
iktisat 
d ergisi AYLIK DERGI 
YIL: 2002 SAYI : 417 2.000.000 TL. 

Finans Sektörü ve Bankac ı l ı k 

.Cenk Gökçe Adaş  .Engin Akçakoca •Öztin Akgüç 
Fuat Aleskerov .Kerem Alkin .Sudi Apak 

•Sumru Bakan .Doğ an Cans ı zlar .Faik Çelik 
.Fuat Ercan .Ercan Eren .Haydar Kazgan 

.Hüsnü K ı z ı lyall ı  .Hayri Kozanoğ lu 
• İ lker Paras ı z .Rasim Y ı lmaz 

İFMC 
İ Ü IKTISAT FAKÜLTESI MEZUNLARI CEMIYETI 

YAYIN ORGANIDIR 



world 	 I  world world 

Milyonlarca Worldcard'l ı , onbinlerce 
seçkin i şyerinde al ış veriş  yap ı yor. 
Bu çok büyük bir dünya. 

Türkiye'nin en çok tercih edilen kredi kart ı  Worldcard' ı  kullanan milyonlarca insan, 
her gün al ış kanl ı klar ı na, ihtiyaçlar ı na, ya ş am tarzlar ı na göre onbinlerce seçkin i ş yerinde 
al ış veri ş  yap ı yor. Bu büyük bir dünya! Ş imdi bu dünyada, üye i ş yerlerimizle birlikte 
size özel büyük imkânlar yaratt ı k. Ve World ad ı n ı  verdik! Ş imdi Worldcard' ı n ı zla, 
World amblemini gördü ğ ünüz her yerde, World'ün sadece size özel büyük 

imkânlar ı ndan, kat kat fazla Worldpuan'dan, çok uygun Worldtaksit'ten, ayr ı ca 
Worldonline'dan hemen ş imdi yararlan ı p daha iyi ya ş amaya ba ş layabilirsiniz. 
Siz çok özelsiniz. imkanlar ı n ı z da çok özel. 

VVorklcard kullan ı cisi milyonlarca ki ş iden biriyseniz, hemen, herkesten önce, sahip 
oldu ğ unuz Worldcard' ı n ı zla, bu dünyan ı n imkanlarindan faydalanmaya ba ş layabilirsiniz. 
Worldcard'iniz son kullanma tarihi geldi ğ inde yeni Worldcarcria de ğ isbrilecektir. 

worldplatmun ,  

world 

worldL 

"hizmette s ı n ı r yoktur" 
YAPIX<KREDi 
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Türkiye'nin her yerinden, 

• Hisse senedi al ı m-sat ı m 

• Yat ı r ı m Fonu 

• HEzine Bonosu 

• DEvlet Tahvili 

• Halka Arz 

• Repo-Havale-EFT 

i ş lemlerinizi dilerseniz an ı nda, 

dilerseniz i ş lem emri vererek, 

7 gün 24 saat 

gerçekle ş tirebilirsiniz. 

  

sesli yan ı t sistemi 

 

 

ça ğ r ı  merkezi 
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MERT ÇA Ğ LAR 

D ış  Hatlar / İ lç Hatlar ( İ FMC Kredi Kart ı  ile daha kolay!) 

Bedava uçak bileti. İ FMC Kredi Kart ı  ile çok daha kolay, çok daha h ı zl ı . 

IFMC Kredi Kart ı 'n ı z ı  her kullan ı m ı n ı zda FINANS Puan biriktirir; 

biriktirdi ğ iniz puanlarla, ister yurtiçine ister yurtd ışı na, dünyan ı n en seçkin 
havayollar ı ndan bedava uçak bileti kazanabilirsiniz. 

İ FMC Kredi Kart ı  ile uçmak bu kadar kolay. 

Siz de IFMC Kredi Kart ı 'n ı n ayr ı cal ı klar ı ndan faydalanmak istiyorsan ı z, 
F ı nansbank ilgi i ş lem Merkez] 'ne ba ş vurabilirsiniz. 

Finansbank İ  Ig i i ş lem Merkezi 
www.finansbank.com.tr  
II /I ıl I, rı  nn FINANSBANK 
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Dergide yay ı nlanan yaz ı lar Cemiyeti 
bağ lamaz; görü ş ler yazarlara aittir. 
Yay ı nlamak amac ıyla gönderilen 

yaz ı lar ı n iki nüsha olarak mümkünse 
bilgisayar disketi ile birlikte 
ulaş t ı r ı lmas ı n ı  rica ederiz. 
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konominin gündeminde çözüm bekleyen temel sorunlardan 
, birinin, bankac ı l ı k sektörünün krizi ve bu sektörün bir an 

evvel sağ l ığı na kavu ş turulmas ı  oldu ğ una ku ş ku yok. 
Batabilecek bankalar ı n devlete yükleyece ğ i yüklerin büyüklü ğ ü 

ve bunun reel sektöre yans ı mas ı n ı n sonuçlar ı n ı n ciddiyeti nereden 

bakarsak tüyler ürpertici görünüyor. 
Bankac ı l ı k sektörünün krizden ç ı kmas ı n ı n maliyetinden 

kaç ı nman ı n mümkün olmad ığı  biliniyor. Sorun bunun toplumun 
hangi kesimlerine yans ı t ı laca ğı na karar vermek. Bu konudaki karar 
ve tercihin de siyasi otoriteye ait oldu ğ u aç ı k. 

Bu say ı m ı z ı  böylesine önemli bir konuya ay ı rarak krizin 

nedenlerini saptay ı p çözüm yollar ı n ı  bulmaya çal ış t ı k. 

Aç ı k oturumda, Hocam ı z Dr. Öztin Akgüç engin bilgisi ile 

konunun içyüzünü ayd ı nlat ı rken, Dr. Hayri Kozano ğ lu da can al ı c ı  
noktalara parmak bast ı . 

Yazarlar ı m ı zdan Prof. Sudi Apak makalesinde Kas ı m ve 

Ş ubat aylar ı nda ya ş anan krizlerin bankac ı l ı k sektörü üzerindeki 
etkilerini inceliyor. Bu ba ğ lamda BDDK'nin i ş levlerini 

yapamamas ı n ı n sektördeki olumsuzlu ğ u nas ı l art ı rd ığı n ı  mercek 
alt ı na yat ı r ı yor. 

Doç. Dr. Fuat Ercan makalesinde bankac ı l ığı n analizi için 

önerdi ğ i alternatif çerçevede bankac ı l ığı n sorunlar ı n ı  kapitalist 

sermaye birikiminin tarihsel çerçevesi içinde irdeliyor. 
Prof. Dr. Hüsnü K ı z ı lyall ı  banka özelle ş tirilmesinin 

sonuçlar ı n ı  ve etkilerini inceleniyor. Süreç içinde durumun daha da 

kötüleş eceğ ini dile getiriyor. 
Dr. Sumru Bakan makalesinde Türk Bankac ı l ığı n' Osmanl ı  

Bankas ı 'ndan bu yana tarihsel süreci içinde veriyor. 
Türkiye'deki mali sistemi inceledi ğ i yaz ı s ı nda SPK Ba ş kan ı  

Dr. Do ğ an Cans ı zlar bir yandan bu sektördeki devletin a ğı rl ığı n ı , bir 

yandan da 80 sonras ı  mali liberalizasyon sürecinin sistemde 

yaratt ığı  yap ı sal de ğ i ş iklikleri ve krizlerle bankac ı l ı k sistemi 

aras ı ndaki ili ş kiyi tahlil edip bankac ı l ı k sektörünün sorunlar ı n ı  ve 

çözüm yollar ı n ı n ipuçlar ı n ı  veriyor. 
Ayr ı ca Prof. Ercan Eren, Prof. İ lker Paras ı z ve Prof. Fuat 

Aleskerov'un kat ı ld ığı  aç ı koturumda iktisat ve siyaset ili ş kileri 

tart ışı ld ı . Özellikle Türkiye'nin gündeminde olan siyasi istikrars ı zl ığı n 

m ı  iktisadi krizleri, iktisadi yap ı n ı n m ı  siyasi bunal ı m ı  doğ urdu ğ u 

sorunu bilimsel düzeyde ele al ı nd ı . 
Nobel ödüllü iktisatç ı lar dizisinde ise yeni Nobel alm ış  

iktisatç ı lar ı  vermek istedi ğ imizden takip etti ğ imiz tarih s ı ras ı n ı  
bozmak zorunda kald ı k. 

Dostlukla kal ı n... 
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Yuvarlak Masa: 
Türkiye'de Bankac ı l ı k Sektörü 
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Bankac ı l ı k ve Sermaye Piyasas ı  

Doğ an Cans ı zlar 

Söyle ş i : "Türkiye'de Sermaye 
Piyasalar ı n ı n Geli ş imi" 
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Bankalar ve Banka Sermayesini 
Analizi için Alternatif Bir Çerçeve 

Fuat Ercan 

Serbest Bir Bankac ı l ı k Sisteminde 
Yay ı lma E ğ iliminde Olan Banka 

Baş ar ı s ı zl ı klar ı  

Cenk Gökçe Ada ş  

Türk Bankac ı l ı k Kesimindeki 
Yap ı sal De ğ i ş imler Eksenindeki 

Formel ve Formel Olmayan 
Finans Sektörü 

Rasim Y ı lmaz 

Türk Bankac ı l ığı nda Risk 
Yönetimi Yönetmeli ğ i 

Dönemi ve Piyasa 
Riski Ölçüm Metodlar ı  

Haydar Kazgan 

Soru - Cevap: 
"Bankac ı l ı k Sektörü" 

Engin Akçakoca 

Kamu Bankalar ı n ı n 
Özelle ş tirilmesi 

Hüsnü K ı z ı lyall ı  

Bankac ı l ı k Sektörü, BDDK, 
Fon Bankalar ı  

Sudi Apak 

Osmanl ı dan Günümüze 
Türk Bankac ı l ı kKesimi 

Sumru Bakan 

Bankac ı l ı k Sektörü 
Sil Ba ş tan Yap ı lanmal ı  

Kerem Alkin 

Faik Çelik 

Aç ı k Oturum 
iktisat - istikrar - Türkiye 

*Ercan Eren * İ lker Paras ı z 
*Fuat Aleskerov 

iktisat Dünyas ı  ve Nobel: 

Metin Sarfati 

Yorum: Porto Alegro ll'ye Do ğ ru 

Ülkelerden K ı sa...K ı sa... 

Metin Sarfati 

Kitap Tan ı t ı m ı : 
The Future of Banking 

Haz ı rlayan: 
Mehmet Akif Mente ş o ğ lu 
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Iktisat Dergisi ad ına Metin Sarfati ve A. Burak 
Atamtürk'ün yönettiğ i ve konuş macı  olarak Öztin 
Akgüç ile Hayri Kozanoğ iu'nun kat ı ldığı  toplantı da 
bankacı lı k sektörünü mercek altına aldık. 

Kendilerine çok teş ekkür ederiz. 

Burak Atamtürk- Hepiniz hoş  geldiniz. 

Bugünkü yuvarlak masa toplant ı m ı z ı n konu-
su,"Türkiye'de Bankac ı l ı k Sektörü." Genel bir çerçeve 

çizmemiz gerekirse; Türkiye'deki bankac ı l ı k 
sektörünün - ş u anki yap ı s ı  çok güncel oldu ğ u için 
belki değ inmekte yarar var- krizle olan ili ş kisi veya 

krizdeki pay ı  diyelim, bir de yeni yap ı lanma sürecinde 
Türk bankac ı l ı k sisteminde gerekli olan revizyonlar 

neler olabilir, bu çerçeveyi çizerek konu ş aca ğı z. 
Burada tabii daha teknik yakla şı mlara da belki 

referans verilebilir; örne ğ in krizle olan ili ş kisinde, iki 

kriz yorumu olabilir, birincisi bu kapitalizmin krizi, 

dolay ı s ı yla bu aç ı dan bak ı labilir. Bir de kapitalizmin 
içinden bakt ığı m ı zda; yani teknik olarak neler yanl ış  
yap ı ld ı , faiz, kur politikalar ı nda m ı  yanl ış l ı klar yap ı ld ı  
veya bankac ı l ı k kesiminin burada ne kadar pay ı  var, 

bunlara de ğ inirsek, tart ış man ı n ilerleyen 
bölümlerinde belki yeni aç ı l ı mlar olacakt ı r. Müsaade 

ederseniz sözü hocam Öztin Akgüç'e b ı  rak ı  yorum. 

Öztin Akgüç - Türkiye'de bankac ı l ı k sektörü, 

sorunlu bir sektör; bazen bu makyajlan ı yor, aç ı kça 
söylenmiyor, vurgulanm ı yor. Genelde ş öyle bir 
izlenim vard ı r: Bankalar, özellikle özel bankalar çok 

baş ar ı l ı , çok kâr elde eden kurulu ş lar; ama bunlar ı n 

içine bakt ığı n ı z zaman, bankac ı l ı k kesiminin büyük 
riskler taşı d ığı n ı  da görüyordunuz. Bankac ı l ı k kesimi, 

öncelikle önemli bir ölçüde likidite riski dedi ğ imiz bir 
risk ta şı yordu. Çünkü daha k ı sa vadeli fon toplay ı p, 

bu k ı sa vadeli fonlar ı  daha uzun vadeli olarak plase 

ediyordu, özellikle devlet ka ğı tlar ı  al ı yordu; ki Kas ı m 

krizinde baz ı  bankalar böyle yüksek bir likidite riskinin 

etkisini çok daha canl ı  yaş ad ı lar. 

İ kinci önemli sorun; bankalar ı n sermayeleri 

yetersizdi. Sermaye yetersizli ğ i dediğ imiz zaman, 

tabii ta şı d ığı  risklere göre sermayesi yetersizdi; 

taşı d ığı  kredi riskine göre, faaliyet riskine göre, faiz 

riskine göre sermayeleri yetersizdi. Sermayenin 

bankac ı l ı kta en önemli i ş levlerinden bir tanesi, 

özellikle bu riskler ortaya ç ı kt ığı nda öz kaynaklarla bu 

riskin getirdi ğ i zararlar ı n kapat ı labilmesi, bankalar 

bunlardan da yoksun görünüyordu, ikinci önemli 

eksiklik bu. 

Üçüncü bir eksiklik; faiz riski ta şı yorlard ı , yani 

bankac ı l ı kta ş unu sağ lamam ış lard ı : K ı sa vadeli  

değ iş ken faizli kaynaklar ı , yine k ı sa vadeli değ iş ken 

getiri sağ layan alanlara yat ı rmak; bir hesap dönemi 

içerisinde sabit faizli diye dü ş ünece ğ imiz 

kaynaklar ı n ı  da yine sabit faizli finansman alanlar ı na 

yat ı rmak, böyle bir denge kurmak; bankac ı l ı kta bu 

denge de kurulmam ış t ı . Bunlara ek olarak, 

bankalar ı n kredi riskleri yüksekti. Bunlar gerçi banka 

bilançolar ı na, takipteki kredilere, takipteki kredilerin 

toplam kredilere olan oran ı na bakt ığı n ı zda, çok 

düş ük rakamlar görürsünüz. Ama gerçek bu de ğ ildir; 

yani bankalar genellikle donuk krediler için yeterli 

karşı l ı k ay ı rm ı yorlard ı ; bundan sonra belki bu 

BDDK'n ı n kurulmas ı , yeni Karşı l ı k Kararnamesi 

dolay ı s ı yla bu eksiklikler giderilecek. Dolay ı s ı yla 

bilançolarda kredi riskinin boyutu da gözükmüyordu; 

ama böyle bir risk ta şı d ı klar ı  kesindi. 

Bankac ı l ı kta be ş inci bir husus, bankac ı l ı kta 

önemli bir yönetim riski var; çünkü bankac ı l ı k bir 

hizmet sektörü oldu ğ u için, burada personel ve 

yönetim son derece önemlidir. Bildi ğ im kadar ı yla, bu 

alanda baş ar ı  ve baş ar ı s ı zl ı k büyük ölçüde yönetimle 

ilgilidir. San ı yorum Solow da geldiğ inde ayn ı  ş eyleri 

vurgulad ı , dedi ki, "Kamu bankalar ı n ı n önemli bir 

eksikli ğ i var; çünkü burada siyasi otorite bunlar ı  
yönetiyor, dolay ı s ı yla siyasi otoritenin yönerge-

lerinden, direktiflerinden pek fazla d ış ar ı  
ç ı kam ı yorlar, onlar ı n çizdi ğ i yoldan pek d ış ar ı  
ç ı kam ı yorlar. Özel bankalar da genellikle belli 

gruplara, holdinglere ba ğ l ı , onlar da genellikle 

holdingin genel politikas ı  d ışı na ç ı kam ı yorlar." 0 

bak ı mdan bankac ı l ı k kurallar ı , ilkelerinden daha 

ziyade, kamuda baz ı  politik güdüler diyelim, özel 

bankac ı l ı k da daha çok grubun veyahut holdingin 

ç ı kar ı  ön plana ç ı k ı yor. Dolay ı s ı yla bankac ı l ı k 

kurallar ı  ikinci planlara itiliyor, üçüncü planda kal ı yor, 

bu da önemli bir sorun doğ uruyordu. 

Bir de buna tabii kur riskini ilave edebiliriz; 

bankalar daha çok mevduat d ışı  bir kaynak olarak 

yurtd ışı ndan sendikasyon kredisi kullan ı yorlard ı . 

Gerçi sendikasyon kredilerine bakt ığı n ı z zaman, ilke 

olarak bunlar ı n ihracat finansman ı nda kullan ı lmas ı  
laz ı m, krediler bu amaçla veriliyordu; fakat yine 

hepimiz biliyoruz ki bu sendikasyon kredileri ihracat 

finansman ı ndan ziyade daha çok devlet kâ ğı d ı  
al ı nmas ı nda kullan ı ld ı . Bu itibarla da bankalar ı n 

döviz varl ı klar ı yla döviz yükümlülükleri aras ı nda bir 

dengesizlik do ğ du. 

Böyle riskli bir bankac ı l ı k sektörü, tabii ki 

ekonomideki durgunluktan büyük ölçüde etkilendi; 

çünkü biliyoruz ki bankac ı l ı k sektörü, kredileri 

Öztin Akgüç: 
Türkiye'de 
bankac ı l ı k 

sektörü, 
sorunlu 

bir sektör; 
bazen bu 

makyajlan ıyor, 
aç ı kça 

söylenmiyor, 
vurgulanm ı yor. 
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dolay ı s ı yla, mevduat ı  dolay ı s ı yla, finansman 
imkanlar ı  dolay ı s ı yla konjonktürden çok etkilenen bir 
sektördür ve bu Kas ı m ay ı nda galiba bankac ı l ı k 
sektöründeki bu zafiyetler daha aç ı k bir ş ekilde ortaya 
ç ı kt ı . 

Tabii Kas ı m'da ya ş anan krizde, bu riskin 
ağ ı rlaş mas ı nda, faizlerin yükselmesinde bence 
IMF'nin ve Merkez Bankas ı 'n ı n da önemli bir katk ı s ı  
oldu; ş öyle ki: Baz ı  bankalar ı n elinde büyük ölçüde 
devlet kağı d ı  vard ı . Tabii devlet ka ğı d ı  tutulmas ı n ı n 
önemli bir nedeni, bu bankalar için ikinci derece bir 
rezervdir, bir disponible de ğ erdir; yani herhangi bir 
likidite s ı k ı nt ı s ı  halinde ödemelerin yap ı labilmesi 
aç ı s ı ndan bunlar ı n paraya çevrilmesi gerekir. Fakat 
Türkiye'de bir de piyasa likidite riski dedi ğ imiz bir risk 
var, yani bu alanda piyasa çok s ığ ; böyle bir piyasada 
bankalar ellerindeki bu ka ğı tlar ı  k ı sa sürede paraya 
çeviremediler, çevirmeye kalkt ı klar ı  zaman da çok 
büyük zararlara u ğ rad ı lar. Bunu belki Merkez 

Bankas ı 'na satabilirlerdi, aç ı k piyasa i ş lemlerinde 
kullanabilirlerdi; fakat Merkez Bankas ı 'nda da iç 
varl ı klar, IMF'ye verilen niyet mektubuyla bir 

performans kriteri olarak s ı n ı rland ı r ı lm ış t ı . 
Dolay ı s ı yla Merkez Bankas ı , o performans kriteri 
dolay ı s ı yla ona bir süre sad ı k kal ı nca, bildiğ iniz gibi 
bankalar, bankalar aras ı  piyasada çok yüksek faizler 
ödemek zorunda kald ı lar. Böyle bir piyasa likidite 
riskinin olmas ı  ve Merkez Bankas ı 'n ı n IMF'nin 
getirmi ş  oldu ğ u k ı s ı tlamalar dolay ı s ı yla o dönemde 
etkin bir ş ekilde bir likidite yönetimi yapamamas ı , 
birçok bankan ı n zarar yazmas ı na neden oldu. 

Diğ er bir sorun da ş uradan kaynaklan ı yordu; onu 
da bankac ı l ı ktan ziyade Hazine'ye yahut 

hükümetlerin politikas ı na bağ layabiliriz: Bildi ğ iniz gibi 
kamu bankalar ı na görevler verebilir; yani 440 say ı l ı  
Kamu iktisadi Devlet Te ş ekkülleri Kanunu der ki, 

"Bakanlar Kurulu, sadece K İ T niteli ğ inde olan 
bankalara değ il, bütün K İ T'lere görev verebilir. Yaln ı z 
bunlar ı n maliyetleri belirledikleri sat ış  fiyatlar ı  
aras ı nda bir zarar olu ş uyorsa, bu zarar ı  da bütçeye 

konulacak olan ödeneklerle kar şı lan ı r" yani yasa 

bunu söyler. Biz biliyoruz ki 94'ten itibaren bütçe 

aç ı klar ı  dü ş ük gösterilmek için bunlara birtak ı m 
görevler verildi; dü ş ük kredi, "Piyasaya müdahale et" 
filan. Ancak olu ş an zarar için bütçeye ödenek konup, 

bunlara transfer yap ı lmad ı , ödeme yap ı lmad ı . 
Dolay ı s ı yla bunlar ı n bilançosuna bakt ığı n ı z zaman, 
mesela 2000 y ı l ı nda Ziraat Bankas ı 'n ı n bilançosuna 
bakt ığı n ı z zaman, bilançonun, aktifin yüzde 50'den 

fazlas ı  diğ er aktif; di ğ er aktife bakt ığı m ı z zaman, 

Hazine'den alacakt ı  bunu. 
Olay ı  nas ı l idare ediyorlard ı ; y ı l sonunda Hazine 

ile Ziraat Bankas ı  yetkilileri karşı l ı kl ı  oturuyorlard ı  ve 
Ziraat Bankas ı 'nda zarar gösterilmesi istenmedi ğ i 

için, hesaben bir faiz tahakkuk ettiriliyordu, o faiz de 

yine Hazine'nin borcuna, Ziraat Bankas ı 'n ı n 

alaca ğı na yaz ı lm ı yordu. Dolay ı s ı yla rakam 94'ten 

itibaren kabara kabara geldi; ama fiilen bir ş ey 

ödenmedi. 

Peki Ziraat Bankas ı  bunu nas ı l finanse ediyordu; 

onu da mevduatla finanse ediyordu. Bir tarafta 

mevduatla finanse etti ğ iniz bir donuk aktifiniz var, bu 

i ş i nas ı l yürüteceksiniz? Di ğ er bankalardan borç 

al ı yorlard ı  bunlar ve tabii Kas ı m krizinde di ğ er 

bankalar bunlar ı n faizlerini yükselttikleri için, bankalar 

aras ı  piyasada faizler yükseldi ğ i için, bu bankalar çok 

zor duruma dü ş tüler; yani Hazine'den olan 

alacaklar ı n ı  likit hale, nakit hale çeviremediler, bu da 

Kas ı m krizini artt ı ran önemli bir etken oldu. 

Ş ubat krizindeki olay da ş u: Burada da bankalar ı n 

bir ölçüde suçlar ı  var, ama suça teş vik de var, o teş vik 

de ş u: "Kur bu sene yüzde 20 art ış  gösterecek" diyor, 

Hazine bonolar ı n ı n faizi bunun çok çok üstünde. 

Dolay ı s ı yla bankalar aç ı k pozisyonla çal ış maya 

yöneltildiler; yani "Git yurtd ışı ndan sendikasyon 

kredisi bul, bunu Hazine bonolar ı na yat ı r." Dolay ı s ı yla 

bankalar ı n resmen 2000 y ı l ı  sonunda 17 milyar dolar 

pozisyon aç ı klar ı  oldu; bu da resmen, belki 

saklad ı klar ı  da olabilir, yani bilançolar ı na göre 17 

milyar dolar pozisyon aç ığı na girdiler. Vadeli 

iş lem!erden dolay ı  da pozisyon aç ı klar ı  olabilirdi. 

Evet, bankac ı l ı kta bu kadar bir kur riski verilmesi, 

pozisyon aç ığı  verilmesi tabii tehlikeli bir olay; ama bu 

tehlikeyi de bir anlamda te ş vik eden, politikalar oldu, 

yani kur politikas ı  ve faiz politikas ı  oldu. 

Burak Atamtürk - Hocam, devalüasyon 

beklenmesine ra ğ men, bankac ı l ı k kesin ı i neden bu 

aç ı klar ı  kapatmakta gecikti? Yani hepimiz bir 

devalüasyon bekliyorduk, -belki bu kadar ani de ğ il, 

ama- neden bu kadar aç ı k bir politika ve bu kadar risk 

ta şı yarak devam ettirdiler? 

Öztin Akgüç - Belki ş una güvendiler: Birçoklar ı  
tabii bu ne kadar sa ğ l ı kl ı  bir analiz, ama -bunun 

fark ı na vard ı  ve dikkat ederseniz, Merkez Bankas ı  
Ş ubattan evvel, 21 Ş ubat'tan evvel bankalara büyük 

ölçüde döviz satt ı . Dolay ı s ı yla baz ı  bankalar, 

pozisyon aç ı klar ı n ı  Merkez Bankas ı 'ndan alm ış  
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olduklar ı  ucuz dövizlerle kapatt ı lar. Yani Merkez 

Bankas ı 'n ı n pozisyonuna bak ı n; Merkez Bankas ı , 
Kas ı m krizine aş ağı  yukar ı  7 milyar dolar art ı  ile girdi, 

net pozisyonla girdi, bugün Merkez Bankas ı 'n ı n eksi 9 

milyar dolar pozisyon aç ığı  var. Bu da nereden 

kaynakland ı ; bankalara döviz satmaktan 
kaynakland ı . Bunun da bir k ı sm ı n ı  Ş ubattan önce 

bankalar, Merkez Bankas ı 'ndan döviz almak suretiyle 
pozisyon aç ı klar ı n ı  kapatt ı lar; yani dolay ı s ı yla riski 
Hazine'nin ve Merkez Bankas ı 'n ı n üzerine b ı rakt ı lar. 
Yani bu konu da irdelenmesi gereken bir konudur. 

Burak Atamtürk - Bu Ziraat Bankas ı 'n ı n 20 
milyar dolarl ı k bir görev zarar ı  içerisinde K ı br ı s ve 

tar ı m ı n desteklenmesiyle olu ş an görev zararlar ı n ı n 

pay ı  ne kadard ı r? 

Öztin Akgüç - Ş öyle diyelim: Bu zararlar, 

hakikaten görev zararlar ı d ı r; yani ucuz kredi 

vermekten, tar ı m ı  desteklemekten filan... Çünkü e ğ er 

sağ l ı kl ı  bir banka bilançosu düzenliyorsak, -ki Ziraat 

Bankas ı 'n ı n nispeten sa ğ l ı kl ı  düzenlendi ğ ini 
dü ş ünüyorum- kredilerin donmas ı ndan dolay ı  doğ an 
zararlar ayr ı  gösteriliyor; yani donuk kredilerden 

dolay ı  onlar takipteki krediler, tahsili gecikmi ş  krediler 

ve saire... Bunlar ı n bu kadar büyük boyuta 

ulaş mas ı n ı n sebebi ş u: Özellikle 94'ten beri seçim 

dü ş üncesiyle görevler vermi ş siniz, "Ucuz kredi ver" 

demiş siniz, "Tar ı  m ı  destekle" demi ş siniz vs. Daha 

sonra da bunlara ödeme yapmam ış s ı n ı z. Ziraat 

Bankas ı  da bir kâr göstermek zorunda; y ı l sonunda 

oturuyorsunuz, Hazineyle birlikte " Ş u kadar alaca ğı n 

var, zarar gösterme, ş u kadar milyon, milyar, neyse, 

bir kâr göster"; buna göre bir faiz hesab ı  yap ı l ı yor, bu 
da görev zarar ı na ekleniyor. Dolay ı s ı yla o görev 

zarar ı  asl ı nda azd ı r, bir k ı sm ı  böyle ödenmemi ş  
faizlerden olu ş ur; yani o görev zarar ı  zaman ı nda 

ödenseydi... Çünkü o faizler de hesaben ödeniyordu. 

Hayri Kozano ğ lu - Aralar ı ndaki anla ş ma gereğ i, 

bildiğ im kadar ı yla Hazine bonolar ı  ortalama faiz oran ı  
art ı  30 puan gibi bir faiz tahakkuk ettirildi uzun süre; 

daha sonra tekrar anla şı yorlar, yan ı lm ı yorsam bunu 

22 puana dü ş ürüyorlar. Bu, 94 y ı l ı ndan itibaren 

sürekli katlana katlana gelince, bu rakamlara 

ulaşı yor. 

Mesela size bir rakam söyleyeyim: IMF'nin 99 

Aral ı k' ı nda imzalanan stand-by anla ş mas ı na temel 

olan ara ş t ı rma raporlar ı ndan al ı nan bir rakam o, 

"Backround Paper" dedi ğ imiz, oradaki hesaba göre; 

99 sonu itibariyle olu ş an 4 katrilyonluk, o zaman ı n 

kuruyla 8 milyar dolarl ı k görev zarar ı n ı n 3,5 milyar 

dolarl ı k k ı sm ı  faizin faizinden kaynaklan ı yor. 

Doğ rudan doğ ruya tar ı m üreticisinin eline kredi olarak 

geçen k ı sm ı  1 katrilyon, yak ı n zaman ı n kuruyla 2 

milyar dolar kadar bir rakama denk geliyor. 

Burada ş unu da göz önüne almak gerekiyor: 

Öztin Hoca'n ı n dediğ i gibi, gerçekten bu zararlar bir  

yönüyle Ziraat Bankas ı 'nda tar ı m üreticisinin kredi-

lendirilmesinden, Halk Bankas ı 'nda küçük ve orta 

ölçekli i ş letmeleri kredilendirilmesinden doğ uyor; 

ama kamuoyuna yans ı t ı ld ığı , ortalama insandaki 

yayg ı n dü ş üncenin aksine, bunlara çok ucuz faizli 

krediler verildiğ i de söylenemez. Yani genellikle 

bunlara verilen kredilerin faiz oran ı , piyasadaki o y ı lki 

enflasyon oran ı na paralel gidiyor; enflasyonun yüzde 

55-60 oldu ğ u bir y ı lda onlar da 55-60 gibi bir faiz 

ödemek durumunda kal ı yorlar. Bakt ığı m ı z zaman, 

dünyan ı n her yerinde tar ı m üreticileri, küçük-orta 

iş letmeler desteklenirler; çünkü bunlar ı n kendi 

güçleriyle, kendi kredibiliteleriyle piyasadan, 

bankalardan kredi alma ş anslar ı  çok fazla yoktur, 

onun özel programlarla desteklenmesi gerekir. Zaten 

rakamlar da onu gösteriyor; bu kesimler asl ı nda bu 

çok düş ük diye ifade edilen faizlerle ald ı klar ı  kredileri 

dahi ödemekte çok büyük sorunlarla kar şı  
karşı  layalar. 

Daha büyük sorun, kamunun büyük aç ı klar ı ndan 

özellikle piyasadaki faiz oranlar ı n ı n çok yüksek 

olmas ı , art ı  bunu finanse edebilmek için Öztin 

Hocan ı n da söyledi ğ i gibi, bu kamu bankalar ı n ı n, 

özellikle Ziraat Bankas ı 'n ı n çok agresif bir şekilde 

piyasadan daha da yüksek faizlerle, ço ğ u zaman 

büyük paralar için kamuya ilan edilmeyen çok yüksek 

faiz oranlar ı  ödemek suretiyle daha büyük bir 

maliyetle bunu elde etmesi. 

Burak Atamtürk - Yaln ı z bu sübvansiyonlarda 

benim hat ı rlad ığı m kadar ı yla bu popülizm epey 

ç ığı r ı ndan ç ı km ış t ı . Süleyman Bey, bu ğ day al ı m ı yla 

ilgili bir seçim konu ş mas ı nda, Rakip parti ne 

veriyorsa, 5 bin fazlas ı n ı  veriyorum" diyordu. İş  
buraya girdi ğ i zaman, hakikaten bütçenin 

ta şı yamayaca ğı  yükler de olu ş uyor; yani tamam, 

belirli bir ş ekilde ucuz kredi dünyan ı n her yerinde 

veriliyor; ama bu, siyasetle ekonomiyi bu kadar iç içe 

soktuğ unuz zaman, bundan kurtulmas ı  veya 

siyasetçilerin bunu afyon olarak kullanmalar ı n ı  da 

önleyemiyorsunuz, çok da hoş  bir oy kazanc ı  gibi 

geliyor. Bu konuda ne dersiniz? 

Öztin Akgüç - Politikac ı  koyabilir, yani diyebilir 

ki, "Ben KOB İ 'yi veya ziraatç ı y ı  destekliyorum, benim 

politikam budur" ama bunun kayna ğı n ı  bulmas ı  
laz ı m, yani bütçeye onun kaynağı n ı  koymas ı  laz ı m, 

demesi laz ı m ki "Ben, vergi gelirinin, bilmem ş eyin ş u 

kadar ı n ı  bu işe tahsis ediyorum", yani bu bir bütçe 

politikas ı , güçlerin, bizim İ zzettin Hoca'n ı n dediğ i gibi 

bir çarp ış mas ı d ı r ve bir bölü ş üm meselesidir. Bunu 

böyle yapm ı yorlar, bütçeye ödenek koymuyorlar, 

Ziraat Bankas ı 'n ı n üzerine y ığı yorlar ya da Halk 

Bankas ı 'n ı n üzerine yığı yorlar. 0 zaman bütçede 

gözükmüyor bu olay; ama öbür taraftan bu bankalar ı n 

mali yap ı lar ı  sürekli bozuluyor tabii, çünkü onlar ı n 

kendi öz kaynaklar ı  yok ki bunlar ı  kendi öz 
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1  kaynaklar ı yla fonlas ı n, mevduatla yahut mevduat d ışı  
kaynaklarla bunu fonluyorlar. Sizin de vurgulad ığı n ı z 
gibi, di ğ er bankalara yüksek faiz ödüyorlar, hatta 
büyük mevduat mü ş terilerine özel bankalardan daha 
fazla faiz ödemek zorunda kal ı yorlar, bunu 
çevirebilmek için. 

Hayri Kozano ğ lu - Oğ uz Oyan' ı n yapt ığı  
hesaplamalara göre, bunun kayna ğı n ı n ilk olarak 
pamu ğ a getirilen te ş vikler olu ş turuyor, o zamanki 
kurlarla aş ağı  yukar ı  300 milyon dolarl ı k bir teş vik, 
zamanla 5-6-7 milyar dolara kadar ç ı kabiliyor. Yani 
benim vurgulamak istedi ğ im, tar ı m kesiminin eline 
böyle ciddi bir destek geçmi ş  değ il. Sizin dediğ iniz, 
tabii ki Demirel'in o herkesin hat ı rlad ığı  laf ı  doğ ru; 
ama o da Toprak Mahsulleri Ofisinin yapt ığı  al ı mlara 
iliş kin; yani bankalarla onun ili ş kisi dolayl ı . 

Burak Atamtürk - Bütçeye ödenek olarak 
koymay ı nca, sonunda Ziraat Bankas ı 'na ç ı k ı yor. 

Öztin Akgüç - Ş öyle diyelim: Merkez Bankas ı  
Yasas ı na göre K İ T'lere fazla kredi veremediler; yani 

özellikle böyle iş letme sermayesi türünde yahut da 
çok k ı s ı tl ı  verebildiler. E ğ er Merkez Bankas ı  K İ T'lere 
i ş letme kredisi veremiyorsa, o zaman ba ş ka bir yere 
ihtiyaç vard ı , bir bak ı ma Ziraat Bankas ı 'n ı  kulland ı lar 
bu amaçla. 

Metin Sarfati • Burak' ı n o örneğ i çok önemli, 
Demirel d ışı nda diğ er baş bakanlar da ayn ı  ş eyi 
kulland ı lar, yani biraz daha solda veya biraz daha 
sağ da. Yani sürekli bu bir olanak olarak ellerinde kald ı  
ve hiçbir zaman bütçeye bunun kayna ğı n ı  koymay ı  
da pek fazla dü ş ünmediler, nas ı l olsa bir imkan var, 
yani siyasetçi istedi ğ i zaman ekonomiye müdahale 

etme, hem de bedavadan müdahale etme imkan ı n ı  
elinde tuttu böylece, buna ne diyorsunuz? 

Öztin Akgüç • Bence konunun bu k ı sm ı n ı  
vurgulayal ı m; ama Türkiye'de bankac ı l ı k sorunu, 
kamu bankalar ı ndan ve politikac ı lar ı n bu tutumundan 
kaynaklanm ış t ı r da demeyelim, özel bankalar da bir 

zaaf içerisinde, onlar da dedi ğ imiz bütün riskleri 
ta şı yorlar, halen de ta şı yorlar. Nitekim 18 tane banka 
BDDK'ya al ı nd ı , belki daha fazla banka al ı nmas ı  
gerekirdi veyahut da el alt ı ndan baz ı  destekler verildi. 

Burak Atamtürk - Tam da bunu açman ı z ı  
istiyorum. 

Öztin Akgüç - Bu konuda özel bankalar ı n yapt ığı  
hatalar neler; demin de söyledi ğ imiz gibi, biraz da kur 
ve faiz politikas ı  nedeniyle aç ı k pozisyonla 
çal ışı yorlar. İ kincisi, vermiş  olduklar ı  kredilerin büyük 
bir k ı sm ı  donmu ş  vaziyette; grup kredisi veriyorlar, 
bunlar ı  tahsil edemiyorlar, bunlar için kar şı l ı k 
ay ı  rm ı yorlar, bilançolar ı nda bunu göstermiyorlar. 

Bir de sorunu şöyle çözüyorlar, birkaç banka 

bunu yapt ı : Mesela krediyi alam ı yor, kredi-hisse 

senedi takas ı  yap ı yor, diyor ki, "Madem sen kredi 

veremiyorsun, onun yerine bana hisse senetleri ver." 
Dolay ı s ı yla kredi iş tirak ş eklinde yahut ba ğ l ı  değ er  

ş ekline dönü ş üyor. 99-2000 banka bilançolar ı na 

bakt ığı n ı z zaman, "bağ l ı  değ erler" dedi ğ imiz değ erler 

-ki onlar ı n çoğ u donuk kredidir- büyük ölçüde kabard ı . 
Sonra bu faiz riski dedi ğ imiz olay ı  büyük ölçüde 

yaş ad ı lar, birçok banka ondan dolay ı  s ı k ı nt ı  içerisine 

dü ş tü. K ı sa vadeli borçlan ı p bunu daha uzun vadeli 

olarak plase etmek, ancak faizlerin dü ş tü ğ ü dönemde 
ak ı lc ı  bir politikad ı r. Halbuki faizler yükseldi, siz o 

zaman da k ı sa vadeli borçlanm ışı n ı z, bunlar ı  daha 

uzun vadeli olarak devlet ka ğı d ı na bağ lam ışı n ı z 

veyahut da tüketici kredisi vermi ş iniz vs, 

maliyetleriniz sürekli yükseliyor; fakat buna mukabil 

getiriniz artm ı yor, çünkü belli bir süre sabit bir getiriniz 

var. Bundan dolay ı  da bankalar büyük zararlara 

uğ rad ı lar. Bankac ı l ı kta hiçbir zaman donuk aktif, 

mevduat d ışı  kaynakla; yani maliyeti olan, faiz 

ödenmesi gereken bir kaynakla fonlanmaz. 

Dolay ı s ı yla bankalarda konsolide duruma bak ı n, 

bankalarda "net çal ış ma sermayesi" dedi ğ imiz k ı s ı m 

negatiftir; 99'da öyle, 2000'de öyle, bu sene de büyük 

bir olas ı l ı kla öyle. Bunu baz ı  bankalar, dedi ğ imiz gibi 

Merkez Bankas ı n ı n desteğ iyle 2001'de ya ş ad ığı m ı z 

bu ş ubat krizinden önce kapatt ı  lar. Hemen Merkez 

Bankas ı n ı n likit bilançosuna bak ı n, Merkez Bankas ı  
düş ük fiyatla 4 milyar dolar ş ey satm ış t ı r ve bu da 
bankalara çok büyük bir rahatl ı k getirmi ş tir. Bundan 

sonra "takas i ş lemi" dediğ imiz i ş lemleri, kur riskini 

Hazine alm ış t ı r büyük ölçüde. Bana sorarsan ı z, 

bunlar hep bankalar ı  sadece kamu bankalar ı  değ il, 

özel bankalar ı  kurtarma operasyonudur. Kald ı  ki 

BDDK bünyesine al ı nan 18 bankan ı n hepsi özel 

bankad ı r, kamu bankas ı  değ ildir bunlar, onlar ı n 

getirdiğ i aç ı klar. 

Metin Sarfati - Bir şey sormak istiyordum 

burada: Baz ı  banka çevrelerinin şöyle bir savunmas ı  
var, o dedi ğ iniz ve benim de kat ı ld ığı m kur, faiz 

politikas ı  olgusunda: Baz ı  özel bankalar, "Bunun 

sorumlusu, bunun aktörü biz değ iliz; bu bütçe 

kaynaklar ı ndan kaynaklanan ve bizim devletin ortaya 

koyduğ u, çizdiğ i s ı n ı rlar, biz o s ı n ı rlar içinde oynamak 

zorunday ı z." Devam ederek şöyle diyorlar: "Özel 

bankalar ı n yine batmas ı nda bu devletin gelgitli, ama 

her zaman onun bütçe aç ı  klar ı  ndan kaynaklanan, her 

zaman bizi bu kur-faiz politikas ı n ı n içine hapseden 

politikalar ı n sonucunda oldu." Bir onu tekrar açabilir 

misiniz; yani ekonominin bu genelinin sonucu mu 

oldu bu özel bankalar ı n durumu ve belki kamu 

bankalar ı nda? 

Öztin Akgüç - Tabii ki izlenen politikalar 

bankalar ı  etkiliyor; ama bankac ı l ı kta belli kurallar var. 

Bankac ı l ı kta mesela öz kaynaklar ı n ta şı nan risklere 

göre böyle bir oran ı  var, buna BIS rasyosu ya da 

sermaye yeterlilik rasyosu diyorlar, bankalar ı n büyük 

k ı sm ı  buna uymad ı lar. Sonra döviz yönetimiyle ilgili 

rasyolar var, bankalar aç ı k pozisyon karl ı  gözüktü ğ ü 

için çeş itli maniplasyonlarla aş t ı lar bunlar ı ; yani 

Öztin Akgüç: 
Bankac ı l ı kta 
hiçbir zaman 
donuk aktif, 

mevduat d ışı  
kaynakla; yani 
maliyeti olan, 

faiz ödenmesi 
gereken bir 

kaynakla 
fonlanmaz. 
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bankalar hiçbir zaman kendi kurallar ı na da uymad ı lar. 
Doğ rudur; hükümetlerin politikalar ı  bankalar ı  -onu da 
söyledim zaten- suça te ş vik etti; ama bankalar ı n da 
tabii bu konuda önemli katk ı lar ı  var. 

Burak Atamtürk - İ kinci turda yeni yap ı lanmada 
bankalar ı n ne tip revizyon almas ı yla ilgili. Ben sözü 
Say ı n Kozano ğ lu'na veriyorum. 

Hayri Kozanoğ lu - Kamu bankalar ı  konusuna 

çok saplanmak istemiyorum, ama orada bir tercih 
vard ı r; yani dünyan ı n her yerinde, Türkiye'nin örnek 
ald ığı  ülkelerde de belli kesimleri; tar ı m kesimini, 

küçük üreticileri, esnaf kesimini, küçük-orta 
iş letmeleri, bir de konutsuz, s ı radan insanlar ı , piyasa 
ş artlar ı nda kredi alma ş ans ı  çok fazla olmayan 
insanlar ı  kredi olanaklar ı ndan yararland ı racak 
m ı s ı n ı z, yararland ı rmayacak m ı s ı n ı z? Asl ı nda 
tart ışı lan Ziraat Bankas ı , Halk Bankas ı  ve Emlak 
Bankas ı 'n ı n -ki ş u anda zaten Emlak Bankas ı 'n ı n da 
Ziraat Bankas ı 'na kat ı lmas ı yla iki kamu bankas ı  
kald ı -görev tan ı mlar', misyonlar ı  budur. 

Bana sorarsan ı z, bu bir tercih meselesidir, onu 

da belirtmekte yarar var. 

Burak Atamtürk- Siyasal tercih... 

Hayri Kozanoğ lu - Tabii siyasal tercih; Türkiye, 

nüfusunun yüzde 40' ı n ı  aş an bir k ı sm ı , yüzde 40 
civar ı  tar ı m kesiminde çal ış an, istihdam ı n ı n yüzde 
45'ini tar ı mdan sağ layan bir ülke. Zaten dün-yan ı n 
her yerinde nüfus daha az bile olsa, yani Avrupa 

Birliğ i'nde böyle, Amerika Birle ş ik Devletleri'nde 
böyle tar ı m kesimi belli mekanizmalarla te ş vik edilir; 

ama Türkiye'de nüfusun ciddi bir bölümü, hatta yüzde 

45'i tar ı mda oldu ğ u için, tabii bunun maliyeti zaman 

zaman daha fazla art ı yor. Siz insanlara ş ehirlerde i ş  
olanaklar ı  yaratabildi ğ iniz zaman, istihdam olanaklar ı  
yaratt ığı n ı z zaman, dönem dönem ya ş and ığı  gibi, 
zaten k ı rlardan kentlere göç ediyorlar. Türkiye son 

y ı llarda zaten yava ş  büyüdü ğ ü için, yeterince 
istihdam yaratamad ığı  için de bu desteklere daha 

fazla gerek duyuldu; yani burada yap ı lan bu kamu 
bankalar ı n ı n zararlar ı n ı n bir k ı sm ı , bence sadece bir 

k ı sm ı  oradan kaynaklan ı yor, daha büyük k ı sm ı  finans 

sisteminin genel olarak bozuk olmas ı ndan 

kaynaklan ı yor. Art ı  Öztin Hoca'n ı n da söyledi ğ i gibi, 

bu zararlar ı n ciddi bir k ı sm ı n ı n da fiktif olmas ı ndan; 

yani Hazine ile Ziraat Bankas ı  aras ı nda diyelim ki o 

zaman "Hazine bonosu faizleri art ı  30 puan de ğ il de, 

Hazine bonosu faizleri kadar faiz tahakkuk ettirelim" 

denilmi ş  olsayd ı , bu zarar ka ğı t üzerinde daha az 

görünecekti, belki y ı llarca katlana katlana bunun 

yar ı s ı  kadar görünecekti. 

Buradaki en önemli sorun, belki bunun ilk 

baş lad ığı  noktaya dönmekte yarar var bence; yani 

1989-90 y ı l ı , asl ı nda Türkiye aç ı s ı ndan bu anlamda 

bir dönüm noktas ı  diye dü ş ünüyorum, ş öyle ki: Tam 

Özal Hükümetinin y ı pranmaya baş lad ığı , gerek kamu  

çal ış anlar ı ndan, gerek tar ı m kesiminden, gerek 

küçük-orta i ş letmelerden ş ikayetlerin yükseldiğ i, 

eylemliliklerin artt ığı  bir dönemde ciddi bir tercih söz 

konusu oldu; yani "Bu kesimlere belli tavizler vermek 

gerekiyor, tavizler vermeden iktidarda kalmak 

mümkün değ il." Bunun kayna ğı  ne olacak; kayna ğı  
vergileri artt ı rmak, vergi yap ı s ı n ı  değ i ş tirmek, 

finansal i ş lemleri vergilendirmek olabilirdi, bu 

özellikle ANAP' ı n dayand ığ  ı  s ı n ı flar ittifak ı na ters 

dü ş en bir şeydi ve bu dönüm noktas ı nda borçlanmay ı  
tercih ettiler. Bu, dünya konjonktürüyle de çak ış t ı ; 

çünkü Türkiye 80'li y ı llarda bir OECD üyesi olmas ı na 

rağ men, IMF üyesi olmas ı na rağ men, uluslararas ı  
kapitalist sistemin kurallar ı na tam uyan bir ülke 

değ ildi. Mesela ihracatta vergi iadeleri bütçeden çok 

büyük bir kalemi olu ş turuyordu, teşvikler uluslararas ı  
standartlara uymuyordu. 

Ancak 80'li y ı llar hem Türkiye'de, hem Latin 

Amerika'da ödeyemez duruma dü ş ülen d ış  borçlar ı n 

tasfiye edildi ğ i y ı llard ı . Bu d ış  borçlar ı n ödenebilmesi 

için -ki hat ı rlayal ı m, bu krizde de IMF'nin rolünü öyle 

görüyorum; IMF'nin birinci önceli ğ i, alacakl ı lar ı  
korumakt ı r, özellikle alacakl ı  yabanc ı  bankalar ı  
korumakt ı r- o dönemde d ış  borçlar ı n tasfiyesi, büyük 

ölçüde bu alanlarda taviz verilmesine göz 

yumulmas ı yla sonuçlanm ış t ı . Ama 80'li y ı llar ı n 

sonunda Türkiye, ödemeler dengesi sorunlar ı n ı  
aş maya baş lay ı nca ve d ış  borç ödemelerinde 

s ı k ı nt ı y ı  a ş maya baş lay ı nca, özellikle OECD vergi 

iadelerini kald ı rmak, OECD kurallar ı na uymayan 

teş vikleri kald ı rmak ve yabanc ı  sermaye ak ı mlar ı na 

ülkeyi açmak için bast ı rmaya baş lad ı . İş te bu 

noktada, yani Türkiye'de iç siyasetin dengelerinin 

böyle bir aç ı l ı ma izin verdi ğ i bir noktada 32 say ı l ı  
Kararname getirildi, özellikle yabanc ı  sermaye 

ak ış lar ı  serbest b ı rak ı ld ı . Böylelikle egemen 

kesimlerden vergi almadan, halk kesimlerine tavizler 

verebilmenin, buradan do ğ an aç ı klar ı  da 

yurtd ışı ndan giren sermaye ak ış lar ı yla finanse 

edebilme olanaklar ı  doğ du. 

Her zaman finansal ak ış lara kap ı y ı  açt ığı n ı z 
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yapacak ne bir 
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yap ı s ı na 
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zaman, ilk y ı llar zaten mutluluk y ı llard ı r, Türkiye de 
bunu ya ş ad ı . Bunun sonuçlar ı n ı n ne olabileceğ i 
düş ünülerek mi yap ı ld ı , dü ş ünülmeden mi yap ı ld ı , bu 
ayr ı  bir tart ış ma; ama bakt ığı m ı z zaman, 90'l ı  y ı llara, 

aş ağı  yukar ı  sermaye ak ış lar ı na kap ı lar ı n ı  açan tüm 

ülkelerde fı nansal krizlerin yaş and ığı n ı , bunun da 

bankac ı l ı k krizleri ş eklinde daha a ğı r bir faturayla 
tekrar o ülkenin kar şı s ı na geldi ğ ini görüyoruz. 

Yap ı lan araş t ı rmalar, sanayile ş mi ş  ülkelerdeki 

banka krizlerinin ciddi faturalar yükledi ğ ini; ama 
bunun bizim gibi geli ş mekte olan ülkelere, 
"emergence market" diye tan ı mlanan ülkelere göre 

daha düş ük düzeyde kald ığı n ı , yakla şı k olarak Gayri 
Safi Milli Has ı lan ı n ortalama olarak yüzde 7-8'i 
civar ı nda kald ığı n ı  gösteriyor. 

Konumuz sistem içerisinde ayakta kalmaya 

çal ış an bankalar olunca, sistem tüm bu söz konusu 

risklere bir bankan ı n ta şı yabileceğ inden daha fazla 

üstlenmeye te ş vik ediyor. 2001 Ş ubat ı 'ndan sonra 

gerek kredi riski, -yani döviz baz ı ndaki borçlar ı n 

ödenememesi- gerek döviz kuru riski, -aç ı k pozisyon 

nedeniyle devalüasyonla olu ş an zararlar- gerek faiz 
oran ı  riski, k ı sa vadeli fonlar ı n maliyetinin 

yükselmesiyle uzun vadeli fonlar ı n aktiflerin zarar 

yazmas ı  gibi bankac ı l ı kta karşı laşı labilecek olan tüm 

risklerle bankalar kar şı laş t ı . Yani burada hem 
bankalar ı n kendi risk yönetim sistemlerinin 

yetersizli ğ inin etkisi var; ama sizin de vurgulad ığı n ı z 

gibi, makro ko ş ullar ı n bankalar ı  bu tip bir davran ış a, 

fazla riskler almaya, ancak risklerle ayakta durmaya 

teş vik etmesinin de pay ı  var. 

Tabii burada bankalar ı  da ay ı rt etmekte yarar var; 

yani bu Tasarruf Mevduat Sigorta Fonu'na aktar ı lan 

bankalar ı n ciddi bir k ı sm ı , zaten normal bankac ı l ı k 

faaliyeti yapacak ne bir deneyime sahiplerdi, ne bir 

sermaye yap ı s ı na sahiplerdi. Makro ko ş ullar ı n 

davetiyle de özellikle devalüasyon oran ı n ı n faiz 

oran ı n ı n alt ı nda kalmas ı , sadece bilançosunda kamu 

kağı tlar ı  bulundurarak bunu ya aç ı k pozisyonla ya da 

k ı sa süreli fon piyasas ı ndan fonlar sağ layarak kar 

elde etmeye dayal ı  bir yap ı lar ı  vard ı , bunun da ş artlar ı  
ortadan kalk ı nca bunlar çöktüler. Zaten 99 Aral ığı nda 

eğ er program çökmeseydi dahi, bu bankalar ı n ayakta 

durmas ı  mümkün değ ildi; çünkü enflasyonun 

dü ş mesi halinde bunlar zaten misyonlar ı n ı  yitirip 

piyasadan çekilmi ş  olacakt ı . Yani benim o "Kurlarla 

ilgili riskler, bu temel risklerin hepsiyle yüz yüze 

geliyor" dedi ğ im bankalar, çoğ u ş u anda piyasada 

ayakta duran, biraz gerçek anlam ı yla bankac ı l ı k 

yapma niyeti olan bankalar. 

Burak Atamtürk - Say ı n Kozano ğ lu'nun 

konu ş mas ı ndan sonra bir şey eklemek istiyorum: 

Tar ı mla ilgili verdiğ im örnek, tabii ki görev zararlar ı n ı n 

hepsini veya Türkiye'deki makro istikrars ı zl ığı  tek bir 

nedene bağ lamak gayreti değ ildi, sadece i ş in bir 

yönünün de bunun olu ş turduğ unu dü ş ündüğ üm- 

dendi. Sonuç olarak e ğ er yüksek faiz gibi veya makro 

dengelerin bozulmas ı  gibi bir hastal ığ a kap ı l ı yorsak, 

faizi bir sonuç olarak al ı rsak, enflasyonun bir sonucu 

ve dolay ı s ı yla enflasyon da bütçe aç ı klar ı n ı n bir 

sonucu olduğ u için, sonunda enflasyonla yine asl ı nda 

sizin söylediğ iniz egemen taraf ı n d ışı ndaki insanlara 

bunu yüklüyoruz. 

ÖzlinAkgüç- Bir göz boyama asl ı nda. 

Hayri Kozano ğ lu - Atlad ığı m ı z bir nokta var: Bu 

bir tercih meselesi, bir bölü ş üm sorunudur; yani Halk 

Bankas ı , Ziraat Bankas ı  ve Emlak Bankas ı 'n ı n bir 

misyonu var, hitap ettikleri kitle var. Tabii toplumsal 

tercihlerinize göre buraya aktar ı lacak kaynaklar ı , 

görev zarar ı  miktarlar ı n ı  ayarlayabilirsiniz, s ı f ı ra 

indirebilirsiniz. Ancak bunun d ışı nda sizlerin de 

bildiğ i, ama de ğ inmedi ğ iniz bir nokta da var: Bunlar ı n 

misyonlar ı n ı n d ışı nda, -ş u anda çoğ u Kartal 

Cezaevi'nde yatan- ne tar ı m kesimiyle, ne küçük 

üreticilikle, ne esnafl ı kla, ne de konutsuz yurtta ş l ı kla 

bir bağ lant ı s ı  olmayan kiş iler de var ve bunlar ı n hala 

bu bankalar içerisinde, bat ı k krediler içerisindeki 

paylar ı n ı n ne oldu ğ u tam rakamsal olarak 

dökülebilmi ş  değ il; ama bunun da ciddi bir rakam ı  
tuttu ğ unu hepimiz biliyoruz. Biraz da toz-duman 

aras ı nda, popülizm tart ış malar ı  içerisinde, bu ğ day 

fiyat ı , pamuk destekleme fiyat ı , f ı nd ı k fiyat ı  
tart ış malar ı  içerisinde de hiç bu tart ış malar ı n 

muhatab ı  olmayan baz ı  kesimlerin de çok ciddi 

buradan vurgunlar vurdu ğ u da aç ı k. 

Öztin Akgüç - Bankac ı l ı kta tabii bir kural daha 

var; bankalar ı n ortaklar ı na veya ortaklar ı  n ı n 

ekonomik ili ş kide bulundu ğ u ş irketlere kredi 

vermemesi laz ı m, prensip itibariyle bu. Çünkü bir 

taraftan siz ortak olarak sermaye koyuyorsunuz, öbür 

taraftan o sermayeyi kredi olarak al ı yorsunuz. 

Bakt ığı n ı z zaman, bunda Bankalar Kanunu'nun 

getirmi ş  olduğ u s ı n ı rlamalar da var tabii; ama 

Türkiye'de iyi bir denetim yap ı lmad ığı  için yahut da 

yap ı lm ış  olan denetim sümen alt ı nda kald ığı  için, 

bunlar Say ı n Kozanoğ lu'nun da demin söyledi ğ i gibi 

önemli ölçüde piyasa terimiyle hortumland ı lar, kendi 

gruplar ı na, kendi ortaklar ı na veya ortaklar ı n ı n yak ı n 

iliş kide bulundu ğ u kurulu ş lara çok önemli kaynaklar 

aktard ı lar. Onlar ı n da çok büyük bir k ı sm ı  sonra tahsili 

gecikmiş  kredilerde gösterilmedi, ba ğ l ı  değ erler vs. 

alt ı nda bilançoda makyajland ı ; yani birde o özel 

bankalar ı n bu yönünü de vurgulamak laz ı m. 

Baz ı  bankalar ayakta kalm ış sa, ben bunda çok 

gizli bir ş ekilde kamunun ve Merkez Bankas ı 'n ı n 

desteğ ini görüyorum; yoksa Türk bankac ı l ı k sistemi 

tümüyle giderdi. Demin söyledi ğ imiz gibi, Merkez 

Bankas ı  çok önemli ölçüde devalüasyondan önce 

bankalar ucuz döviz satt ı , yani 670 bin lira üzerinden 

döviz satt ı , iki gün sonra da döviz bildiğ imiz rakamlara 

ulaş t ı . 

Hayri Kozano ğ lu - BDDK'n ı n verilerine göre, 
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I Ş ubat'ta toplam aç ı k pozisyonlar ı  15.2 milyar dolard ı , 
Mart ay ı nda 12.1 milyar dolara inmi ş . Bu da önemli; 
çünkü Öztin Hoca'n ı n da söyledi ğ i gibi, devalüasyon 
öncesinde de ciddi bir sat ış  oldu, daha sonra döviz 
kuru Ş ubat ay ı nda belli bir noktada tutuldu, Mart 
ay ı nda 12.1'e dü ş tükten sonra ciddi bir s ı çrama da 
gösterdi. Bankalar risklerinden bir ölçüde 

kurtulduktan sonra, 15 Haziran itibariyle 7.2 milyar 
dolara dü ş müş , takas ı  takiben haziran sonunda 2,5 
milyar dolar civar ı na dü ş mü ş . 

Öztin Akgüç - Tabii Merkez Bankas ı , bankac ı l ı k 
kesimine döviz satt ı . Niye Merkez Bankas ı 'nda aç ı k 
pozisyon oldu; o para büyük ölçüde bankac ı l ı k 
kesimine gitti. 

Metin Sarfati - Benim hem Say ı n Kozanoğ lu'na, 
hem de Öztin Hoca'ya bir sorum olacak, bir tarafta 
ş imdi Kartal Cezaevi'nde olanlar var ve çok genel 
bakarsak, orada birtak ı m sübjektif kurallar i ş lediğ i 
için, siyasetle iç içe olundu ğ u için onlar oradalar; yani 
çok genel anlamda birtak ı m avanta veya ekonomi 
d ışı  i ş lemlerden dolay ı  kar aktar ı m ı  istedikleri için 
oradalar. Bir taraftan "popülist" diye nitelendirdi ğ imiz 
o tar ı m kesimine ve saireye yine üretim faaliyeti 
olmadan bir kaynak aktar ı  m ı  söz konusu. 

Ş unu söylemek istiyorum: İ kisinde de sonuçta bir 
tercih yapmak zorundas ı n ı z, siz de öyle dediniz ve 
bu tercih galiba ekonomi d ışı  bir tercih olacak. Bütün 

mesele, siyasetle ekonominin bu kadar iç içe 
olmas ı ndan kaynaklan ı yor; çünkü iç içe olmal ı  ki bir 
tercih yapas ı n ı z. Yani ya bir tarafa aktaracaks ı n ı z; 
küçük üreticiye, piyasayla ili ş kiye geçemeyene ve 
saireye ya da ba şka bir modelde, onun da non 

ahlakisini benimsedik kimi zaman Kartal Cezaevleri 

yarat ı lacak. 

Sorun ş u: Bunu olabildi ğ ince sübjektiflikten Öztin 

Hoca'ya da soruyorum bunu kurtarabilir miyiz? 

Sübjektiflikten kurtaramad ığı m ı z sürece, özellikle 
bizim gibi geli şmekte olan ülkelerde buradan 
kaç ı nma yolu yok gibi geliyor bana. 

Hocam size biraz daha teknik bir ş ey soraca ğı m: 
Bizim yeminli murak ı plar diye, sizin çok iyi bildi ğ iniz 
bir kurulu ş umuz vard ı , bu sizin dedi ğ iniz hesap 
kayd ı rmalar ı  yap ı l ı rken yeminli murak ı plar ı m ı z 

neredeydi; bu raporlar düzenlendi mi, düzenlenmedi 
mi, ayn ı  konuya bağ layacağı m: Yine acaba onlar ı n 
düzenledikleri raporlar, siyasetle ekonominin, 
kaynaklar ı n çok yetersiz oldu ğ u bir toplamda çok 
fazla iç içe de olmas ı ndan dolay ı  acaba görmezden 
mi gelindi? 

Öztin Akgüç - Ş öyle diyelim: Ekonomi ile 
siyaseti birbirinden ay ı ramazs ı n ı z; çünkü siz 
siyasette belli gruplar ı n, ç ı kar gruplar ı n ı n temsilcisi 
olarak oraya geliyorsunuz. Dolay ı s ı yla hangi grubu 
temsil ediyorsan ı z, o bölü ş üm meselesinde de o 
temsil etti ğ iniz yahut size oy verecek olan kesimin  

ç ı karlar ı n ı  gözetmek zorundas ı n ı z; yani belli bir 

iddiayla geliyorsunuz. 0 bak ı mdan bir bölü ş üm 

meselesi, yani bir güç meselesi. 

Bizde olay şöyle: Sanki -demin onu Kozanoğ lu 

da vurgulad ı - küçük çiftçi, KOB İ  destekleniyor gibi 
gözüküyor; fakat daha sonra yap ı lan enflasyon, vergi 

art ış lar ı yla filan birtaraftan verilen, öbürtaraftan daha 

fazlas ı yla al ı n ı yor; yani net bir kaynak aktarmas ı  
olmuyor, şeklen bir kaynak aktarmas ı  oluyor. 

Türkiye'de siyasi partiler hangi gücü temsil ediyorlar, 

arkalar ı ndaki oy gücü ne? Tabii onlar ı n oy olarak 

say ı lar ı  s ı n ı rl ı  olduğ u için, ister istemez popülist gibi 

gözüken politikalar izlemek zorundas ı n ı z ki tar ı mdan, 

esnaf kesiminden falan oy alacaks ı n ı z. Dolay ı s ı yla bu 

tip oyunlara bizim politikac ı  lar ı m ı z yatk ı n, yap ı yorlar. 

İ kincisi, Türkiye'de makyajc ı  bir yönetim vard ı r; 
yani bizim bilançolar ı m ı z süslenir, baz ı  genel 

müdürlerimiz bankac ı l ı k konusunda büyük laflar eder, 

reklamlarla belki baz ı lar ı  en iyi banka seçilir filan, ama 

banka batma a ş amas ı ndad ı r belki. Bunlar çok do ğ ru 

ve ayn ı  zamanda masrafl ı  çal ış an bir sistemimiz var. 

Bankac ı l ı kta en kaba ölçü, i ş letme giderlerinizin aktife 

olan oran ı d ı r. Faizleri bir tarafa b ı rak ı yorum, faiz 

nihayet sizin d ışı n ı zda olan bir olayd ı r; ama personel 

gideriniz ve de i ş letme giderleriniz sizin 

kontrolünüzde olmas ı  gerekli olan bir kalem, bunun 

aktife olan oran ı na bakmak laz ı m. Türkiye'de 

personel giderlerinin aktife olan oran ı  baz ı  
bankalarda daha yüksektir; ama yüzde 2'dir, bunun 

d ışı nda diğ er i ş letme giderlerini de koydu ğ unuzda 

yüzde 4-5'e ç ı kar bu. Halbuki Bat ı da bakt ığı m ı zda, bu 

rakam 10 bindelerle, bindelerle ifade ediliyor. Bu bir 
yerde hem bizim bankalar ı m ı z ı n aktif büyüklü ğ ünü-

küçüklüğ ünü gösterir, di ğ er taraftan da çok iyi bir 

yönetim olmad ığı n ı  gösterir. Birinci alt ı n ı  çizmek 

istedi ğ im nokta bu. 

Sonra denetim meselesine gelince; tabii burada 

bankalar ı  suçlarken, denetim mekanizmalar ı n ı  da 

suçlamak gerekir, bunlar da görevini yapmam ış t ı r. 

.Türkiye'de en fazla denetim alt ı nda bulunan sektör, 

kağı t üzerinde bankac ı l ı kt ı r. Bankalar ı n kendi genel 

kurullar ı nda seçilmi ş  sadece kanunlar ı  değ il, 

"Bankac ı l ı k ilke ve kurallar ı na göre bankalar ı  
denetler" der- yeminli murak ı plar vard ı r, -Hazineye, 

bundan sonra da BDDK'ya ba ğ lanacak- gözetim ve 

denetim organ ı  olarak Merkez Bankas ı  vard ı r, ayr ı ca 

bağı ms ı z denetçileri vard ı r. Yani burada demek ki 

kendi denetçisinden koparsa, müfetti ş inin görmesi 

laz ı m; müfetti ş ten koparsa, murak ı b ı n görmesi laz ı m; 

ondan koparsa, Merkez Bankas ı n ı n, Hazinenin olay ı  
görmesi laz ı m; ondan koparsa, ba ğı ms ı z denetçilerin 

görmesi laz ı m. Demek ki bir ş ey çürüdü ğ ü zaman 

bütün halkalar ,  çürürnü ş tür, o zaman bu sonuç ç ı k ı yor. 

Hayri Kozanoğ lu - Zaten söz konusu edildi; 

bankalar yeminli murak ı plar ı n ı n aş ağı  yukar ı  tüm 
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I bankalarda raporlar ı  var, ama onlar birebir bunu 

hayata geçirecek ki ş iler değ il, onlar ı n sorumlulu ğ u 

rapor haz ı rlamak. Yönetim kademesindekiler ad ı m 

atmay ı nca ve Öztin Hoca'n ı n dediğ i gibi sorumluluk 

çok fazla kurulu ş a da ğ  ı t ı ld ığı  zaman, kimse 

sorumluluğ unun gereğ ini yerine getirmiyor; yoksa 

yetki ve sorumlulu ğ u birebir birbiriyle ba ğ lant ı lan-

d ı rd ığı n ı z zaman, bu sorunla kar şı laş mazs ı n ı z. 4-5-

6-7 tane kesim, bürokrasinin farkl ı  kesimleri; hem 

Merkez Bankas ı , hem Hazine, hem Maliye, hem 

bankalar ı n kendi iç denetimleri, hem de ba ğı ms ı z 

denetçiler.  var. 

Öztin Akgüç - Bu ba ğı ms ı z denetçilerin ço ğ u 

d ış a bağ l ı , onlar da rapor yaz ı p veriyorlar. Eskiden 

bürokraside belli etik kurallar vard ı  ve bu kesinlikle 

istifaya da gitse göze al ı n ı rd ı ; ama maalesef 80 

sonras ı nda, belki de 70 sonras ı nda büyük bir erozyon 

oldu. Yani kimse al ı p da yeminli murak ı p raporunu 

sümen alt ı nda tutamazd ı  hiçbir zaman, o bürokrat 

at ı l ı rd ı , yahut da onun icab ı n ı  o bürokrat yerine 

getirirdi; ama Türkiye'de birçok ş ey erozyona u ğ rad ı , 

maalesef 1950'den beri kademe kademe erozyona 

gitmi ş tir Türkiye, bunu da görmek laz ı m. 

Hayri Kozano ğ lu - Belki burada bu kamu 

bankalar ı yla ilgili bir konuyu vurgulamakta yarar var: 

Benim ki ş isel görü ş üm; kamu bankalar ı n ı n -Ziraat 

Bankas ı , Halk Bankas ı , hatta ş imdi kapat ı lan Emlak 

Bankas ı - misyonlar ı n ı n önemli oldu ğ u ve devam 

etmesi gerekti ğ i. Ancak ş imdi bunlara yönelik olarak 

yap ı lan ele ş tirilerin ilginç bir taraf ı  da ş u: Genellikle 

Türkiye'deki liberal kesim taraf ı ndan yöneltiliyor. 

Halbuki bu bankalar ı n kendi i ş lemleri d ışı na ç ı k ış lar ı  
da Özal dönemiyle ba ş lad ı . Öztin Hoca daha iyi bilir, 

bunlar ı n ticari bankac ı l ı k yapmalar ı  -yani kendi 

misyonlar ı , kendi görev tan ı mlar ı  d ışı ndaki alanlara 

kredi vermeleri, fon toplarken rekabetçi piyasada 

agresif bir ş ekilde fon toplamaya yönelmeleri ve 

bunun övünülür bir husus gibi kamuoyuna 

yans ı t ı lmas ı  asl ı nda unutuldu- belki 80'li y ı llarla oldu, 

"Art ı k biz ticari bankac ı l ı k yap ı yoruz" diye kamu 

bankas ı  yöneticileri de övünmeye ba ş lad ı lar. 

Ziraat Bankas ı , yan ı lm ı yorsam 95 y ı l ı nda 

dünyan ı n en karl ı  bankas ı  seçildi. Ziraat Bankas ı  
nas ı l en karl ı  banka olur; nedeni ş u: Hazineyle 

anla şı yor, söz konusu olan faizi Hazine bonosu art ı  30 

diye bağ l ı yor, mesela Hazine bonosu art ı  30'u 130 

diye bağ lasa daha da karl ı  olacak. 

Öztin Akgüç - Bu kendilerinde, para ödenmiyor, 

aktife yaz ı l ı yor bu; ama orada likit yok, olay burada. 

Biz zaten bankac ı l ığı  kendimiz ke ş fetmi ş  değ iliz; 

biz büyük ölçüde Bat ı  bankac ı l ığı ndan, özellikle 

Frans ı z, bir ölçüde Alman bankac ı l ığı ndan esinlen-

miş izdir. Bu Halk Bankas ı  örneğ i, Frans ı z banka-

c ı l ığı d ı r, Bank Peuple, onlardan alm ışı zd ı r; yani KOB İ  
deste ğ i meselesini. Ziraat Bankas ı n ı  Alman 

kooperatif bankac ı l ığı ndan alm ışı z, daha sonra  

geli ş tirmi ş izdir. Emlak Bankas ı n ı  yine Frans ı z 

bankac ı l ığı ndan esinlenerek kurmu ş uzdur; yani hem 

ş ehirleş meyi fonlamak, hem orta-dü ş ük gelirli gruba 

konut kredisi vermek amac ı yla. Bütün bunlar 50'den 

sonra yava ş  yavaş  bozulmaya ba ş lam ış t ı r; ama esas 

çökü ş , k ı r ı l ış  bence 80 sonras ı d ı r. Yani bunlar 

tamamen kendi amaçlar ı n ı n d ışı na ç ı km ış lard ı r; 

Ziraat Bankas ı 'n ı n -onlara hepimiz "ihtisas kredileri" 

deriz- tar ı m kredisi, KOB İ 'lere verilen krediler, emlak 

kredileri filan, bunlar ı n paylar ı  giderek azalm ış t ı r. Bu 

bankalar ı n paylar ı  dü ş mediğ i halde azalmas ı n ı n 

sebebi; bu bankalar kendi kurulu ş  amaçlar ı n ı n 

d ışı nda kredilere gitmi ş lerdi ve o kredilerin çoğ u da 

donmu ş tu, geri al ı namam ış t ı , sorun da oradan 

kaynakland ı . 

Burak Atamtürk - Ben son olarak ş unu rica 

edece ğ im: Bu yeni dönemdeki ekonomik yap ı lan-

mada bankalar ı n ne tür bir revizyona gitmeleri 

gerekiyor, neleri düzeltmesi gerekiyor? 

Bu soruyu ş unun için soruyorum: Biraz daha 

teorik bakt ığı m ı zda, örne ğ in Türkiye finansal derinli ğ i 

çok dü ş ük olan bir ülke, siz de bunu daha önce 

söylediniz. Türkiye'nin benim bildi ğ im yüzde 37'lik bir 

finansal derinli ğ i var, halbuki Avrupa ortalamas ı  
yüzde 100'ler civar ı nda. İş in daha vahim taraf ı ; bu 

finansal derinli ğ i reel Gayri Safi Milli Has ı ladan 

beslemiyor, finansal bask ı  sonucunda artan reel 

faizlerden besliyor. Böyle bir durumda, bu kadar 

düş ük bir finansal derinli ğ i olan bir ülkede bankac ı l ı k 

kesiminde -banka say ı s ı n ı n çoklu ğ unu, azl ığı n ı  da 

tart ış ma konusu ederek- yeniden yap ı lanmada 

bankalar ı n ne tip bir revizyona ihtiyac ı  var? 

Öztin Akgüç - Ş öyle diyelim: Ben Kozano ğ lu'na 

kat ı l ı yorum, kamu bankalar ı  kendi i ş levlerine dönsün, 

yani Ziraat Bankas ı  tar ı m ı  desteklesin; çünkü 

dünyan ı n her taraf ı nda tar ı m sektörüne kredi veren 

özel kurulu ş lar vard ı r, ticaret bankalar ı  hiçbir zaman 

tar ı m kesimi finansman ı  yapmazlar yahut da çok 

s ı n ı rl ı  bir ş ekilde yaparlar. İ kincisi, Türkiye'de tabii ki 

KOB İ 'leri, küçük esnaf ve sanatkarlan geli ş tirmek 

laz ı m, bu bak ı mdan Halk Bankas ı 'na da ihtiyaç vard ı r. 

Türkiye'de dü ş ük gelirli kesim için gerçekten bir konut 

sorunu vard ı r, bunun için de Emlak Bankas ı 'n ı n tabii 

ki ilk kurulu ş  amac ı na uygun bir ş ekilde hareket 

etmesi laz ı m. 

Türkiye'de bankalar ı n say ı s ı  birle ş tirmeler 

sonucu, birtak ı m olaylar sonucu bugün azald ı  belki, 

70 civar ı na dü ş tü; ama bu bankalar ı n aktifini 

toplad ığı n ı zda, Bat ı n ı n büyükçe bir bankas ı  ortaya 

ç ı k ı yor. Biz böyle bir i ş i; yani büyükçe bir bankan ı n 

yapmas ı  icap eden i ş i biz 70 bankayla, belki 150 bin 

personelle yap ı yoruz. Bugün banka ş ube say ı s ı  
azald ı , ama herhalde 7 bin ş ubenin alt ı na da pek 

inmedi; gerçi son kesim rakamlar ı  bilmiyorum, ama 

böyle bir sistemle yap ı yoruz. Avrupa Birli ğ i'ne 

bakt ığı m ı zda; yani sadece banka de ğ il, finansal 

Öztin Akgüç: 
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kurumlara da bakt ığı m ı zda, eğ er belleğ imde yanl ış  
kalmam ış sa, bu son 4-5 sene içerisinde birle ş meler, 
sat ı n almalar yoluyla 13-14 binden 8 bin-9 bine doğ ru 
bir azalma var, yani bunu ciddi olarak dü ş ünmek 
laz ı m, 

İ kincisi, bu yönetim meselesini hem kamu 

bankalar ı nda, hem özel bankalarda muhakkak 
halletmek laz ı m. Bunu nas ı l çözeriz? Bence orada bir 

yenili ğ e ihtiyac ı m ı z var; yani kamu bankalar ı n ı n 

yöneticileri hâlâ siyasi otoriteler taraf ı ndan 
atan ı yorsa, özel bankalar ı n yöneticileri de holding 
taraf ı ndan belirleniyorsa, burada tabii bu sorunu 

çözmek son derece zor bir olay. Bir özerklik laf ı  
ediliyor, ama bankac ı l ı k sisteminde o özerkli ğ i nas ı l 
uygulayaca ğı z; onu ciddi olarak dü ş ünmemiz gerekir. 

Finansal derinli ğ imizin az olmas ı n ı n bir nedeni, 

bizim bankac ı l ı k sistemimizin yap ı s ı ndan 
kaynaklanan bir olay. Öyle olaylar ya şı yoruz ki, siz bir 

bankaya mevduat yat ı r ı yorsunuz, size hiçbir hizmet 
vermiyor ve yat ı rd ığı n ı z mevduata -çok para filan da 

yat ı r ı p çekmiyorsunuz, senede belki bir defa para 
yat ı r ı p iki defa para çekiyorsunuz- y ı l sonunda hizmet 
diye al ı yor, her ay "hizmet komisyonu" diyor falan ve 

bak ı yorsunuz, faiz vermedi ğ i için yat ı rd ığı n ı z 

mevduat ortadan kalk ı yor. Siz böyle bir bankaya 

götürüp de mevduat yat ı r ı r m ı s ı n ı z? Sonra bankac ı l ı k 

sisteminde transferler olsun, EFT olsun, para 

bankac ı l ı k sistemi olsun; siz bir bankaya emir 

veriyorsunuz, öyle bir EFT ücreti al ı yorlar ki... Çek 

tahsili yine kesinlikle öyle. Bankalar, yeni bir hizmet 

geli ş tirmek veyahut da bunu yayg ı nlaş t ı rmak çabas ı  
içerisinde de ğ iller; bilakis k ı sa vadede kârl ı  
gözükmek, makyaj yapmak filan pe ş indeler. Böyle bir 

sistemde tabii dedi ğ iniz gibi mevduat ı n GSMH'ye 

olan oran ı  çok dü ş ük düzeyde kal ı yor. Bu biraz da 

bizim bankalar ı m ı z ı n yeterli çabay ı  harcama-

malar ı ndan kaynaklanan bir olay gibi geliyor, yani 

mevduat toplama konusunda bir çabalar ı  yok. Belki 

çok büyük mevduat konusunda bir çabalar ı  var; ama 

bir de çok say ı da küçük miktarda da olsa, kal ı c ı  bir 

mevduat var, o konuda hiç böyle bir çabalar ı  yok, 

bilakis o mevduat ı  itiyorlar. Eğ er bürokrasideyseniz, 

hem sayg ı n olacaks ı n ı z, hem de bürokraside ba ş ar ı l ı  
olma tutkunuz olacak ki bürokraside ba ş ar ı l ı  
olabilesiniz. 

Burak Atamtürk - Özel bankalar için de geçerli 

mi bu? 

Öztin Akgüç - Özel bankalar ı  da kim yönetiyor; 

holding ya da grup yönetiyor. Dolay ı s ı yla grupla ne 

kadar aran ı z iyi olursa, -onlara kaynak aktar ı rsan ı z ve 

saire- o kadar iyisiniz, orada kalma ş ans ı n ı z o kadar 
fazla; ama kar şı  ç ı kt ığı n ı z anda orada kalma ş ans ı n ı z 

ortadan kalk ı yor. İş te baz ı  bankalar var; yabanc ı lar ı n 

elindeydi, sonra Türk yöneticilere geçti, bunlar ı n 

hemen ço ğ u bitti, tasfiye oldu yahut da BDDK  

yönetimine ald ı lar yahut birle ş tirmeye kalkt ı lar. isim 

vermeyeyim, ama 3 senede, 4 senede alt ı ndan girip 

üstünden ç ı kt ı lar. Yani yönetim anlay ışı  son derece 

önemli bir olay tabii. E ğ er sizin yönetim anlay ışı n ı z 

baş ar ı l ı  olmak, o baş ar ı y ı  yans ı tmak, bankay ı  
büyütmek, yeni yat ı r ı mlara girmekse, o zaman sizin 

davran ış  biçiminiz ayr ı  oluyor; yok amac ı n ı z sizi 

oraya atayan güçlerle iyi ili ş kileri sürdürmekse, o 

bankac ı l ı k olmuyor, yönetim anlay ışı nda baş ka 

ş eyler egemen olmaya ba ş l ı yor, sorunu biraz da 

burada görmek laz ı m. 

Hayri Kozano ğ lu • Birkaç ilavede bulunmak 

gerekirse, önce yine kamu bankalar ı ndan baş lan ı rsa; 

her ne kadar Türkiye'de bürokraside belli bir erozyon 

var ise de, yine de ekonomi bürokrasinin belli ölçüde 

ilkeleri ve donan ı m ı  olduğ unu dü ş ünüyorum. Bunun 

dejenarasyonu, özellikle 80'li y ı llar ı n sonunda 

"prensler dönemi" diyebilece ğ imiz, hem bankac ı l ı kla 

ilgili bilgisi olmayan, hem de bürokrasi tecrübesi 

olmayan, art ı  bürokraside kamu hizmetinde bir 

geçmi ş i bulunmay ı p, bir gelecek de beklemeyen 

insanlarla oldu. Yani isimler biliniyor; zaten 

Ş emiler'den Engin Civan'a kadar do ğ rudan doğ ruya 

mahkeme konusu, hukuk konusu olmu ş  insanlar ı n 

hiçbiri bürokrasiden gelmedi. 

Özel kesim bankac ı l ığı na gelince, öncelikle 

yüksek enflasyon ortam ı nda hem riskleri göz önüne 

alarak sa ğ l ı kl ı  bir bankac ı l ı k yapmak mümkün de ğ il, 

hem de denetçiler aç ı s ı ndan kurumlar ı , bankalar ı , 

bankac ı l ı k sistemini denetlemek mümkün değ il. 

Öncelikle ülkede makro ekonomik istikrar ı n 

sağ lanmas ı ; gerek faizin, gerek döviz kurunun, 

gerekse enflasyon düzeyinin öngörülebilir, kontrol 

edilebilir makul noktalara indirilmesi laz ı m. Art ı  
bankac ı l ı k sistemini, fon fazlas ı  olanlardan fon aç ığı  
olanlara, mal ve hizmet üretimini te ş vik etmek 

amac ı na arac ı l ı k eden bir sektör olarak yeniden 

tan ı mlamak gerekiyor. 

Türkiye'de bankac ı l ığı n iş levleri y ı ldan y ı la, 

neredeyse aydan aya de ğ i ş iyor. Mesela 2000 y ı l ı nda 

bankalar ı n aktifleri içerisinde tüketici kredileri çok 

büyük bir pay ald ı ; çünkü uygulanan nominal ç ı payla 

TL faizleri olmas ı  gerekenden çok daha dü ş ük bir 

noktaya geldi, ithalat çok ucuzlad ı , müthi ş  bir tüketim 

ç ı lg ı nl ığı  yaş anmaya ba ş lad ı . Türkiye'nin zaten tüm 

90'l ı  y ı llar ı na bak ı l ı rsa, sermeye giri ş lerinin oldu ğ u 

dönemlerde çok ciddi bir tüketim ç ı lg ı nl ığı  olduğ unu,. 

ekonominin çok h ı zl ı  büyüdü ğ ünü, buna bağ l ı  olarak 

banka bilançolar ı nda çok sa ğ l ı ks ı z ş i ş meler 

olduğ unu; yabanc ı  sermayenin ç ı kt ığı , ülkeyi terk 

ettiğ i dönemlerde de çok ciddi daralmalar oldu ğ unu 

görüyoruz. Bu anlamda öncelikle makro ekonomik 

istikrar gerekli; daha sonra -Öztin Hoca'n ı n da 

konuş malarinda vurgulad ığı  gibi- likidite riski, faiz 

oran ı  riski, döviz kuru riski, kredi riski gibi temel 
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bankac ı l ı k risklerini çok iyi denetleyecek bir risk 

yönetim sistemi kurulmas ı , bankalarda denetimin 
s ı k ı laş t ı r ı lmas ı  gerekiyor. 

Demin konu ş malarda atlad ı § ı m ı z iki rakam ı  
vereyim: Gerçekten kamu bankalar ı n ı n çok ciddi bir 
görev zarar ı ndan söz ediyoruz, bu 25 katrilyon 
civar ı nda, Tasarruf Mevduat ı  Sigorta Fonun'daki 
bankalar ı n zararlar ı  da ş u anda 20 katrilyon 
civar ı nda. Birinci kesimde bunun tek tek unsurlar ı n ı  
ay ı rmak çok kolay değ il, bunu tart ış abiliriz; ama ciddi 
bir ş ekilde "popülizm" dediğ imiz, ama belli bir 
bölü ş üm boyutu da var. Ancak Tasarruf Mevduat ı  
Sigorta Fonu'nun böyle bir boyutu da yok, yani geni ş  
halk kesimlerine yans ı yan bir boyutu da yok. 

Öztin Akgüç - Bir konuya daha de ğ inmek 
istiyorum: Bankalar ı n pasifinin riskini devlet üstlendi; 
yani bir k ı sm ı  Sigorta Fonunda, yurtd ışı ndan 
kullan ı lan sendikasyon kredilerini de IMF'ye verilen 

niyet mektubuyla devlet üstlendi. 

Özel bankalarda ş öyle bir durum oldu: Pasifin 
getireceğ i bütün riskler devletin üzerinde, yani ödeme 
yükümlülü ğ ü devletin üzerinde; fakat aktifin yönetimi 

özel kesimde, böyle bir çarp ı  kl ı  k oldu. Eğ er 
Kozanoğ lu'nun dediğ i gibi, devlet ayr ı ca buna bir 
kaynak daha verirse; ş imdi pasif tamamen devlet 
taraf ı ndan üstlenilmi ş , sağ lanm ış , buna mukabil aktif 

yönetiminde devletin etkinli ğ i yok, böyle garip bir 
durum ortaya ç ı kacak. 

Hayri Kozanoğ lu - Çok teknik bir ş eyle 
söylemek gerekirse; bu asl ı nda opsiyon enstrüman ı  
olarak dü ş ünülebilir. Yani devlet asl ı nda özel 

bankalara bir para kazanmadan bir opsiyon satt ı . 
Aktiflerin piyasa de ğ eri pasiflerden daha fazla oldu ğ u 
zaman, d ış  aleme olan yükümlülüklerini kabul edecek 

özel bankalar, bunun nemas ı ndan yararlanacak; e ğ er 
pasiflerin değ eri daha yüksek olur, aktifler dü ş erse de 
sorumluluk devlette. Yani asl ı nda fark etmeden 
kamulaş t ı r ı lmaya kar şı  ç ı k ı p, "Her ş eyi özelle ş tirelim" 
derken, özel bankalar ı n borçlar ı n ı , yükümlülüklerini 
kamulaş t ı rm ış  olduk, ondan hiç kimse "popülizm" 
deyip ş ikayet etmiyor. 

Burak Atamtürk - Son bir ş ey soraca ğı m: Gerek 
Öztin hocam, gerek Say ı n Kozano ğ lu'nun 
konu ş malar ı n ı n sonucunda, yanl ış  anlamad ı ysam bu 

kamu bankalar ı n ı n kendi i ş lerine devam etmesi 

öngörülüyor, değ il mi? Son bir ş eyi anlamak 

aç ı s ı ndan soruyorum. 

Öztin Akgüç - Ş öyle diyelim: Bunlar ı n 

yönetiminde biz bir zamanlar çal ış anlar ı  da yönetime 

katabiliyorduk, sendikalar ı  katabiliyorduk. Yani 
yönetim dedi ğ imiz zaman, yönetim kurullar ı n ı n 

içerisinde, -ben 1980 öncesini de biliyorum, 
Sümerbank Genel Müdürlü ğ ü yaparken- muhakkak 
sendikan ı n temsilcisi vard ı , müesseselerde de vard ı , 
yani karşı n ı zda sadece siyasi otorite taraf ı ndan 
atanm ış  kiş iler değ il, muhtelif kurulu ş lar taraf ı ndan  

atanm ış  kiş iler olabilir. Yani ortak bir yönetim 

yapabiliriz, çal ış anlar ı yla yahut da daha ba ğı ms ı z 

olarak dü ş ündüğ ümüz kurulu ş lar ı n temsilcileriyle 

olabilir, tabii siyasi otoritenin de atayaca ğı  kiş iler 

olabilir. 

Hayri Kozanoğ lu - Öztin Hoca kadar bürokrasi 

tecrübem yok; ama benim de k ı sa süreli bir bürokratik 

tecrübem var, Türk-Eximbank'ta iki y ı l çal ış t ı m. Türk 

Eximbank da Devlet Yat ı r ı m Bankas ı 'ndan ihracat-

Kredi Bankas ı 'na dönen, Öztin Hoca'n ı n uzman 

olarak görev yapt ığı  bir kurulu ş . Bunu iki nedenle 

hat ı rlatmak istedim: Birincisi, benim görev yapt ığı m 

dönemde Eximbank, Devlet Yat ı r ı m Bankas ı  
s ı ras ı nda Sosyal Sigortalar Kurumu'na sat ı lm ış  olan 

çok dü ş ük faizli tahvilleri konsolide etti. Yani bir 

taraftan ş imdi büyük aç ı klar verdi ğ i söylenen, 

bütçeye yük olduğ u söylenen Sosyal Sigortalar 

Kurumu'nun aç ı klar ı n ı n kaynaklar ı ndan birini de 

asl ı nda - ş imdi belli çevreler konsolidasyon 

kelimesinden çok korkuyorlar, ama- ihracat Kredi 

Bankas ı 'n ı n, Türk Eximbank' ı n borçlar ı n ı  Devlet 

Yat ı r ı m Bankas ı 'n ı n konsolide etmesi yat ı yor. 

Eximbank' ı n görevi, ihracatç ı lar' teş vik etmek; yani 

s ı n ı fsal düzeyde bak ı ld ığı  zaman; bir tarafta köylüler, 

esnaf, konutsuz yurtta ş lar varken, ihracat yapan 

sermayenin bir kesimini desteklemek. Bir taraftan 

böyle ciddi bir kaynak söz konusu ise, yani SSK üyesi 

olan s ı radan i şçilerden ve SSK emeklilerinden 

Türkiye'deki ihracatç ı  kesime bu ciddi bir kaynak 

aktar ı m ı  anlam ı na geldi; ama medyada belli 

alanlardaki kaynak aktar ı mlar ı  "popülizm" diye çok 

alt ı  çiziliyor, baz ı lar ı  çizilmiyor. 

Bunu söylemenin ikinci nedeni de ş u: Eximbank 

y ı llard ı r belli koş ullar ı  yerine getiren ihracatç ı lar ı n 

belli koş ullarla, yine de piyasa ko ş ullar ı n ı n alt ı nda 

sübvansiyonlu olarak kredilendirildikleri bir kamu 

bankas ı , anonim ş irket statüsünde kurulmu ş  olan ve 

bu görev zarar ı  tan ı m ı  kullan ı lmadan sermayesi 

Hazine taraf ı ndan peyderpey aktar ı larak ayakta 

duran bir kurum. Madem bu model çal ışı yor, kimse 

ş ikayetçi olmuyor; ben tar ı m üreticileri için de, esnaf 
kesimi için de ayn ı  modelin geçerli olmas ı ; yani belli 

koş ullar ı  yerine getiren, ş ahsa bağ l ı  olmayan, 

ili ş kilere ba ğ l ı  olmayan, belli bir miktarda bu ğ day 

üretimi yapan, belli bir miktarda pamuk üretimi yapan, 

belli bir yat ı r ı m sermayesiyle bir i ş  kuran KOB İ , -
bunlar ı n teknik özellikleri ayr ı  bir tart ış ma konusu 

ama- belli kriterleri getiren herkesin e ş it koş ullarda, 

eş it faizlerle bu bankalar taraf ı ndan kredilendirilmesi 

ve bu bankan ı n faaliyet alanlar ı n ı n çok özel durumlar 

d ışı nda aktiflerinin tamamen bu i ş levle s ı n ı rlanmas ı n ı  
öneriyorum. 

Burak Atamtürk - Toplant ı m ı za kat ı ld ığı n ı z için 

çok teşekkür ederiz. 

Öztin Akgüç: 
Pasifin 

getireceğ i 
bütün riskler 

devletin 
üzerinde, yani 

ödeme 
yükümlülü ğ ü 

devletin 
üzerinde; fakat 

aktifin 
yönetimi özel 

kesimde, böyle 
bir çarp ı kl ı k 
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I.G İ RIS 

Türkiye'de mali sektörün büyük a ğı rl ığı n ı  
bankac ı l ı k olu ş turmaktad ı r. Son dönemlerde banka 

d ışı  mali kurulu ş lar ı n say ı  ve büyüklü ğ ünde art ış lar 

kaydedilmesine rağ men, ülkedeki toplam mali varl ı k 

stoklar ı n ı n yar ı s ı ndan fazlas ı  bankac ı l ı k sektöründe 

bulunmaktad ı r. Ayr ı ca, banka d ışı  mali kurulu ş lar ı n 

büyük bir bölümünün mevcut bankalar ı n yan 

kurulu ş lar ı  olduğ u dikkate al ı nd ığı nda, sistem içinde 

bankalar ı n öneminin ne kadar büyük oldu ğ u daha 

çarp ı c ı  bir ş ekilde ortaya ç ı kmaktad ı r. 

Son beş  y ı lda toplam mali varl ı k stokunun 

GSMH'ya oran ı na bak ı ld ığı nda yakla şı k yüzde 

60'lardan 2000 y ı l ı nda yüzde 80'lere do ğ ru 

yükseldiğ i görülmektedir. Ancak bankac ı l ı k ve 

sermaye piyasas ı  paylar ı nda çok önemli de ğ iş meler 

göze çarpmamakta, bankac ı l ığı n toplam mali varl ı k 

stoklar ı  içindeki pay ı  biraz düş üş  trendine girmi ş  
olmakla birlikte, sürekli olarak yüzde 55'in üstünde 

bulunmaktad ı r. Sermaye piyasas ı n ı n içinde 

kamunun pay ı  ise yüzde 85'ler civar ı nda seyretmi ş -

tir. 

Türkiye'de özellikle son on y ı ll ı k dönemde, genel 

ekonomik ş artlar ı n da zorlamas ı yla, bankac ı l ı kta 

geleneksel bankac ı l ı k i ş lemlerinden uzakla şı lm ış t ı r. 

1990 y ı l ı nda yüzde 84 civar ı nda olan kredilerin 

mevduata oran ı  2000 y ı l ı nda yüzde 51'e dü ş müş tür. 

Ayr ı ca kredilerin GSMH'ya oran ı  ise yüzde 25'in 

alt ı na inerek geli ş mekte olan piyasalar (emerging 

markets) içinde en dü ş ük seviyeyi bulmu ş tur. 

Bankac ı l ığı n arac ı l ı k i ş levinden uzakla ş -

mas ı nda makro-ekonomik istikrars ı zl ı k ve yüksek 

kamu borçlanmas ı n ı n etkileri yan ı nda, bankac ı l ı kta 

kullan ı lan risk belirleme ve yönetim sistemlerindeki 

zay ı fl ı klar ı n da önemli pay ı  olmuş tur. 

Sermaye piyasalar ı na bak ı ld ığı nda, ise son 20 

y ı ll ı k dönemde gerek yap ı sal gerekse hukuki altyap ı  
olarak önemli geli ş meler kaydedilmi ş  olmas ı na 

rağ men, özellikle özel sektör araçlar ı n ı n hacmi 

bak ı m ı ndan pek büyük bir ilerleme gerçekle ş ti ğ ini 

söylemek mümkün de ğ ildir. Söz konusu bu dönemde 

kamu aç ı klar ı n ı n borçlanmayla finansman ı n ı n tercih 

edilmesi dolay ı s ı yla sermaye piyasalar ı nda kamu 

ağı rl ı kl ı  bir yap ı  olu ş mu ş tur. Toplam mali varl ı klar 

içindeki pay ı  yüzde 40-45 dolay ı nda seyreden 

sermaye piyasalar ı nda özel sektör menkul  

k ı ymetlerinin pay ı  ise ancak yüzde 13-15 civar ı nda 

seyretmi ş , dolay ı s ı yla toplam içinde ancak yüzde 

6'ya yakla ş abilmi ş tir. 

Mali sistemin yap ı s ı  ve i ş leyi ş i, bir ekonomide 

fonlar ı n dağı l ı m ı n ı  gerçekle ş tirmek yan ı nda ayn ı  
zamanda sermaye birikiminin sa ğ lanmas ı  için 

gerekli ortam ı  yaratmak aç ı s ı ndan da önemlidir. 

Sisteme olan güvenle birlikte, mali sistemin sundu ğ u 

araç ve hizmet yelpazesi, ayr ı ca i ş lem kolayl ığı  
tasarruflar ı n at ı l durumdan ç ı k ı p mali piyasalar 

arac ı l ığı  ile ekonomiye kazand ı r ı lmas ı nda önemli rol 

oynamaktad ı r. 

Mali piyasalar, ekonomideki sermaye birikiminin 

yat ı r ı ma ve üretime kanalize edilmesinde temel role 

sahiptir. Bu nedenle de ülkelerin geli ş me politikalar ı  
ve tercihleri do ğ rultusunda çe ş itli derecelerde 

müdahalelere maruz kalabilmektedir. Özellikle 

bankac ı l ığı n a ğı rl ı kla geli ş mi ş  oldu ğ u mali 

sistemlerde bu tarz devlet müdahaleleri daha kolay 

gerçekle ş ebilmektedir. Bu tür uygulamalar ı n, gerek 

yat ı r ı m ve üretim (reel sektör) aç ı s ı ndan gerekse 

mali sistemin kendisi aç ı s ı ndan uzun vadede çe ş itli 

verimsizliklere yol açma riskine ra ğ men, özellikle 

sanayilerini belirli bir yönde geli ş tirme program ı  
uygulayan ülkelerde s ı kl ı kla yer alm ış  olduğ u 

görülmektedir. 

Türk ekonomisinin geli ş imine bak ı ld ığı nda, mali 

sektörün yap ı lanmas ı nda devletin a ğı rl ı kl ı  ve öncü 

bir rol üstlendi ğ i görülmektedir. Cumhuriyetin 

kurulu ş u sonras ı nda ulusal bir bankac ı l ı k sistemi 

olu ş turulmas ı  çal ış malar ı  çerçevesinde kamu 

sermayesinin a ğı rl ı kla olduğ u bankalar kurulmu ş  ve 

bu bankalar mevcut yabanc ı  sermayeli bankalar ve 

daha sonra kurulan özel bankalarla birlikte Türk 

bankac ı l ı k sistemini olu ş turmu ş tur. 

Devletin fon aktarma mekanizmas ı ndaki 

müdahalesi bu dönemde hem kamu bankalar ı n ı n fon 

plasmanlar ı nda yönlendirici rol oynamas ı  hem de 

faiz hadlerinde uygulanan s ı n ı rlamalar ile 

gerçekle ş mi ş tir. Sermaye birikimi konusunda sürekli 

s ı k ı nt ı  çeken bir ülke olan Türkiye'de sanayinin 

geli ş mesini h ı zland ı rabilmek amac ı yla faiz hadleri 

dü ş ük tutulmu ş , bu ş ekilde kaynak maliyetlerinin 

dü ş ük düzeyde tutulmas ı  ve sanayiye ucuz kaynak 

aktar ı lmas ı  planlanm ış t ı r. 

1980'lerde ba ş layan mali liberalizasyon 

süreciyle, bankac ı l ı k dahil bütün mali sistemde 

Bankac ı l ı k ve Sermaye Piyasas ı  

Doğ an 

CANSIZLAR* 

Türk 

ekonomisinin 

geliş imine 

bak ı ld ığı nda, 

mali sektörün 

yap ı lanmas ı nda 

devletin a ğı rl ı kl ı  
ve öncü bir rol 

üstlendi ğ i 

görülmektedir. 

*Dr. 
SPK Baş kan ı  
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yap ı sal değ i ş iklikler uygulanmaya konmu ş ; faiz 

hadleri ve döviz kurlar ı ndaki s ı n ı rlamalar ı n kalkmas ı  
da bu yap ı sal de ğ i ş ikliklerin h ı zla yerle ş mesinde 

önemli rol oynam ış t ı r. 

Söz konusu bu dönem ayn ı  zamanda sermaye 

piyasalar ı n ı n da yeniden yap ı land ı r ı ld ığı  bir dönem 

olmuş tur. 1980'li ve 90'11 y ı llar boyunca sermaye 

piyasalar ı nda gerek hukuki gerekse kurumsal 

altyap ı lar olu ş turulmu ş  ve geli ş meler çerçevesinde 

revize edilmi ş , ayr ı ca d ış a aç ı lma politikas ı  

çerçevesinde sermaye hareketleri serbestle ş miş  ve 

yabanc ı lar ı n sermaye piyasas ı  i ş lemleri gündeme 

gelmi ş tir. 

Ancak sermaye piyasalar ı  gene de büyük 

a ğı rl ı kla devletin aç ı klar ı n ı  finanse etti ğ i bir piyasa 

olmaktan kurtulamam ış t ı r. Kamu borçlanma araçlar ı  

hem sermaye piyasalar ı  aç ı s ı ndan, hem de 

bankalar ı n portföylerinde büyük bir a ğı rl ığ a sahip 

olmalar ı  bak ı m ı ndan mali sistemin tümü bak ı m ı ndan 

önemli bir büyüklükte seyretmi ş tir. 

Il. 2000 Kas ı m, 2001 Ş ubat Krizleri ve 

Bankac ı l ı k 

Türkiye'de bankac ı l ı k sektörü 1994 mali krizi ile 

önemli bir darbe atlatm ış t ı r. Üç bankan ı n kapand ığı  

bu krizden sonra sektör kendini oldukça h ı zl ı  

say ı labilecek bir ş ekilde toparlam ış  ve 1995 sonras ı  

dönemde yüzde 18'e varan bir y ı ll ı k büyüme 

sergilemi ş tir. 1997-98 Rusya ve Uzakdo ğ u 

krizlerinde ve ayr ı ca 1999 y ı l ı nda yaş anan deprem 

felaketinde tüm ekonomiyle birlikte mali sektör de 

olumsuz etkilenmi ş tir. 

En son olarak enflasyonu a ş ağı  çekme çabas ı  

çerçevesinde 2000 y ı l ı  ba şı nda uygulanmaya 

ba ş layan istikrar program ı n ı n banka bilançolar ı  

üzerinde önemli etkileri olmu ş tur. Uygulanmaya 

ba ş layan sabit kur sonucunda döviz borçlar ı n ı n 

maliyetinin ucuzlamas ı  ile bankalar k ı sa vadeli döviz 

yükümlülüklerini yükseltmi ş  ve ayn ı  zamanda daha 

uzun vadeli Türk Liras ı  kredi verme yoluna 

gitmi ş lerdir. 

2000 y ı l ı  içinde bankac ı l ı k sektörünün varl ı k 

yap ı s ı  önemli bir değ i ş iklik göstermi ş , kredilerdeki 

art ış a kar şı l ı k döner varl ı klarda dü ş ü ş ler kayde-

dilmi ş tir. Özellikle tüketici kredileri 2000 y ı l ı nda 4 

kat ı na ç ı km ış t ı r. Bir ba ş ka önemli geli ş me de, 

bankalar ı n sabit faizli hazine ka ğı tlar ı na olan büyük 

ilgisi olmu ş tur. Bu geli ş meler sonucunda 2000 y ı l ı  

içinde bankalar ı n hem likidite, hem faiz, hem de 

döviz kuru risklerinde art ış lar kaydedilmi ş tir. 

Kas ı m 2000'de ya ş anan ve Türkiye'den büyük 

miktarda sermaye ç ı k ışı n ı  ve hazine bonosu 

faizlerinde ani bir yükselmeyi getiren kriz sonucunda 

bankalar ciddi finansman sorunlar ı  yaş am ış  ve bu 

kriz bankac ı l ı k sektöründe önemli ölçüde bir 

sermaye kayb ı na neden olmu ş tur. 

Bu krizden sonra Ş ubat 2001 Krizi neticesinde 

dövizde sabit kurdan vazgeçilmesi ile bankac ı l ı k 

sektörü temel olarak üç etkiye maruz kalm ış t ı r. 

Bunlardan ilki faizlerde ya ş anan ani yükselme ile 

ba ş gösteren maliyet art ış lar ı  olmu ş tur. Ayr ı ca 

bankalar ı n elinde bulunan büyük miktardaki kamu 

ka ğı tlar ı n ı n piyasa de ğ erlerinde gerçekle ş en dü ş ü ş e 

paralel olarak kaydedilen zararlar ve döviz kurundaki 

ani ç ı k ış a ba ğ l ı  olarak döviz borçlar ı nda kaydedilen 

art ış lar da bankalar ı n mali yap ı lar ı n ı  çok ciddi olarak 

olumsuz etkilemi ş tir. 

Bunlara ek olarak reel sektörde ya ş anan 

daralma süreci de bankalar ı n geri ödenemeyen 

kredilerinde art ış a neden olmu ş tur. 

Ya ş anan bu olumsuzluklar sonucunda 

bankac ı l ı k sektöründe bir yap ı sal reform program ı  

uygulamaya konulmu ş tur. Bu çerçevede kamu 

bankalar ı n ı n yeniden yap ı land ı r ı lmas ı , Tasarruf 

Mevzuat ı  Sigorta Fonu (TMSF)'na devredilen 

bankalar ı n tasfiyesi, özel sektör bankalar ı n ı n 

yap ı lar ı n ı n kuvvetlendirilmesi ile ilgili çal ış malar 

baş lat ı lm ış t ı r. 

Sermaye piyasalar ı  aç ı s ı ndan bak ı ld ığı nda da 

bankac ı l ı kta ya ş anan s ı k ı nt ı lar ı n bu piyasalar 

üzerinde önemli etkileri olaca ğı  aç ı kt ı r. Mali piyasalar 

birbiri ile çok s ı k ı  ili ş ki ve etkile ş im içinde 

bulunmaktad ı r. Bu piyasalar ı n herhangi birinde 

yaş anan olumsuzluklar her ş eyden önce yarataca ğı  

güvensizlik ortam ı  dolay ı s ı yla mali sistemin tümünde 

farkl ı  düzeylerde etkili olmaktad ı r. 

Sermaye piyasalar ı  aç ı s ı ndan önemli olan bir 

diğ er konu ise TMSF'na devredilen halka aç ı k 

bankalar ı n durumudur. Temettü hariç ortakl ı k haklar ı  

ile yönetim ve denetimi TMSF'na geçen bankalar ı n 

hisse senetlerinin mülkiyetinin, üstlendi ğ i zarar 

kar şı l ığı nda TMSF'na geçmesi Bankalar 

Kanunu'nun 14, maddesi hükmü gere ğ idir. 

Dolay ı s ı yla, IMKB'de i ş lem gören hisse senetlerinin 

mülkiyetinin TMSF'na geçmesi nedeniyle 

yat ı r ı mc ı lar aç ı s ı ndan ortaya ç ı kan sonuçlar ı n 

giderilmesi, bu konuda yasal bir düzenleme 

yap ı lmas ı n ı  gerektirmektedir. 

Sermaye 

piyasalar ı  
gene de büyük 

ağı rl ı kla 

devletin 

aç ı klar ı n ı  
finanse etti ğ i 

bir piyasa 

olmaktan 

kurtulamam ış t ı r 
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MAL İ  VARLIKLAR 
	

(Milyar TL) 

1996 1997 1998 1999 2000 

I.BANKACILIK VE ÖFK 5.369.784 10.614.877 20.205.487 40.483.921 54.611.465 

Vadesiz Mevduat 577.831 970.339 1.504.615 2.384.865 3.567.287 

Vadeli Mevduat 2.028.039 4.077.590 8.860.720 17.720.636 21.742.683 

Resmi mevduat 165.738 221.367 364.531 796.961 1.204.709 

Döviz Mevduat ı  2.448.816 5.005.258 8.789.452 18,160.903 26.233.324 

Özel Finans Kurumlar ı  149.360 340.323 686.169 1.420.556 1.863.462 

Ii. SERMAYE P İYASASI 3.290.300 7.024.520 13.687.952 27.098.590 43.670.202 

KAMU 2.848.909 6.093.227 11.789.178 23.302.854 36.802.214 

Devlet tahvili 1.250.154 3.570.811 5.771.980 19.683.393 34.362.937 
Hazine Bonosu 1.527.837 2.374.990 5.840.906 3.236.753 2.057.684 
Gelir Ortakl ığı  Senedi 4.457 

Dövize Endeksli Senet 13.660 
Özelle ş tirme Tahvili 52.801 147.426 176.292 382.708 381.593 

ÖZEL SEKTÖR 441.391 931.293 1.898.774 3.795.736 6.867.988 

Hisse Senedi 424.725 909.295 1.885.946 3.793.195 6.866.817 
Tahvil 2.719 3.897 5.494 2.533 1.163 

Finansman Bonosu 2.880 2.200 

VDMK 8.011 13.150 7.305 
Banka Bonosu/BGB 327 22 29 8 8 
Kar Zarar Ortakl ığı  Belgesi 15 15 
Konut Sertifikas ı  2.714 2.714 
TOPLAM 8.660.084 17.639.397 33.893.439 67.582.511 98.281.667 

Kaynak: TCMB, SPK 

MAL İ  VARLIKLAR DAĞLIMI (%) 

1996 1997 1998 1999 2000 

Toplam Mali Varl ı klar/GSMH 57.8 60.0 63.3 86.3 78.0 

Bankac ı l ı k/Toplam Mali Varl ı klar 62.0 60.2 59.6 59.9 55.6 

Sermaye Piyasas ı/Toplam Mali Varl ı klar 38.0 38.82 40.4 40.1 44.4 

Özel Sektör / Sermaye Piyasas ı  13.4 13..3 13..9 14..0 15.7 

Mevduat Kredileri 
(Milyar TL) 

Mevduat Bankalar ı  Kredileri 
1996 1997 1998 2000 

 
1999 

3.261.926 7.549.473 11.717.971 16.967.066 27.372.175 
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Prof. Dr. Haydar Kazgan : 

"OSMANLI'NIN ÇÖKÜŞ ÜNDEN DERS ALINMALI" 
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Dergimizin; Türkiye'deki Bankac ı lık sistemininin 

değ erlendirmesine ay ı rdığı m ı z bu say ı s ı nda; 
Osmanl ı  İmparatorluğ  u'ndan günümüze kadar 

Türkiye'de sermaye piyasalar ı n ı n geliş imi konusunda 
çok değerli araş tırmalan olan Prof. Dr. Haydar 

Kazgan'la bir söyle ş i yaptı k. Genel Yay ı n Yönetmeni 

Metin Sarfati'nin yapt ığı  söyleş iyi özetlenmiş  haliyle 

yayı nlıyor ve Hocam ı zateş ekkürediyoruz. 

iktisat Dergisi - Hocam; Osmanl ı 'n ı n Avrupa ile 

ili ş kisiyle ba ş layal ı m istersiniz. Avrupa'dan 

Osmanl ı 'ya mal ve para ak ışı  nas ı l baş lad ı ? 

Haydar Kazgan - Sanayi devriminin en büyük 

özelliğ i; i şçinin üretti ğ i mala yabanc ı la ş mas ı d ı r. i ş çi, 

ürettiğ i mala yabanc ı d ı r, yani onun ne oldu ğ unu,' 

bilmez, neye yarad ığı n ı  bilmez, kullanmam ış t ı r, 

kullanmayacakt ı r. Tabii bir taraftan i ş çinin kulland ığı  
mallar var; bir taraftan da daha çok kâr getiren, daha 

yüksek fiyattan sat ı lan mallar üretiliyor. Bunlara da 

d ış ar ı da mü ş teri bulmak laz ı m, bunlar ı  burjuvazi 

yahut daha üst s ı n ıf aristokrasi massedemiyor; 

edemeyince, bu mallar ı  Osmanl ı  imparatorlu ğ u'na 

satmak için çaba gösteriyorlar. 

İ ngiltere ve Fransa, bu tüketim fazlas ı n ı  satmak 

için pazar ar ı yorlar. Bu pazar da neresi; yak ı nl ığı  ve 

özelli ğ i itibariyle Osmanl ığı  imparatorlu ğ u. Osmanl ı  
İ mparatorlu ğ u'nun bir özelli ğ i var; giden gemi mal 

götürüp hammadde getirecek. Çünkü ilk buharl ı  
gemiler bo ş  gidemiyorlar; hatta ta ş  yüklüyorlar bazen. 

Bu nedenle eski eser kaçakç ı l ığı  avantajl ı  olmaya 

baş l ı yor. Bu dönem, tarihsel olarak Napolyon sava ş -

lar ı  sonras ı na denk dü ş üyor. 

iktisat Dergisi - Osmanl ı  imparatorlu ğ u eski 

eser kaçakc ı l ığı ndan bir gelir elde ediyor mu? 

Haydar Kazgan - imparatorluk gelir elde 

edemiyor. Anadolu'nun iç kasabalar ı nda oturan 

Ermeniler, Rumlar yap ı yorlar bu i ş i; kaz ı y ı  yap ı p 

sat ı yorlar. Türkler bu i ş in d ışı nda; çünkü elini 

dokunam ı yor, put zannediyor onu. Ermeni ve 

Rumlar ı n zenginli ğ i buradan baş l ı yor. Tarlada tar ı mla 

zengin olmak kolay değ il; çünkü aletler çok iptidai ve 

çok çal ış mak laz ı m, adam çal ış t ı rmak laz ı m. Adam 

da bulam ı yorsun; Anadolu'da erkek nüfus bulmak çok 

zor, Türk- İ slam nüfusunun çoğ unluğ u askerde. 

Osmanl ı  imparatorlu ğ u, bir iddiaya göre, polisi, 

jandarmas ı  ile birlikte 500 bin askeri Tanzimatla 

beraber silah alt ı nda tutuyor, 500 bin askeri  

üretimden al ı p silah alt ı nda tutuyor. 

Ayn ı  günlerde İ ngiltere'de 60 bin asker var. 

İ ngiltere'nin İ ngiliz olarak 60 bin askeri olmas ı na 

karşı n imparatorlu ğ u 5 kat ı na ç ı kar ı yor. Mesele asker 

say ı s ı nda değ il, onu anlatmak için söylüyorum. 

Osmanl ı  imparatorlu ğ u 500 bin ki ş iyi askerde tuttu ğ u 

halde batm ış . Bu çok önemli bir ş ey; yani Osmanl ı  

İ mparatorlu ğ u'nun sanayi devleti olamamas ı , nüfusu 

yanl ış  kullanmas ı ndan ileri geliyor. 

Yeniçeriler 1826'da ortadan kald ı r ı l ı yor biliyor-

sunuz. İ kinci Mahmut, Yeniçerileri Bat ı  deste ğ i 

görerek kald ı r ı yor. Bat ı l ı lar ı n Yeniçerileri istememe 

nedeni ise; Yeniçerilerin içerideki esnaf ı  korumas ı . 

Yeniçeri esnaf ı n harac ı n ı  alarak ya şı yor. Ba ş ka geliri 

yok art ı k, sava ş  kazanmad ığı  için d ış ar ı dan 

muharebe geliri yok. Yeniçeri, 18. as ı r boyunca 

içerideki esnaf ı n s ı rt ı ndan geçiniyor. Yeniçeriler 

düzeni kendilerine göre ayarl ı yorlar; yani Yeniçeri, 

sava ş  ganimetinden iç ganimete dönüyor, iç 

harac ı n 1 al ı yor, içerinin harac ı n ı  al ı yor, esnaf ı n 

harac ı n ı  al ı yor. Nas ı l al ı yor; devletin koydu ğ u narh 

fiyatlara kar şı  onlar ı  koruyarak.Yeniçeri bir de 

yabanc ı  mallara kar şı ; yabanc ı  mallar ı  yak ı yor, 

y ı k ı yor. Bunu yapmas ı n ı n nedeni içerideki üretici 

esnaf ı  korumak için; onlardan haraç ald ığı  için, 

onlar ı  ya ş at ı  rsa ya ş ayacak. İ kinci Mahmut, 

d ış ar ı dan yard ı m görerek kald ı rd ı  Yeniçerileri. Tek 

başı na yapamazd ı , kald ı r ı lmas ı n ı n da tek sebebi, 

Avrupal ı lar ı n ş ikâyetleridir. 

Frans ı z ve İ ngiliz elçileri, iki günde bir hediyelerle 

İ kinci Mahmut'a geliyorlar, "Aman, bizim gemi geldi, 

Sanayi devriminir 
en büyük özelli ğ i 

iş çinin üretti ğ  
mali 

yabanc ı laş mas ı d ı r 
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Tanzimat, 
aç ı k pazar olmak 

demektir; yani 
d ış ar ı dan gelen 

mallara içeride 
sat ış  hakk ı  

vereceksin, 
bunlara narh 

koymayacaks ı n, 

fiyatlar ı na 

karış mayacaks ı n 

tamam ı yla 
bunlar ı n 

sat ı lmas ı na izin 

vereceksin. 
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ş unu boş alts ı n, korumayla bo ş alts ı n" diyorlar. İ kinci 

Mahmut, Beyo ğ lu s ı rtlar ı nda bu mallar ı  satmak için 

müsaade veriyor; fakat Yeniçeriler gece bas ı p 

yak ı yorlar hepsini ve Yeniçerilerin kald ı r ı lmas ı nda d ış  
parmak yüzde 100, zaten o destek olmasa 

kald ı ramaz. 1826 olay ı ndan sonra Osmanl ı  aç ı k 

pazar oluyor art ı k, direnç noktalar ı n ı  k ı r ı yor. 

iktisat Dergisi - Temel neden bu ekonomik olay 

m ı ? 

Haydar Kazgan - Tabii. İ ç üretim yanl ış -doğ ru, 

pahal ı  ama var. 0 iç üretimi korumak da Yeniçeriye 

kal ı yor; çünkü Yeniçeri ancak onun harac ı yla ya şı yor. 

Bu çok önemli. Bunu neden kimse bilmiyor? Bunu 

Cevdet Pa ş a yazm ış . Cevdet Pa ş a'n ı n yazd ığı  
Osmanl ı  Tarihi 12 cilttir ve 1699'dan, Karlofça'dan 

1826'ya kadard ı r; yani bir as ı r biraz fazla, 125 

senenin tarihidir ve orada çökü ş ü anlat ı r. 

Sonuçta; Yeniçeri 1826'da d ış ar ı dan destekle 

kald ı r ı lm ış t ı r. İ kinci Mahmut'u biliyorsunuz, annesi 

Frans ı z. Her gün Frans ı z ve İ ngiliz elçisi geliyor. 

Çünkü onlar da mal ı  satmak zorundalar, sanayi 

devriminin en berbat günlerini ya şı yorlar. Benim 

kanaatime göre, Osmanl ı  Devleti olmasayd ı , 1917 

Rus İ htilalinden önce komünist ihtilal 1830'larda 

Fransa'da, İ ngiltere'de ç ı kard ı . 

iktisat Dergisi - Bu ülkelerin mal fazlalar ı n ı  
alarak bu sürece Osmanl ı  imparatorlu ğ u mu engel 

oldu? 

Haydar Kazgan - Tabii; Osmanl ı  imparatorlu ğ u 

pazar oluyor, aç ı yor pazarlar ı . Osmanl ı  impara-

torlu ğ u, nüfus yoğ unlu ğ u en yüksek olan bir 

imparatorluk. Avrupa nüfusunun yar ı s ı n ı  mas etmi ş . 

Üstelik Avrupa'ya çok yak ı n. 

İ ktisat Dergisi - Yaln ı z, burada bir soru var 

Hocam: Osmanl ı  İ mparatorlu ğ u kalabal ı k olmas ı na 

ra ğ men, gelir düzeyi, o üretim fazlas ı n ı  mas 

edebilecek düzeydemiydi? 

Haydar Kazgan - Bu çok önemli bir ş ey; kar şı l ığı  
ne bunun? 18. as ı rda yap ı lan ithalat bütün alt ı n ve 

gümü ş  stokunu alm ış  götürmü ş . Yeniçeri ortadan 

kald ı r ı ld ığı  zaman, ancak mal satarsan mal 

alabiliyorsun. İ kinci Mahmut devrini anlataca ğı m; 

İ kinci Mahmut bunu kabul ediyor, ama bir müddet 

sonra bak ı yor ki, b ı rak alt ı n paray ı , bütün gümü ş  para 

yok olmu ş . Bunun üzerine Art ı n Kazaz' ı  Darphane 

amirli ğ ine getiriyor. Ben Artin Kazaz' ı  yazd ı m; hatta 

Ermenice'ye ve İ ngilizce'ye tercüme edildi, çok 

önemli bir ş eydir. Peki ne yap ı yorlar? İ kinci Mahmut 

iki ş ey yap ı yor: Birincisi, evlerdeki bütün gümü ş  
eş yay ı  Darphaneye getirip para yap ı yor -ama gasp 

etmiyor; bir kilo gümü ş  getiriyorsun, bir kiloluk para 

veriyor- ve en çok kullan ı lan 5'liklerin de ayar ı n ı  12 

dirhemden 7 dirheme indiriyor. Hatta bir k ı s ı m 

bankerler, 8 dirhemlik para bas ı yorlar; 12'sini bir  

gecede as ı yor, kesiyor kafalar ı n ı . Yani İ kinci Mahmut, 

hem Avrupa'ya hoş  görünmek, -çünkü annesi 

biliyorsunuz Frans ı z- hem de içerideki meseleyi 

halletmek istiyor. Çünkü içeride para meselesi var; 

onlara evet derse, "getirin mallar ı n ı z ı  sat ı n" derse, bu 

defa bütün para d ış ar ı  gidecek. Adam bunun fark ı nda 

ve direniyor, yaz ı l ı  anlaş ma yapm ı yor. Yaz ı l ı  anlaş ma 

yapmay ı nca, -sonunda art ı k ölecek, hasta- 3 İ ngiliz 

gemisi, M ı s ı r Valisi Mehmet Ali Pa ş a'y ı  karadan, o ğ lu 

İ brahim Paş a'y ı  da denizden Istanbul'u i ş gal etmek 

üzere yolluyorlar. Yani tehdit ediyorlar; "Ya bu 

anlaş may ı  imzalars ı n ı z yahut da biz sizin can ı n ı za 

okuruz." Hatta Ruslar da 50 bin ki ş iyle İ stanbul 

yak ı nlar ı na kadar geliyorlar. 

Ruslar ı  padi ş ah çağı r ı yor. Tanzimat; tüm bu 

geli ş melerin üzerine ilan ediliyor. Tanzimat, aç ı k 

pazar olmak demektir; yani d ış ar ı dan gelen mallara 

içeride sat ış  hakk ı  vereceksin, bunlara narh 

koymayacaks ı n, fiyatlar ı na kar ış mayacaks ı n, 

tamam ı yla bunlar ı n sat ı lmas ı na izin vereceksin. 

Yaln ı z bunlar yüzde 3 gümrük ödeyecek, yüzde 3 

gümrük ödemek ş art ı yla her türlü mal ı n içeriye 

girmesi sa ğ lanacak. İ ngilizlerle, Frans ı zlarla yap ı lan 

ticaret anla ş malar ı n ı n esas ı  budur, daha sonra bütün 

Avrupal ı lar bu haklardan istifade etmi ş lerdir. 

1850'ye gelindi ğ i zaman; yani Tanzimat'tan 11 y ı l 

sonra, bütün para stoku tükenmi ş  durumda. Bunun 

üzerine Baltazzi ve Alleon ad ı nda iki banker, Bank Di 

Konstantinopol'ü kurmu ş lar. Biri Fransa ihtilalinde 

kaçan kralc ı lardan, aileden biri; biri de İ talyan, fakat 

Avusturya tebaas ı . Baltazzi, -buna "Baltac ı " derler- o 

kadar önemli bir adam ki, biliyorsunuz o zamanlarda 

Türkiye'de ilk defa Istanbul'da tapulu olarak 

yabanc ı ya mülk Baltac ı 'ya verilmi ş tir. 

Bank Di Konstantinopol'de yapt ı klar ı  ş ey de ş u: 

ithalat kadar ihracat yap ı labilsin diye döviz ve tretler 

veriyorlar, çünkü para yok, ortada para kalmam ış . Bu 

banka 5 sene devam ediyor, fakat be ş inci sene 

sonunda iş  bitiyor; çünkü yapam ı yorlar bu i ş i, çok zor 

bir i ş . Daha sonra ortal ı k yine bozulmaya ba ş l ı yor; 

çünkü Avrupa da çok kötü vaziyette. Ne yaps ı nlar; 

şöyle bir ş ey geli ş iyor: Avrupal ı lar bu ka ğı t paray ı  
kullan ı yorlar; padi ş ah ı n k ı zlar ı n ı n ellerinde, herkesin 

cebinde, bugün oldu ğ u gibi. k ı rm ı z ı -yeş il para var. 

Yeş ilin türleri var, k ı rm ı z ı n ı n türleri var; hatta padi ş ah 

Abdülmecit'in k ı zlar ı  bile babalar ı ndan yeş il-k ı rm ı z ı  
istiyorlar. 

İ ktisat Dergisi - Osmanl ı  imparatorlu ğ u'nda ilk 

tüketim toplumuna doğ ru bir evrilme bu tarihlere mi 

denk dü ş üyor.? 

Haydar Kazgan - Tanzimat demek, tüketim 

toplumuna geçi ş  demek. Tüketim toplumu; iktisadi 

olarak üretmedi ğ i mal ı  kullanmak suretiyle ba ş l ı yor. 

Üretmedi ğ in malar ı , hatta seneler sonra bile 
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üretemeyece ğ in mallar ı  kullanmaya baş l ı yorsun. 
iktisadi tabirle şöyle bir sonuç ç ı k ı yor: Mübadele 

hadleri aleyhimize geli ş iyor. Ne demek bu? Sen, bir 
saat çal ışı yorsun, bir mal yap ı yorsun, öteki ayn ı  mal ı  
yar ı m saatte yap ı yor. Bu mallar ı  ayn ı  fiyata de ğ iş  -
toku ş  ediyorsun. Böylece mübadele hadleri 

aleyhimize geli ş iyor. Osmanl ı  İ mparatorlu ğ u'nun 

çökü ş üne sebep olan olay, mübadele hadlerinin 

aleyhimize geli ş mesidir. 

İ lk olarak 1854 K ı r ı m Sava şı  dolay ı s ı yla borç 

alan o koca Osmanl ı  imparatorlu ğ u daha sonra ilk 

olarak Abdülmecit döneminde kefereden yani 

gâvurdan borç para al ı yor. 

iktisat Dergisi - İ ç borç nas ı l toplan ı yor Hocam? 

Haydar Kazgan - İ ç borç diye bir ş ey yok, gasplar 

var. Ş öyle: Devlete para laz ı m oldu değ il mi, ne 

yap ı yor? 19. as ı rda hukuk devleti falan yok; padi ş ah, 

"Kim son zamanlarda zengin" diyor; gidiyorlar onun 

mallar ı n ı  gasp ediyorlar. 18. as ı rda varidat ı  bu; devlet, 

ne vergi alabiliyor, ne a ş ar, ne de ba ş ka bir ş ey. 19. 

yüzy ı la kadar bu böyle gidiyor; Tanzimat'la beraber 

birtak ı m vergiler getiriliyor. 

İ ktisat Dergisi - Hocam, peki Osmanl ı  impara-

torlu ğ u neden 18.yüzy ı la kadar vergi toplayamam ış ? 

Haydar Kazgan - Bat ı da olan bitenin fark ı nda 

değ iller, hiç değ iller. Onu da ş una bağ lamak laz ı m: 

Din meselesi çok önemli burada; yani din adamlar ı , 

Bat ı n ı n düzenini getirmekten korkuyorlar. Çünkü 

Bat ı n ı n düzeni demek, hesap yapan insan demek, 

faiz demek, ş u demek, bu demek. Asl ı nda faiz var, 

Tanzimat'a kadar Galata bankerleri yine var, padi ş ah ı  
finanse ediyorlar. 

İ ktisat Dergisi - Bu bir anlamda iç borç demek 

değ il mi? 

Haydar Kazgan - Tabii ama o çok dar bir alanda 

oluyor. Ayr ı ca bunun d ışı nda bankerler, yabanc ı  ve 

Türk esnaf ı  da finanse ediyorlar. Ama devletin gelir-

gideri bak ı m ı ndan söylüyorum; yani devletin geliri 

yetmez olursa ne oluyor? Devlet büyük ölçüde 

Cevdet Pa ş a'n ı n yazd ığı na göre, haram-zedeleri 

yakal ı yor. Onun d ışı nda paray ı  tağş i ş  ediyor, -baz ı  
ş eyler oluyor tabii; enflasyon yap ı yor, metal para 

enflasyonu oluyor- ama onlar çok uzun devre 

sunmuyor. Osmanl ı  Devleti'nin 18. as ı rda 

ekonomisini anlamak mümkün değ il, kimse bir ş ey 

yazmam ış . Yaln ı z Cevdet Pa ş a, kimlerin servetine el 

konuldu ğ unu anlat ı yor. 

Bir de mültezimler var, Devlet, mültezimlerfe 

vergi al ı yor. Ne demek bu, biliyor musun? A ş ar 

denilen bir olay var, İ slam'dan kalmad ı r, sen ekti ğ in, 

biçti ğ in ş eyin yüzde 10'unu devlete vermek 

zorundas ı n ı z, din bunu emretmi ş tir. Ama Devlet; 

paraya acil ihtiyac ı  oldu ğ u zaman Galata 

bankerlerinden borç al ı yor. İ stanbul'u da böyle  

fethetmi ş tir. Fatih geliyor İ stanbul'a, para laz ı m, 

İ stanbul'u fethetmek kolay m ı ? 0 zaman Galata'da 

Venedikli, Cenevizli bankerler var, onlar ı n Bizans'tan 

bir sürü alaca ğı  var, Bizans vermiyor, düzen 

bozulmu ş  durumda. Fatih diyor ki, "Bunlar ı n paras ı n ı  
da ben verece ğ im, siz bana yard ı m edin." Anlaş ma 

yap ı yor Fatih. Venedik'i zengin eden, alt ı n ı , gümü ş ü 

kağı t yapmas ı d ı r. Çin'e kadar uzanan bütün Akdeniz 

ticaretinde, bu ka ğı tlar kullan ı lm ış t ı r. Mesela tüccar 

alt ı n götürüp Çin'den mal alacak, yolda korsanlar 

geliyor, paralar ı n ı  al ı yorlar. Bunun üzerine alt ı n 

götürme kalk ı yor, ka ğı t sistemi geliyor. 

İ ktisat Dergisi - Kağı d ı n karşı l ığı  var m ı ? 

Haydar Kazgan - Var tabii, kar şı l ığı  var, ama 

karşı l ı k buradaki bankerde var; yani Venedikli Çin'de, 

Sumatra'da, bütün bu Akdeniz yolunda, bir taraftan 

Rusya içine, öbür taraftan Anadolu içinden Pers'e 

kadar, İ ran'a kadar bankerlik bürolar ı  kurmu ş . Alt ı n 

yerine ka ğı tlar ı  dolaş t ı rm ış lar ve bu ş ekilde zengin 

olmu ş lar. Ba ş ka türlü zengin olmaya imkan yok. 

Çünkü 5 kilo alt ı ndan 25 kilo alt ı nl ı k i ş  yap ı yorsun, çok 

önemli. 

İktisat Dergisi - Osmanl ı 'n ı n hiç ilgisi yok mu 

böyle olaylarla? 

Haydar Kazgan - Alt ı n, gümüş  çok oldu ğ u için 

kağı d ı  dola ş t ı rmay ı  lüzum görmüyor. Osmanl ı  
mesela Tanzimat'tan sonra da yapamam ış  ka ğı da 

dökmeyi. Kaime diye bir olay var; ilk evvela elle 

yazma kaimeler yapm ış lar, hattatlar ı  odalara 

doldurmu ş lar, d ış ar ı ya ç ı karmam ış lar, kaime 

yazd ı rm ış lar, sonra bask ı yla yapm ış lar. Ama hiçbir 

zaman alt ı nla kaimeyi denk tutamam ış lar; çünkü 

bunu sa ğ layan d ış  ticarettir, yani bir ülke d ış  ticaret 

fazlas ı  vermezse bunu yapam ı yor. Kapitalizm, alt ı n ı  
kağı da dökmü ş  ama d ış  ticaret fazlas ı  var, daima 

alacakl ı . Bu nedenle onun ka ğı tlar ı  muteber oluyor, 

her yerde dola şı yor. Yani bugün dolar nas ı l dola şı yor; 

ayn ı  ş ey. Ne olur o zaman; yabanc ı lar sizin paran ı z ı  
tuttuğ u zaman, o paran ı n y ı ll ı k faizi kadar sana 

yard ı m etmi ş  oluyor. 

Bugün Türkiye'nin d ış  ticaret aç ığı n ı n finansman ı  
yüzde 15'in alt ı nda değ ildir. Dü ş ünebiliyor musun; 

Türkiye'de cebinde her dolar tutan, Amerika'ya yüzde 

15 nispetinde yard ı m ediyor. 

İ ktisat Dergisi - Osmanl ı  kendi kurumlar ı n ı  niye 

olu ş turamam ış  Hocam; din mi diyorsunuz? 

Haydar Kazgan - İ lk evvela fark ı na varmam ış lar. 

I ş ler önce gayet iyi gidiyor, fütuhat var, gidiyorsun, 

"padiş ah geliyor! deyince herkes mal ı n ı  mülkünü 

getiriyor, senin önüne koyuyor, "Aman bize dokunma, 

al, ne istersen verece ğ iz" diyor. Yani Osmanl ı  öyle bir 

korku salm ış  ki, muharebe yapmadan, mal ı  mülkü 

getirmiş ler. Fakat bu arada Avrupa da güçlenmi ş , 

ama Osmanl ı  Avrupa'ya doğ ru gidememi ş , oysa mal 
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da orada, zenginlik de orada; zenginli ğ e doğ ru değ il, 

fakirli ğ e doğ ru geni ş liyorsun. Osmanl ı  M ı s ı r'a, 

Arabistan'a gidiyor. Halbuki Rumeli'ye, ta 

Avusturya'ya kadar gidecekti. Bütün mesele burada, 

çöle gidiyorsun, çölde ba şı na bela al ı yorsun. 

iktisat Dergisi- Peki Hocam, Osmanl ı  İ mpara-

torlu ğ u'nda banka ve bankerli ğ in geli ş imi nas ı l oldu? 

Haydar Kazgan - 1854'te devlete diyorlar ki "Bir 

banka laz ı m." Daha önce de belirtti ğ im gibi; Bank Di 

Konstantinopol'ü de içerideki iki banker kuruyor. Bu 

bankan ı n amac ı ; ithalatla ihracat ı  denkle ş tirmek. 

Ama Türkiye'de imal edilmi ş  veya yeti ş tirilmi ş  maldan 

ziyade, mevcut stok -eski eserler- gidiyor; para 

olmayan servet gidiyor, para olarak geliyor. 

Türkiye'nin hazineleri, zenginlikleri gidiyor d ış ar ı ya. 

iktisat Dergisi - Hocam, 500 bin ki ş inin askerde 

olmas ı n ı , Osmanl ı  ekonomisinin geli ş memesine 

temel bir neden olarak görebilirmiyiz? 

Haydar Kazgan - Tek sebep o. 1918'den sonra, 

Sevr'den evvel Sadrazam Damat Ferit, R ı za Tevfik'i 

ve Kabine azalar ı n ı  ça ğı r ı yor, diyor ki, "Ben, Fransa 

Ba ş bakan ı  Clemenceau'yu -Sevr'in de ba şı ndaki 

adam- Paris'te elçilik katibiyken tan ı d ı m; kendisine 

bir mektup yazaca ğı m, acaba kongreden evvel 

bizden görü ş mesi mümkün mü diye soraca ğı m." 

diyor. Kabul ediyorlar. Bir mektup yaz ı l ı yor, 

Clemenceau da "Tamam, Türklerin durumuyla 

ilgileniyorum, gelin, sizle görü ş ebiliriz" diyor ve 

bunlar da bir hafta evvel gidiyorlar. R ı za Tevfik, bunu 

hat ı rat ı nda yaz ı yor "Clemenceau iki tane adamla 

beraber geldi, dedi ki, 'Size ş imdi hoş lanmayaca ğı n ı z 

ş eyleri söyleyece ğ im; ama korkmay ı n, size yard ı m 

edece ğ im.' İ lk söyledi ğ i ş ey ş u: 'Hesap ettim; siz, 19. 

as ı rda, 1800-1919 aras ı nda 119 senede 57 sene 

harp yapm ış s ı n ı z; yani 500 bin ki ş iyi bar ış ta tutmak 
ba ş ka ş ey, sava ş t ı rmak baş ka ş ey. Çünkü bir ki ş inin 

yedi ğ i yemeğ i b ı rak ı n, sarf etti ğ i kurş unu bir 

hesaplad ı m; korkunç... Halbuki sizden sonra gelen 

ve bütün dünyaya hakim olan İ ngiltere, ortalama 

olarak 60 bin asker tutmu ş  ve imparatorlu ğ unu üç 

kat ı na ç ı karm ış . Demek ki askerle hiçbir ş ey olmuyor. 

"Ben Türkleri severim,sizi ş u askerlikten kurtara-

ca ğı m; yani askerlikten tecil edece ğ im, sizi bar ış  
içinde ya ş ayan bir devlet haline sokmak istiyorum." 

Ama müthi ş  hakaretler ediyor ilk evreler; "Siz 

sava ş tan ba ş ka bir ş ey bilmiyorsunuz, üretim 

yapmad ı n ı z, sanayiniz yok" diyor. 

iktisat Dergisi - Hocam, bankalar ı n geli ş imine 

dönecek olursak Osmanl ı  Bankas ı 'n ı n kurulu ş u 

hangi ko ş ullarda oldu? 

Haydar Kazgan - İ ngilizler, 1854'te "Ottoman 

Bank" diye bir banka kuruyor; fakat 1854'te Rusya 

muharebesi ç ı k ı yor ve bu i ş i İ ngilizler tek baş lar ı na 

yürütemeyeceklerini anl ı yorlar. Onlar ı n da derdi ş u: 

Banka kuracaklar, maksat kendi banknotlar ı n ı n 

tedavülünü sa ğ lamak. Harpten sonra Osmanl ı  
Bankas ı , Frans ı z- İ ngiliz ortakl ığı yla kuruluyor. 

Bakt ığı n ı z zaman, Osmanl ı  Bankas ı , ilk defa banknot 

bas ı yor, ama banknotu kendi hesab ı na bas ı yor; yani 

senyoraj hakk ı n ı  devlet hesab ı na kendisi kullan ı yor. 

Yani 5 kilo alt ı ndan 50 kilo alt ı nl ı k para bas ı yor; 

dü ş ünebiliyor musun, paran ı n maliyeti ne oluyor, ne 

büyük rant sa ğ l ı yor. Bankan ı n devletle cari hesab ı  
var, devlete bu paray ı  yüzde 5'ten faizle veriyor; 

devletin paras ı n ı  mevduat olarak ald ığı  zaman da 

yüzde 3,5 faiz veriyor. Yani finans sömürüsü buradan 

ba ş l ı yor, adam, Osmanl ı  Bankas ı  banknotlar ı  diye 

para ç ı kar ı yor ve bunu sana faizle veriyor; çok dikkat 

et, senyoraj hakk ı n ı  kullan ı yor. 

iktisat Dergisi - Devlet buna niye tamam demi ş ? 

Haydar Kazgan - Devlet, Osmanl ı  Bankas ı  
banknotlar ı n ı  karşı l ığı nda bir ş ey vererek örne ğ in 

vergi olarak al ı yor. Vergi geliri, gümrük has ı lat ı  
Osmanl ı  Bankas ı  banknotlar ı  ile oluyor, devlet de bu 

banknotlar ı  maaş  olarak veriyor. Fakat asl ı nda 

senyoraj hakk ı n ı  kullanmak bu değ il; çünkü bunun 

nemas ı n ı  Osmanl ı  Bankas ı  yiyor. Ka ğı d ı  alt ı n yapan 

Osmanl ı  Bankas ı , bunu devletle payla ş m ı yor. 

Devlet paray ı  artt ı ram ı yor, alt ı n ı  kalmam ış , 

piyasada para yok, ne yapacak? Osmanl ı  Bankas ı  
banknotlar ı  her yerde dola şı yor, Osmanl ı  Bankas ı  
banknotunu Paris'te de versen al ı yorlar, İ stanbul'da 

da versen al ı yorlar, Çemi ş gezek'te de versen 

al ı yorlar. Devlet, Senyoraj hakk ı n ı  kullanamad ığı  için 

bat ı yor. Bir devlet, senyoraj hakk ı n ı  kullanam ı yorsa, 

kağı d ı  para yapam ı yorsa, sonuç budur. 

iktisat Dergisi - Hocam, bu anlatt ı klar ı n ı z 

bugünle büyük bir paralellik içinde. 

Haydar Kazgan - Tabii, bugün de o noktaya 

geldik. Anlat ı yoruz ama anlam ı yorlar. Oysa ki 

denenmi ş  bir ş eydir, Osmanl ı  tarihini bu yönlü kimse 

bilmediğ i için, ş imdi her ş ey tekrar ediliyor. Bugün 

Osmanl ı  Bankas ı  banknotu dolar, senin paran da 

kaimedir. Osmanl ı  Bankas ı  banknotu bir kuru ş  değ er 

kaybetmiyor, hatta kaime olarak prim yap ı yor. Tabii 

Osmanl ı 'da devlet devaml ı  olarak bankerlere borçlu. 

Mesela devlet öyle bir noktaya geliyor ki, en sonunda 

mecbur kal ı yor, "Rüsumu Sitte" denilen 6 tane en iyi 

gelir getiren vergi mükellefini, "vergisini siz toplay ı n, 

borcumu böyle ödeyece ğ im" diyerek bankerlere 

devrediyor. 

iktisat Dergisi - Hocam, hangi tarihte oluyor bu 

geliş meler? 

Haydar Kazgan - 1879'da Rusumu Sitte 

kuruluyor, ki bu daha sonra Düyunu Umumiye oluyor. 

Bak ı yorlar, bunlar çok iyi i ş liyor. Mesela, Galata 

bankerleri geliyorlar, bir organizasyon yap ı yorlar ve 

devletin ayn ı  vergilerden toplad ığı n ı n 10 kat ı n ı  
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topluyorlar. Devlete ait vergiler bunlar; geçen sene 

devletteydi 5 al ı yordu, bunlar 50 almaya ba ş l ı yorlar. 

Demek ki devlet aciz, suistimal var. Bunu görünce 

Avrupal ı  alacakl ı lar da para istiyor. Bu arada Osmanl ı  
Devleti, 54'ten 75'e kadar, moratoryuma kadar, 

Avrupa'dan da bir sürü borç alm ış  durumda. Mahmut 

Nedim Paş a, 1875'te bir gece Kabine'yi Bab ı ali'de 

topluyor -borçlar g ı rtlağ a gelmiş , ödeyemeyecek 

halde- kap ı lar ı  kapatt ı r ı yor ve sabaha kadar süren 

toplant ı n ı n sonunda karar al ı yorlar ki, "Osmanl ı , -
ertesi gün Ekimin 6's ı - d ış  borçlar ı n ı n yüzde 1 ana 

para taksiti ve faizlerinin yar ı s ı  ödenecek." 

Hükümet; "Ödeyece ğ im faizin yar ı s ı n ı  nakit 

olarak, yar ı s ı n ı  yeni bonoyla ödeyece ğ im" deyince, 

Avrupa birden bire birbirine giriyor. Avrupa'daki bütün 

fonlar, kiliselerin fonlar ı  hepsi buraya yat ı r ı lm ış , 

çünkü fazi yüksek. Osmanl ı  "yar ı s ı n ı  ödeyeceğ im" 

deyince Avrupa birbirine giriyor. 

Rus muharebesi de bu sebepten ç ı kar; çünkü 

art ı k Osmanl ı  İ mparatorlu ğ u'nun silah alacak takad ı  
kalmam ış t ı r. i ş ler bozulmu ş , Bat ı yla ili ş kiler kesilmiş , 

bir mermi bile alam ı yorsunuz; bunun üzerine Ruslar 

muharebeyi açar. Bu muharebeyi açt ı ktan sonra, tabii 

d ış ar ı dan yard ı m kesilir, Ruslar Ayastefanos'a kadar 

gelirler. Sava ş  biter, Ye ş ilköy'de silahlar ı  b ı rakma 

anlaş mas ı  imzalan ı r. 
Tarihçilerle kavgal ı y ı m. Ş imdi bir Osmanl ı  imaj ı  

yarat ı l ı yor; sanki bugün çok kötüymü ş üz, Osmanl ı  
gelse daha iyi olurmu ş  gibi. Osmanl ı 'n ı n ne oldu ğ unu 

görüyorsun, bunun iyice bilinmesi laz ı m. 

İ ktisat Dergisi - Bunlar ı n hiçbiri okutulmuyor 

Hocam. 

Haydar Kazgan - Padiş ah para istemek için 

vezirini bankere yolluyor; banker"hastay ı m, gelmesin 

içeriye" diyor, veziri kabul etmiyor, bu durumlara 

dü ş müş . Bunlar ı  bilmiyor kimse, zannediyorlar ki, 

Osmanl ı 'da her ş ey güllük, gülistanl ı kt ı ; yok öyle bir 

ş ey. Osmanl ı 'n ı n ş an ı  ş erefi paras ı  cebinde oldu ğ u 

zaman varm ış ; para bitince ne ş an ı  kalm ış , ne ş erefi. 

Rüsumu Sitte -sonra Düyunu Umumiye yap ı yorlar-

çok iyi varidat getirince bunu Galata bankerlerine ve 

Avrupal ı  alacakl ı lara devrediyor ve La Dette 

Ottoman Ş irketi kuruluyor. 

İ ktisat Dergisi - Hocam, sonra ne oluyor? 

Haydar Kazgan - Osmanl ı  borçlar ı n ı  ödemek 

için La Dette Ottoman kurulunca, bütün d ış ar ı daki 

tahviller getiriliyor, bunlar 4 gruba ayr ı l ı yor, bir de 

Rumeli Demiryollar ı  var, 5 kurum tahvil oluyor ve 5 

kurum tahvil, eskileriyle de ğ iş tiriliyor. Tabii bu sistemi 

idare edecek Düyunu Umumiye kuruluyor. Düyunu 

Umumiye de Rüsumu Sitte'den geliyor; yani Rüsumu 

Sitte'yi Düyunu Umumiye olarak al ı yorlar. Bankerler, 

Avrupal ı  alacakl ı lara devrediyor; paralar ı n ı  al ı yorlar. 

1881'den Cumhuriyet'e kadar Düyunu Umumiye  

devam ediyor. Hatta Cumhuriyet ilan edildikten birkaç 

sene sonra dahi Düyunu Umumiye yine baz ı  gelirlerin 

sahibi olarak kal ı yor. 

Ş unu iyi bilmek laz ı m: Osmanl ı  Devleti sanayi-

le ş ememi ş . Niye sanayile ş ememi ş ? Senyoraj 

hakk ı n ı  kullanamad ığı  için sanayile ş ememi ş . 

Avrupa'da alt ı n paray ı  kağı da dökmeden sanayi 

olmam ış . Alt ı n ve gümü ş  paraya kalsalard ı , 

Avrupa'da da sanayi devrimi olmazd ı . Sanayi devrimi, 

paran ı n senyoraj hakk ı n ı n kullan ı lmas ı yla olu ş tu. 

Osmanl ı  Devleti, senyoraj hakk ı n ı  kullanamad ığı  için 

sanayile ş emedi. Nitekim Türkiye'nin 1950'den 

sonraki sanayile ş mesi de Demokrat Parti'nin para 

basmas ı yla olmuş tur. Ka ğı d ı  bas ı yorsun ve ka ğı t 

parayla çal ış an adam, o kâ ğı d ı n karşı l ığı n ı  üretiyor. 

Kâ ğı d ı  basmak kolay bir ş ey; ama o karşı l ığı , mal ı  
üretmek laz ı m. Osmanl ı  Devleti, kaime ç ı kard ığı  
zaman, sanayile ş emediğ i için bunu yapamam ış ; 

ç ı kard ığı  ka ğı d ı n karşı l ığı  bir gelir yok, sağ layama-

m ış . 

İ ktisat Dergisi - Hocam, mali sektörün bugünkü 

durumuyla bu tarihsel süreç aras ı nda bir bağ  kurabilir 

misiniz? 

Haydar Kazgan - Türkiye'nin kayb ı  Senyoraj 

hakk ı n ı  kullanamamaktan kaynaklan ı yor. Bana 

kalsayd ı , ben kağı t paray ı  basard ı m, dolar 10 milyona 

ç ı kard ı , ama i ş imi kendim görürdüm, kimse de sesini 

ç ı karmazd ı , iş çiye de 5 misli para verirdim. Bunu 

yapt ı mı ad ı lar. İ ç talep dü ş mesi felakettir. "Dolar ı  
tutaca ğı z" diye iç talebi dü ş ürdüler, ba ş ka türlü 

tutamazs ı n ki... Nas ı l dü ş tü bu; herkes yedi ğ inin 

yar ı s ı n ı  yiyor. Tarihte bunun misali var: Osmanl ı  
Devleti'nin askerlerine bir sabah, bir de ak ş am yemek 

vermesi. 

İ ktisat Dergisi - Bu anlamda bankac ı l ı k 

sektörünün bugün içinde bulundu ğ u durumu neye 

bağ lars ı n ı z? 

Haydar Kazgan - Bugünkü durum bankac ı l ı k 

sektörünün kabahati de ğ il, devletin kabahatidir. Sen, 

enflasyona göre bir bankac ı l ı k sistemi kurmu ş sun. 

Banka; devletin i ş i her sene yakla şı k ş u kadar 

enflasyonla gidiyor diye varsay ı yor. 

Sen içerde faiz haddini dü ş ürmü ş sün, herkes 

dolara, alt ı na kaç ı yor. Faiz haddini dolar ı n 

değ erinden, alt ı n ı n yükseli ş  değ erinden daha 

yukar ı da tuttu ğ un müddetçe, bankaya para gelir. 

Mesela, iktisatta "exante expose" tasarruf e ş itliğ i 

vard ı r; yani sen paray ı  basars ı n, mal ı  yapars ı n, 

işçilere ödersin; fakat i şçilerin yapt ığı  mal, o paray ı  
kar şı l ı yor. Bu sistem yürüyordu Türkiy&de. 

Enflasyondan ne korkuyorsunuz? Amerika'ya prim 

vererek ya şı yorsun; yani ş u çay ı  içerken buna 10 

kuruş  ödüyorsunuz, bunun iki kuru ş unu haberiniz 

olmadan Amerika'ya ödüyorsunuz. 

Osmanl ı 'n ı n 
ş an ı  ş erefi 

paras ı  cebinde 
olduğ u zaman 

varm ış ; para 
bitince ne ş an ı  

kalm ış , ne 
ş erefi. 
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1 İktisat Dergisi - Bankac ı l ı k sektörünün bir 

sorumlulu ğ u yok mu? 

Haydar Kazgan - Niçin Ortak Pazar ülkeleri, 

kendi paralar ı n ı  birleş tirdiler; dolara kar şı  cephe 

alabilmek için, dolar ı n bu senyoraj rant ı na hedef 

olmamak için, para kapt ı rmamak için. De Gaulle, 

bunu vaktiyle yapt ı  biliyorsunuz. De Gaulle ş öyle bir 

şey yapm ış t ı : Dolarla al ış veri ş  yapanlara, ya-

banc ı lara, d ış ar ı ya ç ı karken onun yüzde 10'unu iade 

ediyordu ve böylece dolarlar ı  toplad ı , Amerika'ya dedi 

ki "Ver bana alt ı nlar ı  bakal ı m." Amerika bugün alt ı n 

vermeye kalksa yand ı ; çünkü d ış ar ı daki dolar miktar ı , 

Amerika'n ı n alt ı n stokunun 100 kat ı . Para rant ı  müthiş  
bir ş ey; Avrupa paras ı  bu para rant ı n ı  Amerika'yla 

paylaş mak için olu ş tu. 

İ ktisat Dergisi - Hocam, bankac ı l ı k sektöründeki 

özelleş tirilme tart ış malar ı  konusundaki fı kriniz nedir? 

Haydar Kazgan - Banka sisteminin bu krizde 

hiçbir rolü yok, ya ş anan kriz tamamen devletin seçti ğ i 

yanl ış  politikan ı n, Türkiye'nin dolara prim veren 

ekonomi politikas ı n ı n sonucudur. Ben olsam, dolar ı  
10 milyon yapard ı m ama Türkiye, Türkiye olurdu. 

Türkiye, eskisi gibi de ğ il, ş imdi üreten Türkiye, 

tüccar Türkiye var; üretiyor ve sat ı yor. Sen bunlar ı  
böyle mahvedersen olur mu? Bir kere neden 

mahvoluyor, mal satam ı yor, döndüremiyor i ş i. Türk 

insan ı n ı n dolar tutmas ı n ı n, o dolar ı n faizi kadar, -ki 

Türkiye'nin marjinal faizi yüzde 15'tir -yüzde 15  

maliyeti var. Elde tutulan her dolar ı n yüzde 15'i kadar 

Amerika'ya d ış  yard ı m yap ı yoruz. 

Osmanl ı  İ mparatorlu ğ u'nun deneyimi daha iyi 

bilinse; böyle bir ş eye girilmemesi laz ı m. Tanzimat-

tan sonra gümrük resmini yüzde 12'den yüzde 3'e 

indirmiş siniz. Birden bire her yer Avrupa mallar ı yla 

dolmu ş . Sonra ne olmu ş ; Osmanl ı  imparatorlu ğ u 

sanayileş iceğ ine askerle tutunmaya çal ış m ış . 

İ ktisat Dergisi - Peki Hocam, Osmanl ı  Impa-

ratorlu ğ u niye teknoloji yaratamam ış ? 

Haydar Kazgan - iki nedenle; bir tanesi, 

okullaş ma olay ı  yanl ış . Mesela askeri sanayi okulu 

var, sivil sanayi okulu yok. Askeri sanayi okulu nda da 

top, tüfek mekanizma gibi konular yok; Osmanl ı  silah 

yapmam ış  ki, silah sanayi olsun, askeri sanayide 

tamir atölyelerinde çal ış m ış  bu çocuklar. 

İ ktisat Dergisi-As ı l sebebi eğ itim ş ekli mi? 

Haydar Kazgan - Tabii eğ itim. Öncelikle 

skolarite çok önemli. Ş imdi düş ünebiliyor musun; 

Istanbul'da asr ı n başı nda, 1900 senesinde bir 

skolarite istatisti ğ i yap ı l ı yor. Yani okul ça ğı ndaki 

çocuklar ı n k ı zlar, erkekler olarak- okullara gitme 

oran ı  ara ş t ı r ı l ı yor. Birincisi Rumlar, ikincisi Ermeni-

ler, üçüncü Yahudiler, dördüncüsü Türkler; Türklerin 

de yüzde 70'i askeri mekteplere gidiyor. Türkler, 

kendi payitahtlar ı nda skolaritede dördüncü durum-

da. 

İ ktisat Dergisi- Hocam çok teşekkürler. 

"illiT İ SATIN 
DAMA 

TAŞ LARI" 
2000 - 2001 

I 	İ ktisat Öğ rencilerinin ve İ ktisatla ilgilenenlerin 
kütüphanesinde bulunmas ı  gereken bir kaynak kitap. 

I 

L
Iktisat Fakültesi Mezunlan Cerniyetrnde ve kkapç ı larda bulabilirsiniz. 
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BDDK Başkan ı  Engin Akçakoca'ya krizin 
bankacılık sektörü üzerindeki etkileri, bankac ı lık 
kesiminin yüklendiğ i riskler ve sektörün içinde 
bulunduğu krizden nas ı l ç ı kacağı na dair 
yönelttiğ imiz sorulara yan ıt vermiş  olmas ından 
ve görüş lerini bizimle paylaş mas ından ötürü 
teş ekkür ederiz. 

iktisat Dergisi - 2001'de bankac ı l ı k sisteminin 
hem faiz hem de kur risklerinin gerçekle ş mesiyle 
beraber zor durumda kalm ış  oldu ğ u aç ı kt ı r. Sistemin 
ş u ana kadar esas itibariyle dalgal ı  kurla ya ş amay ı  
öğ rendi ğ ini varsaymal ı  m ı y ı z? Dalgal ı  kur rejiminde 
bile sistemi kur riski almaya itecek dinamiklerin 
yeniden olu ş abileceğ ini düş ünebilir miyiz? 

Engin Akçakoca - Bankalar ı m ı z ı n art ı k yoğ urdu 
üfleyerek yemekte olduklar ı n ı  dü ş ünüyorum. Döviz 
bilançolar ı n ı n yönetiminde dalgal ı  kur ortam ı n ı n ciddi 
riskler getirece ğ i aç ı kt ı r. Bankalar ı m ı z ı n bunun 
bilincinde olduklar ı n ı  biliyorum. Kur varsay ı m-
lar ı ndan makas TL. faiz lehine aç ı lsa bile pozisyon 
konusunda tedbir elden b ı rak ı lmayacakt ı r. 

Öte yandan Bankac ı l ı k Düzenleme ve 
Denetleme Kurumu da bankalar ı n yabanc ı  para 
pozisyonlar ı n ı  daha yak ı ndan izlemekte ve mevcut 
düzenlemelere uyumu titizlikle takip etmektedir. Bu 
kapsamda, Konsolide Yabanc ı  Para pozisyon 
limitlerine, raporlama tarihleri aras ı ndaki dönemlerde 
de uyulup uyulmad ığı n ı n belirlenmesi amac ı yla, 
gerekti ğ inde bankalar ı n yurtd ışı  ş ube ve temsil-
cilikleri için yabanc ı  denetim kurumlar ı  ile i ş birliğ i 

içinde, yerinde denetimler yap ı lmaktad ı r. Bu 

çerçevede ayr ı ca, bankalar ı n Yabanc ı  Para aç ı k 

pozisyonlar ı n ı  kapatabilmek için kulland ı klar ı  
enstrümanlar ı  (Structured Finance Product) 
belirlemek ve bu tür enstrümanlardan kaynaklanan 
risklerin azalt ı lmas ı na yönelik öneriler geli ş tirmek 

amac ı yla ilgili kurumlar ı n temsilcilerinden olu ş an bir 

komite kurulmu ş  ve çal ış malar ı na baş lam ış t ı r. 2002 

y ı l ı  ba şı ndan itibaren uygulanmaya ba ş lanacak olan 
"Bankalar ı n İ ç Denetim ve Risk Yönetimi Sistemleri 

Hakk ı ndaki Yönetmelik" ve sermaye yeterlili ğ i 

rasyosu hesab ı nda piyasa risklerinin dikkate 

al ı nmas ı n ı  öngören düzenlemeler bankalar ı n kur 

risklerini daha yak ı ndan izlemelerini ve bu riskleri 
daha etkin bir biçimde yönetmelerini sa ğ layacakt ı r. 

Son olarak, mevcut makroekonomik ve yap ı sal 

reform program ı n ı n baş ar ı yla uygulanmas ı  duru-

munda, kamu aç ı klar ı n ı n önemli ölçüde azalaca ğı  ve 

yurt içi-yurt d ışı  reel faiz oranlar ı  aras ı ndaki fark ı n 

belirgin bir biçimde küçülece ğ i dikkate al ı nd ığı nda, 

bankalar aç ı s ı ndan aç ı k pozisyon ta şı man ı n ekono- 

mik aç ı dan da cazibesini yitirece ğ ini söylemek 

mümkündür. 

iktisat Dergisi - Kriz gerçekten de dibe vurdu 

mu, yoksa krizin, özellikle bankac ı l ı k sistemi 

üzerindeki etkilerini, henüz tam olarak ya ş amad ı k 

m ı ? 

Engin Akçakoca - Ağ ustos ay ı ndan itibaren reel 

ekonomide bir iyileş me sürecinin ba ş lad ığı , dünya 

ticaret hacmindeki yava ş lamaya ra ğ men ihracat ı n 

artmaya devam etti ğ i, faiz oranlar ı n ı n dü ş ü ş  
eğ ilimine girdiğ i ve döviz kurlar ı n ı n daha istikrarl ı  bir 

yap ı da geli ş tiğ i gözlenmi ş tir. Ancak, 11 Eylül'de 

ABD'ye yönelik terörist sald ı r ı  yurt içi ekonomideki bu 

olumlu geli ş melerin kesintiye u ğ ramas ı na yol 

açm ış t ı r. Bununla birlikte, hem geli ş mi ş  ülkelerin 

gerekli parasal ve mali önlemleri zaman ı nda 

almalar ı yla birlikte uluslar aras ı  ortam ı n yeniden 

normalle ş mesi, hem de uygulanmakta olan 

program ı n sağ lanacak d ış  kaynaklarla daha da 

güçlendirilerek devam ettirilece ğ i yönündeki ad ı mlar 

sonucunda yurt içi finansal piyasalarda yeniden 

olumlu ve karl ı  bir sürece girilmi ş tir. 

Ancak, sektörün kârl ı l ı k performans ı ndaki bu 

iyileş menin kal ı c ı  olabilmesi bak ı m ı ndan ekonominin 

yeniden büyüme sürecine girmesinin sa ğ lanmas ı  ve 

yurt içi finansal piyasalarda son dönemlerde olu ş an 

olumlu ortam ı n devam ettirilmesi büyük önem 

ta şı maktad ı r. 
Ekonominin yeniden büyüme sürecine girme-

sinin beklenenden daha uzun sürmesi halinde 

takipteki alacaklar sorunu daha da a ğı rlaş arak 

bankac ı l ı k sektörünü olumsuz etkileyecektir. Ancak, 

bu potansiyel riski en aza indirmek amac ı yla ilgili 

Döviz 

bilançolarm ı n 

yönetiminde 

dalgal ı  kur 

ortam ı n ı n ciddi 

riskler 

getireceğ i 

aç ı kt ı r. 
Bankalar ı m ı z ı n 

bunun 

bilincinde 

olduklar ı n ı  
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kurumlar gerekli önlemleri almaktad ı r. Bu çerçevede 
BDDK, sorunlu alacaklar için zaman ı nda ve gerçekçi 
bir biçimde karşı l ı k ayr ı lmas ı  ve öz kaynaklar ı n 
güçlendirilmesi konular ı ndaki gözetim ve denetimini 
titizlikle sürdürmektedir. Ayr ı ca, bankalar ı n sorunlu 
kredilerinin çözümlenmesi ve ya ş ayabilir firmalar ı n 
kredi borçlar ı n ı n yeniden yap ı land ı r ı lmas ı  
konular ı ndaki alternatif çözüm mekanizmalar ı  
üzerindeki çal ış malar son a ş amaya getirilmi ş  
bulunmaktad ı r. 

İktisat Dergisi - Mevduat munzam karşı l ı k 
oranlar ı  hala yüksek midir? Yüksekse dü ş ürü-
lece ğ ine, dü ş ükse yükseltilece ğ ine dair bir 
öngörünüz var m ı d ı r? Bu oranlarda yap ı lacak 
değ iş ikliklerin sistemin sağ l ığı  aç ı s ı ndan çok önemli 
olduğ unu dü ş ünüyor musunuz? 

Engin Akçakoca - Mevduat hesaplar ı n ı n 
güvence alt ı na al ı nmas ı  ve iadesinde kolayl ı k 
sağ lanmas ı  amac ı yla getirilen munzam karşı l ı k 
(zorunlu karşı l ı k) yükümlülüğ ü zamanla ekonominin 
likiditesini ayarlama amac ı  ile kullan ı lan bir para 
politikas ı  arac ı na dönü ş mü ş tür. 

Bankalar için ş u anda Türk liras ı  mevduat ı na 
yüzde 4, döviz tevdiat hesaplar ı nda yüzde 11 
oran ı nda bir mevduat munzam kar şı l ığı  tutulmas ı  
zorunlulu ğ u bulunmaktad ı r. Söz konusu yükümlülük 
bankalar ı n arac ı l ı k maliyetlerinin bir parças ı d ı r ve 
arac ı l ı k maliyetlerinin azalt ı lmas ı  bankalar ı m ı z ı n 
uluslar aras ı  rekabet gücünün art ı r ı lmas ı  için çok 
önemlidir. Ancak bankalar ı n fon maliyetinin 
kompozisyonuna bak ı ld ığı nda en önemli pay ı n 
kamusal yükümlülükler de ğ il fakat makroekonomik 
istikrars ı zl ı ktan kaynaklanan faiz ve kurfark ı  giderleri 
olduğ u görülmektedir. Bu nedenle, Türk bankac ı l ı k 
sektöründe arac ı l ı k maliyetlerinin azalt ı lmas ı  
temelde makroekonomik istikrar ı n temini yoluyla ve 
ikinci olarak da bankalar ı n etkinlik ve verimliliklerini 
art ı rmalar ı  yoluyla olabilecek bir.  ş eydir. 

Mevduat munzam kar şı l ığı  gibi yükümlülükler 
dolayl ı  olarak sektörün istikrar ı n ı  ve likiditesini 
sağ lamaya yöneliktir. Elbette bu yükümlülüklerin 
sektörü bo ğ ucu seviyelere ç ı kar ı lmamalar ı  
gerekmektedir. Bankalar ı n makroekonomik 
koş ullar ı n etkisiyle yüksek fon maliyetleri ile çal ış t ığı  
bir dönemde munzam kar şı l ı klar ı n yükseltilmesi söz 
konusu olmamal ı d ı r. Aksine bu yükümlülüklerden 
kaynaklanan maliyetlerin hafifletilmesine yönelik 
olarak, yak ı n dönemde, önemli bir ad ı m at ı larak 2001 
y ı l ı  Ağ ustos ay ı ndan itibaren Türk liras ı  mevduat için 
tutulan munzam kar şı l ı klara TCMB taraf ı ndan faiz 
ödenmesi uygulamas ı  ba ş lat ı lm ış t ı r. TCMB 
taraf ı ndan yüzde 40 olarak belirlenen bu faiz 
sayesinde bankalar daha dü ş ük bir maliyetle Türk 
liras ı  mevduat toplama imkan ı na sahip olmu ş lard ı r. 
İ ktisat Dergisi • Bankac ı l ı k reformunda gelinen 
noktada, mali piyasalar ı n sorunlar ı n ı n aşı lmas ı nda 
nerede duruluyor? Gerçekle ş en değ i ş imler yeterli  

midir, mali piyasalar ı  düzenleyecek bir etki 

yarat ı labilecek mi, ya da ne kadar yaratt ı ? 

Engin Akçakoca • Son 20 y ı ll ı k dönemde Türk 

bankac ı l ı k sektöründe, banka say ı s ı  ve aktif 

büyüklü ğ ündeki büyüme, d ış a aç ı lma, teknolojik 

altyap ı , banka hizmetlerinin çe ş itliliğ i ve yasal/ 
kurumsal çerçevenin uluslar aras ı  normlara 
uyarlanmas ı  alanlar ı nda önemli at ı l ı mlar gerçekle ş -
tirilmi ş tir. Bununla birlikte ayn ı  dönemde, özkaynak 

yetersizli ğ i, kamu bankalar ı n ı n sistem içindeki 

pay ı n ı n yüksekli ğ i, zay ı f aktif kalitesi (kredi 

yoğ unla ş mas ı , grup bankac ı l ığı  vb.), piyasa 

risklerine a şı r ı  duyarl ı l ı k, yetersiz iç kontrol/risk 

yönetimi ve saydaml ı k eksikli ğ i gibi yap ı sal sorunlar 

önemini korumaya devam etmi ş tir. Bu yap ı sal 

sorunlar bankac ı l ı k sektörünü iç ve d ış  ş oklara karşı  
oldukça k ı r ı lgan hale getirmi ş ; hem ya ş anan 

krizlerden sektörün daha yo ğ un bir biçimde 

etkilenmesine hem de krizlerin derinle ş mesine ve 
uzun sürmesine yol açm ış t ı r. 

Kas ı m 2000 ve Ş ubat 2001 krizleri sektörün 

yap ı sal sorunlar ı n ı  kal ı c ı  bir biçimde çözmek ve 

bankac ı l ı k sistemini sağ l ı kl ı  ve dünya ölçeğ inde 
rekabet edilebilir bir yap ı ya kavu ş turmak bak ı m ı ndan 

kapsaml ı  bir yeniden yap ı land ı rma program ı n ı n daha 

fazla ertelenemez oldu ğ unu ortaya koymu ş tur. Bu 

çerçevede, Kurumumuz May ı s ay ı  içinde "Bankac ı l ı k 

Sektörü Yeniden Yap ı  land ı rma Program ı "n 1 

haz ı rlayarak kamuoyuna aç ı klam ış t ı r. Bu program 

IMF ve Dünya Bankas ı  ile yürütülmekte olan 
makroekonomik ve yap ı sal reform program ı n ı n da 

önemli bir bileş enini olu ş turmu ş tur. 

Yeniden yap ı land ı rma program ı nda, bankac ı l ı k 

sisteminin mali ve operasyonel yap ı s ı n ı n 

güçlendirilmesine yönelik uygulamalar ile bankac ı l ı k 

sektöründe gözetim ve denetimin etkinli ğ ini 

art ı racak, sektörü daha etkin ve rekabetçi bir yap ı ya 

kavu ş turacak yasal ve kurumsal düzenlemelere yer 

verilmi ş tir. Bu kapsamda program, kamu 

bankalar ı n ı n yeniden yap ı land ı r ı lmas ı na, fon 

bankalar ı n ı n süratle çözümlenmesine ve özel 

bankalar ı n sermaye yap ı lar ı n ı n güçlendirilmesine 

öncelik vermi ş tir. Bugüne kadar sa ğ lanan geli ş meler 

May ı s ay ı nda aç ı klanan program hedeflerinin önemli 

oranda gerçekle ş tiğ ini ortaya koymaktad ı r. 

Yeniden yap ı land ı rma program ı  çerçevesinde, 

kamu bankalar ı n ı n yönetimi ortak yönetim kurulu 

çat ı s ı  alt ı nda toplanm ış , mevcut görev zarar ı  
alacaklar ı  tasfı ye edilmi ş , yeni görev zarar ı  alacağı  
oluş umunu engelleyecek düzenlemeler yap ı lm ış , 

sermaye yap ı lar ı  güçlendirilmi ş  ve bu bankalar ı n k ı sa 

vadeli borçlanma piyasalar ı  üzerindeki bask ı s ı  
ortadan kald ı r ı lm ış t ı r. Bu kapsamda ayr ı ca, Emlak 
Bankas ı  Ziraat Bankas ı na devredilmi ş , kamu 

bankalar ı n ı n ş ube ve personel say ı lar ı  rasyonalize 
edilmi ş tir. Sağ lanan bu geli ş meler sonucunda Eylül 

2001 itibariyle Ziraat Bankas ı  sektörde en fazla kar 
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,  eden ikinci banka konumuna yükselmi ş tir. 
Yeniden yap ı land ı rma program ı n ı n en önemli 

bileş enlerinden birisini Tasarruf Mevduat ı  Sigorta 
Fonu (TMSF) bünyesindeki bankalar ı n süratle 
çözümlenmesi çal ış malar ı  olu ş turmu ş tur. Finansal 
ve operasyonel aç ı dan yeniden yap ı land ı r ı lan fon 
bankalar ı n ı n devir, birle ş me ve sat ış  yoluyla 
çözümlenmesi çal ış malar ı  program hedefleri ile 
uyumlu bir biçimde sürdürülmü ş tür. Bu çerçevede, 
son be ş  y ı lda TMSF'ye devredilmiş  olan bankalardan 
beş i Sümerbank, ikisi ise Etibank çat ı s ı  alt ı nda 
birle ş tirilmi ş , Bank Ekspres, Sümerbank ve 
Demirbank' ı n sat ış  iş lemleri gerçekle ş tirilmiş tir. Fon 
bünyesindeki bankalardan Ticaret Bankas ı  ve iktisat 
Bankas ı 'n ı n ise bankac ı l ı k lisanslar ı  iptal edilmi ş tir. 

Uluslar aras ı  konjonktürde ortaya ç ı kan olumsuz 
geli ş me ve bekleyi ş ler fon bankalar ı n ı n sat ışı na 
iliş kin Eylül-Aral ı k dönemi için belirlenmiş  hedeflerin 
bir miktar sapmas ı na yol açm ış t ı r. Bununla birlikte, 
fon bünyesinde kalan bankalar ı n bir bölümünün sat ış  
i ş lemlerinin sonuçland ı r ı lmas ı , bir k ı sm ı n ı n ise 
rehabilitasyon çal ış malar ı  süratle devam etmektedir. 
Y ı l sonu itibariyle söz konusu bankalar ı n tamam ı n ı n 
çözümlenmesi hedeflenmektedir. 

Kas ı m ve Ş ubat krizlerinin etkisiyle mali 
bünyeleri ve kârl ı l ı k performanslar ı  kötüleş en özel 
bankalar ı n daha sağ l ı kl ı  ve sürdürülebilir bir yap ı ya 
kavu ş turulmas ı , Bankac ı l ı k Sektörü Yeniden 
Yap ı land ı rma Program ı 'n ı n çok önemli bir parças ı n ı  
olu ş turmu ş tur. Özel bankalara yönelik program 
kapsam ı nda bu bankalar ı n sermaye yap ı lar ı n ı n 
güçlendirilmesi, yabanc ı  para aç ı k pozisyonlar ı n 
daralt ı lmas ı , devir ve birle ş melerin özendirilmesi 
konular ı nda önemli ad ı mlar at ı lm ış t ı r. 

Bunlar ı n d ışı nda bankac ı l ı k kesiminde kötü aktif 
sorununun çözümüne yönelik çal ış malar sürdürül-
mektedir. Bu kapsamda, ya ş ayabilir firmalar ı n kredi 
borçlar ı n ı n yeniden yap ı land ı r ı larak ekonomiye 
yeniden kazand ı r ı lmas ı  ve finansal kurumlar ı n daha 
sağ l ı kl ı  bir bilanço yap ı s ı na kavu ş turulmas ı  amac ı yla 
taraflar ı n bir araya getirilmesine dayal ı  İ stanbul 
Yakla şı m ı na ili ş kin yasal düzenlemelerde son 
aş amaya gelinmi ş tir. Mali kesimin sorunlu aktiflerini 

devralacak ve yönetecek bir varl ı k yönetimi ş irketi 

kurulmas ı  ve icra ve iflas Yasas ı 'nda değ iş ikliklere 
gidilmesi kötü aktif sorununun çözümüne dönük di ğ er 

çabalard ı r. 

Bankac ı l ı k kesiminin mali ve operasyonel 
anlamda yeniden yap ı land ı r ı lmas ı  çal ış malar ı  ile eş  
anl ı  olarak sektöre yönelik düzenleme, gözetim ve 

denetim çerçevesini güçlendirecek, bankac ı l ı k 
sistemini daha etkin ve rekabetçi bir yap ı ya 

kavu ş turacak, sektörün dayan ı kl ı l ığı n ı  geli ş tirecek ve 

sektöre güveni kal ı c ı  k ı lacak yasal ve kurumsal 
düzenlemelerin gerçekle ş tirilmesinde de önemli 
geli ş meler kaydedilmi ş tir. Bu kapsamda; sermaye 

yeterlili ğ inin belirlenmesinde piyasa risklerinin  

dikkate al ı nmas ı , yabanc ı  para pozisyon limitlerine 
uyum, iç denetim ve risk yönetimi sistemleri 
olu ş turulmas ı , kredilerde risk yo ğ unla ş mas ı n ı n 
önlenmesi, uluslar aras ı  muhasebe standartlar ı na 
uyum sağ lanmas ı , sektörde birle ş melerin kolay-

laş t ı r ı lmas ı  ve özkaynak art ışı n ı n özendirilmesi 

konular ı nda da önemli düzenlemeler yap ı lm ış  
ve/veya planlanm ış t ı r. 

Yukar ı da özetlenen yeniden yap ı land ı rma 

çal ış malar ı  ve düzenlemeler, bankac ı l ı k sektörünü iç 

ve d ış  ş oklara kar şı  daha dayan ı kl ı  bir yap ı ya 

kavu ş turacak ve sürdürülebilir bir büyüme ortam ı n ı n 

olu ş umuna önemli katk ı lar sağ layacakt ı r. Ancak, 

küresel ekonominin, özellikle de finansal piyasalar ı n, 

sürekli bir değ iş im içerisinde bulundu ğ u dikkate 

al ı nd ığı nda, iyi bir düzenleme ve denetleme 

sisteminin olu ş turulmas ı n ı n uzun ve süreklilik arz 

eden bir süreç oldu ğ u aç ı kt ı r. Bu çerçevede ülkemiz 

finans sektörünün en önemli parças ı n ı  oluş turan 

bankac ı l ı k sektörünün düzenlenmesi ve deneti-

minden sorumlu olan Kurumumuz, di ğ er kamu 

kurulu ş lar ı yla i ş  birliğ i içerisinde, ulusal ve uluslar 

aras ı  finansal sistemdeki geli ş meleri yak ı ndan 

izlemekte ve bu geli ş melerin gerektirdi ğ i politika ve 

uygulamalara süratli ve etkili bir biçimde uyum 

sağ lamaya ve böylece finansal sistemin istikrar ı n ı  
korumaya çaba göstermektedir. 

iktisat Dergisi - Siyaset teorisi ve ekonomi 

kuram ı nda sayg ı değ er katk ı lar ı  olan müteveffa 

Mancur Olson'un dikkat çeken tezlerinden birisi 

ş uydu: yat ı r ı lm ış  ç ı karlar/tekelimsi yap ı lar/rant 

aray ı c ı l ığı  ile nitelenen skleroze olmu ş  ekonomiler 

ancak büyük ş oklarla sars ı l ı nca yeni at ı l ı mlara yol 

aç ı labilir. Schumpeter'in "yarat ı c ı  y ı k ı m" kavram ı yla 

da ili ş kilendirilebilecek olan bu tezin cari geli ş melerle 

yak ı n bir bağ lant ı s ı  olduğ unu kabul edebilir miyiz? 

Bu krizden zihniyet, davran ış  ve yap ı  değ i ş ikliğ iyle 

"muzaffer" biçimde ç ı k ı lmas ı n ı  sağ layacak aktörlerin 

mevcut oldu ğ unu dü ş ünmek mümkün mü? 

Engin Akçakoca - Sosyal ve ekonomik krizler 

toplumlar için zor dönemler olmakla beraber ayn ı  
zamanda bir tak ı m önemli dönü ş üm ve at ı l ı m 

f ı rsatlar ı  da yaratabilmektedir. Nitekim, ülkemizde de 

krizlerle beraber sadece finans sektöründe de ğ il 

ekonominin pek çok alan ı nda da üretkenli ğ i 

art ı racak, piyasa mekanizmas ı n ı n etkili çal ış mas ı n ı  
sağ layacak yap ı sal dönü ş ümlerin gündeme geldi ğ ini 

görüyoruz. 
İ çinde bulundu ğ umuz konjonktürün a şı lmas ı nda 

"iyi niyetle" ve "basiretli bir biçimde" bankac ı l ı k 

yapmaya ve rant payla şı m ı  yerine rekabet ve 

üretkenlikle kar elde etmeye istekli sermaye 

gruplar ı n ı n yabanc ı  yat ı r ı mc ı lar ı n da katk ı s ı yla 

önemli bir rol oynayaca ğı na inan ı yorum. Bu 

potansiyel ülkemizde mevcuttur. Bankac ı l ı k ciddi bir 

iş tir ve gerçek özkaynak gerektirmektedir. 

İ çinde 
bulunduğ umuz 

konjonktürün 
aşı lmas ı nda 

"iyi niyetle" ve 
"basiretli bir 

biçimde" 
bankac ı l ı k 

yapmaya ve 
rant paylaşı m ı  
yerine rekabet 
ve üretkenlikle 

kar elde 
etmeye istekli 

sermaye 
gruplar ı n ı n 

yabanc ı  
yat ı r ı mc ı lar ı n 
da katk ı s ı yla 

önemli bir rol 
oynayaca ğı na 

inan ı yorum. 
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Türkiyede özelleş tirme, asli veya yan kollarda 
üretim azalmas ı /durmas ı , i ş sizlik, özel tekeller 
yarat ı lmas ı , haks ı z rant da ğı t ı m ı , yolsuzluk, vb. 
olumsuzluklar getirmi ş tir. Kamu aç ığı n ı n azalmas ı , 
enflasyonun inmesi, önemli sermaye giri ş i gibi olumlu 
etkiler minimal olmu ş tur. Y ı llard ı r ileri sürülen bu 
iddialara kar şı  ciddi bir devlet anlay ışı , özelle ş tirme 
sonuçlar ı n ı n, bir "post-project" analizi gibi, objektif ve 
ilmi olarak değ erlendirilip halk ı n ayd ı nlat ı lmas ı  
gerekirdi. Bu ilmi, objektif analiz yerine, yeni 
özelleş tirme kararlar ı n ı n, d ış ar ı dan verilen talimatlar 
çerçevesinde, israf ve enflasyonu durdurma teranesi 
ile dolduru ş a getirildi ğ ini (rail-roading) görüyoruz. 

Bankalar ı n özelleş tirilmesi tecrübesi ise tam bir 
fiyaskodur. Dünyan ı n hiçbir ülkesinde olmayan s ı n ı r-
s ı z mevduat sigortas ı na karşı n, özelle ş tirilmi ş  
Sümerbank ve Etibank içi bo ş alt ı lm ış  olarak TMSF'na 
dönmü ş tür. Pek çok özel banka da, ilaveten verilmi ş  
d ış  kredilere garantiyle birlikte, hortumlanm ış  olarak 
TMSF'na teslim edilmi ş tir. Uzun y ı llar hazineye ve 
üretici sektörlere yüzde 35-50 reel faizlerle borç 
vermi ş  özel banka kesiminin mali yap ı s ı  çok güçlü 
olmas ı  gerekirken, çok zay ı f ve bozuk ç ı kmas ı  önemli 
anormalli ğ in i ş areti de ğ il midir? 

Özel bankalar ı n döviz pozisyonlar ı ndaki aç ı klar ı  
kapatmak amac ı yla borç takas ı  yap ı lmas ı  ve 
hazineye döviz üzerinden yüzde 16-17 faiz yükü 
bindirilmesi serbest te ş ebbüs fikriyle nas ı l 
bağ da ş t ı r ı l ı r? 

Bu ş artlar alt ı nda özelle ş tirilecek kamu 
bankalar ı n ı n içi bo ş alt ı lm ış  olarak geriye dönü ş leri 
nas ı l önlenecektir? Özelle ş tirmeler bu sak ı ncalar ı na 
ra ğ men d ış  kredi verenlerce isteniyor diye 
yap ı l ı yorsa, bunlar ı  müzakere eden siyasi-idari 
kadronun yetersizli ğ i söz konusudur. İ yi haz ı rl ı k ve 
müzakere halinde bu sak ı ncalargiderilebilir. 

Ihtisas bankalar ı n ı n (Ziraat, Emlak-Kredi, Halk 
Bankas ı ) ve ihtisas bankalar ı na dönü ş ebilecek 
Etibank, Sümerbank, Denizcilik Bankas ı  gibi 
bankalar ı n özelle ş tirilmesi, bunlar ı n verdi ğ i orta 
vadeli kredilerin kurumas ı  ve ilgili sektörlerin 
finansman s ı k ı nt ı s ı na dü ş melerine sebebiyet 
verecektir. Bu iddian ı n kan ı t ı  tar ı ma, sanayiye, 
madencili ğ e, denizciliğ e, turizme ve KOB İ 'lere orta 
vadeli kredi veren tek bir ticari bankan ı n bile hiç bir 
zaman (1950-2001 döneminde) olmam ış  olmas ı d ı r 
ve art ı k olmayacakt ı r. Bu demektir ki, bu sektörlerde 
art ı k kredi kullanarak kapasite art ışı  ancak yabanc ı  
yat ı r ı m bankalar ı  vas ı tas ı yla ve onlar ı n istedi ğ i 
koş ullarda olacakt ı r. 

Özelleş tirme planlar ı  yap ı l ı rken kamu banka-
lar ı n ı n, özellikle Ziraat Bankas ı 'n ı n devletin veznesi, 
bankas ı  olarak, kamu sektörüne verdi ğ i hizmetlerin 
gerçek fiyatlar üzerinden hesaba kat ı lmas ı  çok 
önemlidir. Ayr ı ca bu bankalar devlet ka ğı tlar ı n ı  
önemli tutarda al ı p, saklayarak kamu finansman ı na 
katk ı da bulunurlar. Netekim, 2001'in son aylar ı nda 
ödenecek iç borcun önemli k ı sm ı n ı n kamu ve TMSF 
bankalar ı na oldu ğ u için illa ödenmesi gerekmedi ğ i 
say ı  ile Hazine 2001'de art ı k borç itfa sorunu 
kalmad ığı n ı  bildirmi ş tir. Ancak 2002'de ödenecek 140 

K (katrilyon) TL iç borcun 30 K. TL.'n ı n kamu ve TMSF 
bankalar ı na olmas ı na rağ men, Merkez Bankas ı 'n ı n 
(MB) Kas ı m 2001'de ba ğı ms ı z olaca ğı  vak ı as ı  
muvacehesinde, IMFye ödenecek 5 MM (milyar) $ 
ertelenmezse iç borç çevrilemeyecektir. Bu vak ı alar 
üzerine a ş ağı daki gözlemler yap ı labilir: 

(i) Kamu bankalar ı n ı n Hazinece ödenmeyen 
mahiyeti belirsiz görev zararlar ı  Derviş  program ı n ı n 
tasvip etmedi ğ i önemli bir zaaft ı . Ş imdi bu bankalara 
zorla büyük tutarda Hazine ka ğı tlar ı n ı  muhafaza 
ettirerek, onlar ı n mali-likidite yap ı lar ı n ı  bozan ayn ı  
sakat yola yeniden girilmi ş tir. Bu bankalar ı n Hazineye 
k ı sa vadeli finansman temin etmeleri ve Bankan ı n 
uygun gördü ğ ü tutarda orta vadeli kredi sa ğ lamalar ı  
normaldir, ancak sonuncu kalemin zorla yapt ı r ı lmas ı  
yanl ış t ı r. 

Bu arada 2001 Ş ubat krizinde M B'n ı  n, 
ödenmeyen görev zararlar ı  yüzünden zora dü ş en 
Ziraat Bankas ı 'na, en öncelikli ve asli görevi oldu ğ u 
halde, ihmal ve kusur sonucu finansman 
sağ lamayarak fahi ş  faizle borçlanmas ı na ve bas ı na 
göre toplam 1 K. TL faiz gideri yüklenmesine 
sebebiyet vermesindeki ak ı ls ı zl ığı n esrar ı n ı  biz 
çözemiyoruz. MB burada ödeme (payment & 
settlements) sisteminin kitlenmesine sebep olarak 
merkez bankac ı l ığı na giri ş  dersinden s ı f ı r alm ış t ı r. Bu 
yanl ış ta MB sermayesinde özel sermaye pay ı n ı n 
(ticari bankalara ait) büyük olmas ı n ı n rolü olmu ş  
mudur? Krizler s ı ras ı nda MB'n ı n yapt ığı  diğ er 
yanl ış l ı klarda (özellikle sabit kurda direnmesinde) bu 
hususun pay ı  varm ı d ı r? 

Bu vesileyle 2000 y ı l ı nda $-DM sepetine dayal ı  
kur çapas ı  uygulamas ı nda çapraz kurdaki de ğ i ş me 
nedeniyle ortaya ç ı kan büyük saçmal ı k ve buna kar şı  
MB'n ı n görevi oldu ğ u halde hareketsiz kalmas ı  dikkat 
çekicidir. Bu yüzden TL durduk yerde önce DM'a 
sonra da $'a kar şı  suni olarak de ğ er kazanm ış  (bizim 
enflasyon ABD ve Almanyadakinden çok daha 
yüksek oldu ğ u halde) ve bundan ihracatç ı lar ı m ı z 
zarar görmü ş  ve döviz spekülatörleri büyük haks ı z 
kazanç elde etmi ş ledir. (Netekim, ba ş ta 300 bin TL' 
nin epey alt ı na dü ş en DM bilahare beklendi ğ i üzere 
bu s ı n ı r ı n üstüne ç ı km ış t ı r.) DM de ğ eri dü ş ünce MB' 
n ı n yapmas ı  gereken sepet kurunu yükseltip 
çarp ı kl ığ a izin vermemekti. Bu düzeltmenin enflasyon 
üzerindeki etkisi minimal olurdu ve IMF'yi bu 
değ iş ikliğ e iknan ı n sorun olmamas ı  gerekirdi; ama 
aşı r ı  çekimser teslimiyetçi politika bu zorunlu 
düzeltmenin yap ı lmas ı n ı  engellemiş tir. 

(ii)Hemen her ülkede Hazinenin bankas ı  iş levini 
de yüklenen MB'n ı n yukar ı daki olaylardaki tutumu 
muvacehesinde, Kas ı m 2001'de ba ğı ms ı z olduktan 
sonra kriz anlar ı nda Hazineye de destek 
vermeyece ğ i aç ı kt ı r. Kamu bankalar ı  da özel-
leş tirilince, Osmanl ı  Devleti'nin son asr ı nda Galata 
bankerlerinin eline dü ş mesi gibi bugün Hazinenin 
k ı sa vadeli nakit ihtiyaçlar ı  için özel ticari bankalara 
muhtaç hale gelecektir. Bugün ticari bankalar ı n 
yabanc ı  ortaklar arad ığı  da nazara al ı n ı rsa, 
dü ş ülecek durumun vahameti daha iyi anla şı l ı r. 

Kamu Bankalar ı n ı n Özelle ş tirilmesi 

Hüsnü 
Kı z ı lyall ı * 

ihtisas 
bankalar ı n ı n 

ve ihtisas 
bankalar ı na 

dönü ş ebilecek 
Etibank, 

Sümerbank, 
Denizcilik 

Bankas ı  gibi 
bankalar ı n 

özelle ş tirilmesi 
, bunlar ı n 

verdiğ i orta 
vadeli 

kredilerin 
kurumas ı  ve 

ilgili 
sektörlerin 
finansman 
s ı k ı nt ı s ı na 

dü ş melerine 
sebebiyet 

verecektir. 
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Bankac ı l ı k Sektörü, BDDK ve Fon Bankalar ı  

Sudi 
Apak* 

Bankalar ı n 

yabanc ı lara 

sat ışı  ise Türk 

firmalar ı  için 

kredilerin 

yurtd ışı ndan 

belirlenmesine 

yol açacakt ı r. 

'Prof. Dr. 
Trakya Üniversitesi 

İ1I3F Dekan ı  

I- GIRI Ş  
2000 Kas ı m ve 2001 Ş ubat aylar ı nda yaş anan 

finansal krizler, bankac ı l ı k sektörünü doğ rudan ve 

önemli ölçüde etkilemi ş tir. Kas ı m krizi sonras ı nda 

likidite ve faiz riski nedeniyle sorunlar ya ş ayan 

bankac ı l ı k sektörü, Ş ubat krizi sonras ı nda ilave 

olarak kur riskinden kaynaklanan kay ı plarla kar şı  
karşı ya kalm ış t ı r. Yaşanan krizlerin reel sektör 

üzerindeki daralt ı c ı  etkisi ise, bankac ı l ı k kesiminin 

aktif kalitesinin zay ı flamas ı na yol açm ış t ı r. 
1999 Aral ı k ay ı  Bankalar Kanunu'na göre 

Bankac ı l ı k Denetleme ve Düzenleme Kurumu 

kurularak bankac ı l ı k sektörünün sorunlar ı n ı n çözümü 

hedeflenmi ş tir. Mali durumu bozulan bankalara 

Tasarruf Mevduat ı  Sigorta Fonu (TMSF) taraf ı ndan el 

konulmu ş tur. İ kinci y ı la girerken bu bankalar ı n say ı s ı  
18'e yükselmi ş tir. 

Bu durumda kamu ve özel sektör bankac ı l ığı na 

rakip olarak, dünyan ı n hiçbir ülkesinde bulunmayan, 

BDDK Bankac ı l ı k Sektörü olu ş muş tur. 

Çal ış man ı n ikinci k ı sm ı nda BDDK'n ı n yay ı n-

lad ığı  "Bankac ı l ı k Sektörü Yeniden Yap ı land ı rma 

Program ı " sektördeki geli ş melere paralel olarak 

analiz edilmekte, üçüncü bölümde de BDDK'n ı n 

eylem plan ı  irdelenmektedir. Son k ı s ı m ise sonuç ve 

önerilerdir. 

II. BANKACILIK SEKTÖRÜ YENIDEN 
YAPILANDIRMAPROGRAMI ve BDDK 

Bankac ı l ı k sektörünün aktif büyüklü ğ ü, 2001 

Ağ ustos sonunda 112.6 Milyar $ olarak gözükmekte, 

bu ise son sekiz ayl ı k dönemde dolar baz ı nda yüzde 

27 küçülme oldu ğ unu göstermektedir. TMSF 

bankalar ı , Hazine'nin verdi ğ i D İ BS'ler yüzünden dolar 

olarak yüzde 17 artm ış t ı r. Zararlar ı n azalt ı lmas ı  
amac ı  ile Hazine taraf ı ndan verilen bonolar ı n Merkez 

Bankas ı 'na kesin sat ışı  yap ı larak sa ğ lanan 

kaynaklarla, k ı sa vadeli borçlar ı n azalt ı lmas ı  
amaçlanm ış  ve bilanço küçülmesine gidilmi ş tir. Bu 

tahvillerin ikinci piyasas ı  olmad ığı ndan, sektördeki 

hacme göre menkul k ı ymet piyasalar ı  s ığ  bir seyir 

izlemi ş tir. 

TMSF Bankalar ı n ı n Aral ı k 2000-Ağ ustos 2001 

döneminde toplam aktifler içindeki pay ı  yüzde 8.4'ten 

yüzde 13.5'a, toplam krediler içindeki pay ı  yüzde 

6.7'den yüzde 4.7'ye, toplam mevduat içindeki pay ı  
yüzde 13.4'ten yüzde11.9'a de ğ iş mi ş tir. Aktif içindeki 

pay artarken, kredi pay ı n ı n azalmas ı , bu bankalar ı n 

kredi faaliyetlerini durdurmas ı ndan kaynak-

lanmaktad ı r. Ayr ı ca mevduat ı n tamam ı  fon  

güvencesinde olmas ı na 

ra ğ men mevduat pay ı n ı n azalmas ı , güven 

eksikliğ indendir. Sektördeki orta ve küçük bankalara 

el konmas ı  ise sektörde ihtisas bankac ı l ığı n ı  ve butik 

bankac ı l ığı n! ortadan kald ı rma tehlikesini yaratm ış t ı r. 

Bu durumda üretici ve ihracatç ı lar, i ş lemlerini daha 

h ı zl ı  yapamamaktad ı rlar. BDDK uygulamalar ı  
sektörde dü ş ük olan yabanc ı  bankalar ı n pay ı n ı  
artt ı rmaya çal ış maktad ı r. Bankalar ı n yabanc ı lara 

sat ışı  ise Türk firmalar ı  için kredilerin yurtd ışı ndan 

belirlenmesine yol açacakt ı r. Öte yandan kalk ı nm ış  
tüm ülkelerdeki bankac ı l ı k sektörü sermayesi, o 

ülkenin kendi sermayesidir. Ayni ş ekilde yabanc ı  
bankalar ı n ithalatta yüksek döviz kuru uygulamas ı , 

spekülasyonlar ı  artt ı rm ış t ı r. Bunun neticesinde Kamu 

Kuruluş lar ı  için Merkez Bankas ı 'n ı n kur vermesi 

kararla ş t ı nlm ış t ı r. Bu ise, gerçekte kapal ı  ekonomiye 

dönü şün bir.  iş aretidir. 

Bankac ı l ı k sektöründe A ğ ustos 2001'de mev-

duat, y ı lba şı na göre yüzde 5.4 artarak 95 katrilyon 

TL'ye ulaş m ış t ı r. Burada Türk Liras ı  mevduat ı  yüzde 

19 azal ı rken, yabanc ı  para (DTH) yüzde 32 artm ış t ı r. 

Dolar baz ı nda ise TL mevduat ı  yüzde 40 azal ı rken, 

DTH'lar yüzde 2 eksilmi ş tir. Türkiye Cumhuriyeti 

tarihinde ilk defa, Hazine borçlanma senetleri 108 

katrilyona ula ş arak toplam mevduat ı  geçmiş tir. 

Mevduat ı n vade yap ı s ı  1 aya dü şerken, sadece 1 

ayl ı k DTH'lar yüzde 77 artm ış  ve tüm TL vadelerinde 

mevduatlar dü ş mü ş tür. 2001 y ı l ı n ı n ilk 8 ayl ı k 

uygulamas ı , banka pasiflerinde kur ve faiz riskini 

artt ı rm ış t ı r. 

Bankac ı l ı k sektörünün öz kaynaklar ı  (2001 

y ı l ı n ı n ilk 8 ayl ı k döneminde), yüzde 53 artm ış t ı r. 
Bunun da sebebi, TMSF bankalar ı na verilen 

DIBS'lerin pasifteki kar şı l ı klar ı n ı n, yedek akçeler 

hesab ı nda izlenmesi ve kamu bankalar ı na olan 

sermaye deste ğ idir. TMSF'nun el koyma sebebi olan 

nakit sermaye artt ı ramama sorunu, fona geçince de 

çözülememi ş tir. 

Bankac ı l ı k sektörünün ilk 8 ay ı ndaki aktif yap ı s ı  
değ eriendirildi ğ inde menkul değ erler cüzdan ı nda 

yüzde 93'lük bir art ış  gözlenilmektedir. Bunun sebebi, 

görev zararlar ı  için kamu bankalar ı na ve TMSF 

Bankalar ı na hazine taraf ı ndan verilen D İ BS'lerdir. 

Özel bankalar-daki ba ğ l ı  menkul değ erler art ışı  ise, 

takas i ş lemleri sonunda al ı nan menkul değ erlerden 

kaynak-lanmaktad ı r. Takas i ş lemleri, el konulan baz ı  
bankalara da yap ı lsa zarar ı n bu denli büyük 

olmayacağı  aç ı kt ı r. 
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Bankac ı l ı k sektöründe 8 ayda krediler TL 

baz ı nda yüzde 40 azal ı rken, TMSF bankalar ı nda bu 

oran ı n yüzde 41 azalmas ı , sektör ve bu bankalar 

grubu aras ı ndaki direkt ili ş kiyi göstermektedir. 2001 

y ı l ı nda kredi hacmi, sadece yabanc ı  bankalarda 

artarak sektör içinde bu grubun pay ı  yüzde 2.4'e 

yükselmi ş tir. Çok küçük olan bu oran, sadece yabanc ı  
ş irketlerle baz ı  büyük Türk ş irketlerine kredi verildi ğ ini 

gös-termektedir. Kredilerin azalmas ı n ı n sebepleri, 

firmalardan yeterince talep olu ş mamas ı , ekonomik 

aktivitenin azalmas ı  ve kredi faiz oranlar ı n ı n 

yüksekliğ idir. 

Kredi mevduat oran ı  8. ay sonunda y ı lba şı na 

göre yüzde 50.6'dan yüzde 39.3'e dü ş müş tür. Kredi 

portföyünün daralmas ı n ı n sebebi ise BDDK 

taraf ı ndan "fon bankalar ı n ı n alacaklar ı n ı n takibinin 

artmas ı " ş eklinde yorumlanmaktad ı r. Bu, aş ağı daki 

üç nedenden dolay ı  doğ ru değ ildir: 

1- Fon bankalar ı n ı n kredi portföyü, di ğ er büyük 

bankalar ı n kredi portföyünden farkl ı  değ ildir. 

2- Baz ı  fon bankalar ı n ı n verdiğ i tüketici kredileri 

birdenbire kesilmi ş  ve bunlar takipteki krediler 

kalemine al ı nm ış t ı r. 
3- BDDK'n ı n uygulamas ı nda standart hatalar ı  vard ı r. 
Baz ı  kredilerin taksitleri iki ayda ödenmedi ğ i halde 

takibe al ı n ı rken, baz ı lar ı nda alt ı  ay ödenmedi ğ i halde 

normal kredi olarak gösterilmektedir. 

Bankac ı l ı k sektöründe ihracat kredilerinin toplam 

içindeki pay ı n ı n artmas ı  devalüasyon ve bu tür 

kredilerde talep art ışı  olmay ışı ndan kaynak-

lanmaktad ı r. 

Takipteki kredilerin miktar ı  8.5 katrilyon TL'ye 

ulaşı rken, 2001 Ağ ustos sonunda bu rakam ı n toplam 

krediler içindeki pay ı  yüzde 17.2'ye ula ş m ış t ı r. 
BDDK'na göre TMSF bankalar ı nda takibe dönü ş me 

oran ı  yüzde 65.2'dir. Takipteki alacaklar ı n yüzde 

20.7'si tekstil, yüzde 11'i in ş aat, yüzde 7.4'ü ticaret, 

yüzde 6.5'i g ı da sektörüne aittir. TMSF banklanndaki 

kredi yap ı s ı  da bundan farkl ı  değ ildir. 

Bankac ı l ı k sektörü ile TMSF bankalar ı n ı n kar-

zarar durumu son dönemleri itibari ile a ş ağı da 

gösterilmi ş tir. 

Kar İ  Zarar (Milyon $) 

Toplam TMSF Bankalan 

2000 Haziran 41 -868 

2000 Aral ı k -4687 -5376 

2001 Haziran -3931 -3578 

2001 Ağ ustos -2313 -2878 

Zarar, TMSF bankalar ı ndan olu ş maktad ı r. 

Dönem süresince TMSF'na geçen bankalarda zarar, 

hiçbir ş ekilde önlenememi ş tir. 

Yabanc ı  para pozisyonu, vadeli i ş lemler hariç, 

döviz aç ığı  olarak 19 Ş ubat 2001'de 15.2 Milyar $ 

iken, 15 Haziran'da 7.2 Milyar $'a dü ş mü ş tür. Bu 

aç ığı n kapat ı lmas ı ndaki en önemli neden, TMSF 

bankalar ı n ı n DIBS'lerinin, bu bankalar ı n aç ı klar ı n ı  4,5 

Milyar $'dan 244 Milyon $' indirmesidir. Ayr ı ca özel 

sektör bankalar ı n ı n takas ı , mevcut aç ığı  kapatmada 

önemli rol oynam ış t ı r. 28 Eylül'de ise pozisyon aç ığı  2 

Milyar $'a inmi ş tir. Vadeli i ş lemler ise takas öncesi 

dönemde 6.6 milyar $'dan 28 Eylül'de 1.2 Milyar $'a 

inmiş tir. Bunun nedeni, pozisyon kapan ı rken vadeli 

i ş lem talebinin dü ş mesidir. Bu noktada fiktif 

forward'lar ı n da sistemden giderilmesi gerekti ğ i 

söylenebilir. 

III. BDDK'NIN 25.9.2001 TARIHLI EYLEM 

PLANININ DEĞ ERLENDIRILMESI 

A.Sermaye Yeterlili ğ i 

BDDK'n ı n eylem plan ı na göre bankalar ı n; 

sermaye yeterlili ğ i hesab ı nda piyasa risklerinin solo 

bazda dikkate al ı nmas ı  01.01.2002'de, piyasa 

risklerinin konsolide bazda dikkate al ı nmas ı  ise 

01.7.2002'de ba ş layacakt ı r. Bunun yan ı s ı ra eylem 

plan ı nda bankalar ı n yüzde 8 olan yasal sermaye 

yeterliliğ i rasyoyu yükümlülüklerinin yerine getirilmesi 

için, bankalardan taahhüt mektuplar ı  al ı nd ığı  ve bu 

mektuplar ı n takip ve uygulamas ı n ı n titizlikle 

yürütüldüğ ü ifade edilmektedir. Ancak bu taahhüt 

mektuplar ı n ı n ne ş ekilde takipte oldu ğ u ve banka 

taahhütlerinin ne içerdi ğ i belirli değ ildir. Murak ı p 

raporlar ı ndaki hatalar, sermaye yeterlili ğ ini dikkatli 

ölçmemektedir; çünkü bu raporlarda sensitivity 

analysis ve ileriye dönük projeksiyonlar yoktur. 

Örneğ in, döner değ erlerde enflasyon muhasebesi 

kullan ı lmam ış , el konan bankalar ı n elindeki döviz 

cinsinden getirisi olan Eurobondlar ı n ı n TL olarak 

art ışı n ı n sermaye art ışı nda kabul edilmemesinin 

etkileri gözönüne al ı nmam ış t ı r. Aksi halde sermaye 

art ışı , grup kredi limitlerini ve rasyoyu daha da 

artt ı racak ve baz ı  bankalara ek koymaya gerek 

kalmayacakt ı . 

B.Yabanc ı  Para Pozisyonu 
Eylem plan ı  çerçevesinde BDDK aç ı k 

pozisyonlar için komite kurmu ş , takas ile bankalar ı n 

elindeki düş ük faizli Hazine Bonolar ı  al ı nm ış  ve 

dolara endeksli getiri sa ğ lanm ış t ı r. Bu da bankalar ı n 1 

1,5 y ı l gibi bir süre için devalüasyonu artt ı rmas ı na 

olanak sağ lam ış t ı r. Ş u anda Türkiye'deki yabanc ı  
bankalar ı n yapt ığı  bu döviz spekülasyonu, büyük 

bankalarca da desteklenmekte ve döviz k ı tl ığı  nedeni 
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ile herhangi bir önlem al ı namamaktad ı r. Ancak 

takas ı n aç ı k pozisyonu azaltmada yard ı mc ı  olduğ unu 

söylemek mümkündür. 

Bu konuda bir di ğ er uygulama ile de, yabanc ı  
ülkelerdeki off-shore'lar ile Hollanda'daki banka 

i ş tiraki, denetime tabi tutulmu ş tur. Burada amaç, aç ı k 

pozisyonu azaltmak ve grup kredilerini önlemektir. Bu 

itibarla Hollanda Koçbank Türk bankalar ı ndan 

yap ı lan depolar ı  grup kredisi olarak yüzde 0.8 1 

komisyonla tekrar Türkiye'ye vermi ş tir. Bilanço'da bu 

rakamlar (1997-98) 1.2 Milyar $ olarak gözük-

mektedir. 

C. Kredi Karşı l ı klar ı  ve Kredi Limitleri 

"Kredi limitlerini yerine getirmeyen bankalar ile 

zamana ba ğ l ı  eylem planlar ı  üzerinde anla ş ma 

sa ğ lanmas ı  ve anla ş man ı n uygulanmas ı "  

maddeleri de ğ iş tirilmelidir. 

D.Repo iş lemleri 
Repo risklerini azaltmak için BDDK bir komite 

kurmuş  ve tedbir olarak da reponun stopaj oran ı n ı  
artt ı rm ış t ı r. Bu noktada ifade edilmesi gereken, 

"paran ı n k ısa vadede olmas ı  ve TL reel faizinin 

yüksekliğ inin güven bunal ı m ı ndan kaynakland ığ rd ı r. 

Eylem plan ı  çerçevesinde "repo i ş lemlerinin 

01.01.2002'de bilanço içine al ı nmas ı  öngö-

rülmektedir. Repo i ş lemlerinin naz ı m hesaplardan 

bilanço içine al ı nmas ı  risk faktörünü de ğ iş tirecek 

olup, ulusal program çerçevesinde muhasebe 

düzeninin yeniden düzenlenmesini gerektirecektir. 

E.Risk Yönetimi 

Eylem plan ı nda "bankalar ı n iç denetim ve Risk 

Yönetim Sistemi olu ş turulmas ı  01.01.2002'de 

nir 

iş lememektedir. Bu da anla ş malar ı n iş lerliğ ine 

zarar vermektedir. Bu noktada reel sektör için 

İ stanbul yakla şı m ı  gerçekleş tirilmelidir (Londra 

yerine İ stanbul yaz ı lm ış t ı r). Burada amaç, 

ödenmeyen krediler için yeni limitler aç ı lmas ı d ı r. 
Bankalar Kanunu'na göre, limitleri dolmu ş  
ş irketler için ve kar şı l ı k kararnamesi gere ğ i, bu 

iş lem mevcut düzende yap ı lamaz. Burada 

murak ı plar kendilerini ceza mercii olarak 

gördüklerinden, Bankalar Kanunu'nun ilgili 

olacak" denmektedir. Oysa ayn ı  uygulaman ı n 

17.12.1999 tarihli ve 4491 say ı l ı  Bankalar Kanunu'-

nda 01.01.2001'de ba ş lamas ı  öngörülmektedir. 

F.Muhasebe ve D ış  Denetim 

BDDK'nun eylem plan ı na göre "Muhasebe 

Uygulama Yönetmeliğ i" Ocak 2002'de yay ı nlanacak 

denmektedir. Ancak uygulaman ı n nas ı l yap ı lacağı na 

iliş kin bir aç ı klama mevcut de ğ ildir. 

G.BDDK'nun Denetimi 

Eylem plan ı  çerçevesinde off-shore'lar ı n s ı k ı  
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Yabanc ı  
bankalar 

Türkiye'de 
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ürün 

sunmamakta 

ve sadece 

spekülasyonla 

dövizden para 

kazanmaktad ı r. 

denetime al ı nmas ı  öngörülmektedir. Bu amaca 

yönelik; Hollanda, Malta, Lüksemburg, Bahreyn, 

Arnavutluk, Romanya, İ sviçre ve İ rlanda'ya 

Memorandum of Understanding tasla ğı  gönderilmesi 

"kara paraya müsaade etmeyece ğ im" anlam ı na 

gelmektedir. Ancak bu uygulama, iç denetim 

yapmaya imkan verirken, grup kredilerini kontrol 

amac ı na yönelik değ ildir. Bu konuda yaln ı zca 

K ı br ı s'ta anla ş ma yap ı lm ış t ı r. 
H. BDDK'n ı n Eylem Plan ı na 

ili ş kin Genel Değ erlendirme 

Yukar ı da say ı lan uygulamalar yap ı l ı rken, 

sektörle ilgili vergiler gözden geçirilip etik de ğ erlerle 

kar şı la ş t ı r ı larak, sektörün gizlili ğ ini bozmamak 

kayd ı yla, yaln ı zca para hareketiyle kara paray ı  
önleme yoluna gidilmeli ve stopaj oranlar ı  fazla 

artt ı r ı lmamal ı d ı r. Ayn ı  zamanda takipteki alacaklar ı n 

hangi kanunla ilgili uygulanaca ğı  belirlenirken, 

sektördeki rekabet ko ş ullar ı n ı n da bozulmamas ı na 

özen gösterilmelidir. Örne ğ in, ayn ı  alacaklar için fon 

bankalar ı n ı n Amme Usulü Kanunu, diğ er bankalar ı n 

ise Kamu Alacaklar ı  Kanunu'na göre i ş lem görerek 

ayr ı mc ı l ığ a neden olunmamal ı  ve bu kanunlar da, 

ulusal program çerçevesinde güncelle ş tirilmelidir. 

TMSF bankalar ı n ı n sat ış lar ı  ile ilgili olarak 

söylenebilecekler de; banka sat ış lar ı n ı n, Demir-

bank' ı n ucuza sat ı lmas ı , Sümerbank' ı n Oyak'a 

sat ı lmas ı  ve Expressbank' ı n Tekfen'e sat ı lmas ı  
haricinde 15 banka için yürümedi ğ idir. Örneğ in, 26 

Ş ubat'ta son teklif verme tarihi olan Etibank için süre 

Kas ı m'a ertelenmesine ra ğ men, yeterli teklifin 

olmamas ı ndan dolay ı  sat ış  yine ertelenmi ş tir. 

Sitebank için teklif veren Yunan Bankas ı n ı n ise, 

yeterli al ı m gücü yoktur. 

Tahsili Gecikmi ş  Alacaklar İ daresi'nin ne zaman 

kurulaca ğı  ve tahsilat süresinin kimler taraf ı ndan 

belirlenece ğ i ile mevcut kriz ş artlar ı nda ikinci el 

piyasas ı n ı n nas ı l i ş leyeceğ i bilinmemektedir. 

Üzerinde durulmas ı  gereken bir nokta da banka 

birleş meleri ile ilgilidir. Mevcut ülke ş artlar ı nda banka 

birle ş melerinin te ş vik edilmesi ve bunun da vergi 

avantaj ı  yoluyla ve el koymadan önce yap ı lmas ı  
gerekmektedir. 

Bir di ğ er hususta, TMSF bankalar ı n ı n sat ış  ve 

tasfiyelerinin ülke ekonomisine getirdi ğ i yükle ilgilidir. 

Gerçekten de TMSF bankalar ı n ı n sat ış  ve tasfiyesi 

ülkeye 25 Milyar $'11k bir yük getirmi ş tir ve bu durum 

gözönüne al ı nd ığı nda, bunlar ı n çözümlenmesinin 

özel bankalara ne ş ekilde rahatl ı k sağ layaca ğı  
bilinmemektedir. Çünkü bankalar ı n sat ış  ve tasfiyesi 

yerine faaliyetlerin durmas ı  ile, artan zararlar söz 

konusu olmaktad ı r, 

I- BDDK'n ı n Kurumsal Yap ı s ı n ı n Güç-

lendirilmesi 

Aş a ğı da belirtilen hususlarda BDDK'n ı n 

kurumsal yap ı s ı n ı n güçlendirilmesine dikkat edilmesi 

gerekmektedir. Buna göre; 

-Öncelikle BDDK'n ı n insan kaynaklar ı  
politikas ı n ı n olu ş turulmas ı  gerekmektedir: Ancak 

bunun ne zaman ve nas ı l yap ı lacağı na dair bir i ş aret 

yoktur. 

-Yönetim süreci iyile ş tirilmelidir: BDDK üyelerinin 

hepsi, emeklili ğ inin üzerinden uzun y ı llar geçmi ş  
ki ş ilerdir. Bu ki ş ilerin modern ve uluslararas ı  
bankac ı l ı k ve finansal tekniklerle ilgili hiçbir 

tecrübeleri yoktur. BDDK'n ı n rant yeri olarak 

kullan ı lmas ı , sektörün geli ş mesini önlemektedir. 

-Sorunlu bankalara yönelik özel birim kurulmas ı  
ve bunlarla ilgili personelin kullan ı m ı  için an ı nda 

müdahale stratejilerinin geli ş tirilmesi: Aç ı klamada bu 

konudaki çal ış malar ı n devam etti ğ i söylenmektedir. 

-Yeni ortak veri taban ı n ı n hizmete girmesi ve 

uygulama usullerinin geli ş tirilmesine devam edilmesi: 

Ancak bu aç ı klama gerçekçi de ğ ildir, çünkü 

murak ı plar ı n eğ itimi yetersizdir ve makro hatalardan 

mikro cezalar ç ı kart ı lmakta, bu da sektörde güven 

bunal ı m ı na yol açmaktad ı r. 

-TMSF'nun stratejik plan ı nda yer alan, idari ve 

mali özerkli ğ inin güçlendirilmesi ise mümkün de ğ ildir. 

Çünkü TMSF Merkez Bankas ı 'na ba ğ l ı  olarak 

çal ış makta ve bu durumda denetleyen ve yönlendiren 

ayn ı  kurulu ş  olmaktad ı r. Bu yüzden idari ve mali 

özerkli ğ in sağ lanmas ı  için ba ğı ms ı z bir organ 

olmal ı d ı r. 
-BDDK'n ı n eylem plan ı  yaln ı zca görev tarifini 

yazan bir belgedir ve eylem plan ı  ile ilgili gerçekçi 

aç ı klamalarda bulunmamaktad ı r. 

J. Devletin Sermaye Katarak Bankalara El 

Koyma Olgusu 

TMSF'nun 25 milyar $'a mal olup 800 milyon $'11k 

protokol yapmas ı  ve henüz hiçbir ödemenin 

yap ı lamamas ı , sektördeki operasyonlar ı  ba ş ar ı s ı z-

l ı kla sonuçland ı rm ış t ı r. 
Bankalar ı n tüm faaliyetleri durdurulduktan sonra 

aç ı klar ı  daha da büyümü ş  ve zararlar ı  artm ış t ı r. 

Sistemin bu ş ekilde çal ış mas ı n ı  isteyen sadece 

BDDK üyeleridir. Çünkü yabanc ı lar ülke riski ve 

dü ş ük kredi notu yüzünden Türkiye'nin limitlerini 

artt ı rmamakta ve bu da yabanc ı lara banka sat ış lar ı n ı  
engellemektedir. Yabanc ı  bankalar Türkiye'de yeni 

finansal ürün sunmamakta ve sadece spekülasyonla 

dövizden para kazanmaktad ı r. Bu yüzden bankalar ı n 

yabanc ı lara sat ışı  imkans ı zd ı r. 
Türkiye'deki büyük gruplar ve bankalar, küçük 
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bankalar ı  sat ı n almamaktad ı r, çünkü hazine bonosu 

ve çok ş ubeli bankac ı l ı ktan para kazanma dönemi 

kapanm ış t ı r. Nitekim Etibank için Koç grubu, baz ı  
ş ubelerin al ı m ı  için teklif vermi ş tir. 

TMSF Bankalar ı 'na vergi avantaj ı  sağ lanmadan 

el konulmas ı  ve sonradan birle ş tirilmesi ise, büyük 

maddi külfetler getirmektedir. Bu yüzden devlet, 

IMF'ye verilen taahhüt ve ulusal program 

çerçevesinde Basel kriterini tutturmak amac ı yla, 

durumu bozulan bankalara ortak olmak istemektedir. 

Daha sonra bu bankalar birle ş tirilecektir. Bu ise 

devletin sektördeki a ğı rl ığı n ı  artt ı racak ve zararlar ı n ı  
büyütecektir. Bunun yap ı lmamas ı  için ş imdiden tedbir 

al ı nmas ı  gerekmektedir. 

IV. SONUÇ VE ÖNERILER 
Türk Bankac ı l ığı 'nda BDDK'n ı n kendi fonksiyon-

lar ı n ı  yapamamas ı  yüzünden sektördeki zararlar 

artm ış  ve gerek el koydu ğ u bankalar ı n ve gerek 

kendisinin i ş levi yetersiz kalm ış t ı r. Bankalar ı n etkili 

denetleme ve düzenlemesi yerine, bankalara el 

konmas ı  alternatifsiz bir durum olarak kamuoyuna 

gösterilmi ş tir. 

Bundan sonra yap ı lacak olanlar öncelikle; 

1. Bankac ı l ı k sektöründe birle ş meleri te ş vik 

etmek ve bunun vergi avantajlar ı  yoluyla gerçek-

leş mesini sa ğ lamakt ı r. Ondan sonra da primli hisse 

senedini satarak, bu bankalar ı n borsada sat ışı n ı  
sağ lamak gerekir. Bu noktada, daha sonraki y ı llarda, 

hisse senedi ile de ğ i ş tirilebilir tahvil uygulamas ı na 

gidilece ğ i önceden söylenmelidir. Bu ş ekilde 

borsan ı n dü ş mesi önlenirken, bankalar ı n hisseleri 

değ erlenmekte ve al ı c ı lara reel getiri sa ğ lanmas ı  
mümkün olmaktad ı r. 

Bu sistemde; Merkez Bankas ı 'n ı n karlar ı ndan 

aktar ı lacak bir fon, "market maker olarak piyasay ı  
düzenlemelidir. Bunun uygulanmas ı  ile güven bunal ı -
m ı na belli ölçüde çare bulunacakt ı r. 

2. Türk Bankac ı l ı k sisteminin rasyonel çal ış mas ı  
için kredi, rating notunun artmas ı  ş artt ı r. Bunun için; 

makro ekonomik verilerle ilgili 20 y ı la uzanan 

ekonometrik modeller dahilinde planlar yap ı lmal ı d ı r 
(Malezya örne ğ indeki gibi). Bunlar ı  yaparken 

piyasan ı n dengelerinin bozulmamas ı na ve 

müdahalenin olmamas ı na dikkat edilmelidir. 

3. Türk Bankac ı l ı k sistemindeki k ı sa vadeli 

spekülasyonlar ı n önlenmesi için borsadan yap ı lan 

iş lemlerin dövize yönlenmesi önlenmelidir. Bunun için 

bankalar ı n kay ı t düzenindeki para hareketleri takip 

edilmelidir. 

4. Bankalardaki mevduat ı  uzun dönemde TL'ye 

çevirmek için güven bunal ı m ı n ı n aşı lmas ı  ş artt ı r. Bu 

amaçla DTH (Döviz Tevdiat Hesab ı ) hesaplar ı n ı n, 

Türk Liras ı 'n ı n primli olarak ödenmesi ile 

bozdurulmas ı  teş vik edilmelidir. 

5. Bankac ı l ı k sisteminde enflasyon muhasebesi 

her alanda gerçekçi olarak kullan ı lmal ı d ı r. Vergi, 

bankac ı l ı k iş lemlerinden de ğ il, belli oranda rant 

gelirinden ve servetten al ı nmal ı d ı r. 
6. Bankalar ı n sermaye yap ı lar ı n' geli ş tirmek için 

primli hisseler yoluyla sistem d ışı nda olan paray ı  
sisteme çekmek gerekmektedir. Bunun için güven 

bunal ı m ı n ı n aşı lmas ı  ş artt ı r. Bankalar ı  yabanc ı lara 

satmak, uzun vadeli çözüm de ğ ildir. Bankac ı l ı k 

sektörü geli ş miş , tüm AB, ABD ve Japonya'da 

bankalar ı n sermayeleri, kendi özel yurtiçi sermaye-

leridir. Bankac ı l ığı n d ış a aç ı lmas ı , yerli bankalar ı  
ucuza satmakla de ğ il, yabanc ı  bankalarla yurt içinde 

ve d ışı nda spekülasyona kaçmadan, reel sektörü 

destekleyerek ve yeni finansal ürünleri kullanarak 

gerçekle ş melidir. Aksi takdirde ucuza giden 

bankalar ı n bedelini tüm ülke ödemektedir. 

7. TMSF garantisi, kademeli olarak indirilmelidir 

ve bankalar ı n risk değ erleri doğ rultusunda fon 

primleri kesilmelidir. 

Bankalar ı n 
etkili 

denetleme ve 
düzenlemesi 

yerine, 
bankalara el 

konmas ı  
alternatifsiz bir 

durum olarak 
kamuoyuna 

gösterilmiş tir. 
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Osmanl ı 'dail Günümüze Türk Bankac ı l ı k Kesimi 

1.G İ R İŞ  
Türk bankac ı l ı k tarihi genel olarak irdelendi ğ inde 

gerek Osmanl ı  Devleti ile Cumhuriyetin kurulu ş unu 

izleyen ilk dönemlerde ve gerekse Türkiye 

Cumhuriyeti'nin ileriki yillari ile günümüze kadar 

uzanan süreçte Türk Bankac ı l ı k Sektörünün yap ı s ı  ve 

geli ş iminin ekonomik geli ş me düzeyi ile çok iç içe 

oldu ğ u ve ekonominin genel yap ı s ı  ve perfor-

mans ı  ndan oldukça fazla etkilendi ğ i görüle-

bilmektedir. Bu ba ğ lamda, özellikle Cumhuriyetin 

kurulu ş unu izleyen y ı llardan yak ı n tarihe kadar 

uzanan ve dönemler halinde izlenen ekonomik 

politikalar Türk bankac ı l ığı n ı n yap ı s ı  ve geli ş imine 

dönük politikalar ı n ş ekillenmesinde rol oynad ığı  gibi, 

günümüzde de bankac ı l ı k kesimi gerek kendi iç 

bünyesinden kaynaklanan sorunlar ve gerekse 

ekonomide yaş anan çalkant ı lar ı n yan ı s ı ra, özellikle 

ekonomik ve siyasi aktörlerin söz konusu çalkant ı lar ı  
aş mada bankac ı l ı k kesimine s ı kça ba ş vurmas ı , 

sektörden usulsüz kredi kullan ı m ı , kamu bankalar ı na 

yüklenen görev zararlar ı , sektörün bir finansman 

kayna ğı  gibi görülmesine dönük politikalar 

bağ lam ı nda oldukça s ı k ı nt ı l ı  bir süreçten geçmekte 

ve henüz al ı nan ve bir k ı sm ı  uygulamaya konan, bir 

k ı sm ı  ise uygulamay ı  bekleyen kararlarla bu süreci 

aş maya çal ış maktad ı r. 
Dolay ı s ı yla, bu perspektif içerisinde çal ış -

mam ı z ı n ana konusunu Türk Bankac ı l ı k Tarihinin, 

Osmanl ı  Devletindenba ş lamak üzere dönem 

dönem, k ı smen ekonomik politikalarla da 

iliş kilendirilerek irdelenmesi olu ş turmaktad ı r. Bunun 

yan ı  s ı ra, 1980 sonras ı  dönemin ele al ı nmas ı  
s ı ras ı nda sektörün yak ı n tarihinde izledi ğ i 

performans da rakamsal verilerin ışığı nda 

değ erlendirilmeye çal ışı lm ış , ayr ı ca son dönemde 

yaş ad ığı  ve güncelli ğ ini koruyan sorunlar ile bunlar ı n 

giderilmesine dönük önlemlere de k ı saca 

değ inilmi ş tir. 

2.CUMHURIYET ÖNCES İ  DÖNEM 
Osmanl ı  Devletinde bankac ı l ı k, Hazine'nin 

finansman gereksiniminin kar şı lanmas ı  amac ı  ile 

az ı nl ı klar taraf ı ndan ba ş lat ı lm ış t ı r. Tanzimat' ı n 

ilan ı ndan sonra, 1847'de Bank- ı  Dersaadet İ stanbul 

Bankas ı  (Bangue de Constantinople) kurulmu ş  
olmakla birlikte, 1852'de faaliyetine son verilmi ş tir 

(Akgüç; 1975:10). 

Osmanl ı  Devleti'nde modern anlamdaki ilk ticaret 

ve mevduat bankas ı  1856'da kurulan Ottoman 

Bank'd ı r. Banka, ba ş lang ı çta İ ngiliz sermayesi ile 

kurulmu ş , 1863 y ı l ı nda Frans ı z sermayesinin de 

kat ı lmas ı  ile Bank- ı  Osmanii Ş ahane ad ı n ı  alarak, 

banknot ç ı karma hak ve yetkisini kazanm ış t ı r. Söz 

konusu banka ülkemizde kurulan ilk emisyon 

bankas ı d ı r (Öcal, 1973:13). 

D ış  borçlardaki a şı r ı  art ış a bağ l ı  olarak, 1881 

Muharrem Kararnamesi ile gelir kaynaklar ı n ı n 

denetimi ve borç yönetimi, "Düyun-u Umumiye" 

olarak adland ı r ı lan uluslararas ı  bir kurulu ş a 

b ı rak ı lm ış  ve devletin borçlanma olanaklar ı n ı n 

art ı r ı lmas ı  istenmi ş tir. Yabanc ı  sermaye giriş i Düyun-

u Umumiye'nin kurulu ş undan sonra daha da artm ış t ı r. 
Bu dönemde faaliyet gösteren yabanc ı  sermayeli 

bankalar Hazine'ye borç vermekten çok, Osmanl ı  
Devleti'nin kendi ülkeleri ile olan ticaretini art ı rmaya 

çal ış m ış lar, Osmanl ı  Devletinde faaliyet gösteren 

yabanc ı  firmalara ve yabanc ı  uyruklu i ş adamlar ı na 

kredi sağ lam ış lar, ula şı m ve madencilik sektörlerinde 

yat ı r ı mlara giri ş miş ler ve bu alanlarda çal ış an 

yabanc ı  firmalara arac ı l ı k etmi ş lerdir (Akgüç; 

1989:11). 

Düyun-u Umumiye İ daresi'nin kurulmas ı ndan 

sonra faaliyete geçen yabanc ı  bankalardan Credit 

Lynoe İ stanbul ve İ zmir'de, Alman Deutsche Bank 

Istanbul'da, ş ube düzeyinde, Deutsche Orient Bank, 

Alman Filistin Bankas ı  ve Rus Ticareti Hariciye 

Bankas ı  sermaye düzeyinde örgütlenmi ş lerdir 

(Yazgan; 1973:16). 

Öte yandan, Cumhuriyetten önce çok az say ı da 

ulusal banka kurulmu ş  olup, kuruluş  tarihleri 1863 ve 

sonraki y ı llara rastlanmaktad ı r. Ancak bunlar ı n çok 

az ı  Cumhuriyet dönemine aksetmi ş tir (Paras ı z; 

1985:90 ve Ankara Üniv. AT. Ara ş t ı rma ve Uygulama 

Merkezi; 1990:23). 

Osmanl ı  Devleti'nde kurulmu ş  olan ilk ulusal 

banka "Memleket Sand ı klar ı "d ı r. İ lk tar ı msal kredi 

sand ığı  özelliğ i de ta şı yan Kurumun ad ı  daha sonra 

"Menafi Sand ı klar ı " olarak değ iş tirilmi ş tir. Sözü geçen 

kurulu ş  daha sonra Ziraat Bankas ı 'n ı n kurulmas ı  
üzerine tüm alacaklar ı n ı  bu bankaya devretmi ş tir 

(Yüzgün; 1982:11). 

Ayr ı ca, Istanbul Emniyet Sand ığı  da Cumhuriyet 

öncesi kurulmu ş  olan bir diğ er ulusal bankad ı r. Bat ı  
ülkelerindeki tasarruf bankalar ı na benzetilebilen ve 

Cumhuriyet döneminde de faaliyetine devam eden bu 

banka, 1984 y ı l ı nda yak ı n iliş ki içinde bulundu ğ u T.C. 

Ziraat Bankas ı 'na kat ı larak, tüzel ki ş iliğ ini yitirmiş tir 
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(Akgüç; 1989:13-14). 

Ziraat Bankas ı  ise 1888 y ı l ı nda bir devlet bankas ı  
olarak kurulmu ş tur. 1916 y ı l ı nda yasayla kurulmu ş  bir 

kamu kurumu niteli ğ i kazanan Banka, Osmanl ı  
Devletinden Cumhuriyet dönemine geçen en köklü 

ulusal kurulu ş  olup, bu dönemde bir Iktisadi Devlet 

Teş ekkülü'ne dönü ş erek, T.C. Ziraat Bankas ı  ad ı n ı  
alm ış t ı r (Yaz ı c ı ; 2000:8 ve Akgüç; 1989:13). 

Birinci Dünya Sava şı  sonras ı  1917 y ı l ı nda 

kurulan İ tibar- ı  Milli Bankas ı  ise bir ticaret bankas ı  
olarak kurulmu ş  olman ı n yan ı nda, tar ı m, sanayi ve 

bay ı nd ı rl ı k hizmetlerinde bulunma görevi üstlenmi ş , 

ancak 1927 y ı l ı nda Türkiye İş  Bankas ı  ile 

birleş tirilmiş tir. 

Sonuç olarak, bütün bu geli ş melere ve çok 

say ı da ulusal banka kurulmu ş  olmas ı na karşı n, 

Cumhuriyet öncesi dönemde, yabanc ı  bankalar ı n 

bankac ı l ı k sistemine egemen olduklar ı  ve "borçlanma 

bankac ı l ığı " ad ı  verilen çarp ı k bir bankac ı l ı k 

sisteminin var oldu ğ u söylenebilir. 

3. CUMHURIYET SONRASI DÖNEM 
3.1. 1923-1933 Dönemi: 

Cumhuriyet döneminde ulusal sanayi ve 

bankac ı l ığı n geli ş tirilmesi çabalar ı  ön plana ç ı km ış t ı r. 
Bu amaçla ilk ad ı m Cumhuriyetin kurulu ş undan k ı sa 

bir süre önce toplanan İ zmir İ ktisat Kongresi'nde 

at ı lm ış  ve Kongre'de bir "ana ticaret bankas ı " 

kurulmas ı  yönünde al ı nan karar üzerine 26 A ğ ustos 

1924'de Türkiye İş  Bankas ı  kurulmu ş tur. Cumhuriyet 

dönemindeki ilk büyük özel sektör bankas ı  ünvan ı n ı  
taşı yan Banka, ülkenin ekonomik kalk ı nmas ı na 

katk ı da bulunmak amac ı  ile gerek sanayi ve ticaret 

sektörlerine kredi vermek ve gerekse sanayi ve ticari 

giriş imlerde bulunmak görevlerini üstlenmi ş tir (Artun; 

1983:42). 

Türkiye Sanayi ve Maadin Bankas ı  da İ zmir 

iktisat Kongresi'nde al ı nan kararlar çerçevesinde 19 

Nisan 1925 tarihinde kurulmu ş tur. Ülke sanayi ve 

madenlerini geli ş tirmek amac ı  ta şı yan ve bir sanayi 

kredi bankas ı  özelliğ i gösteren bankan ı n i ş letmecilik 

yönü 1932'de kurulan Devlet Sanayi Ofisine, 

bankac ı l ı k yönü ise yine ayn ı  y ı l Türkiye Sanayi ve 

Kredi Bankas ı 'na devredilmi ş tir (Akgüç; 1974:83 ve 

Artun; 1983:25). 

Emlak ve Eytam Bankas ı  ise in ş aat sektörüne 

kredi vermek amac ı  ile kurulmu ş , 1946 y ı l ı nda Emlak 

ve Kredi Bankas ı 'na dönü ş mü ş tür (Akgüe; 1974:84). 

Söz konusu dönemde kurulmu ş  olan bir ba ş ka 

banka da T.C. Merkez Bankas ı 'd ı r. Sözü geçen banka 

11 Haziran 1930 tarih ve 1915 say ı l ı  yasa ile anonim 

ş irket statüsünde, merkezi bir para organ ı  olarak 

olu ş turulmu ş  ve 3 Ekim 1931'de çal ış maya 

baş lam ış t ı r (Keyder; 1991:46). 

Cumhuriyetin kuruluş unu izleyen ilk dönem olan 

1923-1930 y ı llar ı  aras ı nda çok say ı da yerel bankan ı n 

kurulmu ş  olduğ u ve yerel bankac ı l ığı n da önemli bir 

geli ş me gösterdi ğ i görülmektedir. Bunlardan baz ı lar ı ; 

Aksaray Halk Bankas ı  (1924), Ni ğ de Çiftçi ve Tüccar 

Bankas ı  (1926), Nevş ehir Bankas ı  (1927), Denizli 

iktisat Bankas ı  (1927) ş eklinde s ı ralanabilir 

(Disk/Bank-Sen; 1995:42). 

3.2. 1933-1945 Dönemi 
Türkiye'de 1930'lu y ı llar baz ı  özel amaçl ı  devlet 

bankalar ı n ı n kurulmaya ba ş land ığı  bir dönem 

olmu ş tur (Artun; 1983:44). Özellikle, 1933-1938 

y ı llar ı  aras ı nda ard ı  ard ı na önemli devlet bankalar ı n ı n 

kurulduğ u görülmektedir. Bu durum, 1932 y ı l ı nda 

haz ı rl ı klar ı na baş lan ı p, 1934 y ı l ı nda yürürlü ğ ü giren 

Birinci Be ş  Y ı ll ı k Sanayi Plan ı  çerçevesinde 

uygulamaya konan "devlet eliyle sanayile ş me" 

politikas ı n ı n bankac ı l ı k sektörüne de yans ı mas ı  
ş eklinde değ erlendirilebilir (Akgüç; 1975:23). Söz 

konusu dönemde özel yasalarla kurulan, bir k ı sm ı n ı n 

finansman ve i ş letme sorumluluklar ı n ı  birlikte 

üstlendi ğ i bu bankalar kronolojik olarak; Sümerbank 

(1933), Belediyeler Bankas ı  (1933), Etibank (1935), 

Denizbank (1937), Halk Bankas ı  ve Halk Sand ı klar ı  
(1938) ş eklinde s ı ralanabilir (Akgüç; 1989:30 ve 

Ankara Ünv. AT Araş t ı rma ve Uygulama Merkezi; 

1990:29). 

Söz konusu bankalar ı n i ş levleri genel bankac ı l ı k 

hizmeti yapman ı n yan ı s ı ra, çe ş itli sanayi kollar ı na 

kredi, teknik yard ı m sağ lama, bu tür kurulu ş lar ı n 

olu ş umuna öncülük etme ve ortak olma yoluyla ülke 

sanayii ve kalk ı nmas ı na yard ı mc ı  olmak ş eklinde dile 

getirilebilir. 

Il. Dünya Savaşı 'n ı  kapsayan 1940-1945 y ı llar ı  
ise tüm dünyada oldu ğ u gibi, Türkiye'de de ekonomik 

daralmay ı  birlikte getirdi ğ inden, bankac ı l ı k da bu 

geliş meden olumsuz etkilenmi ş tir (Disk/Bank-Sen; 

1995:55). 

3.3.1945-1960 Dönemi 

İ kinci Dünya Sava şı 'n ı n bitiminden sonra, 1946 

y ı l ı  ekonomik aç ı dan bir dönüm noktas ı  olarak 

nitelendirilebilir. Bu y ı ldan itibaren 1930'lu y ı llarda 

izlenen kapal ı , korumac ı  ekonomi politikalar ı n ı n 

yerini, daha liberal ve özel sektörü destekleyen, d ış a 

aç ı k politikalar ı  alm ış  olmas ı  bankac ı l ı k kesimini de 

etkilemi ş tir (Disk/Bank-Sen; 1995:55 ve Akgüç; 

1989:39). 

Bu geliş melere paralel olarak, 1950'li y ı llar özel 

sektör banka say ı s ı nda h ı zl ı  bir art ışı n ya ş and ığı  bir 

dönemi yans ı tmaktad ı r. Bu dönemde kurulmu ş  olan 

özel sermayeli bankalar aras ı nda, Yap ı  ve Kredi 

Cumhuriyetin 

kurulu ş unu 

izleyen ilk 

dönem olan 

1923.1930 

y ı llar ı  aras ı nda 

çok say ı da 

yerel bankan ı n 

kurulmu ş  
olduğ u ve 

yerel 

bankac ı l ığı n 

da önemli bir 

geli ş me 

gösterdi ğ i 

görülmektedir. pe
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Türk 

Bankac ı l ı k 
Kesimi de 

1980'lerden 
itibaren h ı zl ı  

bir geliş me 
kaydederek, 
uluslar aras ı  

banka ve 
finans sistemi 
ile bütünleş me 

sürecine 
girmiş tir. 
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Bankas ı , Türkiye Garanti Bankas ı , Akbank, Türkiye 

S ı nai Kalk ı nma Bankas ı , Denizcilik Bankas ı , İ stanbul 

Bankas ı , Ş ekerbank, Pamukbank ve Demirbank vb. 

yer almaktad ı r (Kocaimamo'ğ lu; 1977:689). 

Bu dönemde özel yasalarla kurulmu ş  olan üç 

adet banka da bulunmaktad ı r. Bu bankalar s ı ras ı  ile, 

Denizcilik Bankas ı  (1952), Türkiye Vak ı flar Bankas ı  
(1954) ve Türkiye Ö ğ retmenler Bankas ı  (1959) 

ş eklinde s ı ralanabilir (Akgüç; 1974:87). 

Bununla birlikte, Türkiye ekonomisinin 1950'li 

y ı llar ı n sonlar ı na doğ ru yaş ad ığı  bunal ı m ve 

durgunluk çok say ı da bankan ı n faaliyetinin sona 

ermesine neden olmu ş tur. Bu nedenle 1960 y ı l ı nda 

tasarruf sahiplerinin haklar ı n ı  güvence alt ı na almak 

amac ı  ile T.C. Merkez Bankas ı  nezdinde, Bankalar 

Tasfiye Fonu kurulmu ş , 1938 y ı l ı nda söz konusu Fon, 

Tasarruf Mevduat ı  ve Sigorta Fonu'na devredilmi ş tir 

(Öcal; 1992:144). 

An ı lan dönemde yasal aç ı dan da iki önemli 

yenilik getirilmi ş tir. Bunlardan ilki 26.03.1958 tarih ve 

7129 say ı l ı  Bankalar Yasas ı 'n ı n kabulü ve ikincisi ise 

yine ayn ı  y ı l Türkiye Bankalar Birli ğ i'nin kurulmas ı d ı r 
(Akgüç; 1974:88). 

Özetle; 1945-1960 dönemi uygulanan liberal 

ekonomik, politikalar ve özel sektörü destekleyici 

politikalar bağ lam ı nda bankac ı l ığı n da özel sektör 

ağı rl ı kl ı  geli ş tiğ i bir dönemi yans ı tmaktad ı r. 

3.4. 1960-1980 Dönemi 

Türkiye'nin 1960'lly ı llarda planl ı  döneme girmesi 

ile birlikte, Türk Bankac ı l ığı  da 1960-1980 

döneminde, söz konusu kalk ı nma planlar ı nda 

belirtilen ilkelere uygun bir yap ı da geliş mi ş tir. Bu 

dönemin bankac ı l ı k aç ı s ı ndan ön plana ç ı kan 

özellikleri uzman bankalara, kalk ı nma ve yat ı r ı m 

bankalar ı na önem verilmesi, ticari bankalar ı n 

kurulmas ı na s ı n ı rlama getirilmi ş  olmas ı d ı r. Ayr ı ca bu 

dönemde, özellikle de 1970'lerin ba ş lar ı nda 

holdingleş menin h ı z kazand ığı  ve buna paralel olarak 

holding bankac ı l ığı n ı n geli ş ti ğ i görülmektedir 

(Aytekin; 2000:18). 

1960 sonras ı  uygulamaya konan ithal ikameci 

sanayileş me politikalar ı na uygun olarak, bankac ı l ı k 

kesiminde güdümlü faiz politikas ı  uygulanm ış  ve faiz 

oranlar ı  T.C. Merkez bankas ı  taraf ı ndan 

belirlenmi ş tir. Ayr ı ca, kredi politikas ı  da kalk ı nma 

planlar ı nda öngörüldüğ ü ş ekilde kredilerin dengeli ve 

verimli dağı l ı m hedefi do ğ rultusunda geli ş tirilmi ş tir 

(Aytekin; 2000:18-19). 

Diğ er yandan planl ı  dönemde, yabanc ı  bankalar 

da dahil olmak üzere yeni banka kurulu ş lar ı n ı n say ı s ı  
s ı n ı rland ı r ı lm ış  ve çok say ı da küçük banka yerine, az 

say ı da büyük banka kurulmas ı  yönünde bir e ğ ilim  

ortaya ç ı km ış t ı r. Böylece, özellikle 1960 y ı l ı ndan 

sonra küçük bankalar ı n tasfiyesi h ı zlanarak, bankalar 

aras ı nda birleş meler ortaya ç ı km ış t ı r. Ancak bu 

dönemde banka say ı s ı ndaki azalmaya kar şı n hem 

yerli, hem de yabanc ı  banka ş ube say ı s ı nda art ış  
görülmesi dikkat çekicidir (Akgüç; 1975:40-41). 

Buna göre sözü geçen dönemde, 1960-1972 

y ı llar ı  aras ı nda T.C. Turizm Bankas ı  (1962), Anadolu 

Bankas ı  (1962), S ı nai ve Yat ı r ı m Bankas ı  (1963), 

Devlet Yat ı r ı m Bankas ı  (1964), Türk D ış  Ticaret 

Bankas ı  (1964) ve Türkiye Maden Bankas ı  (1969) 

kurulmuş tur (Akgüç; 1974: 89). 

K ı sacas ı , 1960-1980 dönemi, uygulanan 

ekonomik politikalar ba ğ lam ı nda, ticaret bankalar ı n ı n 

kurulu ş una s ı n ı rlama getirildi ğ i, kalk ı nma ve yat ı r ı m 

bankac ı l ığı n ı n ön plana ç ı kt ığı , özellikle 1970'lerden 

sonra holding bankac ı l ığı n ı n h ı z kazand ığı  ve 

bankalar ı n aşı r ı  ş ubeleş me yoluyla rekabet etme 

eğ ilimi içine girdi ğ i bir dönemi yans ı tmaktad ı r. 

3.5. 1980'den Günümüze Kadar Olan Dönem 

Planl ı  kalk ı nma dönemini yans ı tan 1960-1980 

aras ı  ihracat art ışı na ve kaynaklar ı n etkin kullan ı m ı na 

önem vermeksizin yürütülen sanayile ş me politikalar ı  
ve ard arda gelen iki petrol krizi ile birlikte, ekonomi 

1970'lerin sonunda bir darbo ğ az içine girmi ş tir. 1979 

y ı l ı  sonunda çok ciddi bir döviz krizi e ş liğ inde yüksek 

oranl ı  enflasyonla karşı  karşı ya kal ı nm ış  ve bu 

nedenle 24 Ocak 1980'de bir istikrar ve yap ısal 

değ i ş im program ı  uygulamaya konmu ş tur. 

Program hedefine uygun olarak yürürlü ğ e giren 

d ış a aç ı lma, serbest pazar ekonomisine geçi ş  ve 

liberalleş me politikalar ı ndan en çok etkilenen ve 

değ iş im içine giren sektörlerden biri bankac ı l ı k 

olmuş tur. Buna paralel olarak, Türk Bankac ı l ı k Kesimi 

de 1980'lerden itibaren h ı zl ı  bir geliş me kaydederek, 

uluslar aras ı  banka ve finans sistemi ile bütünleş me 

sürecine girmi ş tir. Söz konusu dönemde serbest 

piyasa ekonomisine geçi ş le birlikte d ış  dünya ile 

ekonomik ve mali bütünle ş menin gerçekleş tirilmesi 

gibi yap ı sal değ iş ime yönelik , politikalar hayata 

geçirilmi ş tir (Asomedya, 1998:39). 

Yine ayn ı  y ı llarda tüm dünyada finansal 

pazarlar ı n serbestle ş tirilmesi e ğ iliminin ortaya 

ç ı kmas ı n ı n, bunda önemli bir rolü oldu ğ u söylenebilir 

(Öcal; 1992:148). 

Finansal liberalleş meye dönük ilk uygulama 

"Temmuz Bankac ı l ığı " ad ı  ile an ı lan ve. 1 Temmuz 

1980'de öncelikle vadesiz mevduata verilen faizler ile 

baz ı  tercihli kredilerden al ı nan faizler d ışı nda, faiz 

oranlar ı n ı n serbest b ı rak ı larak, pozitif reel faiz 

uygulamas ı na geçilmesi ve bankalar ı n mevduat 

sertifikas ı  ç ı karmalar ı na izin verilmesidir (Disk/Bank- 
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I Sen; 1995:75-79). 

1980 sonras ı  ekonominin d ış a aç ı lmas ı  ve dünya 

finans sistemi ile bütünle ş me çabalar ı n ı n bir sonucu 

olarak bankac ı l ı k sektöründe de d ış a aç ı lma yönünde 

bir eğ ilim ortaya ç ı km ış t ı r. Böylece ş ube, ticaret 

bankas ı  yat ı r ı m bankas ı  düzeyinde birçok yabanc ı  
banka faaliyete geçti ğ i ve Türk bankalar ı  ile ortakl ı k 

kurdu ğ u gibi, Türk bankalar ı  da yurt d ışı nda ş ube 

açma, banka kurma vb. yollarla örgütlenmi ş lerdir 

(Akgüç; 1989:70-71 ve Say ı lgan; 1990:85). 

1980 sonras ı  döneme damgas ı n ı  vuran bir ba ş ka 

olgu, teknolojinin kullan ı m ı n ı n yayg ı nla ş mas ı  ve 

elektronik bankac ı l ığ a geçi ş  olarak ifade edilebilir. Bu 

bağ lamda, önce 1980'li y ı llarla birlikte ş ubelerin 

otomasyona geçirilmesi, bilgisayar kullan ı m ı n ı n 

yayg ı nlaş mas ı  ve daha ileri a ş amalarda Otomatik 

Para Ödeme Makinelerini (ATM) devreye sokulmas ı  
gösterilebilir (Asomedya; 1998:39-40). Ayr ı ca, 

bankalar hizmet çe ş itliliğ ine giderek, uluslararas ı  
finans piyasalar ı nda uygulanan tüm finansman ş ekil 

ve tekniklerinin ülkemize aktar ı lmas ı n ı  
sa ğ lam ış lard ı r. Bu bağ lamda, birçok yerli ve yabanc ı  
banka d ış  ticaret finansman ı , sermaye piyasas ı  
i ş lemleri, leasing, factoring, fortfaiting, yat ı r ı m 

yönetimi, mali dan ış manl ı k vb. hizmetlerle piyasada 

yer alm ış t ı r (Ankara Üniv. AT Ara ş t ı rma ve Uygulama 

Merkezi; 1990:44). 

1980 öncesinin aksine, çok ş ube yerine, yeterli 

ve gerekli say ı da ş ube anlay ışı n ı  destekleyen 

düzenlemeler, 1980 sonras ı  ortaya ç ı kan bir ba ş ka 

eğ ilimdir (Say ı lgan; 1999:84). 

Öte yandan, bankac ı l ı k kesiminde i ş lemlerin 

çeş itlenmesi ve bat ı k donuk krediler sorunu nedeni ile 

daha etkin bir denetim gözetim mekanizmas ı  
olu ş turulmas ı  amac ı  ile birtak ı m düzenlemeler 

getirilmi ş tir. Bunlar; tahsili gecikmi ş  alacaklar ı n 

tan ı m ı  yap ı larak, bu alacaklar için ayr ı lmas ı  zorunlu 

özel ve serbest kar şı l ı k oranlar ı n ı n belirlenmesi, tek 

düzen hesap plan ı  ile tek düzen raporlama sistemine 

geçilmesi, bankalar ı n Ba ş bakanl ı k taraf ı ndan 

belirlenen ba ğı ms ı z denetim kurulu ş lar ı  taraf ı ndan 

denetleme zorunlulu ğ unun getirilmesi ş eklinde 

s ı ralanabilir (Ada; 1992:79). 

Bunun yan ı s ı ra; bankac ığı n geliş imi ve dünya 

finans piyasalar ı  ile bütünle ş ebilmesi amac ı  ile 

getirilen diğ er yasal düzenlemeler ise 1982'de 

Sermaye Piyasas ı  Kurulu'nun olu ş turularak, Ser-

maye Piyasas ı  Kanunu'nun yenilenmesi, 1985'de 

Devlet iç borçlanma senetlerinin ihale yoluyla 

sat ışı na baş lanmas ı  1986'da bankalararas ı  para 

piyasas ı n ı n olu ş turulmas ı , yerle ş ik kiş ilere döviz 

tutma ve döviz tevdiat hesab ı  açma izninin verilmesi, 

1987'de Merkez Bankas ı 'n ı n aç ı k piyasa i ş lemlerini 

baş latmas ı , 1988'de efektif ve döviz ile 1989'da alt ı n 

piyasalar ı n ı n kurulmas ı  olarak ana ba ş l ı klar halinde 

dile getirilebilir (Ada; 1992:79). 

1980'lardan itibaren ise Türk bankalar ı n ı n ş ube 

açma, banka sat ı n alma ve yabanc ı  bankalarla 

ortakl ı k kurma çabalar ı  yoğ unlaş m ış t ı r (Özkan; 

1992:42). 

Di ğ er yandan, 1990'l ı  y ı llar ı n ba şı nda ekonomik 

performanstaki dalgalanmalara ba ğ l ı  olarak, 

bankac ı l ı k kesimi aktif toplamlar ı nda da ini ş  ç ı k ış lar 

yaş anmas ı na karşı n, 5 Nisan 1995 kararlar ı n ı n 

ard ı ndan, 1999'a kadar bir iyile ş me sağ land ığı  
söylenebilir (Bankac ı lar Dergisi, 1996:9 ve Uzuno ğ lu; 

1998:72). 

Çizelge 1'de yer alan ve 1996 ile 1999 y ı l ı  
verilerini içeren rakamlar irdelendi ğ inde, bankac ı l ı k 

kesimi aktif toplamlar ı n ı n giderek artt ığı , toplam 

aktiflerin GSMH içindeki pay ı n ı n ise 1996'da yüzde 

45.2 iken 1999'da yüzde 92'yi buldu ğ u gözlenmek-

tedir. 

CiZELGE 1: BANKACILIK KES İ M İ  AKT İ F 

BÜYÜKLÜKLER İ  VE AKT İ F BÜYÜKLÜKLER İ N İ N 

GSMH.YAORANI( /o) 

YILLAR 

AKTIF TOPLAMLARI AKTIF 
TOPLAMIIGSMH 

(MILYON) $ (Milyar) TL (%) 

1996 83.3 8.959 45.2 

1991 94.6 19.379 48.8 

1998 116.389 36.511 (2) 
 69 

1999 133.5 (1)  72.121 (3)  92 

(1)Milyar $ 

(2)Trilyon TL 

MKalrilYon 
KAYNA1C TOrldye Bankalar Blıflöl, Bankalanma, 1996, 
1997,19911,1999 

Çizelgeye göre özel sermayeli ticaret bankalar ı  
yüzde 6 gibi çok düş ük bir büyüme oran ı  yakalam ış t ı r. 
Bu durum Tasarruf Mevduat ı  ve Sigorta Fonu'na 

devredilen bankalardan kaynaklanmaktad ı r. 
Diğ er yandan, banka gruplar ı n ı n toplam 

mevduat, toplam kredi ve toplam aktif itibariyle 

sektörden ald ı klar ı  pay da Çizelge 3'te görülmektedir. 

Buna göre, ticaret bankalar ı n ı n toplam aktif 

içerisindeki pay ı n ı n 1990 y ı l ı ndan 1998 y ı l ı na dek bir 

parça art ış  göstermi ş  olmas ı na karşı n, 1999 y ı l ı nda 

bir değ iş iklik ortaya ç ı kmam ış  ve yüzde 95 düzeyinde 

kalm ış t ı r. Bununla birlikte, toplam mevduat pay ı  da 

1990 y ı l ı ndan bu yana de ğ i ş memiş  krediler 

1980 sonras ı  
döneme 

damgas ı n ı  
vuran bir 

baş ka olgu, 

teknolojinin 

kullan ı m ı n ı n 

yayg ı nlaş mas ı  
ve elektronik 

bankac ı l ığ a 

geçiş  olarak 

ifade edilebilir. 
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içerisindeki pay ı  ise art ış  göstermiş tir. 

OZELGE 2: BANKA GRUPLARINA 
GÖRE TOPLAN AKRFLER 

Banka 
Gruplar ı  

Aktif Toplamlar 

Trilyon TL. Milyon $ 

1998 1999 
Yüzde 

.• 	• Değ iş im 1998 1999 
Yüzde 

.. Değ iş im 

Ticaret Bankalar ı  34.771 68.681 96 110.843 127.165 14 

Kamusal Semı ayel 12.548 25.18 96 40.03 46,625 14 

özel Sermayeli 20.690 35.61 82 65.696 66.060 6 

Fondaki Bankalar • 4.054 317 • 1,506 142 

Yabanac ı  Sermayeli 1.614 3.766 133 5.143 6.913 36 

Kalk ınma ve Yat ı nm 1.740 3.440 98 5.541 6368 15 

Sektör 36.511 72.121 96 116.389 133.533 14 

KAYNAK: Türkiye Bankalar Birliğ i; Bankalanniz 1998, 1999 

Ç İZELGE 3: BANKA GRUPLARININ SEKTÖRDEN 

ALDIĞ I PAYLAR 

Banka Gruplar ı  Top. Aktifler Top. Mevduat Top Krediler 
1990 1998 1999 1990 1998 1999 1990 1998 1999 

Ticaret Bankalar ı  91 95 95 100 100 100 88 
■
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Kamusal Sermayeli 45 35 35 49 41 40 45 28 

Özel Sermayeli 44 53 49 49 52 46 40 55 

Fondaki Bankalar - 2.6 6 - 4 11 - 4 

Yabanc ı  Sermayeli 3 4 5 2 3 3 3 3 
Kalk ı nma ve Yat. B. 9. 5 5 - - 12 12 10 
Sektör 100 100 100 100 100 100 100 100 

KAYNAK: Türkiye Bankalar Birliğ i; Bankalannız 1999:43 

Türk Bankac ı l ı k Kesiminin son y ı llardaki genel 

görünümüne dönük analiz içerisinde di ğ er önemli bir 

öğ e de sektördeki yo ğ unlaş ma oran ı d ı r. Buna göre, 

ilk beş  ve on banka itibariyle yap ı lan ve Çizelge 4'te 

yer alan de ğ erlendirmede, yo ğ unla ş man ı n son 

y ı llarda azalm ış  olmas ı na karşı n, 1999 y ı l ı nda ilk beş  
banka itibariyle art ış  gösterdiğ i, ilk on banka için ise 

değ i ş mediğ i görülebilmektedir. 

Ç İZELGE 4: BANKACILIK KESIMI YO Ğ UNLAŞ MA 

DÜZEYI (%) 

1990 1995 1996 1997 1998 1999 

İ lk beş  banka 

T. Aktif 54 48 46 44 44 46 

T. Mevduat 59 53 52 47 49 50 

T. Kredi 57 50 46 46 40 42 

İ lk on banka 

T. Aktif 75 71 69 67 68 68 

T. Mevduat 85 73 72 70 73 69 

T. Kredi 78 75 72 72 73 73 

KAYNAK: Türkiye Bankalar B rliğ  i; Bankalanmız 1999:44 

Türk Bankac ı l ı k Kesiminin toplam aktiflerinin 

Çizelge 5'teki veriler ışığı nda, Eylül 2000 itibariyle 

yüzde 58'lik art ış la, 95.946 trilyon TL olarak 

gerçekleş tiğ i, bunun 91.740 trilyon TL'sinin ticaret 

bankalar ı ndan kaynakland ığı  görülebilmektedir. Söz 

konusu verilere göre, ticaret bankalar ı  içinde ise 

toplam aktiflerde en büyük art ış  özel sermayeli 

Ç İZELGE 5: BANKACILIK KES İ M İ N İ N 1999.2000 

EYLÜL DÖNEM İ  BANKA GRUPLARINA GÖRE 

AKT İ F TOPLAMLARI. 

Banka Gruplar ı  Aktif Toplamlar ı  
Tri lyon  R. Değ iş im mur Değ iş im 

Ticaret Bankalar ı  91.740 58 137.772 91.740 
Kamu Bank. 31.991 52 48.043 31.991 
Özel Bank. 51.549 57 77.414 51.549 
Fondaki Bank. 3.064 104 4.601 3.064 
Yabanc ı  Bank. 5.136 76 7.714 5.136 

Kalk ı nma ve Yat. Bank. 4.206 64 6.316 4.206 
Toplam 95.946 58 144.088 95.946 

KAYNAK: Bankac ılar Dergisi; 2000:3 

bankalarda ya ş anm ış t ı r. 
Çizelge 6'da ise 1999-2000 Eylül dönemi itiba-

riyle banka gruplar ı n ı n toplam aktif, toplam mevduat 

ve toplam krediler içerisindeki paylar ı  yer almaktad ı r. 
Söz konusu rakamlara göre gerek toplam aktif ve 

gerekse toplam mevduat ve krediler itibariyle banka 

gruplar ı  baz ı nda en büyük art ış  özel sermayeli ticaret 

bankalar ı nda görülmekle birlikte, iki dönem aras ı nda 

Ç İZELGE 6: BANKA GRUPLARININ 1999-2000 

EYLÜL DÖNEM İ  ITIBARIYLE SEKTÖR PAYLARI 

Banka 
Gruplar ı  

Toplam 
Aktifler 

Toplam 
Mevduat 

Toplam 
Krediler 

1999 
Eylül 

2000 
Eylül 

1999 
Eylül 

2000 
Eylül 

1999 
Eylül 

2000 
Eylül 

Ticaret Bankalar ı  100 100 91 

c•-,
 o

, 

Kamu Bank. 40 38 27 

Özel Bank. 54 49 60 

Fondaki Bank. 

C
,

4 4 10 1 

Yabanc ı  Bank. 2 3 3 

Kalk ı nma ve Yat. Bank. - - 10 

KAYNAK: Bankacı lar Dergisi; 2000:4 

genel olarak önemli bir de ğ iş iklik ortaya ç ı kmam ış t ı r. 
Ayn ı  dönem itibariyle Çizelge 7'de gösterilen 

bankac ı l ı k sektöründeki yoğ unla ş ma oran ı na 

bak ı ld ığı nda da gerek ilk beş  banka ve gerekse ilk on 

banka için yoğ unlaş ma oran ı n ı n genel olarak artt ığı  
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I Ç İZELGE 7: BANKACILIK KES İ M İ NDE 1999-2000 
EYLÜL DÖNEM İ  İT İ BAR İ  İ LE 
YOGUNLAŞ MA ORANLARI*(%) 

T. Aktif T. Mevduat T. Krediler 

1999 2 1999 2000 1999 2000 
Eylül E Eylül Eylül Eylül Eylül 

İ lk beş  banka 45 47 49 50 41 39 
İ lk on banka 67 68 71 67 66 70 

* Toplam Aktiflere göre 

KAYNAK: Bankac ılar Dergisi; 2000:4 

görülmektedir. 

Çizelge 8'de ise bankac ı l ı k kesimi aktiflerinin 

kalemler halinde dökümü görülmektedir. Buna göre 

toplam aktifler içerisinde Eylül 1999'da en büyük pay ı  
likit aktifler, ikinci s ı ray ı  ise krediler al ı rken, 2000 y ı l ı  
Eylül dönemi için her iki kalemin de toplam aktifler 

Ç İZELGE 8: TÜRK BANKACILIK KES İ M İ  
AKT İ FLER İ N İ N 1999-2000 EYLÜL 
DÖNEM İ  İ T İ BAR İYLE DURUMU 

Tr
ily

on
  T

L.
  

M
ily

on
  $

  Y ı ll ı k % 
Değ iş im 

Yüzde 
Pay 

TL $ 
Eylül 
1999 

Eylül 
2000 

Likit Aktifler 31.502 47.310 48 2 

„
 33 

Krediler 31.824 47.793 68 16 33 
Donuk Aktifler 12.835 19.276 157 77 13 
Net Takipteki Alacaklar 1.277 1.918 32 -9 1 
iş tirakler 1.850 2.778 476 296 2 
Bağ l ı  değ . ve  sabit k ı y. 9.709 14.581 163 81 10 
Diğ er Aktifler 19.783 29,709 27 -13 21 
Toplam Aktifler 95.946 144.088 58 9 100 

KAYNAK: Bankacılar Dergisi; 2000:5 

içerisindeki pay ı  eş itlenmiş tir. 

Ekonomik geli ş me ile ilintili bir baş ka kalem de 

takipteki kredilerin toplam krediler içindeki pay ı d ı r. 
Çizelge 9'da yer alan söz konusu verilere göre 

takipteki kredilerin toplam kredilere oran ı  gerek 1998-

1999 y ı l sonu ve gerekse 1999-2000 Eylül dönemi 

itibariyle toplam bazda art ış  göstermekle birlikte, özel 

sermayeli ticaret bankalar ı  ile fona devredilen 

bankalarda ve kalk ı nma ve yat ı r ı m bankalar ı nda 

Ç İZELGE 9: TAK İ PTEK İ  KRED İ LEWTOPLAM 
KRED İ LER (%) 

Aral ı k 
1998 

Eylül 
1999 

Aral ı k 
1999 

Eylül 
2000 

Ticaret Bankalar ı  7.7 9.3 11.7 10.0 
Kamu 5.6 11.4 10.0 12.7 
Özel 2.4 3.3 3.6 2.9 
Fondaki Bankalar - 238.8 162.8 185.1 
Yabanc ı  Bankalar 1.3 2.9 2.7 3.2 

Kalk. ve yat ı r ı m bank. 2.2 2.5 H 2.1 
Toplam 7.2 8.7 10.7 9.3 

KAYNAK: Bankac ılar Dergisi; 2000:5 

küçük bir miktar azalma göstermi ş tir. 

Çizelge 10'da ise Eylül 2000 itibariyle bankac ı l ı k 

kesimi pasiflerinin yap ı s ı  ve geli ş imi görülmektedir. 

Buna göre toplam mevduatlar Eylül 2000 döneminde 

bir önceki döneme göre TL baz ı nda yüzde 61, Dolar 

baz ı nda ise yüzde 11 oran ı nda değ iş irken, bunun 

büyük ölçüde döviz tevdiat hesaplar ı ndan 

Ç İZELGE 10: PAS İ FLER İ N GEL İŞİ M İ  VE YAPISI 

EYLÜL 2000 

Tr
ily

on
  T

L
.]

  

$
 uo4Ini 

Yüzde 
Değ iş im 

Yüzde 
Pay 

TL. $ 
Eylül 
1999 

Eylül 
2000 

Mevduat 64.947 97.534 61 11 

C
.) 	

r"-- 

TL 31.786 47.734 54 6 
YP 33.161 49.800 69 17 

Mevduat d ışı  17.371 26.087 83 26 
Öz Kaynaklar 4.932 7.407 43 -1 

Ödenmi ş ler 5.254 7.891 82 26 
Rezervler 1.266 1.902 94 34 
Yeniden değ . 3.198 4.803 295 172 

Zarar 4.786 7.187 434 267 
Toplam kar 1,877 2.818 20 -18 

Dönem kar ı  1.814 2.724 17 -19 
Diğ er pasifler 6.819 10.241 12 -23 

Toplam 95.946 144.088 58 9 

KAYNAK: Bankac ı lar Dergisi; 2000:6 

kaynakland ığı  göze çarpmaktad ı r. 

Özkaynaklar ise Eylül 2000 döneminde toplam 

kâr (geçmi ş  y ı l kârlan ve dönem kar ı ) dikkate 

al ı nmaks ı z ı n yüzde 43 oran ı nda artarken, büyümenin 

bir önceki y ı l ı n ayn ı  dönemine oranla yava ş lad ığı , 

Dolar baz ı nda ise yüzde 1 oran ı nda geriledi ğ i göze 

çarpmaktad ı r. Öz kaynaklar 1999 y ı l ı  sonunda da net 

kâr dahil edilmeksizin, 1998 y ı l ı na göre dolar baz ı nda 

yüzde 41 oran ı nda azalarak, 3.6 milyar dolara 
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gerilemi ş tir. Bu gerilemenin nedeninin her iki 

dönemde de fona devredilen bankalar ı n bilanço-

lar ı nda gizlenmi ş  zararlar ı n ortaya ç ı kmas ı  
olu ş turmu ş tur (Bankac ı lar Dergisi; 2000:6). 

Diğ er yandan sektörün 1999 y ı l ı  sonu net dönem 

kâr ı  yüzde 14'lük bir art ış la, 4.2 milyar dolara ula ş t ığı  
halde, net dönem zarar ı  4.7 milyar dolar olarak 

gerçekle ş miş tir. Önceki y ı llardan gelen zarar ı n da 

dahil edilmesi ile 1999 y ı l ı  sonu toplam zarar ı  5.7 

milyar dolar ı  bulmaktad ı r. Büyük ölçüde fondaki 

bankalar nedeniyle büyüyen zarar rakam ı  sonucu 

Türk Bankac ı l ı k Kesimi 1999 y ı l ı n ı  zararla 

kapatm ış t ı r. 1998 y ı l ı  sonunda ise net kâr yakla şı k 3.7 

milyar dolar iken, dönem zarar ı  1.3 milyar dolar olarak 

gerçekle ş mi ş  ve sektör kâr etmeyi ba ş arm ış t ı r 
(Türkiye Bankalar Birli ğ i; 2000:49). Söz konusu 

durum Çizelge 11'deki veriler ışığı nda Eylül 2000 

itibariyle de de ğ erlendirilebilmektedir. Buna göre 

Eylül 2000 döneminde net kâr 86 milyon dolar iken, 

dönem zarar ı n ı n 2.638 milyar dolara ula ş t ığı  ve 

sektörün net kar ı n ı n dolar baz ı nda yüzde 97 oran ı nda 

C İZELGE 11: BANKACILIK KES İ M İ  EYLÜL 2000 
İ T İ BAR İ YLE NET DÖNEM KAR-ZARARI 

Milyon 
$ 

Yüzde 
De ğ i ş im % 

To
pl

am
  

Ka
r  

 

Z
ar

ar
  ıe

{ 

ıeN  
 

To
pl

am
  

Ka
r  

 

Joıez 
GN

  

Ticaret Bankalar ı  2,467 2.636 -169 17 247 108 

Kamu Bank. 264 191 73 -3 22 -36 

Özel Bank. 2.022 81 1.941 -14 80 -15 
Fondaki Bank. 0 347 -2347 100 321 340 
Yabanc ı  Bank. 181 17 164 48 1.600 -53 

Kalk ı nma ve Yat ı r ı m Bank. 258 2 256 -32 - -33 
Toplam 2.727 2.638 86 -19 247 -97 

* Sadece kar eden bankalann toplam karı  
KAYNAK: Bankac ılar Dergisi; 2000:7 

azald ığı  görülebilmektedir. 

Öte yandan Çizelge 12'ye göre yap ı lacak 

değ erlendirmenin ışığı nda, toplam banka ve ş ube 

say ı s ı n ı n 1995 y ı l ı ndan Eylül 2000 dönemine kadar 

art ış  gösterdi ğ i izlenebilmektedir. Ancak, son 

dönemde baz ı  bankalar ı n fona devredilmesinin 

ard ı ndan birle ş tirilme yoluna gidilmesi nedeniyle baz ı  
bankalar ı n varl ığı  sona ermi ş  ve banka say ı s ı  bir 

miktar.  azalm ış t ı r. 

Sonuç olarak, Türk Bankac ı l ı k Kesiminin 1999 

y ı l ı ndan bu yana sorunlar ya ş ad ığı , Eylül 2000'e 

kadar olan rakamsal verilerin ışığı nda, net kar ı n ı n 

özkaynaklar ı n ı n ve özkaynaklar ı n toplam aktiflere  

oran ı n ı n dü ş ü ş  gösterdi ğ i, dönem zarar ı n ı n 

yükseldi ğ i görülmektedir. Ayr ı ca, on adet banka 

Tasarruf Mevduat ı  Sigorta Fonu'na devredilirken, 

bankac ı l ı k kesimindeki olumsuzluklar ı n fona 

devredilen söz konusu bankalar ı n bilançolar ı nda 

gizlenmi ş  zararlar ı n ortaya ç ı kmas ı ndan kaynaklan-

d ığı  anla şı lmaktad ı r. 

Bankac ı l ı k kesiminin ya ş ad ığı  olumsuzluklar 

birçok nedenden kaynaklanmaktad ı r. Bunlar; son 

zamanlarda kamuoyunda s ı kça gündeme gelen ve 

kamu ve baz ı  özel bankalardan usulsüz kredi 

kullan ı m ı , geri dönmeyen krediler, likidite s ı k ı nt ı s ı  
içerisindeki kamu bankalar ı  ile baz ı  özel bankalar ı n 

yüksek faizlerle borçlanmalar ı , Hazine'nin 

bankalardan borçlanmas ı na bağ l ı  olarak bankalar ı n 

karşı laş t ı klar ı  faiz riski, yine Hazine'nin ve Merkez 

Bankas ı 'n ı n döviz ihtiyac ı n ı  dolayl ı  olarak d ış ar ı dan 

borçlanarak kar şı lamas ı  sonras ı nda karşı  karşı ya 

kald ığı  döviz riski gibi ana hatlar ı  ile özetlenebilir. 

Sektörün ya ş ad ığı  ve genel hatlar ı  ile 

özetlenmeye çal ışı lan bu sorunlar gerçekte 

ekonominin içinde bulundu ğ u zorluklar ı n bir 

yans ı mas ı d ı r. Ekonomi ile ilintili olarak bankac ı l ı k 

kesimi son dönemlerde, biri Kas ı m 2000 ve di ğ eri 

Ş ubat 2001 olmak üzere iki ayr ı  krizle kar şı  karşı ya 

kalm ış t ı r. 

Türk Bankac ı l ı k kesiminin sorunlar ı n ı n temelinde 

aktif büyüklü ğ ü, sermaye yap ı s ı n ı n yetersiz olmas ı  ve 

oligopolistik bir yap ı  sergilemesi yatmaktad ı r. Bu 

durum sektörün k ı r ı lgan bir yap ı ya sahip olmas ı na ve 

ekonomik geli ş melerden çok çabuk etkilenmesine 

neden olmaktad ı r. 
Bankac ı l ı k kesimindeki sorunlar ı n giderilmesi ve 

sektörün yeniden yap ı land ı r ı lmas ı na dönük olarak 

son günlerde bir dizi karar al ı narak, uygulamaya 

konmu ş tur. Bunlardan birincisi kamu bankalar ı n ı n 

mali yap ı lar ı n ı n güçlendirilmesi amac ı  ile ortak 

yönetim fonuna devredilmesi olmu ş tur. Ayr ı ca, yine 

bu bankalar ı n görev zararlar ı n ı  karşı lanmas ı  ve 

bankalararas ı  piyasadan k ı sa süreli ve yüksek 

miktarda borçlanman ı n önüne geçilebilmesi için de 

söz konusu bankalara kaynak aktar ı lmas ı  ile 

Bankalar Yasas ı  çerçevesi içinde Emlak Bankas ı 'n ı n 

Ziraat Bankas ı 'na kat ı lmas ı , Vak ıflar Bankas ı 'n ı n 

özelle ş tirilmesi, fondaki bankalar ı n ortak yönetiminin 

sağ lanmas ı  ve birle ş tirilmesi ile 18 Haziran 1999 

tarihinde kabul edilen Bankalar Yasas ı 'n ı n baz ı  
maddelerini yeniden düzenleyen yeni Bankalar 

Yasas ı , k ı sa ve uzun vadede Türk Bankac ı l ı k 

Kesiminin yeniden yap ı land ı r ı lmas ı na dönük 

önlemler aras ı nda yer almaktad ı r. Öte yandan, yeni 

T.C. Merkez Bankas ı  Yasas ı  da hem ekonomik 
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Ç İZELGE 12: TÜRK BANKACILIK KESIMINDE BANKA VE Ş UBE SAYILARI 

1995 1996 1997 1998 1999 
Eylül 

 2000 

Banka Ş ube* Banka Ş ube* Banka Ş ube* Banka Ş ube* Banka Ş ube* Banka Ş ube* 

Ticaret Bankalar ı  55 6.219 56 6.419 59 6.795 60 7.339 62 7.660 61 7.741 

Kamu Bank. 5 2.875 5 2.886 5 2.915 4 2.832 4 2.865 4 2.858 
Özel Bank. 32 3.240 33 3.429 36 3.764 38 4.393 31 3.960 31 4.051 
Fondaki - - - - - - - - 8 714 8 709 
Yabanc ı  18 104 18 104 18 116 18 115 18 121 18 123 

Kal ve Yat Bank. 13 25 13 23 13 24 15 30 15 31 19 31 

Kamu Bank. 3 9 3 9 3 10 3 12 3 12 3 12 

Özel Bank. 7 12 7 10 7 10 9 14 13 16 13 16 
Yabanc ı  3 4 3 4 3 4 3 4 3 3 3 3 

Toplam 68 6.244 69 6.442 72 6.819 75 7.370 81 7.691 80 7.772 

* K.K.T.C. ve yabanc ı  ülkelerdeki ş ubeler dahil 
KAYNAK: Türkiye Bankalar Birliğ i; Bankalanmn 1999:57-58 ve Bankac ılar Dergisi; 2000:8 
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Kan ı m ı zca, 

gerçekte de 

2000'li y ı llar ı n 

bankac ı l ığı , 

birleş me, 

devralma ve 

sat ı n almalar ı n 

yoğ un olarak 

yaş anacağı , 
zay ıflar ı n 

piyasadan 
çekilerek, 
güçlülerin 

ayakta 

kalacağı  bir 

dönem 4 
olacakt ı r. 

fi 

yeniden yap ı lanma ve hem de bankac ı l ı k kesiminin 

yeniden yap ı lanmas ı na dönük yasalar içerisinde 

yerini alm ış t ı r. 

SONUÇ 
Osmanl ı  Devletinde yabanc ı lar ı n önderliğ inde 

ba ş lat ı lan Türk bankac ı l ığı , Türkiye Cumhuriyeti'nin 

kurulu ş unu izleyen y ı llarda ulusal bankac ı l ığı n 

geli ş tirilmesi çabalar ı  ile devam etmi ş tir. 1930'Iu y ı llar 

izlenen devletçilik politikalar ı na bağ l ı  olarak, ulusal 

sanayi ve bankac ı l ığı n geliş tirilmesi amac ı na hizmet 

eden bir dönemi yans ı tmaktad ı r. 

1945-1960 döneminde uygulanan liberal ve özel 

sektörü destekleyici ekonomik politikalar ba ğ la-

m ı nda, özellikle, 1950 sonras ı  özel sektör banka 

say ı s ı nda h ı zl ı  bir art ış  görülmü ş tür. 

"Planl ı  dönem" olarak adland ı r ı lan 1960-1980 

aras ı  ise ticaret bankalar ı n ı n kurulu ş una s ı n ı rlama 

getirildiğ i, kalk ı nma ve yat ı r ı m bankac ığı n ı n ön plana 

ç ı kt ığı  ve özellikle 1970'lerden sonra holding 

bankac ı l ığı n ı n h ı z kazand ığı  bir dönem olarak dikkat 

çekmektedir. 

1980 sonras ı , liberal ekonomik politikalara 

geçi ş le birlikte yeni bir dönemin baş lang ı c ı  ve bir 

dönüm noktas ı  olarak adland ı r ı ld ığı  gibi, bankac ı l ı k 

bu değ iş imden etkilenen birincil sektörler aras ı nda 

yer almaktad ı r. Finansal liberalle ş meye dönük 

uygulamalar; faiz oranlar ı n ı n serbestle ş tirilmesi ve 

pozitif faiz uygulamas ı , bankac ı l ı k kesiminin d ış a 

aç ı lmas ı , teknolojinin geli ş imi ile elektronik 

bankac ı l ığ a geçi ş , yeni finansal ürün ve tekniklerin 

uygulamaya konmas ı , yeterli ve gerekli say ı da ş ube 

açma ş eklinde özetlenebilir. Öte yandan, Sermaye 

Piyasas ı  Kanunu'nun olu ş turulmas ı , yerle ş ik kiş ilere 

döviz tutma ve döviz tevdiat hesab ı  açma ve transfer 

serbestinin getirilmesi, döviz ve alt ı n piyasalar ı n ı n  

kurulmas ı  vb. gibi yasal ve kurumsal nitelikli 

düzenlemeler de getirilmi ş tir. 

Diğ er yandan gerek 1990'l ı  y ı llarda ve gerekse 

günümüzde Türk Bankac ı l ı k Kesimi mali bünyesinin 

zay ı fl ığı  nedeni ile ülkenin genel ekonomik perfor-

mans ı ndan çok çabuk etkilenmektedir. Ayr ı ca yine, 

günümüzde Tasarruf Mevduat ı  Sigorta Fonu'na 

devredilen bankalar ile kamu bankalar ı n ı n görev 

zararlar ı  nedeniyle bankac ı l ı k kesimi zor günler 

geçirmektedir. 

Ancak, son günlerde al ı narak bir k ı sm ı  
uygulamaya konmu ş  ve bir k ı sm ı n ı n ise haz ı rl ı k 

çal ış malar ı  yürütülen yasal, kurumsal ve yap ı sal 

birtak ı m önlemler sözü geçen güçlüklerin 

aşı lmas ı nda büyük rol oynayacakt ı r. Bunun d ışı nda, 

bankalar ı n mali bünyelerini güçlendirmeye dönük 

uygulamalara gitmeleri, verimsiz ş ubelerini kapatma, 

ak ı ll ı ca bir personel politikas ı  güderek, kaliteli, eğ itimli 

ve nitelikli personel istihdam etmeleri, mali yap ı s ı  
bozuk olan bankalar ı n ya tasfiye edilmesi ya da daha 

güçlü bankalara devredilmesi veya birle ş tirilmesi gibi 

son dönemde yürütülen çal ış malar da sektörün 

sorunlar ı n ı  aş maya oldukça yard ı mc ı  olacakt ı r. 
Kan ı m ı zca, gerçekte de 2000'li y ı llar ı n banka-

c ı l ığı , birleş me, devralma ve sat ı n almalar ı n yoğ un 

olarak ya ş anaca ğı , zay ı llann piyasadan çekilerek, 

güçlülerin ayakta kalaca ğı  bir dönem olacakt ı r. 
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I Bankac ı l ı k Sektörü Sil-Ba ş tan Yap ı lanma!' 

Son birkaç y ı l Türk ekonomisi aç ı s ı ndan ac ı  
dolu geli ş melere sahne oldu. 1997, 1998, 1999 ve 

2001 y ı llar ı  pek çok aç ı dan gergin geçti. Geçti ğ imiz 

y ı l ise, 2000 y ı l ı n ı , 3 y ı l ı n ard ı ndan rehavet içerisinde 

geçirmemiz 3 y ı ll ı k Enflasyonla Mücadele 

Program ı 'n ı n çöpe at ı lmas ı na neden oldu. Bir 

önceki program ı n terkedilmesinden sonra devreye 

giren Güçlü Ekonomiye Geçi ş  Program ı  ise tempolu 

bir çal ış ma dönemini gerektiriyordu. Bu temponun 

önemli bir k ı sm ı  bankac ı l ı k sektörüyle 

Türk Bankac ı l ı k Sektörünün son 15 y ı ll ı k 

serüveni 500 sayfal ı k bir kitaba konu olur. Bu 15 y ı ll ı k 

hikayenin içeri ğ indeki konu baş l ı klar ı n ı  'olumlu' ve 

'olumsuz' geli ş meler olarak ikiye ay ı rmak mümkün. 

Olumlu geli ş meler baca ğı nda, dünyan ı n hiçbir 

bankac ı l ı k sektörüne nasip olmayacak ölçülerde 

gerçekle ş tirilmi ş  olan teknoloji ata ğı  birinci s ı rada 

yer almakta. Bir çok Avrupal ı  bankac ı n ı n hayranl ı kla 

izlemekte oldu ğ u teknolojik altyap ı ya dayal ı  
bankac ı l ı k hizmetleri, daha pek çok geli ş mi ş  ve 

geli ş mekte olan ekonomide ba ş layabilmi ş  
Olumsuz geli ş meler ba ş l ığı  alt ı nda ise, bir çok 

sektörde oldu ğ u gibi, bankac ı l ı k sektöründe de 

siyasetin gölgesinin yaratm ış  olduğ u deformasyon 

kendisini hissettiriyor. Türkiye'de 50 y ı ldan bu yana 

devam eden siyaset yapma gelene ğ i bankac ı l ı k 

sektöründe de, özellikle son 10 y ı ll ı k dönemde bir 

yap ı  sorunu yaratm ış  durumda. 

Temmuz 1981'de faizlerin serbest b ı rak ı lmas ı  
ile birlikte, sektörde Türk sermayeli bankalar a şı r ı  
kilolu gövdeleri ile kendilerini 400 metre ko ş usunda 

buldular. Kalbi zay ı f olanlar yar ışı n sonunu 

getiremedi ve geçirdikleri kalp krizi ile sektörden 

ayr ı lmak zorunda kald ı lar. Ayakta kalanlar ise, 

ko ş abilmek için h ı zla kilolar ı ndan kurtulma 

mücadelesi içerisine girdiler. Yabanc ı  sermayeli 

bankalar Türk Bankac ı l ı k Sektörü'nde 80'li y ı llar ı n ilk 

yar ı s ı nda daha etkin bir .  konumdayd ı lar. Bu nedenle, 

yabanc ı  sermayeli banka say ı s ı nda da bir art ış  
gözlemlendi. 801iy ı llar ı n ikinci yar ı s ı nda ise, bu defa 

ibre Türk sermayeli bankalara dönmü ş tü. Bu 

dönemde, en önemli geli ş me Dünya Bankas ı  ile 

Hükümet aras ı nda gerçekle ş tirilen Türk Bankac ı l ı k 

Sektörü'nün Yeniden Yap ı land ı r ı lmas ı na dönük 

projeydi. Dünya Bankas ı  uzmanlar ı  taraf ı ndan 

haz ı rlanm ış  olan rapor Türk Bankac ı l ı k Sektöründe 

var olan banka say ı s ı n ı n fazla oldu ğ una i ş aret 

ediyor ve mevduat toplama yetkisi olan ticari 

bankalar ı n say ı s ı n ı n s ı n ı rland ı r ı lmas ı  ve Türkiye'de 

yeterince güçlü olmayan yat ı r ı m bankac ı l ığı na  

ağı rl ı k verilmesi tavsiye ediliyordu. 

Türkiye'nin mevduat bankac ı l ığı na s ı n ı rlama 

getirmesi ve Dünya Bankas ı 'n ı n uyar ı lar ı n ı  dikkate 

almas ı , ilk iki kredi diliminin ödenmesini sa ğ lad ı . 

Ancak, 1991 y ı l ı  yaz aylar ı nda o dönem görevde 

olan Hükümet yeniden mevduat bankac ı l ığı  izni 

vermeye ba ş lad ı . Bu say ı da bir mevduat toplama 

yetkisi olan ticari bankan ı n sektöre yararde ğ il, zarar 

getirece ğ ini savunan Dünya Bankas ı  da bu nedene 

dayal ı  olarak 3. ve 4. kredi dilimlerini dondurdu. 

1990'11 y ı llar ı n tümünde görevdeki hükümetler 

mevduat bankac ı l ığı na izin vermeyi sürdürdüler ve 

sonunda Bankac ı l ı k Sektörü'nde banka say ı s ı  81'e 

ulaş tı  ve ş ube ile personel say ı lar ı  ak ı l almaz 

noktalara ula ş t ı . Bu çarp ı k yap ı lanma, 3 y ı ll ı k 

Enflasyonla Mücadele Program ı 'n ı n uygulamaya 

geçirilmesi ile birlikte bir dizi sorunu beraberinde 

getirdi. Ve, bu geli ş melerin sonucu olarak önemli 

miktarda banka 1 y ı l içerisinde Tasarruf Mevduat ı  
Sigorta Fonu kapsam ı na al ı nmak zorunda kal ı nd ı . 

Dünya Bankas ı , bu konudaki endi ş elerini 2000 

y ı l ı nda da dile getirmeyi sürdürdü. Yani, 13 y ı ld ı r 
ayn ı  konuda uyar ı  devam ediyordu. Sonuç olarak, 

1990'l ı  y ı llar ı n kötü miras ı  meyvelerini verdi ve 

Bankac ı l ı k Denetleme ve Düzenleme Kurulu'nun 

Eylül 2000'de faaliyete geçmesi ile birlikte, çok 

say ı da banka Fon kapsam ı na al ı nd ı . BDDK, Dünya 

Bankas ı 'n ı n ve bir çok bankac ı l ı k sektörü uzman ı n ı n 

ortaya koydu ğ u temel gerçekten hareket ile, 

sektörde faaliyet gösteren banka say ı s ı n ı  azaltmay ı  
teş vik edecek, yabanc ı  bankalar ile evlilikleri, banka 

birleş melerini cesaretlendirecek bir dizi yasal 

düzenlemeyi tamamlad ı . Ancak, bu yasal 

düzenmeler -kamu otoritesinin BDDK'n ı n kurulu ş  
çal ış malar ı n ı  geciktirmi ş  olmas ı ndan dolay ı - geç 

yürürlü ğ e girdi ğ inden, yeni bir 5 bankal ı k grup Fon'a 

devrolmaktan kurtulamad ı . 

Güçlü Ekonomiye Geçi ş  Program ı 'n ı n kurgusu 

önce Bankac ı l ı k Sektörü'nün islah edilmesinden 

geçiyor. Bankac ı l ı k Sektörünün güçlendirilmesi 

tamamlanmadan, enflasyonla mücadelede reel 

sektörün de yararlanabilece ğ i bir sürece geçmek 

zor. Bu nedenle, sektördeki sorunlar ı n azalt ı lmas ı na 

yönelik tedbirlerin artarak devam etmesi gerekiyor. 

Eğ er, bu sorunlar ı n üstesinden gelmeyi ba ş ar ı r isek, 

teknolojik altyap ı s ı  ile bir çok ülke aç ı s ı ndan örnek 

teş kil edebilecek Türk Bankac ı l ı k Sektörü, 10 milyon 

kilometre karelik Avrasya Koridoru'nun finansal 

hizmet ihtiyac ı na arac ı l ı k eden ve İ stanbul'un bu 

coğ rafyan ı n finans merkezi oldu ğ u bir misyonu 

Kerem 
Alkin* 

Bankac ı l ı k 

Sektörü'nün 
güçlendiril- 

mesi 
tamamlan- 

madan, 

enflasyonla 

mücadelede 
reel 

sektörün de 
yararlana- 

bileceğ i bir 
sürece 

geçmek zor. 

*Doç. Dr. 
İstanbul Ticaret Ünv. 
Ticari Bilimler Fak. 
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Asya Krizi'nin 

derinleş mesi 

ile geli ş mekte 

olan ülkelerin 
tümü d ış  

borçlanma 
sorunu 

yaş amaya 
baş lay ı nca, 

Türkiye 

kendini 

yavaş layan bir 

ekonominin 

içinde buldu. 

EM= 

rahatl ı kla üstelenecektir. Bu nedenle, sektörün 

yeniden yap ı lanmas ı na dönük çal ış malar ı  
sürdürmemizde yarargörürüm. 

Bankac ı l ığı  yanl ış  kur ve faiz politikas ı  vurdu 

Güçlü Ekonomiye Geçi ş  Program ı 'n ı n 

akibetinin tart ışı ld ığı  içinde bulundu ğ umuz 

günlerde, IMF ile ekonomi yönetimi aras ı nda 10. 

gözden geçirme çal ış malar ı nda ilk defa görü ş meler 

dördüncü tura kadar uzam ış  durumda. Bu görü ş me 

maratonunda, bir yandan 2001 y ı l ı n ı n nas ı l 

tamamlanaca ğı  ve 2002 y ı l ı  hedeflerinin nas ı l 

ş ekillenece ğ i netle ş tirilmeye çal ışı l ı rken, bir yandan 

da ekonomistler Türkiye'nin son 10 y ı ll ı k dönemde 

her defas ı nda daha a ğı r bir kriz ile kar şı ya 

kalmas ı n ı n nedenlerini tart ış maktalar. Türkiye'yi 

derin bir girdaba sürükleyen yap ı sal sorunlar tek tek 

ele al ı nd ığı nda, kamu maliyesindeki hatalar, Merkez 

Bankas ı 'n ı n kamuyu fonlamaya zorlanmas ı , 

verimlilik konusundaki çabalar ı n eksikliğ i ve tüm bu 

gerçeklerin yan ı s ı ra son 10 y ı la damgas ı n ı  vuran 

yanl ış  kur politikas ı n ı n öne ç ı kt ığı  gözleniyor. 

Türkiye'ye döviz pozisyonu aç ı s ı ndan bir dizi 

sorunu beraberinde getiren kur politikas ı yla ilgili 

süreç, 12 A ğ ustos 1989'da 32 say ı l ı  karar ile 

uluslararas ı  sermaye hareketlerine getirilen 

serbesti ile ba ş lad ı . 0 dönemde, Merkez Bankas ı  
yönetimi, hükümetlerin bilgisi çerçevesinde, 1994 

y ı l ı  ba ş lar ı na kadar uygulanan 's ı cak para' politikas ı  
ile Türkiye'ye önemli miktarda portföy amaçl ı  
yabanc ı  sermaye giri ş i sağ land ığı  savunmas ı n ı  hep 

dile getirdi. Hatta, bu dönemde ülkeye giren 100 

milyar dolarl ı k 's ı cak para' sayesinde Türkiye'nin 

ayakta durabildi ğ i dahi iddia edildi. Oysa, ayn ı  
dönemde uygulanan kur politikas ı  nedeniyle, TL 

dünyan ı n önde gelen para birimleri kar şı s ı nda 

ortalama yüzde 23 oran ı nda a şı r ı  değ erlenmi ş ti ve 

bu nedenle, Türkiye 1989 ile 1994 aras ı  dönemde 

ihracat ı n ı n pahal ı lanmas ı  nedeniyle, Türkiye ihracat 

alan ı nda önemli rakipleri kar şı s ı nda rekabet ş ans ı n ı  
önemli ölçüde yitirdi ve bu nedenle ihracat 

hacmindeki art ış  çok dü ş ük kald ı . Türk 

ekonomisinde makro göstergelerde ortaya ç ı kan 

deformasyon iki uluslararas ı  derecelendirme 

kurulu ş unun Türkiye'nin kredibilite notunu k ı rmas ı  
ile birle ş ince, döviz kurlar ı  y ı l başı nda 14 bin lira 

seviyelerinden Nisan ay ı na kadar 42 bin lira 

seviyelerine kadar yükseldi. Bunun sonucunda, 

1993 y ı l ı  sonuna kadar ancak 13 milyar dolar 

seviyesine gelebilmi ş  olan ihracat, sadece bir y ı l 

içerisinde yüzde 40'a yak ı n artarak 18 milyar dolar 

seviyesine yükseldi ve 1989 ile 1993 aras ı  dönem 

uygulanan bast ı r ı lm ış  kur politikas ı n ı n Türkiye'nin  

ihracat performans ı  üzerindeki olumsuz etkileri bir 

kez daha tesçillenmi ş  oldu. 

Türkiye'nin ayn ı  dönemde bast ı r ı lm ış , yani 

enflasyon oranlar ı n ı n çok alt ı nda ayl ı k art ış lara 

endekslendi ğ i kur politikas ı  ile yüksek reel faizin bir 

araya gelmesi ile ş ekillenen 's ı cak para' politikas ı  
ise, Türkiye'nin üretime yönlendirilmi ş  bir ekonomi 

olmaktan ç ı karak, faiz gelirleri ile ayakta duran bir 

ekonomi haline gelmesine yol açt ı . Dolay ı s ı  ile, 

bast ı r ı lm ış  kur politikas ı , ihracat, turizm, ta şı mac ı l ı k 

ve doğ rudan yat ı r ı m amaçl ı  yabanc ı  sermaye giri ş i 

gibi s ı f ı r maliyetli döviz giri ş i sağ layabilecek 

Türkiye'yi, portföy amaçl ı  yabanc ı  sermaye giri ş i 

ve/veya d ış  borçlanmayla, yani maliyete katlanarak 

döviz çekebilen bir ülkeye dönü ş türdü. 

Türkiye, son 10 y ı ll ı k süreç içerisinde s ı kl ı kla 

baş vurdu ğ u bu maliyetli kur politikas ı  ve onun bir 

uzant ı s ı  olan 's ı cak para' politikas ı  nedeniyle, d ış  
borçlanmayla ayakta durmaya çal ış an, GSMH's ı n ı  
200 milyar dolar seviyelerinin çok üstüne ç ı karmay ı  
baş aramayan, giri ş imcisinin giderek motivasyonu 

kaybetti ğ i bir ekonomik ortama dü ş tü. Ve, 1997 

sonbahar ı nda Asya Krizi'nin derinle ş mesi ile 

gelişmekte olan ülkelerin tümü d ış  borçl: ı ma 

sorunu yaş amaya baş lay ı nca, Türkiye kendini 

yava ş layan bir ekonominin içinde buldu. Bu 

geli ş melerin bir sonucu olarak, ekonomik geli ş me 

önce 1998 y ı l ı nda yüzde 3.9 seviyelerine geriledi, 

ard ı ndan 1999 y ı l ı nda GSMH'daki gerileme yüzde 

6.4'e ulaş t ı . 

Türk Bankac ı l ı k Sektörü, böyle bir ortamda 

ekonomik sistemin i ş lemesi için gerekli olan kaynak 

döngüsünün sağ lanmas ı ndaki asli fonksiyonlar ı n ı  
ikinci plana atarak, elindeki 70 milyar dolarl ı k 

pasifteki kayna ğı n yüzde 60' ı n ı  Hazine'ye, geri 

kalan k ı sm ı n ı  ise reel sektöre aktaran bir kimli ğ e 

büründü. 

Üretmeyi, yat ı r ı m yapmay ı  unutan Türkiye, 

2000 y ı l ı nda ekonomiyi yeniden yap ı land ı racak 

programdaki reformlardan ürktü ve siyaset 

dünyas ı n ı n reformlar noktas ı ndaki direnci bizi 2001 

y ı l ı nda Cumhuriyet tarihinin en ürkütücü krizi ile 

kar şı  karşı ya b ı rakt ı  ve bu kriz Bankac ı l ı k 

Sektörü'nde ancak tüm sektörün konsolide 

bilançosu sil ba ş tan rehabilite edilebilirse finansal 

sistemin aya ğ a kalkabileceğ i bir tahribat yaratt ı . 50 

bine yak ı n finans sektörü çal ış an ı  ya i ş siz kald ı ; ya 

da i ş sizlik riski ile kar şı  karşı ya. Umar ı z, bu son 10 

y ı ldaki bankac ı l ı k anlay ışı n ı n yanl ış l ığı  net olarak 

görülür ve bu dönemde bankalar ı n üst yönetiminde 

görev alanlar, oturup ne yapm ış  olduklar ı n ı  yeniden 

analiz ederler. 

pe
cy

a



71
71

2 
Bankalar ve Banka Sermayesinin Analizi İ çin Alternatif Bir Çerçeve' 

"Gereksemeler çarelere yol açar: yeni bir sanayi 
dalı , bankac ı lı k sanayini doğmakta gecikmedi. Bu 
yeni sanayiciler üretici ve tüccarlar ı  gidip bularak 
onlara dediler ki: 

-"Tahsil iş lemlerini ve ödemelerinizi yapmak için 
çok zaman harc ıyor ve büyük özverilerde 
bulunuyorsunuz. Biz bu iş i üstümüze almay ı  
öneriyoruz." 

Son olarak, bankan ın kurulmas ı n ı n sanayi ve 
toplum için genel sonucu rahatl ı klara beğeniyle 
birlikte bunlar ı n niteliğ inin de büyük artış  görmesi ve 
bu andan sonra, sanayici s ı n ı fım bütün diğ er s ı n ı fı n 
bütün diğ er s ı n ı flann toplam ı ndan ve hükümetten bile 
çok daha büyük bir para gücünü elinde tutma ğ a 
baş lamas ı  oldu" 
Saint Simon, 1823, Catechisme des Industriels'den 
alı ntı  1976) 

Giriş : 

Kapitalizmin toplumsal olarak bütünlüklü ve 

kurumsal dinamiklerinin daha bir belirginle ş tiğ i 

1800'lü y ı llarda Saint Simon'un yukar ı da al ı nt ı  
yapt ığı m ı z vurgusu, yani ekonominin artan ölçüde 

finansal etkinliklerin egemenli ğ i alt ı na al ı nd ığı  
günümüz ko ş ullar ı n ı  anlamam ı z aç ı s ı ndan özel bir 

önem kazanm ış t ı r. (i)  Özellikle günümüzde ya ş anan 

süreci 'imparator' ad ı na aç ı klayan 'piyasa impara-

torlu ğ unun terzileri'' gerçekli ğ i anlamam ı z ı  
önleyecek iki temel vurgudan hareket ediyorlar. İ lk 

vurgular ı  / hatalar ı , sanki kapitalist toplumsal 

iliş kilerde belir-leyici olan sermaye birikim süreci 

kendi ba şı na bütünlüklü bir gerçeklik de ğ il de, 

birbirinden yal ı t ı lm ış  bir reel bir de parasal ekonomi 

olarak ayr ı lm ış  gibi ele al ı n ı yor. İ kinci olarak da, sanki 

kapitalist sermaye birikimi tarihsel süreç içinde belirli 

aş amadan geçmiyor ve hep kendini tekrarlayan bir 

gerçeklik olarak tan ı mlan ı yor. Bu iki tan ı mlama bir 

araya geldi ğ inde, özellikle sermaye birikiminin 

tarihsel olarak bu gün ula ş t ığı  aş amada kar şı m ı za 

ç ı kan k ı sa süreli sermaye hareketleri ve bu 

hareketlerin öznesi olan para-sermaye sahipleri ya 

da kurumsal olarak bankalar, ya ş anan 

olumsuzluklar ı n temel suçlular ı  olarak an ı lmaktalar. 

Ve bu suçlulu ğ u paylaş an bir di ğ er kötü adam ise 

hükümet edenler ya da politikac ı lar olarak 

tan ı mlan ı yor. Böylece birden tarih sahnesine ç ı kan 

bu kötü adamlar, ekonomik i ş leyi ş in içine girdiğ i krizin 

temel belirleyicileri oluyorlar. "'Rant ekonomisi', 

"s ı cak para', k ı sa süreli sermaye hareketleri ve 

'saadet zinciri' sistemin t ı kanmas ı na yol açan arizi 

durumlar olarak tan ı mlan ı yor. Bu yakla şı m ı n etkileri  

asl ı nda muhalif 	olarak tan ı mlanan kesimlerin 	Fuat 

analizlerinde de gözlem-leniyor. K ı sa süreli sermaye Ercan* 

giri ş i ve bankalar ı n bu süreç içindeki i ş levleri, 

kapitalizmin bütünlüklü i ş leyi ş i içinde değ il de, örnek 

olarak Türkiye için 32 Say ı l ı  Kararnameyi ç ı karanlar ı n 

yaratt ığı  bir ar ı zi durum olarak dile getiriliyor. 

Ekonominin Finansalla ş mas ı : 

Saint Simon'un yukar ı da yapt ığı m ı z al ı nt ı s ı  
imparatorun terzilerinin yapt ı klar ı  iki hatay ı  aç ığ a 

ç ı karacak ipuçlar ı n ı  içeriyor: 

-ilk olarak bankalar ı n ya da para-sermayesinin 

sermayenin toplam döngüsünde önemli bir i ş levi 

olduğ u ve bu anlamda bir sanayi dal ı  olarak 

bankalar ı n önemi üzerinde duruyor (yani bu eylemlilik 

hali de reel bir olgu olarak ele al ı n ı yor), 

-ikinci olarak da, sermaye birikim süreci içinde para 

sermayesi ile üretken sermaye aras ı ndaki ili ş kinin 

nas ı l farkl ı laş aca ğı n ı  ve para sermayenin artan 

egemenli ğ inden bahsedilmekte. Di ğ er bir deyi ş le 

ekonominin kapitalist sermaye birikim sürecinin kendi 

içinde farkl ı la ş arak para-sermaye sahiplerinin 

üretken sermaye sahipleri üzerindeki etkilerini i ş aret 

ediyor. Ama bu noktada bir ba ş ka yorum daha 

yapmak gerekiyor, para sermaye ve dolay ı s ı yla 

paran ı n bir meta olarak getirisi olan faiz ile üretken 

sermaye ve getirisi olarak kâr aras ı ndaki ili ş ki, 

sermaye birikiminin içinde bulundu ğ u koş ullara göre 

farkl ı l ı k gösterecektir. 'Özellikle sermaye birikiminin 

toplam döngüsünün sorunsuz i ş ledi ğ i dönemlerde 

yani yat ı r ı mlar ı n ve dolay ı s ı yla sermayenin geri 

getirisinin beklenen ve istenen düzeyde oldu ğ u 

dönemlerde, üretken sermayeler aras ı  ili ş kiler de 

Marx' ı n ifade etti ğ i gibi karde ş ler aras ı  bir rekabet 

olacak ve dolay ı s ı yla karde ş ler aras ı ndaki daha çok 

iş birli ğ i dolay ı nda sürecek iliş kiler, üretken sermaye 

ve dolay ı s ı yla kar ı n faiz üzerinde belirleyici olmas ı na 

yol açacakt ı r. Bu özlem ve iste ğ i belki de en çok 

"üretken sermayenin peygamberi" olarak 

tan ı mlayabilece ğ imiz Keynes'in analizlerinde daha 

aç ı k görebiliriz. Ama di ğ er yandan kapitalizmde 

sermaye birikiminin bütünlüklü yeniden üretimine 

içkin olan bir dizi eğ ilim, bu bütünlüklü birikim 

sürecinin kendi içinde çeli ş kilere girmesine yol 

açmakta. Bu çeli ş kilerin hiç ku ş kusuz en önemlisi 

aşı r ı  sermaye birikimi (over accumulation) ve buna 

paralel a şı r ı  üretimle (over production) aç ığ a ç ı kan 

sermayenin yeniden de ğ erlenme krizi, 'beraberinde 

para sermayeyi önemli k ı ld ığı  ölçüde para-

kapitalistleri ve onlar ı n ç ı karlar ı n ı n ifadesi olan para 

sermayenin belirleyicili ğ ini artt ı rmakta. Son 

zamanlarda s ı kça dile getirilen ekonominin 

(1) Ekonominin artan ölçüde 
fı nansal egemenlik alt ı na 
giriş i için analitik ve 
Marksist bir çerçeve için 
bak: Itoh ve 
Lapavitsas(1999), farkl ı  
bir Marksist çerçeve 
içinde finansal yap ı lann 
analiz için: Dumenil ve 
Levy(2000), ve Parasal 
Post-keynesyan analiz 
için bak: Minsky 
(1981/1986/1989), bir 
başka post-keynesyan 
analizi için Dymski (1992) 
düzenleme okulu için 
özellikle R.Boyerı n 
tan ı mlamas ı  ile "Finansal 
Temelli Büyüme Rejimi 
kavramlaşhmı as ı  için 
Boyer (2000), Marksist 
ve Keynesyan kavramlar ı  
dolay ı nda fı nansal 
yap ı lann analizi için bak; 
Crottyln 
(1987/1993/1990) 
çal ış maları  önemli 
ipuçlar ı  sunmakta. 

(2) Imparatorun terzileri 
olarak bir meslek sahibi 
olarak iktisatç ı lar için bak: 
Ercan(2000). 

(3) Para-sermaye ile üretken 
sermaye aras ı ndaki 
ili şkinin kapitalizmin 
tarihsel geli ş im sürecinde 
Özellikle knzlere ba ğ l ı  
olarak nas ı l farkl ı laş tığı na 
ili ş kin , yer yer 
kat ı lmad ığı m boyutlar 
olmakla beraber, anlaml ı  
ve bütünlüklü bir çal ış ma 
için bak: G.Arrighi (1996). 

(4) Bu konuda anlaml ı  bir 
çal ış ma için bak:S. Clarke 
(1990-1991). 

*Doc. Dr. 

Marmara Onv. 
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(5) 	Kriz ve fı nansal yap ı lar 
aras ı ndaki ilişkiler için 
bak 
F.Ercan(yay ı nlanmamış  
çal ış ma): Kapitafizmin 
Krizleri ve Finansal 
Dinamikler 
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finanslaş mas ı n ı n daha bütünlüklü ya da Marksist bir 

çerçeveden analizi için bir dizi nedeni, k ı saca burada 

dile getirmek anlaml ı  olacak. Bu nedenleri 

-yap ı sal, 

-tarihsel ve, 

-güncel/ konjönktürel nedenler olarak s ı ralayabiliriz. 

S ı ralayaca ğı m ı z her üç nedenin de soyut 

anlamda banka sermeyesi ve daha kurumsal olarak 

bankalar üzerinde oldukça belirleyici etkileri vard ı r. 
İ lk yap ı sal neden; kapitalizme içkin olan krizlerdir. 

Kriz özellikle üretken sermaye sahiplerinin dü ş en kâr 

oranlar ı  ya da azalan sermayenin geri getiri oran ı  
karşı s ı nda para-sermayeye olan ihtiyac ı n ı  artt ı r ı rken, 

diğ er yandan ayn ı  süreç yani sermayenin toplam 

döngüsünün yeniden üretilmemesi yönündeki 

eğ ilimler beraberinde "metalar ı n ölüm taklas ı n ı  
atamamalar ı na neden oldu ğ u ölçüde, yani reali-

zasyon krizi aç ığ a ç ı kt ığı  ölçüde, bu krizi çözmese 

bile ertelemenin biricik arac ı  olarak finansal araçlar 

devreye giriyor. Bu mekanizman ı n en önemli 

göstergesi ekonominin muazzam bir kredi ve 

dolay ı s ı yla borç ekonomisi biçimi almas ı d ı r. 
Finanslaş ma bu anlamda bir zaman ihlali, yani 

gelecekte yarat ı lacak ya da yarat ı lmas ı  düş ünülen 

de ğ erlerin bu günden tüketilmesine olanak 

sağ lamakta. Kriz döneminde finansal yap ı lar ı n ya da 

ekonomideki para-sermayenin yo ğ un bir ş ekilde 

artmas ı n ı n önemli bir diğ er nedeni ise sermayeler 

aras ı  rekabete ba ğ l ı  olarak, üretken ve para 

sermayelerin birim zamandaki döngü h ı zlar ı n ı n h ı z 

olarak daha artmas ı  yani paran ı n döngü h ı z ı n ı n 

yoğ un bir art ış  göstermesiyle ili ş kilidir. 

Tarihsel neden ise, sermayenin sürekli birikim 

mant ığı  süreç içinde, sermayenin para biçiminde 

birikimli olarak ekonomiye girmesiyle ili ş kilidir. 

Kapitalist bir ekonomide tüm değ erlerin en soyut 

düzeyde temsiline olanak sağ layan para-biçimi ayn ı  
zamanda bir meta oldu ğ u ölçüde birikim süreci para-

sermaye miktar ı n ı n yoğ unlaş arak artmas ı na neden 

olacakt ı r. Bu anlamda a şı r ı  sermaye birikimi süreci ile 

finansal araçlar ve finansal araçlar ı n üzerinden 

yükselen para-sermaye hacmi aras ı nda yoğ un bir dizi 

iliş ki olacakt ı r. Bu ili ş kide ise banka sermayesinin 

önemli i ş levleri olduğ unu belirtmemiz gerekiyor. 

Güncel neden ise asl ı nda yine ilk ve ikinci 

nedene ba ğ l ı  olarak sermayenin toplam döngüsünün 

artan ölçüde dünya ölçe ğ inde i ş lemesi kendi içinde 

bir dizi mekanizmay ı  harekete geçirmi ş tir. 

Ekonominin artan ölçüde finansal yap ı lar ı n 

egemenliğ i alt ı na girmiş  gibi görülmesini sa ğ layan ilk 

mekanizma: 

-Üretken sermayenin disentegre olarak yeniden 

yap ı lanmas ı , ayn ı  zamanda üretim faaliyetlerinin 

dünya ölçeğ inde saç ı lmas ı na yol açm ış t ı r, bu asl ı nda 

dünya ölçeğ inde verili kaynaklar ı  kullanma iste ğ inin 

doğ al sonucudur. Ama dünya ölçe ğ inde üretken 

sermayenin saç ı l ı m ı  ayn ı  zamanda her üretken 

faaliyet için gerekli para sermayesinin dünya 

ölçeğ inde entegre olmas ı , yani sorunsuz ak ış kanl ığı  
ve istenen anda ula şı labilirliğ ini gerekli k ı lacakt ı r. 

Üretim sürecinin olanaklar ı n ı  kullanmak üzere 

dünya ölçe ğ inde yarat ı lan bütünlüklü finansal 

organizasyonlar ayn ı  zamanda gerek finansal 

aktiviteler için daha donan ı ml ı  teknoloji kullan ı m ı n ı  
gündeme getirilirken ayn ı  zamanda finansal araçlar ı n 

çeş itlenmesine yol açacakt ı  r. 
-ikinci mekanizma ise yine ilk iki nedene ba ğ l ı  

olarak sermayenin toplam sosyal döngüsünün dünya 

ölçeğ inde manevra kabiliyetinin artmas ı  ayn ı  
zamanda, sermaye sahiplerinin dünya ölçe ğ inde 

üretken sermayenin getirisi olan kâr olanaklar ı  ile, 

para sermayesinin getirisi olan faiz elde etme 

olanaklar ı n ı  eş  zamanl ı  olarak farkl ı  mekanlarda 

hayata geçirebilme mekanizmalar ı n ı  gündeme 

getirmi ş tir. Bu asl ı nda bir ölçüde dünyada verili olan 

iş bölümünün önemli ölçüde de ğ iş mesi ya da yeniden 

yap ı lanmas ı  anlam ı na gelecektir. Örnek olarak 

G.Kore ve benzeri ülkelere akan sermaye daha çok 

üretken sermayenin geri getirisi yani kâr için bu 

mekanlara akarken, Latin Amerika'da bir dizi ülke ve 

bu arada Türkiye için üretken faaliyetlerden daha çok 

verili donan ı mlar ı n payla şı lmas ı  önem kazand ığı  
ölçüde para-sermaye hareketleri bu mekan yada 

ülkelerde daha özel bir önem kazanmakta. 

Tüm bu nedenleri bir arada dü ş ündü ğ ümüzde 

ekonominin finansalla ş mas ı  olgusunu daha 

bütünlüklü anlama olana ğı  doğ acakt ı r. Ama tüm bu 

vurgular ı n sağ l ı kl ı  bir zemin üzerinden yap ı lmas ı  
gerekiyor, en az ı ndan konumuz aç ı s ı ndan daha 

kavramsal düzeyde bir çerçevenin ç ı kart ı lmas ı  
gerekiyor. Yani para sermayesi veya kapitalistleri 

derken burada para-sermaye sahiplerinin kurumsal 

dile geliş  biçimleri olan bankalar ve banka sermayesi 

konusunda daha analitik bir bilgiye sahip olmam ı z 

gerekiyor. Bu gereklili ğ in özellikle son y ı llarda Türk 

ekonomisini anlamak ve aç ı klamak için özel bir 

öneme sahip oldu ğ unu dü ş ünüyorum. Bu gereklili ğ in 

sadece neo-liberal dü ş ünce ve ideolojiler için de ğ il 

ama bu düş üncelerin belirleyicili ğ i alt ı nda olan 

muhalif-kalk ı nmac ı  dü ş ünce ve yakla şı mlar ı n içine 

dü ş ündükleri kolayc ı l ı  k ya da statü ve s ı n ı fsal 

konumlar ı na karşı l ı k gelen bir durum oldu ğ unu ifade 

etmem gerekiyor. Bu ifade tarz ı  asl ı nda bilinçli, yada 

bilinçli olmayan bir tav ı rla, yukar ı da k ı saca ifade 

ettiğ im gerçeklik ve bu gerçekli ğ in i ş aret etti ğ i 
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kurumsal yap ı lar olarak, bankalar üzerinde pek fazla 

durulmamakta, ya da daha do ğ ru bir deyimle iktisat 

disiplinin ara ş t ı rma nesnesi olarak ciddi bir analize 

konu olmamakta. Oysa bankalar sermaye birikim 

süreçleri ve dolay ı s ı yla kapitalizmin geli ş imi için özel 

önem arz eden kurumlard ı r." Bu anlamda belirli bir 

konjonktürdeki banka sistemi hakk ı nda anlaml ı  bir 

analiz yapabilmek için bankalar ı n kapitalist toplumsal 

ili ş kiler sisteminde ne gibi i ş levler yüklendi ğ i ve 

iş levlerin tarihsel olarak sermaye birikim sürecine 

ba ğ l ı  olarak nas ı l farkl ı laş t ığı n ı n anlaml ı  bir analizi 

yap ı lmal ı . Di ğ er yandan sermaye birikim 

dinamiklerinin farkl ı  ülke ekonomilerine göre 

biçimlendi ğ inin ı srarla i ş aret edilmesi gerekiyor. 

Üretken sermayenin harekete geçmesi için 

gerekli olan para-sermaye ihtiyac ı n ı  karşı lanmas ı , 

ülkelerin ekonomik-politik kurgular ı na bağ l ı  olarak 

bankalar ı  ya da menkul k ı ymet borsalar ı n ı n egemen 

oldu ğ u sistemlerin varl ığı na yol açm ış t ı r. Örnek 

olarak Almanya Japonya'da ve Türkiye 'de para-

sermaye ihtiyac ı  daha fazla banka sistemi dolay ı nda 

karşı lan ı rken, kapitalizmin beş iğ i olarak kabul edilen 

İ ngiltere ve Amerika'da menkul k ı ymetler borsas ı n ı n 

belirleyici olmu ş tur. Sonuç olarak hegemonik söylem 

ve bu söylemin etki alt ı na giren k ı sa erimli ve 

teknolojik analizlerin de ş ifre edilmesi için, ilk elden 

para-sermaye ve kurumsal olarak banka 

sermayesinin daha bütünlüklü analiz edilmesi 

gerekiyor." 

Banka Sermayesi: 

K.Polanyi'ye göre, "E ğ er ticaretle u ğ raş an s ı n ı f ı n 

piyasa ekonomisinde baş  rolü oynad ığı n ı  kabul 

edersek, bankac ı  da bu s ı n ı f ı n doğ u ş tan önderiydi. 

istihdam ve kazançlar ticaretin karl ı l ığı na bağ l ı yd ı , 

ama ticaretin karl ı l ığı  da dengeli döviz kurlar ı  ve 

sağ lam kredi ko ş ullar ı na bağ l ı yd ı . Bunlar ı n ikisi de 

bankac ı n ı n kontrolü alt ı ndayd ı " (Polanyi, 1986, 200) 

Marx ise Grundrisse'de bankalar ı n önemine ili ş kin 

aç ı klamalarda bulunur (Marx, 1977, 125). 

Bankalar ı n kapitalizm için önemi üzerinde Polanyi'nin 

vurgulad ığı  anlamda genel bir dü ş ünce olmas ı na 

rağ men, banka ve banka sermayesinin nitelikleri ve 

toplam sermaye birikim süreci aç ı s ı ndan önemi veya 

önemsizliğ i üzerine alternatif teorik çal ış malar ı n 

say ı s ı  oldukça s ı n ı rl ı  say ı dad ı r. Eleş tirel Olmayan 

iktisat yaz ı n ı n' banka ve banka sermayesi 

konusundaki analizlerinde genellikle banka 

sermayesinin para yaratma olgusu üzerinde 

durulmakta ama reel olarak yarat ı lan paran ı n nas ı l 

yarat ı ld ığı  konusu üzerinde pek fazla durulmamakta. 

M.Hall, P.A.Samuelson'un ünlü ders kitab ı , 

Ekonomisini örnek çal ış ma olarak ele alarak bu 

sorunu analiz etmeye yönelir. Samuelson kitab ı nda 

bankalar ı n tasarruf sahiplerinden toplad ığı  paray ı , 

belirli bir ihtiyat oran ı  üzerinden nas ı l ikiye, üçe, 

katlad ığı  aç ı klamas ı  üzerinde durmakta. Böylece 

yazar bankalar ı n para yaratma mekanizmas ı n ı  
aç ı klarken ilk etapta bankalar ı  sadece bir arac ı  olarak 

gösterdikten sonra, bankalar ı n toplumsal tasarruflar ı  
bir elden al ı p, diğ er elden bu mevduatlar (depozitler) 

ile bu mevduatiann (depozitolar ı ) borç verilebilir 

sermayeye çevirdi ğ ini ve bunu hayali depozitolar 

yaratarak gerçekle ş tirdi ğ ini aç ı klar. Bu tür bir 

aç ı klama M.Hall' ı n da vurgulad ığı  gibi, gerçekte 

varolan bir ili ş kinin yaln ı zca ilk halkalar ı  ya da aç ığ a 

ç ı kan k ı s ı mlar ı n ı n aç ı klanmas ı  anlam ı na gelmekte.' 

Bir ili ş kinin ilk halkas ı  olarak ve ilk etapta göze 

batan olgu; bankan ı n sadece arac ı  olarak devreye 

girerek tasarruf sahiplerinden toplad ığı  paray ı  ihtiyac ı  
olanlara aktarma i ş levinin nas ı l para yaratt ığı  olgusu 

üzerinde durulmakta ve fakat bankalar ı n bu hayali 

depozitolarla nas ı l ayakta kald ığı  sorusuna gereken 

cevap verilmemekte. Ele ş tirel olmayan iktisat 

yaz ı n ı nda "bankalar" t ı pk ı  para kavram ı  gibi finansal 

varl ı klann el değ i ş tirmesini kolayla ş t ı ran pasif bir 

arac ı  konuma indirgenir. Bu anlamda ele ş tirel 

olmayan iktisat yaz ı n ı nda, bankalar sadece 

portfolioyu ellerinde tutan birimler olarak 

tan ı mland ı klar ı  gibi ayn ı  zamanda bankalar ı n bu 

varl ı klar ı n fiyatlar ı  ve bölü ş ümün de bir etkisi olmad ığı  
belirtilmektedir (Dmyski, 1992, 313). 

Di ğ er yandan post-keynesyen ele al ış larda ise, 

bankalar t ı pk ı  diğ er firmalar gibi firmaya sahip 

olanlar ı n ve yöneticilerin etkinli ğ i doğ rultusunda net 

gelir, kazanç sa ğ lamaya, büyümeye ve katostrofik 

kay ı plardan kaç ı nmaya çal ış an ekonomik birimlerdir 

(Dmyski, 1992, 313). Post-keynesyen ele al ış lar 

bankalar ı  birer firma olarak ele ald ı klar ı  ölçüde, bu 

firman ı n kârl ı l ı k ko ş ullar ı  üzerinde yoğ unlaş m ış lard ı r. 
Bankalar ı n kârl ı l ı k koş ullar ı n ı  belirlemek için ise 

Michael Kalecki'nin finansal olmayan kurumlar için 

geli ş tirdi ğ i mark-up teorisini kullanmaya yönel-

mi ş lerdir (Kalecki, 1971). Buna göre ticari bankalar ı n 

finansal varl ı k fiyatlamas ı  ş öyle formüle edilmektedir. 

i=k(u) 

Burada; 

-(i) faiz oran ı  n ı  gösterirken, 

-(k) bireysel bankan ı n piyasadaki gücünü, tekelci 

gücünü ya da bütüncülle ş mi ş  tekelci gücünü, 

-(u) banka taraf ı ndan yüklenilen maliyeti gösterir 

(Roussaas, 1986,51). 

Burada faiz oran ı , temel maliyetler üzerine 

konacak mark-up dolay ı nda belirlenmekte. Yani 

bankan ı n kân piyasadaki gücü ya da bankan ı n kâr 

(6) Bankaları n tarihsel olarak 
geliş imi özellikle timi 
sermaye birikim 
dönemindeki kurumsal 
varoluş  sürecinin için bak: 
Larry Neal (1990), di ğ er 
yandan kapitalizmin 
bütünlüklü geliş imi 
aç ı s ı ndan tarihsel i ş levleri 
için bak: F.Braudel(1986), 
kapitalizmin geli ş imi, yeni 
buluş lar ı n fı nans ı  
anlam ı nda kapitalizmin 
temel kurumu olduğ u 
vurgusu için bak, 
Schumpeter (1961). 

(7) Bu aş amadan itibaren 
yapaca ğı m ı z aç ı klamalar 
Para ve Kapitalizm adl ı  
çal ış mamdan al ı nm ış t ı r. 
Ercan (1997) 

(8) Eleş tirel bir çerçeveden 
yaklaşı ld ığı nda ele ş tirel 
olmayan iktisat kavram ı  
K.Marz' ı n ifadesi vulgar 
iktisat kavram ı na denk 
dü şmekte, ama eleş tirel 
olan ve olmayan iktisat 
kavramlaşhrmas ı  için 
bak: F.Ercan(1999). 

(9) Sosyal bilimlerde 
ybntemsel olarak A 
durumunun B'ye neden 
olduğ unu söylemek, 
yada bir iliş kinin varl ığı n ı  
göstermek o iliş kinin 
neden ve nas ı l 
varoldu ğ unu aç ı klamaz. 
Realizmin genel olarak 
pozibvizme karşı  ileri 
sürdüğ ü bu tür eleş tiri, 
beraberinde yüzeysel 
ilişki biçimleri aras ı ndaki 
nedensellik ba ğı n ı n 
neden ve nas ı l sorusunu 
gündeme getirmesi 
gerektiğ i koş ulu, bizlere 
yukar ı daki tip ele al ış lara 
daha eleş tirel bakmay ı  
göstermesi aç ı sı ndan 
önemli. Bak, R.Bhaskar, 
(1989) ve Lovering(1993). 
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marj ı  taraf ı ndan belirlenecektir. Mark-up üzerinde 

belirleyici olan de ğ iş ken, bankac ı l ı k sektörünün i ş  
nesnesi olan finansal varl ı klar ı n risk unsurunu 

içermesidir. Süreç içinde bankalar ı n daha riskli kredi 

yaratmalar ı , beraberinde bankalar ı n riski 

karşı layacak bir fiyatlamaya gitmelerine neden olur. 

Bu 1970'lerin dünyas ı n ı  anlamak için oldukça önemli 

bir ç ı k ış  noktas ı  olabilir (Roussaas, 1986, 59). Bu tür 

bir ele al ış , sadece bankalar ı n firma olarak kârl ı l ı k 

ko ş ullar ı n ı  aç ı klama yönünde olumlu bir giri ş im 

olmakla kalmaz, ayr ı ca faiz oranlar ı n ı  anlamak için de 

önemli ipuçlar ı  sağ lar. Fakat bu tür bir yakla şı m, 

G.Dmysk'nin belirtti ğ i gibi henüz tam olarak 

geli ş tirilmemi ş  oldu ğ u gibi bankalar ı n finansal varl ı k 

yaratmalar ı n ı n temelini aç ı klamada da yetersiz 

kal ı yor. 

Bankan ı n elindeki paray ı  bir üretim sürecini 

ba ş latacak ya da üretim sürecini geni ş letecek 

ki ş ilere/sanayi kapitalistine aktarmas ı , ba ş l ı  ba şı na 

paran ı n biçim değ iş tirerek para-sermaye haline 

gelmesi anlam ı na gelir. Para-sermaye üretim süreci 

içinde üretim sermayesi biçiminde yeni bir dönü ş üm 

geçirerek nihayet yine para formuna dönü ş ecektir. 

Bankan ı n sermaye olarak ödünç vermesi, bütünsel 

süreç anla şı lmadan anla şı lamaz. Anla şı lamaz çünkü 

parasal geni ş lemenin varolu ş  temeli bu süreçte 

yatmakta. Yoksa bir paran ı n A tasarrufçusundan, Y 

bankas ı na geçip oradan da ihtiyaç sahibi C'ye 

aktar ı lmas ı , parada bir de ğ iş iklik yaratmayaca ğı  
apaç ı k bir olgudur. A ş a ğı da daha geni ş çe 

verece ğ imiz gibi, kaydi para olarak tan ı mlanan 

bankalar ı n para yaratmas ı  olgusu bu anlamda do ğ ru 

bir tespittir ve fakat bu ili ş kiyi ayakta tutan üretimin 

kendisidir. Hayali depozitolar ı n yarat ı lmas ı  daha 

ba şı ndan itibaren, kapitalizmin üretim sürecinde 

karşı la ş t ığı  s ı n ı rl ı l ı klar ı n a şı lmas ı na yönelik bir 

bulu ş tur. Bu bulu ş u ve bu bulu ş un kurumsal boyutu 

olarak bankalar ı , toplam sermaye döngüsü içine 

yerle ş tirmeden anlamak/anlamaya çal ış mak oldukça 

yetersiz sonuçlar verir. 

Bankalar para-sermayenin ve dolay ı s ı yla para-

kapitalistlerin üretken sermaye ya da sanayi 

kapitalistleri aras ı ndaki ili ş kiyi daha ekonomik, daha 

h ı zl ı  gerçekle ş mesini sağ layan kurumlard ı r. Bu 

anlamda Marx' ı n da vurgulad ığı  gibi, "Bankac ı l ı k 

sistemi, resmi örgütlenmesini ve merkezile şmesini 

ilgilendirdiğ i kadarıyla, kapitalist üretim tarz ı n ı n 
meydana getirdiğ i yapay ve en geliş miş  ürünüdü?' 

(Marx, 1990,537, vurgular bana ait). Bankalar 

geli ş mi ş  bir kurum olarak büyük i ş levler yüklenirler; 

toplumun henüz faal olarak kullan ı lmayan bütün 

mevcut ve hatta potansiyel sermayesini, sanayici ve 

tüccar kapitalistlerin emrine verirler. Ne borç veren ne  

de borç alan, banka sermayesinin gerçek sahibi ya da 

üreticisi de ğ ildir. Böylece, o, sermayenin özel 

niteliğ ini yok eder ve dolay ı s ı yla sermayenin 

kendisinin ortadan kald ı r ı lmas ı n ı , fiilen, ama ancak 

fiilen içerir. Bankac ı l ı k sistemi arac ı l ığı  ile, özel bir i ş  
olarak sermaye bölü ş türülmesi, bu toplumsal i ş lev, 

özel kapitalistler ile tefecilerin elinden al ı nm ış t ı r. Ama 

ayn ı  zamanda, bankac ı lı k ve kredi, böylece, kapitalist 

üretimi bizzat kendi s ı n ı rları n ı n ötesine itmede en 

güçlü manivela ve bunal ı mlar ile spekülasyonlar ı n en 

etkili araçlanndan birisi haline alm ış tı ?' (Marx, 1990, 

537, vurgular bana ait). 

Bankalar ı n temel i ş leyi ş  tarz ı , tasarruf olarak 

para toplayanlar ile bu paraya ihtiyac ı  olanlar ı n 

aralar ı nda kuracaklar ı  ili ş kiye arac ı  olmakt ı r. 

Bankalar ı n kaynaklar ı n ı  yani borç verilebilir para ve 

sermayenin kayna ğı , ilk etapta kendilerine ait 

sermaye ile tasarruf sahiplerinin bankaya yat ı rd ı klar ı  
paralardan olu ş ur. Tasarruf sahipleri kavram ı  ise 

toplumda varl ığı n ı  sürdüren geni ş  bir kesimi 

içermekte. Bu geni ş  kesim içinde en önemli kesim, hiç 

ku ş kusuz kapitalistlerdir. Bankalar bir ölçüde 

kapitalistlerin kasalar ı d ı r. Bankalar para kapitalist-

lerinin daha önce tek tek ellerindeki paradan faiz elde 

etme yani para al ı p-satma i ş lerini üstlenmi ş lerdir. 

Özellikle üretken sermaye sürecinde kapitalistlerin 

belirli süreçlere yay ı lan ödemeleri ve di ğ er güvence 

amac ı yla ay ı rd ı klar ı  paralar, bankalar ı n geli ş mesi ile 

bir ölçüde para-sermayesine ve böylelikle faiz getiren 

sermayeye dön ü ş mü ş tür. Di ğ er yandan tüm 

toplumsal kesimlerin ellerinde at ı l halde duran 

paralar ı n ı n faiz kazanc ı  nedeni ile bankalara 

aktar ı lmas ı  bankalar ı n daha da h ı zl ı  geli ş melerine 

neden olmu ş tur. Banka sistemi bu i ş levine bağ l ı  
olarak bir di ğ er i ş levi de kendiliğ inden üstlenmi ş tir. Bu 

iş lev teker teker bireylerin ellerinde duran at ı l 

paralar ı n, tek baş lar ı na para-sermaye olarak i ş lev 

görmeyen paralar ı n, bu küçük miktarlar ı n bankalar 

kanal ı  ile bir araya toplanarak büyük para-sermaye 

miktarlar ı n ı n varl ığı na neden olur. Bu ise faiz getiren 

sermayenin daha da güçlenmesine yol açar. Marx, 

ilkel sermaye birikimini analiz etti ğ i Kapital'in I. 

cildinde, bankalar ı n birer kurum olarak kurulmas ı  iş ini 

üstlenenlerin daha çok belirli bir gücü elinde 

bulunduran spekülatörler ya da para-kapitalistleri 

oldu ğ unu belirtmi ş tir. Bankalar ı n bu reel kaynak-

lar ı n ı n yan ı  s ı ra borç verme kapasitelerini art ı ran 

hayali bir depozit yaratma ya da D. Harvey'in kavram ı  
ile hayali para de ğeri yaratma i ş levi vard ı r. T ı pk ı  
i ş letmelerin üretimin gelecekte yarataca ğı  
değ erlerine kar şı l ı k hayali sermaye yaratmalar ı  gibi, 

bankalarda üretim de ğ erlerinin realiza sonunu 

önceleyen hayali para de ğ erler yarat ı rlar. Bu banka 
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sistemi içinde gerçekle şen ve kaydi para olarak 

tan ı mlanan olgudur. P.A.Samuelson'un da i ş aret 

etti ğ i bu olgu, bankalar ı n ödeme arac ı  olarak para ile 

para-sermaye olarak paran ı n koordinasyonunu ayn ı  
anda üstlenmesinin sonucunda gerçekle ş ir. Burada 

ödeme arac ı  olarak para yaratan ve bunu kontrol 

eden bankalar, bu ödeme araçlar ı n ı n bir anlamda 

hesap paras ı  diyebilece ğ imiz bir biçime dönü ş mesi 

ile birlikte, belirli bir miktardaki hesap paras ı n ı  bir çok 

defa kredi olarak (para-sermaye) elden ele dola ş -

mas ı na olanak sa ğ lar. M.Hall' ı n makalesinde 

vurgulad ığı  gibi, depozitör yani tasarrufunu bankaya 

yat ı ran ki ş i, geli ş miş  banka sistemi içinde, bankaya 

kredi açan ki ş idir, fakat bu kredi daha sonra bankan ı n 

hesap paras ı  olarak dönü ş ümü ile yeni kredilerin ama 

hesap üzerinden yeni kredilerin varl ığı na neden olur 

ve banka elde etti ğ i paray ı  böylece pe ş in para, likit 

paraya çevirmi ş  olur (Hali, 1992). Tasarruf sahibinin 

bankaya yat ı rd ığı  depozit para, banka sisteminde iki 

boyut kazan ı r; bankan ı n hem aktifi hem de pasifi 

olarak i ş  görür. Depozit para bankan ı n hem borcu, 

hem de alaca ğı n ı  gösterir. Di ğ er yandan bankan ı n 

ödeme arac ı  olarak ve kredi olarak mü ş terilerine 

sundu ğ u para, kapitalizmin geli ş imi ile büyük biçimsel 

farkl ı l ı klar gösterir. Çekler, plastik paralar (kredi 

kartlar ı ) olarak paray ı  temsil eden i ş lemlere dönü ş ür-

örneğ in banka bonolar ı , banka güvenceli bonolar, 

poliçeler gibi. Depozit paran ı n, hesap paras ı  olarak 

geni ş leyerek ço ğ ullaş an özelli ğ i ile bankalar, 

ekonomide bir manivela i ş levi görürler. Geni ş  ölçekli 

bir para-sermayesini ekonominin farkl ı  kesimlerinin 

hizmetine sunulmu ş  olur. Bu anlamda geni ş leyen 

para-sermayesini pazarlayan bankalar art ı k 

gelecekteki üretim üzerinde hak iddia eder duruma 

gelir (Harvey, 1984,277-79). Bankalar para-

sermayesi yaratman ı n yan ı  s ı ra, özellikle tüketim 

toplumu olarak adland ı r ı lan günümüz dünyas ı nda 

artan tüketici kredileri ile birlikte, gelecekteki üretim 

üzerinde büyük miktarlara varan alaca ğı , tüketici 

kredisinde ise, tüketicilerin henüz ellerine geçmeyen 

gelirleri üzerinde söz sahibi olur. İ nsanlar geli ş en 

tüketici kredileri ile birlikte neredeyse gelirleri 

üzerindeki bütün kontrollerini yitirirler. Banka 

hesaplar ı  içinde maa ş , ayl ı klar daha gerçekle ş -

meden, bu ayl ı klar ı n, maaş lar ı n karşı l ığı  olan kredi 

borçlar ı  gerçekleş ir. Bu iki yönlü kredi böylece bir 

yandan üretimin artmas ı  için finansal kaynak olurken, 

diğ er yandan üretilen metalar ı n tüketilmesi için tekrar 

kaynak olmakta. Fakat tüm bu sürecin yani hayali 

depozit yaratman ı n ve dolay ı s ı yla hayali para 

piyasaya sürmenin temelinde üretken sermayenin 

varl ığı  yatar. Üretken sermayenin destekledi ğ i reel 

depozitolar ise hayali depozitolar ı n a şı r ı  geliş mesine 

neden olur. Oldukça belirleyici olan bu ili ş ki ise, t ı pk ı  
hayali sermayede oldu ğ u gibi zaman zaman 

birbirinden kopar ve üretimin finans ı  için temel i ş lev 

gören banka sermayesi ve bankalar, üretimin önünde 

bir engel haline dönü ş ür. Ş imdi ilk a ş amaya, yani 

hayali para veya depozit yaratma sürecine bakal ı m, 

daha sonra ise bu ili ş kinin özünü olu ş turan sermaye 

birikim sürecinde banka sermayesinin sanayi 

sermayesi ile olan ili ş kisini analiz edelim. 

Bankalar hayali para yaratma süreci içinde bir 

k ı s ı t ile karşı  karşı yad ı rlar. Bu k ı s ı t özellikle devlet-

lerin olas ı  bir kriz an ı nda bankalar ı n ani peş in 

ödemeleri için elde ettikleri depozit üzerinden bir 

k ı sm ı n ı  ihtiyat olarak ay ı rma yönündeki belirleme- 

Bankan ı n Hayali DepozitlPara Yaratmas ı  

Tablo-Banka Sisteminin Hayali Sermaye Yaratmas ı  

Bankalar 

Yarat ı lan . ilk Depoz it 
ve Hayali 
Depozitler 

Zorunlu 
kars ı l ı klar 

(%20) 

Yarat ı lan 
Hayali 
Para 

A Bankas ı  100.000.000 200.000 800.000 

B Bankas ı  800.000 160.000 640.000 

C Bankas ı  512.000 128.000 512.000 

D Bankas ı  640.000 102.000 410.000 

E Bankas ı  410.000 82.000 328.000 

F Bankas ı  328.000 66.000 262.000 

G Bankas ı  262.000 65.600 210.000 

H Bankas ı  210.000 52.000 168.000 

I Bankas ı  168.000 33.660 133.000 

J Bankas ı  133.000 26.600 106.400 

Sonuçta 
Tüm 
Bankalar 

Toplam 
Depozit 
Miktar ı  
(reel 	hayali) 
5.000.000 

Toplam 
Karşı l ı k 
Miktar ı  
1 	O 	00 •°a°  

Yarat ı lan 
Hayali 
Para 
4.000.000 

lerinden kaynaklanan k ı s ı tt ı r. Bu k ı s ı t, bankac ı lar ile 

devlet aras ı nda süre gelen ili ş kide sürekli olarak 

banka sermayedarlar ı n ı n azaltmaya çal ış t ığı , 

devletin ise bankalar ı n hayali para yaratma 

kapasitelerini k ı smak için s ı k s ı k kulland ığı  bir araçt ı r. 
Ekonomik yap ı ya bağ l ı  olarak belirlenen bu ihtiyat 

miktar ı , bankalar ı n hayali para yaratmas ı na s ı n ı r 

koyan bir i ş levi vard ı r. Bankalar belirlenen orandaki 

ihtiyat ı  zorunlu olarak ellerinde tutarlar. 

Örnek olarak X ş ahsi elindeki 100.000 milyonu 

değ erlendirmek ve faiz geliri elde etmek için banka 

sistemi içindeki A bankas ı na götürüp yat ı rs ı n, A 

bankas ı  için bunun ilk etapta anlam ı  bankan ı n 

100.000 milyon TL'I ı k borçlanmas ı d ı r. Bankan ı n 

Depozit 

paran ı n, 

hesap paras ı  
olarak 

geniş leyerek 

çoğ ullaş an 

özelliğ i ile 

bankalar, 

ekonomide bir 

manivela i ş levi 

görürler. 
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Banka 
müş teri- 
lerinden 
topladığı  

depozitolarla 
yarattığı  hayali 

paralardan 
gerçek 

para/kaynak 
yaratm ış tır. 

(10) Örnek ve tablo Swezzy 
ve Maga& (1987)ten 
etkilenerek 

.4; 

bilançosunda bu pasifler kalemi alt ı nda gösterilir. 

Banka için bu pasif kalemin bir di ğ er anlam ı  ise 
yukar ı da da belirtti ğ imiz gibi borç verilebilir kayna ğı n 

doğ mas ı d ı r, yani bu depozito önce pasifte yer al ı r, 

daha sonra ayn ı  depozite bankan ı n aktifinde borç 

verilebilir bir paraya dönü ş ür. Eğ er sistemde 

depozitolar üzerinde yüzde 20 oran ı nda bir karşı l ı k 

ay ı rma zorunlulu ğ u varsa, 1.000.000TL'n ı n 200.000 

TL' ı  zorunlu karşı l ı k ayr ı l ı r ve 800.0000 TL'l ı k bir borç 

verilebilir kaynak ortaya ç ı kar. Ş imdi banka bir üretici 

olan Z'ye 800.000 TL'l ı k bir kredi açt ığı n ı  varsayal ı m, 

ve Z'nin ald ığı  bu krediyi daha önce ald ığı  
malzemelerin borcunu kar şı lamak için ba ş ka bir 

üreticiye verdi ğ ini ve bunu basitleş tirerek B bankas ı  
kanal ı  ile gerçekle ş tirdi ğ ini dü ş ünelim, ş imdi bu i ş lem 

B bankas ı  için yeni bir Depozit anlam ı na gelir ve elde 

etti ğ i 800.000 TL'n ı n yüzde 20'sini karşı l ı k olarak 

ay ı rd ı ktan sonra (160.000 TL), kalan 640.000 TL'n ı  
yine hesap üzerinden bir ba ş ka tüketici ya da 

üreticiye kredi olarak aktarm ış  olsun ve bu da yine 

örneğ in tüketici araba almak için ald ığı  banka 

paras ı n ı  bir di ğ er C bankas ı na yat ı rarak i ş leme 

soksun. Bu süreç böylece hesap paras ı  üzerinden 

geliş en bir dizi depozit (mevduat) ve bir dizi kredi 

olarak zincirleme bir süreç halini alacakt ı r. Böylece 

banka sistemi bir dizi hayali depozit yaratm ış  
olacakt ı r ve bu hayali depozit ise beraberinde bir dizi 

hayali para yaratacakt ı r. E ğ er mevduat kar şı l ı k 

oran ı n ı  k ile gösterecek olursak, X ş ahs ı n ı n bankaya 

yat ı rd ığı  depozit (mevduat) banka sistemi içinde 

kendisinin 1/k kadar bir hayali depozit yani para 

yaratacakt ı r. Yani örneğ imizde; 

Hayali Para=1.000.000(1/20)=5.000.000 

Böylece kârl ı l ı k amac ı  ile kurulan bankalar her bir 

iş lem için elde ettikleri gelir 100.000 milyon TL' ı n ı  
5.000.000'a ç ı kartarak, artan i ş lem hacmi, her i ş lem 

için faiz elde etti ğ i için banka sermayesinin artmas ı na 

neden olurken, sanayi kapitalisti için para-

sermayenin 100.000 milyondan 5.000.000'a ç ı kmas ı  
ve böylece ekonomideki at ı l kaynaklar ı n harekete 

geçirilmesi ve daha fazla üretim daha fazla art ı -değ er 

anlam ı na geliyor. Tabloda süreç bir örnekle 

gösterilmi ş tir." 

Bankalar ı n hayali para yaratmas ı  baş ka bir 

aç ı dan ekonomide kullan ı lan paralar ı n h ı zla el 

değ iş tirmesine olanak sa ğ lad ığı  ölçüde, paran ı n 

devir h ı z ı n ı n artmas ı na neden olur. Bankalar ı n 

yukar ı da verdi ğ imiz süreci, bu anlamda paran ı n 

tedavül h ı z ı n ı n art ı rmas ı  yukar ı da vurgulad ığı m ı z 

hayali para yaratma sürecinin bir ba ş ka aç ı dan 

nedeni olarak analiz edilebilir. 

Toplam Sermaye Dola şı m Sürecinde Banka 
Sermayesi 

Gurley ve Show'un aç ı kça belirtti ğ i gibi, bankalar 

kapitalizmde t ı pk ı  diğ er firmalar gibi kâr amac ı  ile 

kurulmu ş  olup ellerindeki sermaye stoklar ı n ı  
ekonomik sürece bir meta olarak sokarak kârl ı l ı k 

koş ullar ı n ı  yakalamaya çal ışı rlar (Gurley ve Show, 

1971, 287). Bankalar ı n t ı pk ı  diğer kâr amac ı  ile 

kurulan firmalar gibi olduğ u doğ ru ise de, bankalar ı n 

ekonomide iş levleri ve piyasaya sunduklar ı  meta ile 

diğ er ekonomik aktifitelerden önemli farkl ı l ı klar 

gösterirler. Bankalar ekonomiye sadece gerçek 
anlamda meta yani para sunmazlar, fakat yukar ı da 
da vurguladığı m ız gibi reel karşı lığı  olmayan metalan 
da (ex-nihilo kredi ya da para-kredi olarak) piyasaya 
sürerler. Bankalar bu yönden finansal yap ı n ı n önemli 

unsuru olmakla birlikte, banka sermayesinin toplam 

ekonomi içinde dola şı m ı  daha da ayr ı cal ı kl ı  bir önem 

kazan ı r. Banka sermayesinin temelini te ş kil eden 

depozitolar ı n hayali para yaratmas ı n ı n en önemli 

sonuçlar ı ndan biri hiç ku ş kusuz bu hayali paran ı n 

bankalarca piyasada pazarlanmas ı  yani kredi olarak 

dola şı m sürecine aktar ı lmas ı d ı r. Burada dola şı m 

sürecine kredi biçiminde giren ve faiz getiren 
sermayenin önemli sonuçlanndan biri bu hayali 

paraları n gerçek paralara dönü ş mesi, hayali 
sermayenin gerçek sermaye yaratmas ı dı r. Banka 

kanal ı  ile hayali depozitolar kar şı l ığı  verilen krediler, 

özellikle üretime yönelik krediler bir para sermayesi 

olarak kapitalistin eline geçer veya yeni bir üretim 

sürecinin baş lamas ı  ya da varolan üretim sürecinin 

geniş lemesi amac ı yla kapitalist taraf ı ndan i ş gücü ve 

diğ er üretim araçlar ı n ı n temini için kullan ı l ı r. Böylece 

dola şı m sürecine para-sermaye olarak giren banka 

kredisi, bir aş amadan sonra üretim sürecine girerek 

üretken sermaye biçimini al ı r (Ü). Üretken sermaye 

olarak üretim süreci içinde art ı -değ er yarat ı l ı r ve ilk 

banka paras ı  üretim sürecinden geni ş leyerek ç ı kar 

(P'den P*'ye). Yukar ı da da vurgulad ığı m ı z gibi, bu 

geniş lemenin temelinde üretim süreci ve i ş gücü 

yatmaktad ı r. Üretim süreci sonucunda kapitalist elde 

etti ğ i paran ı n (P*) normal olarak bir k ı sm ı  yani ilk 

ald ığı  kredi kadar olan k ı sm ı n ı  (P) ve ayr ı ca bu 

krediye karşı l ı k olarak belirlenen faiz miktar ı n ı  (f) 

borç ald ığı  bankaya borcunun karşı l ığı  olarak iade 

eder. Bu iadenin (M+i) gerçek anlam ı  bankan ı n 

kaynaklar ı na eklenen gerçek banka-sermayesidir. 

Yani banka müş terilerinden toplad ığı  depozitolarla 

yarattığı  hayali paralardan gerçek para/kaynak 
yaratmış tı r. Bankalar ı n kaynaklar ı nda art ış a neden 

olan bu reel kaynaklar, bankan ı n yeniden kredi 
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Ş ekil -Banka Sermayesinin Dola şı m ı  

yaratma ko ş ullar ı n ı  gerçekle ş tirdiğ i için banka 

sermayesinin daha da bir art ışı na neden olmakta. 

M.Hall' ı n vurgulad ığı  gibi, genel geçer yaz ı n, 

bankalar ı n para yaratma olgusuna sürekli olarak 

kaydi para yani hayali para yaratma aç ı s ı ndan 

bakm ış lard ı r, banka sermayesinin üretim süreci ile 

ili ş kilerini incelemeye sokmad ı klar ı  için, bankalar ı n 

gerçek para yaratma i ş levlerini anlayamad ı klar ı n ı  
belirtmi ş tir. 

Banka sermayesinin yukar ı da anlat ı lan i ş leyiş i, bu 

anlamda iki önemli ili ş kiyi gözler önüne serer; 

dola şı m sürecinde banka sermayesi ve üretim 

sürecinde banka sermayesi. Banka sermayesi 

dolaşı m sürecine girerek bir arac ı  kimliğ i ile varolan 

tasarruflar ı  toparl ı yor ve yine dola şı m sürecinde 

ili ş kiye girdiğ i üretken kapitaliste bu paray ı  kredi 

olarak faiz getiren sermaye biçiminde belirli bir faiz 

kar şı l ığı  aktar ı yor. Üretken kapitalist için ald ığı  kredi, 

yeni üretim/yat ı r ı m ya da varolan üretimin 

geni ş letilmesi anlam ı nda i şgücü ve di ğ er üretim 

araçlar ı n ı n al ı m ı nda kullan ı larak üretim süreci 

baş lat ı l ı yor. Böylece üretim sürecine giren banka 

kredisi üretim sürecinden geni ş leyerek ya da art ı k-

değ er yaratarak ç ı k ı yor. Ş ekilde de gösterilen bu 

i ş leyi ş in en önemli sonuçlar ı ndan biri; banka 

sermayesinin hayali para yaratma sürecinin gerçek 

temelinin asl ı nda üretim sürecine ba ğ l ı  olduğ u ve 

bunun ötesinde yarat ı lan art ı -değ ere ba ğ l ı  olduğ u 

sonucudur. Banka sermayesinin geni ş lemesi için 

gerçek kaynak art ışı  olarak (M+f) ilk verilen para ve 

faizin yan ı  s ı ra üretim süreci sonucunda ( ş ekilden de 

anla şı labilineceğ i gibi) geni ş leyerek ç ı kan paran ı n 

(P"), bir ba ş ka parças ı  kapitalistin üretimden elde 

Kaynak:(Hall;1992) 

ettiğ i körd ı r - k- (art ı -değ erin faizden arta kalan k ı sm ı ). 
Bankac ı l ı k aç ı s ı ndan kapitalistin elde etti ğ i kör yeni 

bir kaynak, yeni bir depozitodur. Geli ş miş  bankac ı l ı k 

sisteminde, tüm i ş lemlerin bankalar arac ı l ığı  ile 

yap ı ld ığı  dü ş ünüldüğ ünde, kapitalistin elde etti ğ i 

kör ı n parasal bir biçimde oldu ğ u ve bununda 

bankalarda tutuldu ğ u gerçeğ i de aç ığ a ç ı km ış  olur. 

Bunun do ğ al sonucu ş ekilden de görülece ğ i gibi, 

kapitalistin kön, bankalar için yeni bir depozit 

kaynağı d ı r, yani kapitalistin kön yeni hayali depozit 

yaratma kayna ğı d ı r (Hall, 1992). 

Hayali banka paras ı  ile hayali sermaye aras ı nda 

önemli bir benzerlik vard ı r. Bu benzerlik, kriz 

dönemlerinde hayali para ya da sermayenin temsil 

etti ğ i değ erleri realize edememesi yönündeki 

benzerliktir. T ı pk ı  bir vurgulad ığı m ı z hayali 

sermayenin gerçek sermayeden hareketle yarat ı ld ığı  
ve bir süre sonra, gerçek sermayeyi temsil etme 

gücünün kalmad ığı  gibi hayali banka paras ı  da belirli 

bir zamandan sonra gerçek de ğ erden iyice 

uzakla ş t ığı  gibi borç olarak verilen hayali sermayenin 

geri dönmemesi yönünde bir tehlikeyi içinde ta şı r. 

Derinle ş mi ş  bunal ı m dönemlerinde bireysel 

firmalar ı n d ış sal finans ı n ı n artmas ı  ile birlikte, 

bankalar üretken sermayeler kar şı s ı nda büyük 

avantajlar kazan ı rlar. Ku ş kusuz avantaj, faiz 

oranlar ı n ı  art ı rarak art ı -değ erin büyük bir k ı sm ı na el 

konulmas ı d ı r. Burada bir paradoksun varoldu ğ u 

hemen anla şı lacakt ı r. Paradoks ya da sürece içkin 

olan kriz e ğ ilimi. Banka sermayesi bunal ı m 

dönemlerinde üretken sermaye kar şı s ı nda kazand ığı  
avantajl ı  duruma ba ğ l ı  olarak üretken sermayenin 

üretim sonucunda el koydu ğ u art ı -değ erin artan 

oranlarda büyük k ı s ı mlar ı na el koymas ı , üretimi 

olumsuz yönde etkilerken ayn ı  zamanda üretimden 

kaynaklanan kendi kazanc ı n ı n da yok olmas ı na 

neden olur. Böylece banka sermayesi ile üretken 

sermaye aras ı ndaki hiyerarş ik iliş kinin tersine 

döndü ğ ü kriz dönemleri, banka sermayesi krizi bir 

ölçüde önlerken kazand ığı  güç ayn ı  zamanda 

gücünün zay ı flamas ı  anlam ı na gelir. 

Banka sermayesini olu ş turan; ilk sermaye (+) 

depozitolar ve daha sonra bunlar ı n reel kaynaklar 

haline gelerek artmas ı , bankalar ı n ekonomide para-

sermayenin merkezile ş tiğ i birimler olarak güç 

kazanmas ı na yol açar. Zamanla bu güç ekonomi 

üzerinde geni ş leyen hegemonik bir güce dönü ş ür. 

Bankalar bu anlamda para sermaye gücü ile ilk etapta 

girdikleri alan hayali sermaye alan ı d ı r, yani özel 

kapitalist iş letmelerin piyasaya sunduklar ı  hisse 

senedi ve tahviller gibi k ı ymetli kağı tlar ı n al ı m 

sat ı m ı na girmeleridir. Yani bankalar hisse senedi/ 

tahvil al ı p satarak hayali sermaye dünyas ı n ı n önemli 
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Bankalar, 

paran ı n 

dönemler aras ı  
fiyat ı  olan faiz 

ile paralar 

aras ı  paran ı n 

fiyat ı  olan 

döviz kuru 

aras ı ndaki 

potansiyel 

kârl ı l ı klar ı  
tüketme için 

bir dizi organi- 

zasyon ve 
teknolojik 

yeniliklere 

yönelmi ş tir. 

(11) Bankalar ı n tarihsel süreç 
içinde ulusiararasrla şma 
eğ itimleri ve 
uluslararas ı laşma yollar ı  
ile ilişkin detayl ı  bir ele 
al ış  için Dickens (1992, 
358-382). 
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I arac ı  lar ı  ndan biri olurlar. Para sermayesinin 

merkezileş tiğ i birimler olarak bankalar ı n serma-

yesinin "büyük k ı sm ı  bu nedenle tamamen 

saymacad ı r ve senetlerden (poliçelerden), hükümet 

tahvillerinden (bunlar harcanm ış  sermayeyi temsil 

ederler) ve hisse senetlerinden (gelecekteki gelir 

üzerine çeklerden) olu ş ur" (De Brunhoff, 1992, 76). 

Örnek olarak Türkiye prati ğ ini ele ald ığı m ı zda, 

Istanbul Menkul K ı ymetler Borsas ı nda gerçekleş -

tirilen toplam menkul sat ışı n ı n yakla şı k yüzde 93'ü 

bankalar arac ı l ığı  ile gerçekleş tirilmiş tir. Brunhoffun 

vurgulad ığı  gibi bankalar bu yönleriyle kredi 

ili ş kilerinde stratejik bir sektör olarak karşı m ı za 

ç ı karlar. Stratejik bir sektör olarak bankalar, bir 

yandan para sermayesinin hareketlerini di ğ er yandan 

ödeme araçlar ı n ı n yönetimini düzenleyen tek 

kurulu ş tur (De Brunhoff, 1992, 76) . 

Bankalar üretken sermaye ile olan ili ş kilerinin 

yan ı  s ı ra bugün çok iyi bilinen bir dizi farkl ı  iş levleri de 

4-  yerine getirir. Bunlardan en önemlisi yukar ı da 

bahsetti ğ imiz tüketici kredileridir. Üretken sermayeye 

verilen kredilerden farkl ı  olarak gelecekteki üretim 

üzerinden de ğ il de, gelecekteki gelir üzerinden 

muazzam ölçüde alacak haklar ı n ı n birikmesine 

neden olan tüketici kredileri, bir yandan "tüketimin 
zorlanmas ı  ve ihtiyaçlar ın geniş letilmesi" i ş levi 

görürken, di ğ er yandan banka sermayesinin temel 

besini olan para sermayesinin devir h ı z ı n ı  art ı rarak 

bankalar ı n bir yandan artan i ş lem üzerinden faiz 

geliri elde etmesi, diğ er yandan da artan devir h ı z ı  
sayesinde at ı l olan para-sermayelerini banka 

sermayesine çekme i ş levi görür. Tüketici kredisi 

ç ı lg ı nl ığı n ı n ald ığı  boyutlar ı  anlamam ı z aç ı s ı ndan 

ABD kritik bir örnek te ş kil etmektedir. ABD'de 

bankalar ı n mü ş terilerine açt ığı  tüketici kredisi 1993 

y ı l ı nda 325 milyar dolar tutar ı ndad ı r. Bu miktar 

Türkiye'nin toplam d ış  borcunun 6 kat ı ndan fazla. 

Yine 1993 y ı l ı nda ABD'de tüketici kredisi ile yap ı lan 

tüketim miktar ı  700 milyar dolar ve bu rakam Türkiye 

milli gelirinin 5 kat ı . Tüketici kredilerinin banka 

sermayesi için yukar ı da tan ı mlanan yararl ı  iş levleri 

di ğ er yandan bir bütün olarak sistem için, piyasada 

aşı r ı  düzeye ula ş an metalar ı n daha kolay paraya 

dönü ş mesini sağ lar. 

Banka sermayesinin en önemli özelliklerinden bir 

diğ eri ise, bankalar ı n sadece ülke içi kaynaklar ı  
kullanmay ı p, uluslararas ı  piyasadan döviz olarak 

kaynak yaratma olanaklar ı na sahip olmalar ı d ı r. Bu 

olana ğı n temelinde ulusal para ile di ğ er uluslar ı n para 

sistemindeki farkl ı l ı k yatar. Bankalar do ğ al olarak 

kendi mü ş terilerinin yabanc ı  ülkelerle ili ş kili olan 

ekonomik faaliyetlerine de arac ı l ı k eder. Bankalar, 

ulusal paralar ı , istenen yabanc ı  para ile de ğ iş  toku ş  

iş lemini de arac ı  olur. Daha da ötesi, mü ş terilerine 

döviz olarak kredi olanaklar ı  sağ lamakta ya da döviz 

olarak mevduat kabul eder. Daha da önemli bir nokta, 

özellikle günümüz dünyas ı nda artan finansal 

deregülasyon sürecinde, bankalar ülkelerin 

uygulad ığı  faiz ve döviz kuru politikalar ı n ı n yaratt ığı  
farkl ı l ı klardan yararlanarak, bu farkl ı l ı klar ı  kârl ı l ı k 

amac ı  ile değ erlendirmeye yönelmesidir. Özellikle 

küçük ölçekli bankalar bu anlamda bu farkl ı l ı klar ı  
kullanmak için uluslararas ı  tekelci bankalar ya da 

E.Mandel'in kulland ığı  biçimi ile uluslararas ı  emper-

yalist bankalardan borç alarak, yabanc ı  para olarak 

borçlan ı rlar. Bankalar ı n uluslararas ı  piyasalarda 

borçlanmas ı  ve bu borçlanma iliş kileri oldukça farkl ı  
tekniklerle gerçekle ş tirilmi ş tir. Değ er ili ş kilerinin 

uluslararas ı laş mas ı  ile birlikte meta ve para üretim 

ko ş ullar ı n ı n da uluslararas ı la ş mas ı  bankalar ı n 

iş levlerinin uluslar aras ı laş mas ı na neden olmu ş tur. 

"Bankalar, paran ı n dönemler aras ı  fiyat ı  olan faiz ile 

paralar aras ı  paran ı n fiyat ı  olan döviz kuru aras ı ndaki 

potansiyel kârl ı l ı klar ı  tüketme için bir dizi organi-

zasyon ve teknolojik yeniliklere yönelmi ş tir. Banka-

lar ı n döviz olarak kaynaklar ı  üç ba ş l ı k alt ı nda 

toplanabilir; mü ş terilerinden toplad ı klar ı  döviz 

mevduatlar ı ,uluslararas ı  emperyalist bankalardan 

al ı nan krediler (borçlar) ve di ğ er kaynaklardan 

bulduklar ı  dövizler. Bankalar ı n yabanc ı  paralar ı n 

ülkeye giri ş  ç ı k ış lar ı  üzerindeki s ı n ı rlamalar ı n ı n 

kald ı r ı lmas ı na paralel olarak, yabanc ı  kaynaklara 

h ı zla yönelmeleri ve yabanc ı  kaynaklarla ülke içi ve-

ya ülke d ışı  finans piyasalar ı nda kâr amac ı  ile 

iş lemlere girmeleri finansal piyasalar ı n zaten varolan 

k ı r ı lgan yap ı lar ı n ı  daha da k ı r ı lgan ve dengesiz 

olmas ı na neden olmu ş tur. Aç ı k pozisyon olarak 

adland ı r ı lan ve bankalar ı n döviz varl ı klar' ile döviz 

yükümlülükleri aras ı ndaki fark, tam anlam ı yla belirsiz 

bir gelecek üzerinden bankalar ı n oynad ığı  bir kumar 

haline gelmiş tir. Ülke içi yüksek faiz oranlar ı ndan ve 

düş ük döviz kurundan yararlanmak isteyen bankalar, 

büyük miktarlarda yabanc ı  bankalardan borçlanmaya 

giderek elde ettikleri dövizleri ülke içi ulusal paraya 

çevirerek yurt içi faize yat ı r ı lmakta ve süre sonunda 

paran ı n getirisi olan yüksek faiz getirisi elde 

edilmekte, elde edilen faiz ile ana para yeniden 

yabanc ı  paraya çevrilip, al ı nan borç yabanc ı  para art ı  
yabanc ı  para faizi ödendikten sonra kalan para 

bankan ı n kar ı  olmakta. Tüm bu iş leyiş in ve bu kolay 

ve a şı r ı  kazanc ı n gerçekle ş mesi için temel ş art 

ülkenin uygulad ığı  dü ş ük döviz kurunun devam 

etmesidir. Bu devam etmeyip de ani bir devalüasyon 

yani ulusal paran ı n diğ er uluslar ı n paras ı  karşı s ı nda 

değ erinin dü ş ürülmesi ile yabanc ı  kaynaklardan 

borçlanan bankalar ı n borçlar ı  devalüasyon oran ı nda 
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artmakta, Örnek olarak 1994 y ı l ı nda Türkiye'de 

yaş anan banka iflaslar ı  ve finansal yap ı lar ı n krize 

girmesi bu anlat ı lan süreçle yak ı ndan ilgilidir. 

Bankalar ı n bu tip aç ı k pozisyonlarda ani kazanç ya da 

kay ı plara sebep olmas ı , belirsiz olarak 

tan ı mlad ığı m ı z gelece ğ in daha da belirsizleş mesine 

neden oldu ğ u gibi bu belirsizlik üzerinden hareket 

edenlerin etkinlikleri de tam anlam ı yla bir kumara 

dönü ş mekte. Bankalar ı n ulusal para ile di ğ er ulusal 

paralar aras ı nda köprü vazifesi görmesi ile olu ş an 

k ı sa dönemli sermaye hareketleri bankalar ı n 

ekonomideki önemini daha da art ı rm ış t ı r. Bankalar 

sadece uluslararas ı  diğ er bankalar ile ili ş ki halinde 

olmay ı p, di ğ er yandan bankalar, ülke içi 

mü ş terilerinin uluslararas ı  hayali sermeye piyasa-

lar ı nda (dünya borsalar ı ) tasarruflar ı n ı  değ erlendir-

melerini ya da bizim kulland ığı m ı z terminoloji ile 

ulusal para-kapitalistlerinin faiz getiren sermayelerini 

uluslararas ı  ölçekte de ğ erlendirmelerine arac ı l ı k 

etmekte. Örnek olarak Koç Amerikan Bank, Interbank 

ya da İş  Bankas ı  bu hizmetleri ülkemizde sunmakta 

ve bu yönde bir dizi arac ı  kurum kurulmaya 

ba ş lam ış t ı r. Bankalar ı n hayali depozitolar yaratarak 

hayali para yaratmas ı  ile yukar ı da i ş levleri bir arada 

dü ş ünüldüğ ünde banka sistemi bir bütün olarak 

ekonomideki at ı l kaynaklar ı n ekonomiye çekilmesi 

gibi bir iş lev ile bu kaynaklar ı n üretken sermayeye 

çevrilmesi ile ekonomide olumlu i ş levler yüklenmesi 

gerçe ğ i, ekonominin üretim temelli geni ş leme 

dönemlerine ait bir özelliktir, oysa ayn ı  reel 

ekonomiyi, üretim temelli ekonomiyi destekleyen 

banka sistemi, yukar ı da da Marx'tan al ı nt ı  ile 

gösterdi ğ imiz gibi özünde tamamen hayali sermaye, 

hayali de ğ erler üzerinde geli ş en bir sistemdir. Banka 

sermayelerinin bu hayali de ğ erler üzerinde geli ş imi 

beraberinde özellikle kriz dönemlerinde, para 

değ erinin büyük ölçülerde gerçek de ğ erlerden 

sapmas ı na neden olur. Reel de ğ erler ve bir bütün 

olarak ulusal değ i ş kenler üzerindeki bu tehlike, 

özellikle banka sermayesinin a şı r ı  geliş imi yani hayali 

para sisteminin a şı r ı  geni ş lemesi ve bu geni ş lemenin 

faiz oranlar ı  ile birleş erek ekonomide reel kesimin 

nefes almas ı n ı  imkans ı z hale getirme olas ı l ı klar ı  
finansal dünyam ı za bir yeni aktör ,  sokmu ş tur, bu aktör 

D.Harvey'in güzel tan ı mlamas ı  ile ulusal paran ı n 
gardiyan ı  olan merkez bankas ı d ı r (Harvey, 1984, 

323). Merkez bankalar ı n ı n kurulu ş undaki temel 

mant ı k, bu oldukça kaygan zemin üzerinde yükselen 

banka sermayesinin ekonomi üzerinde yarataca ğı  
olas ı  tehlikeleri en aza indirmek ya da do ğ an zararlar ı  
toplumsalla ş t ı rmakt ı r. Kumarhane ekonomisi olarak 

tan ı mlad ığı m ı z 1970'lerin ekonomisinde finansal 

yap ı lar ı n olu ş turduğ u s ı rça köş klerin en küçük etkide 

tuzla buz olmas ı n ı  engelleyen birimler merkez 

bankalar ı  olmu ş tur ve bu tehlikeli durumlarda merkez 

bankalar ı  finansal arac ı lar ı n yaratt ığı  zararlar ı  ülke 

çap ı nda yayarak etkisini azaltma yönüne gitmi ş tir." 

Devletin merkez bankas ı  kanal ı  ile parasal dünyay ı  
dengede tutma amac ı na rağ men, bizzat devletin 

finansal dünyada varl ığı  para-kapitalistleri ve finansal 

varl ı klar ı n varolu ş unun önemli kaynaklar ı ndan biri 

olmu ş tur. Kapitalizmin yukar ı da verdiğ imiz bankalar 

kanal ı  ile hayali para , borsa kanal ı  ile hayali sermaye 

yaratmas ı n ı n yan ı  s ı ra, devletin üretken kar şı l ığı  
olmadan yapt ığı  borçlanmalar bir üçüncü hayali 

sermaye yaratma kayna ğı  olmu ş tur. Kapitalizmin bir 

ili ş kiler sistemi olarak kurulu ş undan itibaren devletin 

kendi faaliyetlerini finans etme zorunlulu ğ u para ve 

finans olgusunu anlamada temel olmu ş tur. 

Referans 

Arrighi,G(1996)The Long Twentieth Century; Money 

Power, and the Origins of Our Times", Verso, London. 

Bhaskar,R(1989)The Possibility of Naturalism.,Harvester 

Press, London. 

Boyer,R(2000) " ı s a finance led growth regime a viable 

altemative to Fordism? A Prelimenary Analysis", Economy 

and Society, cilt 29, say ı  1, sayfa 111-145. 

Braudel,F(1986) Civilization & Capitalism 15"'-18' h 

 Century:The Perspective of The World, cilt 111, William 

Collins Sonsa Co Ltd, London. 

Clarke,S(1990-1991)"The Marxist Theory of 
Overaccumulation and Crisis"., Science and Society., cilt 54, 
say ı  4. 

Crotty,J(1987)"The Role of Money and Finance in Marx's 

Crisis Theory", The Imperilled Economy, (eds; R,Chenery ve 

diğ erleri), The Union of Radical Political Economics, New 

York. 

Crotty,J,R(1990)"Owner-manager conflict and financial 

theories of investment instability: a critical assessment of 

Keynes, Tobin, and Minsky", Journal of Post Keynesyan 

Economics, cilt 12, say ı  4, sayfa:519549). 

Crotty,J,R(1993)"Rethinking Marxian Investment Theory: 

Keynes- Minsky lnstability, Competitive Regime Shifts and 

Coerced Investment", Review of Radical Political Economy, 

vo1,25/1. 

Davidson,P(1986) Money and The Real World, MacMillan, 

London 

Davidson,P(1994) "Money and Uncertainty/Liquidity 

Preference-the Demand for Money/The Finance Motive and 

Interdependence of the Real and Monetary World"., Post 

Keynesian Macroeconomy,  Theory, Edward Elgar, London 

(12) Merkez bankas ı n ı n 
lonlgan finansal 
yap ı larda, para-yönetici 
kapitalizm olarak 
adland ı nlan bu 
dönemdeki kurtar ıc ı  iş levi 
Minsky detayl ı  olarak ele 
alm ış tı r (Minsky,1987). 

pe
cy

a



De Brunhoff,S(1976) Marx on Money, Urizen Books.New 

York. 

De Brunhoff,S(1 9 9 2) Devlet ve Sermaye, 

(çev;K.Lordo ğ lu), İ mge Yay ı nlar ı ,. Ankara. 

Dickons,M(1992) Second Divide 

Dumenil,E ve Levy D (2000) "Cost and Benefit of 

Neoliberalism", www.cepremap.cors.frIlevy/, 2000 Temmuz 

Tarihinde al ı nm ış t ı r. 

Dymski,G,A(1992) "A New View of The Role of Banking 

firms in Keynesian Monetary Theory", Journal of Post 

Keynesyan Economics, cilt 14/3. 

Ercan,F(1997) Para ve Kapitalizm, Ceylan 

yay ı  nevi, İ stan bul. 

Ercan,F(1999) " İ ktisat Üzerine Ele ş tirel Önermeler", İ ktisat 

say ı  389, sayfa 86-94. 

Ercan,F (2000) "Kriz Üstüne Dü ş ünceler(I), "imparator 
Ç ı plak" İ  mparatorun Terzileri de 	Kendilerini 	iyi 

H issetmiyor", İ ktisat, say ı  410-411, sayfa 38-41. 

Ercan,F (yay ı nlanmam ış  çal ış ma) Kapitalizmin Krizleri ve 

Finansal Dinamikler: Marksist Bir Çerçeve. 

Fine,B(1985-86) "Banking Capital and The Theory of 

Interest"., Science &Society., cilt XLIX.,say ı  4. 

Go Idstein,D(1995) "Uncertainty, Com petition, and 

Speculative Finance in the E ighties"., Journal of 

Economics., cilt XXIX, say ı  3. 

Hall,M(1992) "On the Creation of Money and The 

Accumulation of Bank-Capital", Capital&Class, say ı  48- 

Autumn. 

Harris, L(1977) "On Interest, Credit and Capital", Economy 

& Society, vol.5. 

Harvey,D(1984) Limits To Capital, Basit Blackwell,Oxford. 

Hilferding,R(1981)Finance Capital A study of The Latest 
Phase of Capitalist Development, (Çev: T. Bottomore), 
Routledge and Kegan Paul, London 

Kalecki,M(1971) Selected Essays on The Dynamics of 

Capitalist Economy, Cambridge University Press, London. 

Keynes,J,M(1961) The General Theory of Employ-ment, 

Interest and Money, Mac Millan, London. 

Kregel,J.A(1987)"Markets and Instutions as Features of a 

Capitalist Production System"., Altematives to Econonomic 

Orthodoxy., (ed:R.AI belde, C.Gunn ve W.Waller)., 

M.E.Sharper Inc, London. 

Mandel,E (1987) Late Capitalism,Verso, London. 
Marx,K (1975a) Theories of Surplus Value-Part III„ 

Lawrance & Wishart, London. 

Marx,K (1977)Grundrisse Foundations of The Critique of 

Political Economy., (çev; M.Nicolaus)., Pelican, London. 

Marx;K (1979c)Kapital-II, (çev;A.Bilgin), İ kinci Bask ı ,Sol 

Yay ı nlar ı . Ankara. 

  

3
1

7
7

=
7

m
w

ri
ıi  

Marx;K (1986)Kapital-I, (çev;A.Bilgin),Üçüncü Bask ı , Sol 

Yay ı nlar ı . Ankara. 

Marx,K (1990)Kapital-III, (çev;A.Bilgin), İ kinci Bask ı ,Sol 

Yay ı nlar ı .Ank. 

Minsky,H,P (1977)"An 'Economics of Keynes' Perspective 

on Money", Modem Economic Thought, (ed;S, Weintraub), 

University of Pennsylvania Press, Pennsylvania. 

Minsky,H,P (1982)Can It Happen Again?, M.E Sharpe INC. 

Armonk, New York. 

Minsky,H,P (1981)"The Breakdown of the 1960's Policy 

Synthesis"., Telos., say ı  50. 

Minsky,H,P (1986)"The Crises of 1983 and The Prospects 

for Advanced Capitalist Economies", (eds; S.W.Helburn ve 

D.F.Bramhal)., Marx,Schumpeter, Keynes., M.E.Sharpe, 

Inc., London. 

Minsky,H,P (1989)"Financial Crises and Evolution of 

Capitalism: The Crash of '87-What Does It Mean? Capitalist 

Development and Crisis Theory içinde, (eds.M.Gottdiener 

ve N.Komninos), Macmillan, London. 

Minsky,H,P (1989)"Money and Crisis in Schumpeter and 

Keynes"., The Economic Law of Motion of Modern Society., 

içinde (ed:H.J.Wagener ve J.W.Drukker), Cambridge 

University Press, Cambridge. 

NeaI,L(1990) The Rise of Financial Capitalism 

Internalisation Capital Markets in the Age of Reason, 

Cambridge University Press, Cambridge. 

Panico,C (1988) "Marx on Banking Sector and The 
Interest Rate", Science and Society, cilt 52,say ı  3. 

Parsons,J,E(1988)"Bubble, Bubble, How Much Trouble? 

Financial Markets, Capitalist Development and Capitalist 

Crises", Science and Society, cilt 52, say ı  3. 

Perelman,M(1990)"The Phenomenology of Constant 

Capital and Fictitious Capital", Review of Radical Political 

Economics, cilt 22, say ı 2-3. 

  

Schumpeter,J,A(1962)The Theory of Economic 

Development,A Galaxy Books, New York. 

 

4
7

11
11

33
.1

,3
  

Simon S,(1976)" Bankac ı l ı k Sanayinin Oluş mas ı ", 	- 

Catechisme des Industriels'den al ı nt ı -Sosyalist Siyasal 

Düş ünüş  Tarihi cilt-I, (der:M.Tuncay) , Bilgi Yay ı nevi, 

İ stanbul.. 

  

Lovering,J(1990b)"Neither Fundamentalism nor 'New 

Realism': a Critical Realist Perspective on Current Divisions 

in Socia list Theory", Capital&Class, Say ı  42. 

IM
M

3
T

■M
"
4

1
 

pe
cy

a



M
=

rn
:n

:a
 

=
,"I

•IA
::1

ü[
.1

1
[
4
M

2
  

Serbest bir Bankac ı l ı k Sisteminde Yay ı lma Eğ iliminde Olan Banka Baş ar ı s ı zl ı klar ı   

Bu makale, özel takas kurumu düzenlemelerine 

dayanan, düzenlenmemiş  bir bankac ı lık sistemi 

modeli geliş tirmektedir. Böyle bir sistem, kamu 

güvenlik a ğı na göre, ödünç vermedeki ahlaki 

tehlikeleri (moral hazard) ve dolay ı s ıyla bir bankan ı n 

yükümlülüklerini yerine getirememe olas ı lığı n ı  
azaltmas ı na rağ men, sistemik bir ş oka veya genel 

likidite s ıkıntıs ı na dayanan yayı lma eğ ilimli banka 

baş ans ızlıklarının olas ı lığı n ı  arttı rmaktadı r. 

1.Giriş  

Bankac ı l ı k düzenlemeleriyle ilgili giderek 

daha etkinlik kazanan görüş e göre: 

.Banka ba ş ar ı s ı zl ı klar ı n ı n temelinde, bankalara 

hücumu önlemek için 'büyük bunal ı m' s ı ras ı nda 

uygulanan 'güvenlik a ğı ' düzenlemelerinin büyük bir 

pay ı  vard ı r, 
.Mali istikrar ı  yeniden elde etmenin tek yolu bu 

koruma uygulamalar ı n ı  terk etmek ve bankac ı l ı k 

sistemini en düş ük düzeyde müdahalelerle i ş leyecek 

hale getirmektir, 

.Sistemik şoklara karşı  en etkin korunma, takas 

kurumu gibi özel kurumsal düzenlenmeler ile elde 

edilebilir (bkz. Calomiris, 1999). 

Bu k ı sa makalede, düzenlenmemi ş  bir bankac ı l ı k 

sektöründeki denge konumunu göz önüne alarak 

yukar ı daki son madde üzerinde duraca ğı z. Bu 

durumda sektör h ı zla yay ı lan banka hücumlar ı na 

maruz kalabilir. Analizimizi Aghion, Bolton ve 

Dewatripont (1999) taraf ı ndan geliş tirilen model 

üzeri ne olu ş tu racağı z. 

2. Model 

Modelimiz, Diamond ve Dybvig (1983) ve 

Postlewaite ve Vives (1987) taraf ı ndan geli ş tirilen 

modelin birçok bankay ı  kapsayacak ş ekilde 

uyarlanm ış  halidir. Model dört zaman diliminden 

olu ş makta ve en az iki banka (N Banka say ı s ı , N2) ve 

her bir bankada 3 tip mevduat sahibi olmas ı na olanak 

tan ı  maktad ı r. t=0 zaman ı nda, her bir mevduat sahibi 

kendi yerel bankalar ı na 1=1 miktar ı nda paralar ı n ı  
yat ı r ı rlar. Bu mevduat, (ve varsa faiz) takip eden 

t{1,2,3}dönemlerinin herhangi birinde 1=1 miktar ı  
kadar çekilebilir. Diamond ve Rajan' ı n (1998) 

modelindeki gibi mevduat sahiplerinin 1/3'ü =1 miktar 

paralar ı n ı  (=1 den büyük toplam getiri sa ğ layan, B>1) 

daha iyi bir projede de ğ erlendirmek üzere 

t{1,2,3}dönemlerinin her birinde çekmek iste-

mektedirler. t zaman ı nda daha iyi bir yat ı r ı m f ı rsat ı  
yakalayan bir mevduat sahibine t-tipi mevduat sahibi 

diyelim. t=0 zaman ı nda mevduat sahipleri hangi tip  

olduklar ı n ı  bilmemektedir. t-tipi olup olmad ı klar ı n ı  
ancak t {1,2,3} zaman ı nda öğ renebilirler (Çünkü t=3 

tipi mevduat sahibi, hangi tip oldu ğ unu t=2 zaman ı n ı n 

geçmesinden sonra ö ğ renmek durumunda 

olduğ undan, bu durum sadece t=1,2 tipi için 

geçerlidir). 

Bankalar {d„d,,d,}mevduat sözle ş melerini sunar. 

Burada t=0 zaman ı nda (daha önce bir para çekme 

iş leminin gerçekleş miş  olmad ığı  bir durumda) yat ı r ı m 

yap ı lan her bir dolar için d„ t zaman ı nda çekilebilen 

toplam miktar ı  gösterir. Denge konumunda, mevduat 

sahipleri tek bir dönemde sahip olduklar ı  her şeyi 

çekmeyi seçer ve bundan dolay ı  diğ er para çekme 

yap ı lar ı n ı  gözönünde bulundurmak gerekli değ ildir. B 

'nin yeterli miktarda büyük oldu ğ u durumda, bir banka 

için optimal olan d,1 ve d 21'i ödemeyi taahhüt etmek 

olacakt ı r. Her banka t=0 zaman ı nda ald ığı  
mevduatlar ı  k ı smen likiditesi olan ve t=0 zaman ı nda 

yat ı r ı lan her dolar için t=1,2,3 tarihinde nakit ak ışı  r, 

sağ layan bir projeye yat ı r ı r. Banka (y<1 ile) dolar 

başı na (1-y) maliyetle gelecekteki nakit ak ışı n ı  öne 

alabilir. Nakit ak ışı  tesadüfidir, yani bir banka para 

çekme için talep edilen miktar ı  her zaman elinde 

bulunduramayabilir. Bu durumda, banka di ğ er 

bankalardan ödünç para alabilir. E ğer banka bütün 

mevduat yükümlülüklerini geri ödemek için gerekli 

miktar ı  toplayamazsa (standart oldu ğ u üzere) 'ilk 

gelen alaca ğı n ı  al ı r' temeline dayan ı larak mevduat 

sahiplerine ödeme yap ı l ı r. 

Nakit ak ış  yap ı s ı n ı n aş ağı daki gibi basit bir 

ş ekilde oldu ğ unu varsayal ı  m. Nakit ak ış lar ı  
birbirinden ba ğı ms ı z olarak ve benzer biçimde 

dağı lm ış t ı r. 

R1 -A ,R2 -A ,0 	(1 - q) prob. ile 
(R1 , R2 , R3) 	(q p) prob. ile 
(R1 -A,R2 -A, R3 +2A) q(1 - p) prob. ile 

Burada, R,>1 bütün t ler için, R- A <Y2 t=1,2 

zamanlar ı  için ve R,+R2‹ 3 dür. 

Bu model, bir bankan ı n yükümlülüklerini yerine 

getirememe, bir di ğer değ iş le ödeyememe (r,=0 

olduğ unda) durumu kadar likidite s ı k ı nt ı s ı  durumunun 

da (rt= R-A t=1,2 zamanlar ı  için ve 1'3= 2A) 

oluş mas ı na imkan tan ı r. 

Durumu basite indirgemek gerekirse, bir 

bankan ı n ödeyememe durumu pozitif bir olas ı l ı kla 

ancak bankalar ihtiyatl ı  biçimde yat ı r ı m yap-

mad ığ  ı nda ortaya ç ı kabilir. Bir di ğ er değ iş le, bir 

bankan ı n ödeyememe durumu, kamu güvenlik a ğı yla 

korunduğ unda ortaya ç ı kan ödünç vermedeki ahlaki 
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risklerden (moral hazard) kaynaklan ı r. 

Olaylar ı n ve eylemlerin zamanlamas ı  ş u 

ş ekildedir: t=0 zaman ı nda bankalar mevduat 

sözle ş melerini haz ı rlar ve mevduat sahipleri 

servetlerini kendi yerel bankalar ı na yat ı r ı rlar. t=1 

zaman ı nda tip-1 mevduat sahipleri kendi gruplar ı n ı  
öğ renir ve fonlar ı n ı  çekerler. Eğ er bir banka bütün 

para çekme i ş lemlerini karşı layamay ı p bunda 

ba ş ar ı s ı z olursa, bu kamunun bilgilendirilmesi 

olay ı d ı r. Mevduat sahipleri en az ı ndan ihtiyaç 

duyduklar ı nda para çeker (t zaman ı nda t-tipi iseler), 

fakat (mesela bankan ı n ödeyememe durumuna 

dü ş mesinden korkuyorlarsa) daha erken de para 

çekme eylemini seçebilirler. 

Çok iyi bilindiğ i gibi erken para çekme kendi 

kendini tekrarlayan rasyonel bir pani ğ e yol açabilir. 

Böylece, tip-2 ve tip-3 mevduat sahipleri için 1 

zaman ı nda bankalar ı na hücum etmek rasyonel 

olabilir. Bu dengeleri bir kenara b ı rak ı p tek bir 

bankan ı n baş ar ı s ı z olu ş uyla tetiklenen ve daha sonra 

yay ı lan panikler üzerinde duraca ğı z. Bu tür panikler 

t=1 zaman ı nda ba ş ka bir bankan ı n baş ar ı s ı zl ığı n ı  
müteakiben tip-3 mevduat sahipleri t=2 zaman ı nda 

bankalar ı na hücum ettiğ inde ortaya ç ı kabilir. 

3. Takas Kurumu (Clearing House) Düzen-
lemesiAlt ı nda Denge. 

Bu bölümde, takas kurumu düzenlemesi üzerine 

kurulmu ş , bir bankac ı l ı k sistemini inceleyece ğ iz. 

Mümkün olabilen en iyi senaryoya halinde, böyle bir 

sistem takas kurumuna üye bankalar ı n etkin ve 

dikkatli izlenmesi yoluyla herhangi bir ödeyememe 

riskini ortadan bileceklerdir. Ödeyememe durumunda 

olan üyeler olmad ığı nda, takas kurumu, toplam 

likidite s ı k ı nt ı s ı  olmad ığı  sürece bankalar aras ı  ödünç 

verme yoluyla bireysel likidite s ı k ı nt ı lar ı na kar şı  
maksimum derecede ortak bir güvence sa ğ layabilir. 

Her bir bankan ı n nakit ak ış  uygulamalar ı n ı n özel 

bilgiler içerdi ğ ini varsayaca ğı z. Bu nedenle sistem 

içinde hiç kimse t=1 zaman ı nda global likidite 

ihtiyaçlar ı n ı  tahmin edemeyecektir. Ayr ı ca, gerçekçi 

olmad ığı ndan duruma göre ş artlar ı  değ iş ebilen 

bankalar aras ı  ödünç verme tekliflerini de göz ard ı  
ediyoruz. Eğ er bu tür tekliflere izin verilseydi t=1 

zaman ı nda fazla nakiti olan bankalar ödünç verme 

kararlar ı n ı  gerçekleş en global likidite arz ı na göre 

mükemmel olarak belirleyebilirdi. Böyle yaparak, 

a ş a ğı da anlatt ığı m ı z yay ı lma özelli ğ i gösteren 

bankalara hücum etme e ğ iliminden kendilerini 

koruyabileceklerdir. Bununla birlikte, bu aç ı kça 

gerçekçi de ğ ildir. Bundan dolay ı , detayl ı  değ il fakat 

gerçekçi bir bankalar aras ı  ödünç verme piyasas ı  
modelini dikkate alaca ğı z. Takas kurumunun şarts ı z  

bir bankalar aras ı  ödünç verme oran ı n ı  'i' belirlediğ ini 

ve her ne zaman talep, arz ı  aş t ığı nda, piyasan ı n nakit 

ihtiyac ı  olan bölümünün rastlant ı sal eş it olas ı l ı kl ı  bir 

temel üzerinden tay ı nland ığı n ı  varsayacağı z. 'i' oran ı , 

likidite fazlas ı  olan bankalar ı n bankalar aras ı  
piyasaya ödünç verip vermeme konusunda kay ı ts ı z 

kalmalar ı na göre belirlenir. Bu, etkin olan mutlak 

bankalararas ı  orand ı r. 

Eğ er B yeterli büyüklükte olursa, her bir üye 

banka taraf ı ndan sunulan optimal sözle ş me, t=1,2 

için d,=1 ve d3(1+p)/(1-Q) ş eklinde olur. Burada 'Q' 

herhangi bir t=1 ,2,3 zamanda bir bankan ı n 

baş ar ı s ı zl ığı  sonucu mevduat sahibinin mevduat ı n ı  
kaybetme olas ı l ığı  ve p>0 mevduat sahiplerini 

tasarruflar ı n ı  bankaya yat ı rma konusunda tatmin 

edecek kadar yüksek olan ve mevduat hesab ı na 

uygulanan faiz oran ı d ı r. Bu sözle ş me optimaldir. 

Çünkü daha kazançl ı  bir f ı rsat ortaya ç ı kt ığı nda 

mevduat sahiplerine yeterince paray ı  hesaplar ı ndan 

çekebilme garantisi vermektedir (banka ba ş ar ı s ı z 

olmad ığı  sürece) ve bu k ı s ıda maruz kalan banka 

t=1,2 zaman ı nda maksimumda olan likidite fazlas ı na 

sahiptir. 

Sistemdeki N, say ı da bankan ı n likidite ş okuna 

maruz kald ığı n ı  varsayal ı m. Bu durumda geriye kalan 

(N-N,) say ı da banka t=1 zaman ı nda bütün N, say ı da 

bankan ı n likidite s ı k ı nt ı s ı n ı  aş malar ı  için onlara yeterli 

miktarda nakit ödünç verebilir. Ve e ğ er yaln ı zca, 

N,(R I -A) +(N -N,)R,>N 	 (1) 

ve t=2 zaman ı nda ve eğ er yaln ı zca 

N R, - N, A + (1 no. lu eş itsizliğ in sol taraf ı  -1 no. lu 

eş itsizliğ in sağ  taraf ı ) 

= N R,- N,A+(N R, - N,A- N) ?..N 	(2) 

Denge durumunda, likidite s ı k ı nt ı s ı  çeken bütün 

bankalar t=1,2 olan her bir zaman diliminde sadece 

(1+ A -R,) miktar ı  kadar ödünç al ı rlar. Yani, likidite 

aç ığı  olan bir bankan ı n t=1 zaman ı nda gelecekteki 

bütün likidite aç ı klar ı n ı  kapatmaya yetecek kadar 

ödünç almas ı  optimal de ğ ildir. Bu durum, a şı r ı  
derecede yüksek bankalar aras ı  faiz ödemeleri 

içerecektir. 

1 ve 2 numaral ı  koş ullar olu ş tuğ unda t=1 

zaman ı nda hiçbir banka ba ş ar ı s ı zl ığı na yer vermez 

ve tip-2 ve tip-3 mevduat sahipleri bütün paralar ı n ı  bir 

anda çekebilecek kadar nakit oldu ğ u konusunda ikna 

edilir (tabii ki, t=2 zaman ı nda tip-3 mevduat 

sahiplerinin pani ğ e kap ı l ı p bütün tasarruflar ı n ı  
çekmemeleri ş art ı yla). 
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I 1 ve 2 numaral ı  koş ullar ı n gerçekle ş mediğ ini 

varsal ı m. Likidite s ı k ı nt ı s ı nda olan en az bir banka t=1 

zaman ı nda gerçekle ş ecek para çekme taleplerini 

karşı lamak için gelecekteki nakit ak ış lar ı n ı  öne almak 

durumundad ı r. t=1 tarihinde gerçekle şecek para 

çekme talebini kar şı lamak için uzun vadeli 

yat ı r ı mlar ı n ı n bir bölümünü paraya çevirmek çok 

maliyetli olursa (global bir likidite s ı k ı nt ı s ı  olduğ unda 

böyle bir durumun ortaya ç ı kmas ı  olas ı d ı r), bu 

durumda banka yeteri nakit bulamay ı p iflas edebilir. 

Bu durum ş u koş ulla oluş ur; 

1 + 4 - R,>Y(R:+R3+A) 	 (3) 

Bu durumun geçerli oldu ğ unu varsay ı p devam 

edelim. Aş ağı daki koş ul geçerli oldu ğ unda en 

az ı ndan bir banka ba ş ar ı s ı z olacakt ı r. 

NI(RI-A)+(N-N,)R,<N (4) 

t=1 zaman ı nda en az bir bankan ı n baş ar ı s ı z 

oldu ğ unu gözlemledikten sonra, di ğ er bankalardaki 

mevduat sahipleri, geri kalan bankac ı l ı k sisteminde 

"periyot 1"deki nakit ak ış lar ı n ı n tip-1 mevduat 

sahipleri taraf ı ndan çekildi ğ ini düş ünebilirler. 

Bu enformasyon, yükümlülüklerini yerine 

getirebilen bir bankac ı l ı k sisteminde h ı zla yay ı lan 

bankaya hücum etme e ğ ilimini tetikleyebilir. Bunu 

görmek için, t=1 zaman ı nda bir bankan ı n 

baş ar ı s ı zl ığı , geriye kalan bankalar aras ı nda en az 

say ı da fi bankan ı n bir likidite ş okuna maruz 

kalmas ı n ı  gerektirir (burada , fi((R, -1)/ A ) 'den daha 

küçük olan en büyük tam say ı  ile verilmiş tir, yani, 

ancak bir banka ba ş ar ı s ı z oldu ğ unda 

fi= E(N((R, -1)/ A ))+1 dir) ki t=2 zaman ı nda para 

çekme iş lemelerini kar şı lamak için banka ba şı na 

dü ş en nakit miktar ı  en fazla R2-1■14<1 dir (R, yeterli 

miktarda küçük). 

Bundan dolay ı , para çekme taleplerini 

karşı lamak için, di ğ er bankalar a ş ağı da belirtilen 

ortalama bir maliyetle, gelecekteki nakit ak ış lar ı n ı  
öne almak durumundad ı rlar. 

(1-y)(141A-R 2 ) 

Eğ er bu maliyet çok yüksekse, tip-3 mevduat 

sahipleri için paralar ı n ı  erken çekme ve t=2 

zaman ı nda bankalar ı na hücum etme bask ı n bir 

strateji olur. Daha kesin bir ş ekilde ifade etmek 

gerekirse, eğ er 

R, + 2 A -(1-R2  + A )-(1 -y )(1+ .1■1 A - R2)< 1 

0 zaman, tip-3 mevduat sahipleri için t=1 

zaman ı nda en az bir üye bankan ı n baş ar ı s ı z 

olduğ unu gözlemledikten sonra ödeme gücü olan 

diğ er bankalara koş malar ı  bask ı n bir strateji olacakt ı r. 
Böylece, varsay ı labilecek en etkili takas kurumu 

düzenlemesinin bütün sistemi etkileyen panik 

havas ı na ne denli maruz kalabilece ğ ini gösterdik. 

Bunun a şı r ı  derecede abart ı lm ış  bir senaryo 

olduğ unu kabul ediyoruz. Daha gerçekçi bir hikayede 

sistemin sadece bir bölümü, yay ı lan panik 

havas ı ndan etkilenebilirdi. Yine de, bu basit örnek 

takas kurumu sisteminin tedbirsiz bankalar ı  
sistemden ay ı klamada çok yeterli oldu ğ unu ve 

kamuoyuna yay ı lan bankalara hücum etme e ğ ilimine 

aç ı k oldu ğ u konusundaki temel noktam ı z ı  dramatik 

bir biçimde göstermi ş tir. Böyle yapmakla, üyelerinden 

birinin baş ar ı s ı zl ığı n ı n nas ı l yorumlanaca ğı yla ilgili 

belisizliğ i ortadan kald ı r ı r ı z. Böyle bir ba ş ar ı s ı zl ı k, 

genel bir likidite s ı k ı nt ı s ı na i ş aret eder (ve bütün 

sisteme yay ı lan bir panik havas ı  olu ş turur). Daha 

aş ikar olarak fakat daha az olas ı l ı kla herhangi bir üye 

banka kötü yönetim yoluyla ödeme yapamaz hale 

gelecektir. 

Etkin serbest bankac ı l ı k sistemleri, böylece, 

potansiyel olarak sistemik risklere aç ı kt ı r. Bu riskler 

ancak bankac ı l ı k sektörünün bütününü kapsayan bir 

kamu güvenlik a ğı  olu ş turularak a şı labilir. Bununla 

birlikte, merkez bankas ı  ödeyememe durumuna 

dü şen bankalarla likidite s ı k ı nt ı s ı  olan bankalar 

aras ı nda bir ayr ı m yapmad ı kça ve ikincisini içinde 

bulunduğ u zor durumdan kurtarmad ı kça, böyle bir 

koruma ş ekli bankalar aras ı  ödünç vermelerde ahlaki 

tehlike (moral hazard) biçimindeki yetersizlikleri 

birlikte getirecektir. Serbest bir bankac ı l ı k sistemini 

benimsemek ve özel takas kurumunun yetersiz 

bankalar ı  devre d ışı  b ı rakabilece ğ i ş ekilde bir 

düzenleme yapmak ara bir çözüm olabilir. Bir sonraki 

bölümde belirtece ğ imiz gibi, ödünç vermede belli bir 

ahlaki tehlike (moral hazard) e ğ ilimi ta şı yan 

bankalar ı n bulundu ğ u daha az etkin bir bankac ı l ı k 

sistemi, yay ı lma özelli ğ i gösteren bankalara hücum 

etme durumuna daha az maruz kalabilir. 

4. Ahlaki Tehlikeye (Moral Hazard) Kar şı n 

Sistemik Risk 

Ş imdi, N say ı da bankan ı n daha az s ı k ı  bir ş ekilde 

gözlemlenmedi ğ ini ve tedbirsiz bir biçimde birkaç 

ödünç verme olay ı na kar ış t ığı n ı  varsayal ı m. Sonuç 

olarak bu bankalardan herhangi biri (1-q)>0 olas ı l ı kla 

ödeyememe durumuna dü ş ebilir. Bu durumda, her bir 

üye banka taraf ı ndan sunulan optimal sözle ş me; 'B' 

yeterince büyük oldu ğ unda t=1,2 zamanlankin d,=1, 

ve d3(1+p)/(1-Q) ş eklindedir (Burada Q>Q tür. 

Etkin serbes 

bankac ı l ı k 

sistemleri, 

böylece, 

potansiyel 

olarak 

sistemik 

risklere aç ı kt ı r. 

Bu riskler 

ancak 

bankac ı l ı k 

sektörünün 

bütününü 

kapsayan bir 

kamu güvenlik 

ağı  
oluş turularak 
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Çünkü t=1 zaman ı nda ödeyememe durumuna 

dü ş müş  her banka ba ş ar ı s ı z olur). 

Ş imdi de konuyu anlamam ı za yard ı mc ı  olan ş u 

say ı  dikkate alal ı m. Tek bir bankan ı n t=1 zaman ı nda 

ödeyememe aczine dü ş me olas ı l ığı  veya global bir 

likidite s ı k ı nt ı s ı ndan dolay ı  tek bir bankan ı n baş ar ı s ı z 

olma olas ı l ığı  s ı ras ı yla (1-q)cı ' ve yakla şı k olarak 

= (N / 1■1)crp''(1-p) (" )  dir. Ş üphesiz, 'q' yeterince 

küçük oldu ğ unda FT /((l-q)cf") s ı f ı ra yakla şı r. 

Bundan dolay ı , 'q' yeterince küçük oldu ğ unda, 

mevduat sahipleri ba ş ar ı s ı zl ığı n global bir likidite 

s ı k ı nt ı s ı  yerine daha çok kötü yönetimden 

kaynakland ığı n ı  varsayar ve di ğ er bankalara ko ş mak 

için bir nedenleri olmaz. Bu mant ı k yürütme ş ekli, 

birden fazla bankan ı n ödeme aczi ya ş ad ığı  
durumlar ı n ı  da kapsar (art arda gelen ba ş ar ı s ı z-

l ı klar ı n muhtemel kayna ğı n ı n yine global bir likidite 

s ı k ı nt ı s ı  olduğ u durumlar hariç). 

5. Sonuç 

Bu makalenin temel amac ı  serbest bir bankac ı l ı k 

sisteminin yay ı lma özelli ğ i ta şı yan banka 

hücumlar ı na karşı  bağışı k olmad ığı n ı  göstermektir. 

Dahas ı , böyle bir sistem teker teker bankalar ı n 

potansiyel ödeme güçlü ğ ü çekmelerini etkin bir 

biçimde ne kadar azalt ı rsa, global bir likidite 

s ı k ı nt ı s ı nda kendini banka hücumlar ı na o kadar 

maruz b ı rak ı r. Ba ş ka bir deyi ş le, sistem tek bir 

bankan ı n ba ş ar ı s ı z olma ihtimalini azaltmada ne 

kadar etkili olursa, sistemik bir ş okun geni ş lemesi,  

yay ı lma özelli ğ i gösteren banka hücumlar ı yla o kadar 

artar. 

Yaln ı zca bu gözlemlerden bankac ı l ı k 

düzenlemesinin ana hatlar ı  aç ı k bir biçimde 

çizilemez. E ğ er ödünç vermede ya ş anan ahlaki 

tehlikenin (moral hazard) derecesini önemli miktarda 

dü ş ürüyorsa, serbest bir bankac ı l ı k sistemi, kamu 

güvenlik a ğı na göre, üstün olabilir. Bununla birlikte, 

bir takas kurumu sisteminin benimsenmesi ş art ı yla, 

bankalar ı n tek ba ş lar ı na gösterdi ğ i baş ar ı s ı zl ığı n 

mevduat sahipleri taraf ı ndan global bir likidite 

s ı k ı nt ı s ı  olarak alg ı lanmamas ı n ı  sağ lamak için 

bankalar ı n makul ölçüler dahilinde risk almas ı na izin 

verilmesi arzu edilebilir. 
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Türk Bankac ı l ı k Kesimindeki Yap ı sal Değ iş imler 
Ekseninde Format ve Format Olmayan Finans Sektörü: 

Finans kesimi bir ülkenin ekonomik refah ı na 

katk ı da bulunan bir çok fonksiyon göstermektedir ve 

bu fonksiyonlardan en önemlisi kredi da ğı l ı m ı n ı n 

kalitesidir. 

Kredi de di ğ er mal ve hizmetler gibi arz ve talebe 

sahiptir. Ideal bir kredi piyasas ı nda, borç al ı m ve 

verimleri rekabetçi bir ş ekilde yap ı l ı r ve kredinin fiyat ı  
olan faiz oran ı  kredi arz ve talebi taraf ı ndan belirlenir. 

En iyi yat ı r ı m imkanlar ı na sahip bireyler en yüksek 

oranda faiz oran ı  vermek istediklerinden dolay ı , 

teorik olarak en iyi yat ı r ı m f ı rsatlar ı  seçilmelidir. Fakat 

bu bir çok al ı c ı  ve sat ı c ı n ı n i ş lem maliyeti olmaks ı z ı n 

i ş lem yapt ı klar ı  standart tam rekabet modeli, kredi 

piyasas ı na model olarak al ı nmak istedi ğ inde hem 

teorik hem de pratik anlamda baz ı  eksiklikler 

yaş anmaktad ı r. 
Temelde kredi karşı l ı kl ı  güvene dayanan ve 

gelecekte geri ödeme sözünü içeren bir i ş lemdir. 

Borçlanan kimsenin borcunu ödeyemeyecek yada 

ödemek istemeyecek olmas ı  ihtimali, bu kar şı l ı kl ı  
güven ili ş kisinin bir borç anla ş mas ı  ve bir teminatla 

garanti alt ı na al ı nmas ı n ı  gerektirmektedir. Anla ş ma 

yapt ı r ı mlar ı  ve teminat ı n likitide edilmesi sözkonusu 

i ş leme kar ış an bütün birimlerin uyacaklar ı  kurallar ı  
koyan ve uygulayan kurumlar ı  ve legal bir yapt ı r ı m 

mekanizmas ı n ı n varl ığı n ı  gerektirmektedir. Aksi 

takdirde, iş lem maliyetleri belirli bir derecede olacak 

ve sonuçtaki i ş lem verimli olmayacakt ı r. Ki ş isel 

ili ş kilerin anla ş ma yapt ı r ı mlar ı n ı n yerini almas ı  
zorunlu olacakt ı r (Floro ve Yotopoulos, 1992). 

Eksik bilginin (imperfect information) varl ığı , 

kredi piyasas ı n ı  ideal bir piyasadan ay ı ran di ğ er bir 

etkendir. De ğ iş ken faiz oranlar ı n ı n kredi talep 

edenlerin özelliklerine göre belirlendi ğ i kredi 

piyasalar ı nda iki tür k ı s ı tlamadan bahsedilebilir: 

D ış sal k ı s ıtlamalar: değ iş ken faiz oranlar ı n ı n 

uygulanmas ı na imkan vermeyen faiz tavanlar ı  gibi 

kanuni ve kurumsal k ı s ı tlamalar. 

İçsel k ı s ıtlamalar: Farkl ı  mü ş terilerin risk 

karakteristiklerini ay ı  rtetmekten kaynaklanan 

özellikle enformasyon (bilgi) maliyeti gibi 

maliyetlerden kaynaklanan k ı s ı tlamalar. 

Sonuç olarak faiz oranlar ı  tam anlam ı yla serbest 

b ı rak ı lsa ve bankalar aras ı nda tam rekabet mevcut 

olsa dahi, enformasyon maliyetleri kredi ve 

dolay ı s ı yla sermayenin verimli ş ekilde da ğı l ı m ı n ı  
engelleyecektir. 

Stiglitz ve Weiss (1981) çal ış malar ı nda faiz 

oranlar ı n ı n hangi dereceye kadar yükseltile-

bileceğ inin kredi verenler ve alanlar aras ı ndaki eksik  

ya da asimetrik bilginin derecesine ba ğ l ı  olduğ unu 

göstermi ş lerdir: kredi faiz oranlar ı ndaki makul bir 

dereceye kadar olan art ış lar plase edilen kredi 

miktar ı nda bir art ış a yol açarken, belli bir oran ı n 

üzerindeki art ış lar, bu faiz oran ı nda kredi talep 

edenlerin yüksek risk katogorisinde olan mü ş teriler 

olmas ı  nedeniyle, kredi arz ı n ı n azalmas ı na yol 

açabilir. Böylece, kredi için fazla bir taleple kar şı laş an 

(uygun bir denetime tabi ve bat ı k krediler için yeterli 

bir karşı l ı k ay ı rm ış  bir banka için) optimal davran ış  
potansiyel mü ş terilere olan kredi miktar ı n ı  k ı s ı tlamak 

ve bankan ı n beklenen kâr ı n ı  (net kay ı p) maksimize 

(minimize) edecek olan birfaiz oran ı  talep etmektir. 

Stiglitz ve Weiss'e göre bir bankan ı n belli bir 

gruptaki mü ş terilerine verdi ğ i krediden kaynaklanan 

gelirinin talep etti ğ i faiz oran ı n ı n monotonik olarak 

yükselen bir fonksiyonu olmamas ı n ı n iki nedeni 

vard ı r (yani faiz oran ı  ile kredi gelirleri aras ı nda doğ ru 

orant ı  olmamas ı ): 
Tersine seçim etkisi: Faiz oranlar ı n ı n 

yükselmesi sebebiyle yat ı r ı m maliyetleri artan ve bu 

sebeblede borçlanmaktan vazgeçen mü ş teriler belki 

de bankan ı n kârl ı  bir ş ekilde borç verebilece ğ i risk 

düzeyi dü ş ük güvenli (sağ lam) mü ş terilerdir. 

Teş vik etkisi: Faiz oranlar ı  yükseldi ğ inde eğ er 

kredi talep edenler istedikleri projeyi seçebilseler, 

batma/ba ş ar ı s ı z olma olas ı l ığı  yüksek olan projeleri 

seçeceklerdir (çünkü riskli projeler ba ş ar ı  duru-

munda yüksek getiri sa ğ layacaklard ı r). Eğ er proje 

baş ar ı ya ula şı rsa, borçlanan kimsenin getirisi 

kredinin maliyetinin üzerinde kalan tüm k ı s ı m 

olurken, bankan ı n getirisi, gerçek getirinin faiz 

ödemesini hangi dereceye kadar a ş t ığı na bak ı l-

maks ı z ı n, ana para ve faiz olacakt ı r. Diğ er yandan 

eğ er proje ba ş ar ı s ı z olursa; banka mü ş teri teminat ı  
dü ş üldükten sonraki tüm kayb ı  üstlenenirken, borçlu 

ise eğ er bir teminat gösterdiyse onu kaybedecektir. 

Bu nedenle, kredi kullanan kimsenin beklenen getirisi 

projenin riskinin artan bir fonksiyonuyken, bankan ı n 

beklenen getirisi de bu riskin azalan bir fonksiyo-

nudur. 

Bir kredi verme i ş lemindeki problem borç veren 

ve alan ı n farkl ı  ç ı karlara sahip olmas ı d ı r. i ş lem 

öncesi (ex-ante) durumda, borç veren muhtemel 

yat ı r ı m projeleri hakk ı nda borç alana göre daha az 

bilgiye sahiptir. Böylece, borç alan , borç verenin 

ç ı karlar ı na ayk ı r ı  olarak, yüksek oranda riskli 

(dolay ı s ı yla getirili) projelere yönelme e ğ iliminde 

olacakt ı r. I ş lem sonras ı  (ex-post) durumda (borç 

al ı nd ı ktan sonra) ise borç veren borç alan ı n bu borcu 
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hangi alanlarda ve nas ı l kulland ığı n ı  bilmek 

isteyecektir. 

Geli ş miş  ülkelerde bakt ığı m ı zda, i ş lem öncesi 

problem ş irketlerin durumlar ı  hakk ı nda güvenilir bilgi 

veren muhasebe ve denetim kurallar ı  ve 

uygulamalar ı  ile azalt ı lmaktad ı r. i ş lem sonras ı  
problem sadece borcun kullan ışı  ile ilgili tam zamanl ı  
bilgiyi gerektirmekle kalmamakta ayr ı ca borç verenin 

anla ş man ı n yapt ı r ı mlar ı n ı  uygulamas ı na imkan 

verecek enstrümanlar ı  da gerektirmektedir. 

Aç ı kt ı r ki geli ş mekte olan ülkelere bakt ığı m ı zda 

ne legal yapt ı r ı m mekanizmas ı n ı n tam i ş lediğ i, ne de 

güvenilir muhasebe ve denetim mekanizmas ı n ı n 

olmad ığı  görülür. Peki böyle bir ortamda nas ı l 

bankac ı l ı k yap ı l ı r? 

Bu aç ı dan bakt ığı m ı zda çokca ele ş tirilen Ili ş kili 

borçlanma" veya "holding bankac ı l ığı " n ı n bir 

dereceye kadar me ş rulaş tığı  görülmektedir. E ğ er 

muhasebe kay ı tlar ı  ve di ğ er data bir i ş in baş ar ı s ı  
hakk ı nda fazla bir ş ey söylemiyorsa, potensiyel bir 

kredi mü ş terisinin kredibiletisini nas ı l değ erlen-

dirirsiniz? 

Bu durumda, ki ş isel iliş kiler eksik bigiden 

kaynaklanan fark ı n kapat ı lmas ı na hizmet edecektir. 

Holding ya da grup bankalar ı  sadece bir banka 

olmaktan çok yat ı r ı m kurumlar ı , dan ış manl ı k 

ş irketleri, forma) olmayan ticaret odalar ı  gibi 

çal ış acaklar ve grup için, bankalar sadece finansman 

sağ lamakla kalmayacak ayr ı ca kendi bilgi a ğ lar ı  
arac ı l ığı yla yurt d ışı nda anla ş malar bulacak ve 

kendilerinin politik iliş kilerini yönetecektir (Menkhoff, 

2000). 

Yukar ı da bahsetti ğ imiz durum Türkiye içinde 

geçerlidir. Atiyas(1989)'a göre, Türkiye'de faiz 
P- oranlar ı n ı n liberalize edilmesi özel sektörün finansal 

yap ı s ı n ı n k ı r ı lgan oldu ğ u bir dönemde uygulamaya 

konuldu. Finansal liberalizasyonun ard ı ndan 

bankac ı l ı k sektörünün ve özel sektörün 

kârl ı l ı klar ı nda keskin dü ş ü ş ler gözlendi. Ciddi 

derecedeki ahlaki tehlike problemleri bankalar ile 

firmalar aras ı nda ki s ı k ı  iliş kileri yans ı tmaktad ı r: 1981 

de ticari bankalar ı n kendi fon maliyetlerine göre kredi 

fiyat ı n ı  belirlemelerine izin verildi ve holdingler kendi 

grup bankalar ı n ı  kurmaya ba ş lad ı lar. Türkiye de 

bankac ı l ı k sektörünün sahiplik yap ı s ı na 

bakt ığı m ı zda bu durum aç ı kça görülür: Peki bankalar 

taraf ı ndan kredi seleksiyonuna u ğ rayan birimler bu 

kredi ihtiyaçlar ı n ı  nas ı l karşı layacaklard ı r? 

Forma) olmayan finans sektörü (tefeciler, 

yard ı mla ş ma kurumlar ı , akrabalar...vs.), forma) 

finans sektörünün (bankalar, özel finans 

kurumlar ı ...vs.) özelliklerinden ve haklar ı ndaki bilgi 

toplama maliyetinden dolay ı  kredi vermek 

istemedikleri kimselere son borç verme noktas ı  
olarak hizmet etmektedir. Forma) olmayan sektör 

lokal enformasyon ve yapt ı r ı m mekanizmalar ı n ı  
kullanarak yerel olarak i ş lem yapmaktad ı r. Bu gruplar 

aras ı nda borç talep edenlerin özellikleri iyi bir ş ekilde 

bilinmekte ve borç isteyenlerin davran ış lar ı n ı n 

gözlenmesinin maliyeti göreceli olarak dü ş ük 

olmaktad ı r. 
Forma) olmayan sektör, i ş lem için gerekli olan 

güveni kiş isel ili ş kileri yoluyla temin eder. Gerekli olan 

bilgi var olan kar şı l ı kl ı  ve toplumsal ili ş kiler ve bilgi a ğı  
sayesinde kar şı lan ı r. Forma) olmayan sektörde i ş ler, 

kredi talep edenlerle olan yüzyüze ili ş kiler, borcun 

kullan ı m amac ı nda, faizinde, teminat ı nda, vadesinde 

ve yenilenmesinde gösterilen esneklikler yoluyla 

oldukça ki ş iselleş mi ş tir. Kredi talep edenler belki 

herhangi bir teminata sahip olmamakta ya da forma) 

olmayan kreditörler verdikleri krediyi ili ş kilendirmekte 

ve bu yolla da gözlem, te ş vik ve yapt ı r ı m 

problemlerinin azalt ı lmas ı na yönelik araçlar temin 

etmektedirler (Hoff and Stiglitz, 1990, 1998). Forma) 

olmayan finansörler ya ili ş kili ya da ili ş kisiz kredi 

verirler: Forma) olmayan finansörler ba ş ka bir iş le de 

u ğ ra ş abilirler ve bu i ş lerini bir kredi ili ş kisiyle 

iliş kilendirebilirler. ili ş kili borçlanma çe ş itli ş ekillerde 

olabilir; borçlanan ı n mallar ı n ı  kreditör arac ı l ığı yla 

satmak ya da depolamak zorunda olmas ı , borçla-

nan ı n mallar ı n ı  kreditöre satmak zorunda olmas ı , 

borçlanan ı n iş iyle ilgili girdilerini kreditörden almak 

zorunda olmas ı , borçlanan ı n kreditöre eme ğ iyle 

yard ı m etmek zorunda olmas ı , i ş le ilgili olan 

haklar ı n ı n kreditöre transferi (mesela borç alan 

çiftçinin tarlas ı n ı n borç miktar ı  bitene kadar kreditör 

taraf ı ndan i ş lenmesi). Borcun miktar ı  ve süresinin az 

olmas ı  iş lem maliyetini, forma) sektörün bu fonu kârl ı  
bir ş ekilde plase etmesinin ötesine götürecektir. Bu 

nedenlerden dolay ı  forma) sektörün fonlar ı  küçük 

çiftçi ve esnaf ı n ihtiyaçlar ı n ı  karşı lamaya yönelmi ş tir. 

Bununla birlikte, forma) olmayan sektörün krediyi 

kullanan ki ş inin büyüklüğ üne bak ı lmaks ı z ı n baz ı  
üstünlükleri vard ı r. Mesela ne zaman -ki zaman 

önemlidir (acil bir durum da ya da güzel bir i ş  f ı rsat ı n ı n 

ç ı kt ığı  durumdaki gibi), formai olmayan sektör fonlar ı  
plase etmede forma) sektörden kar şı laş t ı nlamaz 

ş ekilde daha h ı zl ı d ı r. Ki ş isel iliş kilerin geli ş tirilmesi 

basit bir borç al ış -veri ş inin sağ lanmas ı na ve böylece 

zaman kayb ı na yol açan di ğ er bürokratik yüklerinde 

ortadan kalkmas ı na imkan tan ı r. Dahas ı , kanun 

koyucunun kredi üzerindeki kontrolleri kredinin 

tüketim amac ı  gibi belli amaçlarla verilmesini 

yasaklayabilir ve bu durumda da borç isteyenin 
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Sermaye Sahibi Eski Sahibi Ortak Olunan 	 Bankan ı n Ad ı  
Banka say ı s ı  

Devlet 27 T.C. Ziraat Bankas ı  
(Hazine, Fon) T. Emlak Bankas ı  

Halkbank 
Vak ı fbank 
T. Kalk ı nma Bankas ı  
Sinai Yat ı r ı m Bankas ı  
T.Sinai Kalk ı nma Bankas ı  
T. Eximbank 

Nergis Holding lnterbank 
Türkbank 

Zeytinoğ lu Holding Esbank 
Demirel Grubu Egebank 
Balkaner Grubu Yurtbank 
Gariboğ lu Grubu Sümerbank 
Yaş ar Holding Yaş arbank 
Medya Sabah Holding Etibank 
Ceylan Grubu Bank Kapital 
C ı ng ı ll ı oğ lu Grubu 2 Demirbank 
C ı ng ı ll ı oğ lu Grubu Ulusalbank 
Avrupa ve Amerika Holding iktisat Bankas ı  
Bay ı nd ı r Holding Bay ı nd ı rbank 
EGS Grubu EGS Bank 
Süzer Grubu 2 Kentbank 
Süzer Grubu Atlasbank 	 I 
Sürmeli Grubu Sitebank 
Okan Grubu Okanbank 
Tariş  Kooperatif Tariş bank 

T. İş  Bankas ı  5 T. İş  Bankas ı  
D ış bank 
Arab Türk Bankas ı  
Sinai Yat ı r ı m Bankas ı  
T.Sinai Kalk ı nma Bankas ı  

Sabanc ı  Grubu 4 Akbank 
Bnp-Ak Dresner Bank 
Sinai Yat ı r ı m Bankas ı  
T.Sinai Kalk ı nma Bankas ı  

Çukurova Grubu 3 Yap ı  ve Kredi Bankas ı  
Pamukbank 
Parkbank 

Doğ uş  Grubu 3 T. Garanti Bankas ı  
Körfezbank 

Tekfen Holding 3 Tekfenbank 
Bank Express 
Arab Türk Bankas ı  

Uzan Grubu 2 Adabank 
T. Imar Bankas ı  

Doğ an Grubu 2 D ış bank 
Sinai Yat ı r ı m Bankas ı  

Fiba-Fina Holding 2 Finansbank 
Fiba Bank 

Toprak Holding 2 Toprakbank 
Toprak Yat ı rı m bankas ı  

GSD Holding 2 GSD Bank 
Tekstil Bankas ı  

Koç Grubu 1 Koçbank 
Anadolu Grubu 1 Alternatifbank 
Baş aran Grubu 1 Anadolubank 
Zorlu Grubu 1 Denizbank 
MNG Holding 1 MNG Bank 
Oyak Grubu 1 Oyak Bank 
Ş eker Sigorta 1 Ş eker Bank 
Özyol Holding 1 Turkish Bank 
Çolakoğ lu Grubu 1 Türk Ekonomi Bankas ı  
Çal ı k Grubu 1 Çal ı kbank 

Kaynak: TBB, Banks in Turkey 2000. 
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yapmaktad ı rlar 
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1 forma) olmayan sektöre yakla ş maktan ba ş ka 

seçeneğ i kalmaz (Floro ve Yotopoulos, 1992). 

Local olarak borç verenler, büyük ulusal 

bankalara göre kredi mü ş terileri hakk ı nda belki de 

daha iyi bilgiye sahip olabilir. Öte yandan bankalar, 

forma) olmayan sektöre göre daha çe ş ite sahip bir 

portfolyaya sahiptirler. Forma) finans, mevduatlar ı  
havuz ş eklinde toplayabilme ve vade trans-

formasyonu yapabilme yetene ğ inden dolay ı  büyük 

ve orta boy organize i ş letmelerin ve ekomonik olarak 

iyi durumda olan ş ehirli bireylerin ihtiyaçlar ı n ı  
karşı lamaya yönelir. Öte yandan, forma) olmayan 

sektör mevduattan çok kendi kaynaklar ı na 

dayanmak zorunda oldu ğ undan ya da kredi isteyenle 

borç vermek isteyeni bir araya getirirken arac ı l ı k 

servisi verdi ğ inden, vade transformasyonu 

yapabilme yetene ğ i daha azd ı r. Genellikle vergi ve 

daha ba ş ka legal sebeblerden dolay ı , forma) 

olmayan sektör uzun vadeli kredi vermek 

-t» istememektedir. Formai finans sektöründe ise i ş lem 

miktarlar ı  daha büyük ve kredi anla ş mas ı n ı n ş artlar ı  
daha standartd ı r. Forma) sektör ayr ı ca sermaye 

miktar ı , tutulmas ı  gereken likitide oran ı , kredi ve 

mevduat faiz tavan ı , zorunlu kredi hedefleri gibi bir 

çok regulasyona ve muhasebe denetim ve 

raporlamas ı  gibi denetimlere tabidir. İ ç bürokratik 

prosedürlerle birlikte, bütün bu yapt ı r ı mlar forma) 

sektörün i ş lem maliyetini forma) olmayan ı n çok 

üstüne ç ı kar ı r. 

Fomal ve forma) olmayan sektör birbirlerinin hem 

rakibi hem de tamamlay ı c ı s ı  olarak i ş lem 

yapmaktad ı rlar. Forma) olmayan sektörün fonlar ı n ı n 

büyük k ı sm ı n ı n kayna ğı  yine bankalar olmaktad ı r. 
Bankalar ı n güvenilir ve ayr ı cal ı kl ı  müş terileri olarak, 

forma) olmayan sektörün elemanlar ı  bankalara ve 

di ğ er ucuz kredi kaynaklar ı na daha kolay 

ulaş abilmekte ve bu krediyi ula ş amayanlara kendi 

bilgi ve yapt ı r ı m mekanizmalar ı n ı  kullanarak yeniden 

dağ  ı tmaktad ı rlar. 

Kendilerine özel kar şı laş t ı rmal ı  avantajlara sahip 

alanlarda bu iki sektör birbirlerinin tamamlay ı c ı s ı d ı r. 

1960 ve 70'lerde Güney Kore'de büyük ölçekli 

iş letmelerin sabit yat ı r ı mlar ı n ı  forma) sektörden 

karşı larken, iş letme sermayesi yat ı r ı mlar ı n ı  da formal 

olmayan sektörden kar şı lad ı klar ı  görülür. Böylece, 

formal kredi arz ı  bir sebepten artarken, formal 

olmayan kredi talebinin de tamamlay ı c ı  bir sebeble 

artt ığı  görülür. Bazen de formal olmayan sektör, 

formal sektörü ayn ı  sebepli borçlanmay ı  finanse 

etmek anlam ı nda tamamlar. Bazen sektörde yeterli 

miktarda formal sektör taraf ı ndan sağ lanan kredi 

yoktur ve kredi talep edenler bu sebeble formal 

olmayan sektöre ba ş vurmak zorundad ı rlar. Yeterli 

forma) kredi arz ı n ı n olmamas ı n ı n sebebi kredi 

s ı n ı rland ı rmalar ı n ı n olmas ı  ya da yukar ı da 

bahsettigimiz gibi tersine seçim (adverse selection) 

riskini azaltma iste ğ i gibi sebebler olabilir. Bankalar 

kredi mü ş terilerinin belli bir miktarda paray ı  
hesaplar ı nda bulundurmalar ı n ı  isteyebilir. Bu durum 

da kredi talep edenler bu gereklili ğ i forma) olmayan 

sektörden kar şı larken bu tür borçlanmalar ı  özser-

maye gibi gizleyebilir (Ghate, 1992). 

Hükümetler azgeli ş miş  bölgeleri güçlendirmek 

amac ı yla çe ş itli önlemler alm ış lard ı r. Mesela, 

hükümetler, az geli ş miş  bölgeleri desteklemek ve 

informal sektörden kurtarmak amac ı yla, karl ı l ı k 

amac ı  d ışı nda, banka ş ubeleri açm ış lar ve ucuz tar ı m 

ve i ş letme kredileri vermi ş lerdir (Bizde Ziraat ve Halk 

bankas ı  örneğ inde oldu ğ u gibi) ve bu da forma) 

olmayan sektörün kredi miktar ı nda bir azalmaya yol 

açm ış t ı r. Fakat hükümet destekli bu kredi 

programlar ı nda iki temel sorun tespit edilmi ş tir: 

Birincisi, geri ödememe oranlar ı n ı n çok yüksek 

olmas ı , ikincisi ise bu programlardan faydalananlar ı n 

genellikle zengin çiftçi ve esnaf kesimi olmas ı d ı r. 

Bununla birlikte sorunun temelinde legal yapt ı r ı m 

problemi yatmaktad ı r: Hükümetler s ı kl ı kla geçmi ş  
borçlar ı  affetmekte ve zengin çiftçi ve esnaf ı  politik 

nedenlerle tahsile zorlayamamaktad ı r (Besley, 

1994). 

Borçlanan kimsenin ödeme yetene ğ ine sahip 

oldu ğ u fakat borcunu geri ödemek istemedi ğ i durum 

"yapt ı r ı m problemi" olarak tan ı mlan ı r. Borç veren geri 

ödememe durumunda borcun tahsili için te ş ebbüste 

bulunmal ı d ı r. Fakat bu hareketin bir de ğ er ifade 

edebilmesi için, borcun tahsili için harcanan eme ğ in 

maliyetinin sonuçta elde edilecek getiriden az olmas ı  
gereklidir. Teminat ı n elde edilmesi için harcanacak 

çaban ı n yan ı nda baş ka maliyetlerde vard ı r: borcunu 

geri ödemeyen zengin çiftci ve esnaflar ı  zorlaman ı n 

politik maliyeti çok yüksektir. Ayr ı ca, hükümetler 

s ı kl ı kla geçmi ş  borçlar ı  affetmekte ve bu durumda bu 

kredilerden yararlananlar bu borçlar ı  sanki devletin 

bir ihsan ı  gibi alg ı layarak verimli alanlarda kullan-

mamaktad ı rlar. Ucuz kredinin miktar ı  artt ı kça, küçük 

çiftçi ve esnaf ı n kredi seleksiyonuna u ğ ramas ı  
artmaktat ı r. Gonzalez-Vega (1984) bu durumu " faiz 

s ı n ı rlamalar ı n ı n demir kanunu" olarak tan ı mla-

maktad ı r. 

Filipinlerde 1980'lerde, devletin merkez bankas ı -
n ı n az geli ş mi ş  bölgelerdeki bankalar ı  fonlamas ı  
yoluyla uygulanan ucuz kredi uygulamas ı  formai 

olmayan kredinin miktar ı nda önemli bir azalmaya yol 

açm ış t ı r. Bu politikan ı n daha sonra sona ermesi ve 
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1983-85 ekomonik krizi, az geli ş mi ş  bölgelerdeki 

banka ve ş ubelerin kapanmas ı na ve forma) kredinin 

miktar ı nda önemli bir azalmaya yol açm ış t ı r. Bu 

forma) olmayan kreditörler geri dönmesine ve 1980' 

)erin ortalar ı na doğ ru 1960'lardaki piyasa paylar ı n ı  
yeniden elde etmelerine yol açt ı  (Ghate,1992: 863). 

Türk bankac ı l ı k sisteminde ya ş anan değ i ş imler 

ve fona devirler bizi "forma) olmayan kredinin 

miktar ı nda önemli bir azalma ve forma) olmayan 

sektörün pay ı nda art ış  meydana gelecektir" öngörü-

süne götürmektedir. 

Ziraat Bankas ı  Genel Müdürü Niyazi Eroğ lu'nun 

28 Haziran 2001 tarihli aç ı klamas ı na göre " ş ube 

kapama devam edecek ve kârl ı  yerlerde devam 

edilecek: Kârl ı  olan yerlerde devam edece ğ iz. 

Y ı llarca zarar eden birimleri tutman ı n bir anlam ı  

yok.... Kâr ve zarar hesab ı na göre 70 civar ı nda ş ube 

kapataca ğı z... Benim görevim bankay ı  rasyonel 

yönetip, kör etmek, bankan ı n değ erini artt ı rmak" t ı r 

(Akbay,2001). 

Ziraat Bankas ı 'n ı n di ğ er kamu bankalar ı  ile 

birle ş tirilmesinden sonra tar ı m üreticisinin tek  

bankas ı  konumuna gelen Tari ş bank, 10 Temmuz 

2001 tarihinde Tasarruf Mevduat ı  ve Sigorta Fonu'na 

devredildi. Bir kooperatif bankas ı  olan Tari ş bank' ı n 

sermayesi Tari ş 'in dört birli ğ ine aittir; dolay ı s ı yla, bu 

birlikler arac ı l ığı yla 120 bin Tari ş  orta ğı  da bankan ı n 

sahibidir. Tari ş  tar ı msal üreticilere ortalama faiz 

hadlerinin alt ı nda faizlerle kredi sunmaktayd ı . 

10 Temmuz 2001 tarihinde TMSF'na devredilen 

bir diğ er banka olan, EGS Bank, küçük ve orta boy 

i ş letmelerin kredi seleksiyonu sonucu finansman 

problemi ya ş amalar ı  üzerine Ege Bölgesi'ndeki 

tekstil imalat ı  ve ihracat ı  yapan 149 KOB İ 'nin sinerji 

yaratmak amac ı yla kurduklar ı , yüzde 12'si 1200 

imalatç ı  ihracatç ı  ve geri kalan yüzde 88'i halka aç ı k 

olan EGS Grubu'na ait bir bankayd ı . 

22 Aral ı k 1999'da Ya ş arbank'a dönü ş en 

Tütünbank' ı n fona devredilmesiyle ba ş layan süreç, 

EGS Bank ve Tari ş bank' ı n Fona devriyle birlikte 

tamamlanm ış t ı r. Bu koş ullar alt ı nda özellikle Ege böl-

gesinde, forma) olmayan sektörün pay ı n ı  artt ı r ı p 

artt ı rmayaca ğı , öngörüsü önceden belli bir ampirik 

çal ış man ı n konusudur. 

Tariş  tar ı msal 

üreticilere 

ortalama faiz 

hadlerinin 

alt ı nda 

faizlerle kredi 

sunmaktayd ı . 
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Türk Bankac ı l ığı nda Risk Yönetimi Yönetmeli ğ i 

Dönemi ve Piyasa Riski Ölçüm Metodlar ı   

1- RISK YÖNETIMI ANLAYIŞ ININ GELIŞ IMI 
1.1 Risk Tan ı m ı  
iktisat bilimi dahilindeki tüm iktisadi birimlerin 

amac ı  iktisadi faaliyetlerden azami fayday ı  sağ -
lamakt ı r. Fayda, kimi zaman yarat ı lan net nakit giri ş i 
ve kar gibi ölçülebilen de ğ erler olurken bazen de 
faaliyetin olu ş turdu ğ u katma de ğ erdir. iktisadi 
faaliyetin sa ğ layaca ğı  faydan ı n bir maliyeti vard ı r. Bu 
maliyet sözkonu ş u faaliyetin yürütülmesi için al ı nan 
risktir. Giri ş ilen iktisadi faaliyetten beklenen ya da 
istenen fayday ı  sağ layamama iktisadi faaliyetin 
riskidir. 

Ya da ba ş ka bir deyi ş le 	umulan ve fiilen 
gerçekleş en fayda aras ı ndaki farkt ı r ş eklinde basit 
bir tan ı  m da yap ı labilir. 

1.2 Risk Yönetimi Anlay ışı n ı n Ortaya Ç ı kışı  
Tar ı m toplumlar ı nda hava ş artlar ı  en önemli risk 

faktörü iken sanayi toplumuna geçis ile birlikte mal 
fiyatlar ı ndaki ani oynamalar yeni bir risk faktörü 
olarak ortaya ç ı km ış t ı r. Hizmet sektörünün geli ş imi 
mevcut riskler devam ederken yeni risklerin ortaya 
ç ı kmas ı na sebep olmu ş tur ve ileti ş im teknolojisinde 
elde edilen ilerlemeler firmalar ı n ayn ı  anda pek çok 
riskle karşı  karşı ya kalmas ı na sebep olmu ş tur. 

Tüm dünyada rekabetin en sert biçimde sürdü ğ ü 
günümüzde, çok büyük meblalara ula şan finansal 
yat ı r ı mlar için de risklerin belirlenmesi ve ölçülmesi 
hayati bir önem arz etmeye ba ş lam ış t ı r. Bu durum risk 
yönetiminin bir ihtiyaç olarak ortaya ç ı kmas ı na ve 
buna iliş kin sistemlerin olu ş mas ı na neden olmu ş tur. 

Özellikle 1980'lerden itibaren ba ş layan "küresel-
leş me" dalgas ı , ülkeler aras ı ndaki finansal ak ışı  
kolayla ş t ı rm ış  ve de para-finansal araçlar ı n serbest-
çe ak ışı  önündeki engeller çok azalm ış t ı r. Bir Alman 
yat ı r ı mc ı  T.C. Hazine Bonolar ı  almakta ya da bir Türk 
vatanda şı  New York borsas ı ndan hisse senedi 
alabilmektedir. Yine sermaye daha dü ş ük getirili ama 
daha az riskli ülkelerden yüksek kar beklentisi olan az 
geli ş miş  ülkelere akmaya ba ş lam ış t ı r. Baş ka bir 

ir  deyi ş le geli ş miş  ülkelerin diğ er ülkelerdeki yat ı r ı mlar ı  
artm ış t ı r. 

Bugün bankac ı l ığı n geldiğ i aş amada da mevduat 
maliyetine giderler+kâr ekleyerek kredi faiz oran ı  
saptamak ve bu şeklide fonksiyon icra etmek, banka-
c ığı n eski tür faaliyeti haline geldi ğ i gibi karma şı k-
laş an finansal ürün ve hizmetler, daralan net faiz marj ı  
da bu anlay ış la hayat ı  sürdürmeyi kurumlar için 
zorla ş t ı  rmaktad ı  r. Fakat bu geli ş meler çe ş itli 
ülkelerde ya ş anan krizler tecrübesinde, dünyaya 
yay ı lan bu yat ı r ı mlar ı n çok da güvende olmad ığı n ı  
1994 Meksika, 1997 Güneydoğ u Asya, 1998 Rusya 
v.b krizlerle öğ retmiş tir. 

Risk Yönetimine ili ş kin ilk belirlemeleri BIS-
Uluslararas ı  Ödemeler Bankas ı  (Bank for 
International Settlement) yapm ış t ı r. Bu kurum ise bat ı  
ülkelerinde faaliyette bulunan yabanc ı  bankalar ı n 
kendi ülkelerinde daha az ölçüde sermaye 
yükümlülüklerine tabi olmas ı  nedeniyle, özellikle 
İ ngiltere ve Alman Merkez Bankalar ı 'n ı n çabalar ı yla 

yabanc ı  bankalar ı n bu avantaj ı n ı  yok etmek amac ı yla 
kurulmu ş  ve bu ülkelerde bankac ı l ı k yap ı lmas ı  için 
asgari sermaye ko ş ullar ı  getirilmiş tir. Bu görev de BIS 
'e verilmi ş tir. BIS ilk düzenlemesini 1988 y ı l ı nda, 
uluslararas ı  bankalar ı n sermaye taban ı n risk a ğı rl ı kl ı  
aktiflerin yüzde 8'i olmas ı  ş eklinde gerçekleş tirmi ş tir. 

Yaln ı zca sanayile ş mi ş  ülkeler aras ı nda 
uygulanan bu standarlar k ı sa sürede yay ı lm ış  ve de 
bankac ı l ı k sektöründe standart haline gelmi ş -
tir.Yaş anan mali krizler sonucu BIS'in esas olarak 
kredi riskine kar şı  düzenlenmi ş  olan 1988 kurallar ı , 
içinde bulunulan finansal dalgalanmalar sonucunda 
eksik kal ı nca bankalar kendileri çe ş itli risk ölçüm 
sistemleri geli ş tirmi ş lerdir. Bunlardan en bilineni J.P 
Morgan adl ı  uluslararas ı  finansal kurulu ş un 
gerçekleş tirdi ğ i Riskmetric adl ı  risk ölçüm sistemidir. 
Bu sistemde ele al ı nan piyasa riski ölçme biçimleri, 
diğ er finansal kurulu ş lar ı n sistemlerine de öncülük 
etmiş tir. 1997 y ı l ı nda ise BIS piyasa riskinin 
hesaplanmas ı na ait esaslar ı  saptam ış t ı r.Bu 
saptamalarda piyasadaki fiyat hareketlerinin 
getireceğ i kay ı plar ı  karşı lamak üzere bankalar ı n 
yeterli ölçüde sermaye ay ı  rmalar ı  usule bağ lanm ış t ı r. 
Bankac ı l ı k sektörü bu tekniklerden sadece yeterli 
sermaye ay ı rmak için değ il, riskleri tespit etmek/iyi 
yönetmek, risk-sermaye optimizasyonunu sa ğ lamak 
ve de ülke ko ş ullar ı na uygun metedolojiler 
gerçekle ş tirmek için de kullan ı lmaya baş lanm ış t ı r. 
BANKACILIK RISKLERI 

I - Iç RISKLER Il - DIŞ  R İ SKLER 

Kredi Riski Hukuki Faktörler 

Likidite Riski Politik Faktörler 

Faiz Oran ı  Riski Sosyal Faktörler 

Döviz Kuru Riski Diğ er Ekonomik Faktörler 

Sermaye Yetersizli ğ i Riski 

Piyasa Riski 

Sonuç olarak risk yönetimini tan ı mlamak 
gerekirse .: Risk yönetimi, i ş letmenin kendisinin 
veya ba ş ka bir kurulu ş un varl ı klar ı n ı  ve kazançlar ı n ı  
tehdit eden, tehlikeye sokan risklerin tan ı mlanmas ı , 
ay ı r ı ma tabi tutulmas ı , ölçülmesi ve ekonomik 
anlamda kontrol edilmesidir" 

1.3 Risk Çe ş itleri 
Bankac ı l ı ktaki riskler, temel olarak iki ana 

baş l ı kta ele al ı nabilir. iç ve d ış  kaynakl ı  riskler... İ ç 
riskler, i ş letmelerin kendi yap ı  ve operasyonlar ı ndan 
kaynaklan ı r. Dolay ı s ı yla, gerekli mekanizman ı n 
sağ lanmas ı yla kontrol edilebilmeleri mümkündür. D ış  
riskler ise, i ş letme d ışı ndan kaynaklan ı rlar ve 
iş letmece kontrol edilebilmeleri mümkün de ğ ildir. İ ç 
ve d ış  riskler, aş ağı da tablo ile s ı n ı fland ı r ı lm ış t ı r. 

Bu risklerden iç riskler basit anlamda ş öyle 
tan ı mlanabilir 
Kredi Riski:  Kredi riski, potansiyel kay ı plar aç ı s ı ndan 
büyük bir önem ta şı r. Bu risk, mü ş terilerin geri ödeme 

Faik 
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2 
s ı k ı nt ı s ı na düş melerinden kaynaklan ı r. Kredi riski, 
kulland ı r ı lan kredinin geri dönmeme halini ifade eder. 
Geri ödeme darl ığı na dü ş ülmesi, muhataba verilen 
borcun tamamen veya k ı smen kayb ı na sebep olur. 
Likidite Riski:  Bankalar, taahütlerini zaman ı nda 
yerine getirebilmek amac ı yla mevcutlar ı nda nakit 
değ erler ya da nakide tahvil kabiliyeti yüksek finansal 
araçlar bulundurmak durumundad ı rlar. Eğ er bir 
banka, taahhütlerini kar şı layabilecek söz konusu 
araçlara sahip de ğ ilse, likidite riski ile kar şı  karşı ya 
demektir. Bu risk, özellikle k ı sa vadeli varl ı klar ı n ı n 
yine k ı sa vadeli taahütlerini kar şı  layamama 
durumunda ortaya ç ı kar. 
Faiz Oran ı  Riski:  Bu risk, faiz oranlar ı ndaki 
hareketlenmelerden kaynaklan ı r. Faiz riski, aktif 
kalemleriyle pasif kalemleri aras ı nda vade ya da faiz 
baz ı nda bir uyumsuzluk olmas ı  veya de ğ iş ken faizli 
mali yükümlülüklerin gelecekteki nakit ak ı mlar ı  ve 
gelir/gider üzerinde belirsizli ğ e yol açmas ı  halinde 
ortaya ç ı kar. 
Döviz Kuru Riski:  Kur riski, kurlardaki de ğ iş me-
lerden kaynaklanan kazanç ve kay ı plarla ilgilidir. Bu 
risk, yabanc ı  para temelli i ş lemlerde, yabanc ı  
paralar ı n yerli paraya ya da birbirlerine kar şı  
değ erlerinin değ iş mesi halinde ortaya ç ı kar. Sonuç 
itibariyle bu da kar veya zarara yol açar. 
Sermaye Yetersizliğ i Riski:  Bankalar ı n mevcut 
sermayeleriyle, gerçekle şen risklerinden olu ş an 
kay ı plar ı n ı  telafi edebilme gücünü ifade eder. E ğ er 
mevcut sermayesi söz konusu risklerin sebep oldu ğ u 
kay ı plar ı  karşı lamaya yeterliyse risk dü ş ük demektir. 
Veya tersi geçerlidir. 
Piyasa Riski:  Bankalar ı n sahip olduklari bir ya da 
toplamda birden fazla ticari varl ığı n i ş leme tabi 
tutulabileceğ i süre dahilinde piyasada meydana 
gelen beklenmeyen olumsuz dalgalanmalar ı n sebep 
olduğ u kay ı p veya beklenenden dü ş ük seviyedeki kar 
halini ifade eder. Pazar riski herhangi bir zaman 
zarf ı nda meydana gelebilir. 

2-Türk Bankac ı l ığı nda RiskYönetimi 
2.1 Kriz Ve Yönetmelik 
Son y ı llarda finans sisteminin küreselle ş mesi-

hukuki serbestlik , ba ş ka ülkelerde ya ş anan krizlerin 
diğer ülkelere ta şı nmas ı n ı  kolayla ş t ı rd ığı  gibi, 
ülkemiz gibi devaml ı l ı k arz eden çözülmemi ş  iktisadi 
sorunlar ı  olan ülkelerde, enflasyonun gelecekteki 
oran ı , döviz kurunun ne olaca ğı , mevduat/kredi faiz 
oranlar ı nda da belirsizlik daha da artmaktad ı r. 

Türk Bankac ı l ığı , Cumhuriyet tarihinin en zor 
dönemini yaş amaktad ı r. Bankac ı l ı k Denetleme ve 
Düzenleme Kurulu (BDDK), 18 bankan ı n yönetimine 
el koymuş  ve Tasarruf Mevduat ı  Sigorta Fonu (TMSF) 
kapsam ı na alm ış t ı r. Bu bankalar ı n, baş ta yap ı sal 
olmak üzere çe ş itli problemleri mevcuttur. Devredilen 
bankalar ve bunlar ı n d ışı nda kalan di ğ er yerli 
bankalar, mali yap ı lar ı n ı  alt üst eden FAIZ / KUR / 
L İ K İ D İ TE R İ SK İ  ile karşı  karşı ya kalm ış lard ı r. Son iki 
y ı lda (2000-2001) ya ş anan krizler, bankalar ı n 
varl ı klar ı n ı n önemli bir k ı sm ı n ı  olu ş turan Devlet İ ç 
Borçlanma Senetlerinin (D İ BS) de ğ erlerini 
dü ş ürmü ş , 75001erle ifade edilen faiz oranlar ı  ile 
bankalar taraf ı ndan piyasadan para talep edilmi ş  
ve/veya döviz borçlar ı  olan bankalar, sabit kurdan 
dalgal ı  kura geçilmesi nedeniyle birgün sonra fark ı yla  

döviz borçlar ı  için yüzde 40 fazla ödeme 
zorunlu ğ uyla karşı la ş m ış t ı r. Bu zorunluluk 
06.09.2001 tarihi itibariyle yüzde 100'lere kadar 
ç ı karak sürmü ş tür. Bunun sonucunda karl ı l ı k 
gerilemiş  veya negatif olmu ş , baz ı  bankalar ı n 
sermayeleri büyük ölçüde erimi ş  ve de bankalar 
kredi verme fonksiyonlar ı n ı  yerine getiremez 
olmuş lard ı r. 

Ülkemizde bankalar, enflasyon, siyasi 
istikrar ı n mevcut olmay ışı  v.b nedenlerle 
geleceğ e yönelik beklentilere dayal ı  uzun vadeli 
yat ı r ı mlar ve planlar yapmamaktad ı r. Devlet Iç 
Borçlanma Senetlerinin kazanc ı n ı n fazlal ığı  
nedeniyle de daha farkl ı laş m ış  finansal ürünleri 
kullanmaya ve bunlar ı n alt yap ı s ı n ı  olu ş turmaya 
çal ış mam ış t ı r.Gelinen noktada ise uzun vadeli 
borçlanmalar ve yat ı r ı mlar , farkl ı  finansal 
ürünler kullanarak risk alma ve sermaye 
yeterlili ğ i kurallar ı na uyma zorunlulu ğ u meydana 
gelmiş tir. 

Türk bankac ı l ığı nda son y ı llara kadar kredi 
riski ve operasyonel riskler dikkate al ı nm ış , 
Hazine ve Fon yönetimi kavramlar ı  ise daha çok 
likidite ihtiyac ı n ı  karşı lama ve karl ı l ı k amaçlar ı na 
yönelik olmak üzere ele al ı nm ış t ı r. 

Bu ola ğ and ışı  gerileme dönemi, 
bankac ı l ı kta risk kavram ı n ı  tekrar gündeme 
getirmi ş  ve Risk Yönetimi kavram ı n ı n 
uygulamaya geçirilmesini bir zaruret haline 
getirmi ş tir. Bu çerçevede BDDK taraf ı ndan Risk 
Yönetimi konusunda: "Bankalar ı n Sermaye 
Yeterlili ğ inin Ölçülmesine ve 
Değ erlendirilmesine ili ş kin Yönetmelik ve 
Bankalar ı n İç Denetim ve Risk Yönetimi 
Sistemleri Hakk ı nda Yönetmelik" Ş ubat 
2001'de yay ı nlanm ış t ı r. Belirtilen yönetmelikler, 
yeni ve zorunlu kurallar getirerek bankac ı l ığı n 
risklerini azaltmak istemektedir. Bu 
yönetmelikler ise standart "Risk Yönetimi" 
kurallar ı n ı  ve oranlar ı n ı  ihtiva etmektedir. 
Yönetmelik fiili uygulama için "Bankalar, iç 
denetim ve risk yönetim sistemlerini 1 Ocak 2002 
tarihine kadar bu yönetmelik hükümlerine uygun 
hale getirmek zorundad ı rlar" hükmünü ta şı mak-
tad ı r. 

Bu yeni yönetmelikler: 
a) Bankalar ı n piyasa risklerini ölçmeleri ve bu 
ölçüm sonuçlar ı na göre riske karşı l ı k mecburi 
sermaye bulundurmalar ı n ı , ölçümde izlenecek 
yollar ı , 
b) Risk Yönetimi için yeni bir organizasyon 
sistemi kurmalar ı  ve buna ait bilgi iş lem destek 
yap ı s ı  ş art ı n ı  ihtiva etmektedir. Bunu yaparken 
de s ı rf sermaye yeterlili ğ i değ il, iç kontrol 
sistemlerinin kurulmas ı , teftis sistemi ve de risk 
yönetim sistemlerine de at ı f yapmaktad ı r. 

Yönetmelik, üst düzey risk komitesinin 
oluş mas ı n ı  mecburi k ı lmakta ve banka yönetim 
kurulu hakk ı nda "Yönetim Kurulu, bankan ı n 
kontrol faaliyetlerine ili ş kin önemli strateji ve 
politikalar ı  oluş turarak onaylar, uygulanmas ı n ı  
dönemsel olarak inceler ve bankan ı n 
bünyesinde kurumsal yap ı ya uygun ve etkin bir 
iç denetim ve risk yönetim sisteminin kurulmas ı  
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ve sürdürülmesi hususunda gerekli tedbirleri 
al ı r.Yönetim kurulu, yönetmelikte belirlenen 
esaslara uygun olarak bankan ı n genel yönetim yap ı -
s ı nda iç denetim ve risk yönetim sistemlerine aç ı kça 
yer verir." ibarelerini ihtiva etmektedir. 

Yine yönetmelikte,"Bir bankan ı n maruz 
kalabileceğ i riskin üç ayr ı  ölçüm ketegorisi çerçeve-
sindeki boyutlar ı  aş ağı da belirtilmi ş tir. 
a)Birinci ölçüm kategorisi:tahmin edilen kay ı p ve 
zarar 
b) İ kinci ölçüm kategorisi:tahmin edilemeyen kay ı p ve 
zarar 
c)Üçüncü ölçüm kategorisi:olu ş turulan senaryo 
çerçevesinde stres alt ı nda tahmin edilen kay ı p ve 
zarar. 

Bu yönetmelik bak ı m ı ndan tahmin edilen kay ı p 
ve zarar, riskin önceden saptanabilir maliyetini, 
tahmin edilemeyen kay ı p ve zarar, tahmin edilebilir 
riske ili ş kin maliyetin zaman içinde potansiyel olarak 
değ i ş ebilirii ğ ini, stres alt ı nda tahmin edilen kay ı p ve 
zarar ise bankan ı n en kötü durum senaryosu 
çerçevesinde tan ı mlanan ve say ı sal hale getirilen 
riskinin ortaya ç ı karaca ğı  nihai maliyeti ifade eder." 
ş eklinde tan ı mlamalarla riske bak ış  aç ı s ı  son derece 
geni ş  tutulmu ş tur. 

Yine Bankalar ı n İ ç Denetim ve Risk Yönetimi 

kanuni düzenlemelere uymak mecburiyetinde 
kalm ış t ı r. 
2.2 BankalardaYönetmelikle Olu ş turulan Yeni 
Organ izasyonel Yap ı  

Risk Yönetmeli ğ i, bankac ı l ığı n her a ş amas ı nda 
risk yönetimini zorunlu k ı lmakta ve bankalarda 
organizasyonun a ş ağı da oldu ğ u gibi olmas ı n ı  ş art 
ko ş maktad ı r. 
3- PiYASA R İ SK İ N İ N HESAPLANMASI 
3.1 Yönetmelikte Piyasa Riski Tan ı m ı  

Yönetmelikteki tan ı m ı yla piyasa riski: "Bilanço içi 
ve bilanço d ışı  hesaplarda bankalarca tutulan 
pozisyonlarda finansal piyasalardaki dalgalan-
malardan kaynaklanan faiz, kur ve hisse senedi fiyat 
değ i ş melerine ba ğ l ı  olarak ortaya ç ı kan faiz oran ı  
riski, kur ve hisse senedi pozisyon riski, ve kur riski 
gibi riskler nedeniyle zarar etme ihtimalini ifade eder." 

Türk Bankac ı l ığı  faiz oran ı  riski, kur riskine aktif / 
pasif yönetimi çerçevesinde bir ölçüde a ş ina olma-
s ı na kar şı n piyasa riski ve bunun hesaplanmas ı nda 
kullan ı lan Riske Maruz Değ er (Value at Risk) kavra-
m ı n ı  tan ı mak ve bunu risk hesaplar ı nda kullanmak 
durumundad ı r. 
3.2Riske Maruz Değ er( Value at Risk) Metodo-
lojisi (RMD): 

Riske maruz değ er, belli bir anda ve belli bir güven 

PAZAR R İ SK İ  KRED İ  R İ SK İ  
* R İ SK ÖLÇÜLER İ  *DERECELEND İ RMELER 
* DEĞ I Ş MELER *VADELER 

* DUYARLILIKLAR *ENDÜSTR İ LER c 
* P İ YASA DEĞ ERLER İ  'IZLEME L İ STELER İ  

*YOĞ UNLAŞ MA 

"PORTFÖY TESPITI C> 
RMD 

KIYASLAMA? 
C> ÖLÇÜLER 

VE 
FAIZ ORANI R İ SK İ  RISK 

*AÇIKLAR IEŞİ  LİMİTLERİ  
L İ K İ D İ TE 

FAIZ ORANI 
*YÜKÜMLÜLÜK VE 

VARLIKLARIN VADES İ  
I--=> 

Sistemleri Hakk ı nda Yönetmelikte, sermaye 
tan ı mlamalar ı  yeniden yap ı larak ana sermaye ve 
katk ı  sermaye tan ı mlamalar ı  yap ı larak, 
sermayenin hesap biçimi yenilenmi ş tir. Ayn ı  
yönetmelikte "Sermaye yeterlili ğ i standart 
oran ı n ı n bankalarca konsolide olmayan ve 
kondolide bazda asgari yüzde 8 olarak 
tutturulmas ı  ve idame ettirilmesi gerekmektedir" 
denilerek asgari sermaye oran ı da (risk a ğı rl ı kl ı  
aktiflerin en az yüzde 8'i kadar sermayenin 
tutulmas ı ) belirtilmi ş  ve piyasa riski 
hesaplanmas ı na ili ş kin kurallar konusunda 
"Bankalar "Riske Maruz De ğ er" in hesab ı nda, 
maruz kald ı klar ı  tüm piyasa risklerini kapsamas ı  
kaydlylanvaryans-Kovaryans", "Tarihi 
Simülasyon" ve "Monte Carlo Simülasyonu" 
model-lerinden uygun görecekleri bir risk ölçüm 
modelini kullanabilirler" denilmektedir. 

Sonuç olarak Türk bankac ı l ığı  piyasa riski 
kavram ı  ile tan ış m ış  ve bu riski karşı layacak  

seviyesinde beklenmeyen potansiyel kay ı plarla ilgif 
istatistiki bir ölçüdür. RMD, düzenleyici ş artlar 
karşı lama amaçl ı  olarak kullan ı lan dahili bir model 
olmas ı  yan ı nda, kurumlarda risk yönetimini sa ğ layan 
standart bir ölçü haline de gelmi ş tir. RMD, farkl ı  
birtak ı m uygulamalarda da kullan ı labilmektedir. 

RMD'de geleneksel risk ölçümlemesi bir tarafa 
b ı rak ı lmakta, bunu yerine bu risklerin ta şı nd ığı  
enstrümanlarla ilgili istatistiki veriler/matamatiksel 
formüller dahilinde birtak ı m hesaplamalar 
yap ı lmaktad ı r. Burada çok önemli olan 
enstrümanlar ı n farkl ı  rsik düzeylerinede 
hesaplanmas ı d ı r. Örne ğ in: Nakit Blokaj karşı l ığı  
verilmiş  bir kredinin riski 0(s ı f ı r Kabul edilirken, 
birinci dereceden ipotek kar şı l ığı  teminat 
mektubunun riskinin tutar ı n yüzde 50'si ile 
s ı n ı rland ı r ı lmas ı  RMD'nin hesab ı nda bir ölçü bilgisini 
vermektedir. 

Geleneksel yöntemlerle k ı yasland ığı nda, RMD 
yönteminin birçok faydas ı  vard ı r. Çünkü RMD 
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değ erler halinde ifade edilmektedir ve senteze 
dayal ı d ı r. İ laveten, RMD metodolojisi direkt olarak 
sermaye yeterlili ğ i konusunda tatbik edilen Riske 
Maruz Sermayenin (CAR=Capital at Risk) 
tan ı mlanmas ı nda da kullan ı l ı r. Bu ilerleme, di ğ er 
ölçülere göre bir üstünlük arz etmektedir. Yukar ı daki 
tabloda geleneksel risk ölçüleri ile RMD metodolojisi 
aras ı ndaki nitelikfarklar ı  görülmektedir. 

Tablo; Pazar, Kredi, Likidite ve Faiz risklerinin 
kontrolü ve yönetilmesinde kullan ı lan göstergeleri 
belirtmektedir. Bu göstergeler, potansiyel kay ı plar ı  
ölçmemektedirler. RMD ise bunlar ı n tamam ı n ı  
birleş tirmekte ve olu ş an kay ı plar ı n boyutu hakk ı nda 
bilgi vermektedir.RMD, bu tür özel ölçülerin yerine 
geçen bir metodoloji de ğ ildir, fakat onlar ı  
özetlemektedir. 

RMD hesaplamalar ı , temelde üç metoda dayan-
maktad ı r. Bunlar ı  aş ağı da k ı saca ele al ı nacakt ı r. Söz 
konusu metotlara ayr ı nt ı lar ı yla değ inilmeyecektir. 
Fakat temel seviyede bilgi verilmesi yolu tercih 
edilecektir. 

3.2.1 Varyans 1 Kovaryans Yakla şı m ı  ya da 
Parametrik RMD: 

Varyans-kovaryans yönteminde, fiyat de ğ i-
ş ikliklerine ili ş kin geçmi ş  döneme ait verilerden 
hesaplanan istatistikler kullan ı lmakta, volatilite 
dikkate al ı nmakta, buna ek olarak piyasalar içindeki 
ve aras ı ndaki korelasyonlardikkate al ı nmaktad ı r. 

Bu yakla şı m, farkl ı  RMD olu ş turma metotlar ı n ı n 
en basitidir. Temeli, farkl ı  portföy enstrümanlar ı n ı n 
nakit ak ı m toplam ı n ı n parçalar ı na dayanmaktad ı r. 
Nakit ak ı m ı  tüm portföyün unsurlar ı yla birle ş tirildi-
ğ inde, laz ı m olan farkl ı  portföy RMD a ş amalar ı n ı n 
(teş ebbüs büyüklü ğ ü, pozisyonlar, vs.) geni ş liğ i 
hesaplanabilmektedir. 

Portföy RMD= (CF'*VCV*CF) A 0,5 
CF ve CF' nakit ak ı m matrisini ; VCV ise Varyans/ 

Kovaryans matrisini ifade etmektedir. 
Paremetrik RMD 'de normal bir olas ı l ı k da ğı l ı m ı  

esas al ı nmakta, getirilerin risk faktörleri ile ili ş kilerin 
de doğ rusal oldu ğ u kabul edilerek gerçek hayatta 
yanl ış  sonuçlara ula şı labilmesine neden olmaktad ı r. 
Örneğ in, döviz opsiyonlar ı nda yanl ış  sonuçlar 
vermesi muhtemeldir. 

3.2.2 Geçmi ş  Fiyat Simülasyon Yakla şı m ı  
(Tarihi RMD): 

Tarihi RMD, döviz kuru, faiz oran ı , hisse senedi 
ve mal gibi genel enstrümanlardan olu ş an bir 
portföyün değ erini sürekli bir ş ekilde hesaplamak için 
geçmi ş  piyasa verilerini kullan ı r ve sonuçta bir porföy 
kazanç tablosu sa ğ lar. Buradaki varsay ı m, 
gelecekteki fiyatlar ı n yani fiyat de ğ iş melerinin, 
geçmi ş teki de ğ erlerinden çok fazla sapma 
göstermeyece ğ idir. Bu yakla şı mda, mü ş teri 
portföyünün de ğ eri öncelikle cari günün kapan ış  
fiyatlar ı yla yükseltilir. Daha sonra, hedeflenen günün 
oran ve fiyatlar ı  üzerinden tekrar bir hesaplamya tabi 
tutularak olabilecek de ğ iş imler küçükten büyü ğ e 
doğ ru s ı ralan ı r. Örne ğ in hasaplanan finansal 
enstrümanlar ı n geçmi ş  200 günlük tarihsel veri esas 
al ı narak hesaplanmas ı  yap ı l ı yorsa, yüzde 99 güven 
aral ığı nda en fazla kaybedilebilecek de ğ er bu sure 
içinde yaş anan en yüksek değ er kay ı plar ı d ı r. 

3.2.3 Yap ısallaş t ı rı lm ış  Monte Carlo Yakla-
şı m ı : 

Bu yakla şı m, hareketli oran veya fiyatlar ı n, 
portföyün değ erinin hesaplanmas ı  için kullan ı lmas ı  
ve dolay ı s ı yla portföy de ğ er hesab ı n ı n olu ş turulmas ı  
amac ı yla kullan ı l ı r. Bu süreçte, geçmi ş teki fiyatlar 
yerine portföy de ğ erlerindeki bir de ğ iş im dizisinin 
portföy da ğı l ı m ı n ı  tesis etmesi için, rastgele seçilmi ş  
temel enstrümanlar ı n bir genel piyasa fiyat ı  kümesi 
kullan ı l ı r. Doğ as ı  gereğ i metodoloji, geçmi ş teki 
fiyatlar ı  dikkate alan metotlardan ziyade ileriye 
yönelik fiyatlara bağ l ı d ı r. Hesaplamaya esas veriler 
sa ğ l ı kl ı  olmad ığı  takdirde yanl ış  sonuçlar 
verebilmektedir. 

4. Stres Testleri ve Senaryo Analizleri 
4.1 Stres Testleri 
RMD modelleri, normal piyasa ko ş ullar ı  alt ı nda 

bir portföyün ne kadar piyasa riskine maruz kal ı p 
değ er kaybedebilece ğ ine ili ş kin kurgulan-m ış lard ı r, 
ileride meydana gelebilecek ani ve beklenmedik 
muhtemel olaylara ve ola ğ anüstü fiyat değ i ş ikliklerine 
kar şı  portföyün duyarl ı l ığı  hakk ı nda bilgi 
vermemektedir. Bu muhtemel de ğ i ş ikliklerin 
hesaplanmas ı nda stres testleri kullan ı lmaktad ı r. 
baş ka bir deyi ş le en üst düzeyde bask ı ya maruz 
kal ı nmas ı  halinde olu ş abilecek zarar ı n hesaplan-
mas ı n ı  hedeflemektedir. Belli bir risk faktöründe 
sapmalar uygulanarak de ğ iş imin gözlenmesidir. 

Stres testi, RMD tutar ı  a şı ld ığı nda zarar ı n ne 
kadar büyük olabileceğ i sorusuna yan ı t aramaktad ı r. 
Stres testi uygulan ı rken, izlenen, üzerinde fikir birli ğ i 
sa ğ lanm ış  bir ak ış  yoktur.Bu nedenle stres testi, 
testi uygulayanlar ı n bilgi ve tecrübelerine büyük 
ölçüde dayanmaktad ı r 

4.2 Senaryo Analizi 
Senaryo analizi, stres testinde tek olarak 

değ i ş tirilen risk faktörü yerine, birden çok risk 
faktörünün ayn ı  anda dikkate al ı narak stres testi 
uygulanmas ı  ş eklidir. Örneğ in mevduat/kredi faiz 
oranlar ı  ve döviz kurlar ı n ı n birden değ iş mesi ya da 
bir deprem ya da sald ı r ı  halinde çe ş itli senaryolar 
tasarlanarak analizler yap ı labilmektedir. Standart bir 
ş eklinin olmamas ı  daha çok ülke ko ş ullar ı na 
dayanmas ı ndan gelmektedir. 
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TÜRK İYE'DE IKTISAT VE SIYASET ILIŞ KISI : 
S İ YAS İ  SISTEM EKONOM İ N İ N TALEPLER İ N İ  KARŞ ILAMIYOR 
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A ş ağı da okuyaca ğı n ız "iktisat- Siyaset - istikrar" 
baş lıklı  yuvarlak masa toplant ı m ız 27.06.2001 
tarihinde gerçekleş tirildi. Baş langı çta konuyla ilgili bir 
dosyada yay ı nlamay ı  planlayarak yay ı n ı  
geciktirdiğ imiz tartış mayı , konunun önemini göz 
önüne alarak bu sayıda yayınlamaya karar verdik. 
Tartış mamıza Yı ldız Teknik Üniversitesi'nden Prof. 
Dr. Ercan Eren yönetici ve konu ş mac ı  olarak, Uludağ  
Üniversitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakültesi'nden 
Prof. Dr. İlker Paras ı z ve Boğaziçi Üniversitesi'nden 
Prof. Dr. Fuat Aleskerov konuş mac ı  olarak katı ldı lar 
Tart ış ma bölümüne ayr ı ca Yı ld ı z Teknik 
Üniversitesi'nden Say ı n Melike Bildirici de katk ıda 
bulundu. Toplant ı m ıza katı lan tüm hocalar ı m ıza 
teş ekkürlerimizi sunuyoruz. 

Ercan Eren - Dergi yöneticileri, benden hem 

konu ş mac ı  olmam ı , hem de oturumu yönetmemi rica 

ettiler. Konumuz, "Türkiye'de iktisat, Siyaset ve 

Ekonomik istikrar ili ş kisi." Siyaset-ekonomi ili ş kileri; 

siyasetin ekonomiyi ne kadar etkiledi ğ i, siyasetin 

ekonomide istikrar sağ lay ı p sağ lamad ığı  konusunda 

düğ ümleniyor. Olaya önce tarihsel ve teorik aç ı dan 

yaklaş al ı m. Bilindiğ i gibi klasik iktisad ı n bir baş ka 

ismi, siyasal iktisat veya ekonomi politiktir. Ço ğ u 

zaman Marksist iktisat da ayn ı  ş ekilde ekonomi politik 

olarak bilinir veyahut da siyasal iktisad ı n eleş tirisi 

olarak bilinir. Alfred Marshall' ı n "Ekonominin ilkeleri" 

adl ı  yap ı t ı yla birlikte, ekonomi ve siyaset kavramlar ı  
birbirinden ayr ı lm ış t ı r. Ekonomi kavram ı , siyasetten 

bağı ms ı z, pozitif, nötr bir kavram haline gelmi ş  ve bu, 

Keynes'e kadar devam etmi ş tir. Keynes'le birlikte, 

1929 bunal ı m ı  sonras ı nda piyasaya müdahale, 

ekonomiye müdahale kavram ı n ı n gündeme 

gelmesiyle, ekonomi ve politika kavramlar ı  tekrar 

birleş mi ş ; iktisat politikas ı  ve daha sonra da istikrar 

politikas ı  kavram ı  haline gelmi ş tir. 

Tabii iktisat politikas ı  kavram ı nda, asl ı nda siyasal 

iktisattan veya ekonomi politikten farkl ı  bir durum söz 

konusu. Piyasa ekonomisi, kendi iç iş leyi ş inde istikrar 

sağ layamad ığı ndan dolay ı , siyasi iktidar ı n 

ekonomiye müdahale etmesi, ekonomi politikas ı  
veya istikrar politikas ı nda karşı l ığı n ı  bulur. Burada 

politika kavram ı , ekonomiye d ış sal bir değ iş ken 

olarak girer; yani politikac ı lar veya ekonomiyi  

yönetenler, "faiz oran ı n 1 yükselteceğ iz" veya "sabit 

tutaca ğı z" veyahut da "yat ı r ı mlar ı  artt ı racağı z" gibi 

düzenlemelerle siyasi bir karar verir ve ekonominin 

de buna tepki göstermesi beklenir. Dolay ı s ı yla 

ekonomi-siyaset kavramlar ı  Keynes'le birlikte 

kullan ı lmakla beraber, yine politikan ı n ekonomiye 

d ış sal bir değ i ş ken olarak girmesi söz konusu. Bu 

çizginin, ekonomi ve politika kavram ı n ı n Keynes 

sonras ı nda genellikle devam etti ğ i, d ış sal bir 

değ iş ken olarak politikan ı n ekonomide kullan ı ld ığı  
görülüyor. 

Son 15-20 y ı ld ı r geli ş en bir baş ka alan, siyaset 

ekonomisi kavram ı  ve alan ı . Bunda kamu tercihi 

analizi yakla şı m ı  veya Virginia Okulu yahut da 

Türkiye'de daha çok bilinen anlam ı yla anayasal 

iktisat kavram ı  literatürünün çok özel bir yeri söz 

konusu. Siyaset ekonomisi, günümüzde en öne ç ı kan 

ekonomilerden bir tanesi. Bu geli ş im çizgisi içinde, 

1970'li y ı llarda konjonktür dalgalar ı  kavram ı n ı n öncü 

olduğ unu söyleyebiliriz. Geleneksel politika-ekonomi 

iliş kileri ve siyaset ekonomisindeki politika-ekonomi 

iliş kilerinde; siyasetin içselle ş tirilmesi; yani siyasi 

değ iş kenlerin ekonomik de ğ iş kenlerle aç ı klanmas ı  
söz konusu. İ çsel büyüme teorilerinde, teknolojik 

geli ş melerin, örne ğ in patent, lisans gibi veyahut da 

yenilikler gibi değ i ş kenlerle aç ı klanmas ı  gibi; siyasi 

değ i ş kenlerin de, siyasi hareketlerin, seçmen 

davran ış lar ı n ı n, politikac ı  davran ış lar ı n ı n, bürokrat 

davran ış lar ı n ı n ekonomik değ i ş kenlerle aç ı klanmas ı  
ve siyaset ekonomisinde kar şı l ı kl ı  ili ş ki söz konusu. 

Siyaset ekonomisindeki geli ş meleri toparlarsak; 

burada 1940'l ı  y ı llara kadar, 47'ye kadar kalk ış  
noktas ı n ı  götürmek mümkün. Siyasi konjonktür 

dalgalar ı  konusunda Kalecki'nin çal ış mas ı  önemli; 

daha sonra ayn ı  konuda 1970% y ı llarda oportünist 

konjonktür dalgalar ı  ve partizan konjonktür dalgalar ı  
literatürü olu ş tu ve bu literatür 80'li y ı llarda rasyonel 

beklentiler çerçevesinde ele al ı nd ı . Kalecki ve 

Akalmant' ı n temelli siyasi konjonktür dalgalar ı , 

günümüzde de analiz edilmeye devam ediyor. 

Siyaset ekonomisinde siyasi konjonktür dalgalar ı  
literatürü, önemli bir geli ş im çizgisini olu ş turmu ş tur. 

Bir diğ er geli ş im çizgisi; klasik iktisat, neo-klasik 

iktisat, refah ekonomisi gelene ğ i. Sosyal seçim 

kuram ı  ve kamu tercihi analizleri, siyaset 
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1:
I ekonomisinin, siyaset-ekonomi ili ş kilerinin 

geliş iminde önemli bir yer alm ış t ı r. İş te bildi ğ iniz gibi 

Parato, Pigou, Robins, Kaldor, Bergson, Samuelson 

geleneğ i, "Arow ç ı kmaz ı " gibi geli ş meler ve en son 

olarak kamu tercihi analizinde Buchanan ve 

arkada ş lar ı n ı n çal ış malar ı , siyaset-ekonomi 

iliş kilerinde önemli biryertutmaktad ı r. 
Siyaset ekonomisi konusunda önemli bir 

çal ış ma, Dows'un 1957 y ı l ı nda yapt ığı  çal ış ma. Bu 

çal ış mada iki kavram çok önemli, günümüzde de 

kullan ı lan çok önemli kavramlar bunlar; oy 

maksimizasyonu ve ortanca seçme kuram ı . Burada 

politikac ı lar ı n oy maksimizasyonu çerçevesinde 

hareket ettikleri analizin temel noktas ı d ı r. Ortadaki 

seçmen konusu ise, partilerin birbirlerine 

yaklaş malar ı , yani soldaki ve sa ğ daki partilerin 

merkeze doğ ru yönelmelerini aç ı klayan önemli bir 

yakla şı m. Oy maksimizasyonu ve ortanca seçmen 

kuram ı  çerçevesinde ideolojilerin, firmalar ı n mal 

sunumuna benzetilmesi, partilerin popülarite 

fonksiyonlar ı ; yani büyüme, i ş sizlik ve enflasyon 

oranlar ı na göre parti popülarite fonksiyonlar ı n ı n 

belirlenmesi, kaypak partizan seçmen oran ı , seçim 

sonuçlar ı n ı n belirsizliğ i, seçmen davran ış lar ı n ı n 

ekonomik etkileri, oportünizmin siyasi konjonktüre 

kayd ığı , partizan konjonktür dalgalar ı  gibi konular, 

siyaset ekonomisinin önemli bir alan ı n ı  
olu ş turmu ş tur. 

Siyaset ekonomisinin özellikle 1990'l ı  y ı llar ve 

günümüzdeki, bu tart ış ma konumuzu da olu ş turan bir 

alan ı ; eş itsizlik, büyüme ve siyaset ili ş kisidir. Özellikle 

Türkiye gibi azgeli ş mi ş  ülkelerde öne ç ı kan gelir 

dağı l ı m ı ndaki eş itsizlik, hatta kutupla ş ma; yani orta 

s ı n ı f ı n ortadan kalkmas ı n ı n doğ urdu ğ u siyasi 

sonuçlar, siyasi istikrars ı zl ı k ve bunun büyüme, 

enflasyon, i ş sizlik üzerine etkileri konusunda çok 

geni ş  bir literatür vard ı r. 

Buradan siyaset ekonomisi kavram ı na fazla 

girmeden, siyasi istikrars ı zl ı k kavram ı na ve bunun 

ekonomik sonuçlar ı na k ı saca de ğ inmekte fayda var: 

Siyasi istikrars ı zl ı k kavram ı , siyaset ekonomisinin 

1990'l ı  y ı llardaki, 2000'li y ı llardaki tart ış ma alan ı n ı  
olu ş turuyor. Burada iki çizgiden bahsetmek mümkün: 

Birincisi; siyaset ekonomisi çerçevesindeki siyaset, 

istikrars ı zl ı k, büyüme ili ş kisi. Bir di ğ eri; küreselle ş me 

sürecine de uygun olarak uluslararas ı  sermaye 

hareketleri, portföy yat ı r ı mlar ı  ve küreselle ş me 

çizgisi. Burada uluslararas ı  reyting kurulu ş lar ı n ı n 

ülkelere derecelendirme vermesi, ülke riski ölçümleri 

geliş tirmesi ve burada politik risk ölçümleri söz 

konusu. Mesela, uluslararas ı  reyting kurulu ş lar ı ndan 

Euro Money'de; ülke reytinginin yüzde 25'i politik 

reytingdir, politik risk ölçer 

Siyaset ekonomisi çerçevesindeki geli ş meler, 

reyting kurulu ş lar ı  ve küreselle ş me çizgisinde olaya 

yakla şı rsak; siyaset ekonomisinde politik 

istikrars ı zl ı ktan anla şı lan, asl ı nda ülkeden ülkeye 

değ i ş en baz ı  farkl ı l ı klar gösteriyor. Genel olarak 

politik istikrardan kastedilen ş u: Ülkenin anayasal 

düzen içinde olmas ı ; geli ş menin, de ğ iş menin 

anayasal çizgide yap ı lmas ı . Dolay ı s ı yla anayasal 

çerçeve d ışı na ç ı kmay ı , politik istikrars ı zl ı k olarak ele 

almam ı z mümkün. Politik istikra ı s ı zl ı k kavram ı  olarak 

genellikle; politik katliamlar, grevler, karga ş a, 

hükümet karşı t ı  gösteriler, gerilla sava şı , devrimler, 

hükümet krizleri, darbeler, anayasal de ğ i ş iklikler, 

muhalefeti yok etme, sivil sava ş lar anla şı l ı yor. 

Bu istikrars ı zl ı k kavramlar ı n ı  genel olarak 

demokratik ve demokratik olmayan ülkelerde 

istikrars ı zl ı k kaynaklar ı  ş eklinde ikiye ay ı rmam ı z 

mümkün. Soyk ı r ı m, darbeler, devrimler, 

ayaklanmalar, muhalefeti yok etme gibi kavramlar ı , 

daha çok demokratik olmayan ülkelerde kullan ı lan 

politik istikrars ı zl ı k kavramlar ı  olarak kullanabiliriz. 

Demokratik ülkelerdeki politik istikrars ı zl ı k 

kavramlar ı ; parlamentonun kutupla ş mas ı , koalisyon 

hükümetleri, seçmenlerin karars ı zl ığı  ve dönekli ğ i, 

seçimlerin idaresi ve zamanlamas ı  çerçevesinde ele 

al ı nabilir. 

"Her iki anlamda da politik istikrars ı zl ığı n kayna ğı  
nedir, ekonomik de ğ i ş keni nedir?" diye olaya 

yakla ş t ığı m ı z zaman, genellikle birçok çal ış mada 

ortak nokta ş u: Politik istikrars ı zl ığı n kaynağı  olarak 

gelir da ğı l ı m ı  adaletsizli ğ i ve ekonomik kutupla ş ma, 

yani orta s ı n ı f ı n güçsüzle ş mesi görülüyor. Gelir 

dağı l ı m ı n ı n gayri adil olduğ u, orta s ı n ı f ı n gücünü 

yitirdi ğ i ülkelerde politik istikrars ı zl ığı n ve yeni 

aray ış lar ı n artt ığı , seçmenlerin demokratik ülkelerde 

her seçimde ba ş ka partilere doğ ru yöneldi ğ i; bunun 

politik bölünmeye, parlamentonun kutupla ş mas ı na 

neden oldu ğ u, koalisyon hükümetlerine yönelmenin 

artt ığı  görülüyor. 

Gerçekten burada ilginç bir dipnot dü ş mek laz ı m: 

Marksist literatüre haiz insanlar bilirler; Marks'ta, 

Lenin'de, mesela s ı n ıf çat ış mas ı n ı n körüklenmesi, 

derinleş tirilmesi olarak gelir ve toprak ili ş kisi üzerine 

geli ş tirilmi ş  literatür vard ı r. Dolay ı s ı yla burada da çok 

de ğ i ş ik bir aç ı dan olaya yakla şı rsak; politik 

istikrars ı zl ı k kavram ı n ı n Marks'ta da, Lenin'de de 

gelir dağı l ı m ı nda adaletsizlik olarak vurguland ığı n ı  
görebiliriz. 

Gerçekten politik istikrars ı zl ığı n nedenlerini 
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ekonomik faktörlerle aç ı klarken özellikle gelir 

dağı l ı m ı nda adaletsizlik ve ekonomik kutupla ş ma, 

orta s ı n ı f ı n gücünü yitirmesi yönünde çok önemli bir 

fikir birli ğ inin oldu ğ unu söyleyebiliriz. Politik 

istikrars ı zl ığı n ekonomik sonuçlar ı  aç ı s ı ndan olaya 

yaklaş t ığı m ı z zaman, genellikle ş unu söylemek 

mümkün: Politik istikrars ı zl ı k-enflasyon ili ş kisi, politik 

istikrars ı zl ı k-iş sizlik iliş kisi ve politik istikrars ı zl ı k-

büyüme ili ş kisi. Genel olarak politik istikrars ı zl ığı n 

olduğ u ülkelerde daha yüksek enflasyon, daha 

yüksek iş sizlik ve daha dü ş ük büyüme, hatta negatif 

büyüme oldu ğ unu söylemek mümkün. Buna ba ğ l ı  
olarak enflasyon, i şsizlik ve büyüme gibi temel 

değ iş kenler yan ı nda, baş ka değ iş kenlerde de ilgi 

çekici noktalar görülüyor. Mesela, politik 

istikrars ı zl ığı n oldu ğ u ülkelerde borçlar ı n vadesinin 

k ı sald ığı n ı , iç ve d ış  borçlardan daha k ı sa vadeli 

borçlara yöneldi ğ i görülüyor, borçlar ı n reel 

maliyetinin artt ığı  görülüyor. Politik istikrars ı zl ığı n 

artt ığı  ülkelerde do ğ rudan yat ı r ı m ı n azald ığı , 

sermaye kaç ışı n ı n artt ığı  ve -dikkat çekici ş ekilde 

belirtmek laz ı m-beş eri sermaye kaç ışı n ı n da artt ığı ; 

borçlar ı  ödememe olas ı l ığı n ı n artt ığı , bunun da 

ayr ı ca sermaye kaç ışı n ı  körükledi ğ i söylemek 

mümkün. Politik istikrars ı zl ı k, mülkiyet haklar ı  
konusunda endi ş eleri artt ı r ı yor, dolay ı s ı yla mülkiyet 

haklar ı  endi ş esinin artmas ı , insanlar ı n uzun vadeli 

yat ı r ı m yapma güdüsünü azalt ı yor, bu da ekonomik 

büyümeyi azalt ı c ı  baş ka bir etken olarak çe ş itli 

çal ış malarda görülüyor. 

Politik istikrars ı zl ığı n olduğ u ülkelerde kamu 

harcamalar ı n ı n; vergi gelirleri yerine daha çok 

senyoraj gelirleriyle finanse edildi ğ i görülüyor ve 

doğ rudan yabanc ı  yat ı r ı mlar ı n azald ığı  görülüyor. 

Zannediyorum bunlar ı n çok büyük k ı sm ı  da 

Türkiye'de uzun zamand ı r dikkat çeken geli ş meler. 

Mesela Türkiye, oldukça d ış a aç ı k yabanc ı  sermaye 

yasalar ı na ra ğ men, dünyada doğ rudan yabanc ı  
sermayenin en az girdi ğ i ülkelerden bir tanesi, bunun 

da zannediyorum politik istikrars ı zl ı kla yak ı ndan 

bağ lant ı s ı  söz konusu. Yap ı lan çeş itli çal ış malarda 

bunlar ı  görmek mümkün. Arjantin, Brezilya, Uruguay, 

Ş ili üzerine yap ı lan çal ış malarda; gerçekten politik 

istikrars ı zl ığı n oldu ğ u dönemlerde enflasyon, i ş sizlik 

ve büyümede beklenen geli ş melerin ortaya ç ı kt ığı  ve 

senyoraj gelirlerinin artt ığı  görülüyor. 

Dikkat çeken bir ba ş ka nokta ş u: Mesela kitlesel 

eylem ve huzursuzluklar ı n artt ığı  dönemlerde yüksek 

enflasyon ve dü ş ük büyüme görülüyor. Darbe 

dönemlerinde genellikle büyüme ili ş kisi pek 

görülmemekle beraber, darbeyi izleyen dönemde 

enflasyonun daha dü ş ük gerçekle ş tiğ i görülüyor. 

Ş iddet, huzursuzluk dönemlerinde dü ş ük büyüme ve 

yüksek enflasyon sonuçlar ı n ı n ortaya ç ı kt ığı  
görülüyor. 

Burada bir çal ış madan özellikle bahsetmek 

laz ı m: Bu çal ış mada ş öyle bir ş ey var: Tayland'da 

1932 y ı l ı ndan beri 13 anayasa de ğ i ş ikliğ i ve 17 askeri 

darbe olmu ş . İ talya'da İ kinci Dünya Sava şı ndan bu 

yana 52 tane hükümet kurulmu ş ; fakat burada politik 

istikrars ı zl ı k kavramlar ı  literatüründen de pek 

beklenmeyen bir ş ekilde h ı zl ı  büyümenin gerçekle ş -

tiğ i görülüyor. Ama mesela Zaire'de 60-97 y ı llar ı  

aras ı nda tek parti diktatörlü ğ ü olmas ı na rağ men 

negatif büyümenin gerçekle ş tiğ i görülebiliyor. Burada 

özel bir noktay ı  vurgulamak laz ı m: Mesela, İ talya 

örneğ inde olduğ u gibi, burada s ı k s ı k hükümetler 

değ i ş mi ş ; ama bu anayasal çizgi içinde olmu ş  ve 

mülkiyet haklar ı  konusunda herhangi bir sorun söz 

konusu değ il. Dolay ı s ı yla soruna s ı k s ı k hükümet 

değ i ş mesinin ötesinde, mülkiyet haklar ı  konusunda 

nas ı l bir geli ş me var, o çerçevede bakmak laz ı m. 

Ülke riski literatüründen, uluslararas ı  kredi 

derecelendirme kurulu ş lar ı ndan ve bunlar ı n da artan 

bir ş ekilde politik riske önem verdiklerinden bahsettik. 

Bu reyting kurulu ş lar ı  neler yap ı yorlar? Reyting 

kurulu ş lar ı , ülkelerin risklerini ölçerken, ekonomik 

risklerine, transfer risklerine bak ı yorlar, "sermaye 

hareketlerinde bir s ı n ı rlama olabilir mi, olmayabilir 

mi", " ben borcumu ödemiyorum' diyebilir mi? Buna 

bak ı yorlar. Ayr ı ca; ekonomik göstergelerde fiyat 

endekslerine, reel büyümeye, cari hesaba, borç 

yönetimine, borç servisi, k ı sa dönem borçlar, ihracat 

oran ı na, toplam borçlar Gayri Safi Yurtiçi Has ı la 

oran ı na, k ı sa vadeli borçlar ve politik faktörlere 

bak ı yorlar; isyan, karga ş a, artan terörist faaliyetler, 

sivil sava ş , hükümeti devirme gibi göstergelere 

bak ı yorlar. Siyaset ekonomisi literatürüne benzer bir 

ş ekilde, siyasi istikrars ı zl ı k kavramlar ı na derecelen-

dirme vererek ülkelerin risklerini ölçüyorlar. 

Bu literatürden Türkiye'ye gelirsek, neyi 

söyleyebiliriz? Türkiye, politik istikrars ı zl ı k literatürü-

nün söylediğ i çok ş eye uyuyor. Mesela partizan 

seçmen h ı zla azal ı yor. 1987 y ı l ı ndan 1999 

seçimlerine dek ele al ı rsak; 87 seçimlerinde birinci 

olan parti, izleyen seçim dönemlerinde ikinci-üçüncü 

parti olabiliyor. Partinin oy oran ı n ı n muhalefette 

olmas ı na rağ men artmad ığı ; daha önce parle-

mentoda olmayan bir partinin ikinci, üçüncü parti 

olabildiğ i görülebiliyor. Yani seçmen ak ı yor, kay ı yor, 

hiçbir partide arad ığı n ı  bulam ı yor. Bunun sonuçlar ı  
yat ı r ı mc ı  için, ekonomik büyüme aç ı s ı ndan 

bakt ığı m ı z zaman; gelecek seçimi kim kazanaca ğı  

sorununu gündeme geliyor, parlemento parçal ı  hale 
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geliyor ve koalisyonlar ç ı k ı yor. Koalisyonlar da 

siyaset ekonomisinin belirtti ğ i ş ekilde karar verme 

süreci çok yava ş . 

Türkiye'de bir baş ka geliş me; merkez oylar ı n 

h ı zla azalmas ı  ş eklinde ortaya ç ı k ı yor. Mesela 1983 

seçimlerinde yüzde 99 civar ı nda olan merkez oylar ı n 

1999 seçimlerinde yüzde 57-58'e dü ş tüğ ü, buna 

karşı n radikal oylar ı n artt ığı  görülüyor. Seçmen, 

kendisini tan ı mlamakta güçlük çekiyor. Yap ı lan bir 

araş t ı rmaya göre bugün DSP seçmeninin ancak 

yüzde 46's ı , CHP seçmeninin yüzde 53'ü kendisini 

solcu olarak görüyor. ANAP seçmenleri aras ı nda 

kendisini sağ c ı  olarak görenlerin oran ı  ise yüzde 49. 

Sonuç olarak partizan seçmen oran ı n ı n azald ığı , 

seçmenin her seçimde ba ş ka yere gidebildi ğ i bir 

siyasi ortam, yat ı r ı mc ı  aç ı s ı ndan gelece ğ in 

sürprizlerle dolu olmas ı  anlam ı na geliyor. 

Strateji Mori'nin yapt ığı  ilginç bir çal ış ma var. 

Elimizdeki verilere göre, 1994-2001 aras ı  verilere 

göre, seçmen bu y ı llar aras ı nda yap ı lan bütün 

anketlerde, "Gelecek y ı lda ekonomi konusunda ne 

düş ünüyorsun, nas ı l olacak; iyi mi olacak, kötü mü 

olacak?" diye soruldu ğ u zaman, "daha kötü olacak" 

diyenler, "daha iyi olacak" diyenlerden çok daha fazla 

ve kötümserlerin oran ı  yüzde 70'lere yakla ş abiliyor. 

Bu, zannediyorum çok önemli bir gösterge. 

Yine "Türkiye'nin en önemli sorunu nedir?" diye 

sorulduğ u zaman, enflasyon, i ş sizlik ve üçüncü 

s ı rada PKK var. Enflasyon ve i ş sizliğ in Türkiye'nin en 

önemli sorunu oldu ğ u ortaya ç ı k ı yor. Kriz 

dönemlerinde i ş sizlik öne ç ı km ış , kriz olmayan 

dönemlerde enflasyon öne ç ı km ış , terörün artt ığı  
dönemlerde ise PKK'n ı n üçüncü dereceye yükseldi ğ i 

görülüyor. Yani politik riskler aç ı s ı ndan gerek seçim 

sonuçlar ı nda, gerek Strateji Mori'nin ara ş t ı r-
malar ı nda, Türkiye'de bütün verilerin haz ı r oldu ğ unu 

asl ı nda rahatl ı kla söyleyebiliriz. Melike Bildirici ile 

yapt ığı m ı z ekonometrik ara ş t ı rmalarda da, asl ı nda 

yine ayn ı  sonuçlar ç ı kt ı . Biz, yapt ığı m ı z çal ış malarda, 

anayasal değ i ş iklikler, s ı n ı r komş ular ı yla iliş kiler, 

hükümette çatlaklar, IMF ile anla ş malar, ülke içinde 

kar ışı kl ı klar, koalisyonlar ve müdahale de ğ iş ken-

leriyle kurdu ğ umuz politik risk analizinde; pozitif 

beklediğ imizde pozitif, negatif bekledi ğ imizde negatif 

iliş kilerin kuruldu ğ u ve istatistiki anlamda çok anlaml ı  
sonuçlar ı n ortaya ç ı ktığı  görülüyor. Mesela koalisyon 

hükümetleriyle politik risk aras ı nda çok anlaml ı  
iliş kiler söz konusu. 

Ekonomik değ i ş kenlerle aç ı klad ığı m ı z zaman; 

mesela Türkiye'de politik riskle senyoraj gelirleri ve 

enflasyon aras ı nda çok anlaml ı  bir iliş ki var. 

Koalisyon hükümetleriyle büyüme aras ı nda ise 

negatif bir ili ş ki var. Bu ili ş kiyi ekonometrik sonuçlar 

da destekliyor. 

Diğ er konu ş mac ı lara söz vermeden evvel, şöyle 

toparlamak istiyorum: Zannediyorum Türkiye'de 

1970'li y ı llardan bu yana ya ş anan yüksek enflasyon 

süreciyle birlikte, orta s ı n ı f ı n gücünü yitirmesi, 

neredeyse kalmamas ı  söz konusu. Orta s ı n ı f ı n 

gücünü kaybetmesine ekonomik kutupla ş ma da 

deniliyor. Ekonomik kutupla ş ma kavram ı  gelir 

da ğı l ı m ı  adaletsizli ğ inden nispeten farkl ı  bir 

kavramd ı r; yani gelir da ğı l ı m ı  adaletsiz olabilir, ama 

orta s ı n ı f güçlü olabilir. Halbuki Türkiye'de hem gelir 

dağı l ı m ı  adaletsiz, hem de orta s ı n ı f güç kaybediyor. 

Orta s ı n ı f ı n gücünü yitirmesiyle birlikte, seçmen 

aray ış  içinde. Aray ış , her seçimde bir ba ş ka partiyi 

birinci-ikinci parti yapma ş eklinde kendini gösteriyor. 

Üstelik bunlar ı n hepsi de yüzde 20'ler civar ı nda oy 

alan partiler ve sonuçta koalisyon hükümetleri ortaya 

ç ı k ı yor. Koalisyon hükümetleri sürecinde 1990'l ı  
y ı llardan bu yana bak ı ld ığı  zaman; daha yüksek bir 

enflasyon periyodu ve daha dü ş ük bir büyüme 

periyoduna geçildi ğ i görülüyor. Dolay ı s ı yla sorun, 

gelir dağı l ı m ı n ı n gayri adil olmas ı nda ve ekonomik 

kutuplaş mada görülüyor. Ancak burada da büyük bir 

k ı s ı rdöngü var; politik istikrars ı zl ı k, enflasyon ve 

düş ük büyüme, yat ı r ı mlarda azalma, kamu harca-

malar ı nda artma, faiz oranlar ı nda yükselme, k ı sa 

vadeli iç ve d ış  borçlarda art ış  yarat ı yor ve bütün 

bunlar da tekrar politik istikrars ı zl ığ a neden oluyor. 

Ş imdi sözü Say ı n Paras ı z'a veriyorum. 

İ lker Paras ız - Say ı n Eren'in geni ş  kapsaml ı  
aç ı klamalar ı ndan sonra zamandan da tasarruf 

sağ lamak için en son gündeme gelmekte yarar var. 

Dünyada istikrar programlar ı yla ilgili olarak, 1960- 

70'li y ı llarda yap ı salc ı -monetarist tart ış mas ı  vard ı . 

Monetarist dediğ imiz ortodoks iktisadi savunanlar, 

yap ı salc ı lar da daha heteredoks politikalar ı , daha 

Marksist iktisadi savunanlar. Bunlar kar şı  karşı ya 

gelmiş ler ve genellikle G.Amerika ülkelerinde 

monetarist politikalar uygulanm ış . Fakat her nas ı lsa 

1980'li y ı llar ı n sonunda 1990'lly ı llar ı n başı nda, gerek 

geliş en ülkeler gerekse Sovyet blokundan Bat ı  
blokuna dönen ülkeler için Washington'daki baz ı  

kurumlar birtak ı m çal ış malar yapm ış  ve bu 

çal ış malar ı n sonucunda da yap ı sal reformlar ı  içeren 

10 maddelik Washington Konsensüsü belirlenmi ş . 

Yani IMF ile Dünya Bankas ı  (DB) -tabi Washington 

bunun d ışı nda kalmaz- taraf ı ndan Amerika'da 

belirlenen politikalar 1990'hy ı llar ı n başı nda bizim gibi 

ülkeler için yap ı salc ı ya doğ ru dönü ş mü ş . Fakat 2000 

Ercan Eren: 

Zannediyorum 

Türkiye'de 

1970'li 

y ı llardan bu 

yana yaş anan 

yüksek 

enflasyon 

süreciyle 
birlikte, orta 

s ı n ı f ı n gücünü 

yitirmesi, 

neredeyse 

kalmamas ı  söz 

konusu pe
cy

a



İ lker Paras ı z: 

Teorik içeriğ i 

ders 

kitaplar ı nda 

veya s ı n ı rl ı  
insan 

beyinlerinde 

sakl ı  bir 

modeli 

Türkiye'de 

uyguluyor- 

sunuz ve 

ekonomi 

duvara 

çarp ı yor. 
_.1

1.
M

12
1-

-1
-1

4
:1

1
.1

:1
.E

/ 
4
4
,1

•1
M

1
2

 

EZIM 

4, 

y ı l ı  başı nda uygulat ı lan politika monetarist. Yani IMF 

ile DB monetarist politikalar ı  savunurken -tabi bunun 

içinde Keynesçi politikalar da olabilir- 2000 y ı l ı  
ba şı nda bizim uygulad ı  'ğı m ı z politika 1975 y ı l ı ndaki 

monetarist iktisatç ı lar ı n önerdikleri "tablita sistemi" 

denen bir sistem. Ödemeler bilançosu çerçevesinde 

monetarist "PPP modeli" öneriyorlar ve biz 

monetarist PPP modelini 2000 y ı l ı  ba şı nda Türkiye'de 

uygulad ı k. Bu uygulama, G.Amerika ülkelerinde -

Arjantin, Ş ili, Uruguay- aradan belli bir süre geçtikten 

sonra büyük bir devalüasyonla sonuçlan ı yor. Ad ı  
geçen ülkelerde ya ş anan ekonomik olaylar 2000 

y ı l ı nda bizim ya ş ad ı klar ı m ı za paralel. Akl ı ma ş u 

geliyor : Türkiye ekonomisinde birtak ı m reformlar ı n 

yap ı lmas ı  gerekiyor ve biz bu reformlar ı  bir türlü 

gerçekleş tiremiyoruz. 0 zaman bize tam monetarist 

bir politika uygulat ı yorlar. Biz uygularken de vitrinde 

iki ki ş i var: Merkez Bankas ı  Baş kan ı  ve Hazine 

Müsteş ar ı . Onun d ışı nda vitrinde kimse yok. Böyle bir 

politikan ı n baş ar ı labilmesi için de mutlak anlamda 

kredibilite sa ğ lanmas ı  gerekiyor. Biz ise ne 

yap ı yoruz, yap ı sal bir deprem geçirmi ş  Türkiye'nin 

gündemine, hemen hemen hiç soluklanmadan 

monetarist politikalar ı  getiriyoruz. Türkiye'de MB bir 

ölçüde monetarist içerikli politikalar izliyor onun 

d ışı nda kamu kurulu ş lar ı , özel kurulu ş lar monetarist 

politikalar ı n d ışı ndaki politikalar ı  uygulam ış lard ı r. Tek 

tutarl ı  MB'd ı r. Ama MB'yi de anlayan ki ş i olmam ış t ı r. 

Nitekim MB anla şı lmad ığı  için 1994 krizi hiç yoktan 

ç ı km ış t ı r. 2000 y ı l ı nda tekrar gündeme gelen 

monetarist politikalar ı n baş ar ı l ı  olmas ı n ı n tek koş ulu, 

toplumun bütün katmanlar ı n ı n -ba ş ta siyasi partiler 

olmak üzere- belli bir konsensüsde uzla ş m ış  
olmas ı d ı r. 

Böyle bir programda ba ş lang ı çta d ış ar ı dan 

'r içeriye büyük bir sermaye hareketi olaca ğı , ama bir 

süre sonra TL'nin a şı r ı  değ erleneceğ i -bütün 

dünyada böyle olmu ş - ortada. TL a şı r ı  değ erlendi ğ i 

zaman cari i ş lemler aç ığı  meydana gelecek ve 

d ış ar ı ya sermaye ç ı kacak; bu da belli. D ış ar ı ya 

sermaye ç ı karken d ış  varl ı klar azalacak. Yani 

ekonomide reel olarak para stoku azal ı yor ama 

enflasyon art ı yor. Bir ekonomide reel olarak para 

stoku azal ı rken enflasyon artarsa, o zaman bir süre 

sonra faizlerde patlama gündeme gelir ve gelmi ş tir 

de. Bununla ş unu söylemek istiyorum: Teorik içeri ğ i 

ders kitaplar ı nda veya s ı n ı rl ı  insan beyinlerinde sakl ı  
bir modeli Türkiye'de uyguluyorsunuz ve ekonomi 

duvara çarp ı yor. 0 zaman akla ş u geliyor: Bu 

program Türkiye'ye önerilmi ş tir ve sonucu da bellidir. 

Ve bu sonuç da meydana gelmi ş tir. 

Ş imdi bu sonuç meydana gelirken örne ğ in 2000 

y ı l ı  Kas ı m ı nda MB ilkeden sap ı yor. MB diyor ki: iç 

varl ı klar -1.2 katrilyon lirada fiks kalacak. Kriz 

meydana gelince MB panikliyor ve bu panik 

sonucunda Kas ı m' ı n 15'inden Aral ı k' ı n ba şı na kadar 

MB iç varl ı k oran ı n ı  1.2 katrilyon liradan yakla şı k 5 

katrilyon liraya ç ı kar ı yor ve parasal taban 

geniş lemesi meydana geliyor. 

Ekonomide 5 katrilyon liral ı k bir parasal taban 

geniş lemesi meydana geldi, net d ış  varl ı klar azald ı , 

kur sabit. 0 zaman k ı yamet gelir ve k ı yamet de 2001 

y ı l ı  21 Ş ubat'ta meydana gelmi ş tir. Çünkü bir 

ekonomide net iç varl ı klar art ı yor, net d ış  varl ı klar 

azal ı yor, kur da sabitse, bu ekonomide döviz kurlar ı  
tutmak mümkün değ ildir. 0 zaman ne yap ı lmas ı  
gerekiyordu. MB'nin 1 Temmuz 2001'de yürürlü ğ e 

koyaca ğı  politikay ı  öne almas ı  gerekirdi. 0 da belki 

kurtar ı c ı  olmazd ı  ama en az ı ndan politikadan 

sapmam ış  olurdu, bant sistemine erken geçerdi. 

Bunu da yapm ı yor. 

Bu birinci saptama. İ kinci saptama daha eskilere 

gidiyor; 1980'lerin ortas ı nda, Özal'la beraber Türk 

ekonomisi dönü ş üme baş lad ı . Bizim ku ş akta kapal ı  
ekonomi var; biz mal piyasas ı n ı  biliriz, para 

piyasas ı n ı  bilmeyiz. Sermaye piyasas ı  yok, döviz 

kontrolünün olduğ u dönem; döviz piyasas ı  yok ve biz 

böyle bir ekonomiden birdenbire d ış a aç ı k, dört-beş  
piyasal ı  bir ekonomiye geçtik. Bu dört-be ş  piyasal ı ya 

ekonomiye Türkiye'nin dü ş ünen eğ itimcileri ne kadar 

haz ı r; bu belli değ il. Biz buraya geçtik ama Türkiye 

hala çoklu piyasalar ı  yönetemiyor. Çoklu piyasalar ı  
yönetemezken de ş u hatalar ı  yapm ışı z eğ itimle: 

Örne ğ in ekonominin arz yan ı n ı  emek belirler, 

sermaye belirler, teknoloji belirler. Emekle iktisatç ı lar 

uğ ra ş amazlar. Emek Türkiye'de iktisat e ğ itiminde 

Çal ış ma Ekonomisi diye bir bölüme tahsis edilmi ş tir. 

Sermaye piyasas ı  ise i ş letmecilerdedir. İ ktisad ı n ana 

konusu fakat iktisatç ı lar sermaye piyasas ı  ile 

u ğ ra ş mazlar. Ekonominin arz yan ı nda bulunan 

teknoloji de mühendislerdedir, iktisatç ı lar teknolojiyle 

uğ raş mazlar. Yani Türkiye'de ş u anda ekonominin arz 

yan ı na kafa yoran iktisatç ı  az. 

Ekonominin talep yan ı na geçelim. Amerika'da 

Maliye Bölümü diye bir bölüm yok, Türkiye'de var. 

Kamu harcamalar ı , vergiler Maliye'ye gitmi ş . Maliye 

geleneksel maliye teorilerini, harcama teorilerini 

anlat ı yor. MB monetarist para politikas ı  izlerken 

Maliye'nin de monetarist maliye politikas ı  geli ş tirmesi 

laz ı m, ama geli ş tirmemi ş . Onun için Türkiye'de 

Maliye Bakanl ığı , Hazine ve MB aras ı nda ekol 

çat ış mas ı  var. 
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I Ercan Eren - Yani Maliye Bakanl ığı  Keynesçi, 

Merkez Bankas ı  Monetarist mi demek istiyorsunuz 

İ lker Paras ız - Evet. iktisatg ne yap ı yor peki? 

İ ktisatç ı  iktisat tarihiyle u ğ ra şı yor. Zihin cimnasti ğ i 

olsun diye birtak ı m teorisiz modellerle u ğ raşı yor. İş in 

özüyle daha fazla u ğ raş salar bana göre daha fazla 

katk ı  yaparlar. iktisat para ve istikrar politikalar ı na 

hapsolmu ş  vaziyettedir. Böyle olunca hatalar zinciri 

ortaya ç ı k ı yor. Bu hatalar Kas ı mda yap ı lm ış t ı r, 

Ş ubatta yap ı lm ış t ı r. Monetarist politikalarda oyunun 

kural ı  vard ı r. Oyunun kural ı  n ı  koyars ı n ı z ve 

sapmazs ı n ı z. Merkez Bankas ı  kural ı  koymu ş  ama 15 

Kas ı m'da kendi koydu ğ u kural ı  bozmu ş tur. Birden 

ekonomiyi fonlamaya kalkm ış t ı r. Birdenbire ekono-

miyi fonlamaya kalk ı nca faizleryüzde 2000'e ç ı kt ı . 

Peki IMF ne yapt ı ? İ ç varl ı klar ı n artmas ı na IMF 

de izin vermiş tir. Net  iç varl ı klar artt ı r ı l ı nca o zaman 

yabanc ı lar paralar ı n ı  dövize çevirip ç ı km ış lard ı r. IMF 

de kendi koydu ğ u monetarist politikaya uymam ış t ı r. 

O zaman akla ş u geliyor: Bu kriz bilinçli olarak 

gündeme geldi. 

1990'lar ı n ba şı ndaki Washington Konsen-

süsü'nün içinde ş unlar var: 

.Mali disiplin ve bütçe aç ı klar ı n ı n azalt ı lmas ı . 

Enflasyon vergisine ba ş vurmayacaks ı n ı z. GSY İ H'nin 

belli bir oran ı  olarak birincil fazla meydana 

getireceksiniz. Bizdeki faiz d ışı  bütçe fazlas ı . 

.Kamu harcamalar ı nda öncelikleri saptayacaks ı n ı z. 

Dü ş ük getirili harcamalardan yüksek getirili 

harcamalara dönü ş üm yapacaks ı n ı z. Ve bu arada da 

askeri harcamalar dahil k ı s ı lacak. 

.Gelir da ğı l ı m ı n ı n iyileş tirilmesi yönünde çaba 

sarfedeceksiniz. Bu arada sa ğ l ı k ve e ğ itim 

harcamalar ı n ı  artt ı rarak insan kalitesini yüksel-

teceksiniz. 

.Vergi reformu yapacaks ı n ı z. Vergi taban ı  
geniş letilecek, marjinal vergi oranlar ı  dü ş ürülecek. 

Vergi yönetimi iyile ş tirilecek. Mesela bu Türkiye'de 

daha gündeme gelmedi. 

.Finansal liberalizasyon. Bu finansal liberalizasyon 1 

Temmuz 1980'de Türkiye'de ba ş lat ı ld ı . İ yi-kötü bir yol 

katedildi. 

.Ticari iş lemde tek bir döviz kuru benimsenecek. 

Çoklu döviz kuru uygulanmayacak. Türkiye'de zaten 

çoklu döviz kuru uygulam ı yordu. 

.Ticaretin liberalle ş tirilmesi yönünde adamlar 

at ı lacak. Miktar k ı s ı tlamalar ı  azalt ı lacak, gümrük 

tarifeleri oranlar ı  düş ürülecek. Türkiye'de zaten AB 

çerçevesinde bu yönde ad ı m at ı yordu. Burda da bir 

sorun yok. • 

.Doğ rudan yabanc ı  yat ı r ı mlar ı n teş viki. Yabanc ı  

firmalar ı n ülkeye giri ş  engelleri kald ı r ı lacak. Yabanc ı  
firmalarla yerli firmalar ı n eş it koş ullarda rekabet 

etmesi sağ lanacak. Türkiye bu konuda da çaba 

sarfediyor ama i ş te o reyting olaylar ı  devreye girince 

de yabanc ı  sermaye bir türlü Türkiye'yi risksiz bir ülke 

olarak görmüyor. 

.Piyasaya yeni firmalar ı n giri ş ini engelleyen bütün 

düzenlemeler kald ı r ı lacak. Çevreyle, finansal 

kurullarla ilgili birtak ı m yeni düzenlemeler yap ı lacak. 

Bu konuda da birtak ı m ad ı mlar at ı ld ı . 

.Özelleş tirme -bu konuda ba ş ar ı s ı z ı z- ile, mülkiyet 

haklar ı n ı n korunmas ı , mülkiyet haklar ı  kesin olarak 

güvence alt ı na al ı nacak. 

Bu on madde bir reform olarak gündeme 

getirilmi ş tir. Fakat, çok derin krize girmi ş  
ekonomilerde bu politikalar bir türlü gerçekle ş medi ğ i 

için o zaman ekonomiyi krize bu politikalar m ı  sokuyor 

diye bir soru akla geliyor. 

Sonra "free raider" (bele ş çi) sorunu var. Yani 

istikrar politikalar ı ndan herkes yararlanmak istiyor 

ama kendisine dokunmas ı n ı  kimse istemiyor. istikrar 

program ı  bir kamusal malsa, bu kamusal mal ı n 

bedelini herkesin ödemesi gerekir. Ama toplumda 

baz ı lar ı  bu kamusal mallardan bedava yararlanmak 

istiyor. 

Sonra bu istikrar programlar ı ndan expose olarak 

"yararl ı " ç ı kacak olan büyük ço ğ unluk, exante olarak 

programlara kar şı  ç ı k ı yor. Yanl ış  fikirlerle donat ı lanlar 

programdan yararl ı  ç ı kacaklar ı  halde, programa kar şı  
ç ı k ı yorlar. 

Dördüncü olarak da, seçmenlerle vekiller 

aras ı nda bir asimetrik enformasyon söz konusu. 

istikrar programlar ı  bir türlü halka anlat ı lam ı yor. Kriz 

ç ı k ı nca da vizyonu geni ş  bir tak ı m ki ş ilere ihtiyaç 

duyuluyor. İş te Kemal Dervi ş  de Türkiye'ye böyle 

önerilmi ş tir. Art ı  bu i ş te medya kullan ı lmaya 

çal ışı l ı yor. Sonuç itibariyle krizden ç ı kmak için 

Washington Konsensüsü'nün "on emir" gibi 

uygulanmas ı  gerekiyor. 

Bu arada yaln ı z bana göre şöyle bir hata yap ı ld ı : 

Türkiye 16-17 y ı ldan beri iç borç politikas ı yla 

yönetiliyor. Bu konuda Amplesent Monetarist diye bir 

ünlü makale var. Bu makalede “ borçlanacaksan 

baş tan para bas; en iyisi odur" diyor. Ekonomi 

borçlanmaya girmi ş se, reel faiz oranlar ı  ekonomik 

büyümenin üzerindeyse gene para bas diyor. 

Türkiye'de 1993-1994'ten beri reel faiz oranlar ı  
ekonomik büyümenin üzerinde oldu. Türkiye bu yolu 

hiç denemedi. 2000 y ı l ı ndaki politika çerçevesinde, 

d ış ar ı dan sendikasyon kredileriyle para al ı p bunu yurt 

içinde otomobil kredisi olarak verip, yurt d ışı ndan 
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otomobil ithal edildi, yani d ış ar ı dan ald ığı n döviz 

tekrar d ış ar ı ya gidiyor, sen sendikasyon kredisi 

olarak borçlan ı yorsun. Bu politika; iç borçlar ı n 

GSMH'nin -Maastrich kriterlerine göre- yüzde 60' ı  
civar ı nda olmas ı  gerekirken yüzde 70'i civarlar ı na 

f ı rlamas ı na neden oldu ve Türkiye bundan ç ı kam ı yor. 

Enflasyon oran ı  yüzde 57 olarak belirlendi, 57 yerine 

örneğ in 77 olarak belirlenseydi hiç olmazsa 20 

puanl ı k bir para basma ş ans ı  olacakt ı . Ş imdi Merkez 

Bankas ı  yasas ı  da ç ı kar ı ld ı . Merkez Bankas ı 'n ı n para 

basma ş ans ı  da kalmazsa, krizden ç ı k ış , d ış ar ı dan 

döviz giri ş ine bağ l ı  bir olay ki, meselenin kritik 

noktalar ı ndan bir tanesi de bu. 

Ercan Eren - Teş ekkür ederiz. Buyurun Fuat 

Bey. 

Fuat Aleskerov - Teşekkür ederim. Bilirsiniz, 

şöyle bir f ı kra vard ı r: Üç ekonomist bir araya 

geldiğ inde dört tane çare ortaya ç ı kar. 

Konumuz siyasi istikrar ve ekonomik istikrard ı r. 

Ercan Bey kriterlerden bahsetti. 1998-1999-2000 

aras ı  siyasi istikrars ı zl ığ a göre hiçbir sinyal yok. 

1999'da üçlü hükümet olu ş tu. Ve iki sene, 1999'un 

Nisan ı 'ndan 2000'in Kas ı m ı 'na dek ikinci kriz sinyali 

gelen kadar normal çal ış t ı lar. Çoğ unluk sağ lad ı lar, 

kendi kurallar ı n ı  koyabilirlerdi. Ben bu durumu klasik 

anlamda siyasi istikrars ı zl ı k olarak de ğ er-

lendirmiyorum. Bence Türkiye'de siyasi istikrars ı zl ı k 

değ il ama ciddi bir baş ka problem var: Siyasi sistem 

talepleri kar şı lam ı yor. Bunu istikrars ı zl ı k olarak 

değ erlendirmemek laz ı m ama sistemde bir reform 

ihtiyac ı  var. Ş ubat krizinden sonra neler oldu? 

TÜS İAD baz ı  tekliflerde bulunuyor. "Dar bölge 

sistemine geçelim, parti kanunlar ı n ı  değ iş tirelim". 

Bilirsiniz, siyasi reform sonuçlar ı n ı  hemen göster-

mez. Ş imdi biz bugün siyasi reform yapsak, 

sonuçlar ı n ı  on-onbe ş  seneden sonra gösterir. 

Bak ı n siyasi reformun temel sorular ı  var ve 

sorular da ş öyledir: Farzedelim ki seçmenlerin 

adaylara, bölgelere göre tercihlerini biliyoruz. 0 

zaman ş öyle bir soru var: "Hangi adaylar en iyi ş ekilde 

bölgeyi temsil eder?" İ kinci soru: "Bu adaylar ı  
parlamentoya seçmek için hangi sistem uygulanmal ı . 

Ülke genelinde, partilere ait seçmen tercihlerini 

bildiğ imizi varsayal ı m, bu durumda ş u soru anlaml ı : 

"Partiler aras ı nda koltuk da ğı l ı m ı  nas ı l olmal ı d ı r ve 

hangi sistem bu da ğı l ı m ı  en iyi ş ekilde 

gerçekle ş tirecektir?" Ben bu i şe biraz sade şekilde 

bak ı yorum. Her kuram ı n arkas ı ndan bir hikaye gelir 

biliyorsunuz. Hikaye ş öyle: Çorba yapmak istiyorsan, 

tercihlerimizi belirleyelim. Domates çorbas ı  m ı  yoksa 

ezogelin mi yap ı yoruz. Karar ı  verdikten sonra zaten  

malzemeler ona göre al ı nacak. Bunu anlamak laz ı m. 

Amerikan sistemi 250 senedir istikrarl ı  çal ışı yor. 

Amerikan sisteminde son 70-80 senedir iki parti 

görüyoruz. Ve bugün herkes iki parti sistemine 

geçelim diyor. Yaln ı z burada bir ş eyler unutuluyor. 

Amerika sistemi iki partili de ğ il, 80 partilidir. Her bir 

state'de iki parti var ve bu partiler .  bağı ms ı zlar. 

Burda ş öyle bir problem var. Komplike sistemde 

sinyali iyi bir ş ekilde almak için kanallar yap ı yoruz. 

Parti sistemi ayn ı  şeydir. Dar bölge sisteminde 

bölgelerdeki tercihleri anlamak için parti gibi 

kurumlar ı n ba ğı ms ı zl ığı  laz ı m. Bu önemli bir ş ey. 

Burada iki sistem ciddi ş ekilde farkl ı d ı r. Onu görmek 

laz ı m. 

Nisbi temsil sisteminde bu nas ı l olur? Partiler 

daha çok olur ve partilerin tabanlar ı  farkl ı  olur. 

Seçmenlerin yap ı s ı  farkl ı  olur. 

Ş imdi istikrarl ı l ığ a gelelim. Norman Schofı eld' ı n 

Michel Laver ile birlikte güzel bir çal ış mas ı  var: 

"Multiparty Government". Bu kitapta; hükümetlerin 

hangi kriterlere göre de ğ iş tiğ i inceleniyor. Buradan 

bak ı ld ığı nda Türkiye ba ş ka ülkelerden kötü değ il. 

Ama İ ngiltere ile karşı laş t ı r ı ld ığı nda İ ngiltere'de 

sistem ba ş ka. Danimarka'da az ı nl ı klar belki on 

seneden fazla hükümeti yürütürler. Koalisyon 

hükümetleri çok rahat, istikrarl ı  ş ekilde hükümetlerini 

yürütürler. Bu neye ba ğ l ı d ı r? Bu seçmenlerin 

tercihlerinin da ğı l ı m ı na bağ l ı d ı r. Center da ğı l ı m ı nda 

sistem çok istikrarl ı  olur. Ama Multimodal sistemde 

bölge çoğ unluk sistemleri de istikrarl ı  çal ış maz. 

Çoğ unluk sisteminde parlamentoyu kontrol 

etmek için bir bölgede "yüzde 50 + 1" ço ğ unluk 

kazanmak laz ı m. Bu ne demektir? Seçmenlerin 

dörtte biri parlamentonun kontrolündedir. Ş imdi bu 

da ğı l ı m merkezi da ğı l ı m olmasa, o zaman 

seçmenlerin temsil hakk ı n ı  biz burada d ış l ı yoruz. Ve 

bu multimodal model sistemde ciddi problemlere yol 

açar. Ben bir kitap yazd ı m, 1995'te Rusya'da bas ı ld ı . 

Hiçbir siyasi sistem hiç kimsenin "kaybetmesine" izin 

vermemelidir. Kimse kendini, "kaybeden" olarak 

hissetmemeli. Kaybedenler ba ş ka türlü protesto eder. 

Ş imdi parti kurallar ı ndan konu ş al ı m. Bence parti içi 

demokrasi problemi var. Parti içi demokrasi nas ı l 

uygulanabilir? Parti yönetimi yerli kurumlar ı n iş ine ne 

düzeyde kar ış abilir ve yerli kurumlar hangi sorularda 

parti yönetiminde ve parti program ı nda kendilerini 

nas ı l temsil edebilirler ? Bu sorular ı n yan ı tlar ı  önemli, 

yoksa yar ı n dar bölgelere geçelim, yanl ış  bir ş ey 

bence. Ş imdiki durum daha istikrarl ı d ı r. 
Boğ aziçi Üniversitesi'nden Doç. Dr. Ali Çarko ğ lu 

ile yerel bir araş t ı rma yap ı yoruz. ilginç bir ş ey göze 
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çarp ı yor. On tane farkl ı  bölgesel davran ış  ç ı kt ı . Öyle 

bölgeler var ki, solcular ç ı k ı p MHP'ye oy veriyorlar, 

sağ c ı lar istikrarl ı  kal ı yorlar. Ve genelde Türkiye ne 

sağ a ne sola kaym ış t ı r. Merkezde kalm ış t ı r, merkez 

sağ  veya merkez sol. Her ikisi de var. Ço ğ unluk 

sistemine geçilerek bu dengeler çok kolay bir ş ekilde 

bozulabilir. Bu dengeler bozuldu ğ unda ciddi bir sorun 

olabilir. Istikrarl ı  çal ış an mekanizma bozulabilir. 

Ş imdi gelir e ş itsizliğ i ve seçmen davran ışı na 

bakal ı m. Ben üç-dört sene önce Türkiye genelinde 

böyle bir araş t ı rma yapmak istedim, hiçbir bölgede 

güvenli data bulamad ı m. Y ı llar baz ı nda gelir 

dağı l ı m ı na bakt ığı m ı zda, birden bire yüzde 60 

büyüme ortaya ç ı k ı yor.. Ben soruyorum, olabilir mi 

böyle bir ş ey? 

Melike Bildirici - Gelir da ğı l ı m ı n ı n gerçekçi 

olmad ığı  hususunda Fuat hocam ı n görü ş üne 

kat ı l ı yorum. Güneydoğ u ve Doğ u bölgelerimizi 

dü ş ünelim, orda yer alt ı  ekonomisinden kaynaklanan 

muazzam bir para var. Bu paralar hesaplamaya 

kat ı lm ı yor. Ama baz ı  dönemlerde -hocam ı n dedi ğ i 

gibi- gelirler çok yükseliyor, çok dü ş üyor. Bunun 

nedeni yer alt ı  ekonomisinden gelen paralar. 

Fuat Aleskerov - Bir ş ey daha söyleyeyim, belki 

yarar ı  olur. Bence siyasi istikrars ı zl ığı  ve ekonomik 

istikrars ı zl ığı  ay ı rmak laz ı m. Biliyorsunuz ABD 

anayasas ı  250 y ı ld ı r yürüyor, çünkü çok flexible, 

küçücük bir ş ey. Türk anayasas ı  epey bir cilt. 

Zaman ı nda her şeyi yönetmek için yaz ı ld ı . Yirmi 

senedir uygulanan bu anayasa siyasi sistemi 

kemikleş tiriyor. Ş imdi ordan ç ı kmak için ciddi siyasi 

reformlar laz ı m. Türkiye'nin siyasi sistemi, ekonomik 

problemleri kar şı lam ı yor. Problem orda. Te şekkür 

ederim. 

Ercan Eren - Ben teş ekkür ederim. İ sterseniz 

önce ben Fuat beyin tespitlerine kat ı l ı p kat ı lmad ığı m ı  
söyleyeyim. Sonra ortaya birtak ı m sorular sorup 

tart ış ma olanağı  yaratmaya çal ış ay ı m. Ş imdi benim 

Türkiye'de politik istikrars ı zl ı k, çoğ ulluk konusundaki 

tespitime Fuat bey kat ı lmad ı , ben de onunkine 

kat ı lm ı yorum. Ş öyle: Türkiye'de bir koalisyon 

hükümeti var ve parlamentoda büyük bir ço ğ unlu ğ a 

sahip. Ama bu politik istikrar anlam ı na gelmiyor. Ben 

de zaten konu ş mamda onu vurgulad ı m. Koalisyonun 

varl ığı  bizzat istikrars ı zl ı k nedeni. Çünkü 

koalisyonlarda h ı zl ı  karar alma -özellikle ekonomik 

aç ı dan olaya yakla şı rsak- süreci çok yava ş , reformlar 

konusunda çok yava ş . Genellikle koalisyonlar orta 

yolu bulmaya çal ışı yorlar; tabi bu da hiçbir ş ey 

bulmamak anlam ı na geliyor. Genellikle yap ı lan 

çal ış malar da, koalisyon dönemleri, ekonomide  

hararetin en yüksek oldu ğ u dönemler. Koalisyon 

hükümetleri döneminde hararetin yüksek olmas ı , 

ekonominin kolayca krize girmesine neden oluyor. 

İ talya'da hükümetler s ı k de ğ i ş iyor, İ talya'da 

koalisyonlar var ama orda farkl ı  sonuçlar ortaya 

ç ı k ı yor. Özellikle Türkiye'de koalisyon denemeleri bir 

politik istikrars ı zl ığı n kaynağı n ı  oluş turuyor ve de 

ekonomik istikrars ı zl ığı n kayna ğı n ı  olu ş turuyor. 

Burada politik istikrars ı zl ı kla ekonomik istikrars ı zl ı k 

veya istikrar aras ı nda bir tavuk-yumurta olay ı  var. 

Politik istikrars ı zl ı k, ekonomik istikrars ı zl ı k; ekonomik 

istikrars ı zl ı k, politik istikrars ı zl ı k. Böyle bir k ı s ı r döngü 

var gibi geliyor bana. 

Fuat beyin ş u tespiti do ğ ru, dar bölgeden nisbi 

temsile geçildiğ ini söyledi. Ama Türkiye'de 1989'dan 

bu yana bütün seçim sonuçlar ı  belirsiz. Kimin birinci 

parti, kimin ikinci parti olaca ğı , sürprizlerle dolu. 

Seçmen, bir seçimde bir partiye, bir seçimde ba ş ka 

bir partiye oy veriyor ve Fuat beyin belirtti ğ i çok 

önemli bir nokta var; CHP'ye oy vermi ş  seçmen 

gidiyor MHP'ye oy veriyor. Burda enteresan bir şey 

var. Melike Bildirici ile birlikte "Türkiye'de popülarite 

fonksiyonlar ı " üzerine yapt ığı m ı z çal ış mada gördük 

ki; Türkiye'de 1990'lardan bu yana seçmen 

davran ış lar ı n ı  aç ı klayan asl ı nda ekonomik olmayan 

değ i ş kenlerdir. Bizim ara ş t ı rmam ı zda ç ı kan sonuç, 

1990'l ı  y ı llarda terör ve din değ i ş kenleri Türkiye'de 

seçmen davran ış lar ı  üzerinde ekonomik 

değ iş kenlerden daha önemli hale geldi. Yani Strateji 

Mori anketlerinde yans ı yan ş ekilde de, terörün artt ığı  
dönemlerde MHP oy patlamas ı  yapm ış . Aş ağı  yukar ı  

ş ehit say ı s ı yla MHP'ye verilen oylar aras ı nda 

korelasyon çok yüksek görünüyor. Ve genellikle bu 

asker ölümleri Bat ı  bölgelerinden gerçekle ş ti. 

Dolay ı s ı yla Bat ı  bölgelerinde, mesela Salihli'de 

y ı llard ı r klasikle ş mi ş  bir ş ekilde CHP kazan ı rken 

1990'larda MHP kazan ı yor. Burada terör de ğ iş keni, 

ekonomik değ iş kenlerin önüne ç ı k ı yor. 

İş te efendim sol seçmen büyümeye ve dü ş ük 

iş sizli ğ e önem verendir; sa ğ  seçmen dü ş ük 

enflasyona önem veren seçmendir ş eklinde 

popülarite fonksiyonlar ı , Türkiye'de en az ı ndan 

1990'l ı  y ı llarda geçerli olmad ı . Özellikle 1999 

seçimlerinde terör de ğ i ş keni, birinci ve ikinci partinin 

belirlenmesinde çok önemli. Öcalan DSP zaman ı nda 

yakaland ı , eğer ba ş ka bir hükümet zaman ı nda 

yakalansayd ı , büyük bir ihtimalle o parti birinci parti 

olacakt ı . Dans eden, kayan seçmen oran ı  çok fazla, 

insanlar uzun vadeli dü ş ünmüyor. Bu da; yabanc ı  

yat ı r ı mc ı  aç ı s ı ndan da, Türkiye'deki yat ı r ı mc ı  

aç ı s ı ndan da istikrars ı zl ı k kaynağı . 

Ercan Eren: 

Özellikle 

Türkiye'de 

koalisyon 

denemeleri bir 
politik 

istikrars ı zl ığı n 

kaynağı n ı  
oluş turuyor ve 

de ekonomik 

istikrars ı zl ığı n 

kaynağı n ı  
oluş turuyor. pe

cy
a



İ lker Paras ı z: 

Türkiye'de 
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ekonomik 

ç ı karlar arka 

planda 

tutulmu ş , din 

faktörü, etnik 

faktörler ön 

planda 

tutulmu ş tur. 
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I Ş imdi burda tart ış may ı  açmak istiyorum; buyrun 

İ lker Bey. 

İ lker Paras ı z- Türkiye'de ş öyle bir ş ey var: 

Türkiye'de normalde liberal bir parti popülist, popülist 

olmas ı  gereken Halk Partisi tam liberal gibi 

davran ı yor, Türkiye'de daima ekonomik ç ı karlar arka 

planda tutulmu ş , din faktörü, etnik faktörler ön planda 

tutulmu ş tur. Ama bu krizler milleti o kadar bezdirdi ki, 

art ı k siyasi tercih yaparken etnik veya dini herhangi 

bir faktörden önce ekonomik ç ı kar ı  koyacaklar. 

Ekonomik ç ı kar ı n ı  koyduğ u zaman Türkiye hem 

krizden ç ı kacak hem de sa ğ lam bir demokrasiye 

kavu ş acak diye umut ediyorum. 

Ercan Eren - Tart ış man ı n geldiğ i bu noktada 

demokrasi ve büyüme aras ı nda nas ı l bir ili ş ki oldu ğ u 

sorgulanabilir. Demokrasi-büyüme aras ı nda iliş ki 

olup olmad ığı  konusunda yap ı lan çal ış malar 

sonuçsuz. Sonuçsuz olmas ı  bilimsel olmad ığı  
anlam ı na gelmez. Bu konuda çok çal ış ma vard ı r. 

Demokrasi olup da büyümenin yava ş  oldu ğ u ülkeler 

var, h ı zl ı  olduğ u ülkeler var. Demokrasinin olmad ığı , 

büyümenin h ı zl ı  olduğ u ülkeler var. Onun için böyle 

genel, demokrasi ile büyüme aras ı nda bir ba ğ lant ı  
kurmak kolay de ğ il. 

Türkiye'de son 50 y ı la baksak, büyümenin 

oldukça iyi, enflasyonun oldukça dü ş ük oldu ğ u 

dönemler olarak ben 1950-54, 1965-69, 1983-87'yi 

görüyorum. Bu dönemlerin hepsinde tek parti iktidar ı  
var. Tek parti iktidar ı  h ı zl ı  karar almak demek, bu 

önemli bir olay. Siz parlamentoda, 550 milletvekilinin 

500'üyle üç parti olarak bir araya gelmi ş  olabilirsiniz. 

Ama bu istikrar anlam ı na gelmeyebilir. Karar alma 

yavaş sa, say ı sal çoğ unluk bir ş ey ifade etmiyor. 

Darbe dönemlerine bakt ığı m ı z zaman tabi 1960 

darbesi, 1980 darbesi sonras ı  enflasyonun dü ş tüğ ü 

bir gerçektir. Ama bu; iktisadi istikrar sadece 

entlasyonla ili ş kilidir demek de ğ ildir. Zaten darbeyle 

enflasyon ve büyüme aras ı nda bir pozitif veya negatif 

iliş ki bulunmas ı  konusunda çal ış malar genellikle 

sonuçsuz. Ama darbe sonras ı nda enflasyonun 

dü ş tüğ ü de görülüyor, arada pozitif bir ili ş ki var, bu da 

bir gerçek. Zaten darbe tabi bir tak ı m sendikal vs. 

haklar ı n k ı s ı tlanmas ı  demek ve bu da enflasyonu 

dü ş ürüyor. 

Türkiye'de gelir da ğı l ı m ı n ı n adaletsiz oldu ğ u 

söyleniyor. Bunda fikir birli ğ i var. Ama Türkiye'de 

1990'11 y ı llar dedi ğ imiz zaman ç ı kard ığı m ı z sonuç ş u; 

terör ve din de ğ iş keni ekonomik değ iş kenlerin 

ötesinde geçiyor. Istikrar olgusunu ba ş ka bir ülkede 

pür anlamda gelir da ğı l ı m ı yla aç ı klayabilirsiniz, ama 

mesela Türkiye'de terör daha önemli. Din de önemli  

bir değ iş kendir. Mesela bizim çal ış mam ı zda, İ mam 

Hatip Lisesi say ı s ı n ı n art ışı yla Türkiye'de Fazilet 

Partisi'ne ve MHP'ye giden oylar aras ı nda oldukça 

anlaml ı  bir ili ş ki ortaya ç ı k ı yor. Dolay ı s ı yla Türkiye'de 

terör olmasa, bozuk gelir da ğı l ı m ı  olmasa, di ğ er 

değ i ş kenler veriyken sadece İ mam Hatip liselerini 

ald ığı n ı z zaman bu aç ı kça ortaya ç ı k ı yor. Yani 

seçmen davran ış lar ı n ı n ekonomik d ışı  değ iş kenlerce 

belirlenmesi Türkiye'de önemli bir faktör. Ama bütün 

bunlar ı n getirdi ğ i bir ş ey var, Türkiye'de bir seçimde 

bir partiye oy verenler sonraki seçimde ba ş ka partiye 

oy veriyorlar. Türkiye'de partizan seçmen dedi ğ imiz 

partisine bağ l ı  seçmen say ı s ı nda azalma var. Seçim 

sonuçlar ı  da sürpriz. Dolay ı s ı yla sürprizlik kendi 

ba şı na politik ve ekonomik istikrars ı zl ığı n nedeni 

oluyor. Insanlarda uzun vadeli yat ı r ı m yapma 

dü ş üncesi ortadan kalk ı yor. Uzun vade, istikrar ı n bir 

baş ka aç ı klamas ı  zaten. 

İ lker Paras ı z - Burada eksik kalan "içsel büyüme 

kuram ı " üzerinde durmak istiyorum. Ş imdi bu İ çsel 

Büyüme Kuram ı  neye dayan ı yor? Teknoloji, bilgi 

sermayesi, be ş eri sermaye, taklit ve kopya. 

Türkiye'deki bütün bankalar ı n bilançolar ı n ı  toplu-

yorsun, Almanya'daki bir bankan ı nki kadar etmiyor. 

Peki Rekabet Kurulu'nu kurduk, Rekabet Kurulu'nda 

"Cüce Firma", "küçük firma" ve "orta firma" var. Ş imdi 

cücelerin birle ş ip küçük olmas ı na "tekelle ş me" 

diyoruz mesela. Bu kanunu ç ı kard ı k. Kim ç ı kard ı ? 

Meclis ç ı kard ı . Meclis tart ış madan ç ı kard ı . 

Ş imdi kalk ı nmak için bu İ çsel Büyüme Teorisine 

göre son bulgu ne? Azalan Verimler Kanunu geçerli 

olmuyor, Artan Verimler Kanunu geçerli oluyor. Ama 

tek koş ul kopya ve taklit. Ş imdi de Patent kanunu 

ç ı kard ı k. Yani biz kendi kendimize, bize ivme 

kazand ı racak dinamiğ in önünü hukukla kestik. 

Ercan Eren - Bu Avrupa Birli ğ i'nin ön koş ulunu, 

yapmazsan giremezsin. 

İ lker Parasiz - Ama tart ış mad ı k, tart ış al ı m, belki 

Türkiye'nin aleyhinedir. Sanayile ş menin dinami ğ i bu, 

teknolojin varsa mesele yok, ama bizim teknolojimiz 

yok. Teknolojisi olmayan bir ülke ne yapacak? Taklit 

yapacak, kopya yapacak. Bu engellenince sanayi 

kalm ı yor. 

İ kinci bir olay ş u: 1991'de bir kanun ç ı kard ı k; beş  

ya şı na kadar makine ithalat ı  serbest dedik. 25 

yaşı na kadar makine ithal edildi Türkiye'ye. Avrupa 

sanayi s ı çramas ı  sonucunda ileri teknolojiye 

geçerken biz hurdalar ı n ı  ithal ettik. 1989 y ı l ı nda 32 

Say ı l ı  Kararname ile s ı cak paranı n giriş iyle yabanc ı  

sermaye serbest b ı rak ı ld ı . Bu hata kimin? 

Politikac ı lar ı n. 
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Bu son kriz asl ı nda reel sektörde 1997'de 

ba ş lad ı . Haziran 1997'de bütün Güneydo ğ u Asya 

ülkeleri yüzde 30 oran ı nda devalüasyon yapt ı lar. 

Türkiye'de iktidar de ğ iş ti. Ve Türkiye 1997'nin 1 

Temmuzunda ş u andakine benzer zamlar yapt ı , 

enflasyon yüzde 100'e ç ı kt ı . Bir taraftan TL a şı r ı  
değ erlendi, öte yandan Güneydo ğ u Asya ülkeleri 

devalüasyon yapm ış lar, biz onlara kar şı  yüzde 30 

dezavantajl ı  duruma geçmi ş iz. Türkiye ile 

Güneydoğ u Asya ülkeleri aras ı ndaki maliyet fark ı , 

durup dururken yüzde 50-60'a ç ı kt ı . Ankara'daki 

bürokratlar diyorlar ki: Türkiye'nin Avrupa Birli ğ i 

ülkelerine ihracat ı nda art ış  var. Peki ya ihalat? ithalat 

gözükmüyor. Niçin? Almanya'da 50 tane gümrük 

kap ı s ı  varken; Türkiye'de 300 tane var. Türkiye 

reexport yapm ış t ı r. Yani bugünkü tekstilin birço ğ u 

Güneydoğ u Asya ülkelerinin ipli ğ idir, ham bezidir. 

Bunlar Türkiye'de biraz i ş lenmi ş tir, Almanya'ya 

gönderilmi ş tir. Bu politika 1998'in ba şı nda 

ba ş lam ış t ı r ve sanayi sektörü çökmü ş tür. Denizli bitti, 

Kahramanmara ş  bitti, Bursa sanayii çöktü. Ş u anda 

yüzde 100 üretti ğ imiz bir ş ey yok. K ı r ı kkale vadisini 

teknoloji üreten vadi olmaktan ç ı kard ığı m ı z an 

kaybettik. Bu 1950'li y ı llara dayan ı yor. K ı r ı kkale; 

Teknolojisi Vadisi olarak kuruluyor, Amerikan Silikon 

Vadisine e ş  değ er bir şey. K ı r ı kkale Demirçelik 

Fabrikas ı  top namlusu yapmaya, Adapazar ı  Vagon 

Fabrikas ı  tekerlek dökmeye ba ş lad ı . Türkiye 

teknolojiyi yakalayacakken, çok partili rejim 

döneminde bundan vazgeçti. Bana göre demokrasi 

ile teknoloji aras ı nda bir bağ lant ı  kurmak gerekiyor. 

Ercan Eren - Melike han ı m siz bir ş ey ilave 

edecek misiniz? 

Melike Bildirici - Karars ı z seçmen Türkiye'de, 

son araş t ı rmalara göre yüzde 40 de ğ il, yüzde 53-55 

aras ı nda de ğ iş iyor. Bu karars ı z seçmen, seçim 

yaklaş t ığı  zaman bir ş ekilde bir partiye oy veriyor. 

Ama bu partiye oy verirken kendi içinde önemli olan 

kriterleri s ı ral ı yor. Bu kriterler de son dönemlere 

kadar, Öcalan yakalanana kadar ekonomik d ışı  
değ i ş kenlerdi. Ş imdi ekonomik değ iş kenler daha bir 

ön plana ç ı kt ı  gibi görünüyor. Ekonomik değ iş kenlere 

göre -son yoklamalar onu gösteriyor ki- bir karar ı  var. 

Ama her seçimde de yeni birilerini denemek istiyor. 

Bunu da son yoklamalarda görüyoruz. İş te Tayyip 

Erdoğ an ş u anda yüzde 65'ler civar ı nda. Bence halk, 

ekonomik d ışı  değ iş kenlerde problem halledildikten 

sonra, ekonomik değ iş kenlere yöneliyor ve bir şekilde 

kendince iyi olan partiyi kendine göre de ğ erlendiriyor. 

ANAP özellikle 1980-90 aras ı  en popüler parti ama 

1990-2000 aras ı  ikinci parti. Herkesin ikinci alternatifi. 

Bu da neyi gösteriyor? Türkiye'de partizan seçmen 

yok. Ş imdi gelir da ğı l ı m ı  aç ı s ı ndan olaya bakarsak; 

1998'den sonra Türkiye'de yer alt ı  ekonomisi 

GSMH'nin yüzde 137'i kadar. Çok büyük bir yer alt ı  
ekonomisi oldu ğ unu dü ş ünüyoruz. Uyu ş turucu 

operasyonlar ı nda baş ar ı  kazan ı ld ığı  dönemlerde 

yurtd ışı na para kaç ışı  oluyor. Bir de kriz dönem-

lerinde çok fazla para ç ı k ışı  var. Ama bu para hangi 

para diye inceledi ğ iniz zaman -bu çal ış ma benim 

değ il, arac ı  kurumlar ı n ı n genel müdürlerini yapt ığı  bir 

derleme- yap ı lan incelemelere göre kriz dönem-

lerinde d ış ar ı  ç ı kan para yabanc ı  sermaye değ il, Türk 

sermayesi, yani yurtd ışı ndan yabanc ı  bir kimlikle 

tekrar Türkiye'ye giri ş  yapan para. Bunun yer alt ı  
ekonomisiyle kazan ı lan para oldu ğ u vurgulan ı yor. Bu 

paray ı  ülke içinde pek kullanam ı yorsunuz. Yurt d ışı na 

ç ı kan bu para ba ş ka bir kimlikle, yabanc ı  bir arac ı  
kurum arac ı l ığı yla tekrar Türkiye'ye geliyor. Bu para 

genelde borsada yo ğ unla şı yor. Ve özellikle istikrars ı z 

ortam ı  gördü ğ ü zaman, kriz belirdi ğ i zaman 

yurtd ışı na ç ı k ı yor. Kriz döneminde Türkiye'den ç ı kan 

para tespitlerine göre- söylenildi ğ inden çok daha 

fazla. Türkiye'ye gelen s ı cak para yine Türk paras ı . 

Farkl ı  bir kimlikle geliyor. 

Fuat Aleskerov - Son olarak ben de birkaç 

konuya değ inmek istiyorum. Türkiye ekonomisi 

içinde yeralt ı  ekonomisinin gerçekten büyük pay ı  var. 

Ama yer alt ı  dendi ğ inde ben uyu ş turucu ticareti 

olarak bakm ı yorum. Örneğ in Hoca ders veriyor, 

paray ı  nakit al ı yor, ordan hiçbir vergi vermiyor. 

Kay ı td ışı  ekonomi Türkiye'de yüzde 40 civar ı ndad ı r. 

Ş imdi ben buna niçin de ğ iniyorum. Bence gelir 

dağı l ı m ı  seçimlerde o kadar önemli de ğ il, gelir türevi 

önemli. Bugün benim gelirim art ı yorsa ben Bill 

Gates'in gelirlerine bakm ı yorum. Ş imdi biz bir krize 

girdik, gelirler dü ş tü. Bu önemli bir şey, kimse bunu 

ciddiye alm ı yor. Bu çok ciddi şekilde seçmenlerin 

davran ışı n ı  etkiliyordur. Bu bir. 

İ kincisi; ben tek parti meselesine çok kar şı y ı m. 

Çünkü böyle bir çok örnek gördük; Sovyetler tek 

partiyle ya şı yordu, kanunlar çok h ı zl ı  yap ı l ı yordu ve 

Rusya'y ı  nereye getirdiler, gördük. Amartya Sen 

1999'da kitap yazd ı ; Development as Freedom. Ben 

onu okudum ve gerçekten de çok çarp ı c ı  ş eyler var 

orada. Bu kitaptaki analizler gösteriyor ki; özgürlükler 

olmasa, ekonomik geli ş me olmaz. Tek parti çok 

tehlikelidir. 

Ercan Eren Teş ekkür ediyoruz. 
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iktisat Dünyas ı  ve Nobel : Üç Neo-Keynezyen'e Bir Nobel 

Neokeynezyen ak ı m ı n önde gelen üç ismi, 
Akerlof, Spence ve Stiglitz Nobel ekonomi ödülünü 
alarak, temsil ettikleri iktisadi analiz ak ı m ı n ı  akademik 
düzeyde tescil ettirdiler. Böylece kurucusundan 
az ı msanmayacak denli farkl ı  olmakla birlikte 
Keynesçi dü ş ünce ak ı m ı n ı n hala canl ı l ığı n ı  sürdürdü-
ğ ünü kan ı tlam ış  oldular. 

1973 petrol krizinden sonra Keynesçilik iktisadi 
büyümeyi yeniden ba ş latmakta yetersiz kal ı p 
öngördü ğ ü politikalar ile enflasyona neden olmu ş  
iktisadi literatüre büyümesiz enflasyon veya 
"stagflasyon" kavram ı n ı  getirmi ş ti. 

Bu tarihten itibaren Keynes, iktisat kuramc ı lar ı  
aras ı nda nerede ise tüm etkinli ğ ini yitirmi ş  duruma 
gelmiş  idi. Örneğ in 1995 Nobel ödülünü alan Lucas 
bir konu ş mas ı nda; "öngörülerinin büyükçe bir 
k ı sm ı n ı n yanl ış l ığı  kan ı tlanan kuram art ı k iktisadi 
analize herhangi bir katk ı  yapacak durumda de ğ ildir, 
iktisatç ı lar silkinip h ı zla bu yetersiz kuramdan 
kurtulman ı n yollar ı n ı  aramal ı d ı rlar" diyerek 
Keynesçili ğ in bilimsel anlamda geçerliliğ ini yitirdi ğ ini 
ileri sürmü ş tü. Bununla birlikte Keynes kuram ı na 
baş vurmadan reel dünyay ı  anlay ı p yorumlaman ı n 
çok güç olaca ğı n ı  ileri süren yeni Keynesçiler özünde 
makro bir nitelik ta şı yan Keynesçili ğ in günümüzde de 
anlaml ı  olabilmesinin ko ş ulunu ekonomik aktörlerin 
davran ış lar ı n ı n da analize dahil edilmesinde 
görüyorlar. Di ğ er bir anlat ı mla bu yakla şı ma göre 
ekonomiye bütüncül bir yakla şı m ı  olan makro 
ekonomi mikro unsurlar ı  da tahliline katarak dünyay ı  
kavramakta etkinli ğ ini sürdürebilir ve bu Keynesçili-
ğ in temel sorunlar ı ndan uzaklaş may ı  gerektirmez. 
Ş öyle ki; piyasalar kendi hallerine b ı rak ı l ı nca 
dengeye ula ş amazlar, fiyatlar arz ile talebi uyum-
la ş t ı  rmakta yeterli olamazlar. Bu ba ğ lamda 
iş letmelerin pratikteki davran ışı  ile sistemin iyi i ş leyi ş i 
aras ı ndaki muhtemel çeliş kiler, ciddi t ı kanmalara 
neden olabilir. Bunlar ı n aşı labilmesi mikro unsurlar ı  
içeren makro yakla şı mlar.  gerektirir. 

Var ı lan bu noktada George A. Akerlofa, 
A.Michael Spence'e ve Joseph Stiglitz'e bilgi 
ekonomisinin öncüleri olarak Nobel ödülü verilmesi 
anlaml ı d ı r. 70'li y ı llar boyunca "asimetrik bilgili 
piyasalar" üzerine yapt ı klar ı  çal ış malarla ödüllen-
dirilen iktisatç ı lar, mübadele sürecindeki aktörlerden 
birinin di ğ erinden daha fazla bilgiye sahip ola-
bileceğ ini ve bunun da kuram ı n önerdiğ i tam rekabet 
modelinin i ş lemesini güçle ş tirebilece ğ ini veya 
önleyebileceğ ini ileri sürmektedirler. Nobel jürisi 
böylece "iktisadi ajanlar aras ı nda bilgi simetrisi" 
çal ış malar ı n ı n kuram ı  zenginle ş tirip daha önce çok iyi 
ayd ı nlat ı lmayan kimi olgular ı n anla şı labilmesine 
katk ı da bulundu ğ unu vurgulam ış t ı r. 

Orl6ans Üniversitesi'nden Prof. Jean Paul-
Pollin'in belirtti ğ i gibi üç iktisatç ı n ı n kuram ı nda da 
hem sigortalara veya bankalara uygulanan teoriler 
gibi mikro ekonomi düzeyinde yararl ı  unsurlar 
bulunmakta hem de Keynesçi dü ş ünceyi derinle ş ti- 

ren kavramlara rastlanmaktad ı r. 

GEORGEA.AKERLOF 
61 ya şı ndaki Akerlof MIT'te doktoras ı n ı  verdikten 

sonra Berkeley Üniversitesinde ö ğ retim görevlisi 
olmu ş tur. London Scholl of Economics'de de parasal 
sorunlar ve bankac ı l ı k dersleri vermi ş  olan iktisatç ı  
FED bünyesinde kimi ara ş t ı rmalar yönetmi ş tir. Ayr ı ca 
Council of Economic Advisers de çal ış m ış , 1973- 
1974 tarihlerinde Nixon döneminde ba ş kan ı n iktisat 
politikas ı  dan ış manl ığı  görevini yürütmü ş tür. 

Iktisadi davran ış lar ı n belirlenmesi çal ış ma-
lar ı nda psikolojiden geni ş  ölçüde yararlanm ış t ı r. "The 
market for lemons: quality uncertainty and the market 
mechanism" isimli 1970'de yay ı mlanan temel 
makalesinde Akerlof ikinci el araba piyasas ı  
örneğ inden yola ç ı kar. Elli km yapm ış  bir araban ı n 
niye fabrikadan yeni ç ı km ış  bir arabaya göre 
değ erinden yüzde 20'sini kaybetti ğ i sorusuna cevap 

arar. Bu piyasada olmas ı  muhtemel kötü arabalar 

(Amerikan deyi ş i ile limonlar) hakk ı nda al ı c ı larla 
sat ı c ı lar e ş it bilgi sahibi de ğ illerdir. Piyasada 
asimetrik bilgi durumu hakimdir. Aktörlerden birinin-
bu halde al ı c ı n ı n -yeterli bilgiye sahip olmamas ı  
piyasadaki fiyat ı n dü ş mesine ve ortalama bir fiyat ı n 
olu ş mas ı na bu da daha kaliteli araba sat ı c ı lar ı n ı n 
piyasadan çekilmesine yol açacakt ı r. Kalitesi daha 
kötü olan ürünler bu süreç içinde daha iyi olanlar ı  
piyasadan kovacakt ı r. Di ğ er yandan fiyat ı  bir bilgi 

aktar ı c ı s ı  olarak de ğ erlendiren kimi al ı c ı lar dü ş en 

fiyat ı n kötü bir ürünü yans ı tt ığı n ı  dü ş ünüp bu 

arabalar ı  sat ı n almay ı  istemeyebilecektir. "Tersine 
seleksiyon-sdection adverse-" olarak isimlen-
dirilebilecek bu süreçte sat ı c ı  firmalar ı n bir k ı sm ı  için 
de piyasadan gelen talep göstergelerine uymay ı p 

fiyatlar ı n ı  değ i ş tirmemesi daha avantajl ı  hale 

gelebilir. Bu firmalar sat ış lar ı ndan baz ı lar ı n ı  kay-
betme ihtimaline karşı l ı k "etiket fiyat ı nn ı  kazanacakt ı r. 
Mü ş terilerle pazarl ığ a girip fiyat ı n ı  sürekli değ iş tirme 

eğ iliminden uzak duracaklard ı r. Dengeleyici i ş levini 
yitiren fiyat ı n yerini miktar ı n almas ı  kaç ı n ı lmaz 
olacakt ı r. Nominal ayarlaman ı n yetersizli ğ i 

kaç ı n ı lmaz olarak daha maliyetli olan büyüme ve 
i ş sizlik düzlemlerinde reel bir ayarlama gerek-
tirecektir. Piyasa art ı k fiilen koordinasyon i ş levini 

yitirmi ş  durumdad ı r. 
Akerlofa göre bu durum istisnai de ğ ildir. Rekabet 

mükemmel olmaktan uzakt ı r, esas olan fiyat 

sertli ğ idir. 
Borç alan ı n borç verenden daha çok bilgi sahibi 

olduğ u finans piyasas ı nda, sigortalanan ı n risklerini 
sigortalayandan daha iyi bildi ğ i sigorta sektöründe 

bilgi asimetrisi büyük bir uygulama alan ı  bulmu ş tur. 

Finansal kontratlar teorisi de bilindi ğ i gibi 

asimetrik koş ullar alt ı nda yap ı lacak de ğ iş imi inceler. 
Akerlof bilgi asimetrisini üçüncü dünyan ı n borcu-

na ve az ı nl ı klar ı n çal ış ma dünyas ı nda karşı  karşı ya 

bulunduklar ı  ayr ı mc ı l ığ a da uygulam ış t ı r. 
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Geçen y ı l 127 ülkeden yakla şı k 10.000 ki ş inin 

kat ı l ı m ı  ile birincisi gerçekle ş tirilen ve "alternatif bir 

küreselle ş menin olabilirli ğ i"ni tart ış an "küresel 

sosyal forum"un 31 Ocak - 5 Ş ubat 2002 tarihleri 

aras ı nda gerçekle ş tirilecek ikincisinin düzenlenme 

haz ı rl ı klar ı  sürüyor. Toplant ı  ilki gibi yine Brezilya 

devletlerinden birinin ba ş kenti olan Porto Alegro'da 

yap ı lacak. Bu mekan ı n seçiminde öncelikle forumun 

bir güney ülkesinde yap ı lmas ı  isteğ i yat ı yor. 

Böylesine büyük çapl ı  bir gösterinin düzenlenmesi 

için yeterince olana ğ a sahip olan kentin Ba ş kan 

Yard ı mc ı s ı  Miguel Josetto ilkine sahip ç ı km ış  ve 

büyük bir destek sa ğ lam ış t ı . Gerçekten de 12 y ı ld ı r 
iş çi Partisi taraf ı ndan yönetilen ve ülkenin soya 

üretiminin yüzde 15'ini gerçekle ş tiren Porto Alegro 

globalizasyon karşı t ı  uluslararas ı  sivil örgütler (USÖ) 

taraf ı ndan bir sosyal laboratuar örne ğ i olarak 

görülüyor. 

Sendikalardan ekolojist köylü haraketlerine, 

çevrecilerden anar ş istlere ve feministlere kadar farkl ı  
toplum kesitlerinin ortakla ş a yer ald ı klar ı  ilk forum, 

küreselle ş me karşı tlar ı n ı n seslerini duyurmak, 

"küresel köy"ü ve yöneticilerini belki de biraz 

k ış k ı rtmak ve uluslararas ı  sivil topluma (UST) 

böylelikle ya ş am alan ı  olu ş turmak ş eklinde 

özetlenebilecek amac ı n ı  gerçekle ş tirmi ş  say ı labilir. 

Porto Alegro Il ise geçen süre içinde hareketin, 

"redçi" olman ı n ötesinde somut alternatiflerle ortaya 

ç ı k ı p ç ı kmayaca ğı n ı  anlamak aç ı s ı ndan önemli 

olacak. 

Porto Alegro I'den ll'ye giden süreç USÖ'lerin 

1999 Seatle'den itibaren kat ettikleri yolla birlikte 

irdelenirse anlaml ı  olur. 

Uluslararas ı  sivil örgütler ve amaçlar ı ;  

90'l ı  y ı llarla birlikte uluslararas ı  politika 

sahnesinde ve medyada kendilerinden s ı kl ı kla 

bahsettirmeye ba ş layan USÖ'ler Amerikal ı  Steve 

Chornovitz'e göre asl ı nda XVIII. yüzy ı l ı n sonundan 

itibaren çe ş itli faaliyetlerde bulundular. Önce köle 

ticaretine kar şı  eylemlerle daha sonra bar ış  ve emek 

gücünün destekleyicisi olarak ve XIX. yüzy ı l boyunca 

da yayg ı nlaş an korumac ı l ığ a karşı  bu kez serbest 

ticaretin !lehinde mücadele ettiler. 

1919-1934 tarihleri aras ı nda uluslar topluluğ u 

taraf ı ndan tan ı nmalar ı  ve devletlerin resmi görevlileri 

ile yapt ı klar ı  s ı k ı  i ş birliğ i sayesinde az ı nl ı k, çocuk ve 

kad ı n haklar ı  gibi konularda etkinliklerini art ı rd ı lar. 

USÖ'lerin yak ı n tarihte, tekrar a ğı rl ı klar ı n ı  
kazanmalar ı  için de 70'li y ı llar ı  beklemek gerekti. 

90'l ı  y ı llar ı n sonunda ise USÖ'lerin bir küresel 

aktör olarak ortaya ç ı kmas ı n ı  değ iş ik sosyal-

ekonomik-siyasal nedenlerle ili ş kilendirebiliriz. 

Ş öyle ki; 

a-) H ı zl ı  küreselleş me süreci bir yönü ile 

adaletsizlik yaratm ış  ve ekonominin karma şı k 

mekanizmalar ı n ı  alg ı layamayan, yönetime kat ı la-

mayan yurtta ş lara tüm denetimi ellerinden 

kaç ı rd ı klar ı n ı  ve iktisadi süreçte etkin olma olanak-

lar ı n ı n kalmad ığı n ı  dü ş ündürmü ş tür. 

b-) Kapitalizmin yeni a ş amas ı nda ulus 

olgusunun zay ı flamas ı , ulusal kimliğ in içeri ğ inin h ı zl ı  
transformasyonu, devletin h ı zla kabuk değ iş tirip 

geleneksel yap ı s ı ndan uzakla ş mas ı  bireyin yaln ı zl ı k 

duygusunu art ı rm ış t ı r. 

c-) Emek eksenli, sosyal s ı n ı f tabanl ı  kitlesel 

partilerin siyasi ve toplumsal sahnede nispi olarak 

etkinliklerini kaybetmesi ve sendikalar ı n mensup-

lar ı na birle ş tirici, hedef gösterici i ş levlerini yitirmi ş  
olmalar ı  bireyleri yeni aray ış lara itmi ş tir. 

d-) İ leti ş im teknolojisindeki evrimle birlikte, genel 

kültür düzeyinin yükselmesi "i ş " in ve "mekan" ı n 

d ışı nda veya onlara daha az ba ğ l ı  çoğ ul bir kimlik 

anlay ışı n ı  geliş tirmi ş tir. 

Özetle, "de facto küreselle ş me"nin hukuksal 

taban ı n ı n olmay ışı  kendi kurumlar ı n ı  geli ş tirememi ş  
olmas ı , belki küresel bir devletin ve küresel siyasi 

partilerin olmay ışı  USÖ'lerin yayg ı nla şı p 

güçlenmesini sağ lam ış t ı r. USÖ'ler bu a ş amada, hem 

çeş itli ülkelerin yurtta ş lar ı n ı n, farkl ı  toplumsal 

kesitlerin birbirleri ile kimi zaman çeli ş ebilen 

gereksinmelerine cevap aramak zorunda kalm ış lar 

hem de amaçlad ı klar ı  Uluslararas ı  Sivil Toplumu ve 

kendilerini tan ı mlamakta zorluk çekmi ş lerdir. 

Gerçekten de sosyal ve siyasal tezli Attac'tan 

Amerika'daki tüketici haklar ı n ı  koruma derneklerine, 

ı rkç ı l ı k karşı t ı  örgütlerden köylü derneklerine kadar 

birçok farkl ı  kuruluş u içinde bar ı nd ı ran USÖ'ler 

ancak çok soyut bir yakla şı mla, "geli ş me" ve 

"hümaniter" özlü çal ış ma ve eylemler yapan hükümet 

d ışı  uluslararas ı  kurulu ş lar toplulu ğ u olarak 

tan ı mlan ı p henüz bir yap ı la ş ma süreci içinde 

olduklar ı  söylenebilir. 

Biraz daha somut olmak gerekirse ça ğ daş  
kapitalizmin liberal ve demokratik olmayan, dünya 

yurtta ş lar ı n ı n büyük bir k ı sm ı n ı  yoksullu ğ a ittiğ i 

yap ı s ı na karşı  küresel bir sivil toplumun de ğ erlerini 

savunan USÖ'ler ortak küresel de ğ erlerin etraf ı nda 

demokratik kat ı l ı m yolu ile olu ş turulacak yeni bir 
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düzenin ipuçlar ı n ı  aramakta ve istemlerini ş öyle 
s ı ralamaktad ı r; 

-Üçüncü dünyan ı n borcunun iptali 

-Uluslararas ı  finanas kurulu ş lar ı n ı n kökten değ i- 
ş imi 

-Dünya ticareti için yeni düzenlemelerin 

yap ı lmas ı  
Bu aş amada dü ş ündürücü olan, yukar ı da iş aret 

edildi ğ i gibi değ iş ik kökenli toplumsal kesitlerin 

talepleri aras ı nda bir uzlaş man ı n hangi yollarla 

sağ lanaca ğı d ı r. Porto Alegro rdeki "redçi" hareket bu 

kez dünya yurtta ş lar ı n ı n bir k ı sm ı n ı  yoksulluktan 

kurtaran ve demokratik kat ı l ı mlar ı n ı  art ı ran projeler 

getirebilecek mi sorusunun yan ı t ı  henüz çok kolay 

görünmemektedir. 

RED VE SONRASI? 
Seatle'da elde ettikleri ama büyük devletlerin 

yeni bir müzakere süreci ba ş latmaktaki ba ş a-

r ı s ı zl ı klar ı ndan da kaynaklanan "zafer" USÖ'ler için 

dünya ekonomisini liberalle ş time çabalar ı na karşı  
elde edilmi ş  bir ba ş ar ı  ve yeni bir dönemeç olarak 

değ erlendirildi. Bu yorum ışığı nda Uluslararas ı  Sivil 

Platformu'nun gelece ğ i tart ışı l ı rken vurgulanmas ı  
gereken baz ı  noktalar.  vard ı r. 

a-) Medyatik ve siyasi kimi ba ş ar ı lar elde etmi ş  
olan hareket henüz iktisadi mekanizmalar ı  etkile- 

yememektedir. Politik etkisi iktisadi etkisi ile ayn ı  
doğ rultuda geli ş memektedir. Hükümetler ise bu 

giriş imi art ı k görmezden gelmemekte ve örgüt 

yöneticilerini muhatap olarak bile kabul 

etmektedirler. Hatta devletler kimi zaman USÖ'lerle 

rekabet edip onlar ı n eleş tirilerine sahip ç ı k ı p 

özümseyebilmektedirler. 

b-) USÖ'lerin devletle ve reddettikleri iktisadi 

düzenin temsilcileriyle çok grift ili ş kileri bulun-

maktad ı r. Gelirlerinin büyük k ı sm ı n ı  yakla şı k yüzde 

80'ini kamu maliyesinden sa ğ layan sivil örgütlerin bu 

yak ı nl ığı n ı n, devlet-sivil örgütleri s ı n ı r ı n ı n muğ lakl ığı  
bilindiğ inde ş aşı lacak bir yan ı  yoktur. Fakat bunun, 

hareketin gelece ğ i aç ı s ı ndan olumlu oldu ğ u kadar 

olumsuz sonuçlar ı  doğ urabileceğ i de gözden uzak 

tutulmamas ı  gerekir. 

Ayn ı  bağ lamda USÖ'lerin kimi yöneticilerinin 

veya uzmanlar ı n ı n devletin veya özel sektörün 

temsilcileri ile olan ili ş kilerinin yo ğ unlu ğ unu 

belirtmekte yarar vard ı r. Örneğ in; Amerika'da 

redçiler cephesinin önde gelen uzmanlar ı  son derece 

iyi eğ itim alm ış  profesyonellerdir ve yüksek ücretlerle 

çal ışı p yönetimle çok iyi ili ş kiler sürdürmektedirler. 

Avrupa'da durum biraz daha de ğ iş ik olmakla birlikte 

uzmanlar ı n çoğ unun kamuda ve özel sektörün 

önemli yerlerinde çal ış m ış  olduklar ı n ı  görüyoruz. 

Yine örneklemek gerekirse Attac' ı n bilimsel 

konseyindeki bir uzman, daha önce Devlet 

Planlamada bugün de Ba ş bakanl ığ a bağ l ı  iktisadi 

analiz konseyinde görev yapmaktad ı r. 

c-) Son derece hiyerar ş ik bir örgütlenme 

biçimine sahip USÖ'lerin içsel demokrasilerini 

gerçekle ş tirdikleri ileri sürülemez. ABD'nin ve 

kuzeyin USÖ'leri genelde etkin konumdad ı rlar. 

Örneğ in MA1 görü ş melerinde özgün bilgilerin 

kayna ğı  World Wilde Fund for Nature gibi belli 

Amerikal ı  USÖ'lerden gelmi ş tir. Yine kuzeyin 

USÖ'leri çevresel sorunlar ı  ön plana ç ı kar ı rken 

güneyin USÖ'leri hükümetleri ile birlikte hareket 

ederek korumac ı l ığ a karşı  eylemleri ön plana 

ç ı karmaya çal ış maktad ı rlar. 

SONUÇ 
USÖ'lerin bu aş amada iktisadi düzeni etki-

leyememekle birlikte en az ı ndan büyük devletlerin 

dünyay ı  otistik bir ş ekilde yönetmelerini engelle-

dikleri görülmektedir. D ış lanm ış lar ı n sesini dünya 

gündemine ta şı makta ve yönetim platformlar ı nda 

ciddiye al ı nmaktad ı rlar. 

Küresel demokrasiye katk ı lar ı  bu konuda 

öncelikle kendi içlerindeki çeli ş kileri gidermelerine ve 

somut projeler üretebilmelerine ba ğ l ı  görünmektedir. 

**Bu yaz ı  Porto Allegro Il gerçekleş meden önce yaz ı lm ış t ı r** 
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ABD 

Perakende sat ış lar ı n kas ı m ay ı nda %3.7 

oran ı nda azald ığı  Amerika'da FED'i olu ş turan 12 

bölgesel bankan ı n raporuna göre, iktisadi durgunluk 

Ekim ve Kas ı m aylar ı nda ülkenin birçok bölgesinde 

etkisini sürdürmeye devam etti. Bu ba ğ lamda i ş  
arayanlar ı n say ı s ı nda art ış  görüldü. Di ğ er yandan 

hizmet sektörünün Kas ı m ay ı  faaliyetlerinde bir art ış  
gözlemlenirken, Ekim ay ı nda sanayi sipari ş leri bir 

önceki aya göre yüzde 7.1 oran ı nda artt ı . 

Ekonomideki verimlilik art ışı n ı n üçüncü üç ayl ı k 

dönemde yüzde 1.5 art ış  gösterdiğ i ABD'de, kimi 

belirtiler 2002 y ı l ı n ı n ortalar ı na doğ ru büyümenin 

ba ş layabilece ğ ini gösteriyor. Borsalar ı n da benzer 

beklentisini ABD Hazine Bakan ı  da payla şı yor. 

FRANSA 

Sanayi üretiminde Ekim ay ı  itibariyle % 0.6 

oran ı nda bir dü ş üş ün görüldü ğ ü, Kas ı m ay ı nda ise 

devam eden kötüle ş me ile birlikte perakende 

fiyatlar ı n % 0.3 artt ığı  ve böylece son on iki ay 

itibariyle fiyat art ışı n ı n % 1.2 oldu ğ u ekonomide, ayn ı  
ayda i ş siz say ı s ı  da % 1.5 artt ı . Böylece 2001 y ı l ı n ı n 

dördüncü üç ayl ı k döneminde iktisadi büyümenin % 

0.1'e, 2002 y ı l ı n ı n ilk üç ayl ı k döneminde % 0.2'ye 

ulaş aca ğı  hesapland ı . Daha iyimser bir tahmine göre 

ise Frans ı z ekonomisinin 2002 y ı l ı nda % 0.4 oran ı nda 

büyümesi bekleniyor. Kamu maliyesi aç ı s ı ndan ise, 

2004 y ı l ı nda dengenin sağ lanmas ı  öngörülüyor. 

İTALYA 

Kas ı m ay ı nda Ekim ay ı na göre tüketici 

fiyatlar ı nda % 0.2 oran ı nda art ış  görüldü. 

NORVEÇ 

2002 y ı l ı  bütçesi parlamentoda kabul edildi. 

JAPONYA 

Eylül ay ı na göre ekim ay ı nda sanayi üretiminde 

% 0.3 azalman ı n ya ş and ığı , tüketici fiyatlar ı ndaki 

dü ş üş ün y ı ll ı k bazda % 1 oldu ğ u, iş sizlik oran ı n ı n 

Kas ı m ay ı nda Ekime göre % 0.1 oran ı nda art ış  

gösterdi ğ i Japonya'da i ş siz say ı s ı n ı n 3,5 milyon 

ki ş iye ula şı p % 5.5'lik oran ile rekora ula ş t ı . GSYIH'de 

ise üçüncü üç ayl ı k dönemde % 0.5, y ı ll ı k bazda ise % 

2.2 oran ı nda bir azalma oldu ğ u tespit edildi. 

2003 y ı l ı na kadar gerilemenin devam etmesinin 

beklendiğ i ve deflasyonist sürecin 27. ay ı na girildi ğ i 

ülkede 100 büyük firma aras ı nda yap ı lan anket 

ekonomiye duyulan güvenin azalmaya devam etti ğ ini 

gösteriyor. Nihayet 1 Nisan 2001 ile 31 Mart 2002 

aras ı nda Japon ekonomisinde % 1 oran ı nda eksi bir 

büyüme bekleniyor. 

Ç İ N 

2001 y ı l ı nda ekonominin % 7.4 oran ı nda 

büyümesinin, enflasyonun da % 1 oran ı nda art ış  
göstermesinin beklendi ğ i Çin'de ocak-ekim aylar ı  

aras ı ndaki mali gelirlerinde 2000 y ı l ı n ı n ayn ı  

dönemine göre % 21.2 oran ı nda art ış  görüldü. Artan 

vergi tahsilat ı  Çin'deki büyümenin sa ğ l ı kl ı  olduğ una 

i ş aret kabul ediliyor. Bununla birlikte Kas ı m ay ı nda 

sanayi üretiminde kaydedilen % 7.9 art ışı n son iki 

y ı lda yaş anan en dü ş ük oran olmas ı  endi ş e 

yarat ı yor.Sanayi üretimindeki bu dü ş ü ş e neden 

olarak, d ış  talepteki dü ş me ve iç tüketimin sabit 

kalmas ı  gösteriliyor. 

ÜLKELERDEN KISA KISA 
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  DÜNYA T İ CARET ÖRGÜTÜ 

Meksika Dünya Ticaret Örgütü'nün 2003 

y ı l ı ndaki toplant ı s ı na ev sahipliğ i yapmaya aday oldu. 

kamu firmas ı n ı n özelleş tirme sürecine devam 

edileceğ ini bildirdi. 

vır 

İ KT İ SAD İ  BÜYÜME 

Alman konjonktür dairesine göre dünya 

ekonomisinin 2002 y ı l ı nda toparlanmaya ba ş lamas ı  
bekleniyor. Bu öngörü ABD, Norveç, Rusya, Almanya 

gibi baz ı  ülkelerdeki olumlu geli ş melerden 

kaynaklan ı yor. 

ALMANYA 

ihracat ı n y ı ll ı k bazda % 1.1 artt ığı , ithalat ı n ise % 

3.4 oran ı nda azald ığı , ticari fazlal ığı n da 9.2 milyar 

Euro'ya ulaş t ığı  Almanya'da kas ı m ay ı nda i ş siz 

say ı s ı nda 17.000 kiş ilik bir art ış  tespit edildi. Böylece 

i ş sizlik oran ı  bir önceki aya göre 9.0'dan % 9.2'ye 

yükselirken yine Ekim ay ı nda sanayi sipari ş lerinde ve 

enflasyon oran ı nda bir azalma tespit edildi. Di ğ er 

yandan Bakanlar Kurulunda kabul edilen yeni istikrar 

program ı ndaki iyimser öngörüye göre, iktisadi 

büyümenin % 1.25, kötümser öngörüye göre % 0.75 

düzeyinde olu ş mas ı , 2002 y ı l ı ndaki bütçe aç ığı n ı n da 

GSYIH'nin % 2.7'sinin alt ı nda kalmas ı  bekleniyor. 

İSV İ ÇRE 
İ sviçre Ulusal Bankas ı n ı n para politikas ı n ı  

gevş etmeye devam etti ğ i ülkede, yap ı lan bir referan-

dumda seçmenler sermaye kazançlar ı n ı n % 20 

oran ı nda vergilendirilmesi önerisini reddettiler. 

H İ ND İ STAN 

Özelleş tirme Bakan ı  ülkesinin yoğ unlukla petrol 

ve ileti ş im sektörlerinde faaliyet gösteren 13 büyük 

AVRUPA 

Euro bölgesinde ekim ay ı nda, eylül ay ı na göre 

tüketici güveninde bir gerileme tespit edildi. Bu 

gerileme sanayi, in ş aat, perakende ticaret dahil tüm 

sektörlerde hissedildi. 

İ SPANYA 

İş sizlik oran ı  kas ı m ay ı nda % 9.22'ye ula ş arak 

1.572.847 ki ş i oldu. 

POLONYA 

Tüketici fiyatlar ı  kas ı m ay ı nda % 3.6 oran ı nda 

art ış  gösterdi. 

PETROL 

Venezuella Ba ş kan ı  petrol ihracat ı n ı  azaltma 

karar ı ndan dolay ı  Rusya'ya te ş ekkür etti.. 

2002 y ı l ı n ı n ilk üç ay ı  için öngörülen k ı s ı tlaman ı n 

üç ay daha devam etmesi öngörülüyor 

SUUD İ  ARAB İ STAN 

Maliye Bakan ı  bütçe aç ığı n ı  kapamak için 

kesinlikle d ış  borca ba ş vurulmayaca ğı n ı  söyledi. 

İ NG İ LTERE 

% 0.9'Iuk aran ile enflasyon oran ı  1963'ten beri 

en düş ük düzeyine indi. Ülkede, üretim fiyatlar ı  da 

kas ı m ay ı nda 1958'den beri en dü ş ük oran ı  gördü. 

Petrol ürünlerinin fiyatlar ı ndaki dü ş üş ün yan ı  s ı ra, 

gayrimenkul piyasas ı ndaki faiz oranlar ı n ı n bu sonuca 

yol açt ığı  ileri sürülüyor. IMF İ ngiliz hükümetini bu 

baş ar ı s ı ndan dolay ı  kutlad ı . 

V İ ETNAM 

Var ı lan anla ş maya göre Vietnam ürünlerinin 

ihrac ı na ABD büyük oranda kolayl ı k sağ larken, 

Amerikan ürünlerinin de Vietnam piyasas ı na 

girmesinde kolayl ı k sağ lanacak. 

RUSYA 

Dünya ekonomisindeki yava ş lamaya karşı n 

Rusya, cari ödemeler dengesi ve bütçe fazlal ığı n ı n 

rahatl ığı n ı  ya şı yor. 

URUGUAY 
2001'in üçüncü üç ayl ı k döneminde GSYIH, 2000 

y ı l ı n ı n ayn ı  dönemine göre % 3.7 oran ı nda azald ı . 
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Kitap Tan ı t ı m ı  : The Future Of Banking (Bankac ı l ığı n Geleceğ i) 

REUTERS 
Yayımcı  : Pearson Education 
Yayım Tarihi: 2000 

"Benim sonum ayn ı  zamanda benim 
baş lang ı c ı md ı r" diye yazm ış t ı  Amerikal ı  ş air T.S.Eliot 
1943 y ı l ı nda yazd ığı  ş iir kitab ı nda. Yazm ış  olduğ u 
uluslar aras ı  bankac ı l ı k endüstrisi içinde geçerlidir. 

Bankac ı l ı k endüstrisinde son 20 y ı lda muazzam 
geli ş meler olmas ı na rağ men tek bir ş ey ayn ı  kald ı ; 
mü ş terilerin bankac ı l ı k hizmetlerine olan ihtiyaçlar ı . 

" İ nsanlar ı n ihtiyaçlar ı  değ i ş medi, insanlar ı n 
istemi ş  oldu ğ u basit bankac ı l ı k ihtiyaçlar ı n ı n 
değ i ş medi ğ i gibi, fakat bankalar ı n bu ihtiyaçlar ı  
karşı lama yollar ı  tamamen farkl ı la ş t ı ." 

"Geleceğ i anlamak için, geçmi ş i anlama!' ve 
neyin niçin oldu ğ unu bulmal ı y ı z." 

Bankac ı l ığı n Geleceğ i isimli bu kitap, bankac ı l ı k 
endüstrisi içindeki bu fenomen ile u ğ ra ş an 
değ i ş imlere önderlik eden, bireysel ve kurumsal 
bankac ı l ı kta uzman 26 adet yöneticinin fikirlerini ve 
gelece ğ e yönelik tahminlerini içermektedir. Kitap bu 
yöneticiler vas ı tas ı  ile aş ağı daki sorular ı n cevaplar ı n ı  
bulmay ı  amaçlamaktad ı r: 
1.Bankac ı l ığı n geleceğ i nereye do ğ ru gitmektedir? 
2.Endüstri içindeki bankac ı l ı k kurallar ı n ı  düzenleyen 
organlar ı n rolü ne olmal ı d ı r? 
3.Bankac ı l ı k endüstrisi içindeki yeni geli ş melerden 
mü ş terilerin beklentileri nelerdir? 
4.Gelecek 5 veya 10 y ı l içinde ne gibi trendler 
olu ş acakt ı r? 
5.Bankac ı l ı kla ilgili organizasyonlar ı n geleceğ i nas ı l 
olacakt ı r? 

Bu kitap, bankac ı l ığı n geleceğ ine global bir 
perspektiften bakmaya çal ışı rken, hiç kimsenin 
"Global" isimli bir ülkede ya ş amad ığı  gerçe ğ ini de 
inkar etmemektedir. Her nas ı l olursa olsun, bu kitap 
endüstri hakk ı nda global bir bak ış  aç ı s ı  sağ lamaya 
çal ışı rken, bir ülkeden di ğ er ülkeye değ i ş en, ulusal 
kural ve prosedürler içinde hareket eden ulusal 
bankac ı l ı k endüstrisini de incelemektedir. 

Günümüzde mü ş teriler bankac ı l ı k hizmetlerini 
en h ı zl ı  ş ekilde yapmak istemektedirler. Bu durum 
bankac ı l ı k endüstrisi içindeki h ı zl ı  iş lem kanallar ı n ı n 
neden bu derece popüler oldu ğ unu da aç ı kla-
maktad ı r. 

Günümüz mü ş terisi art ı k banka ş ubelerini 
gittikçe daha az kullanmaktad ı rlar. Bir çok mü ş teri 
sadece ş ubesini ayda bir kez ziyaret etmektedir. 
Ş ubeler sadece kurumsal bankac ı l ı k iş lemlerinde 
popüler olmaktad ı r. Çünkü i ş  dünyas ı nda yer alan 
insanlar bankac ı larla konular ı  yüzyüze konu ş mak 
isterler. 

Bu kitapta; HSBC Holdingin ba ş kan ı  olan John 
Bond; Bankac ı l ığı n farkl ı  bütün marketlere uygun 1 e  

1 stratejiler stratejiler geli ş tirmesinin öneminden 
bahsetmektedir. Sonuç olarak her bir mü ş teriye 
uygulanan davran ışı n, onlar ı n kendilerine nas ı l 
davran ı lmak istendikleri ile ayn ı  olmal ı d ı r. 

Chase Manhattan Bankas ı n ı n Baş kan ı  William 
B.Harrison, Internetin teknolojik bir devrim 
olduğ undan ve endüstri üzerinde büyük etkilere yol 
açt ığı ndan bahsetmektedir. 

Goldman Sachs Bankas ı n ı n Ba ş kan ı  Hank 
Poulson, bir yat ı r ı m bankas ı  olarak, teknolojinin 
kendilerine zaman aç ı s ı ndan büyük kazan ı mlar 
sağ lad ığı n ı  söylemekte ve teknoloji olmadan karl ı l ı k 
ve verimliliklerinin bu kadar olamayaca ğı n ı  
belirtmektedir. Teknolojiyi bilgiyi elde etmek ve onu 
mü ş terinin anlayaca ğı  ş ekilde transfer etmek olarak 
alg ı lamaktad ı r Hank Poulson. 

SEB Bankas ı n ı n Ba ş kan ı  Jacob Wallenberg, 
bilginin yeni i ş letme modelleri içinde çok önemli bir 
rolü oldu ğ undan bahsetmektedir. Jacob 
Wallenberg'e göre bu bilgiler (ki ş isel veya kurumsal) 
çok değ erlidir ve yoğ un olarak mü ş teri servis 
hizmetlerini geli ş tirmeye yönelik olacakt ı r. 

Kitap ana olarak 2 k ı s ı mdan olu ş maktad ı r. 
1.K ı s ı mda genel bir aç ı klama k ı sm ı  bulunmakta ve 
2.k ı s ı m 26 adet yönetici ile yap ı lan mülakatlar ı  
içermektedir. 1.k ı s ı mda yap ı lan aç ı klamalar 
okuyucunun bilgi haznesini geli ş tirirken, 2.k ı s ı mda bu 
aç ı klamalar ı n uygulay ı c ı lar ı n ı n görü ş leri ve 
tecrübeleri ile birle ş mesi neticesinde çok ak ı c ı  ve 
verimli bir okuma imkan ı  sağ lamaktad ı r. 

ır 
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•  Aydan aya görüşelim!... 

Bir Maaş  da halkbanKtan 

Art ık vadeli TL hesab ını z ın getirisini vade sonu yerine her ay maa ş  gibi alabileceksiniz 

HALKBANK MAAŞ LI HESAP 

Ayl ı k faiz ödemeli 1 y ı l vadeli bu hesapla; 
* Ayl ı k düzenli bir geliriniz daha olacak, 
* Diğ er vadeli mevduat hesaplar ım ıza göre daha avantajl ı  bir ayl ık getiriye sahip olacaks ı n ı z, 
* Ş ubenizden alabilece ğ iniz Kredi Kart ı  ve ATM kart ı  gibi diğ er Halkbank ayr ı cal ıklar ı ndan da yararlanacaks ı n ı z. 

Daha der 1 , 11 bilgi re hesap aelleabilmeni, için bir Halkbank sube,ine u ğ ramam, veterlidih 

HALKBANK 
®l ıı  1- 1"112V İ VP I-1AI V RAKIVAÇI 
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TÜRK İ YE'N İ N EN BÜYÜK AILESI 

• 

ABANA 
ELEKTRO- 

MEKANIK SANAY İİ  VE 
TICARET A.Ş ..• AÇIBADEM 

SAĞ LIK HIZMETLERI VEIC7JF13 
• ADANA ÇIMENTO SANAYII T.A. 

• ADEL KALEMÇILIK T İ CARET  V 
SANAYI A.Ş . • AFYON ÇIMENTOSANAYITA.Ş. 

• AK ENERJI ELEKTRIK ÜRETIMI OTORRO-
DOKTOR GRUBU A.Ş . • AK YATIRIM ORTAKUGI k . 

• AK-AL TEKSTIL SANAY İİ  A. Ş , • AKBANK T.A. . 
1,..],  • AKÇANSA İ MENTO SANAYI VE TICARET. A.  . 

• AKIN TEKSTIL A.. • AKSA AKR İLIK KIMYASANAYII A.  . 
• AKS İ GORTA A.. • AKSU ENERJI  VE  TICARET A.  . 

• AKSU  IPLIK  DOKU A  VE  BOYA APRE FABRIKALAR!
FINANS 	

A.  . 
• AKTAS ELEKTRIK 	A.$. • AKTIF 	FACTORIN 

HIZMETLERI A. Ş . • ALARKO CARRIER SANA  VE  TICARET A. Ş . 
• ALARKO GAYRIMENKUL 

TICARET 

 YATIRIM ORTAKLI
YI 

 GI A. Ş . • ALARKO 
HOLDING AŞ . • ALCATEL TELETA Ş  TELEKOMÜNIKASYON  ENDUSTRI 

ALKIM KAGITS 
TICARET A.Ş . 

•ANAYI
A.$. 

ALFA MENKU
TICAR

L  DEG
ET 

AERLE
•  ALIERNATİF Y

R A.Ş
. • ALKI AMI OORTAKLIGIA. . 

M  AU<AL/ KIMYA Al 
• . 

• ALTERNAT
VE 

 • ALTINYAG
.Ş 

 KOMBINA 
LA

I A.Ş . • ALTINYILD 
MENSUCAT  VE

İ FBANK 
 EK KONFSIYON FABRIKAR] A. Ş .A.Ş .••

LA 
 ALTINYUNUS ÇEŞ ME 

TURISTIK TESISLER A.$. • ANADOLU ANON İ M TÜRK SIGORTA Ş IRKETI A. 
• ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT SANAYII 	

SIGO 
A.$.  •  ANADOLU CAM $ANAYII 

• ANADOLU G İ DA SANAYII A. • ANADOLU HAYAT 	RTA A.Ş . • ANADOLÜ 
ISUZU OTOMOTIV SANAYI VE TICARET A4. • APEKS DI Ş  TICARET A. Ş . • ARAT 

TEKSTIL SANAYI VE TICARET A. Ş . • ARÇEL İ K A. Ş .  •  ARENA BILGISAYAR SANAYI 
VE TICARETA4. • ARSAN TEKSTIL SANAYI  VE  TICARET A.Ş . • ASELSAN ELEICRONIK 

SANAY İ  VE 
 A.S. 

 AŞ . • ATA YAIIFIM ORTAKUGI A. Ş . • ARANRS YATIRIM ORTAK» AŞ . 
• ATLAS MENKUL KIYMETLER YATIRIM ORTAICLIGI A. Ş .  •  AVRASYA MENKUL 

K İ YMETLER YATIRIM ORTAKLIGI A. Ş .  •  AYEN ENERJI A. Ş .  •  AYGAZ A. Ş . 
• BAGFAŞ  BANDIRMAGUBRE FABRIKALAR İ  A.Ş .  •  BAK AMBALAJ SANAYI 

VE TICARET A.S. • BANV İT BANDIRMA VITAMINL İ  YEM 
SANAYII TICARET A. Ş .  •  BATI SÖKE ÇIMENTO 

SANAYİ  A.Ş .  •  BATIÇ İ M 

BATI 
ANADOLU. 
çiMENTOSANAY İIA.Ş . 
• BAyRAKLI BOYA  VE 
VERN İ K SANAYII A.Ş . • BEKO 
ELEKTRONIK A.Ş . • BERDAN  TEKSTIL 
SANAYI VE TICARET  A.Ş .  • BIRLIK 
MENSUCAT TICARET  VE  SANAYI 

.41.ETMELERI • . TEKSTIL SANAYI yE 
CARET A. Ş .

A 
 •
Ş . 

 BOLU 
BISAŞ

ÇIMENTO SANAY İİ  A. Ş . 
• BOROVA YAPI ENDUSTR İ S İ  A.Ş . • BORUSAN 
BIRLEŞ IK BORU FABR İKALARI A. Ş .  •  BORUSAN YATIRIM 
VE  PAZARLAMA A.S. • BOSCH FREN SISTEMLERI SANAYI 
VE fiCARET AS.  •  BOUA RCARET VE SANAYIkLETMELERI TA Ş . 
• BOYASAN TEKSTIL SANAYI VE TIÇARtt A. Ş .  •  BRISA 
BRIDGESTONE SABANCI LASTIK SANAYI VE TICARET A. Ş .  •  BSH 
PROFILO ELEKTRIKU GEREÇLER SANAYII A.Ş .  •  BÜMERANG YATIRIM 
ORTAKLIGI A. Ş .  •  BURÇEL İ K BURSA ÇELIK DÖKUM SANAY İİ  A. Ş . 
• BURSA ÇIMENTO FABRIKAS İ  A.Ş . • CAMI Ş  LOJISTIK HIZMETLERI A.4 
• CEYLAN GIYIM SANAYI VE TICARET A. Ş . • CEYTAŞ  MADENCILIK 
SANAYI VE T İCARET A.Ş . • COMMERCIAL UNION SIGORTA A. Ş .  •  ÇARŞ I 
BUYÜK MAGAZACIL İ K A.Ş . • ÇBOYA KIMYA SANAYII VE TICARETI A. Ş . 
• ÇBS PRINTAŞ  BASK İ  MÜREKKLERI VE GEREÇLER] SANAYI A. Ş . • plEE LEBI 
HAVA SERVISI A.E. •  ÇELIK  HALAT VE TEL SANAYII A. Ş . • ÇEMTA ÇELIK 

ONENT

MAKINA SANAYI VE TfCARET A. Ş . • Ç İ MBETON HAZIRBEION VE FABRIK 
YAPI EL SAN. VE T İC. A.4 • Ç İ MENTAŞ  İZMIR ÇIMENTO FABRIKASİ  T.A.Ş .  •  Ç İ MSA 
ÇIMENTO SANAYI

S 
 VE TICA

A.Ş
.RET A.

MI
S.  •  ÇUKUROVA ELEXTRIK A. Ş .  •  DARDANEL

S.  
• DEM ISA

,AŞ  GIDA ANAY İ 	•  DE 	YATIR İ M ORTAK 	A.$, • DEMIRBANK TA
Ş$. DÖKUM EMAYE

Ş 	
MAMULLERI

R
:SANAYI A Ş

L.I 
 •
G

A. Ş .

I 
 DENIZLI 	 II CAM SANA VE 

TICARET A.  •  DENTA 	 KA G1T SANAYI LDIN • 	KONFEK 
AYAKKABI DERI SANAYI TIC

AMBALAJ 
VET İ CARET 

 VE 
 A.Ş . • DEVA HOG A. Ş .  •  DITAŞ

D 
 DOĞAN 

SIYON 

YAYINCIUK 
YEDEK PARÇA IMALAT VE TE4 

 •  DOG
KNIK A. ş .  •

Ş I 
 DOGAN 

 GRUBU  HO 
BURDA DER

İ MO 

RLDING 
İ ZZOLI DERGI 

VE PAZARLAMA A. RKETLER 
A.Ş .  •  DOGAN YAY İ N HOLDING A. Ş ..•

AN 
 DOGUSAN BORU 

SANAYII VE TICARET A. Ş . • DÖKTAŞ  DOKÜM- 
CÜLUKTIC. VE  SANAYI A.Ş . 

MATBAACILIK 
SANAYI AŞ .  •  ECZACIBAŞ I 

YATIRIM HOLD?NG ORTAKLIGI A. Ş . • ECZACIBAŞ I 
TİCARET A.Ş .  •  EFES SINA İ  YATIRIM HOLDING A. Ş .  •  EGE  ENDÜSTRI VE 
• EGE SERAMIK SANAYI VE TICARET A. Ş .  •  EGEPLAST EGE PLASTIK TICARET VE SANAYI A. Ş . • EGS EGE GIYIM 
• EGS_GAYRİ MENKUL YATİ R İ M ORTAKLIGI A.Ş . • EGS HOLDING  A.Ş .  •  EMEK ELEKTRIK ENDÜSTRISI A. Ş .  •  EMEK  SIGORTA A.Ş . 
• EREGU DEMIR VE ÇELIK FABRIKALARI T.A. Ş . • ERSU MEYVE VE GIDA SANAYI A. Ş .  •  ESCORT 
• EVREN MENKUL KIYMETLER YATIRIM ORTAKLIGI A. Ş .  •  .FACTOFINANS ALAÇAK ALIMI A. 
• FEN İŞ  ALÜM İ NVUM SANAYI VE T İ CARET A.g.  •  FINANS FINANSAL KIRALAMA 
• FRIGO  -  PAK GIDA MADDELERI SANAYI VE TICARI A. Ş .  •  GARANTI YATIRIM ORTAKLIGI A. 
VE IHTIYAÇ MADDELERI TA Ş .  •  GIMSAN GEDIZ IPLIK VE MEN$UCAT SANAYII A.Ş .  •  GLOBAL MEN L 
SANAYI ITHALAT IHRACAT A.S.  •  GOODYEAR LASTIKLERI T.A. Ş .  •  GORBQN IŞ IL SERAMIK A.Ş . 
• GÜMÜŞ SUYU HALI VE YER KAPLAMALARI SANAYI VE T İ CARET A.Ş .  •  GÜNE Ş  SIGORTA A. Ş . 

SANAY İİ  A. Ş .  •  Ş EKER 	
RVE

N TEKSTI 

  ..  • 	 A.Ş .  •  TEKS  

OFSET 
VE AMBALAJ 

ILAÇ SANAYI VE TICARET A.S. 
SANAYI VE TICARET A. Ş .  •  ECZACIBAŞ I 

YATIRIM ORTAKLIGI A. Ş .  •  EDIP IPLIK SANAYI VE 

SANAY İ  VE D İŞ  T İ CARET A.S.  •  EGS EGESER GIYIM SANAYII IÇ VE DI Ş  TICARET A. . 
TICARET A4  •  EGE GÜBRE SANAYII At EGE PROFIL TICARET VE SANAYI k .

•  EGS FINANSAL KIRALAMA A.;
\  

• EM İ NİŞ  AMBALAJ SANAYI VE TICARET A.$.  •  ENKA HOLDING YATIRIM A. Ş . • ERBOSAN  E  IYAS BORU SANAYII VE TICARET A.. 
COMPUTER ELEKTRONIK SANAY İ  VE TICARET A. Ş .  •  ESEM SPOR GIYIM SANAYI VE TICARETA.. 
• FAVOR İ  DINLENME TESISLERI A. Ş .  •  FEDERAL-MOGUL IZMIT P İ STON VE  PIM  ÜRETIM TESISLERI A.  . 
• F İ NANS YATIRIM ORTAKLIGI A4 • F İ NANSBANK A. Ş .  •  FORS OTOMOTIV SANAYI A.  . 
• GEDIK YATIRIM ORTAKLIGI A. Ş .  •  GENTAŞ  GENEL METAL SANAYI VE TICARET A. Ş .  •  GIMA GIDA 
oge,gRı ER ,N,  Ş .  •  GLOBAL MENKUL KIYMETLER YATIRIM ORTAKLIGI A. Ş .  •  GOLDAŞ  ICÜYUMCULUK 
• GOLTAŞ  GUIR BÖLGESIPMENIO SANAYI VE RCARET A. Ş . • GSD HOLDING AŞ .  •  GÜBRE FABRIKALARI T.A.Ş . 
• H.O. SABANCI HOLDING A.S.  •  HAZNEDAR REFRAKTER SANAYII A.Ş .  •  HEKTAŞ  T İ CARET T.A. Ş . 

• HÜRR İ YET 	

VE 

GAZETEC İ L İ K VE MATBAACILIK A. Ş .  •  IMKLAR AMBALAJ SANAYII VE TICARET A. Ş .  •  İDAŞ  İ STANBUL DÖŞ E 
YATIRIM ORTAKLIGJ A. Ş .  •  IHLAS HOLDING A.  S.  •  IKTISAT FINANSAL K İ RALAMA A.Ş .  •  İ NTEMA INŞ AAT VE TESISAT MA 
YATIRIM ORTAKLIGI A. Ş .  •  I Ş  GENEL FINANSAL KIRALAMA A.4

İ  • 

 İŞ  YATIRIM ORTAKLIGI A. A.Ş . 

TICARET A. Ş . 

SA 	V 	

KEPEZ ELE  A 

 Ş .  • 	

M KEREVIT Ş  GIDA SAN Y 

 ELI

V  E  K 

 SANAYI V 

A. Ş .

E  TIC

KiPA

ARET 

 KITLE 

A.  . 
• KARTONSAN KARTON SANAYI $. 

 • 
 VE TICARET A. Ş .  •  KAV DANMANLIK 

PTICARET
AZARLAMA  VE UCA 

TICARET 	

• 	KTRIK T. 	 • 
• KOÇ HOLDI

A. Ş .  •  KöYTAŞ  TEKST
NG A.Ş .  •  KONF

ILRSANAY
UT  GIDA 

 TICAR

A

I VE 

	

	ET A.Ş .  • 
 SANAYI VE TICRET A.  •  KON İTEKS 

MEŞ 
 KONFEKSIYO 

 RUBAT SANAYI 
N 

A KRISTAL KOLA 
• LINK BILGISAYAR SISTEMLERI YAZILIMI VE DQNANIMI SAN. T İÇ. A.Ş .  •  LIO YAG SANAYI 
SANAYII A. Ş .  •  MAKINA TAKIM ENDÜSTRISI A. Ş .  •  MARDIN ÇIMENTO SANAYII VE 
TURISTIK TESISLER A.Ş .  •  MARMARIS MARTI OTEL I Ş LETMELERI A.Ş .  •  MARSHALL BOYA VE VERN İ K 

• MEGES BOYA SANAYI VE TICARET A. Ş .  •  MENDERES  TEKSTIL A. Ş .  •  MENSA MENSUCAT 
FABRIKAS İ  T.A. Ş .  •  METEMTEKS TEKSTIL SANAYI VE TICARET A. Ş .  •  MIGROS TÜRK T.A.S. 
SAN. VE T İC. A.Ş .  •  MUDURNU TAYUKÇULUK A.Ş .  •  MUSTAFA YILMAZ YATIRIM ORTAKLİĞİ  A. 
• NET  TURIZM TICARET VE SANAYI AŞ . • NETAS NORTHERN ELECTRIC IELEKOMÜNIKASYON A.. 
• OKAN TEKSTIL SANAY İ  VE TICARET A. Ş .  •  OLMUKSA INT. PAPER SABANC İ  AMBALAJ 
OTOBÜS KAROSERI SANAYI A. Ş .  •  OY SA-NIGDE ÇIMENTO SANAYII VE TICARET A. Ş . 
TICARET A.Ş . • PARSAN MAKINA PARÇALAR İ  SANAYII A.Ş .  •  PASTAVİ LLA MAKARNACILIK 
HOLDING A. Ş . • PETROKENT TURIZM A. Ş .  •  PETROL OFISI A. Ş .  •  P İ NAR ET VE UN 
SANAYII A. Ş  •  P İ MAŞ  PLASTIK IN Ş AAT MALZEMELERI A. Ş .  •  POLYLEN SENTET İ K IPLIK 

• RAKS ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A. Ş .• RANT FINANSAL K İ RALAMA A. Ş . 
• SANKOPAZARLAMA ITHALAT İHRACATAŞ .  •  SARKUYSAN ELEKTROL İTIK  BAKIR  SANAYI 

EN TIDÜSTRI

CARET A. Ş .  • 
 M 

IHRACAT ITHALAT  A.  •  SERVE KIRTASIYE SANAYI 

 DE 

 VE TICARET A.   
• SINAI YATIRI BANKA

KTAS
İ
AM 

A. 
 K  VE  T 

F  .  •  SIA Ş  S
ARIM

ENT 
 ÜR
ET
ÜNLERINI 

İ K IPLIK FAB İ KALAR A.  
1.1 

S Ş  P Ğ .
R

VE SAN
I 

 .  A. . 

• TOFAŞ  TÜRK OTOMOB İ L FABRIKAS İ  A.Ş .  •  TOPRAK FACTORING A. L 
SANAYII A. Ş .  •  TRANSTURK HQLDING A. Ş  •  TUKA Ş  TURŞ UTLU 

VE TICARET A. Ş .  •  TÜPRAŞ -TÜRKIYE PETROL RAFINER İ LERI A. Ş . 
BANKASI A. Ş .  ••  TÜRK EKONOM İ  BANKASI A. Ş .  •  TÜRK HAVA 

IN 
BIRA VE MALT SANAYII A. Ş .  •  TURKCELL ILEI İ,M HIZMETLERI A. 

• TÜRKIYE KALK MA BANKASI A. Ş .  •  TÜRKI E SINAI KALK İ NMA 
• UK İ  ULUSLARARAS İ  KONFEKSIYON IMALAT VE TICARET A. Ş . 

• UZEL MAKINA SANAYII A. Ş .  •  UNAL TARIM UR İIN İERI IHRACAT 
• VAKIF FINANSAL KIRALAMA ANONIM Ş IRKETI 

• VAKIF MENKUL KIYMETLER YATIRIM ORTAKLEGI A. Ş . 
• VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GIYIM SANAY İ  

TICARET, A. Ş .  •  VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A. Ş . 
• V İ KINŞ  KAĞ IT VE SELULOZ A.Ş .  •  YAPI KREDI 

GAYRIMENKUL. YATIRIM ORTAKLİĞİ  A.Ş .  •  YAPI 
ORTAKLIGI A. Ş .  •  YAPI VE KREDI 

KIMYA SANAY İ  VE TICARET A. Ş . 
TICARET A.Ş .  •  YAR İM FINANSMAN 

OTOMOTIV VE GIDA YATIRIM 
Ş IRKETI  •  YÜNSA TURLU 

• ZORLU ENERJI
OTOPRODUKTbR 

ANON İ M 

,/,‘u,'A=irA:v?VREUTirCUAIUA i liı.IZ,(11111VAIg11211. 
•

▪ 

 İ ZMIR DEMIR EL İ K SANA A.  .  •  İZOCAM TICARET VE SANAYI A. Ş .  •  .., p ı  MIN AMBALAJ 
• KARSAN OTO OTIV SANAYII E TICARET A. Ş .  •  KARSU TEKSTIL SANAYII VE TICARET A. Ş . 
A.Ş .  •  KELEBEK MOBILYA VE KONTRPLAK SANAYI A. Ş .  •  KENT G İ DA MADDELERI SANAYII VE 
PAZARLAMA TICARET G İ DA SANAYI A. Ş .  •  KL İ MASAN KLIMA SANAYI VE TICARET 
ENDÜSTRI VE TICARET A. Ş .  •  KONYA ÇIMENTO SANAYII A. Ş .  •  KORDSA KORD BEZ İ  SANAYI 
TICARET A. Ş  •  KÜTAHYA PORSELEN SANAYII A. Ş .  •  LAFARGE ASLAN ÇIM

ICARET VE 
ENTO A. Ş . 

VE 

VE TICARET A.S.  •  LOGO YAZ İ L İ M SANAYI VE TICARET A. Ş .  •  LUKS KADIFE  T 
liCARET A.S.  •  MARET MARMARA BES İC İ ÜK VE ETSANAYİ  VE IICARETA.Ş .  •  MARMAR İS ALTINYUNUS 
SANAYII ]  A. Ş .  •  MAZHAR ZORLU HOLDING A. Ş .  •  MEDYA HOLDING A. Ş . 
SANAYI VE TICARET A. Ş .  •  MERKO GIDA SANAYI VE TICARET A. Ş .  •  METAŞ  İZMIR METALURJI 
• MILLIYET GAZETECILIK A. Ş . • M İ LPA TICARI VE SINAT ÜRÜNLER PAZARLAMA 
• MUTLU AKÜ VE MALZEMELERI SANAYI A. Ş .  •  NERGIS HO, İ NG A.Ş . • NET HOLDING A.5. 
• NUH,ÇIMENTO SANAYI A. Ş .  •  NUROL GAYRIMEN 	YATIRIM ORTAKLIGI A. Ş . 
SANAYI VE T İCARET A. Ş .  •  OSMANLİ  GAYRIMENKUL YA] 	,KLIGI A. Ş . • OTOKAR 
• ÖZ F İ NANS FACTORING HIZMETLERI A. Ş .  •  PARK El 	 'AR İ K SANAYI VE 
SANAYI VE TICARET A. Ş .  •  PENGUEN GIDA SAN/ 	 ^ETROKIMYA 
SANAYII A. Ş .  •  PINAR SU SANAYI VE TICARET 	 •IULLERI 
SANAYII. A. Ş .  •  RAKS ELEKTRIKLI EV ALETI' 
• RAY SIG 	A. Ş .  •  SABAH PAZARLAA 
VE TICARET A. Ş .  •  SASA SUNI VE  SE N  TETIK EL' 
• SEVGI ÖZEL

ORTA 

 SAĞ LIK HIZMETLERI A. Ş .  •  SqGINL

M

. 
• SODA SANAY İ  A. Ş .  •  SÖKSA-SINOP ORME Vt 
• SÖNMEZ F İ LAMENT SENTET İ K IPLIK VE ELYAF SANAYİ  A. 
• TAÇ YATIRIM ORTAKLIGI A. Ş .  •  TANSAŞ  IZMIR  BUYÜKŞ EHIP ■>. 
BANKASI A.Ş .  •  TIRE KUTSAN OLUKLU MUKAW A  KUTU  VE KAGL 
• TOPRAK FINANSAL KIRALAMA A. Ş .  •  TOPRAKBANK A.Ş .  •  TRAK. 
KONSERVEC İ LIK A. Ş .  •  TURCAS PETROL A. Ş .  •  TOLATEKS TEKSTIL SAN. 
• TURK DEMIR DOKOM FABRIKALAR İ  A. Ş .  •  TURK DI Ş  TICARET 
YOLLARİ  A.O.  •  TÜRK  PIRELLI KABLO  VE  SISTEMLERI A.Ş .  •  TÜRK TUBORG 
• TÜRKIYE GARANTI BANKASI A. Ş .  •  TURK İ VE I Ş  BANKASI A. Ş . 
BANKASI A. Ş .  •  TÜRKIYE Ş I Ş E VE CAM FABRIKALAR İ  A. Ş . 
• USA Ş  UÇAK SERVISI A.$.  •  USAK SERAMIK SANAYII A. Ş . 
VE SANAYI A. Ş .  •  UNYE ÇIMENTO SANAYI VE TICARET A. Ş . 
• VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAK LIGI A. Ş . 
• VAKIF RISK SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A. Ş . 
I Ş LETMELERI A. Ş .  •  VAN-ET ENTEGRE ET SANAYI VE 
• VESTEL ELEKTRONIK 	VE TiÇARET 
F İ NANSAL KIRALAMA A.O. 

SANAYI 
 •  YAP İ  KREDI KORAY 

A. Ş . 
 

KREDI SIGORTA A. Ş .  •  YAPI KREDI YATIRIM 
BANKASI A. Ş .  •  YASAŞ  YA Ş AR BOYA VE 
• YATAŞ  YATAK VE YORGAN SANAYI VE 
YATIRIM ORTAKLIGI A. Ş .  •  YAZICILAR 
VE PAZ. SAN. YE  T İ C. ANON İ M 
SANAYI VE TICARET A. Ş . 
ELEKTRIK ÜRETIMI 
GRU 
Ş IRKETI

BU 
 

  

İ STANBUL '■ 

  

MENKUL KIYMETLER 

  

BORSASI 
www.imkb.gov.tr  
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