini yeterince (sadece %7 artmisgtir)
arttirmamis, hem de uygulanan déviz kuru politikasina ragmen déviz tevdiat
hesaplarini (%2,3 azalmistir) TL mevduatlarina déntstirmemislerdir.

DasGk enflasyon strecinde reel faizler ytksek risk primi nedeniyle
yiksek olarak da gerceklesebilir. Ozellikle anti-enflasyonist programlarin
uygulandi§i gelismekte olan (lkelerde, enflasyon oraninda beklenenden
daha fazla dasgtsler, reel faizierin yikselmesine neden olabilmektedir. Bdyle
bir gelisme ise bankalarin masterilerinin bilangolarini olumsuz etkileyerek
bankalara nakit akimini bozabilir (Mishkin, 1996b:2), ve bu gekilde bankalarin
likidite risklerinin artmasina neden olabilir.

Fon kullanimini uzun vadeli olarak yapilandiran bankalarin fon
kaynaklarina ulagmasi da (piyasadaki belirsizlik, ertelenen tlketim
harcamalarinin faizlerin digmesiyle birlikte artmasi ve buna bagh olarak
azalabilecek tasarruflarin da etkisiyle) 6Snemli sorunlardan biri olabilecekir.
Ayrica bdyle bir ortamda olasi mevduat gekilmeleri ve kredi taleplerinin de
artabilecedi g6z éniune alindiginda likidite riski daha da blyQyecekdir. Ikincil
rezervierin bilango igindeki payinin hangi oranlarda azalacag, likit olmayan
aktiflerin iglem gérebilécegi ikincil piyasalarin da olmamas! nedeniyle, likidite
yetersizliklerinin ¢dziiminde belirleyici olabilecektir. Bu gergevede bankalarin
vade uyumsuziugunu azaltmada bir arag olarak menkul kiymetlestirmenin
(securitization) &nemli bir rol stlenebilecedi (Alper ve Digerleri, 2001:6)
séylenebilir.
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5.2.1.2. Faiz Orani Riski ve Net Faiz Marji Uzerindeki Olas: Etkiler

Faiz orani riski, bankalarin hem gelir ve maliyetlerini hem de aktif-
pasiflerinin degerlerini ve dolayisiyla da ~hilemg:oda’ki pozisyonlarini
etkilediginden, dugtk enflasyon slrecinde ¢nemi artacaktir. Bankalarin
mevduata verdikleri faiz ile kredilere uyguladiklan faiz orani arasindaki fark,
mark-up fiyatlamanin bir sonucudur. Diglk enflasyon sirecinde olusacak
faiz oraninin dogal faiz oranina yakin olmasi, yiksek enflasyon ortaminda
uygulanan risk priminin yok olmasinin ve yillardir referans faiz orani olarak
kabul edilen hazine bonosu faiz oraninin bu iglevini iskonto penceresi faiz
oranina devrettiginin gbstergesi olacaktir (Colak ve Yigidim, 2001:43). Bu
durum bankaciik sektérii ve bir bltin olarak finansal sistemin olagan
goérantm aldiginin gostergesi olarak da kabul edilebilir.

Tark bankacilik sektéri: yillardir yOksek faiz marjlariyla ¢aligmaktadir.
Ancak dusik enflasyon slreci faiz marjlanini daraltacag icin, piyasada
rekabet artacaktir. Ayrica piyasada cari faiz gelir ve giderlerinde ani
degisimler veya kisa ve uzun vadede sira digi faiz orani hareketleri,
bankalarin net faiz gelirlerini 6nemli odiglide etkileyebilecektir (English,
2001:70).

Dagtk enflasyon slrecinde, cari enflasyon ve nominal faiz orani
bekienen enflasyon ve reel faiz oranindan ytksek oldu§undan, nominal faiz
oranlan ve buna bagh olarak da reel faiz- oranian disecektir®. Boyle bir
durumda ise bankalann bekledikleri enflasyon oraninin gergeklesip
gerceklesmeyecedi 6nem kazanacaktir. Dustk enflasyon srecinin istikrarli
olarak devam etmesi bu siiregte bankalari olumiu etkileyecegdi séylenebilir.
Gergeklegen enflasyon oraninin bankalarin bekledikleri enflasyon oranindan
ylksek olmasi durumunda, fiyatiar genel diizeyinde dngérliimeyen artiglarin
ortaya gikmasi, bankalarin nominal aktif-pasiflerinin degerinde bu artiglarla

8 Bakiniz Fisher (1965)
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orantil olarak azalmaya neden olacaktir (Santoni, 1987:17). Béyle bir
gelisme sonucunda, distk enflasyon sirecinde fon kaynaklarini kisa vadede
fon kullanimiarini ise uzun vadede toplayan bankalarin, fon kaynaklarinin faiz
oranlari artarken fon kullanimlarimin faiz oranlan degismeyeceginden,
yeniden fiyatlama riskiyle karsi kargiya kalabileceklerdir®. Gergeklesen
enflasyon orani beklenen enflasyondan ¢ok daha kigtk olursa, bu sefer
gerceklesen reel faiz oranlan artacagindan, kredi miisterilerinin bilangolar:
olumsuz etkilenebilecek, kredi ve faiz Gdemelerini aksatmalarina veya
ddeyememelerine neden olabilecektir. Ayrica faiz oranlarindaki degisikligin
neden olacagi iktisadi de@erdeki hizli bir azalma, nakit sadlama iglemleri
devam edebilse de, bankalarin iflasini 6nleyemeyecektir (English, 2002:67).

Dugik enflasyon slrecinde é)ankalar fon kaynadi olarak mevduat
toplamada gugliklerle karsilagabileceklerdir. BSyle bir durumda bir yandan
piyasadaki kamu bankalari diger yandan yeterli sermayeye sahip olmayan
kiglk bankalar, mevduata verdikleri faizlerle rekabet ederek, faiz orani
risklerini arttirabilirer. Mevduat sahipleri mevduatin tamaminin sigorta
kapsaminda oldugu bir piyasada bankalarin UGstlenecekleri faiz riskini
6nemsemeyeceklerinden (Mishkin, 1996b:8), piyasada faiz orani olmasi
gerekenin UGzerinde olugabilir, dolayisiyla faiz orant riskleri artabilir. Faiz
oranlarinin belirledidi net faiz marjlarindaki degisimler banka kéarlih§indaki
belirsizligin nedeni oldugundan, net faiz gelirlerindeki gelismeler de olasi
banka iflaslarinin 6nemli sebeplerinden biri olabilecektir.

Dlsik enflasyon strecinde mevduat sigortasi uygulamasinin devam
etmesi, piyasadaki faiz oram rekabetini devam ettirebileceginden ozellikle
kiicik bankalari Ustlenebileceklerinden daha fazla risk almaya tegvik
edebilecektir. Sistemde artan risklerle faaliyetlerini devam ettiremeyecek

® Birgok Olkede banka aktif-pasifierinde gorillen yeniden fiyatlama dénemleri konusunda veri
noksanhf bulunmaktadir. Aynca mevduat ve kredi fiyatiandinimasi arastirmalannda da
yeterli enformasyonu saflayabilmek zordur. Aktif veya pasiflerdeki ortalama gelirin piyasa
faiz oranlanna duyarh olup olmadifina bafih olarak yeniden fiyatlama riski defjigecektir
(English, 2002:67-69)
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duruma gelen bankalarin ise bir taraftan finansal piyasalara yansiyacak
maliyetleri artacak, diger taraftan topluma yansiyacak sosyal maliyetleri de
artabilecektir.

Digtk enflasyon surecinde bankalarin kredi musterileri yapacakiari
kredi sézlegsmelerinde, gelecekteki faiz oranlarinin disecedi beklentisiyle,
cesitli opsiyonlar talep edebililer. Bu opsiyonlar kredi faiz oranlarinin
olugacak faiz oranlarina gbére degistirimesi olabilecedi gibi kredinin
vadesinden 6nce geri 6denebilmesini de icerebilir. Bankalarin musgterilerine
verdikleri opsiyon haklarinin kullaniimasi bir taraftan bankalarin getirilerini
etkilerken, diger taraftan gelecekteki nakit akimiarini etkileyerek
Gstlenecekleri faiz orami ve likidite risklerini arttirabilir. Ayrica mevduat
sahiplerinin de faiz oranlarindaki digme egilimine bagl olarak mevduatiarini
vadeden 6nce g¢ekmeleri bankalarin aktiflerini de@erinin altinda satmak
zorunda birakabilir. Mdasterilerin  borglarint  6nceden d&deme veya
mevduatliarini dasik veya sifir maliyetle cekme imkanlan ve benzer
magterilerin kararlan piyasa faiz oranlarindaki degisimlere yoénelik olarak
aktif-pasiflerin ortalama fiyatlandiriimasini etkileyecektir'® (English, 2002:69).

5.2.1.3. Kredi Riski ve Yonetimi Uzerindeki Olasi Etkiler

Bankacilik sektdrinde distk enflasyon streciyle birlikte en onemli
geligme reel sektdrie bankalar arasindaki bagin kurulmasi olacaktir. Ozeliikle
hazine boro ve tahvillerinin faiz oranlarinda meydana gelecek dusisle birlikte
menkul kiymetler hesabinin cazibesini yitirmesi, bankalarin aktif kalemlerinin
yapisini  defjistirecektir'!. Faiz oranlarinda ortaya gikacak dustsler

10 Aynica faiz orani ve diger sbzlesme kosullan degistikce, 6diing alicilanin davrams) da
muhtemelen degisecekti. Omedin, faiz oranimin ylkseimesi baganh olan projelerin
getirilerini diisirmektedir. Dolayisiyla, faiz oranlanndaki yilikseligler diislik riskli, dolayisiyla
diigok riskli projelerden uzaklagiimasina, bunun yaninda yiiksek getirili ve yiksek riski
Pfojelere ybnelinmesine yol agarak bankalann Ustiendikler riskleri arttirabilecekdir.

' 2000 yilinda hazine bonolanmin faiz oranlanndaki diigmeye bafili olarak menkul degerlerin
aktifler igindeki %17,19’dan %11,50'ye digerken, kredilerin aktifler igindeki pay! %30,11'den
%32,81'e yilkselmistir.
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bilangodaki menkul kiymetlerin getirisini azaltacagindan, bankalann aktiflerini
reel sektorle iligkilendirerek, riskle getiri arasindaki iligkiyi yeniden
kurmalarina neden olacaktir. Beklenen enflasyon ve faiz oranimin cari
enflasyon ve faiz oramindan diugik oldudu bir ortamda bankalér fon
kullanimlarini uzun vadeli kredilerden olusturmak isteyeceklerdir. Ayrica
distk enflasyon sirecinde yaganacak istikrar reel sektdérin, 1980’lerden bu
yana yuksek enflasyonun yarattigi istikrarsizlik ve belirsizlik ortami ve yiksek
reel faizler nedeniyle erteledigi, yatinmiarini da arttirabilecektir.

Bankalarin bilangolarindaki kredi hacminde beklenen blylk miktarli
genislemeler'?, dusik enflasyon surecinde karsilagabilecekleri kredi riskinin
ve yonetiminin 6nemini arttiracaktir. Piyasadaki asimetrik bilginin varig ve
bayuklaga kredi riskini etkileyen en nemli faktérierden birisi olacaktir. Dugtk
enflasyon sirecinde (dasik enflasyon ortamina gbre) bankalarin kredi
magterilerinin risk profilinin yGksek olacagt soéylenebilir. Ayrica kredi
hacminde ortaya gnkabilecekA bayuk artnslar bankalarin, ekonomideki olasi
daralma donemlerinde tahsili gecikmis alacakiarinin da hizla artmasina
neden olabilecektir (Inan, 2000:92). Beklenen enflasyonun ve faiz oraninin
cari enflasyon ve faiz oranindan digik oldugu bir ortamda, ylksek faizlerle
kredi almak isteyen musterilerin yatinnm kararlarinin da yiksek risk-yUksek
getiri Gzerine kurulmasi ihtimalinin'® géz éninde bulundurulmasi énemli

2 ikemizde reel sektoriin finansal kaldirag giich dashk, dinamik ve, 8zellikle isglic
piyasalanndaki esnek yapinin bir sonucu olarak, esnektir. Dolayisiyla bankalarin reel sektor
icine kredi geniglemesi yoluyla niifuz etmeleri oldukga kolaydir (Akgay, 2001:47). Aynica
Turkiye'de ©zel sektdr kredileri enflasyon oranlanmin yiiksek oldufu Glkelere (%40'in
Ozerinde) gbre 1997 rakamianyla GSYIH'm %17 oraninda daha az olmasi da dlsfik
enflasyon silrecinde kredilerin bliyime potansiyelini gdstermektedir (Rijckeghem, 1999:13).
3 Faiz oranlannin yanhs segim boyutu, farkli 8diing ahcilann kredilerin geri ddenmesi
konusunda farkh olasiliklara sahip olmasimin bir sonucudur. Banka agisindan beklenen getiri,
kredi faiz orani ile kredinin geri 8denme olasiliiiin garpimina esittir. Dolayisiyla, bankalar
geri 8deme olasilifj daha yliksek alicilan tesbit edebilmek isteyeceklerdir. Kredi piyasasinda
“lyi* alicilann belifenmesi gligtlir ve bankanin bir gegit gbzetim araglanndan (screenig
devices) yararlanmasim gerektinnektedir. Bir bireyin ddemeye razi oldugu faiz oram bir
gozetim araci olarak hareket edebilir. Omegin, ortalama olarak daha yliksek faiz orantanni
tdemeye razi olan alicilar daha yiksek risk tasiyabilifer. Yiksek faiz oranlanndan
borglanmaya istekli olunmasi, s6z konusu alicilann krediyl geri 6deme olasiliklannin diigik
oldufjunu bilmelerinden kaynaklaniyor olabilir. Falz orami ylkseldikge, 8ding alimianni
arttiran alicilann ortalama “risklilii" muhtemelen bankanin kérlanni digGrecektir (Stiglitz ve
Weiss, 1981: 383)
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olacaktir. BOyle bir 6ngorii, faiz oranlarinda diigiisiin beklendigi bir ortamda,
rasyonel yatinm kararlannin ya firmalarin  6zkaynaklari  yoluyla
gergeklestirilecedi, ya da faiz oranlarinin dasmesinin beklenece§i (izerine
~ kurulabilir.

Tark bankaciik sektérinde bankalarin énemli bir kisminin biayok
holding ve ailelere ait olmasi, bankalarin kredilerini genellikie kendi grup ve
ortakliklarina yonlendirmelerine ve bdylelikle de sektérde kredi riski ve
yonetiminin yeterince geligememesine neden olmustur. Bu gelisme kligik ve
orta Olgekli igletmeleri blytk oranda kendi kaynaklariyla sinirlandirarak,
ekonomideki 6nemli paylarina ragmen, kredilerden yararlanamamalarina'
neden olmustur. DUstk enflasyon slrecinde genisleyen kredi hacminin
oncelikli hedefi olacag: tahmin edilen kugiik ve orta élgekli firmalar hakkinda
bankalarin kredilendirme sirecinde yeterli bilgiye ulagmalari ve firmalarin
mevcut ekonomik kosullarini ve yatiim alanlarim analizi, kredi geri
6demelerinin aksamamasi bakimindan énem kazanacaktir, Ayrica enflasyon
oranlarinda distslerle birlikte bankacilik sektérinin uluslararasi piyasalaria
iligki ve rekabeti de artacaktir. Bu rekabet bankalarin Griinlerinde fiyatin
yaninda, Urin hacminin, kalitesinin ve vadesinin de 6neminin artmasina
neden olabilecektir.

Dusitk enflasyon sirecinde piyasada riski seven yatinmcilarin sayisi
ve kredi talepleri, kredi faiz oranlarinin yiikksek olmasina neden olarak kot
borglunun iyi borgluyu piyasadan kovmasina neden olabilir'®. Bankalarin bu
dénemde kredi taleplerini degerlendirmedeki baganlant kredi geri
O6demelerine yansiyacaktir. Dolayisiyla risk yonetimlerindeki basarilar 6n
plana ¢ikabilecektir. Bu nedenle bankalarin krediyi hangi vadeyle verecekleri,
kredi musterilerinin mali ve finansal durumu, yatinmi yapacag: sektérin

b Turkiye'de klgiik ve orta tlgekli isletmelerin, toplam igletmeler igindeki pay1 1999 verilerine
%dre % 99,2'iken, toplam kredilerden aldiklan pay sadece % 4'tiir.

Bu risk yiiksek enflasyon oranlaninda daha fazladir. Dilsiik enflasyon siirecinde ise yliksek
enflasyon ortamindan daha az da olsu, disiik enflasyon oranlannin yasandif ortama gére
kredi riskinin yilksek olmasi beklenebilir. -
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geligimi, sektérdeki rekabet gibi faktérleri de degerlendirmesi gerekecektir.
Ayrica bankalarin kredilerindeki gesitlendirme politikalart da bankanin
faaliyetlerini devam ettirebilmesi bakimindan o6nemli olacaktir. Kredi
portféyindeki  ¢esitlendirmenin  yapiimamasi, bankanin  ekonomideki
beklenmeyen gelismelerden daha fazla etkilenmesini de beraberinde
getirecektir'.

2000 yilinda faiz oranlarindaki diglugin ozellikle tuketici kredilerinde
6nemli artiglara neden olmas! da g6z énine alindifinda, disik enflasyon
strecinde reel sektor kredilerinin yaninda, bireysel kredilerde de &nemli
artiglar s6z konusu olabilecektir. Bireysel kredilerin énemli bir &zelligi,
bankalarin bu tir fon kullanimlarinin karsihidinda menkul kiymetlestirme
yoluyla yeni kaynaklar sa@layabilmesidir. Dolayisiyla 1994 krizi ile
uygulamada islevini kaybeden Varliga Dayali Menkul Kiymet uygulamasi
dusik enflasyon stirecinde bankalar icin 6nemli bir kaynak olabilir (Colak ve
Yigidim, 20001:62-63).

Ozellikle 1990'h yillardan sonra tiiketici kredileri bankalar igin, yluksek
getirili ve risksiz bir fon kullarimi olmustur (Colak, 2001:93). Tuketici kredileri
toplam krediler iginde kiigik bir paya sahip oisa da, bankalarin ekonomideki
gelismelere, 6zellikle ekonominin genisieme dénemlerinde, tiketici kredileri
kanallyla daha gabuk uyum sagladiklarn sdylenebilir. Ancak, digik enflasyon
strecinde tiketici kredileri de bir takim riskier getirebilir. Ortaya ¢ikabilecek
en 6nemii,,risk ise enflasyonu diigrmek igin izlenen politikalarin 6zellikle reel
Gcretleri de daglrmeyi igerip-igermedididir. Eger uygulanan politikalar reel
Geretlerde de diismeye neden oluyorsa, tiketici kredilerinin geri 6demeleri
etkilenebilir ve bankalarin nakit akimlan da bozulabilir. Dolayisiyla digik
enflasyon sirecinde tuketici kredi taleplerinin degeriendiriimesinde ve
kredilerin geri 6demelerinde, reel {icret dlizeylerinin de sirekli izienmesinin

6 Ozellile 198071 yillarda banka iflaslanmn en Onemli nedenierinden birinin kredi
gegitiendirmesinin yapiimamasi oldugu bu durumun temel bir gstergesidir.
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thketici kredilerinin geri 6denme siregleri hakkinda 6nemli katkilar
olabilecektir.

Tdrk bankacihk sektérls kredilér igin profesyonel risk izleme ve:
derecelendirme kurumlarinin eksikligini dustk enflasyon sirecinde daha
yogun hissedecektir. Tek tek bankalar igin risk izleme ve derecelendirme
departmanlarinin kurulmasi ve galigtiriimasi gok maliyetli bir is olacagindan,
piyasada bu faaliyetler icin gerekli bilgi ve teknik elemaniara sahip
profesyonel kurumlarin varhidi, bankalarin hem kredi risklerini izlemelerini
kolaylastirabilir, hem de faiz ve faiz digi giderleri Uzerindeki asiri baskilari
onleyebilir.

5.2.1.4. D8viz Kuru Riski Uzerine Olasi Etkiler

Bankacilik sektdrinde agik pozisyonla caligilmasi olagan bir géranum
élm|§t|r. Bu durum déviz kuru riskinin dnemini her zaman korumus olmakia
birlikte, ytksek enflasyon orani ve déviz kuru artis orani arasindaki genis
marj bankalarin agik pozisyonla ve déviz kuru riskiyle galismalanni tegvik
etmigtir. Ancak dusitk enflasyon sdrecinde enflasyon ve doéviz kuru riski
arasindaki marjin daralmasiyla birlikte, bankalarin déviz kuru riskini, risk ile
getiri arasindaki iligkiyi etkin olarak belirleyerek yonetmeleri gerekecektir. Bu
cercevede bankalar, olasi sorunlu kredileri tespit edebilmeye yonelik mikro
yaklagimla, beklenen ddviz kuru ve faiz oranini igeren makro yaklagimdan
olugan bir erken uyar sistemini, Gstlendikleri risklerin taginabilir olup
oimadigini belirlemek igin kullanabilirler (Colak ve Yigidim, 2001:47-48).

Daslk enflasyon slreciyle birlikte bankalarin, 6zellikle hazine bonosu
ve devlet tahvillerinin faiz oranlarinin da digmesiyle, agik pozisyoniari
azaltmas! beklenebilir. Ancak dlisik enflasyon sdrecinde uygulanan
politikalarin bankalarin temel davramglari Gzerindeki etkisi de 6nemli bir
etken olacaktir. Omegin 17 Haziran 2001 tarihinde Hazine’'nin déviz
Gzerinden yapti§i borg swap’i bankalarin, doviz kuru riskini Hazine’ye
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aktarmalarina neden olarak, déviz kurunda meydana gelecek olasi
artiglardan yararlanabilmek igin agik pozisyonlarla ¢alismaya devam
etmiglerdir (Akgay, 2001:46).

Daguk enflasyon siirecinde yasanan olumiu gelismelerle bankalarin
yurtdigi piyasalardan sa§layacaklan fon kaynaklarinin énemini korumasina
bagh olarak, olasi istikrarsizliklar hizli ve blyilk miktarlarda kisa vadeli
sermayenin ¢ikigina neden olarak, agik pozisyonla cgalismayr strdiren
bankalari blytk oranda déviz kuru riskiyle kargi karsiya birakabilir. 1990
yillardan itibaren finansal piyasalara kisa vadeli sermaye akimlari artmis,
kisa vadeli sermayenin ekonomik geligmedeki olasi olumsuzluklarda tilkeden
hizlh gikigiyla da déviz kurlan 6nemli oranda etkilenmigtir. Ayrica distk
enflasyon sirecinde henliz piyasalarda gelismis finansal araglar olarak
kullaniimayan tarev Grtnlerin, déviz kuru riskinden korunmak icin gelecekte
kullaniminin énemi artabilecektir.

5.2.1.5. Sermaye Yeterliligi Riski ve Yonetimi Uzerindeki Olasi
Etkiler

Bankalarin 6zkaynaklarinda, yeniden degerleme fonundaki artig
oraninin etkisiyle, meydana gelen yapay artislar dugik enflasyon siirecinde
azalacak, bankacilik sektériindeki sermaye yetersizlikleri daha da belirgin
hale gelecektir. Ayrica yliksek enflasyon déneminde kaynaklarin énemli bir
boluminG menkul kiymetler -hesaplari ve repo iglemlerinde kullanabilen
bankalar, © distk enflasyon sureciyle kredilendirme faaliyetleﬁnde
karstlagacaklar: yasal sinirfamalarin etkisiyle sermaye yeterliliklerini arttirmak
zorunda kalacaklardir (Babuscu ve Digerleri:2000:45). Ozellikle yetersiz
sermayeye sahip bankalarda ahlaki ¢okintinin yiiksek oldugu ve dolayisiyla
bu yapidaki bankalarin Ustienebileceklerinden daha fazla risk alabilecekleri
(Mishkin, 1996b:12) gbz ©6nGne alindijinda, bankalarin varhikiarini
sUrdurebilmeleri ve sistemin bir bltin olarak emniyet-gtvenirliligi igin
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sermaye yeterliliklerinin saglanmasi, dusitk enflasyon srecinde hayati bir
konu olacaktir.

Enflasyon ve faiz oranlarindaki dasGsin fon kaynad: toplama
Gzerindeki olasi olumsuz etkileri nedeniyle 6zkaynaklar, bankalarin sekt6r
igindeki rekabetinde 6nemli pasif kaynaklarindan biri olacaktir. Ozellikle
yeterli fon kaynadina sahip olmayan kigiik bankalarin bdyle bir sirecte
rekabeti faiz orani (izerinden yapmalar ise, piyasada faiz oranlarinin olmasi
gerekenin (izerinde belilenmesine neden olarak, seki6rde olugabilecek
krizlerin etkilerinin bllyimesine neden olabilecektir.

Dislik enflasyon strecinde fon kaynak maliyeti icinde dnemli bir yeri
olan zorunlu karsiliklar gibi kamudan kaynakianan maliyetlerin kaldiniarak,
karsilik uygulamasi yerine 6zkaynaklarin arttiriimasina yonelik tegvik ve
dizenlemelerin yapilmas: bir taraftan sermaye yeterliliklerinin artmasina,
diger taraftan bankalarin fon kaynak maliyetlerinin azalmasina neden olarak
bankalarin elde edecedi karlan olumlu etkileyebilecektir. Ayrica bdyle bir
diizenleme ile sermaye yapilan gliclenen bankalarin, etkin rekabet politikalari
gelistirmeleri de mumkin olabilecektir.

5.3. 1987-2001 DONEMINDE TURKIYE’DE ENFLASYON VE NET
FAiz GELIRi ARASINDAKI ILISKILERIN BELIRLENMESINE
YONELIK AMPIRIK BIR GALISMA

Net faiz geliri, bankalarin toplam faiz gelirlerinden toplam faiz giderleri
arasindaki farki ifade etmektedir. Genel olarak bankalarin fon kaynaklarinin
fon kullanimlarindan daha énce yeniden fiyatianmasi nedeniyle, enflasyon
oranlarindaki artiglar bankalarin toplam faiz giderlerinin toplam faiz
gelirlerinden daha fazla artmasina neden olmaktadir. Enflasyon oranlarindaki
dastsler ise toplam faiz gelirleri faiz giderlerinden daha fazla artmaktadir.
Enflasyon oranlarindaki dusig sireci olarak ele alinan distk enflasyon
sirecinde de bankalarin, aktiflerinin ortalama vadesi pasiflerin ortalama
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vadesinden daha uzun oldugundan, toplam faiz gelirleri toplam faiz
giderlerinden daha fazla artabilecektir. Dustk enflasyon slrecinde cari faiz
orani daha ytksek olacad: i¢in bankalar, fon kullarumlarini uzun vadede, fon
kaynaklarini ise kisa vadede yapilandirarak, bir taraftan faiz oranlarindaki
yasanacak diglgle pasiflerini daha disik oranlarda yenileyebilecek, diger
taraftan da, fon kullanimlarmi uzun vade ve yiksek faiz oram ile
yapilandirdidindan, faiz geliri yiksek oraniarda kalabilecektir.  Dlsik
enflasyon slrecinde aracilik hizmetlerinin de artmasi bankalari olumlu olarak
etkileyecektir (Rijckeghem, 1999), ancak finansal piyasadaki asimetrik bilgi
probleminin énemi bankalarin finansal kirilganhgini  arttirabileceginden
(Mishkin, 1996b), sektérdeki risk yonetimlerindeki performanslar 6n plana
ctkacaktir.

5.3.1. Galigmada Kullamlan Yontemler

Calismada enflasyon ile net faiz geliri arasindaki iligki Granger
nedensellik testi ile belilenmeye ¢alisilacaktir. Granger nedensellik testinin
yapilabilmesi i¢in degigkenlerin duradan olmasi gerekmektedir. Bunun igin
6ncelikle degiskenlerin duradan olup olmadiklari belifrenmeye galigilacaktir.
Duragan olmayan serilerin e bitiinlesme testiyle aralarinda uzun dénemli
iliskinin bulunup bulunmadidi belirlenecek ve net faiz gelir ile enflasyon
arasindaki iligki Granger nedensellik testiyle agiklanacaktir.

5.3.1.1. Duraganhk Testleri

Ekonometrik olarak anlamh sonuglar elde edilebilmesi igin analizi
yaptlan serilerin duragan seriler olmas: gerekmektedir. Logaritmalan alinmig
degiskenlerin grafikleri incelendiginde belirli bir yone dogru giden egilim
gosterdikleri ortaya gikmaktadir. Boyle bir egilim ise kullanilan degiskenlerin
duradan olmadiklart anlamini gelmektedir. Duraan olmayan serilerin
varyans! zamana bagjl olarak degisir ve zaman sonsuza gittikge varyans da
sonsuza gitmektedir. S6z konusu serilerin dider bir 6zellidi, herhangi bir
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soktan sonra degiskenlerin yeniden déndikleri ortalama bir uzun-dénem
ortalama degerine sahip olmamalaridir.

GSMH ve faiz oranlar! gibi ekonomik degiskenlerin bir gok sonrasinda
dénecekleri uzun-dénem egilime sahip olmalari veya tesadufi bir ylruyts
(random walk) izlemeleri iki agidan 6nemlidir; birincisi, tesadifi bir yGrlyas
izleyen degiskenler arasinda yapilacak bir regresyon, gergede uymayan
(sahte) (spurious) sonuglar vermektedir. Ikincisi ise GSMH gibi bir degisken
tesadufi yarayQs izlediginde, petrol fiyatlarinda artis gibi, gegici bir gokun
etkileri stirekli hale gelmektedir (Pindyck ve Rubinfeld, 1991:480).

Zaman serileri deterministik ve stokastik bir trendin varlifi nedeniyle
durajan olmayabilirler. Seriler trendden arindirilarak (detrending)
duraganlastirilabilirler. Trendi c¢ikarildiktan sonra duragan olan seriler ise
‘tfend-duragan’ seriler denilmektedir. Ancak serilerin duragan hale getirilmesi
icin trendden arindiriimasi yeterli olmayabilir. Bbyle seriler birinci farkian
alinarak duraganlagtirilabilirler. Farklan alinarak duragan hale gelen serilere
ise ‘fark-duragan’ seriler (difference stationary) denilmektedir.

Ekonomik zaman serilerinin cogunun tesadifi yarliylis izledigini veya
en azindan tesadfi nitelikte bir kisma sahip oldugun dair galigmalarin blytk
bélimande Dickey ve Fuller tarafindan geligtirilen birim-kék testleri
kullaniimaktadir. Agagida modeli incelersek;

L4

VE = BVt F Bloeeeerrreriisiererecetne st es e e se st s s (5.1)

(5.1) denkleminin her iki tarafindan y:.1'i gtkarilirsa,
AYEE YWt F Bt it et (5.2)

elde edilir. Denklemde y = a;-1 olmaktadir. Buradan a,=1 hipotez testinin y =
0 hipotez testine egdeder oldugu gérulmektedir (Enders, 1995:221). Dickey-
Fuller birim koktn varligini test etmek igin (5.2) denklemi de sahip olmak
Ozere g farkli regresyon denkiemini kullanmaktadir:
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Ays=ap+vy )/ T - SO U (5.3)
AYE G0 F Y Vi F @t F 8t eevriiieeeiicctieii et ea e (5.4)

(6.2), (5.3) ve (5.4) numarali regresyon denklemleri arasindaki fark ap
ve ast deterministik terimieridir. (5.2) denkleminde par random walk modeli
verilirken, (5.3) denkleminde sabit bir terim (a,) eklenmekte, (5.4)
denkieminde sabit ve dogrusal trend (azt) birlikte kullaniimaktadir.

Yukarida verilen i¢ denklemdeki y; serilerinin duragan olup olmadikiar
v parametresine baghdir. y = O olmasi (yt) serisinin birim kok igerdigini, bir
bagka deyigle duragan olmadidini gdstermektedir. Dickey-Fuller testi,
s6zkonusu denklemierin EKKY ile tahmin edilerek y'nin tahmin degeri ile ilgili
standart hatanin bulunmasini kapsamaktadir. Test sonucunda bulunan t-
istatistigi Dickey-Fuller tablosundaki degerler ile kargilagtirilarak y = O bosg
hipotezi test edilir.

Dickey-Fuller, katsayilarin ortak hipotez testlerini yapmak igin g ilave
F-istatisti§i (¢1, ¢» ve ¢s) ortaya koymaktadirlar. Bu duruma gore (5.3)
denklemi istatistidi kullanilarak y = 0 =ap = O hipotezi test edilirken; (5.4)
denklemi igin ap = y = a = 0 ortak hipotezi ¢, istatistigi ve y = a2 = 0 ortak
hipotezi ¢3 istatistigi kullanilarak test edilmektedir.

b1, ¢2 ve ¢3 istatistikleri basit F-testleriyle aymi sekilde
olugturuimaktadir:

= [HKT(kisitlanmig) — HKT (kisitanmamig)
* HKT(Kisitlanmamis)(T ~K)

burada HKT (kisittanmig ve HKT kisittanmamig) ifadeleri sirasiyla
kisitlanmis ve kisitlanmamis modellerden elde edilen hata kareler toplamini
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verirken; r kisittama sayisini, T kullanilabilir gézlem sayisini ve k ise
kisitlanmamig modelde tahmin edilen parametre sayisini géstermektedir.

Test edilen bog hipotez, verilerin kisitlanmis model tarafindan
yaratidi§, yani serinin tamamen hata terimleri tarafindan belirlendiginidir.
Alternatif hipotez ise, verilerin kisittanmamig model tarafindan yaratildigidir.
Kisitlama baglayici degilse HKT (kisittanmug), HKT (kisittanmamig)’a yakin
olacak, boylece ¢; kiiglik olacaktir. Yiksek ¢ dederleri kisitiamanin baglayici
oldugunu gdstermekte, béyle bir durumda ise bos hipotez reddediimektedir.
¢ icin hesaplanan defer Dickey-Fuller tablosundaki dederden kulgukse,
kisitlanmig model kabul edilebilir. Bu durumun anlami, kisittamanin baglayict
olmadig: seklindeki bog hipotezin reddedilemeyecegidir. E§er hesaplanan ¢
degeri tablo degerinden blylk ise, bos hipotez reddedilir ve kisitiamanin
baglayici oldugu sonucuna ulagilabilir.

Zaman serilerinin blytk bir kismi birinci dereceden otoregreseif
slrecler dedillerdir. Daha yuksek derecen denklemleri test etmek igin ise
“genigletilmis Dickey-Fuller (ADF) ” testi geligtirilmistir. Buna goére;

Ay=ag +yyp + S Bt AYti+1 F Eteveeereciriereneie e ccieer e s cereereeeneen e (5.5)
2

P Vi
denklemde y =[ 1 -) &]ve pi= ) g olmaktadrr.
=3 A

Dicfkey-Fuller testleri hata terimlerinin bagimsiz ve sabit varyansh
oldugu varsayimina dayanmaktadir. (5.5) denklemi genigletici kismini
gosteren ifadesinin ka¢ gecikmeyi kapsayacadi hata terimleri arasinda
otokorelasyonun derecesi gosteren Durbin-Watson test istatistigiyle
belirlenmektedir. Kabul edilebilir Durbin-Watson degeri elde edilene kadar
gecikme ilave ediimeye devam edilerek, hata terimleri arasinda iligkinin
ortadan kalkti§i gecikme say:si tespit edilir. S6z konusu siregte y = O hipotezi
test edilerek, serinin duragan olup olmadig: belirlenir.
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5.3.1.2. Es (Ortak) Biitiinlesme Testi

Es bitlnlesme, modelde kullanilan degigkenlerin duragan olmamasi
durumunda, klasik regresyon analizinin yaniltici sonuglan verebilecegi
dugGncesinden hareketle, Engle-Granger (1987) tarafindan gelistirilen
Asamali Tahmin Yéntemi'ne alternatif olarak, Johansen (1988) tarafindan
gelistirilmigtir.

Es bltlnlesmis degiskenlerin temel &zelliklerinden biri, degiskenlerin
zaman igindeki izledikleri yolun uzun dénem dengedeki sapmalardan
etkilenmesidir. Johansen tarafindan &nerilen yakiagimin kullanilmasinin iki
nedeni bulunmaktadir. Birincisi, kullanilan degigkenler igin es btinlesme
vektorlerinin maksimum sayisim belirlemek, ikincisi ise, es butiinlesme
vektdriinlin ve s6zkonusu parametrelerin en ¢ok olabilirlik tahminlerini elde
edebilmektir (Holden ve Thompson, 1992). Buna gére;

Ye=AtYe + ... + AYix + d)D: bl T (5.6)
t=1,23,...

A = katsaytlari (NxN) boyutlu matris

Yt = (Nx1) boyutiu vektér

D= deterministik kukla degigkenleri

Y: ~ I(1) olursa,

AY:=B1Ye1 + BoAYpq + ... + BeAY gt + 0Dt + Ut oo, (5.7)

k k
Bi=-1+) AveBi=YA [=23..k
H ]

Denklemde k gecikme sayisimi gostermektedir. Hata terimleri
arasindaki otokorelasyonu giderecek gecikme sayilari belirlenir. By = aB'yi
ifade eder ve uzun dénemde tepki matrisini gostermektedir. o (Nxr) ve B
(rxN) boyutiudur. N degdisken sayisi, r ise eg butlinlegme vektér sayisini ifade
eder. B matrisi es bitiniesme iligkileri katsayr matrisidir. o matrisinin
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elemanlar her bir es bitinlegme vektérinGn parametrelerine ait agirliklar
vermektedir.

AY¢nin, AYiq, ..., AYis1 degiskenleri ydninden resresyonlart tahmin
edilerek, her bir denklem igin hata vektdrii (Rot) elde edilir. Her t dénemi icin
Rotin N elemani bulunmaktadir. Ytnin, AYw, ..., AYiks dediskenleri
yéninden regresyonlari tahmin edilerek, her bir denklem igin hata vektéra
(Rat) elde edilir. Her t dénemi i¢in Rot'in N elemani bulunmaktadir.

Bulunan Rt ve Ry vektorierini kullanarak (NxN) boyutlu Sgo, Sok, Sio
ve Sk matrisleri elde edilerek, | ASicSkoS '00Sox |= 0 denklemi ¢ozalar.
Denkemden A, yani 6zdegerler elde edilir. A ‘ler kullanilarak ortak bittnlegme
vektor sayisi (r) olabilirlik oran test istatistigi ile test edilir.

Oz (Eigen) deger istatistii = Tin (1-0)
lz (Trace) istatistigi; TSI

Ho : r = 0 (Es bltinlegme vektorQ yoktur.)
Ha : r + 1 (Es bltinlegme vektdri vardir.)

5.3.1.3. Granger Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi buginin gegmisi etkileyemeyecegi fikrine
dayanmaktadir. Granger nédenselligi, diger bilgiler ayni iken Xin gegmis
degerlerinin agiklayici degisken olarak kullanildigi regresyondan elde edilen
Y'nin 6ngéra degerleri, X'in gegmis degerlerinin kullaniimadi§i durumia
kargilagtinidiginda daha bagarili oluyor ise X, Y'nin Granger nedenidir
(Charemza and Deadman, 1992:190), seklinde agiklanabilir. iki olay arasinda
nedensellik iligkisinin metrik olarak incelenmesi Granger (1969) tarafindan
geligtirilmigtir.
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Iki degisken arasinda Granger Nedensellik sinamasinin yapilabilmesi
icin bu degigkenlerin kovaryans-duradan degiskenler olmasi gerekmektedir.
Kovaryans-duraganlik iki degigkenin ortalamasi ve varyansinin zaman iginde
degdismemesi ve kovaryanslarinin da egit zaman araliklaninda ayni olmasi
anlamina gelmektedir. Aynt zamanda nedensellik sinamas: yapilacak
degigkenlerin trend ve mevsimlik hareketler gibi deterministik &geleri
icermemesi gerekir. Kovaryans-duragan oldugu varsayilan degiskenler igin
Granger nedensellik sinamasi agagidaki iki denklemle yapilabilmektedir;

] g

Yi = Zant.;+ Zb]Xg.j+Ut1 ........................................................... (5.8)
H H

Xy = Z G Yy + Z A Yyt Ut (5.9)
A A

Denklemlerde a,b,c,d tahmin edilecek parametlerin m,q,r,s gecikme
dénemlerini U; ve U.'de igsél bagintii olabilecekleri kabul edilen hata
terimlerini gdstermektedir. (5.8) nolu denklemde Yynin simdiki degerlerinin
Yt'nin gegmis degerleri ve Xt'nin dnceki degerleriyle iligkili oldugunu formile
etmektedir. Bu denklemlerin tahmininden sonra;

i) Ho: by =b2=Dbs=...= bg =0 reddedilirse
Hi : dy =d2 = d3 = ...= ds = 0 reddedilemesse
= X degdiskenin Y degiskeninin Granger nedeni oldugu

il ) Ho : dy =d2 = da =...= ds = 0 reddedilir ve
Hs : b1 = b2 =bs = ...= bq = 0 reddedilemesse
= Y degiskeni X degiskeninin Granger nedenidir.

iii ) i ve ii ‘de ifade edilen her iki Ho hipotezde reddedilirse X ve Y
arasinda iki yonltt Granger nedenselligi vardir.
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iv ) i ve ii ‘de ifade edilen her iki Ho hipotezide reddedilemezse X ve Y
arasinda Granger nedenselligi yoktur. Bu iki dedisken birbirinden
bagimsizdir denir.

S6zkonusu hipotezlerin sinanmasi igin (5.8) ve (5.9) denklemlerinden
farkl olarak;

Y:= Zaj Yt.j L T/ TSRS (5.10)
A

Xe= D 81Xy + Vi2eeoonocceeeeenecreessenssessserssn s sesss e (5.11)
A

Bu dért denklemden elde edilecek F istatistifi tablo dederinden
buytkse belirlenen 6nemlilik derecesinde Hy hipotezi sézkonusu denklem igin
reddedilir. F istatistiji agagidaki denklemle yardimiyla hesaplanmaktadr.

e CR-FUig
Q. Ulin—q-m)

5.3.2. Veri Kiimesi

Yapilan galismada 1987-2001 yillan arasinda mevduat bankalarina ait
faiz geliri ve faiz gideri verileri TCMB (¢ aylik biltenlerinden alinmigtir.
Kullanilan veriler Gger ayhk olarak alinmigtir. Net faiz gelirleri de bu verilerden
Gger aylik olarak hesaplanmigtir. Enflasyon oranlari igin ise TCMB’nin EVDS
sisteminde tOketici fiyat endekslerinden yararlaniimigtir. Tuketici fiyat indeksi
olarak 1987=100 GSMH deflatéri kullaniimistir.

5.3.3. Ampirik Sonuglar

Calismada kullanilan degigkenlerden; logaritmasi alinmig faiz geliri ve
faiz gideri serilerine iligkin duraanhk testi sonuglari Tablo 11'de
verilmektedir. DlGzeyde birim kok igeren serilerin farki alindiginda, % 10
anlamhlik dizeyinde duragan hale gelmislerdir. Faiz geliri ve faiz gideri
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serileri arasindaki farki ifade eden ‘net faiz geliri’ artig orani (NFGAO) serisi
dlUzeyde duragan bulunmugtur. Tuketici fiyat indeksi artig orani cinsinden
hesaplanmig olan enflasyon serisi dizeyde duragan bulunmustur.

Tablo 12: ADF Test Sonuglar

Degisken** ADF Degeri Gecikme Sayisi
NFGAO -7,74* 1
FGDAO -7,57* 1
FGLAO -7,47* 1
LFGIDER -1,87 2
LFGELIR -2,04

ENF -7,68* 0

Not: Gecikme Sayisi Akaike Bilgi Kriteri kullanilarak segcilmigtir.
* % 1 anlamlilik diizeyini gdstermektedir.
** Duzeyde Degigken

Birim kok igeren logaritmik faiz gideri ve -logaritmik faiz - geliri
degigkenlerinin uzun doénem iligkisinin olup olmadifini gdérmek amaciyia
yapilan Johansen ve Juselius (1990) es bltunlegme test sonuglari Tablo
13'de verilmektedir.

Tablo 13: Johansen — Juselius Maximum Olabilirik Egbitiniesme
Testi. faiz gideri; = ap + a4 faiz geliri

Bos Hipotez | Alternatif m.xA % 99 Tr % 99
R=0 r=1 13.0862 18.63 13.5239- 20.04
R<1 7 r=2 0.4267 6.65 0.4267 6.65

R = egbitinleyici vektor sayisi
m . A = maksimum eaigen value istatistigi
Tr = trace istatistigi

Test sonuglan iki seri arasinda uzun donem iligkisinin bulunmadigini
gostermektedir. Bunun anlami, faiz geliri ve faiz gideri arasindaki farki
gosteren ‘net faiz gelirinin zaman igin sabit kalmamasidwr. S6z konusu
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degiskenlik analiz doneminde Tirkiye ekonomisinde yaganan ylksek
enflasyon ve istikrarsizlik olgularina baglanabilir.

Cahsmanin ikinci agamasinda, faiz gideri artig orani ile enflasyon
(Tablo 14), faiz geliri artis orani ile enflasyon (Tablo 15) ve net faiz geliri artig
orani ile enflasyon orani (Tablo 16) arasindaki nedensellik iligkileri test
edilmigtir. Elde edilen sonuglar agadida verilmektedir.

Tablo 14: Granger Nedensellik Testi 1

Ho : Faiz Gideri Artis Orami | Hp : Enflasyon Faiz Gideri Artig
Enlasyonun Granger Nedeni Degildir | Oraninin Granger Nedeni Degildir
Bir Gecikme 4.27% (+) 0.00

Not ** (F Istatistigi) % 5 anlamliik seviyesini gdstermektedir. (+) igareti gecikme
katsayisinin pozitif oldugunu gostermektedir. Optimal gecikme sayisi Akaike
Bilgi Kriterine gore segilmigtir.

Tabl.o 14'de goruldaga gibi faiz gideri artig orani bir gecikmede
enflasyona Granger anlamda neden olmaktadir.

Tablo 15: Granger Nedensellik Testi 2

Hy : Faiz Gelii Arig Orani | Hy : Enflasyon Faiz Geliri Artig
Entasyonun Granger Nedeni De§ildir | Oraminin Granger Nedeni Degildir
Dort Gecikme 4.91* (+) 0.07

Not: * (F Istatistigi) % 5 anlamiihk seviyesini gessten"nektedirT (+) isareti gecikme
“katsayisinin pozitif oldugunu gostermektedir. Optimal gecikme sayisi Akaike
Bilgi Kriterine gore segilmigtir.

Tablo 15'de géruidugi gibi, faiz geliri artig orani enflasyona neden

olmaktadir.



Tablo 16 : Granger Nedensellik Testi 3
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Ho :

Net Faiz Gelii Artig Orani

Enlasyonun Granger Nedeni Degildir

Ho : Enflasyon Net Faiz Geliri Artig
Oraninin Granger Nedeni Degildir

Bes Gecikme

0.9¢9

3.28°0)

Not: * (F Istatistigi) % 5 anlamllik seviyesini géstermektedir. (-) isareti gecikme

katsayisinin negatif oldugunu géstermektedir. Optimal gecikme sayisi Akaike
Bilgi Kriterine gbre secilmigtir.

Tablo 16’dan goralduga gibi enflasyondan, net faiz geliri artig oranina
dogru negatif yonde igleyen bir nedensellik iligkisi tespit edilmigtir. Diger bir
deyigle enflasyon oranlarindaki dlgls net faiz gelii artis oranini
artrmaktadir. Bu sonug dguk enflasyon sirecinde bankalarin faiz gelirlerinin
faiz giderlerinden daha fazla artacagi 6ngéristni de desteklemektedir.
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SONUG

Turkiye'de bankalar finansal piyasalarda en énemli finansal aracilar
olarak calismaktadirlar. Bankalarin finansal piyasalar igindeki yeri ve énemi
ekonomiyle karsilikli etkilesimini de beraberinde getirmektedir. Dolayisiyla
Tlrkiye'de bankalarin aktif-pasif yonetimi, bilangolarin yapisi ve risk
ybnetimleri, hem makroekonomik kosullarla, hem de bankacilik sektorinin
sahip oldugu bazi karakteristik 6zelliklerle sekillenmigtir.

1980 yiinda ekonomide gerceklesen yapisal dodnisUmle birlikte
bankalar aktif-pasif yonetimini birlikte ele almaya baglamiglardir. Bu suregte
ekonomide yasanan enflasyon, yiiksek kamu kesimi bor¢lanma gereksinimi
ve bankalarin milkiyet 6zellikleri gibi sayilabilecek temel olaylar, bankalarin
bilango yapilarinin olugsumunda, dolayisiyla da aktif-pasif ve risk
ybnetimlerinde verilen kararlarda belirleyici olmustur.

Sarekli enflasyon ve kamu kesimi borglanma gereksinimi ekonomide
yasanan istikrarsizliklarin en 6nemli nedenleri arasinda yer almaktadir.
istikrarsiz bir makroekonomik yapida caligan bankalarin aktif yapilarinda
menkul deder hesaplari 6nemli bir rol oynarken, kredilerin payt zaman iginde
strekli olarak azalmigtir. Pasif yapilarinda ise O6zellikle yabanci para
cinsinden fon kaynaklannin énemi artmis ve bunun yaninda &zkaynakiar
sirekli azalmigtir.

1980 yilindan ganimize devletin finansal piyasalardan fon talep eden
en énemli mugteri oimasi, bankacilik sektértini yuksek faiz oranlariyla kamu
finansmanina yonlendirmigtir. Ozellikle yiksek enflasyon ve uygulanan
makroekonomik politikalar, yeterli sermayeye de sahip oimayan bankalarn,
piyasadaki faiz oranlar Gzerinden rekabetini de etkilemistir. Bankalar ylksek
enflasyon ve déviz kuru artig orani arasindaki genig marjdan yararlanmak
icin, pasiflerinde yer alan yabanci para cinsinden fon kaynaklarinin bilango
icindeki payini arttirmig, aktiflerinde yer alan yksek getirili ve risksiz hazine
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bono ve tahvillerinin kapsandigi menkul degerler hesabinin pay: fon
kullaniminda strekli 6nemini korumustur. Topladiklan fonlan yuksek faiz
oranlariyla hazine bonolarina yatiran, 6zellikle kiigik Slgekli, bankalar likidite
ihtiyaglarini daha ¢ok bankalararas! para piyasasindan yiksek maliyetlerle
kargilamiglardir. Yagsanan enflasyon ve dbviz cinsinden kaynaklarin
bilangodaki payi, bankalarin faiz ve déviz kuru riskini sarekli hale getirmigtir.
Ancak bankalar bu risklerin yonetiminde, riskin biyaklugine ragmen, etkin
politikalar gelistirememislerdir. S6z konusu gelismeler genel olarak bankacilik
sektérli ve bankalarin yap! ve igleyiginin krizlere daha duyarh hale
gelmesinde de énemili bir rol oynamigtir.

Enflasyon ve piyasada yasanan istikrarsiziiklar, bankalarin
bilangolarinda kisa vadeli fon kaynak ve kullanimlarini da beraberinde
getirmis, bu duruma bagh olarak aktif yapilarimi sirekli kétulestirmigtir.
Enflasyon oranlanindaki dalgalanmalar bankacilik sektSrindeki gelir ve
giderlerin de sirekli degismesine neden olmugtur.

Enflasyon ile bankacilik sektérinin aktif-pasif ydnetimi arasindaki
iliskiler incelenirken, iki farkli ortamin birbirinden ayirt edilmesi gerekmektedir.
Birincisi, enflasyonun fiyat istikrarinin varliindan séz edilebilecek kadar
dastk oranlarda istikrar kazandi§i “dusdk enflasyon ortami” ve ikincisi
enflasyonun yuksek oranlardan diugik oranlara gecis yaphd: “dosdk
enflasyon sdrecidir. Dasitk enflasyon strecinde, bankalarin aktif-pasif
yonetimleri ve bilangolarinda beklenen olasi degisiklikler, disak 'enﬂasyon
ortammdan farkhi olacaktir. Bunun en onemli nedeni, dasidk enflasyon
ortaminda, faiz orani ve enflasyon oranlarindaki cari ve beklenen oranlar
arasindaki farkin daha az olmasidir. Dasik enflasyon siirecinde ise, cari ve
beklenen oranlar arasindaki fark daha fazla olacaktir. Dolayisiyla dugik
enflasyon sirecinde bankalar enflasyon ve faiz oranlarindaki dngérdikleri
gelismeleri g6z o6nine alarak, bir taraftan fon kaynaklarinin vadesini
kisaltmaya, diJer taraftan fon kullanimlarinin vadesini uzatmaya
calisacaklardir. Fon kaynaklarinin daha kisa vadede yogunlagmig olmasi,
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faiz giderlerine iligkin ayarlamalarin daha sik yapilmasini saglayacak; buna
kargilik uzun vadede yogunlasan fon kullanimlarn eski ve daha yiksek faiz
oranlarina baglanmig olacag icin, dustk enflasyon stirecinde faiz gelirlerinde
bir artig gdzlenecektir. Bu slrecin sonucu, faiz gelirleri ile faiz giderleri
arasindaki farki gésteren net faiz gelirinin artmasi olacaktir. Kuskusuz, bu
noktada kredi talep edenlerin enflasyonun diigecedi beklentisi ile yatirim,
dolayisiyla kredi taleplerini ertelemeyi tercih edebilecekleri ileri striilebilir.
Bununla birlikte, Tlrkiye ekonomisinde yiiksek enflasyonun yarattig
istikrarsizlik ve belirsizlik ortaminin reel sektér yatinmiar Gzerinde yarattigi
olumsuz etki dikkate alimirsa, dustk enflasyon sirecinde daha énce
ertelenmig yatinmlarin gergeklestirimeye baslanacagi, dolayisiyla kredi
taleplerinin artacagdi séylenebilir. Ayrica, Tarkiye'de bankalarin yiksek reel
faiz ile kredi kullandirmasinin gig oldugu ve enflasyondaki dustse paralel
olarak faiz oranlarinin da dusecedi bir ortamda ekonomide ortaya ¢ikan
canlanmanin kredi talebinde artigi glglendirecegi belirtiimelidir. Bu konuda
belirtiimesi gereken bir diger konu, istikrarin saglanmasi ydnundeki
egilimlerin bankalarin kullandirdiklari kredilerin geri 6édenme olasili§in
artirarak, aktif kalitesinin iyilesmesine katkida bulunacak olmasidir.

Dagik enflasyon streci, ayrica bu strecin istikrarl olarak yaganmasi,
bankalarin faiz gelirlerini faiz giderlerinden daha fazla arttiracaktir. Tarkiye'de
1987-2001 dénemi icin yaptdimiz ekonomefrik ¢aligmanin bulgular bu
6ngoriyh destekler niteliktedir. Elde edilen sonuglar, faiz geliri artig orani ve
faiz gideri, artig oranindan enflasyona dogru igleyen pozitif yonii Granger
nedensellik iligkisini ortaya koyarken, enflasyondan net faiz geliri artig
oranina dogru negatif yonde igleyen Granger nedensellik iligkisine isaret
etmektedir. Bunun anlami, enflasyon oranlannda ortaya gikacak disguslerin
bankalarin net faiz gelirlerini arttirmasinin beklenebilecegdidir. Dolayisiyla
disik enflasyon sirecinde, ekonomideki istikrarin artmasina da bagl olarak,
kredilerin bankalarin toplam aktifleri igindeki pay! da yikselecedi igin, faiz
gelirlerinin faiz giderlerinden daha fazla artmasi s6z konusu olabilecektir. Cari
enflasyon ve faiz oranlarinin beklenen enflasyon ve faiz oranlarindan daha
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yUksek olmasi, fon kaynaklarini kisa vadeli, fon kullanimlarin ise uzun vadeli
olusturacak, bankalari ve bankacilik sektérin olumiu etkileyecektir. Bununia
birlikte, digiik enflasyon sirecinde fon kaynaklarina ulasmada yaganabilecek
sorunlarin, Ozellikle kiglk, bankalarin mevduat ve kredi faiz oranlari
Uzerinden yapacagi rekabeti etkileyerek, sektérdeki bankalarin Gistienecekleri
riskleri ve getirileri etkileyebilecegi de g6z 6ninde bulundurulmas: gereken
bir durumdur.

Tuark Bankacilik Sektéri’'nde yer alan bankalarin btk bir cogunlugu
kiglk ve yeterli sermayeye sahip olmayan bankalardan olugsmaktadir. Dagik
enflasyon slrecinde, agilabilecek krediler bankalarin sahip olduklar
kaynaklarla orantili oldugundan, kiglk bankalarin yeterli sermayeye sahip
olmalar yéninde yapilacak tegvik ve dizenlemeler sektéran gelisimini
olumlu etkileyecektir. Bu tiir duzenlemelerle, sermaye yapilan giglendirilen
kiagk Slgekli bankalar hem piyasadaki rekabeti olumiu olarak eﬂdleyebileoek,
hem de digtk enflasyon sirecinde, sektdrdeki mevcut, oligopolistik yapinin
daha da ¢ok gliclenmesi de engelienebilecektir.

Dasik enflasyon slrecinde bankacihk sektériinde, 6zellikle menkul
degerler hesaplarinin bilango igindeki payindaki azaimaya da bagh olarak,
kredi hacmi genigleyecektir. Kredi taleplerindeki artigla birlikte, bankalarin
kredi agacaklar sektdrieri, bu sektérierin ekonomi igindeki yeri ve gelecekteki
olasi gelismeleri, ayrica kredi musterilerinin mali ve finansal analizinin nasil
yapilacagina dair kredi politikalarinin belilenmesi, kredi geri 6demelerini
etkileyebilecek temel fakt6rier arasinda yer alacaktir. Bankalarin kredi risk ve
ybnetimdeki performanslar ise, faiz gelirlerinin ve dolayisiyla da karlihklannin
gelisiminde en énemli belirleyicilerden biri olacaktir.

Digtk enflasyon slirecinde, kredi riskini azaltmada dnemli bir fakt6r
olarak kabul edilebilecek teminatlarin bankacilik sektérindeki nakit
akimlarinin bozulmamasinda énemli bir yeri olabilecedi distuntimektedir. Bu
surecte teminatlaria ilgili kesin ve kisa vadede ¢bzim imkaniarini getiren
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yasal dizenlemelerin yapilmasi, kredilerin geri 6demelerini ve bankaya dogru
nakit akimlanini olumiu olarak etkileyebilecektir. Kredi geri édemelerinin
likidite ydnetimlerini olumsuz etkilememesi acisindan 6nemi, dugik enflasyon
slrecinde fon kullanimlarim uzun vadede, fon kaynaklarini ise kisa vadede
toplamaya g¢aligacak bankalarin vade uyumsuziuklan artacagindan,
belirginlegecektir. Bu siregte, 6zellikle, vade uyumsuziuklarinin ¢bziminde,
bankacilik sektériinde menkul kiymetlestirme ve mevduat sertifikalan gibi
finansal araglarin 6nemi artacak ve kullanimi da yayginlagabilecektir.

Yuksek enflasyon ortaminda, bankalarin milkiyet sahiplerinin ortaklik
ve igtiraklerine yaptiklari kredilendirme faaliyetlerinin de c¢ok olmasi
nedeniyle, piyasada bittin bankalarin yararlanabilecekleri profesyonel bir risk
izleme kurumunun kurulamamasinin eksikligi, dusik enflasyon slrecinde
daha fazla hissedilebilecektir. Dolayisiyla digitk enflasyon slirecinde bu tir
profesyonél risk izZleme ve derecelendirme firmalannin kuruimasi veya
kurulmasinin tegvik edilmesi, bir taraftan kredilerin risklerini azaltirken, diger
taraftan da bankalarin tek tek yapmalan halinde katlanmalari gerekecek
blytk maliyetierin de azalmasini saglayabilecektir.

Ulkemizde bankalarin verdikleri krediler igin ayirdikiar: karsilik oranlari,
dijer Olkelere oranla, oldukga distktGr. Daglk enflasyon sirecinde,
bankacilik sektériinlin saglkli ve istikrarli bir yapiya kavugmasi igin, krediler
icin ayrilan karsiliklar yeniden diizenlenebilir. Bu tir kargiliklarin ayrilmasinda
sektdrdeki, bankalarin, krediler igin aynlan kargiiiklardan vergi alinmamasi,
gibi tesviklerle yoénlendiriimesi sektérin yeniden yapilanacag: boyle bir
dénemde hem kredi riskleri hem de nakit akimlarindaki sorunlar
azaltabilecektir. Dolayisiyla krediler igin ayrilan kargiliklardan vergi
alinmamasi gibi dizenlemeler veya cesitli tegvikler, bankalarin faiz gelirlerini
olumlu olarak etkilerken, donuk ve batk kredilerin yasanacak olasi
olumsuzlukiar: azaltabilecek/énleyebilecektir.
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Son yaganan bankacilik sektéri krizinde sektére aktariian kaynagin
2000 yili GSMH'Inin yaklagik % 22'si oldugu g6z 6niine alindi§inda, diisiik
enflasyon sirecinde riskleri azaltabilecek, vergi avantajlariyla desteklenecek
karsilik uygulamasi gibi, tesviklerin getirecegi maliyetler ¢cok daha kigik
oranlarda kalabilir. Ayrica boyle bir dlzenleme ile sektériin yapisi ve igleyisi
guglendirilerek banka iflaslarinin olasii§ da dusartlebilir. Yiksek enflasyon
ortaminda gerekli fon kaynaklarina ulagmanin maliyetleri arttigi icin
Tarkiye'de bir ¢ok holding ve grup banka sahibi olmustur. Béyle bir gelisme
bankalari, fon kullanimlarim risk-getiri analizi yapmadan, kendi igtiraklerini
fonlamaya y&neltmistir. DUstk enflasyon sirecin sektoriin saghkii ve istikrarh
yapilanabilmesi icin banka sahiplerinin {stlenecekleri maliyetler ve
sorumiuluklar da yeniden degerlendiriimesi, bu bankalarin fon kullanimiarini
risk-getiri analiziyle yapmaya yonlendirebilir.

Dusik enflasyon slrecinde mevduat sigortasi uygulamasinda
yapilacak yeni diizenlemeler bankalarin asiri risk almalarini engelleyerek, tek
tek bankalarin ve bir butin olarak sektériin geligsimini olumiu olarak
etkileyebilecektir. Yapilacak diizenlemelerle bankalarin Gstlendikleri risklerin
mugterilerle paylagiimasi gibi uygulamalar, bu sregte, banka musterilerinin
calisacaklari bankalari belirlerken bankalarin risklerini de degerlendirmesini
saglayarak, bankalarin agiri riskle galigmalarini da engelleyebilir.

Tarkiye'de uygulanan zorunlu karsilik oranlarinin tespit edilmesinde
kamu finansmam da géz éninde bulundurulmustur. Bu ylzden kargilik
oranlar, danyadaki diger bankacilik sektdrlerine gére, surekli yuksek
oranlarda belilenmigtir. Yiksek kargiliklar bankalarin fon maliyetlerini
arttirmakta, bu maliyetler de fon kullanimlarina yansitiimaktadir. Dlgtk
enflasyon sirecinde, 6zellikle sermaye yeterliliklerinin arttinimasina yonelik
uygulanacak tegvik ve dizenlemelere ilaveten, zorunlu karsilikk oranlarinin
dagtrtimesi yoluyla kamudan kaynaklanan fon maliyetierinin azaltiimas bir
taraftan bankalarin kaynak maliyetlerini azaltirken, diger taraftan piyasada
rekabeti arttirarak faiz oranlarini dgrebilecektir. Bbyle bir gelisme ise,
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piyasada asimetrik bilgi probleminin neden oldugu ters segim ve ahlaki
¢Okilinti risklerini azaltarak, k6tt borglunun iyi borgluyu piyasadan kovmasini
Onleyerek, bankalarin Ustlendikleri risklerin daha distk oranlarda
gergeklesmesini saglayabilecektir.

Tark bankaciik sektérundeki kamu bankalarinin varlid, ayrica
kamunun bankacilik sektérine yasal dizenlemelerle yaptii midahaleler
bankalarin maliyetlerini ve risklerini olumsuz olarak etkilemektedir.
Dolayisiyla bankacilik sektértinde kamu bankalarinin payinin diigtrilmesi ve
bu bankalarin politikalarinin rasyonel olmayan politk kararlardan
anndiriimasi, bir bitin olarak bankacilik sektérintn isleyisini de olumiu
olarak etkileyecektir. Ayrica dusitk enflasyon srecinde kamunun yapacagi
dizenlemelerin, bdyle bir siirecin baglangicinda yapilmasi ve ileriye yénelik
piyasadaki maliyetieri ve/veya riskleri arttirabilecek diizenlemelerin
yaplimamasi, sistemin ve bankalarin saghkli igleyisine katkida
bulunabilecektir.

Dustk enflasyon slreci ve bu suregte yasanacak istikrarh bir
makroekonomik ortam piyasadaki yabanci bankalarin sayi ve gubelerini ve
dolayisiyla piyasadaki rekabeti arttiracaktir. Bununla birlikte ekonomide
yaganacak istikrar, bankalarin yurtdigindan uygun vade ve kosullarda
saglayacaklari fon kaynaklarinin, sendikasyon kredileri gibi, artmasim da
olumlu olarak etkileyecektir. Bankalarin bu sirecgte piyasada rekabeti fiyat
(faiz oran)) Gzerinden dedil de, Gran farklilagtirmasi-gesitlendirmesi gibi
alanlarda yapmasi, hem gelirleri arttirabilecek, hem de bankalarin
Gstlenecekleri riskleri azaltabilecektir. Ayrica dastk enflasyon sireciyle
birlikte, 6zellikle faiz oram ve déviz kuru riskinden korunmak igin kullamian
tarev Granlerin kullaniminin ve islem hacminin de bilangolar igindeki pay: ve
6nemi artabilecektir.

Yioksek enflasyon ortaminda piyasada bankalarin temel rekabet
stratejilerinden biri olarak subelesme egilimi, daima énemini korumustur. Bu
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durum bankalarin faiz digi giderlerinin iginde faaliyet giderlerinin strekli
artmasina neden olmustur. Dustk enflasyon sirecinde bankalarin diger
bankalarla yapacaklari igbirlikleri, kullanacaklan ortak bankacilik noktalari
faiz digi giderlerin icinde faaliyet giderlerinin payimn dastrtimesinde dnemli
bir rol oynayarak, sektérdeki karihiklar olumiu olarak etkileyebilir.

Bankacilik sektérinde yiiksek enflasyon oranlarinda bilanco iginde gok
kuclk rakamlarda gerceklesen faiz digi gelirleri arttirmaya déniik politikalari
geligtirmeye yonelik faaliyetler de, dusik enflasyon slrecinde bankalarin
kéarhliklarini olumlu olarak etkileyebilecek faktérlerden biri olabilecektir.
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OzET

Aktif-pasif yonetimi bankalarin fon kaynak ve kullanimi strecini ifade
etmektedir. 1980'lere kadar bankalar, Glke ekonomilerindeki gelismelere de
bagh olarak, aktif ve pasifierini ayri ayn yonetmiglerdir. 1980’lerden sonra ise
finansal piyasalardaki gelismelere bagh olarak aktif-pasif yonetimi birlikte ele
almaya baglamiglardir.

Bankalarin aktif-pasif yonetimi strecinde Ulkelerin mevcut ekonomik
sartlan ve uygulanan kamu politikalari 6nemli belirieyiciler arasinda yer
almaktadir. 1980'li yillarda yapisal bir déntstm gegiren Tark Bankacilik
Sektéri’'ndeki bankalarin da aktif-pasif yapilarnn ve yOnetimleri,
makroekonomik gelismelerden ve bankalarin mulkiyet yapilarinin etkisiyle
sekillenmigtir.

Yaganan yUksek enflasyon ve kamu borglanma politikasi bankalarin
fon kaynak ve kullanimlarinin vade ve yapisini etkilemigtir. Bu sregte
bankalarin fon kaynaklar iginde yabanci para cinsinden pasifler agirlik
kazanirken, fon kullamimlarinda krediler strekli azalmig, menkul degerler
hesabi ise strekli 6nemini korumugtur.

Yiksek enflasyondan digtk enflasyon oranlarina gegis strecinde, fon
kaynaklarinin maliyetindeki disOsin fon kullamimlarinin elde edilecek .
gelirden daha 6nce dugmesi nedeniyle, bankalarin, etkin risk yénetim
politikalarim geligtirmelerine de bagl olarak, faiz gelirleri faiz giderlerinden
daha fazla artabilecektir. Bu strecte bankalar ile reel kesim arasindaki bag
yeniden kurulurken, sektérin saglikh olarak yapilanmasinda ve igleyiginde,
digsal olarak ekonomik ve politik istikrar, mevduat sigortasi ve kargilik
oranlarinda yapilacak dlizenlemeler, i¢sel olarak ise bankalann kredi faaliyet
politikalan, sermaye yeterlilikleri, risk yonetim performanslar ve faaliyet
politikalar gibi faktorler etkili olacaktir.
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SUMMARY

Asset and liability management expresses the process of banks'
sources and uses of funds. Banks managed their assets and liabilities
separately, dependent on the developments in economic conditions of the
country until 1980’s. After 1980’s the banks have started to take up the
assets and liabilities together dependent on the developments in financial
markets.

The current economic conditions of the country and the goverment
policies carried out are two of the important determiners in the bank’s asset
and liability management process. The stucture and management of assets
and liabilities of Turkish banks which lived a structural transformation in
1980’s has took their from with the effects of macroeconomic developments
and ownership stucture of the banks.

High inflation rates and goverments borrowing policy has effected the
bank’s structure and maturity of sources and uses of funds. Regarding to this
effecting process, besides the increase of liabilities in foreign currencies in
fund sources of the banks, the credits in uses of fund reduced contiuously
and the investment securities have protected its importance.

In the lower inflation rates, interest incomes may increase more than
interest costs with the countributions of the banks which has a longer
average maturity of uses of funds then the sources of funds in the process of
transformation from higher inflation rates to lower inflation rates. In this
process, the linkage between the banks and real sector will be re-established
and exogenously, economic and politic stabiﬁzation, arrangements such as
deposit insuarence adn rate of reserve, endogenously, factors such as credit
policies, capital adeuaty, risk management performances and activity policies
of the bank, will be effective.



