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EKONOMIK GOSTERGELER DIS DUNYA (MART 1997)

el i igsiz | Dis Ticaret g:'r‘lglz:.n: Faiz Oranlar (%)
Ulketer GSYiH® FI;:::::I'. K::;:“,:. e (Milgar $) | (Milyar$) Pi,'::srgsu Kredi
€3 | (EnSon) |(son 12 Ay) | (Son 3 Ay) |(son 3 Aylik)

D) 3.4 30 38 5.8 - 186.1 ~153.5 5.06 8.25
Almanya 1.8 18 13 10.1 64.5 —19.1 3.05 4.80
Avustralya 38 15 29 8.5 -07 -15.0 6.00 9.25
Avusturya 0.3 19 5.0 7.0 -8.1 -55 3.09 8.25
Belgika 1.9 23 18 14.7 122 15.5 4.00 7.00
Danimarka 27 2.7 4.0 9.3 5.0 1.5 3.30 6.00
Fransa 2.1 1.8 26 12.0 24.1 212 3.19 6.30
Hallanda 3.0 23 20 6.9 21.7 20.0 312 4.25
ingiltere 27 28 4.5 79 -198 -3.1 544 7.00
ispanya 22 29 45 224 -19.8 8.8 6.17 8.25
isveg 0.7 -0.1 58 8.1 18.0 62 4.00 5.35
isvigre -07 08 13 45 15 202 1.81 375
italya 07 26 41 11.8 425 265 7.44 9.50
Japonya 32 06 25 3.4 83.7 66.0 0.45 1.63
Kanada 16 22 4.1 96 25.0 -0.3 275 475

Acgiklamalar: (b.d.) = Belli Degil.

()

Yilik Yazde Degisim.

Kaynak: The Economist, 8 Mart 1997

(& ) Avustralya, Fransa, Ingiltere, Japonya, A B.D. ve Kanada igin ithafat F.0.B., ihracat F.O.B ; Digerleri igin C..F /F.O B.

(81@) YT TAOWALSOO NINONONH
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Mugla Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakdltesi iktisat Bélomd Ogretim Uyesi

Almanya’da Bankacilik

Sektoril ve Tasarruf Sandiklar:

erel yonetimlerin yatinmlarinin fi-

nansman gereksinimlerini karsila-
maya yonelik faaliyette bulunan ban-
kacilik turu olarak tanimlanabilen, dar
anlamda Belediye Bankaciligl, genis
anlamda da Yerel Yénetim Bankacili-
g bu calismada Almanya &rnegini
olugturan Tasarruf Sandiklari Organi-
zasyonlar ile incelenmektedir.

Ticari bankacilik islem ve hizmet-
lerinin tamamini sunan Tasarruf San-
diklan kamusal niteliklerine ragmen
piyasa sistemi ile entegre olmus kre-
di kurumlandir. Yasal sorumiuluklari
yerel yonetimlere ait olan Tasarruf
Sandiklari, Alman Bankacilik Sektori
genel olarak incelendikten sonra
aciklanacaktir.

A. BANKACILIK SEKTORUNE
BAKIS

Kita Avrupa’sinin tipik bankaciligi
universal veya evrensel (ticari) ban-
kacilik, Aliman Bankactlik Sistemi ile
dzdéstir (Stein, 1989—Weicker, 1981
: 17). Bankacilk sektorunin temel ni-

teligi, sektére evrensel bankacilik fa-
aliyetleriyle ugrasan bankalarin hakim
olmasi ile agiklanabilir. 1995 yili ba-
sinda sektérde faaliyette bulunan
3732 bankanin % 87'si bankacilik is-
lemlerinin tamamiyla ugragmaktadir.
Toplam islem hacimleri 6.866,7 milyar
DM olan bankalar nitelik ve segilmis
bazi gbstergelere gore Tablo 1'de si-
niflandinimistir. Ornegin ticari banka-
lar grubunda yer alan kooperatif ban-
kalari 2676 kredi kurumuyla sektérun
yaklasik % 70'ini olusturmaktadir.

Asadida Alman Bankacilik sekto-
ri basta Merkez Bankasi (Bundes-
bank) olmak (zere banka gruplarina
gore agiklanmaktadir.

1. Alman Merkez Bankasi
(Deutsche Bundesbank)

26 Haziran 1957 yilinda kurulan
Alman Merkez Bankas: federal hiki-
metin emirlerinden bagimsiz 6zerk bir
bankadir (Bkz., Bofinger, 1994). Ban-
kanin organlarn Merkez Bankasi Kon-
seyi, Direktorler Kurulu ile dokuz (&
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eyalet Merkez Bankasi’'nin Baskanla-
rindan olusan kuruldur. Direktérler
Kurulu, banka bagkani ve yardimcisi-
nin da Uye oldugu toplam yedi (7)
Uyeden tesekkul etmistir. Merkez
Bankasi Konseyi diger iki kurulun ta-
mamindan olusmusg ve para—kredi
politikalarini belirleme gorevi yaninda
bankanin yonetiminide Ustlenmistir.

Bankanin temel gorevi, "kanun-
dan aldigi yetkiye dayanarak para
politikasi araglan yardimiyla ekonomi-
nin ihtiyaci olan para ve krediyi sagla-
mak, para dolagimini duzenlemek,
yurtici ve disinda 6demeler dolagimi-
nin bankacilik kurallanna uygun bi-
gimde gergeklestiriimesini ve paranin
degerini saglamaktr." Yasanin 3.
maddesinde belirlenen bu goérevini
yerine getirebilmek i¢in bankanin te-
mel para politikas! araglar sunlardir
(Bofinger, 1994: 171).

— Reeskont politikasi,

— Lombard politikasi,

— Agik piyasa iglemleri,

— Kanuni karsiliklar politikasi,
— Mevduat politikasi,

— Déviz piyasasi iglemleri,

— Uluslararasi para ve sermaye do-
lagiminin dizenlenmesine ydénelik
islemlerdir.

2. Bankalann Siniflandiriimas:i

Ozel Ticari Bankalar: Bankacilik
islemlerinin hepsini yerine getiren bu
gruptaki bankalar basta Deutsche
Bank, Dresdner Bank ve Commerz-
bank olmak tzere toplam 336 adettir.
Toplam islem hacimleri 1.686,1 Mil-
yar DM'dir.

TABLO 1
SECILMiS BAZI GOSTERGELERE GORE ALMAN BANKACILIK SEKTORU
(1995 Yili Mart Ayi)

Banka Toplam Krediler Mevduat

Sayisi iglem Toplami Toplami

™) Hacmi (Milyar DM) (Milyar DM)
Bankalar (Milyar DM)

1. TICARI BANKALAR 3680 5.270,0 5.046,9 3.810,2
A. Ozel Sektdr Bankalarn 336 1.686,1 1.564.4 1.263,5
a. Biyuk Bankalar 3 639,4 579,5 515,3

b. Boigesel Bankalar 200 894.4 838,9 610,1

¢. Yabanci Banka ve $ubeler 66 99.4 86,2 92,8

d. Ozel Bankerler 67 52,9 49,8 259

B. Kamusal Kredi Kurumlan 644 2.620,2 2.496.4 1.654,8
a. Ciro Merkezleri 13 1.210,8 1.157,0 436,9

b. Tasarruf Sandiklan 631 1.409,4 1339,4 1.217,9

C. Kooperatif Bankalar 2666 1.044,6 986,1 891,9
a. Kooperatif Mer. Bank. 4 226,5 2129 171,9

b. Kredi Kooperatitleri 2666 8181 7732 720,0

1. IHTISAS BANKALARI 52 1.596,7 1.524,5 7791
A. Ipotek Bankalan : 33 847,7 820,0 333,4
B. Ozel Gorevlerle Donatilmig Ihtisas Bank. 19 749,0 704,5 4457
TOPLAM 3732 6.866,7 6.571,4 4.589,3

(*) Deutscha / Girozentrale - Deutsche Kommunalbank dahil

Kaynak: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, Mai 1995, 47. Jahrgang, Nr. 5, S. 20-21.
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Kamusal Kredi Kurumlari: Tasar-
ruf Sandiklar organizasyonlan calis-
manin ilerleyen kisminda detayli bir
sekilde agiklanacaktir. Sermayeleri ve
yonetimleri yerel yonetimlere ait olan
bu bankalar belediye bankaciliginda
onemli bir drnek teskil etmektedir.

Kooperatif Bankalari: 1957 yilin-
da toplam 11.795 adet olan koopera-
tif bankalarinin (Stein, 1989: 38) say-
si fuzyon politikalan sonucunda 1994
yih itibariyle 2670 adete dusmustdr.
Ucli bir orgltlenme yapist gosteren
bu grupta bankaiar, tabanda Birim
Kredi Kooperatifleri, orta basamakta
Kooperatif Merkez Bankalari ve tepe-
de Alman Kooperatif Bankasi (DG
Bank) seklinde faaliyette bulunmakta-
dirlar (Detayll bilgi icin bkz. Altay,
1991)

Bankacilik sektorunun ikinci kis-
mini olusturan ihtisas Bankalarn belirli
bankacilik faaliyetleriyle ugrasan ka-
mu ya da ozel hukuk hukumlerine
bagh kredi kurumlarndir. Alman Mer-
kez Bankasi verilerine gore grupta
yer alan toplam 51 bankanin 33 tane-
si ipotek bankalari, 18 adedi de 6zel
gorevlerle donatilmis bankalardir. it-
halat ihracat Bankasi, Sanayi Bankasi
gibi kamusal nitelikli olanlar yaninda
ozel sektdr ipotek Bankalar ile Tak-
sitli Satislan Finanse Eden Bankalar
gibi kredi kurumlar faaliyetlerini belirli
bankacilik islemlerinde yogunlastira-
rak yerine getirmektedirler.

B. YEREL YONETIMLERIN
BANKALARI: TASARRUF
SANDIKLARI
ORGANiIZASYONLARI (DIE
SPARKASSENORGANI-
ZATIONEN)

1. Tarihi Gelisim ve Kurulus
Amacglan

Alman Bankacilik Sektor( igeri-
sinde gunumuzde kamusal kredi ku-
rumlan olarak onemli bir yere sahip
"Tasarruf Sandiklan" ilk kez 1778 yilin-
da Hamburg'da "Yurtseverler Cemi-
yeti* (die Hamburger Patriotischen
Gesellschaft) tarafindan kurulmustur.
18. ylzyilin son geyreginde diger Al-
man kentlerine yayilan yeni kurulus-
larla amaglanan temel didslnce yok-
sul halk kesimine yardim etmektir
(Pohl, 1986, 67). Sermayesine beledi-
yelerin sahip oldugu ilk belediye ta-
sarruf sandigr 1801 yihinda Goéttingen
sehrinde  olusturulmustur  (Mura,
1987: 13). 1815 yihindan itibaren ¢ok
sayida belediye tasarruf sandigi ku-
rulmaya baslanmis, yakiasik onbes yil
sonra da belediye ve il tasarruf san-
diktarinin yanisira ilgeler de tasarruf
sandiklan kurmusglardir. 18. yGzyilin
ortalarindan itibaren tasarruf sandikla-
nna yonelik yasal diizenlemeler olus-
turulmaya baslanmistir. Ornegin 1838
yllinda Prusya, 1843 yilinda Bavyera
Kralligi, 1880 yilinda da Baden Prens-
ligi kapsamii bigcimde yonetmelikler
ve yasalar gikarmislardir.

Yukanda s6z(i edilen dénemde
tasarruf sandiklari, pasif igtemleri ola-
rak bolgesel sinirlamalarla mevduat
ve tasarruf iglemleri yapmuiglardir. Aktif’
islemlerinden ipotek kredileri yaninda
hazine bonolan ve il tahvilleri onemli
faaliyetlerindendir (Geiger, 1992:14—
19).

Tarihsel gelisim igerisinde Alman
Tasarruf Sandiklarinin dontm nokta-
lan kisaca soyle 6zetlenebilir (Hahn,
1981: 350).
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1908 tarihli imparatorluk Gek Ya-
sasi'yla birlikte nakit olmayan
odemeler sistemine ilk adim atil-
magtir.

1931 yilindaki bankacilik krizi ta-
sarruf bankalarini Universal banka-
ciiga yoneltmistir.

1933'de Nasyone! Sosyalistlerin
merkezden kumandall yénetimleri
gelismelerinde engel tegkil etmig-
tir.

ikinci Diinya Savag! sonrasindaki
1948 yi Para Reformu, tasarruf
sandiklannin piyasa yonlu ve re-
kabet edebilir bir isletme olmalari-
na imkan yaratmigtir. Clnku re-
form sonrasi Tasarruf Sandiklari-
nin yasal dizenlemeleri geligtiril-
mistir.

1950'li yillarda tasarruf sandiklari
belediye kredileri, tlketici ve ko-
nut kredileri yaninda orta oélgekli
kredileriyle Alman Ekonomisinin
gelismesinde dnemli rol oynamig-
lardir.

1957 yihinda ilk defa nakit olma-
yan maas ve Ucret Gdemesine

baglayarak musteri yogunlugunu
arttirmiglardir.

— 1958 yilindan itibaren tasarruf san-
diklarinin sube sayilarinda gok bu-
yuk artiglar olmugsa da ilerleyen
yillarda rekabet ve flzyon politika-
lari sonucunda bu blyUme asagt
cekilmistir (Stein, 1989: 35).

Tablo 2, 1957—1994 yillart ara-
sinda tasarruf sandiklarinin sayisal
gelisimini gostermektedir.

Tablodan da goérildigl gibi Ta-
sarruf Sandiklan'nin sayisinda ézellik-
le 1957—1988 ddneminde bir azalma,
buna karsilik islem hacimlerinde gok
blyuk artiglar s6éz konusudur. 1994
yiinda gérilen artig iki Almanya’nin
birlesmesi sonucu ortaya cikan bir
durumdur.

Yukarida agiklanan geligmeler
dogrultusunda tasarruf sandikiart Al-
man bankacilik sektérunin modern,
basariya ve rekabete acik kredi ku-
rumlar olarak tanitiimaktadir (Geiger,
1992: 155).

TABLO 2. "
TASARRUF SANDIKLARININ GELISiMi
(1957-1994)

Tasarruf Clro Merkez
Sandiklan
Yillar Merkez Sube Merkez Sube Tas. San. Ciro Merkez
iglem Hacmi islem Hacmi
(Milyar DM) (Milyar DM)
1957 871 8192 14 191 34 231
1970 832 14903 12 353 187.6 127.2
1980 599 16890 12 313 518.9 382.5
1988 585 17355 12 231 864.0 622.8
1994 631 19579 13 455 1409.4 1210.8
Kaynak: 1.J. Stein, Das Bankwesen in Deutschiand, 1989, .35

2. DSGV, Die Sparkassenorganisation in Zahlen, 1988, 1989.
3. DBB, Die Jahresbericht far 1994, 1995.
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Tasarruf Sandiklar, Alman Ban-
kacilik sektérinde 6zel ticari bankalar
ve kooperatif bankalariyla birlikte sis-
temin Uglnct kismini olusturmakta-
dir. Dolayisiyla geleneksel faaliyetleri
(yerel yonetimlere yonelik kredi faali-
yetleri) yanisira diger bankacilik is-
lemlerindeki basarilariyla bankacilik
sektorinin rekabetci yapisinda gok
onemli rol oynamaktadir. Yukanda
sozedilen tasarruf sandiklarinin gele-
neksel faaliyetleri, bagka bir deyigle
belediye ve diger yerel yénetim kuru-
luglan ile aralarindaki iligki Tasarruf
Sandiklan fikrinin temel tasi olarak
degerlendiriimektedir (Kéhler, 1994:
21).

Kurulug amacindan gelecege
uzanan gizgide tasarruf sandiklar po-
litikasinin temel hedefi, Eyalet Bakan-
lar ile birlikte belediyelerin finansman
ihtiyaglannin  karsilanmasinda daha
da yogdunlagsmaktadir. Bu dogrultuda,
ozellikle belediyelerin sosyal konut
yapimi ve isletmelerinin finansmani
ile danigmanlik hizmetlerini arttirmala-
rn temel hedefleridir (Kéhler, 1994:
21).

Buraya kadar yapilan agiklama-
larda tasarruf sandiklarimn ikiyGzyillik
gelisim cizgisi kisaca incelenmeye
calisiimis ve amaglan belirtilmigtir.
Asagida tasarruf sandiklar organi-
zasyonlannin sektorel érgutlenmeleri
agiklanacaktir.

2. Sektorel Orgiitienme
Yapilari

Tasarruf sandiklar organizas-
yonlar bankacilik faaliyetlerini dgld
bir érgltlenme yapisi igerisinde yeri-
ne getirirler. Bu Gcgll yapi tabanda ta-

sarruf sandiklan, ortada adeta bir
merkez bankasi iglevi (tasarruf san-
diklan icin) géren Eyalet Bankalan /
Ciro Merkezleri (Die Landesbanken /
Girozentralen) ile grubun tepe organi
olan Alman Ciro Merkezleri ve Beledi-
ye Bankasi'ndan (Deutsche Girozent-
rale Deutsche Kommunalbank) olus-
mustur.

jlk belediye tasarruf sandiginin
kurutdugu 1801 yilindan yizyil sonra
ilk ciro merkezi 2 Ocak 1909 yilinda
Dresden sehrinde Saksonya Beledi-
yeleri Ciro Birliklerinin bir kurulusu
olarak olusturulmustur. Bu olugum-
dan, yaklasik on yil sonra 2 Subat
1918'de tasarruf sandiklar organizas-
yonlannin tepe kurumu olan Alman
Ciro Merkezi (Die Deutsche Girozent-
rale=DGZ) kurulmustur. S6z0 edilen
banka Alman Ciro Birlikleri Merkezi ve
bagl bir kurulus seklinde Berlin'de te-
sis edilmigtir. Bankanin tuzel kisiligi
ancak 1931 yilindan sonra Belediye
Bankaciliginin yeniden dizenlenme-
siyle bagimsizigina kavusmustur.
ikinci Diinya Savagi sonrasinda mer-
kezini Diisseldorf'a taglyan bankanin
temel faaliyeti uzun vadeli belediye
kredileri sunmaktir (Geiger, 1992: 85).
1965 yilinda merkezini Frankfurt am
Main'e tastyan banka ilerleyen yillar-
da belediye kredileri yaninda doviz ve
menkul kiymetler ticareti ile buniarin
ihraci islemlerinde yogunlagmig ve
glinimizde uluslararas! finans piya-
salarinda sube, temsilcilik ve bagh sir-
ketleriyle dGnemli bir finans kurumu ni-
teligine dénusmustar.

Bir finans grubu olarak Tasarruf
Sandiklari Organizasyonlar: orgitlen-
me yapilarina gore asagida detayl bir
sekilde agiklanacaktir.
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a. Tasarruf Sandikian (Die
Sparkassen)

Tasarruf Sandiklan, grubunun en
alt basamaginda vyer alan, faaliyetleri-
ni yoresel ve yerel duzeyde yapan ti-
pik dUniversal bankalardir (Bischgen,
1993: 58). Faaliyet alanlarinin sinirla-
masinin temel nedeni tasarruf sandik-
lar arasi rekabeti onlemektir (Hahn,
1981: 368). Bu nedenle tasarruf san-
diklart bankaciik islemlerini yalnizca
kuruldugu belde, ilge ya da il dize-
yinde yerine getirebilmektedirler. Bu
durum Tasarruf Sandiklarinin aleyhi-
ne degil, aksine tim dlke ylUzeyine
yaydiklar Ciro Merkezieri Agi ile is-
lemlerini kolaylastirmaktadir.

i. Sermaye Yapisi ve Yasal
Gorevleri

Tasarruf Sandiklars (7 tane ozel
tasarruf sandigr harig) kamu hukuku
tuzel kisiteridir. Hukuki sorumiuluklar
tamamen yerel yonetimlere (en ku-
¢cuk belediyeden eyaletlere kadar) ait-
tir (Stein, 1989: 36).

Yerel yénetimler tarafindan kuru-
lan ve ydnetimleri de onlara ait olan
tasarruf sandiklarinin sermaye yapila-
ri diger bankalardan farkl bir 6zellik
tasimaktadir. Alman Tasarruf Sandik-
lanna iligkin yasal diuzenlemeler bele-
diyelerin ekonomi hukuku ile eyalet
hukukunun pargasidir (Geiger, 1992:
22). Bu baglamda gérevleri, i¢ orga-
nizasyonlari denetimler ile, sorumlu-
lugunu tastyan kurumla iligkileri sz
edilen hukuki gergeve icinde d{izen-
lenmistir. Ancak tasarruf sandtklarinin
isletme faaliyetleri yani bankacilik fa-
aliyetlerinin tirleri ve kapsami Tasar-
ruf Sandiklarn Yonetmelik ve Tizikle-
riyle gelistirilmistir.

Tasarruf Sandiklari, Eyalet Tasar-
ruf Sandiklan Yasalarina (=die Lan
dessparkassengesetzen) gore yainiz-
ca yerel yénetimler tarafindan kuruia-
bilir. S6zU edilen yerel yonetimler be-
lediyeler, iller, ilgeler ve belediye
amag birlikleridir (kommunalen
Zweckverbaende).

Ancak, bazi istisnalar, 6rnegin
Stuttgart Landesgirokasse ve Nord-
deutsche Landesbank Braunschweig
gibi Eyalet Bankalari, eyalet boigele-
rinde Tasarruf Sandiklan fonksiyonla-
rim Ustlenmislerdir. Bu durum mute-
selsil olarak yine yerel yonetimlere
dogru uzanmaktadir. Dotayislyla yedi
6zel tasarruf sandigi disindaki tim ta-
sarruf sandiklan yasal olarak yerel y6-
netimler, tarafindan kurulmakta ve ka-
mu tlzel kisiligi unvanim strdarmek-
tedirler. Ozel Ticaret hukuku hukum-
lerine gbre yeni bir tasarruf sandig
kurmak mUmkin degildir. Bu durum
Bankacllik Yasasi'nin (KWG) 40. mad-
desinde "Tasarruf Sandigr® unvanini
korunmasiyla sagianmaktadir.

Tasarruf Sandiklar’'nin  kurulus
sermayeleri yoktur (Hagenmultler,
1987: 147). Ana sermayeleri yedek ve
intiyat akgelerinden olusmaktadir
(KWG md. 10, 2. bent 4. fikra). Yedek
ve ihtiyat akgeleri tasarruf sandiklar-
nin bir faaliyet yili igerisinde yaptigi ti-
cari iglemleri sonucundaki karlardan
olusur. Elde edilen karnn hangi mik-
tarda yedek ve ihtiyat akgelerine dahil
edilecegine iliskin genel kurailar ta-
sarruf sandiklar yasalarinda, ézel hal-
lerde de yonetmeliklerde belirtiimek-
tedir.

Ana sermayesi olmayan tasarruf
sandiklarinin emniyeti i¢in Bdlgesel
Tasarruf Sandiklar ve Ciro Birlikle-
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ri'nin hepsi kriz durumlarinda gecerli
olmak Uzere "Tasarruf Sandiklar Des-
tekleme Fonu" olusturmuslardir (Mal-
ler, 1993: 147). Fonun nihai bir amaci
da sorumlulugunu sinirsiz bir sekilde
tasityan ilgili yerel yénetim biriminin
korunmasidir. Bagka bir deyigle yerel
ybnetimler sahip olduklan tasarruf
sandiklaninda sinirsiz sorumludurlar.
Bankalarin herhangi bir kriz duru-
munda zor duruma dugmeleri ilgili
belediye, il veya ilceyi zor durumda
birakabilecektir. Iste bu guglige kar-
sl, merkezi birliklerinin diginda bdlge-
sel duzeyde de 6rgutlenmisg Tasarruf
Sandiklari ve Ciro Birlikleri'nin olus-
turdugu Destekleme Fonu ile mtca-
dele edilebilecektir. Fonun yasal te-
meli birlikler tarafindan gikarilan yo-
netmeliklerdir. Fonun para kaynagdi
ise, bilangosundaki "Musteri Alacak-
lar" kaleminin % 0.3 (binde ugu) ora-
nindaki muosterek sorumluluk mikta-
nndan meydana gelir. Ancak 6nemli
bir kriz de yasanmamistr (Mura,
1987: 110).

ii. Temel Fonksiyonlari:
Kamusal Sorumluluk ve
Genel Yarar llikesi

Sermaye ve yOnetim yapisinin
genel karakterinden de anlasilabile-
cegi gibi sorumluluk ve yarar ile yo-
netime katilma tasarruf sandiklarinda
temel niteliklerdir. Tarihi agidan da
Tasarruf Sandiklar’'nin 6z, ortak so-
rumluluk ve yarara dayanmaktadir
(Poullain, 1974: 24). Bu sorumluluk
ve yarar ilkesi tasarruf sandiklarinin
kurulus ve igletme amaglarnni tammla-
maktadir. Tasarruf Sandiklar'nin ka-
musal sorumlulugu ilk adimda kredi
teminine yoneliktir (Geiger, 1992: 25).
Kredi temini ile ifade edilen;

— Sorumlulugunu tasiyan yerel yo-
netimlerin kredi ihtiyaci,

— Onta olgekli igletmeler ve hane hal-
ki ile,

— Ozel hane halkinin kredi, yatinm
imkanlar ve 6demeler dolasiminin
saglanmasidir.

Yukarnda sayilan fonksiyonlarin
temelinde tasarruf sandiklarinin ka-
musal sorumluluk géstergeleri sunlar-
dir:

— Hukuki sorumlulugunu dstlenen
yerel yonetimin cografi sirlari
icerisinde yapacagi yatirimlar igin
gerekli kredi intiyacinin temini ve
Hausbank (Homebank) fonksiyo-
nu,

— iktisaden yoksul halk kesimlerinin
kredi taleplerinin, orta élcekli iglet-
meler ve hane halki ile kamu sek-
torindn desteklenmesi,

— Tasarrufun ve servet olusumunun
desteklenmesi,

— Rekabeti dizenleme fonksiyonu,

Tasarruf Sandiklart piyasa eko-
nomisi kosullari igerisinde faaliyette
bulunurken, yasal gérevlerini de yeri-
ne getirmektedir: Ornegin, bankacilik
sektorinde rekabetin iglerligi icin ya-
sal gdrevleri s6z konusudur. Bir diger
deyisle kamusal kredi kurumu olarak
piyasa ekonomisi kosullarinda reka-
beti engelleyecegi degil bizzat reka-
beti diizenleyici bir gorev Ustlenmis-
lerdir. Ancak &nemle vurgulanmasi
gereken nokta yasal sinirlar igerisinde
faaliyetlerin ve fonksiyonlann yerine
getiriimesidir. Dogal olarak burada
ortaya ¢ikan sonug, isletme riskinin
minimize edilip sorumlulugunu tasi-
yan yerel yénetimin basarisinin en Ust
duzeye gikarilmasidir.
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Tasarruf Sandiklarinin genel ya-
rar ilkesi ise, kazang ya da karn bir
amag olmamasidir. Bu nedenle tasar-
ruf sandiklan igin kar, yalnizca yasal
gdrevlerini yerine getirebiimek icin bir
ara¢ niteligi tasimaktadir. Tasarruf
Sandiklan ikiyGz yilik gelisimleri dik-
kate alinip ginimuz bankacilik sek-
térindeki yeri incelendiginde ana
amacin yani kar amacinin iyi kutlanil-
digini gérmek mUmkindar.

iii. Finansman Kaynaklari

Bankalann baslica temel kaynak-
lari asagidaki su kalemlerden olusur;

— Oz sermaye,

— intiyat akgeleri,

— Mevduat,

— Tahvil ihracl ile elde edilen foniar,

— Merkez Bankasi'ndan saglanan
krediler,

Bunlar arasinda en dnemlisi sup-
hesiz mevduat ve tahvil ihraci yoluyla
saglanan fonlardir (Gevik, 1986: 81).
Bankalar kredi ve plasmanlarin: esas
olarak bu fonlardan saglarlar.

Evrensel bankacilik faaliyetinde
bulunan Tasarruf Sandiklarini bu an-

lamda bir ticari banka olarak degder-
lendirmek mUmkinddr. Bu nedenle
bankanin finansman kaynaklarn da
herhangi bir ticari bankanin kaynakla-
r gibi algilanabilir. Ancak yukarda da
belirtildigi gibi tasarruf sandiklannin
6z sermayeleri yoktur. Dolayisiyla
bankanin boylesi bir finansman kay-
nagl s6z konusu degildir. Yedek ve
ihtiyat akgeleri toplami bankanin ana
sermayesini  olusturan kalemlerdir
(Hagenmdulier, 1987: 147). Bunlarin
disinda yer alan mevduat ve tahvil is-
lemleri tasarruf sandiklan igin 6nemli-
dir. Ozeliikle yasal gorevleri arasinda
sayilan tasarruflarin korunmasi fonksi-
yonunu basariyla yerine getirdigini
soylemek mumkindir (Hoffer, 1994:
323). Orneg@in 1993 yili dikkate alindi-
ginda tasarruf sandiklarinin toplam
6zel mevduatlar igerisindeki payl %
50'nin biraz Gzerindedir (Bkz. Tablo
3).

Mevduat iglemleri tasarruf san-
diklari agisindan dort ana noktada de-
gerlendirilebilir (Geiger, 1990: 36).

— Likidite yonli mevduatlar: Kisa va-
deli ve hizla degerlendirilebilen bu
tlir mevduatlarda faiz oraninin yik-
sekligi fazla 6nem tagimaz.

TABLO 3
1993 YILI TOPLAM OZEL MEVDUATLARININ
BANKALARA GORE DAGILIMI (Milyar DM)

Tasarruf Kooperatif Ozel
Sandiklan Bankalari Bankalar Digerleri
425 208 139 65

Toplam Ozel Mevduatlar: 837 Milyar DM

Kaynak: Sparkasse, Sayi 11, Yil 1994
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— Uzun dénemli ve ikinci bir gelir ya-
ratmaya yonelik mevduatlar,

— Servet yaratmaya yonelik olanlar.
Burada vade ve faiz yapilar
onemlidir,

— Amaca yonelik mevduatlar: Du-
zenli bir bicimde igleyen bu tir
mevduatlar tasarruf sahibi agisin-
dan belirli bir amacs gergeklestir-
meye, ornegin konut ya da oto-
mobil alimi gibi, yéneliktir.

Yukarida sayilan noktalar tama-
men ticari bir banka niteliginde cali-
san Tasarruf Sandiklan'min halkin ta-
sarruflarint daha gok miktarda geke-
bilmek amaciyla ortaya koydugu
Ozelliklerdir. Ancak galismamizin te-
mel dogrultusu yerel yonetimterin ya-
tinmlarninin  finansmanidir.  Tasarruf
Sandiklari, yasal gorevlerinden birisi
olan yerel yonetimlerin finansman ih-
tiyacinin saglanmasi amacini menkul
kiymet iglemlerinden tahvil islemleri
ile karsilar (Guthardt, 1988: 50). Bele-
diye tahvilleri olarak tanimlanabilecek
bu tur tahviller ancak Tasarruf San-
diklari Organizasyonlan ve 6zel ipo-
tek Bankalan tarafindan ihrag edilebi-
lir (Schoppmann, 1993: 52). Buradan
hareketle ortaya ¢ikan sonuglar sun-
lardir:

— Almanya’'da yerel yonetimlerin fi-
nansmanini karsilamak amaciyla
belediye tahvilleri ihrag edilebil-
mektedir.

— Belediye tahvilleri yalnizca kamu-
sal nitelikli Tasarruf Sandiklan Or-
ganizasyonlar ve dzel sektor Ipo-
tek Bankalan tarafindan c¢ikaril-
maktadir. Yerel yonetimlerin fi-
nansman ihtiyaclaninin karsilan-
masinda belediye tahvilleri digin-
da diger borg senetleri ve mevdu-

atlarda olmasina ragmen bunlar
daha az onemlidir (Koppmann,
1993: 52).

iv. Bankacilik Faaliyetleri

Tasarruf Sandiklan belediye tah-
vil ve kredileri iglemleri digindaki tim
bankacilik faaliyetleriyle ugragmakta-
dir. Ancak buradaki temel kisit faaliyet
alanindaki sinirlamalardir. Ulke gene-
linde 631 Tasarruf Sandigl yaklasik
yirmi bin subesiyle ginumuizde ev-
rensel bankaciigin her alaninda faali-
yet gdstermektedir. Yapilan faaliyetler
ilgili taztkler ve yonetmelikler de ta-
nimlanmigtir. Bu Tasarruf Sandiklan
icin "Enumeration llkesinin" uygulan-
masidir. Yani kendilerine verilmis go-
revler dogrultusunda bankactlik islem
ve hizmetlerinde yogunlasmak tasar-
ruf sandiklan agisindan faaliyetierde

sinirlamayr  dogurmaktadir  (Geiger,
1990: 29).
Tasarruf Sandiklari  agisindan

ikinci sinirlama bolgesellik ilkesinden
kaynaklanmaktadir  (Hahn, 1981:
368). Bu ilkeye gore tasarruf sandik-
lan ancak hukuki sorumlulugunu tasi-
yan kurumun bodlgesinde merkez ve
subeleriyle hizmetine devam edebil-
mektedir.

S6z0 edilen faaliyet ve bolge si-
nirlamasindan amag, tasarruf sandik-
lan arasindaki rekabeti onlemektir
(Geiger, 1986: 152). Dolayisiyla birbir-
leriyle rekabetten kacinan isletmeler
bankacilik sektérindeki diger banka-
larla daha kolay rekabet edecektir.
Ote yandan rekabeti engelleyebilecek
davraniglara kargl rekabeti dizenle-
me fonksiyonu yardimiyla rekabetgi
davraniglar sergileyerek piyasa siste-
mini etkinlige yoneltecektir. Deginilen
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bu nedenler ve ortaya gikan tabloda
Tasarruf Sandiklari, benzer bir drgit-
lenme vyapisi gésteren kooperatif
bankalart gibi kazang amaciyla degil,
kazanc! bir arag goren ve iglemlerini
kamusal yarar ve ortak gikarlan sag-
lamaya yonelik bigimde sirdirmekte-
dirler (Stichting, 1992: 315).

Tasarruf  Sandiklari  yukarida
acgiklanan kisitiamalaria birlikte ginu-
muz Alman finans sisteminde banka-
cilik igslemlerinin tamamini yerine geti-
ren rekabetci kuruluglardir. Bankacilik
faaliyetleri, finansman kaynaklari ice-
risinde kisaca belirtilen mevduat ve
(belediye) tahvil iglemleri disinda asa-
gida sirasiyla agiklanmaktadir.

— Kredi [slemleri: Tasarruf Sandikla-
nnin kredi islemleri lokal kredi ihti-
yaglarinin kargilanmasina yonelik-
tir. Faaliyetlerindeki alan sinirla-
mas! burada kendini gostermekte-
dir (Geiger, 1990: 61). Glnkl sa-
dece kendi faaliyet alanindaki kre-
di taleplerine, genelde tim banka-
cilik islemlerine cevap vermekte-
dir. Buyuk olgekli kredi taleplerini
Tasarruf Sandiklari, kendilerinin
merkez bankas! fonksiyonunu da
Ustlenen Landesbanken / Giro-

zentralen (Eyalet Bankalar — Ciro
Merkezleri) ile yerine getirmekte-
dirler.

Tablodan da goéruldigu gibi in-
celenen her iki yil icinde konut sekts-
ri igin verilen krediler toplam kredile-
rin yaklasik yarisidir. Belediye kredile-
ri kamuya verilen krediler igerisinde
yer almaktadir. Bu konu asagida ayri
bir baslkta incelenecektir. Tablodan
gorilen bir diger nokta kredi turleri-
dir. Bunlan kendi aralarnnda siniflan-
dirmak mumkun olmakla birlikte ko-
nunun &zlinden ayrilmamak kosuluy-
la isletme ve serbest meslek kredileri
icerisinde ele alinan tarm kredileri
icin bir drnek vermekte yarar vardir.
Tasarruf Sandiklari, tanm sektérine
verilen kisa ve uzun vadeli krediler
toplaminda 1985—1994 yillan arasin-
daki dénemde % 60'In uzerinde pay
almistir (Mura, 1994: 446).

iki Almanya’'nin birlesmesinden
sonra ortaya gikan yeni eyaletlerde
de Tasarruf Sandiklar’'nin sunduklari
kredi miktarlarinda énemli artiglar s6z
konusudur  (Berndt vd, 1994:
104—108). Ornedin 1990 ve 1993 yil-
larinda yeni eyaletlerde agilan krediler
toplami sirasiyla 14.6 Milyar DM ve

TABLO 4
KREDILERIN DAGILIMI
(Milyar DM)

KREDILER 1990 1993
Istetme ve Serbest Meslek Kredileri 204 287.8
Konut (Yapimi) Kredileri 237 309.5
Toketici Kredileri 88 119.2
Kamuya Agilan Krediler 58 56.4
Digerleri = 7.8
TOPLAM 594 780.7

Kaynak: 1. Sparkasse, In Zahlen 1990, Bonn.
2. Sparkasse, in Zahlen 1993, Bonn.
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95.8 Milyar DM'dir. Aynt dénemde
mevduatlar 90.8 Milyar DM'dan 120.9
Milyar DM’a ulagmustir.

— Menkul Kiymet islemleri: Bankaci-
Ik hizmeti olarak menkul kiymet
islemleri, diger ticari bankalar gibi
Tasarruf Sandiklar iginde Gg gekil-
de degderlendirilebilir. Bunlar;

— Menkul kiymet alim, satimi ve ihra-
cl,

— Menkul kiymetlerin saklanmasi ve
yonetimi ile.

— Menkul kiymet damgmanlk hiz-
metleridir,

Tasarruf Sandiklar, menkul kiy-
metlerin yabanci paralar cinsinden
alim ve satiminda ilgili eyaletin yasal
kurallarina baghdir (Geiger, 1992:
43). Tasarruf Sandiklari borsadaki ig-
lemlerini ya bagll oldugu Landes-
bank/Girozentrale araciligiyla ya da
kendisi direkt olarak yapmaktadir.

Menkul kiymetier hesabi toplam:
1988 yilinda 130.2 Milyar DM, 1993
yilinda 195 Milyar DM olarak gergek-
lesmistir (DSGV, 1988—-1993).

— Odemeler Dolagimi Faaliyetleri: Bu
faaliyetler nakit olmayan 6édemeler
dolasimi yaninda, kredi kartlar ve
elektronik bankacilik islemlerini
icerir (Geiger, 1992: 51—60). Or-
negin toplam cari hesap sayis
1988 yilinda 25.8 Milyon iken,
1993 yilinda bu rakam 28 Milyona
ulasmistir. Ayni yil Almanya top-
lam nifusunun 80 Milyon oldugu
dikkate alinirsa bu rakamin biytk-
gl daha net gorulebilir.

— Diger Bankacilik Faaliyetleri: Ta-
sarruf Sandiklar’min diger banka-
ciik faaliyetleri yatirm ve servet

danigmanhgr hizmetleri disinda is-
tirakgilik ve sigortacilik iglemlerini
de kapsamaktadir. istirakgilik is-
lemleri orta olgekli firmalarin des-
teklenmesinde Tasarruf Sandiklan
igin bir gbrev niteligindedir (Malc-
hus, 1994: 306). Gunku sandiklar,
bdlgesel ve genel sorumluluklarini
yerine getirmede ilgili firmalarin
sermayelerine istirak ederek onla-
rin rekabetgi bir yapiya kavugmasi
igin ugragmaktadir. istirak islemleri
tasarruf sandiklari agisindan, ilgili
firmanin borsaya girigsinden, le-
asing ve uluslararas! bankacilik ig-
lemlerine kadar genis bir yelpaze-
de degerlendiriimektedir. Ang-
lo—Sakson literatlirde Venture Ka-
pital olarak bilinen bu iglemier Ta-
sarruf Sandiklari igin 6nemli bir fa-
aliyet trddr.

Buraya kadar yapilan agiklama-
larda Tasarruf Sandiklarinin faaliyetle-
ri genel olarak ortaya koyulmaya gali-
silmigtir. Kamusal! kredi kurumu ola-
rak Tasarruf Sandiklarinin da 6zelles-
tirilmeleri tartigiirken burada kisaca
farkii goériglere yer verilecektir.

Mali sistemin, etkin isleyen bir pi-
yasa ekonomisinde rekabetgi mali ku-
rumlardan olugmasi bir zorunluiuk
olarak goéruldr (Krupp, 1989: 210).
CUnkU bir yanda rekabete dayall mali
sektorlin piyasa sistemi igerisinde fa-
aliyeti s6z konusu iken, diger yandan
da kamusal kaynaklarin optimal dagi-
Imi gereklidir. Boylesi bir yapi igeri-
sinde politikacilar kamusal kaynakla-
rin dagiimini olumsuz etkileyebilir ve
finansman ihtiyacinin artmasi para
miktartnda artiga ve enflasyona ne-
den olabilecek sonuglar yaratabilir.
Kamusal yatinmlarin ézel finansman
araglar ile yapilmasi, klasik belediye
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kredilerine karsilik daha avantajiidir
(Rudolph, 1994: 93). Flexibl bir igerik
tasiyan bu durum her seyden once
rekabeti yagatan bir davranigtir. Bu-
nunla politik riskler genel olarak sinir-
lanabilecek ve kamu kesimi glven al-
tina alinabilecektir.

Buna karsilik tasarruf sandiklari-
nin ozellestiriimelerini savunanlar, bu
kurumlarnin 6zellestirilmelerinin  eko-
nominin bGtinine zarar verecegini
iddia etmektedirler (Geiger, 1986:
145). Onlara goére Ugld bir yap: arze-
den bankacilik sektdri {(6zel banka-
lar, kooperatif bankalan ve kamusal
tasarruf sandiklar organizasyonlari)
igerisinde Tasarruf Sandiklar, Glkenin
her yoresinde esit 6lgilerde bir basa-
n rekabeti performansi godstermis
olup, yerel ya da bolgesel tasarrufla-
nn ézendirilmesinde, bélgesel kalkin-
manin desteklenmesinde ve reses-
yon dénemlerinde dahil birgok orta
Olcekli firmanin  desteklenmesinde
onemli roller Gstlenmiglerdir. Dolay-
siyla ekonominin iglerligi icin gerekli
olan rekabetin dogru degerlendirile-
bilmesinde bu kurumiarin fonksiyon-
larinin incelenmesi gereklidir. Bu fikri

savunanlara gore tasarruf sandiklari,
piyasanin dinamik kosullan ve yeni
bankacilik hizmetlerinin sunulmasin-
da fonksiyonlarimi ve goérevlerini etkin
olarak yerine getirmektedirler (Wa-
igel, 1994: 19; Geiger, 1986: 151).

Batin bu degerlendirmelerle bir-
likte, ampirik bir analiz Tasarruf San-
diklannin amag bilegenlerini su sekil-
de ortaya koymaktadir (Stein, 1994:
583).

— Kamusal Cikarlar: Demokrasi ve
Sosyal Devlet Amaglari dogrultu-
sundadir.

— Kamusal Amaglar: Genis kitlelerin
sermaye olusumuna Katkilar ve ik-
tisadi gucun arttirimasi amaglan-
maktadir.

— Kamusal Gérevler: Yasalar ve Ta-
sarruf Sandiklan ydnetmeliklerine
gore yerine getiriimektedir.

— isletme Amagclari: Her bir Tasarruf
Sandigi igletme politikalarini, gé-
revleri dogrultusunda normal bir ti-
cari igletme gibi yapmakta, ancak,
sonug kollektif ve misgterek amag-
lari dogurmaktadir.

TABLO 5
KAMUNUN BORCLARI
(Milyar DM)
Borglular 1992 1993
TOPLAM 1173.9 1345.2 1509.5
Federal Devlet 586.5 611.1 685.5
Bati Eyaletleri 347.4 366.6 394.0
Dogu Eyaletleri 4.9 225 40.0
Batt Belediyeleri 141.3 152.5
Dogu Belediyeleri 13.2 20.0

Kaynak: Deutsche Bundesbank, Jahresbericht fiir 1991,1992 ve 1993.
Tablo tarafimizca derlenmis ve olugturulmustur.
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yonlari ve ipotek bankalart da yasal
olarak bu hakka sahiptirler.

Tasarruf Sandiklarinin agacaklari
belediye kredilerinin yasal dayanakla-
n tlzik ve yonetmeliklerinde dizen-
lenmigtir. Kredilerin miktari ve vade
oranlar bunlara gére dlzenlenir (Sc-
hoppmann, 1993: 48). |potek banka-
larinin yerel yonetimlere verecekleri
kredileri iligkin dizenlemeler Ipotek
Bankalarn Yasasi'nin 1. maddesinin 2.
fikrasinda yer almaktadir. ligili fikrada
ipotek bankalarnnin belediye kredileri
vermeye, tahvillerini de gikarma hakk!:
olduklan yazihdir. Bunun yanisira adi
gegen yasanin 41. maddesinde de
belediye kredileri ve tahvilleri tanim-
lanmakta, bankalarin faaliyetlerini si-
ralayan 5. maddede de kamuya ve
yerel yonetimlere bu tir kredi ve tah-
villerin agilacagr yer almaktadir.

Belediye kredilerinde, Alman
Bankacilik Yasasi’'nin (KWG) kredilere
iliskin dizenlemelerinden Blyuk Kre-
diler (md. 13), Milyonluk Krediler
(md.14) ve Organ Kredileri (md. 15)
hUkdmleri uygulanmamaktadir. 20.
maddeye goére bankalar Federal Dev-
let ve onun 6zel nitelikli kuruluslarina,
Eyaletlere, Belediye veya birliklerine
kredi verebilir. Bunun igin 13—18 ara-
sI maddeler gegerlidir. Ancak 6nemli
olan nokta belediye kredilerinin belirli
denetim ve goézetim siniriamalar ile
muracaat kurallarinin diginda olmasi-
dir. ClnkU belediye kredileri 6denme
yUkdmiudllkleri nedeniyle bir taraftan
ozellikle isletme ici kontroller diger ta-
raftan da denetim organlarnnin gbzeti-
mi ve denetimi altindadir (Schopp-
mann, 1993: 48).

Yerel yénetim kuruluslarinin kre-
di alabilmelerinde de 6zellikle beledi-
ye mevzuatian belirleyici durumdadir

(Bischgen, 1993: 332). Bununla bir-
likte merkezi idare ve eyalet bltge du-
zenlemelerinde de belirli kisitlamalar
vardir. Kredi alminda ilk izin kamu
denetim organlarindan gelir. Denetim
organi alinmasi 6ngérilen kredinin
faiz ve vade yapisiyla birlikte, borg ta-
lep eden yerel ydnetim kurulugunun
borg 6deyebilirlik yapisim inceler ve
bunlara gére izin verir (Geiger, 1992:
66). 1zin verilirken dikkat edilen bir di-
ger noktada alinacak kredinin yerel
yonetim kurulugunun yasal gorevleri
arasinda sayilan bir gérev igin alinma-
sidir (Schoppmann, 1993: 49). Yerel
yonetim kurulugunun bitin sorumiu-
luklan olmasina ragmen denetim or-
ganindan izin alinmamis kredi talebi-
nin hitkmu yoktur.

vii. Kredi Talep Eden Kurumlar

Almanya'da devlet; federalizm,
yerel yonetim 6zerkligi ve glgler ayn-
mi ilkelerine dayanan bir érgutlenme
yapisi gosterir (Yalgindag, 1989: 33).
Bu ilkeler dogrultusunda yerel yone-
timler belirlenmis cografi sinirlarda,
idari, mali, 6rgutsel alanlarda ve ken-
di galisanlar Uzerinde bagimsiz karar-
lar alabilen ve uygulayabilen, karar
organlari segimle alinan kamu tize!
kisileridir. Yerel yonetimler, yatinmlari-
nin finansmaninda bankacilik sekto-
rinden kredi alabilmektedir. Kamusal
krediler adi altinda incelenen bu tar
kredilerden baska federal devlet ol-
mak Uzere, eyaletler, belediyeler, de-
miryolu ve posta igletmeleri, mesleki
odalar ve kiliseler yararlanabilmekte-
dirler (Mura, 1991: 45). Ornegin bun-
lardan demiryolu ve posta igletmeleri
ile mesleki odalar ve kiliselerin aldik-
lari krediler belediye kredisi niteligin-
de sayilabilmektedir (Schoppmann,
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1993: 50-51). Guinimuizde sayisi 16
olan eyaletler kredi alimlarinda kendi
eyalet anayasalarina tabidir. Beledi-
yeler ve belediye birlikleri iginde say:-
lan ilgeler de belediye bltge dizenle-
melerine gore eger baska bir finans-
man imkani yoksa veya iktisaden kre-
di almaya zoruniu goériinilyorsa bele-
diye kredisi alabilirler.

viii. Kredi Sézlegmesinin
Igerigi ve Sekli
Belediye kredi sozlegsmeleri asa-

gida sayilan temel unsurlan icermek-
tedir (Schoppmann, 1993: 53).

— Borglanma kogullar,

— Faiz,

— Fesih hakki,

— Odeme bigimi ve édeme tarihleri,

— Diger unsurlar; ihbar ve denetle-
me sorumlulugu, hukuki davada
yetkili mahkeme ve yeri gibi.

Yukanda sayilan unsurlar borg
sozlesmesinde yer almaktadir. Orne-
gin faizlerin uzun vadeli kredilerde
dusurllebilecegdi ya da yikseltilebile-
cegi ile faiz oranlari ve s6zlegsmesinin
fesh. gibi hukumler yapilacak akitte
belirtiimektedir.

ix. Denetim —Gozetim ve
Organizasyon Yapilan

Banka denetimi, genel olarak il-
gili kamu kurulusu tarafindan banka-
nin faaliyetlerinin yasal kural ve di-
zenlemeler ile amaglarina uygun olup
olmadiginin kontrol edilmesidir (Niet-
hammer, 1990: 23). Bankalarin dene-
tim ve gozetimleri Alman Bankacilik
Yasasi'na gobre Federal Bankacilik

Denetleme Kurulu tarafindan yapil-
maktadir. Ancak Tasarruf Sandiklari-
nin denetimleri bununla kalmamakta,
hukuki sorumlulugunu tasiyan yerel
yoénetim kurulusunun denetim ve go-
zetimi yaninda ilgili eyaletin Ekonomi
veya Maliye Bakanlan en ylksek de-
netleme organidir (Stein, 1989: 36).
Bankanin yil sonu faaliyetlerinin dene-
timi ayrica bolgesel duzeyde orgut-
lenmig Tasarruf Sandiklari ve Ciro
Merkezleri Birlikleri tarafindan da ya-
pilmaktadir (Geiger, 1992: 33). Bura-
dan da anlasilacagi gibi, Tasarruf
Sandiklar’'min  denetim ve gozetimi
cok agamall bir bigimde yapilmakta-
dir. Bu, Tasarruf Sandiklarn'min sahip
oldugu &zel istisnalar ve gorev yapila-
ri yanisira, yasal sorumlulugunu tasi-
yan yerel yonetim kurulusu ile olan
bagdan kaynaklanmaktadir.

Tasarruf Sandiklannin  ydnetim
yapilan incelendiginde en ust idare
makaminin bir Yonetim Organi oldu-
gu gordlir (Hahn, 1981: 361). Yone-
tim Organi, bankanin sinirsiz sorum-
lulugunu tasiyan yerel yonetim kuru-
lusunun temsilciligini Ustlenmig yetkili
kuruldur. Tasarruf sandiklannin kurul-
masi, flzyonu, feshi, yonetim konseyi
ve dyelerinin se¢imi ile bilangonun
onay! bunlarin temel yetki ve gbrevleri
arasindadir. Buna karsilik yonetim
konseyinin gorevleri gdyle siralanabi-
lir (Geiger, 1992: 32).

~— Banka politikasinin belirlenmesi,
— Yonetim Kurulu Uyelerinin segimi,

— Gayrimenkul satin alinmasi, sube
aclimasi ve kann kullanimi ile dagi-
timi.

Yonetim Konseyi, eyaletlere gére
ayn 6zellik tagimakla birlikte yerel yo-
netim kuruluglan organlarinin temsil-
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cileri ve konuyla ilgili uzman vatan-
daslar ile Bavyera, Asagl Saksonya
ve Rheinland—Pfalz eyaletleri haricin-
de ilgili tasarruf sandiklan Gyelerinin
Ugte ikisinden olusur. Bu yapilanma
eyalet yasalarindan kaynaklanmakta-
dir. QunkU her eyalet kendi anayasa-
sina sahiptir. Ana sermayesi olma-
yan, mali ve hukuki sorumlulugu ta-
mamen yerel yonetimlere ait Tasarruf
Sandiklar’'nda yonetim konseyi ilgiti
yerel yonetimin sinirlari igerisinde yer
alan kurum temsilcilerinden olusmak-
tadir. Diger bir ifadeyle segim hakki
ile siyasi iradesini kullanan vatandas,
zincirleme bir sorumiluluk ile kendi fi-
nansal kurumunda da s6z sahibi ola-
bilmekte ve yonetimine katilmaktadir.
Ornegin Bayern Eyaleti’nde bulunan
Wurzburg Sehri Tasarruf Sandigi'nin
(Staedtische Sparkasse Wirzburg)
Yonetim Konseyi ve Yonetim Kurulu
olarak iki Ust organi vardir. Yonetim
Konseyi 10 uyelerden, digeri de 4
Uyeden olugmaktadir (Geschaeftsbe-
richt 1993: 11). Yonetim Konseyi, Ust
belediye bagkani (Oberbirgermeis-
ter) baskanliginda, belediye bagkani
(Burgermeister), mesleki odalardan
bir temsilci (Tasarruf Sandiklan Yasa-
si Md. 6, Il. kisima goére), sehir mecli-
sinden 4 (Oye, vatandaslardan érne-
gin, bir avukat ve bir ticcar ile yone-
tim kurulu baskanindan olusmakta-
dir.

Yoénetim Kurulu idare organidir,
Baskan ve Uyelerinin, Bankacilik Ya-
sasi’'nin (KWG) 33. maddesinde sayi-
lan mesleki niteliklere sahip olmasi
gerekmektedir. Banka isletmesinin
basarisi ve faaliyetlerinin yiritulmesi-
nin sorumiulugunu tasir.

Yukarida siralanan g temel me-
kanizma diginda eyaletlerin gogunlu-

gunda bir kredi komisyonu goérev al-
maktadir (Geiger, 1992: 33). Yoénetim
Konseyi ve Yonetim Kurulu Uyeleri
arasindan secilen komisyonun temel
gbrevi, blyik krediler ile belediye
kredilerinde karar organ: fonksiyonu-
dur. Yonetim Kurulu Gyelerinin ¢o-
gunlugunun vetosu sbz konusu olur-
sa komisyon bu karara uymak zorun-
dadir.

Tasarruf Sandiklan organizas-
yonlann ilk basamagini olusturan Ta-
sarruf Sandiklan ortaya koyulduktan
sonra asagida sirasiyla grubun mer-
kez bankasi rolunu uUstlenen eyalet
bankalarn ve tepe kurumu olan Alman
Belediyeler Bankasi agikianacaktir.

b. Eyalet Bankalan / Ciro
Merkezleri (Die
Landesbanken /
Girozentralen)

Tasarruf Sandiklan  Organizas-
yonlari'nda kopri gdrevi Ustlenmis ve
aynl zamanda bir tarafta tasarruf san-
diklarinin merkez bankasi rolu, diger
taraftan da eyaletlerin Hausbank’i ola-
rak Landesbanken / Girozentralen®
bankacilik iglemlerinin tamamiyla ug-
ragmaktadirlar.

i. Tarihi Geligim ve
Fonksiyonlari

Kamu  tozel kigisi  olarak
LB/GZ'lerin baslangict 18. ylzyilin or-
talanna kadar uzanir. Asil geligme
1900'li yillann basindan itibaren ol-

Galismanin ilerleyen kisimlarinda Landes-
banken/Girozentralen yerine LB/GZ kisalt-
masi kullanilacaktir.
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mustur (Hahn, 1981: 394). ilk ciro
merkezi 2 Ocak 1909 yiinda Dres-
den'de Girozentralen Sachsen (Sak-
sonya Ciro Merkezi) adiyla kuruimus
ve sonras! yillarda gok fazla sayida
LB/GZ olusturulmustur (Pohl, 1986:
81). Faaliyetleri once tasarruf sandik-
lan arasi takas merkezi olarak basla-
mis, tarihsel sdreg igerisinde beledi-
yelerin finansman ihtiyaglarini karsila-
ma, 1921 yihnda 6ze! kisilere kisa va-
deli kredi sunma ve diger bankacilik
faaliyetleriyle gunumuze kadar gel-
mistir (Geiger, 1992: 83).

Gunumuzde iki fonksiyonu vardir
(Guthardt, 1988: 50). Birincisi Tasar-
ruf Sandiklari merkez bankasi digeri
de eyalet bankasi fonksiyonu. Eyalet
bankas! fonksiyonu ozellikle bolgesel
ve yapisal destekleme programlar
kapsamindaki kredi iglemlerinden
kaynaklanir. Merkez Bankasi fonksi-
yonu da Tasarruf Sandiklarinin yasal
ya da is hacminin btydkligunden
dogan isleri yapamamasi ve édeme-
ler dolagimina araciltk nedeniyle ger-
ceklesir. Ornedin, menkul kiymet is-
lemleri ile dig iglemler bunlarin bagin-
da gelir. LB/GZ, Tasarruf Sandikia-
r'min likit kaynaklarinin yonetimi igle-
riyle de ugragmaktadir (Stein, 1989:
36). Bunun yanisira ciro merkezi
fonksiyonuyla nakit oimayan édeme-
ler dolasimi, takas merkezi ve Tasar-
ruf Sandiklan arasindaki likidite denk-
lestirme iglemleriyle gergeklestirir. Li-
kidite denklestirme islemlerinde Ta-
sarruf Sandiklan agisindan bir yU-
kUmlilik séz konusudur. Buna gére
Tasarruf Sandiklan, musteri mevduat-
larinin gundn kosullarina gore belirli
bir kismini LB/GZ'ye, belirli bir kismini
da grubun merkezi kurumu olan De-
utsche Girozentrale—Deutsche Kom-
munalbank’a yatirmak zorundadr.

Bunun yanisira Tasarruf Sandiklan li-
kidite ihtiyaclarini da LB/GZ'den karsI-
layabilmektedir (Gauer, 1993: 27).

ii. Hukuki Yapisi

Kamu hukuku tuazel kigisi ve
ozerk nitelikteki yapilaryla LB/GZ'ler,
Eyalet Tasarruf Sandiklar Yasalar'na
tabidirler (Geiger, 1992: 85).

Ancak Bremen ve Hamburg eya-
letleri istisna digidir. Baz1 eyaletlerde
de faaliyet ve hukuki yapilarini belirle-
yen kurulus ve flizyon yasalari mev-
cuttur. Ornedin Bavyera, Berlin, Es-
sen ve Asagl Saksonya'da bu yasalar
da gegerlidir. Hukuki sorumluluklarini
taslyan kurumlar goguniukla bolge
dlizeyinde orgutlenmis Tasarruf San-
diklan ve Ciro Merkezleri Birlikleri ile
ilgili eyaletlerdir (Moller, 1993: 71).

Yonetim ve denetim yapilan da
eyaletten eyalete farkliik géstermek-
tedir. Farkliik bazi eyaletierde banka-
nin genel kurula sahip olmasindan
kaynaklanir (Gauger, 1993; 92). Bu-
nun diginda temel ydonetim organiar,
yonetim kurulu ve yénetim konseyi-
dir. Yonetim kurulu faaliyetlerle so-
rumlu olup, bankanin denetim ve go-
zetiminde ydnetim konseyi s6z sahi-
bidir. Gorev dagiltmian Tasarruf San-
diklar’nda oldugu gibidir. Glney Bati
Almanya’da kurulu olan LB/GZ bu or-
ganlann diginda aynca bir de kredi
komisyonu vardir.

iti. Faaliyetleri

Yukarida stralanan temel fonksi-
yonlarin yanisira LB/GZ, bitun ban-
kacihk iglemieriyle ugragsmaktadir. Ta-
sarruf Sandiklar'nda oldugu gibi tah-
vil ihract onemli bir pasif iglemidir.
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Bunlar ipotekli bor¢ senetleri ile bele-
diye tahvilleridir (Stein, 1989: 36).
1993 yili sonu itibariyle 12 LB/GZ ve
Deutsche Girozentralen — Kommu-
nalbank’in (toplam 13) tahvil stoku
405.3 Milyar DM'dir (DSG, 1994). Bu
stok bir onceki ylla gore yaklagik %
20 artmistir. 1993 yilinda ihrag edilen
belediye tahvili tutart 112.8 Milyar
DM'dir (Hoffer, 1994: 323). ihrag edi-
len toplam tahvil tutar da 165.9 Mil-
yar DM olup, belediye tahvillerinin
agirhg yaklasik % 68 oranindadr.
Buradan da gorllebilece@i gibi ban-
kanin prefinansman kaynaklari igeri-
sindeki en blyuk pay belediye tahvil-
lerine aittir. Aymi yil dikkate alindidin-
da toplam iglem hacimleri 1151.4 Mil-
yar DM, bankacilik sektérundeki top-
lam paylari da yaklasik % 18'dir. Ta-
sarruf Sandiklar ile birlikte degerlen-
dirildiginde grubun toplam payl %
37.77'dir.

Bankacillk sektoriinde yaklasik
beste birlik paya sahip LB/GZ'nin
bankacilik faaliyetleri Tasarruf San-
diklar ile paralellik gostermektedir.
Faaliyetlerinin agirlik noktalan yatirrm
kredileri, dis ticaretin finansmani, ko-
nut kredileri ile belediye ve diger ka-
mu kredileridir (Stein, 1989: 36). Ban-
kacilik faaliyetleri sirasiyla sunlardir
(Speier, 1993: 22).

— Kredi iglemleri,

— Mevduat iglemileri,

— Menkul kiymet iglemier:
—~ Drig iglemler,

~ lstirak iglemleri,

Yukanda saylan f{aaliyelierden
mevduat iglemlerinde ozellikle kamu-
sal mevduatlar LB/GZ igin onemli bir

kaynaktir. 1993 yili sonu itibariyie kre-
dilerin dagilimi séyledir (DSG: 1994).

Bankalara agilan

krediler 401.9 Milyar DM

Misterilere agilan

krediler 553.1 Milyar DM
Kamu sektdrane acgilan

krediler 137.9 Milyar DM
TOPLAM 1092.9 Milyar DM

c. Alman Ciro Merkezleri ve
Belediye Bankas) (Deutsche
Girozentrale—Deutsche
Kammunal Bank)

19:8 yilinda Alman Ciro Birlikleri
Merkezi'nin (Deutsche Zentralgirover-
band) bankasi olarak Berlin'de kurul-
mustur (Hahn, 1981: 401). Birligin ya-
pisinda meydana gelen degismeler
sonucunda Alman Tasarruf Sandiklan
ve Ciro Birligi'nin bankasi olmustur. 6
Ekim 1931 yiinda kamusal kredi ku-
rumu niteligine déntusmustur.

Bankanin yukumliluklerine kars!
sorumlulugunu Tasarruf Sandiklar: ve
Ciro Birligi tagimaktadir (Blschgen,
1993: 60). Alman Ciro Merkezleri ve
Belediye Bankasi, bankacilik faaliyet-
lerini Tasarruf Sandiklan ve belediye-
ler ile degil, sayist 12 olan Ciro Mer-
kezleri—Eyalet Bankalan ile yapmak-
tadir. Bankanin gorevleri de sunlardir
(Stein, 1989: 37):

~ Ciro merkezlerinin (LB/GZ) likidite
rezervlerinin yonetinu ve denklesti-
rilmesini saglama gorevi,

Tasarruf Sandiklan ve Ciro mer-
kezleri arasindaki odemeler dola-
—gtrmnatristikrarinl saglamak ve Ko-
rumaik,

— Belediye kredilerinin kontrold,
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— Belirli durumlarda da &zel kredile-
rin temini.

Bankanin tasidigi gorevier, gru-
bun nihai kurumu olmasiyla likit kay-
naklarn zincirleme bir sekilde yoneti-
mi ve kontrold sonucunu vermekte-
dir. Diger bir.ifadeyle grubun likit kay-
naklan tepe kurumu olan Aiman Ciro
Merkezleri ve Belediye Bankas: tara-
findan idare edilmektedir. Bu bag-
lamda bankanin bankacilik faaliyetleri
de sirasiyla soyledir (Guthart, 1988:
50; Buschgen, 1993: 61).

— Kamu kredileri: Bunun igerisinde
belediye kredileri énemli bir yer
tutmaktadir.

— Menkul kiymet iglemieri,

— Uluslararasi bankacilik faaliyetleri,
ozellikle para ve doviz piyasasi is-
lemleri. Banka uluslararasi faali-
yetlerinin geligtirimesi amaciyla
1971 yiinda Luxemburg’'da De-
utsche Girazentrale International
S.C. isimli bankasini kurmustur.

C. TASARRUF SANDIKLARI
ORGANIZASYONLARININ
DIGER FAALIYETLERI

1. Mali Sektére iligkin
Faaliyetleri

Tasarruf Sandiklari Organizas-
yonlari Alman Mali sektérinde ban-
kacilik faaliyetierinin diginda bagh gir-
ketleri araciidiyla su faaliyetleri de
yuritmektedir (Herbert, 1993: 120;
Geiger, 1992: 110).

— Menkul ve gayrimenkul iglemlerin-
de bulunan ve her iki alanda da
fon kurup, yoneten yatinm banka-
ciig faaliyetleri: Menkul kiymet ve

diger yatirrm fonlan iglemlerini
1956 yilinda kurulan Deka (De-
utsche Kapitalanlagesellschaft
mbH) sirketi araciigiyla yapmakta-
dir. Merkezi Frankfurt am Main'de
kurulu olan sirket uluslararasi faali-
yetleri sonucu 1988 yilinda LUG-
xemburg’da Deka International
S.A’yl kurmustur. 1994 yili bas iti-
bariyle ulusal ve uluslararasi 6 fo-
nun toplam tutan 65 Milyar DM ci-
varindadir (DSV; 1994). Gayrimen-
kul fon iglemleri de yine grup tara-
findan kurulan Despa (Deutschen
Sparkassen — Immobien — Anla-
gegesellschaft mbH) araciligiyla
yapiimaktadir. Adi gegen sirket
1967 yilinda Frankfurt am Main'de
kurulmustur. Despa fonlannin top-
lam cirolan 1993 yil sonunda yak-
lagtk 7.6 Milyar DM’'dir (DSV,
1994).

Sigorta islemleri ve Isletmeciligi:
Sigortacilik faaliyetleri 1993 yili iti-
bariyle gruba bagh 42 sigorta sir-
keti tarafindan yurGtdlmektedir.
Kamusal nitelikli bu sirketler Ta-
sarruf Sandiklannda oldugu gibi
bolgesel dizeyde ¢alismaktadir.
Toplam cirolan 1993 yili sonunda
19.3 Milyar DM olarak gergekles-
migtir.

Leasing islemleri: S6zi edilen is-
lemler gruba bagl 5 girket tarafin-
dan yapilmaktadir. Toplam cirolari
6.4 Milyar DM'dir. (DSV, 1994)

Factoring islemleri de 1968 ve
1970 yillannda kurulan iki sirket
araciligiyla yuritaimektedir. |ki sir-
ketin ilgili piyasadaki toplam pay-
lan % 21 olup, cirolann 3.9 Milyar
DM tutanindadir.

Ventur Capital iglemleri igin ilk gir-
ket 1968 yilinda kurulmus ve gu-
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numuzde 21'e gikmistir (daha de-
tayll bilgi igin bkz. Malchus, 1994)

2. Yapi Tasarruf Sandiklan ile
iligkileri

Konut sektérune yonelik faaliyet-
te bulunan Yapi Tasarruf Sandiklan
(Die Bausparkassen) sirketleri mali
sektor igerisinde yer alan mali kurum-
lardir. Orta ve dar gelirli kesimi konut
sahibi edebilmek amaciyla dayanig-
mac! bir nitelikle fon toplayan sirket-
ler Oyelerine krediler sunmaktadir.
S6zU edilen faaliyetler, gruba bagh
13 Eyalet Yapi Tasarruf Sandids sirke-
ti ile yerine getiriimektedir. Ornegin
1993 yili igerisinde bagitlanan szles-
me sayisl 1.227.286 olup bunlarn
toplam tutan 43.5 Milyar DM'dir
(DSV) 1994).

3. Egitim ve Bilimsel
Faaliyetleri

Tasarruf Sandiklari Organizas-
yonlannin bu faaliyetleri U¢ agamall
bir egditim sistemi ile yurttulmektedir
(Geiger, 1992: 136). Bunlar sirastyla;

— Tasarruf Sandiklan igin mesleki
eleman yetistirmeye ya da diger
bir ifadeyle "bankaci® yetistirmeye
yonelik meslek egitim ile hizmet
ici egitimi.

— Tasarruf Sandigr isletme Egitimi:
Bu egitim oniki (12) Tasarruf San-
digr Akademisi'nde yapiimakta ve
ortalama alti (6) ay surmektedir.

— Merkezi Egitim: Alman Tasarruf
Sandiklan ve Ciro Birligine bagl
Tasarruf  Sandiklarr  Akademisi
(merkezi Bonn) belediye kredicili-
gi ve Tasarruf Sandikiari, denetci-
lik (muifettiglik) ile yénetim kurulu

Uyelerine seminerler ve bankacilik
alanina iligkin diger seminerleri
yapmaktadir.

D. TASARRUF SANDIKLARI VE
CiRO MERKEZLERI BIiRLIKLERI

Alman bankacilik sektorundeki
gruplagmalara bagl olarak, Tasarruf
Sandiklari Organizasyonlari, Koope-
ratif Bankalart gibi, birliklerde de bir
cesitlilik s6z konusudur. Bitin ban-
kacilik sektorinun birligi olan Alman
Bankalar Birligi, ilgili sektérin muste-
rek cikarlarinin merkezi temsili igin
kurulmustur (Wagner, 1976: 53). Ta-
sarruf Sandiklar ve Ciro Merkezleri
Birligi'nin diginda belli basgh birlikler
sunlardir:

— Kamusal Bankalar Birligi

— Kooperatif Bankalari (Volkbanken
ve Raiffeisenbanken) Birligi,

— Alman ipotek Bankalan Birligi,

— Almanya'daki Yabanci Bankalar
Birligi,

— Taksitli Satis Kredi Kurumlar Birli-
gi,

Tasarruf Sandiklar Organizas-
yonlan Birlikleri merkezi birligin digin-
da Bolgesel Tasarruf Sandiklan ve Ci-
ro Birliklerine sahiptir. Bunlar kamu
hukuku tlzel kisisi sifatiyla Tasarruf
Sandiklarinin Uye ofduklan birliklerdir.
Uyelerinin gikarlarini ve haklan koru-
ma yaninda Tasarruf Sandiklari’'nin
desteklenmesine yonelik faaliyette de
bulunurlar (Gauer, 1993: 117). Daha
once de agiklandigi gibi Eyalet Ban-
kalan / Ciro Merkezleri'nin yasal so-
rumlusu sifatini ilgili eyaletlerle birlikte
tagirlar.
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Grubun merkezi birligi olan Al-
man Tasarruf Sandiklan ve Ciro Birli-
gi (Deutscher Sparkassen und Giro-
verband e.V.=DSGV) uyelerinin ulu-
sal ve ulusal duzeyde gikarlarini koru-
mak ve desteklemek, diger bir de-
yimle lobi faaliyetlerinde bulunmak,
egitim faaliyetleri yapmak, uluslarara-
st 6rgutlerde Alman Tasarruf Sandik-
larini temsil etmek ve kamuoyunu fa-
aliyette bulunduklar brangla ilgili bil-
gilendirme gorevlerini yuritmektedir
(Geiger, 1992: 130—135).

E. SONUG VE DEGERLENDIRME

Tasarruf Sandiklan Organizas-
yonlari, bir finans grubu olarak Alman
Finans Sektorinde kamusal kredi ku-
rumlari niteliginde faaliyette bulun-
maktadirlar. Tagidiklar kamusal nite-
lik, piyasa sistemini engelleyici bir se-
kilde degil, aksine piyasa ve rekabet
kosullanni yerine getiren ve buna gé-
re faaliyet alani ile stratejilerini belirle-
yen kredi kurumlarn bigimindedir. Ya-
sal gorevleri olan tasarruflarin korun-
mas! ve degerlendiriimesi, belediye-
lerin finansman ihtiyaglarinin kargilan-
masl, dar gelirli kesim ve orta olgekli
isletmelerin desteklenmesi ile sosyal
piyasa ekonomisinin  altyapisinin
olusturuimasi ve iglerliginin saglan-
masinda énemli bir boglugu doldur-
maktadirlar.

Tlrkiye'de yerel yoénetimlerin fi-
nansman gugludkleri bilinen bir ger-
cektir. Ancak bunu giderecek net ve
tutarli ¢ozimler yeteri kadar tartigil-
mamaktadir. ller Bankasrna yonelik
reorganizasyon galigmalar yapilsa da
bilinen bu sorunlara ¢ézum getirele-
memektedir. Bu nedenle kamusal
kredi kurumu niteligi ile Alman Tasar-
ruf Sandiklar'nin yerel yonetimlerle

iliskileri dikkatle incelenmelidir. Ote
yandan, 6ze! sektér bankasi niteligi
tasiyan Fransiz 6rnegin "Credit Local
de France" de ikinci 6nemli 6rnek ola-
rak kargimiza gtkmaktadir.

Yerel yonetimlerin hizmetlerinde
etkinlikleri icin bazi kavramlar slogan
diizeyinde ele almak, ornegin sikga
tekrarlanan mali 6zerklik, yerel yéne-
timlerin guglendirilmesi gibi, sorunlar
gbzmez. Aksine yeni sorunlar da be-
raberinde getirmeye adaydir.
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Sermaye Piyasasi

Dog. Dr. MEHMET BOLAK

Istanbul Teknik Universitesi Isletme Fakaltesi Ogretim Uyesi

Tank Sesleri Borsadan da Duyuldu

Ocak ayindaki olaganustu gikistan sonra normal olarak, borsanin bir miktar
soluklanmasi beklenmekteydi. Bu beklentiye paralel olarak, bir ayda degeri
% 65 mertebelerinde artmig olan borsada spekllatérler kar realizasyonu igin ba-
hane ararlarken, Subat ayi istenenden de gok bahaneyi sunmayi bagarmigtir.

Subat ayinda yasanan ilk hayal kiriklidi, agiklanan Ocak ayi enflasyon ra-
kamlarinin beklenenin oldukga Uzerinde gikmasi olmustur. Aralik ayinin nisbeten
dusik enflasyon rakamlanyla umutlanmig olan yatinmcilar bdylece 1997 yili ile
ilgili olumiu beklentilerini biraz azaltmak zorunda kalmiglardir. Ocak ayinda but-
genin denk olmanin da 6tesinde, fazla verdigini agiklayan bagbakan Erbakan’in
kivang dolu agiklamasinin ardindan hesaplarda manipulasyon yapilmig oldugu-
nu, Merkez Bankasi'nin 1996 yil karinin Hazine’nin Ocak ay! gelirlerine ilave edi-
lerek bu sonucun elde edilmis ve gercekte butgenin bayik élgide agik vermis
oldugunun anlasiimasi yeni bir gsaskinliga yol agmigtir. Bu arada uluslararasi de-
recelendirme kuruluslanndan Moodys's Turkiye’'nin kredi notunun yeniden indi-
rilebilecegine iligkin imada bulunmug, ancak daha sonra Moody’s ekonomik in-
celeme ve kredi notunun revize edilmesi konusunu bir kag ay igin ertelemistir.
Gergi piyasalanmiz, uluslararasi derecelendirme kuruluglarnnin Turkiye hakkin-
daki yorumlarini pek ciddiye almamakta hatta bazi sorumlulularimiz "kredi notla-
rnin gok dnemli olmadigini, olsa olsa Turkiye'nin bulacag kredi faizlerinin bir
kac puan ylkselecegini" belitmektedirler ancak uluslararasi finans gevrelerinin
kredi notlarini bizden daha gok ciddiye aldiklari kesindir. Nitekim son edinilen
bilgilere gére, uluslararasi kredi kuruluslan Tirkiye'ye daha fazla sendikasyon
kredisi agmaktan kaginmakta, riskli bir GOlke olan Turkiye'ye yeterince yatinm
yapmig olduklarini diginmekte ve risklerini artirmak istememektedirler. Bu du-
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rum, Telecom basta olmak Uzere, uluslararasi piyasalara yayilmasi planlanan
ozellestirme ¢abalari igin de endige yaratmaktadir. Son olarak, Amerika'da IMF
heyeti ile yapilan gérismelerde, yeterince igbirligi havasinin olusmadig: ve IMF
heyetinin Tirkiye'nin ekonomi yénetimini pek gliven verici bulmadigi intibal edi-
nilmistir.

Tim bu gelismeler, Erbakan’in ve Refah Partisi'nin gizmeye caligtidi pembe
ekonomik tablolarin pek gergekgi olmadiklarinin anlagilmasina yol agmisg, piya-
salarda olugmus gibi gorinen iyimserlik havasi bulutlanmaya basglamigtir. Nite-
kim son yapilan hazine bonosu ihalesinde faiz oranlarinin 8—9 puan yikselmesi
de bunun bir géstergesi olmustur.

Ekonomik ortamda bu gelismeler olurken, Subat ay: siyasi agidan da olduk-
ga hareketli gegmistir. Mecliste dnce Tofas ve Tedas'la ilgili yolsuzluk dosyalar
icin sorusturma agilip aglimamasi konusu oylanmis, ardindan basbakan yardim-
cisi Giller'in mal varli@i konusu giindeme gelmigtir. Her ne kadar iktidar partileri-
nin dayanigmasiyla bu oylamalardan sonug alinamamigsa da koalisyon ortaklarn
oldukga huzursuz olmuslardir. Bir sonraki hafta ise bu kez meclise DSP ve CHP
tarafindan verilen gensoru énergeleri gelmis, bu dnergeler igin yapilan oylama-
lar da koalisyon ortakiarinin istekleri dogrultusunda sonuglanmistir. Bununla bir-
likte, siyasi huzursuzluk ve rejim tartigmalar: kolay kolay sona erecek gibi gozik-
memektedir. Ayin son gtntinde yapilan Milli Guvenlik Kurulu toplantisi bu agi-
dan buyuk énem kazanmig, tim Turkiye'nin oldugu gibi piyasalarin nabzi da
Cankaya'da atmustir.

Tablo 1
Subat Ayimin En Basaril Hisseleri

Dergi indeksi Verim Ulusal 100 Verim
Kapsaminda (%) indeksi Kapsaminda (%)

Gimsa 33.93 T. ig Bankasi C 35.59
Yasag 27.87 Nergis Holding 32.35
Déktas 23.19 Kerevitag 26.67
izocam 21.29 Tiprag 26.00
T. Garanti B. 17.02 Batigim 21.74
Yapi Kredi B. 16.00 Ganes Sigorta 16.47
Eczaci Yat. 8.77 Akgansa 16.18
Mudurnu 6.67 Erbosan 16.00
Kav 6.41 Enka Holding 14.06
Olmuksa 6.25 Marmaris M.O. 12.28

Boylesine gerilimli ginlere ragmen borsa Subat ayini ¢ok kiiguk de olsa ar-
tisla kapatmig, "28 Subat 1997 Cuma" ginli kapanis fiyatlan itibariyle, IMKB Ulu-
sal—100 indeksi 1612 puana ytikselmis, Ocak ayl sonuna gére 7 puan ya da %
0.44 oraninda bir artis gostermistir. Bu arada borsada gézlenen ilging bir gelig-
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me, genelde durgun bir seyir izlenirken, Yatinm Ortakhd: Sirketlerine ait hissele-
rin kayda deger artiglar kaydetmeleri olmustur. Banka ve Ekonomik Yorumlar
Dergisi indeksinde ¢ok kiigilk miktarda ancak asaglya dogru bir hareket gozlen-
mig, yine "28 Subat 1997 Cuma" gini kapanis fiyatlar itibariyle derginin indeksi
481.567,26 puana gerilemis, Ocak ayt sonuna gére % 0.092 oraninda diismiis-
tar. Indeks kapsamindaki hisselerden 21°i deder kazanirken, 16’s1 deder kaybet-
mig, Celik Halat, Kartonsan ve Pinar Sdt ise degerlerini korumuslardir. Subat ayi-
nin en basarill en en basgansiz hisseleri Tablo 1 ve Tablo 2'de géziikmektedir.

Tablo 2
Subat Ayinin En
Bagarisiz Hisseleri

Dergi indeksi Verim Ulusal 100 Verim
Kapsaminda (%) indeksi Kapsaminda (%)
izdag -20.75 Metag —39.08
Aktas —-18.75 Medya Holding -22.73
Cukurova EI. -12.50 Ege Seramik —20.83
Argelik -10.87 Akin Tekstil ~20.59
Kordsa -10.77 Kepez Elektrik —-19.32
Bagfas -~9.86 Hdrriyet Gaz. -15.65
Migros -9.84 Ardem -15.52
Sarkuysan -8.77 Konfrut Gida —-14.93
Gubre Fab. —-6.35 T.H.Y. —14.29
Kog Holding —4.05 Aygaz —-13.56

Sirket Haberleri

Subat ayi, sermaye artinmian agisindan pek hareketli gegmemistir. Ay igin-
de yapilan tek sermaye artinmi Tekstilbank tarafindan gergeklestiriimis,bankanin
sermayesi % 86.50 oraninda bedelli, % 13.50 oraninda bedelsiz artinmla 1 tril-
yon 700 milyar liradan 3 trilyon 400 milyar liraya yikseltiimig, ancak rghan hak-
lan kullanilmis olan hisse senetleri, bedelsi= hisseler hentiz dagitiimamig oldu-
gundan bedelsizi (izerinde olarak islem gérmeye baglamiglardir.

Sermaye artinmlannin azhgina kargilik Subat ayinda kayithh sermaye tavani
artinmlan yogunluk kazanmig, 11 sirketin kayith sermaye tavani artinm b§§vuru-
lar Sermaye Piyasasi Kurulu'nca onaylanmistir. Bu sirketler Tablo 3'de listelen-
mistir.
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Subat ayinda bir sirket de halka acilmig, Gimissuyu Hali Kaplamalan Sa-
nayi ve Ticaret A.S. hisseleri 4 Subat 1997 Sali glinuinden itibaren, 1600 TL baz
fiyatla borsa ulusal pazarinda iglem gérmeye baslamiglardir.

Tablo 3
Subat Ayinda Kayith Sermaye Tavani Artinmlar (Milyon TL)

Sirket Oncekl Sermaye Tavam Yeni Sermaye Tavani
Aktit Finans 1.000.000 5.000.000
Argelik 8.000.000 30.000.000
Duran Ofset 300.000 1.500.000
Kordsa 1.000.000 10.000.000
Net Turizm 500.000 5.000.000
Tansag 250.000 3.000.000
Tire Kutsan 1.000.000 10.000.000
T. Sige Cam 10.000.000 50.000.000
Tukasg 1.000.000 2.000.000
Yagarbank 10.000.000 50.000.000
Vakif Fin. K. 2.000.000 5.000.000

Borsada Rating

Sermaye Piyasas| Kurulu'nun bir stiredir Gzerinde galigmakta oldugu "rating
tebligi'nin tamamlandi@i bildirilmistir. Bu tebli§ uyarinca, bundan boéyle borsa
araci kurumlari, yatinm ortakliklar ve yatinm fonlar "rating" yaptirmak zorunda
kalacaklardir. Bu amagla kurulacak yerli "rating" kuruluglari, SPK'nin kabul ede-
cegi uluslararasi rating kurulusglarinin % 25 ortakligi ya da know-how'i ile kurula-
bilecektir. Bu kuruluslar, borsadaki aract kurum ve yatirim ortakliklarinin likideti-
sini, mali yGkamluliklerini kargilama gucinu, karliigini, mali yapisini, sektorel,
ekonomik, politik ve sosyal kosullan dikkate alarak inceleyecek, ellerindeki hisse
senedi, tahvil ve bono gibi araglarin anapara ve faizlerini vadelerinde geri ddeye-
bilme risklerini dlgerek not vereceklerdir.

Rating yaptirmak, iste§e bagh olacak olmakla birlikte, gerektigi takdirde
SPK herhangi bir araci kurum, yatinm ortakligi ya da fonunun ratingini yaptirtabi-
lecektir. Rating kurulusu, tebligde belirtilen esastara gére derecelendirme yap-
mamas! halinde, yatinmcilann ugrayacaklar zararlara kargt sorumliuluk tasiya-
caklardir. Béylece sermaye piyasamiz glvenirlik agisindan bir adim daha ilerle-
mis olacaktir.
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Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Hisse Senedi Fiyat indeksi

(Ocak 1974 = 100)

Aylar 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Ocak 71475 679338 822439 1295390 10382.15 4649972 6664102 12126226 282009.45
Subat 82211 7402.13 10950.50 957227 1405656 2368574 72135.19 148672.55 1a1567.06
Mart 92362 6957.24 9793.56 1100698 1345569 3533697 9487484 17823867
Nisan 1009.89 705456 B8814.38 10128.12 20399.46 3728041 10920143 17494581
Mayis 133472 8438.48 793299 9067.92 21856.16 4068845 112502.77 166514.22

Haziran 174524 7573.16 827536 12297.79 28303.88 52300.27 116528.07 193595.07
Temmuz 1554.78 10664.47 7533.47 11754.44 24501.68 5921698 128087.60 176955.20
Adustos 1716.64 10166.14 7950.10 11314.53 2719390 69147.24 110555.47 183969.42

Eylal 2673.32 10907.66 6£913.80 10310.15 33729.97 68630.14 98538.52 207830.76
Ekim 348B6.07 10596.87 6835.47 9077.97 3444497 66413.15 114393 38 238854.42
Kasim 3241.70 6955.17 10214.39 934420 44519.48 7437354 96196898 267385.51
Aralik 494099 675024 11048.39 974428 51099.56 7152529 96450.06 277923.68

13 Biylik Bankanin Ortak Kurulusu

YATIRIM
FINANSMAN A.S.

«Danigmadan Karar Vermeyiniz»

Gn. Md. Tel: (212) 282 20 10 (10 Hat) Fax: 282 15 50

Ankara Sube Tel: (312) 417 30 45 (11 Hat) Fax: 417 30 52
Izmir Sube  Tel: (232) 441 80 72 (8 Hat) Fax: 441 80 94
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I8 SKayllh (Odenmis) Takvim Yili Kari (Net) Dagitilan Kar Pay) (%) Piyasa Flyat (TL)
ermaye Sermaye 1993 1994 1995 1993 | 1994 | 1995 ubat Aralik Ocak ubat
No. Kurulugun Adi (Milyon TL) | (Milyon TL) | (Mllyon TL)| (Mllyon TL) | (Mllyon TL) | (Net) | (Net) | {Net) s1595 1996 1997 s1997
1| AKTAS - 250000 - 929662 - 95000 200000 162500
2 | aNaDOLU CAM 8 000 000 2 389 000 44721 161647 153595 25 60 a9 6800 3000 2950 2850
3 | ARGEUK 30000 000 6 750 000 1118954 110738 3010177 100 26 35 7 300 11000 23000 20500
4 | BAGF:§ 2 000 000 200 000 192 442 445728 300 947 €0 120 100 27 000 24500 35 500 32,000
5 | BOLUGIMENTO 3000000 2489190711 52219 201 300 554630 | 1325 | 2780 | 3144 3450 3050 4600 4800
6 | BRISA 1063 125 1063 125 197 251 750.626 2469 222 62 33 10 21500 48 500 65000 64000
7 | GELIKHALAT 1.000 000 539 000 18.608 39071 108 668 30 2030 27 6400 5600 8 300 8300
8 | CimsA 1.404 000 1 604 000 245957 614 748 670379 220 740 s 45 500 10000 14000 18750
9 | CUKUROVA ELEKIRIK 500 000 590.165 8736 538 409 120 10 130 44000 130000 240000 210000
10 | DOKTAS 1000 000 450 000 124 386 221282 273144 90 €0 6250 12,000 12 500 17250 21250
11 | ECZACIBAS! YATIRIM 3000 000 400 000 44543 90339 132 597 25 50 12750 9400 14250 15 500
12 | EGE BIRACILK 3150 000 1576 512 383 386 1149528 1217 144 100 100 = 26000 23250 37 000 37 500
13 | EGE GUBRE 500 000 21282912 37.198 125783 97.460 50 200 a7 6500 4900 7100 7.300
14 | EREGU DEMIR GEUK 20000 000 6.336 000 421849 2234 869 8786278 9 2486 | 6526 7.400 13.000 21500 21250
15 | GENTAS 600 000 449 280 257.981 = - 6400 8700 9000
16 | GOOD YEAR 1500000 534125 271504 795 566 1855.422 120 125 300 28.000 29000 £5 000 82000
17 | GUBRE FABRIKALARI 2500.000 576 000 100 333 250 101 114913 20 20 10 6200 10 300 15750 14750
18 | GUNEYBIRA 1000000 844074 95 404 260.492 434383 55 85 60 12750 6900 10500 10200
19 | HEKTAS 2000.000 928 000 17 693 14610 499190 | 16.85 523 8923 10.250 4950 7 400 7700
20 | 124IR DEMIR GELIK 10.000 000 8300 000 111169 280 445 54452 | 650 10,50 1625 910 2630 2100
21 | 1zocam 4000000 450 000 113.750 156 338 220972 75 50 40 8500 7200 10 100 12 250
22 | KARTONSAN 2700000 1620 000 186 437 673242 2030810 60 120 130 25000 10500 14 750 14750
23 | Kav 3000000 2340000 1400 148 850 151776 130 65 30000 2630 3900 4150
24 | KOCHOLDING 16 000 000 10 000 000 1019 330 3294193 3702 432 75 65 15 13000 19000 37 000 35 500
25 | KONYA GIMENTO - 406.120 120 783 - 11 500 15 500 16000
26 | KORDSA 10.000 000 425 250 69.889 436 633 1259 441 21,50 100 140 24500 43500 65 000 58000
27 | MAKINA TAKIM 3500 000 821.427.75 5779 18734 50.016 = 2 6 1400 2,000 3400 3350
28 | MIGROS 1000 000 540 000 82728 395 144 716 101 210 220 a0 74,000 132500 152500 137500
29 | MUDURNU TAV. - 300000 224 902 - - - - 9400 11250 12 000
30 | OLMUKSA 2000000 1270 500 3650 225 547 587.737 a5 110 19 250 3200 4800 5100
31 | OTOSAN 2500 000 1320 000 743 845 397 820 2607218 400 25 100 15250 44000 70000 72000
32 | PETROL ORSI 20000.000 2520000 1171665 2924574 4027639 | 21134 | 9318 | 14434 18750 29 000 53,000 55000
33 | PiNARSUT 984.150 984 150 68 734 9367 105 016 136 10 120 8900 3500 6900 6900
32 | SARKUYSAN 10.000 000 1134000 117 760 575334 887 118 100 150 100 16 250 7200 14250 13000
35 | TELETAS 1000000 1000 000 (5 653) {44 928) 552,445 = = 75 32 000 7.700 15 500 15 750
38 | TURK DEMIR DOKUM 3,600 000 1500 000 284506 55742 371.859 90 65 25 3.800 9800 13500 14 250
37 | T GARANTIBANKAS| - 18 000 000 - - 9029604 = > = 4900 9400 11.000
38 | TURKIYE SISE VE CAM 50000 600 5600 000 209,587 427 966 1312990 10 17 50 11250 11.500 19000 19.750
39 | YAPIKREDIB - 25779 600 66041 2669293 | 16225432 | 2780 60 20 4550 2700 §000 5800
40 | YASAS 972.000 324 000 72123 215.515 66892 50 200 17 4350 7500 15 250 19 500

bE
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Gorusler

Dr. ALTAN MASUN

Marmara Universitesi L.i.B.F. isletme Bolami Arastirma Gorevlisi

Dis Ticaretin Finansmaninda

Eximbank’larin Roli ve Tiirk Eximbank

1. GiRIiS

Son yirmibes yilda dinyada dig ti-
caretin gelismesi ve buna bagl
olarak dig ticaret hacminin biyimesi,
dis ticaretin finansmaninda gok gesitli
finansman kaynaklarinin dogmasina
yol agmistir.

Dig ticarette, Ozellikle ihracata
agirlik veren sirketler igin, ihracat fi-
nansmaninda kisa, orta veya uzun
vadeli finansman ihtiyaglan ortaya
clkmaktadir. Bankalar, ihracat faali-
yetlerine bankacilik sistemi igerisinde
cesitli kredi programlarn yoluyla des-
tek vermektedir. Ancak, ihracatla (dig
satimla) ugrasan firmalarnin uygulama-
da ¢ok gesitli sorunlar olabilmektedir.

Dig ticaretle ugrasan firmalann
sorunlarina ¢ézum bulmak igin Hika-
metler Eximbank'lari (ihracat-ithalat

kredi bankalan) gelistirmiglerdir. Ayri-
ca EXIMBANK!'lar dis ticarete kredinin
yanisira garanti ve sigorta programla-
r yoluyla da destek vermektedir.

Dig ticarette bankalarin sunama-
dig: kadar ¢ok segeneklerie destek
programiart  sunan EXIMBANK'lar
boylece tlkelerin Odemeler Dengesi-
ne son derece olumlu katkilarda bu-
lunmaktadirlar.

Bu galtsmamizda, amacimiz dun-
yada ve Turkiye’de Eximbank faali-
yetlerinden ornekler sunarak, Gam-
riik Birligi'ne girisimiz ile birlikte Dig
Ticaret Finansmani Kaynaklarina ve
Garanti, Sigorta programlarina dikkat
cekmektir. Bir Glkenin Eximbank'i ne
kadar etkin ve gugll olursa, o Glkenin
o kadar gabuk gelisecegine inanmak-
tayiz.
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2. Dig Ticaretin Finansmani

Digsatimin finansmani genis an-
lamda ele alinirsa, malin uretimi igin
gerekli olan siireden basglayarak yik-
leme, tasima ve vans yerine bosalt-
madan bedelin 6denmesi i¢in taninan
stirenin sonuna kadar gegecek do-
nemde gerekli olan paranin bulunma-
sini anlatir. Digssatimda, &zellikle kisa
sureli finansman sorunu, édeme ko-
sullan ile de yakindan ilgisi bulunan
bir konu olmaktadir. Cunkd &deme
kosullan bedelin 6denmesinde bir va-
de olup olmadigini, kredi suresini de
dizenler.M

Disalimcinin ihtiyaci genellikle ki-
sa streli finansmandan ibaret iken
digsatimci orta ya da uzun streli fi-
nansmani saglama durumundadir. is
ve ticaret bankaciidinin standart yapi-
sI, aslinda bu tur orta ve uzun sureli
kredi agimlarina elverigli degildir. Bati-
Il tlkelerde digsatimcinin muhtag ol-
dug@u bu tir orta ve uzun sureli kredi-
ler, "revolver Eurokredi'ler denilen
krediler yoluyla sadlanmaya galigilir.
Bu gergeklesmezse, digsatimci kendi
ticaret bankas! kanaliyla sdzgelimi Al-
manya’da AKA kurumlarina bagvurur.
Bu bankalarda kural olarak agtiklari
krediyi politik riskleri bile karsilayan
tek sigorta kurumuna sigorta ettirirler.
Digssatimci Hermes AG sigortasini
saglayamazsa alacagi krediye karsilik
olacak teminatint gosterir.

Tirkiye’de digsatimin desteklen-
mesi ginumuzde Tlrk Eximbank ka-
nall ile yapiimaktadir. Bu bankanin
kurulugu ve yapllanmast su sekilde
olmustur:

Devlet Yatrim Bankasi iktisadi
Devlet Tesekkillerini finansa etmek

Uzere 1964 yilinda 441 sayili kanunla
kuruldu.®

Ulkemizde ihracati ve ihracat
icindeki sanayi UrUnlerinin payini art-
tirmak ve bu artiga streklilik kazandir-
mak igin ihracatgiya rekabet glct ka-
zandiracak nitelikte kredi ihracat fi-
nansman garantisi ve ticari, politik
risklere karst sigorta destegi saglaya-
cak bir kurumun olusturulmasi igin
Devlet Yatirrm Bankasi 87/11914 sayi-
Il Bakanlar Kurulu Karari ile 21.8.1987
tarihinde Tirkiye Ihracat Kredi Ban-
kasl A.$. / Turk Eximbank'a dénustu-
raimustar. 4

Turkiye 5 Subat 1986'da "GATT"
s&zlegsmesini imzalamast ile, ihracat
tizerinde dogrudan etkide bulunan
fakat uluslararasi rekabeti bozucu et-
kiler yapan tesvik araclarini uygula-
madan kaldirmayl taahhit etmistir.
1989 yili basindan itibaren etkili bir
arag olan vergi iadesi uygulamasina
son verilerek, "GATT" kurallanna uy-
gun dusecek tesvik araglarinin gelisti-
rilmesine yonelinmistir. Iste bu amag-
la ihracat kredi sigortasi kurumunun
islevleri yeniden duzenlenen "DYB"
Tirk Eximbank tarafindan yerine geti-
rilir. Faaliyete gectiginden bu yana
Merkez Bankasi reeskont kaynaklari-
na dayal olarak "performans kredile-
ri* kullandirimaktadir.®)

ihracatin finansmani, ihracata
dénuk bir yatirm tesebbusinden ih-
ra¢ bedelierinin tahsiline kadarki ge-
nis bir ddnemi kapsayan gok boyutlu
bir slregtir. Bu gergevede konuyu ele
alinca, ihracata donik yatinmlara ve-
rilen yatinm kredilerinin de ihracat fi-
nansmani igerisinde sayllmasi gere-
kir. Fakat uygulamada ihracat finans-
mani olarak, ihrag edilecek malin Ure-
timi ile satis bedellerinin tahsili ara-
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sindaki faaliyetlerin  finansmanina
agirhk verilmektedir. ihracat finans-
man sureci asagidaki sekil cergeve-
sinde ele alinacaktir.®

inracatin Finansmam

Kisa vadell Orta ve Uzun Vadell

Teminat ve Sevklyat Sevklyat
Garantller Oncesl  Sonrasi

(P ————
Sevklyat Sevklyat
éncesl Sonrasi

3. Tirk Eximbank'da Finansman ve
Fon Yonetimi

1994 yilindaki finansal kriz batan
sektorlerle birlikte Tirk Eximbank' da
etkilemistir. Doviz ve TL. cinsinden
fontarini likit tutmak ve kredi talepleri-
ni kargilamak igin Tark Eximbank et-
kin bir sekilde para piyasasi faaliyet-
leri ydritmistar. Mevcut piyasa ko-
sullarinda ve kriz ortaminda Turk
Eximbank muhafazakar bir kredi y6-
netim yaklagimi izlemistir. Banka
Menkul Kiymetler Portfdylinde hazine
bonosu, devlet tahvili ve kar ortaklidi
sertifikasi bulundurarak kredi prog-
ramlari fonlamasi igin ek kaynaklan
gerektiginde; bu menkul kiymetlerin
likide edilmesini dngérmustir. Ayrica,
Turk Eximbank uluslararasi ve ulusal
doviz piyasalarinda bankay! olasi de-
vallasyon etkilerinden korumak igin
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faaliyetlerde bulunmustur.

Kisa vadeli doviz kredilerini fon-
lamak amaciyla, 600 milyon dolar de-
gerinde bir kredi birka¢ Tilrk banka-
sindan saglanmistir. Diger taraftan,
TUrk ticari bankalarindan elde edilen
130 milyon dolarlik kredi ihracat Kre-
di Sigortasi Programlarina ayninistir.
(Ozellikle Orta ve Bati Asya Cumhuri-
yetlerine). Bu yolla, ticari bankacilik
sistemi igindeki déviz rezervlerinin bir
bélimi ihracata kaydiriimistir. )

Tiark Eximbank'in 6ézkaynaklari
bir énceki yila gére % 35.6 oraninda
(874,487 milyon  TL) artarak
1,427.566 milyon TL'na yukselmigtir.
Diger taraftan Turk Eximbank'in yurti-
¢i ve yurtdigi kaynaklardan kullandigi
kredilerin Tirk Parast ve doviz seklin-
deki dagiimi agagidaki gibidir:(®

Elde edilen bu kredi tutari bir 6n-
ceki yila gére % 370.1 oraninda art-
mig 49.022.343 milyon TL. olarak
gergeklesmistir. Elde edilen ddviz
kredisi orani % 90.6'dir. Fonlardan
saglanan kaynak tutar 3.885.164 mil-
yon TL. olmustur. Yurtdigina ihrag
edilmis tahvillerin Tark Lirasi karsilik-
lari kur farklan nedeniyle artis gdster-
mistir. Sonug olarak tahvil tutan %
82.7 oraninda artmig ve 8.937.113
milyon TL'na ulagmistir.

Tablo 1.
Tiirk Eximbank'in Kullandigi Kredi Hacmi (Milyon TL)

TL Doviz Toplam
Yurtiginden 4.619.246.~ 31.428.155.— 36.047.401.—
Yurtdigindan = 12.974.942 - 12.974.942.—
4.619.246.— 44.403.097.- 49.022.343.—

% 9.4 % 90.6 % 100



Tablo 2. Tiirk EXIMBANK ihracata Destek Programiari.

Programin Adi

Programin Amaci/Vade

Firma Limiti

KrediTutan

Kullandirlan Kred| Tutar

Sevk Oncesi ihracat
Kredisi

Sevk Oncesi KOB
Inracat Kredisi

Sevk Oncesi Kalkinmada
Oncelikli Yoreler
Ihracat Kredisi

ihracat Doviz Kredisi
Performans Doviz Kredisi

DTS Kisa Vadeli
Ihracat Kredisi

DTS Kisa Vadeli
Doviz Kredisi

Orta Vadeli Ticaretin
Finansmani Fopu

Kapsamindaki [hracat
Finansman Kredisi

Hedef Pazar
{hracat Kredisi

ihracata Hazirlik Asamas;
Kisa Vadeli 180 g.

ihracatgi-imalatgl KOBiler,
Kisa Vade, 180 g

Kalkinmada Oncelikli
Yorelerdeki Imalatg:
ve |hracatgilar kisa vade 180 g

ihracatel ve imalate:
Ihracatgilar Kisa vade 180 g

Imalatgl ve iracatgllarin ihra-
cata Hazirlik Agamasi kisa 180 g

DTS$ ve SDT§'nin ihracat
faaliyetleri icin, kisa vade 90 g.

DTS$ ve SDTS nin ihracat
faaliyetleri icin kisa vade 180 g.

islam Konferansina dye
Utkelere ihracat yapan
ihracatgilar icin

ABD, Kanada, Meksika ve
Japonya'ya hazir giyim
ihrag edenler (TNAFTA) ve
Giiney Afrika ve Japonya

SDTS DTSS lere
100 milyar TL.

80 milyar TL.

SDTS ve DTS§'ler
icin 100 milyar TL.

10 milyon ABD
dolan

10 milyon ABD dolar

Firmanin bir dnceki
takvim yil performansina
gore Eximbank belirler.

Ayni sart.

Tirk Eximbank'in
aracilik ettigi Islam
Kalkinma Bankasinin
kredisidir.

Sevk oncesi ihracat
kredisine gore uzun
vade ve faiz orani
daha disik

FOB ihracat taahhudd
nin % 50'si TL.

Ayni sarlar

Ayni sartlar

FOB ihracat
taahhiddnln % 70'

FOB ihracat tahhiddniin
% 70'i TL. karsiligt

FOB ihracat taahhiidundn
% 10'u TL karsihgi

FOB ihracat tahhu-
dindn % 70 TL. kargihgi

fslam Kalkinma
Bankasinin kriteri

Faiz orani daha digik

22,201 milyar TL.

570 milyon dolar

44.7 milyon dolar

Senet Reeskont Kredisi
olarak 3,913 milyar TL.

5, 693 milyar TL.

40,2 milyon dolar

3,214 milyar TL.

Kobi: Kigiik ve Orta Boy Isletme, DTS: Dig Ticaret Sirketi, SDTS: Sektdrel Dig Ticaret Sirketi, DTSS: Dig Ticaret Sermaye Sirketi

ANVENIXE JAENL 94 QTOU NIIVISINVANIXE



DR. ALTAN MASUN

Yabanci piyasalardan elde edilen
krediler ve ayrica Japon Exim-
bank'tan alinan krediler Uglnct Ulke-
lerdeki gesitli projeler igin ve ihracat
programlar igin harcanmistir, Kisa va-
deli TL. kredilerin fonlanmasi EXIM-
BANK 6zsermayesi, ticari bankalar-
dan alinan krediler ve Turk Exim-
bank'a gesitli fonlardan tahsis edilen
kaynaklar sayesinde realize edilmistir.
1994 yilinda Merkez Bankasi alacak-
lan cergevesinde 5 trilyon TL.'lik kre-
diden fazla kredi yurtigi bankalardan
saglanmigtir.(19)

4. Tiirk Eximbank’in ihracata
Destek Programliari.

Tiark Eximbank uzun yillardir uy-
guladigi temel programlara (kredi,
garanti, sigorta) ilaveten, Kucik ve
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Orta Boyutlu isletmeler'e (KOBI'ler)
yonelik programlan ve Performans
Déviz Programlarini uygulamaya koy-
musgtur.(11}

Alici kredilerinin amaci ise Turk
ihracatgilarinin, anlasma yapilan Glke-
lere yapacaklarn ihracata finansman
olanag@i saglamaktir.

Agagidaki tablo Tark Exim-
bank'in sundugu Alici Kredilerini gos-
terir.

Garanti programi olarak sadece
Libya Koépri Doviz Kredi Garantisi
vardir. Libya'da muteahhitlik yapan
Tirk firmalarina ticari bankalarca kul-
landirnfacak doéviz kredilerine garanti
verir. 1994 sonuna kadar 128,7 mil-
yon ABD Dolarn degerinde garanti
mektubu hazirlanmistir.

Tablo 3. Alici Kredileri
Alict Kredileri ABD Dolart (Milyon)
Ulkeler Gegerlilik Tarihi Kredi Miktari Harcama Miktari
(1994 sonu itibariyle)

Rusya Federasyonu = 800.0 599.4
- Credit | 26.05.1989 150.0 144.7
- Credit li 11.08.1989 150.0 147.9
- Credit It 03.06.1991 300.0 194.6
- Credit IV 18.06.1991 200.0 1121
Romanya 26.07.1990 50.0 45.7
Arnavutiuk 05.03.1991 15.0 13.9
Tunus 18.11.1991 40.0 1.9
Suriye 15.09.1990 15.0 7.0
Nahgivan ! 03.06.1992 10.0 9.7
Nahgivan i 01.06.1993 10.0 10.0
Azerbeycan 24.05.1993 30.0 30.0
Kirgizistan 01.02.1992 1.8 1.6
Cezayir 07.12.1990 100.0 99.5
Bulgaristan 29.01.1991 50.0 20.9
Macaristan 31.12.1991 10.0 0.1
Turkmenistan 23.09.1993 16.0 12.9
TOPLAM 1,147.8 852.6
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Sigorta programlan ise: Kisa Va-
deli ihracat Kredi Sigortasi, Spesifik
ihracat Kredi Sigortasi ve Bati Asya
ve Orta Asya Cumhuriyetleri, Bagim-
siz Devletlere Yonelik, Kredi Sigorta
ve Garanti programlarindan olugmak-
tadir. Kisa Vadeli ihracat Kredi Sigor-
ta Programi'nmin ulaghd tutar 1,780
milyon ABD Dolarndir. Genelde Avru-
pa Birligi Ulkeleri, daha sonra Kuzey

Amerika ve Japonya'yl kapsar. 1 yil
icindeki ihracat yUklemelerini kapsar.

Spesifik lhracat Kredi Sigortasi
Programi, 5 yillik vadesi olan ihracat
kredilerini kapsar. 17,8 milyon dolar
degerindeki ihracat bu programa da-
hildir.

Bagimsiz Devletlere (Bati Asya
Cumhuriyetleri'ne) y6nelik sigorta
programlan ise 918,2 milyon dolar
degerindedir.

Tablo 4

Kredi Sigortasi / Garanti Programlari (Milyon Dolar)

Ulkeler Gegerli Tarih Kredi Miktar Harcama Miktari
(1994 sonu itibariyle)

Ozbekistan 250.0 142.0

-ihracat Finansi 05.06.1992 125.0 124.6

-Proje Finansi 01.02.1993 125.0 17.4

Tarkmenistan 75.0 75.0

-ibracat Finansi 23.10.1992 75.0 75.0

Kazakistan 200.0 93.0

-ihracat Finansi 20.08.1992 55.7 39.9

-Profe Finansi 15.12.1992 144.3 53.1

Kirgizistan 73.2 24.2

-ihracat Finans 20.06.1993 26.9 19.4

-Proje Finanst 15.01.1993 46.3 4.8

Azerbeycan 220.0 29.3

-lhracat Finansi 21.04.1993 70.0 21.1
-Proje Finansi 27.01.1994 150.0 8.2
Georgia 50.0 41.5
-ihracat Finansi 12.02.1993 50.0 41.5
Tacikistan 50.0 16.1
-ihracat Finansi 08.04.1993 50.0 16.1
TOPLAM 918.2 421.1
-lhracat Finansi 4256 337.C
465.6 83.5

-Proje Finansi
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5. Ug Ulke Ug Eximbank
5.1. Fransa’da Durum.

Fransa'da 1969-1984 yillan ara-
sinda AT toplulugu disindaki tlkelere
yapilan ihracat % 34 ile % 63,8 oran-
lannda  kredilerle  desteklenmistir.
Ozellikle 1975'ten sonra bu destek
keskin bir sekilde artmigtir. Bu kredi-
ler hem alici, hem de satici kredilerini
kapsar. Fransa'da toplam ihracat kre-
dilerinden en gok pay alan sektérlerin
basinda 1981-1984 arasinda % 26,6
Makina Sanayii, % 19,5 Elektrik Ekip-
man, % 14,5 Ingaat (Construction), %
12,3 Gemi Sanayii gelmektedir('?

Bu sektorler ihracat kredilerinin
doértte Uclni alr, boylece diger sek-
torlere cok az pay duser.

Fransa'da ihracat kredileri ticari
bankalar ile Fransiz Dig Ticaret Ban-
kas! ve Coface'in yakin isbirligi aracili-
gtyla diizenlenmektedir. iki yit agkin
kredilendirmelerde Fransiz Dig Tica-
ret Bankas! (BFCE) yetkili kiinmig ve
verilen ihracat kredileri de COFACE
tarafindan sigortalanmigtir.  lhracat
kredilerinin kaynagn BFCE’nin kérlar
ve uluslararasi piyasadan aldigi kredi-
lerdir.(13)

Vadelerine gore 2 tur kredi var-
dir:

Birincisi, Orta Vadeli Krediler (2-7
yil) Fransiz Frang! olarak verilir ve kur
dalgalanmalari BFCE tarafindan Hazi-
ne adina garanti altina alinmaktadir.
Faiz hadleri ‘"referans hadleri" ve
"OECD uzlagmasi faiz matrisi‘ne gore
duzenlenmektedir.

ikincisi, Uzun Vadeli Krediler FF
ve /veya ddviz cinsinden BFCE tara-
findan verilir. Bu kredilerde BFCE sa-
tict kredilerinin dogrudan finansmani-
ni Ustlenmistir.

- destek olmak amaciyla
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Bunlarin diginda Fransiz Hiki-
metince kalkinmakta olan (lkeler ara-
sinda ciddi pazar potansiyeli bulunan
Ulkelere agilan "kalkinma yardimlan®
dolaylt yoldan ihracatt desteklemeyi
amaglamaktadir.

Ayrica ihracat sigortasi resmi bir
kurulug olan (COFACE) tarafindan
yUrdtalar. 1946 yilinda kurulan CO-
FACE Anonim Sirket hiviyetindedir
ve kendi hesabina kisa vadeli ticari
riskleri garanti altina alir. Ayrica kredi-
leri devlet hesabina sigortalar, kredi
mebladinin biylk olmas! veya siyasi
risklerin kuwvetli oldugu durumlarda
sigortalama iglemini kabul edebiiir.
COFACE diginda higbir kurum bu tir
islemleri yapamaz. Kredi sigortalarina
topladi@s
primlerin % 5'i oraninda kaynak akta-
rimi yapmaktadir.

COFACE % 100'Un altinda olmak
kaydiyla gerek ticari, gerekse siyasi
riskleri garanti altina almak Uzere si-
gorta imkanlan tanimaktadir. Ayrica
bu imkan bir mahn Gretiminden kredi
yoluyla dig satmina kadar her asa-
mada olabilmektedir.

COFACE'in agir yatnm malilan
ihracatina iligkin kabul kredi sigortala-
1l ticari risklerin, % 85, siyasi risklerin
% 90'Ina kadar ytkselebilen tavanlar
dahilinde olabilmektedir.

Hafif Yatinm Mallari; ihracati si-
rekli yaplimaktaysa bir abonman si-
gortast yapmak imkani vardir. Ote
yandan ticari islemler bir Fransiz ban-
kasinca ayr bir garantiye tabi ise tica-
ri risk orani % 90’a kadar ¢ikabilmek-
tedir.

Yerel harcamalara uygulanan
garantiler % 15 oraninda olabilmekte-
dir, ancak alici Ulkenin kalkinmighk
dizeyine ve musteriye gbre % 20 ve-
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ya % 25 oranina kadar yukselebil-
mektedir.

Bu tUr sigorta ve garantilerin hari-
cinde COFACE ihracatta kur garantisi
de verebitmektedir. Bu durumda do-
viz dalgalanmalarina karsi ihracatgi
aleyhine durumlar icin sigortalanir-
ken, lehine geligsen kur dalgalanmala-
rnndan sadece kendisi istifade eder.
Garanti siiresi 6-12 ay olabilmektedir.
Bu garanti tim konvertibilite niteligine
sahip dovizler igin gegerlidir.

Ayrica COFACFE’in ihracata do-
niik Gretimi desteklemek amaciyla ol-
dukega etkili bir sigorta sistemi daha
bulunmaktadir; Uretim girdi fiyat si-
gortast. Bu sistem ihrag mallar treten
bir isletmenin, siparis aldigi tarihte
verdigi fiyatlarin, girdi artiglar sonucu
teslim tarihinde zararina satis yapmak
durumunda kalmasini énlemektedir.

Ote yandan olas! fiyat artiglan
dusunuilerek yapilan maliyet hesaplari
sonucu henlz ortaya clkmamig bir
enflasyonu da satis fiyatina ilave ede-
rek fiyat verilmesi ¢ogu kez rekabet
glcini etkilemektedir.

Son olarak da COFACE, ozel
bankalarca dig ihaleler igin verilmis
teminat mektuplanni sigortalamakta-
dir.(04)

5.2. Japonya'da Durum

Japonya'da ihracatin kredi, ga-
ranti ve finansman kanallarinda tes-
viklendirilmesi tamamen kamu kuru-
luslarinca yuritilmektedir. Ticari risk-
lerin dikkatle kamu tarafindan deger-
lendirildigi kredilendirme iglemlerinin
hemen hemen timi devlet garantisi
altina alinmugtir. Ticari bankalann ag-
tiklari kredilerde Eximbank Kkatilimi
stz konusu olmaktadir. Japon ihraca-
t tesvik sisteminde ucuzlatimig kredi

imkani mevcut bulunmaktadir. Ancak
OECD uzlagmas! hikumleri digina
tasmadigi da gdzlenmektedir.

Japonya'da devletin ihracat kre-
dilerinde sigorta ve garanti yoluyla
tegviki Dig Ticaret Sanayii Bakanli-
gr'nin lhracat Sigortalar Dairesi (EID)
tarafindan yapilmaktadir.

Ote yandan garanti ve sigortala-
ma alaninda yine bir deviet kurulusu
olan Exim Bankasi bulunmaktadir.
Exim bir banka olarak hem kredi ag-
makta, hem de diger finans kurulus-
larinin  verdikleri ihracat kredilerine
garanti verebilmektedir.

Bu uygulamada da diger tlkele-
re gore pek alisiimis bir sistem degil-
dir. Genellikle ihracat kredileri ayri ay-
rn kurumlar tarafindan finanse edil-
mekte ve garanti altina alinmaktadir.
Ancak Japonya'da bu islemleri Exim-
bank yapmaktadir. Boylelikle uzman-
lasma daha etkinlesmekte ve banka
zaten kredi acarken riskleri incele-
mekte, sigorta esnasinda da dosyaya
yakin oldugundan risk orani oldukga
azalmaktadir. Fakat Exim'in verdigi
alici kredileri EID tarafindan garanti
altina alinmaktadir.

EID garantili kredilerle yapilacak
ihracatin tavan olarak % 50 oraninda
yabancl kaynakl olmasi mimkindar.
Cinkd EID Bakanhda bagl olmasina
ragmen &zerktir.

EID sevk 6ncesi déneme ait bir
ylla kadar kisa vadeli kredileri % 60
oraninda ticari risklere karsi sigortala-
maktadir. Siyasi riskler ise % 95 ora-
ninda sigortalanmaktadir.

Sevk sonras! kredilendirmelerde
ticari risk garantisi % 90, siyasi risk
garantisi % 97.5 oranindadir. Ayrica
EID, ticari alacaklar da sigortalamak-
tadir. Bunlar ticari bankalarin agtigi
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kredilerin geri donmemesi durumun-
da énceden bakanhgin izni aiinmak
kaydiyla % 82.5 oraninda Karsilan-
maktadir. ihracat finansman sigorta-
sinda ise ticari bankalarin ihracatgila-
ra verdigi avanslar % 80'i garanti alti-
na alinmistir.

EID, kur garantileri de verebil-
mektedir. Bu garanti sadece ABD Do-
lan, Fransiz ve isvigre Frangl, Aiman
Markl ve ingiliz Sterlini icin taninmis-
tir. Kur garantileri 15 yila kadar olabil-
mektedir. Sayet kur farklanindan bir
kazang stz konusu olmus ise kar ay-
nen EID'In hanesine kaydedilmekte-
dir.

Japonya’'nin  yabanci ulkelere
yaptid1 yatinmlar 5 ila 10 yil arasinda
EID tarafindan siyasi ve ticari risklere

karsl % 90 oraninda sigortalanmakta-
dir.

Japonya’da satici kredilerinin EID
tarafindan garanti altina alinmas! zo-
runiudur.

Sonug olarak Japonya’da ihracat
kredilerinin tima Devletge EID tarafin-
dan garantilenerek ciddi bir ihracat
tesvik mekanizmasi olusturulmustur.
Ancak riski ylksek kredilendirme ve
bunu garantileme yolundan devlet
agikga kaginmaktadir ve bu prensip
bir Dig Ticaret politikas! halini almistir.

inracat kredi finansmant bir ka-
mu Kkurulusu olan Exim Bankasi tara-
findan ticari bankalarla birlikte yapil-
maktadir. Tesis-Yatinmlarina iligkin
satici kredilerinde EXIM % 70 oranin-
da projeleri kredilendirmekte, geri ka-
lan dilim ise ticari bankalar tarafindan
stlenilmektedir.

Alici kredilerinde ise EXiM genel
olarak % 60 oranmin Ustine gikma-
maktadir. Kredilerini tamamlayan tica-
ri bankalarin verdigi tim krediler EID
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tarafindan Devlet Garantili olarak te-
minat altina alinmistir.

EXiM'in agtigi krediler rezervlerini
ve sermayesini 10 kati oraninda asa-
pilmektedir. Ote yandan Posta Tasar-
ruf Sandiginin fonlarini idare eden
“Trust Fund Bureau"dan sabit faizli ve
on yi vadeli borglanmaya giderek
kaynak ihtiyacini Genel Butge digin-
dan da kargilayabilmektedir. Burada
EXIM igin ihracat kredilerinde kayna-
gin Japon tasarrufgusuna ait kamu
destekli ucuzlatilmig kredi imkani ya-
ratiimistir. Buna karsilik EXIM’in Mer-
kez Bankasrndan borglanma veya
reeskont imkanr yoktur. EXIM’in ticari
bankalarla ortaklasa kredilendirdigi
islemlerde; ticari bankalar piyasa faiz
hadlerini kuilanirken, EXIM sabit faiz
haddini kullanmaktadir.

EXIM, uzun ve orta vadeli kredi-
lerde doviz cinsinden iglem yapabil-
mektedir. Bunfann hemen hemen ti-
mi ABD Dolan Ustiinden uygulan-
maktadir. Kaynak temininde EXIM,
"Foreing Exchange Fund" kanalyla
da doviz ihtiyacini kargilayabilmekte;
ayrica da uluslararas! para piyasala-
rninda borglanmaya gitmektedir.('9

5.3. ABD'de Durum

American Eximbank 1934 yilinda
Amerikan ihracat sirketlerinin finans-
man sorunlarina yardimei olmak igin
kurulmustur. Ozel Sermaye kaynakla-
rini tamamlayict bir role sahiptir. Bag-
lica gorevleri; ihracat iglemlerinde
yardmcl olmak, ihracatglya kredi
saglamak, ayrica Amerikan Sirketle-
riyle ayni pazarda rekabet halinde
bulunan yabanci firmalara sunulmus
finansman tlrlerini Amerikan sirketle-
rine sunmaktir. Diger taraftan ihracat
kredilerinin Amerikan Ekonomisi Uze-
rindeki etkisi Gzerinde analizler yapar.
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Ayrica projelerin istindamt arttirici ve-
ya azaltici etkisini inceler.(6)

ihracatin finansmani, ya sadece
Eximbank tarafindan ya da iki 6zel
kurulugla igbirligi saglanarak sigorta
edilir. F.C.I.A (Foreign Credit Insuran-
ce Association) 50 sigorta sirketini
binyesinde toplar ve ticari riske kargl
koruma saglar. Diger kurulug ise
P.E.F.C.O'dur (Private Export Fun-
ding Corporation) 1970'de kurulmus-
tur. Bankalar, endustriyel kurulusglar
ve yatinm bankalarindan olugur. Di-
ger ticari bankalarla beraber orta va-
deli finansman saglar.('?)

Kisa Vadeli Programlar; F.C.I.A.
yabanci llkelerde meydana gelebile-
cek olaylara karg! sigorta saglar. Ayri-
ca, ticari ve politik riske kargl mal ve
hizmetlere koruma sunar. Eximbank
ise F.C.ILA. tarafindan kapsanmayan
riskleri kapsar.

Orta Vadeli Programlar (1 ila 5
yillk) Bu programiarn desteklemek
icin;

F.C.LA'nin sigorta programliari
ve Amerikan Ticaret Bankasi'nin bir
garanti programi vardrr. ihracatgi, ih-
racatini kendi finanse eder veya bir
banka ile finanse eder ve geri 6deme-
si F.C.I.A. veya Eximbank tarafindan
garanti edilir.

Teghizatlanin  kredili  satiglarint
kapsayan ve Uretim safhasinda kargi-
lagilan riskleri sigorta eden
F.C.I.A’nin sigorta riskleri temin edi-
lir.

Eximbank tarafindan bankalara
verilen garantiler vardir.

Ticari Bankalar tarafindan finanse
edilmeyen orta vadeli ihracatlar igin
sabit oranl finansman saglanir.

Uzun Vadeli Programlar (5 ila 10
yilhk) Amerikan Eximbank projelerin
bir kismini tinanse etmek igin dogru-
dan uzun donemli krediler verebilir.

Genellikle, projeyi kazanan ya-
banci, konratin tutannin en az %
15'ini  yatrmalidir. Ayni  zamanda,
projeyi kazanan yabanci sunlan éde-
melidir:

Dogrudan kredinin dagitiimamis
kisminin % 0,5’i kadar yilik engajman
komisyonu, bir garanti komisyonu,
yan yillk faizler, 1987'den beri, Ame-
rikan Eximbank finansman imkéanlari-
ni sadece Amerikan mal ve hizmetle-
rine sunmaz. % 50'sine kadar baska
tikelerde Uretilmig bir maln ihraci
icin de, bu imkéanlardan yararlaniir.
Amerikan Eximbank 139 Ulkeyi kap-
sar, bazilan sosyalisttir.

O.P.I.C. ise 1969'da kurulmus
olan ve amaci 6zel sermayenin gelis-
mekte olan Ulkelerin ekonomik ve
sosyal gelismesine kathmim kolay-
lagtirmak ve Amerika’lilarin igletme
bilgisini 6gretmek olan bir kurulustur.
2 program uygular. Bunlardan birinci-
si, Politik riske kargi Amerikan Yati-
nmlanini Sigortalama program, ikinci-
si ise, Yatinm Projelerinin Finansman
Programi.

6. GENEL DEGERLENDIRME VE
TEMEL PROBLEMLER

Turk Eximbank'i dnce kaynaklar
daha sonra sundugu programlar agi-
sindan inceledik.

Bankanin iglem hacminin artmasi

- halinde bu durumda nakdi krediler,

gayri nakdi krediler ve yakumlulikleri
ve yabanci kaynak ihtiyaci artacaktir.

Bu yluzden Eximbank 6zkaynak-
lanni ve bir anlamda ézkaynak sayila-
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bi.l.ecek genel karsihklann artirarak
bunyesini daha da guglendirmelidir.
Destekleme Fiyat istikrar Fonundan

(DFiF) yiiksek oranda kaynak (TL'si)"

elde edilmelidir. Ayrica yeni fon kay-
naklar elde edilmelidir. Kisaca TL.
cinsinden kaynak sikintisi gideriimeli-
dir. Bu kaynak artigi ihracati olumiu
yénde etkileyecekiir.

Son zamanlarda geligmig Ulkele-
rin Eximbanklan daha gok sigorta ve
garanti programlarl (zerinde ¢alig-
maktadirlar. Tirk Eximbank’da sigor-
ta ve garanti programlarina agirhk
vermeye baslamistir. Boylece kredi
programlarn azaltilacak, garanti ve si-
gorta programlan yayginlagtirilacaktir.
Eximbank politik riski tizerine alacak-
tir. Bunun bir nedeni de dogrudan ih-
racat tesviklerinin "GATT" hukuamleri-
ne ters dugmesidir.

Su anda Eximbank’in gliglenme-
si gereken yonu dig ticaret desteginin
ihracata oranmidir. Kalkinmig ekonomi-
lerde verilen dig ticaret desteklerinin
inracata orani % 10'lann Gzerindedir.
Bu oran Turkiye'de % 5'dir.('® Bu
oran yetersizdir ve mutlaka yukseltil-
melidir. Ayrica dogrudan tegviklerin
kaldinlmasr Tuirkiye'nin uluslararasi
pazarlarda anti-damping sorusturma-
sindan kurtulmasini da saglayacaktir.

Gamrtk Birligi'ne Girig 6ncesi
KOBi'lere yonelik Sevk Oncesi Kredi
sartlan daha da uygun hale getirilme-
lidir. Bu kredi hem faiz, hem de vade
bakimindan daha uygun kosuliarla
verilmeli, ancak onceki yillarda baga-
rih ihracatlarda bulunmus ihracatct
Kobi'lere verilmelidir.

Turk Eximbank kisa vadeli kredi-
leri yavas yavag ticari bankalara ter-
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ketmeli ve daha uzun vadeli krediler
vermek igin gaba sarfetmelidir.

DIiPNOTLAR

1) Prof. Dr. Ali Sait Ydksel, Bankacilik Hu-
kuku ve lisletmesi, 6. baski istanbul 1989, s.
181.

2) Prof. Dr. Ali Sait Ylksel, a.g.e., s. 181.

3) Prof. Dr. Ali Sait Yuksel, Para Bulma ve
Yatinm 3. baski, Istanbul 1982, s. 273.

4) Vecdi Unay, Bankalarca Dig Ticaretin
Finanse Edilmesi Usulleri, Istanbul 1989, s.
188.

5) Kerim Ozdemir, Ihracat Finasmani
Yontemlerindeki Gelismeler ve TC'de lhracat
Finansmani Uygulamasi, Istanbul 1989, s. 3.

6) Dog. Dr. Cevat Gerni, Dig Ticaretin Fi-
nansmani; TOBB Yayini, Ankara 1990, s. 38.

7) Turk Eximbank Annual Report 1994, s.
23-24.

8) Turk Eximbank Annual Report 1994, s.
23-24.

9) Turk Eximbank Annua! Report 1994, s.
36-37.

10) Tark Eximbank Annual Report 1994,
s. 24.

11) Tark  Eximbank
1994-1995, Annual Report s. 16.

12) The Effects on Intra-Community
Competition of Export Subsidies to Third Co-
untries, Philip Abraham, 1990, Brussels. s.
39-42.

13) Dog. Dr. Arif Esin, Danyada ve Turki-
ya'de ihracat Tegvikleri, iKV Yaymlan, ist. 1991,
s. 37.

14) Arif Esin, a.g.e. s. 38.
15) Arif Esin, a.g.e., 5. 65,s. 2

16) Josette Peyrard, Gestion Financiere
Internationale, 2 Edition 1989, s. 270-271.

17) J. Peyrard, a.g.e., s. 270-271.
1B)Arif Esin, a.g.e., 5. 2.

Programlan



- GLOBAL

Halka Acilmada Birinci Tercih.

Kurumsal inansmanin uzmam Global, 1996'da 1oplam 22 halka agilmanin 6'sinda konsorsiyum liderhiy,
+unde konsorsiyum uyeligi yaparak, en fazla halka agilma islemini gerceklestiren kurulus oldu.

Global. 1997'de de halka acilma projelerinde. Turkive'nin onde gelen kuruluslannin
birinci tercihi olmaya devam edecek.
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Gorusler

PHILIPPE MAYSTADT

Belgika Basbakan Yardimcisi Maliye ve Ticaret Bakani
Uluslararasi Para Fonu Interim Committee Bagkan

Belgika Bagbakan Yardimcisi, Maliye ve Dis ticaret Bakani ve Uluslararasi
Para Fonu Interim Committee Bagkan! Sayin Philippe MAYSTADT'in istan-
bul Menkul Kiymetler Borsas! Konferans Salonu’nda 13 Mart 1997 gind
yapmig oldugu "Dunya Ekonomisinde Denge Faktori Olarak Uluslararasi
Para Fonu" baslikli konugma okuyucularimiz igin yararli olacagr ddsdniile-
rek yayinlanmgtir.

Diinya Ekonomisinde Denge Faktori Olarak
Uluslararasi Para Fonu

Ben. bugiin Uluslararasi Para Fonu (IMF) hakkinda konugmak istiyorum. Ko-
nusmamda; Dinya Ekonomisinde IMF'nin rolli nedir, Hizla gelismekte olan
dlinya kosularina uyum saglayabilmek igin IMF'nin neler yapmasi gereklidir. Ge-
lecek ylzyilda iMF'nin misyonlarini daha iyi yerine getirebilmesi igin ne gibi ge-
lismelerin gergeklesmesi gerekmektedir, gibi sorularin cevaplarina yer vermek
istedim.

Ben 1993 yilindan beri IMF'nin Interim Komitesi'nin Baskanhgmn yritmek-
teyim.

Bretton Woods rejimi goktiglu zaman IMF yoneticilerine, kriz durumunun
idaresi konusunda yardim etmesi amaciyla kurulan Komite Fon’un Yonetim Ku-
rulu gibi 24 kisiden olugmaktadir, yalniz bu komitenin Gyeleri, Fon'un Uyeleri ta-
rafindan atanan Maliye Bakanlari ve Merkez Bankasi Yéneticileridir.
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Komite, yilda iki kere toplanmaktadir ve IMF’de politika belirleyici bir konu-
ma gelmistir. En dnemli rolil ise bakanlik diizeyinde ¢ézlilmesi gereken sorunlar
konusunda fikir birligine varmaktir. Yonetim Kurulu tarafindan verilen kararlar ise
bu fikirlere dayandiriimaktadir.

Konusmama Aralik 1994'te yaganmis olan Meksika krizi ile baglamak istiyo-
rum. Bu kriz, IMF'yi kiiresellesme ¢agi olan 21. yy’a hizla giris yapmaya e diin-
ya ekonomisindeki rolini g6z éninde bulundurarak global finans piyasalarini
izlemeye sevk etmistir.

1990’ yillanin baslarnnda, sermaye hareketlerinin liberallestiriimesi, haber-
lesme konusundaki teknolojik gelismeler, kurumsal yatirmeciarin portfdy gesit-
lendirme egilimi ve yapisal reformlar, uluslararasi finans piyasalarinin gelisimine
ve gelismekte olan ulkelerde borsalarin kurulmasina yol agmigtir. Meksika da di-
ger Latin Amerika ve Asya'daki Ulkeler gibi, yatinmlanna finansman bulmak ve
gelisimine destek olmas: amaciyla uluslararasi sermaye piyasalarina erisimini
arttirmistir. 1990—1993 yillar arasinda Meksika'ya giren yabanci sermaye mikta-
r Ulkedeki GSMH'in % 6 (izerinde iken, daha sonra Ulkenin makroekonomik per-
formasinin yeterince gliven saglayamamast sebebiyle dramatik bir dists gos-
termis ve (lkenin para birimi % 50 deger kaybetmistir. Meksika krizi gdstermistir
ki sermaye piyasalarina kontrolstz yardimlar tehlike yaratmaktadir.

Bugtn Turkiye ekonomisini dig ticaret ve yabanc! finansal enstrimanlara
agmakla diinya ekonomisine dahil olmanin firsatlarini degerlendirirken ayni za-
manda risklerini de tasimaktadir. Turk Ekonomisi, 1980’lerde kambiyo ve dis ti-
carete getirilen kisitiamalarnn kaldinimasiyla gelisme kaydetmistir. 1990’larda ise,
Turkiye Fon'un cari islem konvertibilitesi ile ilgili yGkamlilUklerini kabul etmesi
ve sermaye hareketlerini liberallestirmesi ile yurt igindeki tasarruflara yabanci
sermaye girisini de eklemistir. Tlrk ekonomisi bu sene gerceklestiriimekte olan
cesur ozellestirme programi ile, daha uzun sire yabanci yatirmcilann ilgisini ge-
kecektir.

Simdi ise IMF’nin ekonominin globailesmesi ile ortaya gikan tehditler konu-
suna yaklasimi (zerinde durmak istiyorum.

IMF’nin roliiniin guglendirilmesi
1. izleme konusundaki geligmeler

IMF'nin temel gérevierinden biri, Gye Ulkelerin ekonomik performanslarini iz-
leyerek yasanabilecek ddemeler dengesi krizlerini engellemek amaciyla ulke
otoritelerini uyarmaktir. Buna ragmen, Meksika krizinin énceden tespit edileme-
mesinin sebebi IMFye yeterli bilgi akiginin olmamasi, Fon'un ise Glkenin ekono-
mik politikasini sorgulayarak otoritelerin iglerini zorlastirmak istememesidir.

Bundan yola gikarak, Interim Komitesi, 1995 yilinda IMF'nin gozetiminin
asagidaki yollarla sikilagtinimasina karar vermistir.
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» Uye lilkelerin, ekonomik verileri dizenli, eksiksiz ve guncel olarak Fon'a
aktarmalari ve bu verilerin yayinlanarak ekonomik politikalarini seffaflagtirmalari,

* IMF’in Uye llkelerde daha yakin ve strekli bir diyalog iginde olmasi, ana-
lizlerini gticlendirmesi ve tavsiyelerinde agik olmasi,

* Yatinmcilarin, ekonomik durumlan daha iyi degerlendirmeleri ve risk fak-
t6rini géz dniinde bulundurmalar!.

IMF’nin, sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren Gyeler icin gegen yil belir-
ledigi "Ozel Veri Dagitim Standartlar” gergevesinde, Tiirkiye'yi kutlamak isterim.
ik katiimeitardan biri olan Tirkiye, ekonomik bilgilerini gincel ve eksiksiz olarak
Internet yoluyla Fon'a ulagtirmaktadir.

Turk otoriter ayrica surekli olarak IMF ile verimli gérlis aligverislerinde bu-
lunmanin ve yillik konsultasyonun tesinde, mali sistemde biitge ve vergi kanun-
larinda yapilmast 6ngérulen reformalaria ilgili olarak da temasta bulunmaktadir.
IMF'nin diinya ekonomisindeki istikrart artirma konusunda aldigi bir diger 6n-
lem Eylul 1996'da yayinladigr “Global Gelismeyi Destekleyici Ortaklik" ad altin-
daki deklarasyondur. Bu deklarasyonun ¢ temel tavsiyesi agagida belirtilmistir.

+ Ekonomik geligmenin desteklenmesi insan kaynaklarinin gelistiriimesine
baglidir. Uretken olmayan harcamalarin azaitilmasi, egitimin gelistiriimesi, fakirli-
gin azaltiimasi ve etkin saglik hizmetleri gereklidir.

» HukOmetler her tarli konuda iyi ydnetim sergilemelidir.

+ Bankacilik sistemlerinin guglti yonetmelikler ve denetim araciligiyla sag-
lamlastiriimas! gerekmektedir.

2. IMF’nin finansal kaynaklarinin takviyesi konusundaki gelismeler

IMF'nin Meksika krizinden aldigi diger bir ders ise finansal kaynakiari ile ilgi-
lidir. Bu tecriibe Fon'a, finansal kaynaklarini Glkelerin istisnai ihtiyaglanni zama-
ninda karsilamak amaclyla seferber edebilmesi gerektigini gostermigtir. Dlnya
ekonomisinin istikrari, dengeyi bozan herhangi bir durum ortaya ¢iktiginda mu-
dahale edilebilmesiyle engellenebiimektedir. IMF'in Yénetim Kurulu G-10 Ulkele-
ri ve Suudi Arabistan ile Fon'a kredi saglamalar i¢in anlagma yapmugtir.

3. En fakir ulkelere yardim konusundaki gelismeler

Meksika ve Ttrkiye gibi Glkeler, geligmelerine uluslararas| sermaye piyasa-
lar sayesinde destek saglarken, en fakir tlkelerin gogu globallesmesinin avan-
tajlarindan yararlanamamaktadir. Bu gergegin farkinda olan Interim Komitesi.
gectigimiz Eylul hedefini dustik gelirli Ulkeler dahil olmak Uzere tim Glkeleri din-
ya ekonomisine entegre olmaya tesvik etmek olarak bir kez daha belirlemigtir.
Bu dogrultuda IMF "Geligmis Yapisal Ayarlama Serbestligi* programi kapsamin-
daki 6zel faaliyetler araciligiyla ayncalikh durumlarda disik gelirli Glkelere de
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yardimda bulunmaya devam edecektir. Bu karar IMF’nin gelecek ylizyllda da en
fakir llkelerin destelenmesinde énemli rol oynamaya devam edecegini teyit et-
mektedir.

4. IMF'’yi hizla globallegen ekonomiye daha iyi adapte etme yéniindeki
stratejinin unsurlari

IMFyi dinya ekonomisinin globallesmesine adapte etme yéninde son bir-
kag¢ ay icinde énemli bir ilerleme saglanmasina karsin, yine de, Fon’un misyon-
larini gelecek yuzyilda da basariyla devam etmesini saglamak igin yapilmasi ge-
reken daha gok sey olduguna inaniyorum.

Bu noktada, iki hususa deginmek istiyorum.

4.1 izlemeyle ilgili daha fazla sorumluluk

Fon'un sanayilegmig, gelismekte olan ve gegig donemindeki Glkeleri izleme
gorevini daha da glglendirmek, benim gérigiime gore, IMF'nin mutlaka girmesi
gereken bir macadeledir. Interim Committe’nin yeni Deklerasonuyla, IMF'ye ve
Interim Committee’ye, Uye Ulkelerin yeni Deklerasyonun ilkelerini uygulama yo-
ntnde neler yaptidini izleme gorevi veriimistir. Aslinda, bu Deklerasyon'un iyi ni-
yetlerin ifadesinden ibaret bir dokiman olarak kalmamasi igin, bu izleme gorevi
sarttir. Son yillarda, interim Committe’'nin izleme goérevine agirlik vermis olmasi,
IMF'nin IMF Gyesi ulkelerin ekonomi politikalarl Uzerinde daha fazla etkiye sahip
olmasini saglayan uyumlu bir geligmedir.

Ancak yeni doneme, IMF'ye, su anda sahip olmadig "6demeler dengesinde
ctkabilecek krizleri, duzeltici dnlemler almak suretiyle bertaraf etmek amaciyla
6zel gorus alisverislerine baglama" yetkisi vererek baglamak faydali olacaktir.
Baska bir deyigle, boyle bir tehlike ortaya gikar gikmaz, IMF'nin, inisiyatifi eline
alarak, ilgili Glkenin yetkililerini harekete gegmeye ikna etmek Gzere bir yetkili
gonderebilmesi gerekir. Bu gorus aligverigleri, gerekli oldugu takdirde, birden
fazla Glkenin yetkililerini de kapsayabilir.

Onemsiz géritnse dahi, bu gérils alisverisi, krizlerin énlenmesi konusunda
onemili bir role sahiptir; aslina bakarsaniz, bunlarin, uluslararasi toplumun "ortak
baskis!" ile de desteklendigi takdirde ilgili Glkelerin yetkililerini harekete gegmeye
ikna etmesi, degigmez bir kuraldir.

Bence IMF, izleme gérevini yalnizca IMF Gyesi Ulkelerin politikalariyla sinir-
landirmamalidir. Fon'un finans piyasalarnni ve doviz kuru hareketlerini daha ya-
kindan izlemesi sarttir.

Finans piyasalarnin ¢ok guglendigi ve kendilerine has zorluklari .old.ugu
agtktir. Bu nedenle de, gerektigi gibi izlenmeleri gerekir. Bu sorunun bilincinde
olan Interim Committee, icra Heyetinden, sermaye hareketlerinin ve sonuglarinin
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analizini yapmaya devam etmesini ve gelecek toplantida bu konuda bir rapor
sunmasini talep etmistir.

Doviz kurlarinin evrimi konusuna gelince, Interim Committe’nin Deklerasyo-
nunda belirlenen amaglarin bélgesel ve global dizeyde gergeklesen asin kur
dalgalanmalarina bagl olarak gergeklestirilememesinin gok diis kirci olacagini
ifade etmek isterim.

Bu durumda, Fon'un ddviz kurlarina koruyucu bir silah olarak bagvurma ko-
nusunda ¢ok ihtiyatlt davranmasi gerekir. Gergekten de, kur istikrari, 6zellikle de
gercek kur istikrari, Ulkeler arasinda rekabetten kaynaklanan sorunlari ve ticari
iligkilerdeki belirsizligi dnlemek icin sarttir.

Déviz kuru istikran global diizeyde de 6nem tasimaktadir. Bu agidan, ger-
cek déviz kurlarinin degiskenligi, su anda uygulanan sistemde, Breton Woods
rejiminde oldugundan gok daha fazla karst karglya kaldigimiz bir durumdur. Ana
rezerv kurlarindaki kimulatif degisiklikler zaman zaman ¢ok buylk capta ger-
ceklesmis ve uluslararasi para sisteminin reforma ihtiyaci oldugu goéristni des-
teklemistir. Ancak gerek uygulamada karsilasilan, gerek siyasi engeller, genis
capl bir reform girigimini desteklemek icin gereken dizeye gelinmesine izin ver-
memigtir. Euro'nun (Avrupa Birligi'nde kullanilacak ortak para birimi) 1 Ocak
1999 tarihinde yUrirlige girmesiyle birlikte, bu sorunun IMF ile de gérisilerek
tekrar tartismaya agilacagint umuyorum.

Avrupa Para Birligi'nin gergeklesmesinin, para birliginin saglanmasi yénan-
de 6nemli bir adim olduguna inantyorum. Avrupa para birimlerinin tek bir kurda
birlestirilmesi, Euro'nun kur portfoylerinde Avrupa’'nin dinya ekonomisindeki
gbrece dnemli yerine uygun bir yer edinmesini saglayacaktir. Dolayisiyla, ABD
ile Avrupa arasindaki giic dengesi saglamlagacak ve Avrupa, bugun her zaman
kinden daha fazla gerekli olan, uluslararasi para sisteminde reform yapilmasi ko-
nusunda pazarlik yapmak igin daha gii¢li bir pozisyona sahip olacaktir.

4.2. IMF’nin kotalarinin acilen arttirimasi gerekiyor

Oniimiizdeki birkag ay iginde ilerleme saglanmasi gereken ikinci konu,
IMF’nin mali kaynaklaridir.

Dedigim gibi, Fon'un Genel Borglanma Dlzenlemeleri altinda elde ettigi
kaynaklarin iki katina gikmig olmasi gliven vermektedir. Ancak yeni duzenleme-
ler, olagandigi durumlarla bag edebilmek igin bir emniyet subabi olarak deger-
lendiriimelidir. Bagka bir deyigle, bu fonlar, IMF'nin normal faaliyetlerini finanse
etmek amaclyla kullaniimayacaktir. Bu fonlar, IMF'ye saglanan kaynaklarla elde
edilmeye devam edecektir.

IMF’nin kotalari, bir anlamda, IMF’'nin sermayesini olusturmaktadir. Kotalar
IMF’ye ilk tye olundugunda ve sonra da kotalarda yapilan her genel revizyonda
6denmektedir. Bu revizyonlar, IMF’nin sermayesinin, diinya ekonomisinin bi-
yUklagine ve IMF'nin misyonlarina gére yeterli diizeyde korunmastnt saglamak-
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tadir. Kotalarda yapilan revizyonlar ayni zamanda, tek tek bitiin Gyelerin diinya
ekonomisindeki agirliklariyla daha iyi dengeleme firsati da saglar Bir batan ola-
rak diinya ekonomisinden daha hizli gelismekte olan Tlrkiye’'nin mevcut kotas:.
ise, ekonomik agirhgi ile tam olarak paralel degildir. Bu nedenle, bir sonraki in-
celemede Turkiye’'nin kotasinin hak ettigi noktaya getirilmesi igin bir ayarlama
yapilacagini umuyorum.

Bugtin, bu sermaye 145 milyar SDR, ya da 200 milyar ABD Dolar’nin (ze-
rindedir. Interim Committee’deki ¢alisma arkadaslanmin gogunlugu, son artigin
onaylandigi 1990 yiindan beri, IMF'nin "kendi kaynaklarimin" duzeyinin, IMF'nin
zayiflayan 6deme gucu ve dunya ekonomisinde gergeklesen degisiklikler dikka-
te alindiginda yeterli olmadigini distintiyorlar. Dolayisiyla, kotalarin mimkon ol-
dugu kadar kisa bir sure iginde artinimasini istiyorlar.

Bu godrige ben de katiiyorum. Dolayisiyla da, gelecek aylarda bu konuda
ilerleme saglayacagimtzi umuyorum. Parlamento’dan onay ¢tkmast igin gereken
sire dikkate alindiginda, artis ancak 1999 yilinda gegerli olabilecektir.

5. Sonug

Uluslararas: sermaye piyasalarinin globallesmesi, diinyanin farkl Glkelerin-
de giigld buyame kutuplarinin olugmasi, daha énce merkezi planlamayla yoneti-
len ekonomilerin piyasa ekonomisine gegiste sagladigi bagan gibi etkenler son
birkag yilda, uluslararasi gevreyi derinden etkileyerek blylk olglide degigtirmis
ve IMF’nin glglendiriimesini sart kogmustur.

1995 ve 96 yillaninda, dogru yolda énemli adimlar atiimigtir. Alinmasi gere-
ken zor kararlar hala vardir ve IMF'nin bunlan almasi gok énemlidir. Bu IMF'nin
ozel sorumluluklarini gelecek yuzyillda da devam ettirmesini saglamak igin mut-
laka gereklidir.
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Gorusler

Dr. ZAHIDE AYYILDIZ ONARAN

Istanbul Oniversitesi iitisat Fakiiltesi Aragtirma Géreviisi

Para Politikasi ve
Merkez Bankasi’nin Roli

D Unya ekonomisinin yeni olugum
ve gelismeler yasadigi gunamiiz-
de, gelenekselci yapimn terk edilerek
daha genig bir perspektif ile ekono-
miye birakiimasi gereklidir. Para ve
maliye politikasinin amaglan arasin-
daki catigmalar, ekonomik istikrarsiz-
Ik, ayni zamanda da ulagiimak iste-
nen hedeflerden uzaklagmak olarak
kendini gostermektedir. Aragtirmaci-
lar; hilkimetlerin gerek oy kaygisinin,
gerekse ulasmak istedikleri kisa va-
deli hedeflerin, uygulanacak veya uy-
gulanan politikalarindan taviz verme-
lerine neden oldugunu savunmakta-
dirlar.(M

- Bu baglamda Merkez Bankasinin
bagimsiziginin bu kadar énem ka-
zanmasinin nedeni, para politikasinin
tayini ve uygulamasinin Merkez Ban-
kalarina ait olmasidir. Gergekte; Mer-
kez Bankalarinin 6zerkligi para politi-
kasindaki bagimsizligi demektir. Ba-

gimsizhk kavraminin temel unsuru
"kredibilite"dir. Béylece para politika-
sinin etkin ve verimli olacagini soyle-
memizde sakinca yoktur.

Merkez Bankalarina bagimsiziik
hikametler tarafindan verilir. HOk(-
metlerin kendi kullanabilecekleri yet-
kileri ve glci Merkez Bankalarina
vermeleri ve bu kurumun bagimsiz ol-
masini saglamanin nedenini, bagim-
sizlik yanliar gsoyle agiklamaktadirlar:

Hakametlerin ana hedefi Glkede
fiyat istikranidir veya olmalidir. Ancak
uygulanacak politikalar diger hedefle-
riyle geliskiler yaratabilir. Bankaya ta-
ninan bagimsizlik "ulagiimak istenen
fiyat istikrar" hedefinden sapmalar
gbstermeden istedigi politikay! uygu-
lamasini sagdlar. Ayrica bagimsiz bir
para politikasinin beraberinde isteni-
lenin Ustunde bir Gretim artisini da
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meydana getirecedi varsayimlar ara-
sindadir.®

Hakametlerin idari bilimleri ile
Merkez bankas! arasindaki yetki da-
giiminda dengeli bir sistem gerekli-
dir. Bu denge Merkez Bankasi ba-
gimsizhginin ve para kredi konusun-
daki sinirlarin en etkin ve akilc bir ge-
kilde tespit edilmesine imkan sagla-
yacaktir.

Bu denge; enflasyon ve butge
acig! gibi makro ekonomik degisken-
lerin istikrart bozmasini ve hedeften
uzaklasilmasint dnleyecektir.

Merkez Bankalarinin fiyat istikra-
nna yonelik tim galismalan, huki-
metlerin u¢ dnemli beklentisi ile geli-
sebilir; birincisi, hikametlerin mali is-
lemlerini  yGrutmek. ikincisi, finans-
man agtklarini kapatmak. Uglincisii
ise, Ozel sektdr ve kamudaki gelisme
projelerinin uygulanmasindan dogan
aciklan kapatmak, kredi vermektir.

Merkez Bankalar kendi belirledi-
gi hedeften uzaklasmamak ya da
olumsuz etki yaratmamak kosuluyla
hikumetlerin bazi ihtiyaglarint karstla-
yabilir. Ayrica Merkez Bankalarinin;
ekonominin dengeleri kurulurken,
bitge agi@inin miktarn belirlenirken,
hikimetlere ek bir harcama yuku ge-
tirecek konular kanunlagirken, harca-
malar arttinlirken; hikimet ile birlikte
s6z hakki olmasi gereklidir.

Bagimsizlik tartigma ve kistaslart-
na gegcmeden 6nce Merkez Bankaci-
hginin  tarihini  kisaca Ozetleyelim:
Merkez BankacHigr Avrupa'da iki te-
mel prensip Uzerine olusturulmustur.

Ozel bir bankaya bazi haklar ve
ayricaliklar vererek finansal konular-
da hizmet ve avantaj saglamak ve

bunun igin kanuni diizenlemeler yap-
mak.

Para basimini tek elde toplamak
ve bunun sonucunda paraya guven
ve 6demelerde kolaylik saglamak gibi
amaglarin, para basma hakkinin getir-
digi geliri elde etmek olan politik mo-
tivasyonlarin birlesimi ile milli bir para
birimine sahip olmakti.

Ulkemizde de Merkez Bankasi
benzer unsurlarl tagimakta ve devlet
bankas! olarak lanse edilmektedir.
Kanun ile 6zel ve dnemli haklarla do-
nanmasi Merkez Bankasini hem ban-
kalarin bankasi hem de likidite kayna-
g haline gelmesini sagliyordu. Yapi-
lan aragtirmalarin sonucu Merkez
Bankaciligr fonksiyonunun evrensel
bir olgu oldugunu géstermektedir.

Ekonomilerde sabit kur ve altina
konvertibiliteden vazgecildiginde ise,
bu kez bankalann para politikasi
fonksiyonu ortaya gikiyor. Bu fonksi-
yon uygulamada istenileni gergekles-
tirebilmek ve hedeflerden sapmamasi
icin bagimsizlik kavramini ortaya ¢t
karmistir.

"Burada neden bagimsizlik?" so-
rusu akltmiza gelmektedir. Bunun ne-
deni ise hukumetlerin kisa vadeli ¢i-
karlar icin para politikasina karsilik,
Merkez bankalarinin daha uzun vade-
li apolitik prensiplere gére davranma-
s| sonug olarak da daha basarnl bir
para politikasinin saglanmasindan
kaynaklanmaktadir.

Bu dislnceye iki temel agidan
yaklasabiliriz.®) Birincisi; para politi-
kasl, anayasa ile ginlik veya kisa va-
deli yaklagimlann diginda tutulabilir.
ikincisi ise, Merkez Bankasinin tim
politik gevre ve etkilerden soyutlandi-



DR. ZAHIHE AYYILDIZ ONARAN

nlip politikasinin belirlenmesinde ve
uygulanmasinda tamamen bagimsiz
kabul edilmesi yapilan deneysel su-
re¢ sonunda dunyadaki tim Merkez
Bankalarn iginde tam bagimsiz Mer-
kez bankasinin Alman Merkez Banka-
si Bundesbank olmasi ve Alman-
ya'daki enflasyon oraninin gok dlstk
olmas| bu konuda gekimser olanlara
bir 6rnek olmaktadir.

Bagimsizlik nasil 6lgllimektedir,
bagimsizlik kistaslari nelerdir? Cuki-
erman, Ne Yapti ve Webb tarafindan
yapilan bir calismada bagimsizlik igin
dort kriter belirlenmigtir.)

Birincisi, Merkez Bankas! bagka-
ni ve tyelerin degigim sikligr.

ikincisi, para politikasinin belir-
lenmesi kistaslari.

Ugtinciisti, Merkez bankasinin
amag veya amaglannin belirlenmesi
kistaslari.

Dordlnclst ise, kamu kesimine
agilan kredilerin smirian ile ilgili kis-
tasiardir.

Birincide; Merkez Bankalarn bas-
kanlarinin ve Uyelerinin gorevde kalig
stresinin uzunluk ve kisaligi, gorevi-
ne kimin son verdigi 6nem tagiyor.
EQer Merkez Bankasi (yeleri higbir
baskiya maruz kalmadan uzun dé-
nem (8 yil) gorevlerinde kalabiliyorsa
bagimsiz kabu! ediliyorlar.

Ikincisi; para politikast belirlenir-
ken Merkez Bankasi ve hilkiimet ara-
sinda olusabilecek sorunlarda kimin
daha etkili oldugu ve Merkez Banka-
s'nin rolindn ne olduduna bakilyor
ve Merkez Bankasi gerek bitcede
gerekse dider kararlarda aktif rol ali-
yorsa bagimsiz kabul ediliyor.
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Ugiinciisti; Merkez Bankasina fi-
yat istikran disinda baska amaglar
ylklenmiyorsa bagimsiz kabul edili-
yor ancak diger hedefler (tam istih-
dam, ekonomik blyime vb.) de ylk-
lendiginde bagimsizlik azaliyor.

Son olarak; eger Merkez Bankast
kamu kesimine fazla kredi agmiyor
fazla kamu finansmaninda yer almi-
yorsa bagimsiz kabul ediliyor. (®

Bu kistaslardan hareket ederek
“Turkiye’'de Merkez Bankasi bagimsiz
olabilir mi?" sorusuna agiklik getirme-
ye calisalm. Bazi Ulkelerde oldugu
gibi Tirkiye'de de bagimsiziik prob-
lemlerinin baginda Merkez Bankasi-
nin para politikasi hedeflerini belirie-
yememesi, htkimetlerin denetimi ve
istedigi dogrultusunda hareket etme-
sidir.® Clnk{ Turkiye'de para politi-
kasini uygulamakla yetkili tek kurum
Merkez Bankasi olmayip zaman za-
man Hazine'de para politikas! uygula-
yabiliyor. Yani Ulkemiz de para politi-
kas! konusunda bir ¢ift bash bir g6-
rantl vermektedir.

5 Nisan 1994 kararlari ile birlikte
Merkez Bankasinin kamu finansmani
konusuna sinirlamaiar getirildi. Daha
dnceden Merkez bankas! butgenin %
15'i oraninda hazineye avans ver-

mekteydi.

Buna karsihk Hazine Merkez
Bankasina aglk piyasa islemlerinde
kullaniimak {izere i¢ borg senedi ver-
miyor veya veremiyordu. Ayrica Me_r-
kez Bankasinin kamu kesimine actig!
kredilerin geri 6denme durumu he-
men hemen hi¢ gergeklesememek-
teydi.

5 Nisan kararlariyla buna belirli
sinrlamalar getirildi ancak ne zaman
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taviz verilir, tartigma konusudur. Su
anda ise Merkez Bankasindan iki but-
ge arasindaki farkin % 15'i kadar kre-
di kullaniimaya baglandi. Bu, her yil
% 3 oraninda indiriimektedir. 1997'de
% 6, 1998'de bu oran % 3 olarak be-
lirenmektedir.® Ayrica 21 Subat
1997 tarihi ile itibaren hukimetin
Merkez Bankasindan kullandigi kisa
vadeli avans miktan 494 ftrilyon lira
olarak gergeklesmistir. Yani 3,5 kat
avans kullanma miktan (bu yolla para
basma) artmistir. Bu yolla para basi-
mina sebep olunca ortaya ¢ikan so-
nug¢ yuksek enflasyon rakamlardir.
Aynica kriz dénemlerinde Merkez
Bankasi kaynaklarinin simirli tutulmasi
tartigilmaktadir.

TUKETICI FIYATLARIYLA ENFLASYON

SUBAT SUBAT-SUBAT

1996 1997 1996 1997
piE 45 5.7 77.5 77.7
iTO 59 22 93.7 85.4

TOPTAN ESYA FiYATLARIYLA ENFLASYON

SUBAT SUBAT-SUBAT

1996 1997 1996 1997
DIE 5.8 6.2 63.0 78.6
iTo 4.0 5.1 502 772

Kaynak: DIE, 1997.

Yukaridaki rakamlardan da goéril-
digu gibi, ulkemizde kronik enflasyon
bagimsiziik igin biraz ge¢ kaldigimizi
gosteriyor. Ancak yine de dlsUk bir
enflasyon icin bu kavrami dugundp ki-
sa dénemde uygulama gabalarina gi-
rismeleri gerekmektedir. Bagimsizlik

gorusini savunanlar neler olabilece-
gini kisaca soyle 6zetlemiglerdir.®

1. Maliye politikalariyla para poli-
tikalarinin desteklenmesi.

2. Devlet kendine kaynak yarat-
mal.

3. Merkez Bankasinin ve baskasi-
nin siyasi baskilardan yasal olarak
korunmasi.

4. Ekonomik, sosyal ve yapisal
istikrari saglayici politikalar benim-
senmeli.

5. Merkez Bankasi devletin finan-
soru rolunden kesin olarak arindiril-
mall.

6. Para politikasinin tek ve temel
hedefi fiyat istikrar olmalhdir.

Arastirmacilar bu kriterler gergek-
lestigi zaman bagimsiziigin saglanmis
olabilecegini savunmaktadirlar.(19

Genel olarak Merkez Bankasi
6zerkligi ile ilgili sonuglan séyle 6zet-
leyebiliriz.

Makro ve mikro kontrolin birbi-
rinden aynimasi, parasal politikanin
ve ihtiyati denetimin kombine edilme-
si veya edilmemesine acgiklik getirmek
agisindan yararll olmaktadir. Ancak
boyle bir kombinasyon i¢in éne suri-
len nedenler makro kontrol icin ge-
cerli degildir. Para politikasinin ve
(mikro) ihtiyati denetimin kombine
edilmesi veya ayriimasi konusundaki
hukamler baglayici nitelikte degildir.
Her sekilde Merkez Bankasi bagim-
sizh@i igin yeterlidir. Ayrica bankacilik
sisteminin yapisi diginda, Ulkenin pa-
ra politikasinin izledigi yolda bu duru-
mu agiklayacak bir faktérdar.
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Tablo 1
Merkez Bankalarinin Kanundan Gelen Bagimsizlik Dereceleri ve
Yillik Ortalama Enflasyon (1980 — 1989)
Kanundan Ortalama Kanundan Ortalama
gelen bagimsizhk enflasyon gelen bagimsizlik enflasyon
(endeks) (%) (endeks) (%)
Almanya 0.69 3 Arjantin 0.40 143
isvigre 0.64 3 Habesgistan 0.40 4
Avusturya 0.61 4 Ldbnan 0.40 72
Danimarka 0.50 7 israil 0.39 7
ABD 0.48 S5 Barbados 0.38 72
Kanada 0.45 6 Uganda 0.38 18
irlanda 0.44 9 Nijerya 0.37 4
Hollanda 0.42 3 Malezya 0.36 50
Avustralya 036 8 Meksika 0.34 9
I1zlanda 0.34 32 Hindistan 0.34 10
Ldksemburg 0.33 5 Botswana 0.33 o5
Isveg 0.29 8 Zambia 0.33 37
Finlandiya 0.28 7 Gana 0.31 4
ltalya 0.25 11 Romanya 0.30 119
Yeni Zelanda 0.24 12 Bolivia 0.30 12
Fransa 0.24 7 Samoa 0.30 8
Ispanya 0.23 10 Gin 0.29 3
Japonya 0.18 3 Singapur 0.29 8
Norveg 0.17 8 Kore 0.27
Belgika 0.17 5 Endonezya 0.27 9
Yunanistan 0.55 18 Kolombiya 0.27 2i
Misir 0.49 16 Tayland 0.27 6
Kosta Rika 0.47 23 G. Afrika 0.25 i
Sili 0.46 19 Macaristan 0.24 9
Trkiye 0.48 41 Uruguay 0.24 45
Nikaragua 0.45 128 Panama 0.22 3
Malta 0.44 3 Pakistan 0.21 7
Tanzanya 0.44 27 Brezilya 0.21 419
Kenya 0.44 10 Tayland 0.21 5
Filipin 0.43 13 Zimbabwe 0.20 12
Zaire 0.43 45 Katar 0.20 4
Peru 0.43 108 Nepal 0.18 10
Honduras 0.43 7 Yugoslavya 0.17 73
Venezuela 0.43 19 Fas 0.14 7
Bahama 0.41 6 Polonya 0.10 36
Portekiz 0.41 16
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Tablo 2
Merkez Bankasi Bagkanlarinin Degisim Suresine Bagh Bagimsizhk Dereceleri
(1950 — 1989)

Kanu?dan Ortalama Kanundan Ortalama
gelen bagimsizik enflasyon gelen bagimsizhk enflasyon
(endeks) (%) (endeks) (%)
I1zlanda 0.03 0.00 Libnan 0.19 0.10
Hollanda 0.05 0.10 Nijerya 0.19 0.10
D_animarka 0.05 0.00 Bahama 0.19 0.20
LOksemburg 0.08 0.00 Fas 0.20 0.20
Norveg 0.08 0.10 Habesistan 0.20 0.10
!(alya 0.08 0.00 Kolombiya 0.20 0.20
Ingiltere 0.10 0.10 Romanya 0.20 0.20
Kanada 0.10 0.10 Portekiz 0.20 0.30
Almanya 0.10 0.20 Tayland 0.20 0.10
Avustralya 0.10 0.20 Yugoslavya 0'23 0.20
Finlandiya 0.13 0.20 Endonezya 0'23 0.20
Isvigre 0.13 020 Zaire 093 0.20
Belgika 0.13 0.10 Nepal 0'24 0.10
iAIBDd 0.13 020 Panama 0.94 0.20
E_[ anda 0.15 020  Pakistan i 0.30
Fransa 0.15 0.10 Polonya B 0.50
Isveg 0.15 0.30 Malta 28 0.20
Yeni Zelanda 0.15 y Gana 0.28 )
Avusturya 0.15 41 Venezuel 0.28 e
Japonya 0.20 LY e 0.30 a0
v Misir
Ispanya 0.20 S0 o 0.31 £sg
Hindistan ¢ 0.30
Peru 0.33 0.30
) Cin 0.33 0.30
9eh§mek1e olan Uganda 0.34 0.20
Glkeler Nikaragua 035 0.40
0.00 Singapur 0.37 0.60
Barbados 0.11 019  Trkye o A
= i 000  Botswana 0.41 0.50
Fllipin 0.13 020 Kore e S
Honduras 0.13 offo- 3l 832 o4
Tanzanya 0.13 phio  stiuouay 0.58 0.3
Malezya 0.13 020 Samoa ; 255
israil 0.14 0.20 Kost_a Rika 0.58 0.40
i 045 040 Brgz;lya 0.88 0.80
Meksika 0.15 0.30 Arjantin 0.93 1.00
Kenya 0.17 0.20
Yunanistan 0.18 0.20

Macaristan 0.18 0.10
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Para politikasinin, Merkez ban-
kas| bagimsizlig1 baglaminda asil he-
def "fiyat istikrarn" olmalidir. Diger he-
defler fiyat istikrar bozucu etkisi ol-
madid! takdirde desteklenmelidir.(11)

Para politikasi ne kisa ne de gok
uzun vadeli olmaldir. Orta vadeli pa-
ra politikasi yurttdlmelidir. Devresel
olmayan bir para politikasi tavsiye
edilmelidir. Merkez Bankasi bagim-
sizhgi para politikasi iginde iyi bir ara
hedefler segimi ile basarli olabilir.
Acik ekonomilerde dlkenin kendi pa-
rasini, belli sartlar altinda, kendisin-
den daha geligsmis ve buyuk ekono-
miye sahip Ulkenin parastyla endeks-
lemesi iyi bir politika olabilir.

Para politikasi ile doéviz kuru poli-
tikast arasindaki gatigmalan ¢ézimle-
mek igin; Merkez Bankalarinin bu ko-
nudaki 6neri ve politikalann kamuya
duyurmasi 6zerklik agisindan énemli-
dir.

Ozerklik ne kadar fazla ise, Mer-
kez Bankasi Baskaninin itibar ne ka-
dar yuksek ise ve fiyat istikrari konu-
sunda hukUmetlerin ve kamuoyunun
deste@i ne kadar yiksek ise dzerkli-
gin korunmasi o kadar kolay olacak-
tir. Hikimet, Merkez Bankasi (zerin-
deki baskilar asgariye indirmek igin;
bltce aciklanni kiaguk tutmal, Mer-
kez Bankalari kamu kesimini finanse
etme zorunlulugundan kurtanitmall ve
bitge belirlenirken Merkez Bankalari
da sbdz sahibi olabilmelidir. Ve son
olarak da; Merkez Bankalari para po-
litikas! araglanni segmede bagdimsiz
olmali, gok sik bir sekilde agik piyasa
islemlerine girmemelidir. Fiyat istikra-
1 hedefine ulagabilmek igin segecegi
ara hedefleri kendisi tayin edebilmeli-
dir. Tim bu kosullar saglanabildigi
takdirde Merkez Bankasi bagimsizli-
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ginin saglanabilecegini sdyleyebilme-
miz mumkanddr.

Dlnya bagimsiz Merkez Banka-
sina ornek olarak Alman Merkez Ban-
kasi (Bundesbank), Avrupa Merkez
Bankasi (Eurobank), Amerikan Mer-
kez Bankasi (FED), Yeni Zelanda
Merkez Bankasint verebiliriz. En iyi
ornek Bundesbank'tir. Avrupa Mer-
kez Bankasi'min t0zidl de Bundes-
bank'in tUzdgund model olarak al-
maktadir.(12)

TlUrkiye'nin bu duruma gelebil-
mesi igin bircok agsamadan gegmesi
gereklidir. Su anda yasal olarak bir
bagimsizlik s6z konusu ise de uygu-
lamada bundan bahsetmek ¢ok zor-
dur. Belli bir oranda ekonomik gelis-
meyi sagladigimiz takdirde belki de
endeksleme ydntemi veya diger ba-
gimsizlik kogullanndan sozedebilme-
miz mimkun olacaktir.

Ulkemizde yasadigimiz kronik
enflasyonu yenebilmek igin gok izl
bir sekilde ¢ozim politikalar Gretme-
miz gerekmektedir. Ancak sunu da
unutmamamiz gerekir ki tim moneter
yaklagimlarimizin disinda ekonomi-
mizde, dider gelismis ekonomilere
gbre yapisal problemlere sahibiz. Her
seyden Once yapisal degismeyi sag-
ladigimiz takdirde istenilen hedeflere
ulasiimamast igin higbir neden olma-
digi savunulmaktadir. Ayrica Merkez
BankasI'nin kamu kesimi finansma-
nindan vazgegmesi gereklidir. Fiyat
istikrarinin bozulma nedenleri igin de
en dnemli sorun kamu kesimi borgla-
nnin Merkez Bankasi tarafindan fi-
nansmanidr.(13)

Yapisal problemler olarak saglk,
Gcret yapist, nifus, igsizlik, fiskal
problemleri sayabiliriz. Tlrkiye'de po-



60 PARA POLITIKASI VE MERKEZ BANKASI’NIN ROLU

litika gcézumlerini; diger gelismis Ulke-
lere gore degerlendirmemek gerektigi
inancindayiz. Bagimsiziik igin gerekli
politikalart tiretmemiz gerekmektedir.
Turkiye igin yapilan uygulama c¢alis-
masinda da fiskal yon ihmal edilerek,
doéviz kuru, faiz ve parasal taban de-
giskenleri kullanilarak enflasyona etki
edilebilecegi gorilmistir. 1996 yilt
agisindan baktigimizda Merkez Ban-
kasi bagimsizlig: icin yapilan higbir
uygulama olmadigi gibi Merkez Ban-
kasinin yukd artmaktadir. Ekonomik
problemlerin katlanarak artmasi, belli
bir politika tercihi olmamast, neredey-
se gunlik kararlarla hareket edilmesi
en azindan uzun bir siire bagimsizhgt
tartismanin bile zor oldugunu goster-
mektedir. Konsolidasyon ve moneti-
zasyon gibi uygulama paketleri tam
tersine bagimhiigi ve devletin mida-
haleci glcin(i arttiracagi varsayil-
maktadir.
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Ayin Ekonomik Olaylari

Dr. YILDIRIM KILKIS

=l 997 Subat ayi, 6zellikye ay sonuna dogru Hikimet ile Milli Guvenlik Kurulu

arasinda cereyan eden rejim ve laiklik toplantisi ve uyarisi nedeni ile ekono-
mik olaylarin nispeten durgun ve az oldugu bir ddnem olmustur. Refah—Dogru
Yol koalisyonu igindeki antagmazliklar ekonomide adeta bir bekleme dénemi ya-
ratmigtir. Bununla beraber "Hayat Durmaz" kurall geregince, bazi olaylar devam
etmistir. Bunlari kisaca agiklayalim.

i¢ ve Dig Borglanma

1997’nin basindan 13 Subata kadar olan bir buguk ay iginde 636.7 milyon
dolar dig borg 6demesi yapildigi, Merkez Bankas verilerinden anlagiimaktadir.
Merkez Bankasi 1996 yilinda 9 milyar 413 milyon dolar dig bor¢ ddemesi yap-
mustir. ic borglanma devam etmektedir. Hazine, 7 Subatta 10 ay vadeli bono iha-
lesinde 125.6 trilyonluk satig yapmistir. 26 Subatta 287 glnlik 155 trilyon 33 mil-
yar liralik bono ihalesini agmigtir.

Doviz kurlarinda, 6zellikle dolar kurunda Subat ayinda artigin devam etme-
yecedi, bankacilar tarafindan ifade edilmekteyse de, Hukimet krizi endigesinin,
dovize talebi arttirdigi tahmin edilmektedir.

Destek Kredileri

Uretim ve ihracati desteklemek igin kaynak arayiglar, Ziraat Bankasindan
tarnma 1.1 katrilyon liralik kredi imkani ile sonuglanmig, ayrica Almanya'dan 250
milyon Euro-Mark'lik yeni bir kaynak saglandigt ekonomiden sorumliu Devlet Ba-
kanliginca agiklanmistir. Bu kaynagin KOBF'lere ihracat destegdi olarak kullanila-
cag ifade edilmektedir.

Ozellestirme

Koalisyon Hukimetinin ortaklari arasinda gerginlik yaratan bazi dzellestirme
olaylarinin sonuca baglanmasi beklenmektedir. Bu olaylar, Etibank, Anadolu
Bankas! ve Denizbank ile ilgilidir. Bu bankalarin satigi i¢in hazineden onay ¢ik-
mis ve bankalar alanlarin gerekli teminati yatirma hazirligina bagladigi égrenil-
migtir.
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ithalat

1997 ithalat rejiminin yil basindan itibaren yUrirlige girmesi igin, en geg
Ocak ay| basinda imzalanmast gerekirken, Hikimetin iki kanadi arasindaki str-
tisme yuzinden iki ay gecikmig, fakat 1 Ocak 1997'den itibaren gegerli olarak
yararlige girmistir.

Diger taraftan, 1996 yilina ait rakamlar henuz ilan edilmemistir. Ancak DIE,
1997 Ocak ayi dig ticaret rakamlarin agiklamigtir. Buna gore Ocak ay! ithalat: 3.3
milyar, ihracat ise 1.7 milyar dolar olmustur. Ithalatin, ihracatin iki kati oldugu
gorulmektedir.

Huikumetin, kaynak saglama geredi ile bedelsiz oto ithaline yol agmasi,
AB'nin AT digindaki Uleklerden oto ithaline itiraz etmesine neden olmustur. Bu
nedenle AT disi Ulkelerden ithali 6ngérllen ithalat Hukimet tarafindan askiya
alinmigtir.

Bankalara Asgari Sermaye Sarti

Resmi Gazetede yayinlanan teblig ile, yeni kurulacak bankalar igin gerekli
asgari sermaye 2 trilyon liradan 3 trilyon liraya ylkseltilmistir.

Enflasyon

1997 Subat ayinda, DIE rakamlari ile, tiketici fiyatlar indeksi aylik % 5.7, yil-
ik % 77.7 olmustur. Toptan egya fiyatlart ise ayhk % 6.2, yillik % 78.6 olmustur.

Zamlar

» iskenderun Demir ve Gelik A.S'nin (rettidi ingaat demirlerine 3 Subattan
itibaren % 5.88 — 6.25 arasinda zam yapildi. Buna ilave olarak 28 Subatta tekrar
% 0.52 — 5.50 arasinda zam yapild1.

= Otomobil fiyatlarina 8 Subattan itibaren zam yapildi. Bu zam Tofag'in tret-
tigi otomobillere % 0.2 — % 5 oraninda, ithal edilen Subara marka otolara % 6
olmustur.

» Tagkomuri fiyatlarina % 7.62 — 7.84 arasinda zam yapild.
 Tlipgaz fiyatlari 8 Subattan itibaren % 5 arttirildi.

» {stanbul — Bursa arasinda sefer yapan Sénmez Hava Yollar bilet tcretle-
rine 24 Subattan itibaren % 19 zam yapildi.

« Gaykur isletmeleri gay fiyatlarina 12 Subatta % 34.8 zam yapild.
» Gubre fiyatlanina 26 Subattan itibaren ortalama % 25 zam yapildi.
= Erdemir Grlnlerine 3 Martta % 3 — % 10 arasinda zam yapild:.

» 1997 Subat ayinda tespit edilen zamlara ilaveten; pamuk ipligine % 24.4,
pirince % 16.7, gimentoya % 7.9, sigir etine % 6.4, kuru fasilyeye % 3.9, kaugu-
ka % 3.6 oranlannda zam yapilmigtir.
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SiZ DE ABONE OLUN!

~Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi»ne abone olanlar,
«Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi»ni 6nce okuyanlardir.

Adi Soyad

Firma Adi  : RN -

Adres S e oo L

Posta Kodu @ ..o B itecoossoriit s ontvnns S e Tel: . orneeeeseenn

[] Abone olmak istiyorum.
[] Yeniden abone olmak istiyorum.

[ Litfen temsilcinizi génderin (istanbul’da oturanlar igin).

«BANKA VE EKONOMIK YORUMLAR» Aylik Dergi, 12 sayi i¢in 1997 Yili Abone
Kosullarn;

YURT iGi YURT DISI
[ 6 Aylik: 1.440.000.- TL [0 6Aylk25$
] 1 Yilk: 2.400.000.- TL [J 1Yilik: 40 $
Not: Ogrencilere % 40 indirim yapiimaktadir,
Abone bedeli (.-.....ccccovreiiin, ) TL, asagidaki isaretli banka hesabi-

niza havale edilmistir.

EI T |§ Bankas) D Akbank TAS. |:] Yapi Kredi Bankasi |:| Ziraat Bankasi |:I T. Ticaret Bankas:
Cagaloglu Subesi Nisanca §ubesi Gemberiitag Subesi Beyoglu $ubesi Nuruosmaniye Subesi
Hesap No: 256318 Hesap No. 10469-5 Hesap No. 2269-9 Hesap No. 768 Hesap No: 21345

<EKONOMIK VE SOSYAL YAYINLAR AS.» adina, abone bedeline lligkin, bankaya yatrdiginiz
makbuzun (ve 8grenci iseniz, 6grenci kimliginizin) fotokopisini, yukardaki abone formu ile birlikte
litfen, « Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi; Binbirdirek Mahallesi, Suterazisi Sokak, No. 6 / 2;
34400 Sultanahmet — ISTANBUL = adresine génderiniz. Ya da su numaraya Fax gegebilirsiniz:

(0 —212) 51866 43 * Tel: 518 17 32
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y Renault 19 Europa...
_Yillarca yepyeni..

Renault [9 Europa . Evet, estetik, evet,
cok qekici, gok konforlu, gok dinamik

Tutkuyla baglanacaginiz bir otomobil ..
Ustelik, Renault 19 Europa saglamhq
estetige feda etmiyor. Hem
goruntimuyle, hem de saglamhgiyla
yillarca yeni. yepyeni kaliyor Renault 19
Europa 1.81 RTI genis i¢ mekaninda
sdricdye ve yolculara mikemmel bir
konfor sunuyor... Hidrolik ve yukseklik

ayarh direksiyon, elektrikli dis dikiz aynasi,

Renault 19 Ewropa lle g aynntili bigi iGin BILG] RENAULT-MAIS'n
(212) 293 26 26 numarall telefonunu arayin, sicasiyla 1-7 na'lu Luslara bas n.

standart klima, ileri teknoloji drand,
quclu, gevre dostu motor ve diger tum
astan ézelliklerini uzun.. ¢ok uzun yillar
ayni kalitede, ayni mukemmellikte
yasatiyor. Renault 19 Europa'nin
1.8i RTl ile birlikte 1.6 RT, 1.4 RN ve
1.4i RT'den olusan 4 dedqisik tipinden
hangisini secerseniz segin, bu sizin
en uzun sdreli tutkunuz olacak.
Cunku yillar gegecek, Renault 19 Europa

hep yeni kalacak.
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