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Ekonomik Gostergeler (ig)
Haziran / 2000

1996 1997 1998 1999 2000
Aralik Ocak Subat
T.C. MERKEZ BANKAS|
Daoviz ve Alin Meveudu {milyon §) - 19475.0 207230 242330 24160.0 242200
Banknot Mitan (miyar TL) = 7588780 13285420  2390748.0 21237(%) 2399.7(")
T.C. Merkez Baniasi I Kredileri (mityar TL) - 346408.0 9098.0 98260 10.6(% 10.6(%
Hazneye Kxa Vadeli Avans (milyar TL) - 3376230 - = 'w =
BANKALAR (milyar TL)
Toplam TL Mevduat 12843837 66251250  24185281.0 - = =
Tican Kuruluglar Mevdual 4746323 9504260 21147900 = = =
Tasaind Mevduat 17331182 31936120 64273690 - - =
Vadese Tasarruf Mevduah 1339199 233887.0 2264050 A = =
Vadeli Tasarrul Mevduab 1599198 3 29597250 6100964.0 a o =
Mavduat Sertikasi 11207.6 1590 150 - - -
Resmi Kurufus Mevduat 165741.0 214160 364966 0 = = =
Bankatar Mevduah 4854982 12411920 24107240 - - -
Diger Kurulugiar Mevduat 4241862 9704910 2037881.0 - - -
Déviz Tevdiati 28511320 5920236.0 10783777.0 - - -
Toplam Krediler 3860069.8 8811892.0 14122355.0 - - -
Tanm 668826 0 1504492.0 11707310 - - -
Intisas Krediler 351902.0 668676.0 - - = A
Masiek (Kixiik Esnaf ve Sanatkr) 72520 140062.0 2113240 - - -
Gayrimenk] 773800 1270970 3112200 - - -
Denizcitk 47320 13253.0 214910 - - =
T 117700 15958 0 257890 - - -
Dier htisas Kreder 747660 167063.0 042210 - o =
Ticari, Smai, Sa 25981713 6155286.0 20447760 - - =
PARA ARZI (milyar TL) - 1378504.0 20841740 49312620 4550.0() 47372(9)
FIYATLAR (DIE: 1987 = 100, 1994 = 100)
Toptan Esya Fiyatlan indelsi (Genel) - 1.7 12151 19795 2094.0 21793
Tanm {Genel) - 912 16354 21263 2952 24706
imalal Sanayi (Genel) - 7435 10938 19329 20311 2090 4
Tiiketei Fiyatian (Tdirkye) = 857.5 1488.1 24566 25759 2671.3
Tketii Fiyatian (istanbu) - as.1 14905 25210 26478 27315
DI§ ODEMELER (mityon §)
Dsalm (CIF) - 48559.0 459210 4069 5 20233 71028
Drgsatm {FOB) - 262610 26881.0 26833 1993.4 41089
Isgi Dovizieri - 4197.0 5356.0 4529.0 3150 -

Notlar. (1) TCMB altin ve dévz meveuduna, ahin slokunun yeniden degerlendirmesinden dogan deder artslan dahildir. (2) TCMB kredilerine, borg tahkimleri
{korsobde edlen kredder) dahd degidy. {3) Para arn (M,) dar tanumdu. (4) Fiyatiar, Ocak/1996'dan tibaren «1994=100= olarak veriimekdedir. {5) Disalum, dx-
satim rakamlan Gubat/1996, ¢ ddvizleri Ocak/1996 itbariyledit
[*) 2000 yi: Ocak ve Subat ay) Banknol Miktan, T.C Merkez Bankasi ic Kiedieri ve Pasa Arz Trilyon TL'dir.
‘\,"

=
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Hacettepe Universitesl, isletme B6lima Yaksek Lisans Ogrencisi

Elektronik Ticarette Odeme Araglan

1. Girig
B ilgi ve iletigsim teknolojisinde-
ki gelismeler, toplumlarnn

sosyal ve ekonomik yapilarinda
onemli degisiklikler meydana getir-
mektedir. Bilgi, teknoloji, internet ve
uzay ¢ag: gibi adlandirmalarla 6zet-
lenen bu gelismeyi takip edemeyen
sirketler ve devletler, dinya ile en-
tegrasyonda ve dolayisiyla uluslar-
aras! rekabefte 6nemli sikintilarla
karsi karglya kalabileceklerdir.

Teknolojideki geligmeler, bera-
berinde bilgisayar kullanimini toplu-
mun tim kesimlerine yayginlagma-
sim getirmektedir. Artik geligmemis

Ulkelerde bile, bilgisayar kullanimi
toplumun her kesiminde cagin bir
geregi olarak algilanmaktadir. Bilgi-
sayar teknolojisindeki gelismeler
sayesinde, sayisal bigime dénusgtu-
rulebilen yazilh metin, ses ve gérin-
talerin hizh, ucuz ve basit bir gekilde
islenmesi, iletilmesi ve depolanmast
mimkin hale gelmektedir. Boyle-
ce, kisa sure igerisinde hacmi 1 tril-
yon dolara ulasacagl tahmin edilen,
elektronik ticaret (e-ticaret) ortaya
crtkmigtir.

E-ticaretin; dunya ile entegras-
yonu kolaylastirmasi, rekabet Us-
tanltga saglamasi, uluslararast tica-
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retten daha ¢ok pay alma, Uretici ve
tlketicilere gok cesitli ve wucuz
alig-verig imkanlarini saglayabilmesi
gibi bir takim yararlari, bu alandaki
geligmelerin yakindan takip edilme-
sini gerekli kilmaktadir. Ozellikle
dinya genelinde internetin yaygin
bir sekilde kullanilmaya baslanmasi
ile birlikte e-ticaret, 21. yy'a damga-
sini vuracak bir gelisme seyri igin-
dedir. Bu nedenledir ki basta resmi
ve 6zel kurumlar olmak lizere, tlke-
ticiler, ureticiler, gazeteciler, hiki-
metler ve akademik gevreler konu-
ya yogun ilgi géstermektedirler.

E-ticaretteki gelismeler, top-
lumlarin sosyal, ekonomik, hukuk-
sal ve finansal yapisinin yeniden
sorgulanmasini da beraberinde ge-
tirmistir. Gergekten de birbiri ardina
vapilan ulusal ve uluslararasi du-
zeydeki toplantilarda, e-ticaretin ge-
tirdigi yeni sosyal, hukuksal ve fi-
nansal yapinin ne olabilecedi nok-
tasinda yogun tartigmalar yapilmak-
tadir. Su noktanin altinin 6nemle gi-
zilmesi gerekir. E-ticaret ve bununla
yakindan ilgili olan elektronik 6de-
me sistemleri konusunda higbir Ul-
kede hukuksal yapl henlz tamam-
lanamamig; terminoloji ve altyapi
da heniz tam anlamiyla yerlesme-
mistir.

Bu calismanin amaci,
e-ticaretle birlikte ortaya gikan yeni
6deme araglari hakkinda bilgi ver-
mektir. Galigmada énce paranin ge-
lisimi hakkinda kisa bir tarihge veril-
mis, daha sonra e-ticarette 6deme

araglari, elektronik para (e-para),
e-paranin yararlar, getirmis oldugu
sorunlar, mevcut parasal sistem ile
elektronik 6deme sistemlerinin kar-
sllagtinimasi; dinyada ve Tirki-
ye'de e-para uygulamalan hakkinda
baz bilgiler verilmistir.

2. Paranin Kisa Bir Tarihgesi

Glinumulz édeme sistemlerinde
yaygin bir kullanima sahip olan ka-
gt (ve madeni) para, gok 6nemli
asamalardan gegerek buglink ko-
numuna geimistir. Sosyal ve ekono-
mik etkenlere bagll olarak degisime
ugrayan paranin orijinine bakildigin-
da farkli gérintimlere sahip oldugu
gorulmektedir. Asya’dan  Afrika,
Amerika ve Avrupa’ya kadar uza-
nan topraklar Uzerinde deri, bon-
cuk, kicuk cay paketleri, seker ka-
migl, gakil taglari, renkli taglar, deniz
kabukiari, tuz, balina digleri, inek,
tutin, Hindistan cevizi ve gesitli bd-
yuklikteki tas pargalarn degisim
aracl ofarak kullanilmistir. Bu tar
araglarin kullanildig sisteme
"mal-para sistemi" adi verilmektedir.

Mal-paranin  kullanimi, tahmin
edilebilecegdi gibi, 6nemli sorunlara
yol agmigtir. Paranin en onemli
fonksiyonu olan mubadele fonksi-
yonunun yerine getirilebilmesi igin
paranin tasinabilir, dayanikli ve bo-
linebilir olmasi; deger 6lglsl ola-
bilmesi igin de degerinin istikrarl ol-
masi gerekir (Hig, 1992, s.5).
Mal-para, siralanan bu O&zelliklere
yeterince sahip olamadigindan yeri-
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ni metal paraya birakmisg ve boyle-
ce "metal-para sistemine" gegilmis-
tir. Bu sistemde para fonksiyonunu
yerine getirmek icin altin basta ol-
mak Uzere bakir, platin ve gumus
gibi muhtelif madenler kullaniimig-
tir. Bazen tek metal, bazen de ift
metal birlikte (bimetalizm) para ola-
rak kullaniimigtir. Zamanla metalle-
rin safiginin bozulmasi, az veya
gok bulunmasi gibi durumlara bagh
olarak ortaya ¢ikan birtakim sorun-
lar, bu sistemden kagit para siste-
mine gegilmesine neden olmustur.

Boylece tarihi slreg icinde dde-
me sistemlerinin ve araglarnin ge-
ligmesi ile mal-para sistemine siray-
la; altin-para (Gzerinde herhangi bir
kisit olmayan kabaca ayrigtinimig
metal), altin-sikke-para (ayarn otori-
tece garanti edilen ve iglenmis me-
tal para), gumdis-sikke-para, al-
tin-banknot-para (kargilig! altin olan
banka miulkiyet belgeleri), -bank-
not-para (herhangi bir mal olarak
karsiigr bulunan ticari belgeler,
banka dekontlar), fiyat-para (dola-
sima gikarilan kigi veya kurumun iti-
barini simgeleyen Uzerindeki birim-
le degerlendiriimis kagitlar) ve ya-
sal-fiyat-para (merkezi otoritenin iti-
barini simgeleyen kagitlar) olarak
adlandirilan para turleri eklenmistir
(Abaan, 1997, s. 5-6).

Ginumiizde  yasal-fiyat-para
kullanilmakla birlikte, e-ticaretle bir-
likte gelen yeni 6deme aragclar s6z-
konusudur. Gergekten de hemen
hemen hergtn, ozellikle yabanci

kokenli finansal dergi ve gazeteler-
de yeni 6deme sistemleri ve aragla-
n Gzerinde birgok yazi yazilmakta-
dir. Ozellikle internetin giderek ticari
amagh kullaniimaya baslanmasi ile
birlikte, alicilar ve saticilann yeni
6deme sistemi konusundaki talep-
leri hizla artmaktadir. Artan bu ta-
lepleri karsilayabilmek igin yeni
6deme araglannin denenmesi galig-
malar bitin hiziyla devam etmek-
tedir. Bunun igin 30'dan fazla tek-
noloji ve sistemin test edilme asa-
masinda oldugu sdéylenmektedir
(Aytekin, 1998, s. 36). Arastirmalari
yapan kuruluglar arasinda Digicash,
Microsoft, Hawlett-Packard, Gemp-
lus, Mondex, Visa, Mastercard,
Netscape ve First Data gibi daha
birgok bliylk kurulugun bulunmasi,
bu konunun 6nemini ortaya Koy-
maktadir.

3. E-Ticarette Odeme
Araglan"

E-ticaretin ginimiizde giderek
yayginlagsmasi, beraberinde kendi-
ne 6zgU yeni 6deme araglarini gan-
deme getirmistir. Yeni sistem, mev-
cut 6deme aligkanliklarinda énemli
degisikliklere yol agacak gibi gértl-
mektedir. Bununla birlikte, gini-
mizde elektronik ticarette kredi
kartlanimin 6nemli 6l¢lide kullaniliyor
olmasi, tlketicilerin o&zellikle bu
kartlara benzer yeni 6deme aragla-
rna hizh bir sekilde uyum saglaya-
bilmesini kolaylastiracaktir.
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E-ticarette 6demelerde kullani-
lacak 6deme araglarn Uzerinde 6zel-
likle yurt disinda yogun ¢aligmalarin
yapildig: goézlenmektedir. Bu galis-
malarin sonucunda 21. yy.da nasil
bir édeme sisteminin kullanacag:
da belirginlesecektir. Nitekim simdi-
den bu sistemde kullanilacak arag-
larn neler olacagl konusunda bazi
gelismeler sézkonusudur. Ortaya
gikan yeni éddeme araglannin sinif-
landinimasi bakimindan farkl yakla-
simlarin sergilendigi gérilmekle bir-
likte, bu araclarn genel olarak iki
grup altinda toplamak mimkindur.
Bunlar, kart tabanli (prepared card
based) ve yazilm tabanh (prepared
software based) elektronik paradir.
Kart tabanl elektronik para Urunieri
Uzerinde manyetik bir bant ya da
mikrogip bulunan bir plastik karttir.
Yazilim tabanh elektronik para Grin-

gisayarin belleginde belirli bir mik-
tarlarda paranin sanal olarak sak-
lanmasindan ibarettir (Group of
Ten,
http://mwww.bis.org/publ/gten.01,
s.3). Genel olarak yapilan bu grup-
landirmanin daha genis bir ifadesi
Sekil 1'de gériimektedir.

Bu araglann bazilarinin yeni ye-
ni kullanimaya baglanmasi nede-
niyle, bunlar hakkinda kisaca bazi
bilgilerin verilmesi yararli olacaktir.
Kart tabanli elektronik para aragla-
rinda, kart Gzerinde saklanacak fon
degerini saklamak igin iki basit yon-
tem kullanilir. Bunlardan birincisi,
her iglemde iglem tutan kadar de-
gigtirilen tek bir denge degeri sakla-
yan denge tabanl (balance-based)
yontem, ikincisi ise her bir iglem
igin sabit bir miktarin harcanmasina
olanak saglayan sabit elektronik

leri ise, aga bagl bir bilgisayara notlar yollayan not tabanli (no-
ylklenen bir yazihm yoluyla bu bil- te-based) yontemdir. (Group of
Sekil 1

Elektronik Ticarette Odeme Araglan

l

Kredi Karti Tabanl Odeme

Sifrelenmig Sifrelenmemis  Elektronik
Kredi Karti Kredi Karti Cuzdan

l

Akilli Kart Tabanli Odeme

l

Ag Tabanl Odeme

Elektronik
Gek

Akilll Kart
Benzeri

Dijita! Para
Benzeri

Kaynak: Eri, http;//www.aib.wiso.tu-muenchen.de/lehre/dipl/hperl/c6.htm
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Ten, http://www.bis.org/publ/gten.
01, s.4). Ag tabanli 6deme araci de-
nildiginde; nakit, kredi, gek ve kredi
mektubu gibi gesitli araglarla karsih-
g1 bulunan sanal para anlagiimakta-
dir. Karsllik olarak goésterilen bu de-
gerler, gercek ya da reel para ola-
rak adlandinimaktadir (http://www.
halsp.hitachi.coc/smart  card/em/
chapter3.html.). Bu tur paralar, bir
finansal kurum (banka) tarafindan
daha ¢ok kiagik hacimli ddemeler
i¢in dizayn edilmektedir.

Ag tabanlh 6deme araglarindan
dijital paranin galigma mekanizma-
sinin nasil oldugunu anlayabilmek
icin baz sekillerden yararlanmak
mumkdndir. Sekil 2 ve Sekil 3, diji-
tal paranin arzi ve kullanimasini
gostermektedir (Ecash Technologi-
es, Inc, http://www.ecashtechno-
logies.com/ecash/new/users.html).

Sekil 2, dijital paranin nasil ar-
zedildigini gostermektedir. Goérlle-
cedi Uzere; Ali'nin Bankasi, Ali'nin
bankada bulunan hesabina karsilik,
olusturdugu dijital paralan Ali'nin
bilgisayarina aktarmaktadir. Bu pa-
ralarin fiziki bir 6zelligi yoktur. Ali,
bilgisayarinda bulunan bu paralar
kullanarak istedigi bir aligverigi ya-
pabilir. Bu durum Sekil 3'te zetlen-
mistir.

Sekilden de gorilecegi lzere,
Ali, Veli’'nin magdazasindan yaptig
alig-verig tutarnindaki dijital parayi
Veli'nin bilgisayarina géndermekte-
dir. Veli'nin bilgisayan bu paralar
otomatik olarak Ali'nin bankasina

kontrol igin gonderir. Buradaki
kontroltin amaci, kredi karti siste-
minde oldugu gibi kiginin kredi limi-
tini yada benzeri bir finansal bilgisi-
nin kontrolil (provizyon) degil; kul-
lanilan elektronik paranin gergek
olup olmadigi ve bu elektronik pa-
rayl kullanan kisginin gergekten o ki-
si olup olmadigidir. Banka olumlu
yanit verdikten sonra da Veli, Ali'nin
siparig vermis oldugu mal ve hiz-
metleri génderir. Banka herbir para-
nin bir defa kullaniimasin saglamak
Uzere, herbir paraya bir seri numa-
rasi vermektedir. Bdylece Ali'nin
sahte para kullanmasi veya ayni pa-
ranin tekrar kullanmasi olasil:gi én-
lemektedir.

Bu grupta yer alan diger bir
6deme araci, elektronik gektir.
Elektronik cekler, e-ticarette nakit
para 6demek istemeyenler igin gu-
nimizde kullanilan gekin sanal bir
karsihgr olarak dizayn edilmigtir.
Elektronik ¢ek, gergek ¢cek meka-
nizmas! arasinda higbir fark yoktur.
Burada da, 6deyenin adi, bankanin
adi, 6deyenin hesap numarasi, all-
cinin adi, ve ¢ekin miktan gibi bilgi-
ler bulunmaktadir. Gergek c¢ekten
farkh olarak, elektronik gekte dijital
bir imzanin kullaniimasi s6zkonusu-
dur. Dijital imza, bir ag (zerinde
olan ve ylzylize yapilmayan iglem-
lerde glvenligi saglamak amaciyla
yaratilmig bir sifreleme sistemidir.
iki anahtar sifreden olusan bu sis-
tem ile sifrelenmig olan bir bilgi, an-
cak bu anahtarlarla agilabilir. Bu


http://www.bis.org/publ/gten
http://www.ecashtechno-
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yolla, yapilan édemeler ve anlag-
malar korunmusg olur. Bu ylzden,
su anda kullandigimiz imzadan
farkl yapida bir sistemdir. Elektro-
nik ¢ekle 6deme isleminin nasil
gergeklestiginin  bir &Grnegini gor-
mek Uzere $ekil 4 duzenlenmistir.

Sekil 4'te belirtilen islemlerin
akimi su siraya gére olmaktadir: Bi-
rinci adimda tiketici, gek duzenle-
yen araci kuruma yaptigi alig-verig
tutari karsihginda bir gekin dizen-
lenmesi talimatini verir. ikinci adim-
da talimat alan aract kurum, kendi
bankasina 6deme igin talimat verir.
Uglncii adimda araci  kurumun
bankasi, perakendecinin bankasina
elektronik gekle ilgili verileri transfer
eder. Dérdiinct adimda, 6deme za-
mani geldiginde, édeme tlketicinin
bankas! ile aract kurum arasinda
yapilir. Burada bir noktanin altinin
cizilmesinde yarar vardir. Yukarida

belintilen butun islemler internet or-
taminda yapiimaktadir.

E-ticarette 6deme araci olarak
kullanilabilecek bir diger 6deme
araci ise, akilli kart (smart card)tir.
Akilll kart, kart temelli bir ddeme
araci olup, kredi kartlarinda bulu-
nan magnetik sgeritler yerine o6zel
mikrogipi bulunan plastik bir karttir.
Bu ¢ip sayesinde plastik bir karta,
elektronik para da dahil olmak (ze-
re, her tdrlu bilginin yUklenmesi
mimkin olmaktadir. Para ylklenen
akillr kartin ticari bir islemde kullanil-
mas! durumunda karta ylklenen
parasal miktar azalmaktadir. Kartta-
ki tutar sifirlandiginda® da kart ye-
niden doldurulabilmektedir. Akill
kartlar cogunlukla kapall sistemler-
de belirli satin almalar igin kullanil-
maktadir. Kartin en énemli 6zelligi,
kiginin butun kisisel bilgilerini her
zaman ve her yerde yaninda bulun-
durma imkanini vermesidir (Federal

Sekil 2
Dijital Paranin Arzi

Ali'nin Bankasi

.__-—.-

Ali'nin Bilgisayari

Sekil 3
Dijital Paramin Kullantimast

Ali’nin Bankas! ~——

Veli'nin Bilgisayar =

Ali'nin Bilgisayar

Dijital Para (Onay)

Dijital Para T

Veli'nin Magdazasi !

Mal ve Hizmet
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Reserve  Bank of  Chicago,
http://www.frbchi.org/pubs-peech/p
ublications/booklets/electr...,s. 12).
Bu o6zellikleri ile gok degigik alanlar-
da kullaniimasi mumkun olmakta-
dir. Akilli kartlarnin en 6nemli dzellik-
lerinden biri de nakit tutma maliyet-
lerini 6Gnemli oranda azaltmasi ve ig-
lem hizini arttirmasidir (Group of
Ten, hitp://www.bis.org/publ/gten.
01, s.5). Tablo 1, akilli kartlarin kul-
landigi bazi alanlar hakkinda bilgi
vermek igin dizenlenmistir. Tablo-
da belirtilen kullanim alanlarinin ya-
nisira, akilli kartlarla ATM cihazina
takilarak hesaptan para aktanlabilir,
para gekilebilir ve bankanin internet
Uzerinden hizmet saglamasi duru-

munda da 6zel kart okuyucu takil-
mig evdeki bir bilgisayardan bu tir
iglemler yapilabilir.

Tablodan da gérulecegdi uzere,
akilli kart kullaniminda énumuizdeki
yllarda 6nemli bir artig beklenil-
mektedir. Buradan vyola c¢ikarak,
akilli kart uygulamasinin gerek din-
yada gerekse Tirkiye'de en geg
4-5 yil igerisinde gunlik yasantimi-
zin en 6nemli pargasi haline gele-
cedine kesin gézu ile bakilabilir. Ni-
tekim Tirkiye’de simdiden saglk ve
bazi tatil kdylerinde bu kartlarin kul-
lanilmasina yonelik ¢aligmalarin ol-
dugu gérilmektedir. Ornedin, Aqu-
apark Dedeman, akilli kart kullanan
tatil koylerinden birisidir. Burada

Sekil 4
Elektronik Gekle Odeme®

Satinalma Emri ve Fatura

Perakendeci

(1) Gekin D[Jzenlenme\
igin Talimat

(3)* Cekin Dizenlenmesi ve
Postalanmasi (istenirse)

Ceki Dizenleyen Kurum (3)* Cek
(Araci Kurum)
‘ (2) Talimat
Tiiketicinin Bankasi | —— |Gek. Duz. Kurumun Bankas! |—— |Perakendecinin Bankasi

(4) Fon Transferi

(3) Odeme igin Elektronik Génderme

* Perakendecinin istemesi durumunda, aract kurum kagit geki dizenier ve bunu

perakendeciye gonderir.

Kaynak: http://www.halsp.hitachi.com./smartcard/em/chapter2.html.



http://www.frbchi.org/pubs-peechZp
http://www.bis.org/publ/gten
http://www.halsp.hitachi.com./smartcard/em/chapter2.html
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musgteriler tim &demelerini  akill
kartla yapabilmektedirler (Harriyet
Gazetesi.,http://hurweb01.hurriyet.
com.trituketici/ turk/99/08/ 16/tuk-
hab/05tuk.htm).

E-ticarette kullanilan en yaygin
6deme aract, kredi kartlandir. Bilin-
digi gibi kredi karti ile alig-veriglerde
musteri mal ve hizmet alimi yapar-
ken, kredi karti numarasini da ver-
mek zorundadir. Bu da beraberinde
bir takim glivenlik sorununu glnde-
me getirmektedir. Kredi kartlar ile
aligveriglerde ortaya gikan givenlik
sorununu gidermek igin, iki yontem
gelistirmistir.

Bunlardan birincisi SSL sistemi
(Secure Socket Layer: Guvenli So-

ket Katmani)dir. Bu sistemde &zel
kredi karti bilgileri, internet Gizerinde

alig veris yapilan bilgisayardan sati-
cinin bilgisayarina giderken sifrele-
nerek gitmekte, oradan da firma ile
banka arasindaki elektronik ortama
aktarimaktadir. Bu sifrenin satici fir-
mada guvenli bir sekilde saklanma-
s1 gereklidir. Bu yapilamadigi takdir-
de kartla ilgili bilgilerin desifre olma-
sI durumu ortaya cikabilecektir. Bu
sorunu ortadan kaldirmak Uzere
ikinci ve daha givenilir bir sistem
olan SET sistemi (Secure Electronic
Transaction: Givenli Elektronik is-
lem) geligtiriimistir. Bu sistemde
kredi karti bilgileri yerine sertifika
olarak nitelendirilen dijital bir bilgi
veri hatlan ve firma sunucusu or-
tamlan Gzerinde dolagmaktadir
(Turkoglu, http://garildi. cumhuri-
yet.com.tr/cgi-bin/sayfa.cgi?w+30

Tablo 1
Akilli Kartlarin Kullanim Alanlar ve Kullanilma Adeti

Kullanim Alanlari

1995 (Milyon Adet)

2000 (Milyon Adet)

Telefon Kartian 370 1400
GMS Kartlarn 120
Saghk 400
Banka ve Musteri 500
Tanitim 300
Ulagtirma 400
Parall TV 120
Kumar Makineleri 300
Olgme Cihazlar 60
Erigim Kontrol 200
Toplam 465 3800

Kaynak: Kiziltan, 1997, s. 17.


http://hurwebO1
com.tr/tuketici/
http://garildi
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+/.../bl404 .html +elektronik +par,s.

1). Alici, elektronik ortamda aligve-
ris yaparken kredi karti bilgileri yeri-
ne bankanin kendisine vermis oldu-
gu sertifikay! kullanmakta, aligverig
alici tarafindan kabul edildiginde de
6deme yapilmaktadir. Su anda Tur-
kiye'de Garanti Bankasi ile SET
Protokollni kullanan sanal maga-
za sayisi 40’a yaklagmaktadir
(http://www.garanti.com.tr/eticaret/

guvenlik.htm, s.1).

Elektronik 6deme araglan ile
birlikte ortaya ¢ikacak bazi yararlar
ve sorunlar sdzkonusu olacaktir.
Bunlar bir alt bélumde, e-para kav-
rami altinda, agiklanmaya cahsi-
migtir.

4. E-Para Kullaniminin
Getirecegi Muhtemel
Yararlar ve Sorunlar

Bu kisimda, e-para kullanimi ile
birlikte ortaya gikabilecek bir takim
yarar ve sorunlardan bahsedilmek-
tedir. Yarar ve problemlere gegme-
den o&nce, yukandaki kisimlarda
kismen deginilen e-para hakkinda
daha genis bilgiler verilmektedir.

4.1 E-Paranin Tanimi ve
Ozellikleri

iktisat biliminin en énemli 6zel-
ligi, bazi kavramlarin tammlanmasi
konusunda gogunlukla farkh yakla-
sgimiann benimsenmesidir. Benzer
durum e-paranin tanimlanmasinda
da goérulmektedir. E-parayi, kigide

bulunan elektronik bir araca (bilgi-
sayar, akilli kart) yaklenmig bir mali
deger veya kisisel bir fon geklinde
tanimlamak mumkindir  (igeme,
http://www.igeme.org.tr/tur/etrade/e
tkk/finans.finans3.htm, s.2).

Ote yandan, e-para, paranin di-
jital sunumu veya, nakitin dijital ola-
rak sunulmasi geklinde de tamimla-
nabilir (Turk, hitp://www. goldmo-
ney.com/futuremoney.html, s.1).
Baska bir tanim olarak da, elektro-
nik para, miusterinin sahip oldugu
elektronik bir araca 6n 6deme veya
deger yuklenilmesi yoluyla musteri-
ye sadlanan fondur denilebir (Bank
For International Settlement, http:
/Iwww .jya.com/bis-emoney.html, s.
2). Son olarak, elektronik paray;,
degeri kodlanmig ve koétl kullammi-
na karsl korunmus sayisal (dijital)
bilgi olarak tanimlamak mumkun-
diir (Cangir, 1998, ss.60-61).

Elektronik paranin kendine has
birtakim &zellikleri mevcuttur. Bun-
lardan birincisi kiiguk olgekli dde-
melerde hizli bir 6deme araci olarak
kullanilabilmesidir. Daha g¢ok kredi
karti ile 6demelerin tercih edilmedi-
§i durumlarda s6zkonusu olur. Bu
nedenle elektronik paranin kullanil-
dig1 6demeler mikro 6deme diye de
adlandinimaktadir (Ttrkog@lu, http://
garildi.cumhuriyet.com, s.1).

Elektronik paranin, internet or-
taminda bunu destekleyen bir prog-
ram yardimiyla caligmasi, hesap
durumunu hem islemden 6nce hem
de iglemden sonra gostermesi,


http://www.garanti.com.tr/eticaret/
http://www.igeme.org.tr/tur/etrade/e
http://www.jya.com/bis-emoney.html
garildi.cumhuriyet.com
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édeme ile ilgili iglemlerin gok basit
olmasi (fare ile tiklama ve yazma),
6demenin tamamlamadan énce ip-
tal edilebilmesi ve kisiler arasindaki
deger transferinde Gglncu bir kisi-
nin araciligina ihtiyag gostermeme-
si gibi 6zellikleri de mevcuttur (Can-
gir, 1998, s.61).

E-paranin bir diger 6zelligi de
her turli 6demeler igin gelistiriimis
olmasidir. Bununla birlikte, telefon
kartl, metro karti gibi bazi e-para
6deme araglan tek bir iglemin ger-
ceklegtiriimesine yonelik olabilmek-
tedir. Ayrnica e-paranin kullanimi si-
rasinda provizyon veya benzeri bir
sorgulamanin yapimamasi gibi
baska ozellikleri de vardir. Bunun
nedeni e-para olarak kullanilan ara-
ca 6nceden belirli bir para miktari-
nin ylUklenmis olmasidir. Bdylece
e-para ile yapilan 6demeler nakit
odeme oOzelligini tasimaktadirlar
(igeme,  http://www.igeme.org.tr/
tur/etrade/etkk/finans.finans3.htm,
s. 3). Ozetle e-para (electronic mo-
ney) denildiginde, dijital nakit (digi-
tal cash), elektronik nakit (electro-
nic cash), e-dolar, e-nakit veya ge-
nel anlamda paranin dijitallestiril-
mesi ifade edilmektedir (Erl,
http://aib. wiso.tu- muenchen.de
/lehre/dipl/hperl/c6.htm s. 2).

4.2 E-Para Kullaniminin
Saglayacag! Yararlar

Elektronik 6deme ortaminda
kullanilan e-paranin; alict (musteri),
satici (firmalar) ve kamuya bir takim

yararlar saglamaktadir. Bunlari asa-
gidaki gibi dzetlemek mumkindir
(igeme,
http://www.igeme.org.tr/tur/etrade/e
tkk/finans.finans3.htm, s. 3):

i— GUn boyunca yapilan is-
lemler srrasinda gecikmis veya ha-
tal 6demeler nedeniyle dogabile-
cek finansal riskler azalmakta veya
ortadan kalkmaktadir.

2— Cok ¢esitli 6deme olanakla-
r saglamakta ve O6demelerin yiiz
yuze yapilmas! zorunlulugunu orta-
dan kaldirmaktadir. Boylece alicila-
nn ¢ok gesitli ve miktarda alim yap-
masint veya yaptiklan alimla ilgili
odemelerini zamaninda yapmalari
mumkin olabilmektedir.

3— Firmalar agisindan bakildi-
ginda, alcilar, 6demelerini zama-
ninda yapma imkanini elde edebil-
meleri nedeniyle, alacaklarini kolay
ve daha hizli tahsil etmeleri imkanin
yakalayabilmektedirler. Buna ilave
olarak, gerekli altyapinin olusturul-
mas! ile, firmalar vergi, sigorta ve
gimrik odemeleri gibi yasal yi-
kumliltklerini de yerine getirebilme
imkanina kavugmaktadirlar.

4— Yine gerekli altyapinin sag-
lanmasina paralel olarak. vergi ve
glmrik o6demeleri gibi yasal yui-
kUmlallklerin sira bekleme ve diger
geciktirici sebepler dolayisiyla geg
tahsili, e-para kullanimt ile birlikte
ortadan kalkabilmektedir. Bu yolla
vergi gelirlerinin arttirlmasi mum-
kiin olabilmektedir. Ozellikle gelig-


http://www.igeme.org.tr/
http://aib
muenchen.de
igeme.org
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mekte olan ulkelerde gelirlerin top-
lanmasinda saglanacak verimlilikle
birlikte, vergi gelirlerinde saglanabi-
lecek artiglar sayesinde ekonomik
dengelerin daha kolay kurulmasi
imkani ortaya gikacaktir.

5— Yukarida siralanan yararla-
ra ilave olarak, e-para kullaniminin
alici ve saticilara baska yararlan da
s6zkonusudur. Bunlari; daha az pa-
ranin tasinmasint saglamasi, oto-
matik kisisel mali kayitlann yapila-
bilmesi, finansal gizlilik, sifreleme
sayesinde hirsizliga karsi korumayi
saglayabilmesi, e-ticaretten daha
¢ok pay alinmasi imkanini vermesi,
daha ¢ok bireysellegsmis bankacilik
hizmetleri ve araglarindan yararla-
nabilme imkanini saglanabilmesi,
odemelerin anlik yapilabilmesi, pa-
ranin nakit sekilde atil tutulmasin-
dan dolayl ortaya gikan maliyetleri
azaltabilmesi, tuketiciler hakkindaki
bilgilerin kolayca sagdlanabilmesi ve
hepsinden 6nemlisi e-para kullani-
mi ile zaman ve uzaklik gibi ticaret-
te 6nem tasgiyan iki 6nemli kisiti et-
kili bir sekilde azaltmasi ve ticarette
globallegsmeyi saglamast seklinde
ozetlemek mumkundur (Departman
of Justice Canada, http://www.sgc.
gc.ca/WhoWeAre/PPC/eScan/emo
ney/emoney.htm, s.7). Ayrica kagit
para kullanimi ile ortaya gikabilen
bazi mikrobik hastaliklarin 6nlen-
mesinde ve kagit ve madeni para
emisyonun ortaya ¢ikardigi maliyet-
leri azaltmas: gibi ikinci derece ya-
rarlarindan da bahsedilebilir.

4.3 E-Para Kullaniminin
Yaratacagi Muhtemel
Sorunlar

Higbir teknoloji mikemmel de-
gildir. Bilgi ve iletisim teknolojisin-
deki gelismeler, insanliga sundugu
onemli kolaylklarin yanisira, bera-
berinde bir takim sorunlar getir-
mektedirler. Benzer durum elektro-
nik 6deme araglarindaki gelismeler
icin de sdézkonusudur. E-paranin
kullaniimasi ile birlikte ortaya gikan
sorunlari asagidaki gibi 6zetlemek
mimkuandur:

1— Ahgverigin yuz ylze yapil-
mamasindan dolayl vergi kagirma
kolaylagabilmektedir. E-paranin ilk
kullanimi sirasinda sistem diginda
kalan paranin sisteme dahil edilme-
si ve e-para kullanilirken halen kul-
lanilan efektif paranin kullaniimaya
devam edilirse vergi kagag! ve kara
para aklama iglemlerinin tespiti im-
kansiz hale gelebilecektir. Ancak
tim odemeler elektronik ortamda
yapilacaksa, sisteme giren para bir
daha g¢ikmayacak ve kullaniima
asamalarinda vergilendirilmesi s&z-
konusu olabilecektir.

2~ E-para kullammi uyusturucu
ve gayri-ahlaki amaglar gibi illegal
amaglar igin kullanilabilmektedir.
Ayrica e-paranin taklit edilebilmesi,
sahtekarlk ve kullanilan sistemin
bozulmasi gibi riskleri de stzkonu-
sudur. Unutmamak gerekir ki, stra-
lanan bu sug cesitleri gunimiizde
gecerli olan 6demeler sisteminde


http://www.sgc
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de mevcut olabilmektedir. Nitekim
her yil kredi kartlarinin taklidi ve
sahtekarligi nedeniyle ortaya gikan
zararin 1 milyar dolar civarinda ol-
dugu tahmin edilmektedir (Group
of Ten,
http://www.bis.org/publ/gten01.pdf,
s.11).

3~ E- paranin galinmasi, bilgi-
sayar kullanicisinin hata yapabilme-
si, virus, yanlislkla bilgisayardaki
dosyalarin silinmesi, hard diskin
formatlanmasi ve kullanilan sifrele-
rin unutulmasi gibi sorunlar da
mevcuttur (Thomas, http://www-
swiss.ai.mit.edu/60957student-pap
ers/fall94-papers/thomas-emoney.h
tml, ss.4-5).

4— E-para kullanimi ile birlikte
ortaya gikabilecek diger bir sorun,
merkez bankalarinin para arzini
kontrol edip edemeyecekleri ile ilgi-
lidir. E-paranin kullanimaya baglan-
masi ile birlikte, merkez bankalari-
nin fonksiyonlarinda ne gibi degi-
sikliklerin olabilecegdi ve para politi-
kas! uygulamalarinin bundan nasil
etkilenecegdi gibi hususlar ekonomi
literaturinde Gzerinde en ¢ok tart-
silan konular arasinda yer almakta-
dir. Bu konuda bir fikir birliginin he-
nuz olugmadi@ goriimektedir. Bazi
iktisatgilar, e-para kullaniimasinin
merkez bankalarnin uygulamakta
olduklan para politikasina olabile-
cek muhtemel etkilerinin dikkatli bir
gekilde arastiriimasinin gerekli oldu-
gunu savunmaktadirlar. Bu grupta
yer alan iktisatgilar, e-para uygula-

mas! ile birlikte, merkez bankalari-
nin parasal goéstergeler Uzerindeki
Kontrollerinin zayiflayacagi, para ar-
zinin, déviz kurunun bundan etkile-
necedi ve genis kapsaml finansal
krizlere yol acgabilecegini savun-
maktadirlar. Buna karsiltk bazi ikti-
satgllar da, temel olarak g-paranin
diger paralardan farkli olmadigini,
dolayisiyla bu tlr para kullaniminin
para politikasi Gzerine olan etkisinin
onemsiz diizeyde kalacagini savun-
maktadirlar (Berentson, http://www.
firstmoney.dk/issues/issue2-7/ be-
terson/,1997, st). Bu grupta yer
alan iktisat¢ilarin bir diger savunma-
st ise, halen kullanilmakta olan
e-paranin  kullamidig:  ilkelerde
emisyon igindeki oraninin gok du-
stik dlzeylerde kalmasindan dolayi
e-paranin makroekonomik dengele-
re olan etkisinin az olacagr seklin-
dedir. Bununla birlikte bilgisayar
teknolojisinin ve internet araglarinin
ortaya gikaracag! yeni urnler dik-
kate alndiginda, disik olan bu
oranin zamanla hizla artabilecegini
gozardi etmemek gerekir. Bu yiz-
den, merkez bankalarinin para arzi
ve talebini izleme, kontrol etme ve
midahale yontemlerinde 6nemli
degisikliklerin olabilecegi beklene-
bilir.

5— Elektronik para ile ilgili ola-
rak ortaya gikabilecek sorunlardan
birisi de, Uulkelerarasi uygulama
farklihklarindan kaynaklanmaktadir.
Ozellikle tlkelerin farkh gimrik uy-
gulamalarina sahip olmalan ve bir


http://www.bis.org/publ/gten01
http://www-
swiss.ai.mit.edu/60957student-pap
firstmoney.dk/issues/issue2-7/

YRD. DOC. DR. HAYDAR AKYAZI/UYGAR ARPAK 15

tilkede uygulanan 6deme aracinin
diger Ultkede olamamas:i gibi du-
rumlar e-para uygulamasinda bazt
sorunlara yol agabilecektir.

6— Elektrik kesintisi, kullanilan
sistemin c¢okmesi, web bantinin
darhgindan dolay: yapilacak islem-
lerde uzun siire beklenilmesi zorun-
lulugu ve gizlilik degeri olan bilgile-
rin cgalinmasi gibi sorunlar da
e-para kullaniimasi ile birlikte ortaya
cikabilecek diger sorunlar arasinda
yer almaktadir.

Yukarida Ozetlenen sorunlarin
gideriimesine ydnelik olarak baz
calismalar yuritilmektedir. Bunlar
arasinda kart tabanli édemelerde
kartlara kuguk meblaglarin ydklen-
mesi, erisim gifreleri, kisisel koruma

veya ortak koruma programlarinin
geligtiriimesi ve elektronik paranin
tim finansal kurumlarca garanti
edilmesi gibi énlemler siralanabilir.

5. Gunimiuzdeki Parasal
Sistem ile Elektronik
Ademe Sisteminin
Karsilastirilmasi

Elektronik ticaret ile birlikte
gundeme gelen elektronik édeme
sistemi sahip oldugu araglar ve uy-
gulandig: yontem agisindan gtnu-
muizdeki parasal sistemden bazi
noktalarda aynimaktadir. Bunlan
Tablo 2'deki gibi dzetlemek muim-
kindlir. Tablodan da gorilecegi
Uzere elektronik 6deme sisteminin
esasl, miidahalelerin asgari duzey-

Tablo 2: Odeme Sistemlerinin Karsilastiriimasi

Gunumuzdeki Odeme Sistemi

Elektronik Odeme Sistemi

« lleri dzeyde merkez bankasi kontrolii
*  Yiksek duzeyde yonetim ve gozetim
+  Genis capl yasal ve politik kararlar

+  Cek odemesi yoluyta nakit

+ Dinya capinda buyik altyapi

* Nispi olarak emek yogun

«  Cek agirhikh tiketici odemeleri

»  Paranin dolasim hizinin disuk olmasi
* Banka agurlikh aracilar

» Takas mekanizmasi zorunlulugu

* Deniz, hava, kara ulagimi

* ABD Dotarinin genis kullanimi

* Seri numaralan ve banka kaytlar

e Gesitli ulusal gordsler

* Oldukea teknik

« Azdizeyde

» Soyut elektronik cdeme

+ Bilgisayar temelli

+ Nispi clarak sermaye yogun

+ Sanal 6deme

« Paranin dolanim hizinin yiikksek olmasi
+  Geleneksel olmayan aracilar®

+ Takas zorunlulugunun azalmasi
* Haberlesme

* Kolay nakit degisimi/tek para

» Sifrelenmis mesaj

Kaynak: Department of Justice Canada, http://www.sgc.gc.ca/whoweare/PPC/eScan/

emoney/emoney.htm
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de tutulmasina dayanmaktadir. Bu-
nun yaninda elektronik édeme sis-
temi daha teknik ve daha az karma-
sik bir yapiya sahip oldugu izlenimi-
ni vermektedir. Guvenlik konusuna
da buyluk 6nem verilmektedir. Cln-
ki hem mudahalelerin ytksek du-
zeyde olmasi hem de guvenlik ko-
nusunda teredduitlerin s6z konusu
olmasi, bu sistemde kullanilan
araglarin  guntimuizde kullanilan
odeme araglarina alternatif olmasini
giglestirmesi sézkonusudur.

Daha 6nce de belirtildigi tzere
elektronik 6deme sistemleri hentz
deneme asamasindadir. Bu dene-
melerin sonucuna bagh olarak sis-
temin 6zelliklerinde baz degisiklik-
ler ortaya cikabilecektir. Surasi bir
gergektir ki, elektronik ticaret 6de-
me sistemi telefon Gzerinden bir
kredi veya bor¢ karti numarast ver-
mekten hizli, daha fazla guven ve-
ren ve daha fazla itimat edilebilir bir
noktaya gelinceye kadar elektronik
ticaret tam potansiyelini kazanama-
yacaktir (DPT, 1999, s.21).

6. Diinyada ve Turkiye'de
Elektronik Para
Uygulamalari

E-para uygulamalarinin yaygin-
lastigi Glkeler gelismis Ulkelerdir. Bu
tlkelerden Kanada'da Mondex Ka-
nada, Visa Nakit ve Exact adlanni
tasiyan e-para araclan kullaniimak-
tadir. Fransa’da, Globe On Line adh
bir elektronik alig-verig merkezi, bu-

radan alinan her turld Grdn igin ban-
ka kartlari ile geleneksel 6deme yol-
lar kullanilarak 6deme yapilabilme-
sine imkan verdigi gibi, sisteme
lyelik sirasinda agilan sanal bir
elektronik kasa yoluyla da édeme
yapabilme olanagini saglamaktadir.
Almanya’'da, Geldkarte, Paycard ve
P-Card adll e-para araglarn kullanil-
maktadir. Bdtin bu uygulamatarin
ozelligi belli bélgelerde, belli maga-
zalarda ve sinirlt tutardaki 6demeler
igin kullanilabilmesidir.

Turkiye'de ise elektronik para
uygulamasi hentuz deneme agama-
sindadir. Bunlardan bir tanesi Ak-
bank'in Bogazigi ve ODTU Universi-
teleri yerleskelerinde denemeye
soktugu "parakart” adl e-para uygu-
lamasidir. Kart gok amagh ve yeni-
den ylklenebilir bir Grin niteligini
tasimaktadir”. Yakin zamanda bu
tr uygulamalarin hiz kazanacagini
beklemek dogru olacaktir.

Akbank'in bu ¢ok amagli e-para
uygulamasinin yanisira, belirli alan-
larda 6demelerin yapilmasina ydne-
lik e-para cesitleri de mevcuttur. Or-
negin, Tlrk Telekom’un ¢ikarmig ol-
dugu telefon kartlan, Ankara BlyUk-
sehir Belediyesi'nin uygulamaya
soktugu dogal gaz, metro ve bele-
diye otobiisii kartlari ve Istanbul
Blylksehir Belediyesi'nin, son za-
manlarda tartigmalara konu olan,
Akbil uygulamalan sayilabilir. Goru-
lecegi lizere Tlrkiye'de dijital para
uygulamasi henliz emekleme asa-
masindadir. Buna karsilk &zellikle
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ticari bankalann akilli karta gecis
konusunda yodun galisma igerisin-
de olduklari gézlenmektedir. Bu ko-
nuda, Banka Kartlan Merkezi'nin
verilerine gére, calisma yapan ban-
ka sayisi1997 Eyllul ayi itibariyle
11°dir (igeme,
http://www.igeme.org.tr

/tur/etrade/etkk/finans/finans3.htm).

7. Sonug

Bilgi ve teknoloji dlinyasinda
gbzlenen olagandisti geligmeler-
den yola g¢ikarak 21.yy'da global
bilgi tabanli ekonomik dlzenin ha-
kim olacagmi soylemek mumkiin-
dur. Bu dizende insanlarn, giinde-
me gelecek bir¢ok yeni sosyal ve
ekonomik yeniliklerle tanigsmasi ka-
¢inilmaz olacaktir. Bunlardan birisi
de, tlke sinirlarint ortadan kaldiran,
zaman ve mekan kavramlarint an-
famsiz kilan e-ticaret ve bununla
birlikte ortaya ¢ikan elektronik 6de-
me araglandir.

Elektronik 6deme araglan agi-
sindan deg@erlendirildiginde,
21.yy'In en énemli ézelliginin kagit
paranin ya hi¢ ya da ¢ok az kullani-
lacagi bir ylzyil olacaginin kesinlik
kazanmasidir. insanlar artk cliz-
danlarinda daha az para tasiyacak-
lardir. Mevcut 6deme araglannin
yerine genel olarak elektronik ode-
me araglan diye adlandirilan, dijital
para, elektronik ¢ek ve akilli kartlar
gibi araglar kullanilacaktir. Bu arag-
larn en geg 4-5 yillik bir sdre igeri-
sinde gunliuk hayatmizin ayriimaz

bir pargasi olacaklart kesin gibidir.
Bbylece, nakitsiz bir topluma dogru
gidisat streci de baslamis oldu.

Elektronik &deme araglarinin
kullanimi, bir ¢gok yararlarin yanisira
bazi sorunlari da beraberinde getir-
mektedir. Getirdigi yararlara kullani-
cilar agisindan bakildiginda; &de-
melerin hizli ve ucuz yapilabilmesi,
gun boyunca yapilan iglemler sira-
sinda gecikmis veya hatali 6deme-
ler nedeniyle ortaya g¢ikan finansal
riskleri azaltmasi veya ortadan kal-
dirmasi, ¢ok gesitli 6deme olanak-
lan saglayabilmesi ve 6demelerin
yuz yuze yapiimas! zorunlulugunun
ortadan kalkmasi gibi yararlar sayi-
labilir.

Elektronik édeme araglarini ka-
bul eden kuruluglar agisindan bakil-
diginda, kullanicilarin  zamaninda
6deme yapabilmelerinin kolaylas-
masi ile alacaklarini zamaninda ve
kolayca tahsil edebilmeleri, vergi,
sigorta veya gumrik ddemeleri gibi
yukidmldliklerini yerine getirmeleri-
ni kolaylastirmasi gibi yararlar sira-
lanabilir.

Elektronik 6deme araglarn kulla-
niminin kamuya da bir takim yarar-
larn sézkonusudur. Kamu igin orta-
ya cikabilecek en blylk yarar, sira
bekleme ve yetersiz zaman gibi ba-
Zi geciktirici etkenler nedeniyle ver-
gilerin geg veya yetersiz tahsili ile
ortaya ¢ikan vergi kayiplarinin én-
lenmesidir.
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Elektronik ddeme araglarin si-
ralanan yararlarina karsilik bazi so-
runlarn da beraberinde getirmekte-
dirler. Bunlari; elektronik édemele-
rin yuz ylze yapiimamasindan do-
layl ortaya cikan vergi kagirmanin
kolaylasmasi, merkez bankasinin
uygulad:gi para politikalarinda belir-
sizliklerin ortaya ¢ikabilmesi, Ulke-
lerarasi gimruk uygulamalannin ve
kullanilan elektronik para araglan
arasindaki farkliliklarin yaratacag
problemler, édeme araglarinin ga-
linmasi, illegal kullanimi, bilgisayar
kullanimini dnleyecek virls, elektrik
kesintisi, bilgisayarin hatali kullani-
mi ve kullanilan gifrenin unutulmasi,
finansal kayip riski ve kigisel bilgile-
re erigim riski gibi sorunlar seklinde
siralamak mumkuondur.

Tum bu bilgiler 1s1ginda elektro-
nik para uygulamalar ve kullanimi
sirasinda, gelistirilecek her tarll
ulusal politikada; seffaflik, finansal
yeterlilik, teknik acidan gizlilik ve
yasadig! uygulamalara kars! zayiflik
kavramlarn {(zerinde dusUnuUlmesi
gerekir. Seffaflik kavrami ile potan-
siyel elektronik para kullanicilarinin
bu drtnlerin yapilar, maliyetleri ve
riskleriyle ilgili bilgilere gseftaf bir ge-
kilde ulasabilmesi, finansal yeterlilik
ile elektronik para arz eden kurum-
larin fon taleplerini karsilayabilecek
likiditeye sahip olmasi, gerekli yati-
nm planlann yapabilecek glice sa-
hip olmasi ve finansal guavenilirligi
saglayacak risk yonetim politikalar-
ni, prosedudrlerini ve i¢ kontrol siste-

mini kurabilmesi anlatimaya calsil-
maktadir. Teknik agidan giziilik kav-
rami ise, anlasilabilecegi gibi bir
elektronik  para uygulamasinda
elektronik saldinlardan ya da isten-
meyen erigimlerden sistemin korun-
masidir. Yasadigl uygulamalara kar-
st zayiflik kavrami ise kullanilacak
elektronik para aracinin yasadisi
kullanimi, sahteciligi ve hirsizlig: gi-
bi kriminal eylemleri igermektedir.

Belirtilen bu sorunlarin ¢ézimd
yolunda o6nemli calismalar yapil-
maktadir. Bu ¢alismalara bagh ola-
rak sorunlarin 6énemli bir kisminin
¢ozilmesi mumkin olacaktir. Bu-
nun aksini distnmek, elektronik
odeme araglannin yayginlagsama-
masi gibi bir sonucu ortaya gikarir
ki, bu durumda elektronik ticaretin
de gelisgmesi mumkun olmayacak-
tir. Su nokta unutulmamalidir. Elekt-
ronik édeme sistemlerinin daha hiz-
I, glvenilir ve daha az sorunlu ol-
madan, e-ticaret gergek potansiyeli-
ni kazanamayacaktir. Ancak, elekt-
ronik paranin genig bir kullamim ala-
ni bulabilmesi igin de elektronik ti-
caretin artmasi zorunlulugu bulun-
maktadir. Bu paradoksal gibi gézu-
ken durum ise kamusal ve dzel sek-
tér genelinde daha énce yukanda
belirtilen 4 kavramin dogru tanim-
lanmasi ve ¢ézimlenmesi ile olug-
turulacak politikalar ile asilabilecek
bir durumdur. Buna bagh olarak,
ozellikle merkez bankalaninin ilgile-
neceklerini umabilecedimiz gok faz-
la sayrda konu bulunmaktadir. Piya-
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sa istikrar ve finansal guvenilirlik
saglayacak konulara egilinmeli, bu
konularla ilgili olarak tiketicinin ko-
runmast, yaraticilik ve rekabetin tes-
vik edilmesi ile ilgili duzenleyici ¢a-
lismalar yapiimahdir.

Turkiye acisindan bir degerlen-
dirme yapildiginda, elektronik tica-
ret ve 6deme araclarninin diger lke-
lerde de heniliz geligme asamasin-
da olmas: dolayisiyla ge¢ kalmis ol-
dugu sdylenemez. Nitekim Turki-
ye'de az sayida da olsa baz e-para
araglar kullanilabilmektedir. Ancak
yakin bir zamanda 6zellikle banka-
cilik sektérindn 6nculik ettigi ¢ailis-
malar sonucunda bu tir araglann
hizla yayginlagsacadl sdylenebilir.
Bunun igin, kamu ve 6zel sektdrin
yanisira Universitelerle de yakin is-
birligi igerisine girilerek, bu galisma-
larin koordineli bir sekilde strdurul-
mesi yararll olacaktir.
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DIPNOTLARI

1. Odemelerde kullanilan arag-
lar, nakit ve nakit digi olarak ikiye
ayriimaktadir. Nakit demeler deni-
lince, banknot ve madeni paralar
vasttasiyla yapilan édemeler; nakit
dist 6demeler denilince de, cekler
ve senetler, kredi ve banka kartlan
ve 6n 6demeli kartlar anlasiimakta-
dir. E-ticarette belirtilen bu 6édeme
araglarinin  yanisira, genel olarak
e-para olarak adlandirilan elektronik
6deme araglari kullaniimaktadir.

2. Burada anlatilan elektronik
cekle &édeme sekli, Japonya'da
CheckFree adli bir sirket tarafindan
1995 yilindan itibaren internet lze-
rinden saglanabilmektedir. Uygula-
manin, elektronik gekle é6deme sis-
teminin  énculigund  olusturdugu
kabul edilmektedir. Elektronik cekle
6demenin baska tir uygulama se-
killeri de vardir.

3. Elektronik imzanin kontrolu
icin Onay Kurumu’nun kurulmasi gi-
bi.

4. Akbank yetkilileri ile yapilan
gorismede, bu uygulamanin dur-
duruldugu ve yakin gelecekte yeni-
den kullanima sokulacadi bildiril-
migtir.

-
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Sermaye Piyasasi
MUSTAFA BARIS

Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Genel Yayin Yénetmeni

Borsa Uzdii

Istanbul Menku! Kiymetler Borsasi (IMKB) Mayis ayinin ilk islem giiniine
aliglarla basgladi. Fakat daha sonra, GSM ihalesi, Nisan ay! enflasyon oran-
lart ve Cumhurbagkanligi segimi, yatirmcilarin genel olarak "bekle — gér"
politikasini tercih etmeleri sebebiyle seans sonuna dogru gelen satiglarla gu-
nu diserek kapadi. Borsa Mayis ayimnin ilk haftasinda GSM ihalesi, Cumhur-
baskanli@i se¢imi, Nisan ay! enflasyon rakamlari, Ust lste yapilan halka arz-
lar nedeniyle borsaya para giriginin olmamasi, uluslararasi borsalarda yasa-
nan gevseme ve olumlu beklentilerin bitmesiyle haftayl % 5.83’liik kayipla
kapadi.

Borsa Mayis ayinin ikinci haftasina, uluslararasi piyasalarin gélgesinde
kalarak bagladi. Uluslararasi piyasalarda dolarin, Euro’ya kargi giderek giig-
lenmesi IMKB'yi de etkiledi. Euro’nun deger kaybindan tedirgen olan yaban-
o yatrimeilarin riski yiksek piyasalardaki hareketlerini kisitlayarak satisa
gecmeleri borsayi diigirdi. Yabancilann alim satimlarini minumuma indirdi-
gi IMKB'de meydan yerli yatinmcilara kaldi. Uluslararasi piyasalardaki hare-
ketlenmeler, GSM—1800 ihalesi hakkindaki séylentiler, yeni arzlarin daraltt-
g1 nakit ve beklentilerin bitmesiyle baglayan dalgalanma hatta boyunca bor-
sada etkisini gosterdi. Borsa haftayl % 3.6'lik deger kaybi ile kapadi.
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Hazine "9 Mayis 2000 Sali" gnl Piyasa Yapicilig! Sistemi ile ilk kez di-
zenledigi 15 ay vadeli tahvil ihalesinde 572 trilyon liralik satis gergeklestirdi.
Toplam 3 katrilyon 444 trilyon 900 milyar liralik teklif gelen ihalede ortalama
bilesik faiz % 32.05 oldu. 5 Nisan 2000 tarihinde satigi yapilan 16 ay vadeli
tahvillerin ihraci olarak gergeklestirilen ihaleye gelen 3 katrilyon 444 trilyon li-
ralik tekliflerde en dislk basit faiz % 33.00, en ylUksek basit faiz ise % 33.64
dizeyindeydi. ihaledeki ortalama basit faiz % 33.43 olarak gergeklesti. Bile-
sik faiz oranlar ise en diglk % 31.65. en yuksek % 32.24 ve ortalama %
32.05 oldu. Hazine'nin en son 18 Nisan 2000 tarihinde gergeklestirdigi 14 ay
vadeli tahvil ihalesine, yillik ortalama bilesik faiz % 32.18 oraninda kalmigti.

Borsa Mayis aymnin Uglincl haftasina ABD Merkez Bankasi'nin (FED)
aciklayacagr faiz kararinin yarattigr tedirginlik nedeniyle duserek bagladt.
FED'in kisa vadeli dolar faizini yarim puan artirmast dinya borsalarini tedir-
gin etti. FED'in yarm puanlik artigla yetinmeyip, yeniden faiz artirabilecegi
beklentisi diinya borsalar ile birlikte IMKB'yi de olumsuz etkiledi. 19 Mayis
ginii IMKB tatil nedeniyle kapali olmasina ragmen 4 gunliik kisa haftada %
6.31 oranunda deger kaybetti.

Hazine "15 Mayis 2000 Pazartesi" giini duzenledigi 3 ay vadeli bono
ihalesinde ortalama bilegik faiz % 39.80 oldu. Toplam 1 katrilyon 332 milyar
liralik teklifin geldigi ihalede nominal 748 trilyon 200 milyar lira, net olarak da
688 trilyon liralk satig gergeklestirildi. Hazine’'nin ihalesinde yillik basit faiz
oranlar en dlslUk % 33.62, en yiksek % 35.48 ve ortalama % 35.02 diizeyin-
deydi. Bilesik faiz oranlari ise en dlglk % 38.11, en ylksek % 40.48 ve orta-
lama % 39.80 olarak belirlendi. Kamuya ve piyasa yapicilarina satig yapiima-
yan ihalenin ihrag tarihi 17 Mayis, geri 6demesi ise 19 Temmuz tarihleri ola-
rak acgiklandt.

Hazine "16 Mayis 2000 Sali" giinii 2 yil vadeli tahvil ihalesi gergeklegtirdi.
ihalede 759 trilyon 500 milyar, ihale 6ncesi kamuya ve piyasa yapicilarina da
678 trilyon 300 milyar liralik satig yapildi. 2 yil vadeli, 3 ayda bir faiz ddemeli
ve degigken faizli tahvil ihalesi éncesinde piyasa yapicilarina ve kamuya ger-
ceklesen satigin faiz orani, ihalede olusan faiz orani Gzerinden hesaplandi.
ihaledeki yillik basit ortalama faiz % 39.79, bilesik ortalama faiz % 46.13 ola-
rak gergeklesti.

Borsa Mayis ayinin dérdinci hatftasina faizlerde yasanan yikselis nede-
niyle duserek bagladi. Piyasaya yeni para giriginin olmamasi, yurt digi borsa-
larin gevsek seyri ve beklentilerin bitmesi nedeniyle hafta boyunca dalgali
bir seyir izleyen borsa bu haftay: da % 3.2'lik deger kaybi ile kapadi.

Hazine'nin "23 Mayis 2000 Sal” giinli gerceklestirdigi 13 ay vadeli tahvil
ihalesine toplam 1 katrilyon 667.2 trilyon liralik teklif gelirken, ihalede 987.4
trilyon liralik nominal satig gergeklesti. Net satis miktarinin 700.6 trilyon lira
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oldugu ihale kapsaminda nominal olarak 127.5 trilyon liralik tahvil kamuya,
18 trilyon liralik tahvil de piyasa yapicilanina satildi. Tahvil inalesinde yillik ba-
sit ortalama faiz % 38.02, bilegik ortalama faiz orani da % 37.53 olarak ger-
ceklesti. ihalede basit faiz minimum % 37.61, maksimum % 38.32, bilesik fa-
iz minimum % 37.13 ve maksimum da % 37.82 oldu.

Borsa Mayis ayinin son haftasina satiglarla basladi. Yabancilarin gelig-
mekte olan piyasalara ragbet gdstermemesi yerli yatinmcinin da borsaya
girme konusunda gekingen davranmasina neden oldu. Ayin son glniine ka-
dar digusinG surderen borsa, artik bu fiyatlarin dip oldugunu, fiyatlarin artik

Tablo 1
Mayis Ayinin En Basarth Hisseleri
Dergi Endeksi Verim Verim
Kapsaminda (%) Diger (%)
Hektas 6.31 Logo Yaziim 121.87
Déktag 4.28 Zorlu Eneriji 44,00
Aktas Elekt. 1.49 Viking Kagit 39.24
izocam 0.88 Okan Tekstil 33.89
Kaplamin 30.31
Yatirim Fin. Yat. Ort. 29.85
Ege Seramik 29.82
Sifag 29.41
Kitahya Porselen 25.75
Serve Kirtasiye 24.59
Tablo 2
Mayis Ayinin En Basarnisiz Hisseleri
Dergi Endeksi Verim Verim
Kapsaminda (%) Diger (%)
Yap! Kredi Bankasi - 58.91 Akin Tekstil — 40.92
Pinar Sat — 28.57 Berdan Tekstil —33.72
Cimsa - 27.53 Carsl — 32.81
Ecz.Yatinm —26.22 Demirbank — 32.38
{zmir Demir Gelik — 25.80 Petkim — 3214
Celik Halat - 2531 Akbank — 30.90
T. Sise Cam — 2450 Kardemir (D) ~ 29.85
Hektas — 23.95 Erciyas Bira — 20.67
T. Garanti Bankasi — 23.30 Bati Gimento — 2062
Argelik — 23.07 Ecz.Yapi — 28.94
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yeterince distiginu disinen yatirmeilarin aima gegmesi nedeniyle ayin
son iglem giiniinde guni yikselerek kapadi.

Siralanan bu etkiler sonucunda "31 Mayis 2000 Carsamba” glini kapa-
nis fiyatlan itibariyle 16.206,42 puana diigen IMKB Ulusal — 100 endeksinin
Nisan ay! sonuna gére deger kaybi % — 15.61 olmustur. Yine ayni ginku
kapanis fiyatlan itibariyle, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi endeksi,
IMKB Ulusal — 100 endeksindeki kayba benzer bir diislis gdstererek % —
15.83 oraninda deger kaybederek 4.833.067,82 puana gerilemigtir. Endeks
kapsamindaki 40 hisseden 4 tanesi deger kazanmig, 36 tane hisse ise deger
yitirmigtir. Ay icinde en fazla deger kazanan ve kaybeden hisseler tablo 1 ve
2'de gosterilmigtir.

Yabancilarin Borsa’da 15 Milyar Dolan Var

Yabanci yatinmeilarin istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'ndaki hisse se-
nedi portfdylerinin toplam tutarn Nisan ayinda hisse senedi fiyatlarinda yasa-
nan artiga paralel olarak 2 milyar 312 milyon dolar blyidi ve yeniden 15
milyar dolann tzerine gikti. Bu gelisme, yilin ilk 4 ayinda net satici konumun-
da bulunan yabancilarin IMKB’de oldukga iyi kazang sagdladikianni gésteri-
yor.

iIMKB’nin verilerine gére, yabanci yatinmcilann 2 milyar 129.4 milyon do-
larfik hisse senedi alip, 2 milyar 160 milyon dolarlik hisse senedi sattiklan ve
boéylece net olarak 30.6 milyon dolarlik satis gergeklestirdikleri Nisan ay so-
nunda hisse senedi portfoylerinin toplam tutar 15 milyar dolara ulasti. Alig
ve satiglari arasinda satiglan lehine 30 milyon dolarlik bir fark bulunan ya-
bancilarin portféylerinin degerinde yasanan 2 milyar 312 milyon dolarlik ar-
tis, IMKB’deki hisse senedi fiyat artiglarindan kaynaklandi. Bagka bir ifadey-
le, yabancilar yeni para getirmedikleri Nisan ayinda iIMKB'de dolar bazinda
% 18.2 oraninda bir kazang sagladilar. Yabancilarin IMKB'deki portfoylerinin
toplam degderi gegen yil Agustos sonunda 5.6 milyar dolar dizeyinde bulu-
nuyordu.

Sermaye Artirimlari

Nisan ayindan sonra Mayis ayinda da sermaye artirmlar devam etmis-
tir. Tablo 3'te, Mayis ayinda sermaye artimini gergeklestiren 35 sirketin arti-
rnm oéncesi ve sonrasi sermaye rakamlariyla, bedelli ve bedelsiz artirmlarinin
tutarfan gosterilmistir. Sermaye artinmlannin yanisira, Mayis ayinda 6 sirketin
kayith sermaye tavani artinmlan Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan onay-
lanmistir. Bu sirketlerin eski ve yeni kayitl sermaye tavanlan Tablo 4'de gbs-

terilmistir.
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Tablo 3
Mayis Ayinda Sermaye Artirtmlar (Milyon TL)
Sirket Oncekl Ser. Bedelll % Bedelsiz %  YenlSer.
Ak Yat.On. 1.000.000 2.500.000 250 2.500.000 250  6.000.000
Aksa 9.931.000 e = 7.449.000 75 17.380.000
Alfa Menkul Deg. 2.300.000 = = 500.000 21,74 2.800.000
Alternatif Yat.On. 496.000 = = 1.239.000 250  1.735.000
Alternatif Bank 14.900.000 - = 29.800.000 200 44.700.000
Anadolu Sigorta 12.000.000 - = 18.000.000 150  30.000.000
Arsan Tekstil 2.800.000 = = 5.600.000 200  8.400.000
Aselsan 4.901.000 = = 4.900.000 100  9.801.000
Aygaz 10.000.000 = = 10.000.000 100 20.000.000
Bolu Gimento 14.667.000 = = 10.121.000 69 24.788.000
Borova Yapi 360.000 = = 1.260.000 350  1.620.000
Borusan Boru 900.000 = = 5.400.000 600  6.300.000
Demirbank 85.000.000 = = 120.700.000 142 205.700.000
Ditag Dogan 394.000 = = 110.000 28 504.000
EGS Dig Tic. 3.500.000 7.000.000 200 3.500.000 100  14.000.000
Finans Fin.Kir. 6.000.000 = = 5.000.000 83,33 11.000.000
Finansbank 63.250.000 = = 56.926.000 90 120.175.000
Gunes Sigorta 10.000.000 = = 5.000.000 50 15.000.000
Hektag 7.060.000 1.500.000 21.25 1.747.000 2475 10.308.000
ihlas GMYO 3.922.000 = = 1.961.000 50  5.883.000
inlas Holding 7.254.000 = = 7.254.000 100  14.509.000
is Bankast (*) 279.399.000 72.687.000 = 206.878.000 - 558.964.000
is GMYO 70.000.000 10.500.000 15 10.500.000 15 91.000.000
izocam 3.000.000 - - 1.500.000 50  4.500.000
Kog Holding 32.051.000 e E 32.051.000 100  64.102.000
Mardin Gimento 4.103.000 = = 2.052.000 50  6.155.000
Maret 420.000 = = 1.680.000 400  2.100.000
Nurol GMYO 5.000.000 = = 5.000.000 100 10.000.000
Olmuksa 1.271.000 2.795.000 220 = - 4.066.000
Osmanli GMYO 5.000.000 10.000.000 200 = - 15.000.000
Petrol Ofisi 20.000.000 17.000.000 85 13.000.000 65 50.000.000
Usak Seramik 209.000 1.046.000 500 1.244.000 594,51 2.500.000
Unye Gimento 14.060.000 1.110.000 7.89 10.272.000 73,06 25.442.000
Vestel 4.000.000 475.000 = = - 4475000
Yapi Kredi B. 239.982.000 = = 261.580.000 109 501.563.000
* Rihan Hakk igin Bedelli Alacag Bedelsiz Alacag:
Odeyecegi Para Hisse Miktari Hisse Miktan

1.000.-TL'lk A 20.800.-TL. 20.800.-TL'lik C (% 2080) 59.200.~TL'lik C (% 5920)
1.000.-TL'lik B 1.040.-TL. 1.040.-TL'k C (% 104) 2.960.—TL'lik C (% 296)

1.000.-TL'lik C 260.-TL. 260.—TL'lik C (% 26) 740.-TL'lik C (% 74)
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Kéar Payi Dagitimlari

2000 yil baginda IMKB Ulusal — 100 endeksine esas teskil eden 100 sir-
ketin, 1999 yili karindan ortaklarina dagitmig veya dagitacak olduklar kar
paylan Tablo 5S'te verilmigtir. Dergimiz endeksi kapsaminda yer almakla bir-
likte, 2000 yih basinda Ulusal — 100 endeksi kapsaminda yer aimayan his-
seler tablonun sonuna ilave edilmigtir. Tabloda yer alan degerler, sirketlerin
nakit ve/veya bedelsiz hisse geklinde dagitacaklar kar paylarinin toplamini
gostermekte, hisselerin nominal degerlerine oranla ifade edilmektedirler.

Ozel hesap dénemli sirket olan Dogan Holding ve Medya Holding'de
Genel Kurul toplantilan yapilmamis oldugundan kar payi oranlari belli degil-
dir. 18 sirket (Anadolu Isuzu, Carsi, Gemtas, Dardanel, Deva Holding, Dok-
tag, Erciyas Biracilik, Eregli Demir GCelik, lsiklar Ambalaj, Kardemir, Sasa,
Tansas, T.Demir D6kim, Tofag Oto Fabrikalari, Tirk Hava Yollari, Gukurova
Elektrik, Good Year ve Hektag) 1999 yilini zararla kapatmis olduklarindan
dolay kar dagitmamiglardir. 25 sirket ise 1999 yilinda kéar elde etmisg olmala-
rina ragmen, kar payr dagitmama karari almiglardir. Dagitim orani bilinen
“iIMKB Ulusal — 100 endeksi kapsamindaki hisseler” 98 sirket igin hesapla-
nan basit aritmetik "kar payl dagitim orani" ortalamasi % 169.14 olarak bu-
lunmustur. % 12414.70 kar payi dagitan Usas hari¢ tutuldugunda bu oran %
42 46’ya digmektedir.

Tablo 6’da ise, her sene yapildidi gibi Banka ve Ekonomik Yorumlar
Dergisi Endeksi kapsamindaki hisselerin kéar payi dagitim oranlarnyla ilgili ba-
2l bilgiler yer almaktadir. Tablodan goériilebileceg@i gibi, hi¢ kar dagitmayan
ya da dusiik oranl kar payr dagitan sirketlerin sayisinda bir artig s6z konusu-
dur. 40 sirketin 6 tanesi 1999 yilim zararla kapamig, 9 sirket ise 1999 yilinda
kar elde etmis olmasina ragmen kar payr dagitmama kararn almiglardir. 40
girket icin hesaplanan basit aritmetik ortalama ise % 43.13 olmaktadir.

Tablo 4
Mayis Ayinda Kayith Sermaye Tavani Artirnmlari
(Milyon TL)
Sirket Onceki Tavan Yeni Tavan
Penguen Gida 4.160.000 10.000.000
Net Turizm 5.000.000 26.000.000
Unal Tanm 2.000.000 10.000.000
BSH Profilo 16.500.000 30.000.000
Aksu Enerji 750.000 10.000.000

Istklar Ambalaj 5.000.000 20.000.000
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Tablo 5
Dagitilacak Kar Paylari (%)

Sirket Kar $irket Kar §irket Kar

Adana Gimento (A) 127.93 Ecz.Yatinm (*) 50.00 Otokar 88.65

Akbank 103.00 Efes Holding (**) Petkim 12.50

Akcansa 24.80 Ege Biracilik (*) 14.00 Petral Ofisi (*) 291.76

Aksa 100.00 EGS Dy Tic. (**) Pmnar Sitt (*) 50.00

Ak Sigorta 2050 EGS GMYO {(**) Sabah Yay. 11.86

Aktag Elektrik (*) 275.00 Enka Holding 40.00 Sabanci Holding 8.00

Alarko Carrier 177.00 Erciyas Biracilik —  Sarkuysan (*) 55.00

Alarko GMYO 15.00 EredliD.C. (*) - Sasa -

Alarko Holiding 15.00 Finansbank 65.00 Sige Cam (*) 1.40

A Teletas (*) {**) F.Otosan (*) (**) Tansas -

Alternatifbank 202.77 Garanti Bankas! (*} {(**) TatKonserve 7.50

Anaddlu Cam (¥) (**) Gediz iplik (**) T.Demir DSkim (*) -

Anadolu Gida (**) Global M. D. {**) Tofag Oto Tic. *%

A.lsuzu - Goltag Gimento 56,00 Tofag Oto Fab. -

Anadolu Sigorta 120.00 GSD Holding (**) Trakya Cam 11.00
Argelik (*) 60.00 Hariyet G. 36.47 Toprag 233.70

Aselsan 50.00 Isiklar Ambalaj - THY =

Aygaz 130.00 Ihlas Finans (**) Usas 12414.70
Bagfas (*) 50.00 ihlas Holding {**) Uzel Makina *n

Banvit 66.67 g Bankasi (C) 2700 VanEt **)

Bati Gimento 15.00 izmir D.G. (*) {**) Vestel *

Beko Elekt. 2500 Izocam (*) 2500 YapiKredi K.GMYO **)

Borusan Yat. Paz. (**) Kardemir (D) —  Yapi Kredi Bankasi {*) 64.00
Bossa 15.00 Kav Dan. Paz. Tic. (*) 40.00 Yasas (*) 9.49
Brisa (*) 88.30 Kipa 15.00 Ort. 169.14
Carg! - Kiimasan Klima 391.48 Bolu Gimento 24.44
Gelik Hatat (*) 12.00 Kog Holding (*) 15.00 Gukurova Elektrik =
Gemtag - Kordsa (*) 2450 Ege Gubre 57.90
Gimsa (*) 31.00 Makina Takim (*) (**) Gentas 10.00
Dardanel - Mardin Gimento 126.92 Good Year =
Demirbank 118.20 Medya Holding - Gibre Fab. 19.00
Deva Holding ~ Migros (*) 350.00 Giney Bira ()
Digbank 89.04 Miliyet G. (*4) Hektag S
Dogan Holding - Milpa 2000 Kartonsan 571.75
Dogan Yayin Hol. 19.22 Mudumu Tav. (*) (++) Konya Gimento 50.00
H. Doktag (*) - Net Holding (r+) Olmuksa %
Ecz.ilag (**) Net Turizm ()

Ecz.Yapt 17.97 Netag Telekom 42,50

{*) Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Endeksi Kapsamindaki Hisseler.

(**) Dagtmiyor
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Tablo 6
Kar Paylarinin Dagilimi

Sirket Sayisi

Kar Payi Orani (%) 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

0 4 1 3 5 7 9 15
1-29 10 13 7 6 8 9 10
30 - 49 1 2 7 7 9 5 2
50 — 74 8 5 6 9 3 4 9
75 - 99 5 5 3 3 2 4 1
100 — 199 8 9 13 2 4 2 0
200 ve Usti 4 5 1 8 7 7 3
Medyan Oran 60.00 60.11 61256 50.00 4028 50.00 -

Aritmetik Ont. 76.13 9260 69.78 140.73 172.78 131.69 43.13
Tartih Ort. 56.11 49.07 48.15 70.98 54.29 - -

Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Hisse Senedi Fiyat indeksi
(Ocak 1974 = 100}
Aylar 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Ocak 1295390 10382.15 46499.72 66641.02 12128226 48200945 97003869 736963.15 5078678.55
Subat 957227 14056.56 43685.74 7213519 14867255 4B81567.26 87018589 996300.48 4534752.07
Mart 11006.98 13455.69 36336.97 94874.84 17824867 449760.66 936427.88 1224154.39 4662632.07
Nisan ~ 10128.12 203%9.46 37260.41 10920143 17494581 419157.76 1246481.82 134375427 5742031.40
Mayis 9067.92 21856.16 40688.45 112502.77 16651422 46B188.27 1073822.72 1403551.33 4833067.82
Hazitan 12297.79 26303.88 52300.27 116528.07 193595.07 526546.21 1187994.27 1288600.47
Temmuz 11754.44 24501.68 59216.98 128087.60 17695520 568012.42 1210065312 1457020.55
Adustos 1131453 27193.90 69147.24 11055547 183969.42 57911278 73761522 1352406.47
Eylul 10310.15 33729.97 68630.14 98538.52 207830.76 77977925 63048423 1733920.33
Ekim 9077.97 3444497 66413.15 114393.38 238854.42 849700.62  573932.44 1797901.99
Kasim 934420 44519.48 7437354 9619698 26738551 83936091  703595.71 2336373.64
Araltk 974428 51099.56 7152629 96450.06 27792368 956310.79  726072.07 4117624.90




karilmig Takvim Yili K3 g a
o Kayitl (%denml;) ri {Net) Dagutilan Kar Payi (%) Plyasa Fiyat (TL)
ira Sermaye | Sermaye 1997 1998 1999 1997 | 1998 | 1999 | Mayis  Mart -
No. Kurulugun Adi {Milyon TL) | (Milyon TL) [{Milyon TL)| (Milyon TL){ (Milyon TL)| (Net) {Net) | (Net) 19:9 2000 gl:;; F:O%:J
1| AKTAS - 1.000000| 5026515 4794000 3310528] 40000{ 99.000| 27500 77000 177500 167500 170000
2 | ANADOLUCAM 70 000.000 8170000 19951 174 000 1117.488 - 1.000 2425 8700 9900 8900
3 | ARGELK 100 000 000 40400000{ 18901661 | 25647000 61253949 2000| 6600) 6000 13000 33000 52 000 40 000
4 | BAGFAS 10 000 000 2000000( 2694.148 2380 000 2593697| 5000| 11000 5000 16 500 28500 36 000 30000
5 | BOLUGIMENTO 20 000 000 24788000 2343031 3339000 3983369| 3456| 1875 2414 1700 8100 7800 4000
6 | BRiSA 25 000 000 7442000 11910227 | 11897000 13137330 7800 6300 8830 11250 36 500 45,000 40 000
7 | GELKHALAT 5 000 000 997 000 557 598 349 000 312820 2400f 3850 1200 €900 15750 19750 14750
8 | GiMsa 16 848 000 16848000 3393778 6279 000 10788069 10000 6700| 3100 3800 16000 17 250 12.500
9 | QUKUROVA ELEKTRIK - 500000 | 12957796 8805 000 23969 824 160138| 310000 340000 460000 620000 505000
10 | DOKTAS 20000 000 4.800 000 553279 | 22113000 1550430 2500 5400 - 4500 10250 17 500 18250
11 | ECZACIBASI YATIRIM 13 200 000 13 200 000 170613 ~437 000 7897 837 ~{ 13000| s000 2025 9200 11250 8300
12 | EGE BIRACILK 22,000 000 12.770000| 1604 178 2014000 4076965| 3000) 23500 1400 38000 41000 55 000 48,500
13 | EGE GUBRE 2,000 000 1.004 000 166 267 484000 1259177] 3600 7100| 5789 8000 11000 14750 13000
14 | EREGU DEMIR GELK 44 352 000 44352 000 436225 | -32 675000 ~ 24922 263 - 1225 - 7400 27,000 33500 28500
15 | GENTAS 3.000 000 1348000 | 1091589 1343000 1199 502 3500 1000 8300 12 000 15 500 13000
16 | GOOD-YEAR 21000 000 7945000 5277081 3237000 - 4585600f 2500| 6300 = 5800 18500 21000 19500
17 | GUBRE FABRKALARI 10 000 000 2500 000 534,326 953 000 8772000 8500 17.750 1900 5200 16 750 19.500 16250
18 GUNEY BIRA 10 000 000 3841000 655 540 1.079.000 134133 3000| 24000 18250 20750 33,500 29000
19 | HEKTAS 15.000.000 10 308 00O 788 164 820,000 -2095993| 2218| 1950 2500 3450 4.800 3650
20 | 12MiA DEMIA GELK 50.000 000 24,900 000 638 191 772 000 1.147 456 E 460 1225 3600 4650 3450
21 | 1zocaM 12 000 000 4500 000 648 739 1154 000 1095371 3a00| 2625] 2500 a.700 9100 11.250 7400
22 | KARTONSAN 2700000 2025000 4004058 4574000 - 1868731) 13000{ 12000 5775 17 000 41000 40 500 40,000
23 | KaVDAN PAZ TIC 7000 000 6 435 000 385 684 617 000 3888 455, 800 1625 4000 2800 10 400 10200 8800
24 | KOG HOLDING 250 000 000 64102000| 14193141 | 27140000 42206323] 2000 25000 1500 30500 130000 122500 52000
25 | KONYA GMENTO - 2437000 960 453 1966 000 3156398] 3130 4600| 000 5500 17 500 17 500 14 500
26 | KORDSA 60 000 000 16056000 | 4690334 3361000 3421774 5000| 7800 2450 15.000 20250 26250 21500
27 | MAKINA TAKIM 18 500 000 16819 000 514997 960 00C 420 697 - 1250 - 740 1650 1825 1550
28 | MIGROS 4000 000 3060000 4432806 | 15275000 25038 772f 30000| 330000 35000( 490000 325000 415000 375000
29 | MUDURNU TAV - 3000000 507 170 1424 000 596 223 = 8200 8200 8400 9500 7400
30 | OLMUKSA 10 00C 000 4068 000 607 905 -994 000 650 712 3550 6000 36 000 43 000 13750
21 | OTOSAN 50000 000 20243000 26749881 | 31460000 1250308| 120000} 92000 7300 29 500 40000 34 500
22 | peTROL OFISI 100 000,000 50000000 21744401 | 31710000 70157454 35000| 51000 29176] 127500 85000 106000 35000
33 | PNARSUT 15 000 000 5167000| 1036843 1503 000 3261608 9000| @8d00| 5000 000 13750 14 000 10.000
3¢ | SARKUYSAN 10000 000 4000000| 2876541 3912000 4020727) 20000| 13250 5500 4800 18750 23750 19000
35 | TELETAS 10000 000 2000000| 5613207 6796 000 4489080 7000 13000 - 29000 142500 182500 152500
36 | TURK DEMIR DOKUM 15 000 000 10000000 2148231 546 000 -4766215| 1000|3150 - 4750 7600 11000 9300
37 | T GARANTI BANKASI 1,000 000 000 260000000 60206087 | 130075000 181 098 648 = 8800 16 500 7500 10300 7900
28 | TURKIYE SISE VE CAM 150000 000 79000000 3833884 3720000 1539518 1400 3300 140 4700 8800 10 200 7700
39 YAPI KREDI B 501563.000( 61707502 85 119 000 211276 596 5000 3900 6400 5100 15 750 18 500 7 600
0 | YAsAS 10 000 000 2835000 | 2106602 1.426 000 1057.215| 22100] 32500 949 4900 9.300 11750 11500
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EKONOMIK GOSTERGELER DIS DUNYA (HAZIRAN 2000)

g 4lo) ! igsizlik | Dig Ticaret | Carl i;lt'z.n: Faiz Oranlari (%)
Olkeler GSYiH® Tuketici Ucretler Orani (%) Dengesi Dengesi Para
Fiyatlan® | Kazanglar® (En Son) (é“:rl.lﬁ i) (Milyar $) | piyasas Kredi
Y) | (Son 3 Ay) ison 3 Aylik)
ABD. 5.0 3.0 38 4.3 -379.9 —-338.4 6.81 9.50
Almanya 3.3 1.5 1.4 10.6 67.1 -18.6 = =
Avustralya 43 28 2.8 75 -8.2 —223 6.00 9.00
Avusturya 38 1.9 21 45 -53 -43 = =
Belgika 45 2.2 3.4 11.3 15.8 1.9 - =
Danimarka 2.0 31 a1 5.9 4.4 15 3.70 6.75
Fransa 33 1.3 3.4 11.3 17.0 35.8 - -
Hollanda 42 2.1 26 34 11.8 2.7 - =
ingiltere 3.1 3.0 5.3 6.2 -418 -20.7 6.41 7.00
ispanya 4.0 29 24 16.6 -359 -137 = -
isveg 3.4 1.1 3.0 53 16.1 6.1 3.75 473
lsvigre 3.0 1.6 07 29 0.4 292 2.60 4.50
italya 2.1 25 21 1.7 112 a7 - -
Japonya - -0.8 23 48 124.3 1131 0.01 1.38
Kanada 4.9 2.1 24 8.2 25.7 22 5.69 7.50
Euro-11 3.1 19 24 10.2 46.1 17.4 465 4.40
Agiklamalar: (b.d.) = Belli Degil. ~ Kaynak: The Economist, 3 Haziran 2000.
(") Yillk Yazde Degigim.
(®*®) Avustralya, Fransa, ingiltere, Japonya, A.B.D. ve Kanada icin Ithafat F.O.B., ihracat F.0.B.; Digerleri igin C..F / F.0.B.
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Gorusler

Dr. SEVKET SAYILGAN

Ekonomist

Uluslararasi Finansal Krizler ve Globallesme iligkisi

ara krizleri iktisat literatrin-

de hem teorik hem de ampi-
rik alanda genig yer tutmaktadir.
Paul Krugman'a goére, para krizleri
o kadar kisa stirede cereyan edebi-
lirlerki, yillandinimis blyik kazang-
lari bile ortadan kaldirilabilir. Dolay-
siyla "bir kliglk detay olarak kabul
edilebilecek maliyetler, nispeten
gtkma ihtimali dusiik olan para kriz-
lerinin yayiarak tam piyasalarn etki-
si altina almasini ve genig kapsamli
krizlerin olugmasini 6nleyebilirler."

Bir ekonomide yanlis ekonomi
politikalari ve bunun sonucu ortaya
clkan kamu agiklarinin, cari iglemler
aciginin ve tasarruf agiginin artmasi

gibi ekonomide meydana gelen ya-
pisal bozulmalar, finansal krizlerin
clkmasinin esas nedenleridir. S6z
konusu agiklann olugmasi netice-
sinde, genigleyici para maliye politi-
kalan, déviz kurunun agir degerlen-
mesi ya da faiz oranlarinin asin yuk-
selmesi sonuglarn ortaya gikmakta-
dir. Kamu ve tasarruf agiginin art-
masi faiz oranlarim yilikseltmekte,
bu durum ise yerli paranin deger-
lenmesine yol agmaktadir. Agiklarin
surdurulemeyecek boyutlara gikma-
sI ekonomide devalliasyon beklenti-
siyle d6viz talebini ve fiyatini ylksek
oranda arttirarak finansal krizin orta-
ya gikmasina neden olmaktadir.
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Ayrica, Ulkenin bankacilik siste-
minde sorunlar yaganmasi, ekono-
mik krizlerin énemli bir nedeni ola-
rak ortaya gikmaktadir. "Yilksek fa-
izler ve asin agik ddviz pozisyonlari,
bankalarin aldigi riskleri arttirmakta
ve bu durum spekiilatif bir saldiri
aninda bazi bankalari iflas durumu-
na getirmektedir.”" Nitekim krize ya-
kalanan Asya tlkelerinin gogunda
dis borglanma buylk dlglide ban-
kacilik digi 6zel sektér tarafindan
gerceklestirilmistir.

Uluslararas: rezervlerin azalma-
s1, yerli paranin dedger kazanmasi,
kredi geniglemesi, enflasyon, dig ti-
caret dengesinin bozulmasi, ihracat
performansinda ve ekonomik blyu-
me oraninda diiglis, para arzinda
ve kamu agiklarinda artig, para ar-
zinda ve genig para arzinin brit
uluslararasi rezervlere oranindaki
artis ekonomide yaganacak olan bir
kriz olasiigint igaret eden en énemli
gostergelerdir.

Piyasalar Ulkenin ekonomik du-
rumunda, ya bazi tutarsizliklar gor-
dukleri igin para birimlerine hticum
etmektedirler veya Ulkenin durumu
iyi oldugu halde keyfi olarak ortaya
cikariimaktadir.

Keyti krizlerle ilgili olarak "bu-
lagma" deyimi kullaniimaktadir. Bu-
lagma, bir Ulkede g¢ikan bir krizin
aralarinda fazla yakin iligki bulun-
mayan diger Ulkelere yayilmasi an-
lamina gelmektedir.

I.LA. KANONIK KRiZLER

Bu modele goére para krizieri,
yurtici ekonomi politikalanindaki te-
mel dengesizlikler ile déviz kuru
arasindaki tutarsizliktan kaynaklan-
maktadir. Bu tutarsizik sayet Mer-
kez Bankas! yeterli rezerve sahipse
gegici olarak giderilebilir. Fakat bu
rezervler yetersiz olunca spekiila-
torler ataga gegip Merkez Banka-
s’'m zor duruma sokabilirler. Kriz,
sadece fiyat istikrarsiz hale geldi-
ginde artik o parayi elde tutmanin
cazip olmayacagl mantigindan kay-
naklanmakta ve fiyat istikrar progra-
minin sona ermesi sermayenin spe-
kulatif kagist ile kendiliginden ger-
ceklesmektedir. Bu modelin eksik
yani hikimet politikalarinin  gok
mekanik bir bigimde tanimlanmasi-
dir.

I.B. iKiNCi NESIL
MODELLER

"Hikimetlerin  déviz  kurlarini
degistirebilmesi igin, yurtici piyasa-
da bazi seylerin gergekten duzeltil-
mesine ihtiyag olmasi gerekir. Bu-
nun birinci ve en agik nedeni buylk
miktarlara varan ve sabit kur uygu-
landigi igin bir tirl sona erdirileme-
yen i¢ borglanmalardir. Digeri ise
Ulkenin asagr yénde kati nominal
tcret yapisina bagl olarak yasadigi
yiuksek oranlarda igsizlik sorunu-
dur. Hikimetler bu konuda genis-
letici para politikalar uygulamak is-
ter fakat diger taraftan sabit kur reji-
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mi oldugu i¢in bunu yapamaz.” Son
olarak kamuoyunun guvensizligi
sabit kuru korumayi veya sUrd(r-
meyi zorlastirmaktadir.

I.C. KENDi KENDINi
BESLEYEN KRIiZLER

Bir krizin kesin olarak meydana
gelmesi bireysel yatinmcilann para-
lanni yurt digina gikarmalari ile ger-
ceklesir. Sonugta; beklenti ister
iyimser ister kétimser olsun, kendi
kendini besler ve kendi kendini
besleyen koétumser beklenti duru-
munda, Ulke, hakll olarak gereksiz
bir krizle ylzylze birakildigi iddi-
asinda bulunur.

Kendi kendini besleyen model-
lerde sadece ekonomik biytikltkler
(doviz rezervleri, kamu maliyesi,
ddviz kurunun devam ettirilecegine
dair siyasi kararlilik) agisindan Ulke,
krizlere kargi zayif duruma diigmek-
tedir. Parasini etkin ve guigla bir se-
kilde korumasi beklenen bir Glkenin
bu ydénde bir gaba harcamasi ge-
rekmeyebilirken, diger taraftan sa-
bit kuru suUrddrmesi beklenmeyen
bir tlkenin de, eninde sonunda sa-
bit kurunu spekdlatif atak nedeniyle
beklendiginden de 6nce iptal etme-
si durumu meydana gelmektedir.
Kendi kendini besleyen kriz modeli
bu iki u¢ arasinda kabul edilebilir.

1.D. SURU PSIKOLOJISI

Suru psikolojisi en iyi sekilde
1987 krizini arastiran bir galisma da
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1989 yilinda Shiller tarafindan yapil-
mustir. Shiller, satilan hisse senetle-
rinin tek sebebini fiyatlarin daha da
digecegi seklinde piyasada varolan
yaygin kanaate baglamaktadir. Pa-
ra krizleri agisindan bakilirsa, bag-
langig sebebi ne olursa olsun bir
satig dalgasi, koyun giidustyle ok
daha buytk miktarlara ulasabilmek-
te ve o paradan surl psikolojisi ile
toplu ¢ikiglara yo! agabilmektedir.

I.LE. KRUGMAN'IN KRiZ
TEORISi

"Sabit kur sistemi" Paul Krug-
man tarafindan ileri surtlen bir te-
oridir. "Bu sisteme goére, ihracatgilar
déviz gelirlerini sabit bir kur Gzerin-
den devlete satmakla yikumli ola-
caklardir. ihracatgilardan alinan doé-
viz, devlet tarafindan dis borg 6de-
meleri ve ithalatta kullanilacaktir.
Sabit kurda faiz oranlan ile déviz
kuru arasindaki iligki kesilmistir. Fa-
izlerin asagi cekilmesi para birimi-
nin deger kaybetmelerine yol ag-
maz."

Sistemde, Asya'daki banka ve
finans kurumlari, faaliyetlerini Gsta
ortill devlet garantisi altinda sur-
darmusgler ve bankalar da riskli pro-
jelere kredi vermislerdir. Zarar duru-
munda ise, hikimetin bu durumu
kargllayacagi varsayimiyla hareket
edilmistir. Bu duruma mevzuattaki
yetersizliklerde eklenince, yanlis ya-
tinm kararlar alinmig ve kurumlar,
kar beklentisi ile riskli projelere gir-
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miglerdir. Reglilasyonun etkin galig-
mamasi, bir kredi - yatirim patlama-
sina neden olmus ve arzi disik ka-
lan varliklarin (arazi gibi) fiyatlan
asirn yukselmistir. Dolayisiyla, kisa
vadede kaynaklar, ticari mallardan
ticari olmayan mallann finansmani
na kaymistir. Kurumlar arasindaki
(6zellikle bankalar) rekabet faktori
de buna eklenince, yatinm karariari,
projeden beklenen ortalama getiri
yerine projeden ideal sartlar altinda
alinacak maksimum kara gére alin-
maya baslamistir. Sonugta, yatinm-
lar Gretimden ve ticaretten ziyade
spekilatif alanlara kaymis ve temi-
nat yerine de gecgebilen arzi sinirli
gayrimenkullerin fiyatlart asin art-
mistir. "Hukumet garantisi sirdikge
ekonomideki bu balon da sismeye
devam etmistir. Ancak zamanla, hii-
kumetin genelindeki bu yiku tasi-
maktaki isteksizligine bagh olarak
devilet givencesinin ortadan kalk-
mas! sonucu iflaslar artmigtir.” Fi-
yatlar digiince durumu zaten bilen
piyasalar bu sefer negatif bir bek-
lenti sarmalina girmisler ve kriz ya-
yimigtir.

Sistemin ciddi sorunlarn ise; 6n-
celikle dev bir ticaret ve déviz bi-
rokrasisi gerektiren sabit kur siste-
mi, dévizde de karaborsanin gig
kazanmasina neden olmaktadir.
Ayrica ihracat ile ithalatta yolsuziuk-
lann artmasina yol agan bu sistem,
Ulke ekonomisinin dig dunyayla
baglantisinin kesiimesini ve kendi

icine kapanmasina neden olmakta-
dir. Sistemin bir diger handikapi da,
sistemin uygulanmasi halinde Asya
Ulkelerinden blylk bir sermaye ka-
gilsina sebep olmasidir. Yabanci
sermayenin zaten bélgeyi terkettigi
bir durumda. sabit kura gegilecegi-
ne dair sdylentilerin yaytimasi halin-
de, yabancilar disinda o ulkenin va-
tandaglar dahi paralanni yurtdigina
kagiracaklardir. Bu kagigin yasal 6n-
lemlerle énlne gecilmeye caligtisa
bile, elektronik yéntemlerle yapilan
para transferine engel olunamaya-
caktir. Dolayisiyla ybneticiler disari-
ya, uluslararasi sermayeye kapan-
mis bir ekonomiyi bankalar ve gir-
ketlerde mecal birakmamis bir dur-
gunluk icindeyken ayaga kaldirma-
ya caligacaklardir.

. GLOBAL EKONOMIK
KRiZ VE DIGER
KRIiZLERLE
KARSILASTIRMASI

21. yuzylla G¢ kala 1997 yiinin
Ekim ayinda Asya (lkelerinde bas-
layan, butun dinyayl yavas yavag
etkisi altina alan ve etkisini hala sir-
dirmekte olan Asya Krizi, 1929
buhranindan sonraki en biyuk kriz
oldudu otoritelerce de belirtiimekte-
dir. Bu krizle ilgili bélimiere gegme-
den 6nce 20. ylzylda yasanmig
olan diger krizler ve séz konusu
krizlerle ginimuzde varolanin, ben-
zer ve farkli yonlerini incelemek
ge¢misgle glnumuz arasinda bag-



DR. SEVKET SAYILGAN

lanti kurmasi ve konuya 11k tutmasi
agisindan faydal olacaktir.

1. A. 1929 DUNYA
EKONOMIK KRizi

1929'lu yillara kadar tlkelerin
paralan altina bagh, 6deme araci ve
rezerv para ise ingiliz Sterlin'i ol-
mugstur. I. Dinya Savasi'ndan sonra
hizli bir ekonomik bayimeyi sagla-
yan ABD’nin, dinya ekonomisi ve
ticaretine yén vermeye basglamasi,
1929 yilina gelindiginde tam istih-
dam seviyesinde bulunan ve déne-
min hizh blyiyen gelismis ekono-
milerde ve &zellikle ABD'de ciddi
bir arz fazlasi yaratmistir.

Bu dénemde daha gok ig tale-
be dayal buyiiyen reel ekonomiler,
talep yetersizligi ile kargilaginca ve
arz fazlasi da dig talep ile beslene-
meyince, "Kara Pergembe" adiyla
kayitlara gegen 1929 dlinya ekono-
mik krizi, ABD borsasinin ve banka-
cilik sisteminin ¢ékmesi ile basla-
mistir. "Depresyon ingiltere’ye inti-
kal edince 1931'de ingiliz Sterlin'i
devallie edilmig ve ihracat arttiril-
migtir. Diinya piyasasinda ingilte-
re'nin basg rakibi olan Almanya, bu
olaydan en ¢ok zarar géren ulke ol-
mustur. Almanya, 1933 yilindan iti-
baren igsizlikle micadele igin dev-
letin yatinmlar ve kredi alanlarina
miidahalesini kabul etmigtir."

ABD'de, Wall Street'deki ¢o6-
klsten sonra olusan ekonomik re-
sesyona yanit olarak para politika-
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lanm gevsetebilme olanaklarini ki-
sitlamigtir. 1933 yilinda iktidara ge-
len Roosvelt, kamu harcamalarini
genigletmig, Ucretlerin ylkseltilerek
satinalma glclndn genisletiimesi
igin girigimcilere baskl yapmis; do-
lar devalle ederek ihracati arttirma-
ya galigmigtir. Kisaca yasanilan si-
recte "Keynes'in iktisadi 6nerileri ile
kamu harcamalari arttirlarak gerekli
talep yaratilmig ve krizin olumsuz
etkileri 1933-1934 yillarinda ortadan
katkmugtir."

1I.B. 1929 KRiZi’NDEN
GUNUMUZE DUNYA
KRIZLERI

Dinya, 1929 yilinda yasanan
ekonomik buhranin ardindan gelen
ve 1939-1945 yillan arasinda, 6 se-
ne boyunca hemen her bélgede
devletler nezdinde ekonomik ve po-
litik sikintilara, insanlk acgisindan
blylk zulimlere ve acilara yol agan
II. Dinya Savagi'nin agir sartlarina
ve sonuglarina tanik olmugtur. Tek-
rar béyle bllyik problemlere sahip
olmamak igin de elbirligi ile barng
ve ekonomiyi koruyucu G&rgutler
kurmaya baslamigtir.

Diinya ekonomisinin 1950 son-
rasi déneminin, iki uzun alt déneme
ayrilabilecegine iligkin genel bir g6-
rig birligi vardir.

1950-1970 dénemi bilylme;
"kapitalizmin altin ¢agr, "big boom"
vb. olarak adlandirilir. 1970 sonra-
sinda ise bir istikrarsizlik déneminin
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ve yavas blyUmenin (siyasi olarak
1968 olaylariyla, ekonomik olarak
1974 resesyonu) baslamis oldugu
disinutlmektedir.

S6z konusu yillar arasinda yiz-
de 5 civarinda gezen gelismis Ulke-
lerin ortalama blylme hiz,
1970’'lerde % 2,5'lere kadar gerile-
mig, ortalama sirket karlan ve emek
Uretkenligi eksi bir trend izlemis, re-
sesyonlar geri gelmistir. 1950-1970
déneminde sabit kur sisteminin ye-
rini esnek ve spekuiatif bir kur siste-
mine birakmasi, 1970 yilinda kapi-
talizmin en 6nemli enerji kaynagi
olan petrolin fiyatinda blyik bir ar-
tislara neden olmus ve Petrol Kri-
zi'ni basglatmigtir.

1965-1966 yilindan itibaren asi-
ri degerlenen dolarin, ayni yil sabit
kura dayal (Bretten Woods) para
sistemini yikmasi ile ortaya gikmasi
petrol  fiyatlanndaki artis  ve
1960-1970 arasinda hizli blaylyen
dinya, enflasyon ile ekonomik dur-
gunlugun birarada yasamaya bas-
lamasi gibi sorunlarla beraber 1973
yilinda Petrol Krizi’'ni de getirmigtir.
Once enflasyon ile miicadele hedef
alinmig ve ekonomik biyime ikinci
plana birakilmistir. Bozulan denge-
lerin olumsuz etkileri 1980 yilina ka-
dar sirmistir. ABD ile Ingiltere,
gergek anlamda krizin etkilerini,
1980°li yilarda uygulanan arz yanli-
st Reaganonmics ve Thatcherizm
ekonomik modelleri ile asabilmis-
lerdir.

1970 yiindan sonraki dénem,
genel egilimler ve ekonomi politika-
lart agisindan "1970-1983,
1983-1990, 1990-1997 ve 1997 son-
rast olarak dort agamaya ayrilabilir."

1970-1983 arasi ddnemde,
merkez Ulkelerin en 6nemli sorunla-
r, Uretkenlikte ve sirket karlarinda
gerileme, petrol fiyatlannin ikiye kat-
lanmasiyla OPEC Ulkelerinde olu-
gsan ve Bati bankalarina yatirilan ve
degerlendiriimeyi bekleyen fonlann
yarattigl basing olarak &zetlenebilir.
Bu dénemde, entlasyonun igsizlikle
birlikte geligmesi Keynesgil ekono-
mi politikalarinin  sorgulanmasini
gindeme getirmistir. "Washington
Consensus'"un temelini olusturan
neoliberal, monetarist perspektif,
serbest piyasa doktrini, bu dénem-
de glindeme gelmistir.

1970’li yillarda, merkez Ulkeler-
de, gokuluslu girketler, ekonomik
durgunluktan, disik Uretkenlik ve
karhliktan kurtulmak, piyasalara ve
hammaddelere yakinlasmak ama-
ciyla gelismekte olan Ulkelere dig
yatinmlarint hizlandirmiglar, gevre
tlkelerde sanayilesmenin ve dlnya
pazarina Uretim yapan fabrikalarin
ortaya gimasiyla da, yeni uluslarara-
s is bSIumu tartismalan canlanmisg-
tir. Bu stre¢ ayni zamanda, pet-
ro-dolarlarin, ekonomik durgunlu-
gun merkez Ulkelerinde yatinma yo6-
neltiimelerini blylik o6lgide kisitla-
masinin da etkisiyle az geligmis {l-
kelere yodnlendirilmesine, bir ulus-
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lararasi borg piyasasinin olugmasi
gibi gelismelere sahit olmustur.

1970-1983 ddénemi boyunca,
merkez Ulkelerde ekonomik dur-
gunluk, cevre Ulkelerdeyse, genel
olarak ithal ikamesini amaclayan, i¢
piyasaya donlk bir sanayilesmeye
dayanan, giderek artan bir Slgude
dig krediyle beslenen bir hizli blyU-
me izlenmistir. Dédnem icinde mer-
kez ulkeleri etkileyen kriz "por¢ kri-
zi" bigiminde genigleyerek, az gelis-
mis Ulkeleri de kapsamina almustir.
Bu slreg, 1980'lerin basinda, az
gelismis Ulkelerin aldiklart borglan
Odeyemeyecek duruma geldikleri
bir sirada Meksika'nin dig bor¢ mo-
ratoryumu ilan etmesiyle kopmus-
tur.

Borg krizi, merkez ulkeler kapi-
talizmi agisindan, az gelismis Ulke-
lere yonelik borg piyasasi kuruyun-
ca, dolasimda sikismis uluslararasi
spekllatif/banka sermayesinin yati-
nm alaninin hizla daralmasi ve bu
Ulkelere yatirm yapmis olan goku-
luslu girketlerin yerel pazarlarinin
daralmaya baslamasi seklinde iki
yeni sorun, yaratmistir. Bu durum-
da, blyik 6nem kazanmis gelismis
Ulkelerdeki sanayi yatinmi olanakla-
rinin yeniden canlandirimasi ve kar
oranlarinin iyilestiriimesi konusun-
da, hem sermayenin uluslararasi
dolagimi kolaylastinlarak, az gelig-
mis llkelerin piyasalari tekrar kulla-
niir hale getiriimis, hem de ma-
li-sermayenin yeni yatirm alanlari-
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na, mali piyasalara ulagsmasi sag-
lanmigtir.

Sonugta yeni uygulamalar,
merkez Ulkelerde; emek piyasalar-
nin esneklestiriimesine, yeni tekno-
lojilerin  Gretime gitmesinin hizlan-
masina, bilgisayar devrimine, devlet
isletmelerinin tasviyesine, borsalar-
da denetimlerin kalkmasina, islem-
lerin elektroniklestiriimesine olanak
yaratmig, az gelismis Ulkelerde ise;
ekonomilerinin, Ozellestirme, ser-
bestlestirme, denetimlerin kaldirnl-
masl gibi yeniliklerle disa agilmasi-
na, Ulkelerin kaynaklarnin borg
6demeye ayriimasina neden olmus-
tur.

Birinci donemde, merkez Ulke-
lerdeki keynesgil ekonomi yonetimi
sorgulanmaya baglamigken, 1980’
lerin basinda, Reagan ve Thatcher
iktidara gelmis, Keynesgil paradig-
manin yerine neo-liberal bir para-
digmanin gecmesiyle, krizin temel
kaynag: olarak tespit edilen ithal
ikamesi sanayilesme modeli yerine,
ihracata ydnelik blylme benimsen-
migtir. Bu devletin ekonomiden gI-
karak, tUm sorunlarin ¢ozimuani
serbestge igleyen piyasanin gizli eli-
ne birakmasi anlamina gelmektedir
ki, bu donemde, hem merkez hem
de cevre Ulkeler ekonomilerini diga
agmig devletin etkisi azalmig, kon-
trol ve diizenlemeler kaldirimig ve
mali sermayenin faaliyeti icin gok
uygun bir ortam yaratilmigtir. IMF,
Dinya Bankasi ve GATT gibi ulus-
lararasi orgutler de bu stireci, kiire-



38  ULUSLARARASI FINANSAL KRIZLER VE GLOBALLESME ILISKiSI

sel olarak dizenleyecek kuruluslar
olmuglardir.

Uglinct, dinya borg kriziyle
baglayan 1983-1990 dénemi, "Was-
hington Consensus’un kdse taslari-
nin désenmeye ve bu temelde k-
resellesmenin yeni bir hiz kazanma-
ya bagladigi dénemdir."

1987 borsa krizi ve 1990-1992
yillari arasinda, Japonya'daki spe-
kalatif képugin patlamasindan
sonra, teknolojik gelismelerle des-
teklenen mali sermaye (uretim di-
sinda degerlenen spekulatif serma-
ye), uluslararas| sermaye dolagimi-
ni serbestlestiren yasalarn da etki-
siyle biyuk bir hizla en yiksek bi-
yliime hizina sahip olan az geligmis
Ulkelere yonelmistir. "1990 yilinda,
mali sermayenin tim diinyada de-
gerlendigi piyasalarin hacmi, meta
piyasalarindaki iglemlerin 50 katina
ulasmistir.” "1980-1990 yillarn ara-
sinda, tahvil ve hisse senedi piya-
salarint GSMH'ya orani ABD'de %
S'dan % 93'e, Almanya’da % 8'den
% 85'e, Japonya'da % 7'den %
119’a, Ingiltere’de % 386'dan %
690'a ylUkselmistir." 1994 yilinda,
ABD yatirm fonlarina gelen paranin
yarisindan fazlasinin, geligmekte
olan piyasalara yatiran fonlara git-
mis olmasi, dénem iginde dolagim-
da olan mali sermayenin miktan
agisindan iyi bir érnektir.

Bu nedenlerden o&tlrtdar ki,
1987-1997 aras! dénem, kulreselles-
menin altin gagini yagadig: ve ABD
bankalarmnin ve yatinm kuruluglari-

nin olusturdugu mali sermayenin,
1987 yili sonrasinda sikigikhginin
aciimasi igin gelismekte olan lkele-
rin piyasalarinin  kullanilabilir hale
getirilmesini amaclayan "Washing-
ton Consesus"lin egemenliginin ku-
ruldugu bir dénem olmustur. Fakat
tim bunlar iginde yasanan handi-
kap s6z konusu sermayenin gide-
rek kisa vadeli kontratlarla iglem
gbérmeye baslamis olmasidir. 1995
yil sonuna gelindiginde, tim din-
yada yatinlabilir fonlarin, % 85’inin,
3-6 haftalik kontratlara sahip oldugu
goralmustar.

1987-1997 arasindaki 10 yilda
Soguk Savas’in bitmesi ve sosyaliz-
min ¢ékmesi, devlet midahalecilidi-
nin basarnsizigr, serbest piyasa
ekonomisinin Ulke ekonomileri igin
tek diizenleyici oldugunun tarihi ka-
niti 6zelligi tagimig, diinya ekonomi-
si bagimsizlasarak egemen hale
gelen mali sermayenin c¢ikarlarina
gore sekillenmeye baglamugtir.

1997 sonrasi doénem ise Asya
kriziyle baslamistir. Kriz kendini,
Guneydogu Asya Ulkelerinin doviz-
lerinin spekdlatif saldinlar altinda
hizla deger kaybetmesi neticesinde
gelen devallasyon dalgasi, artmig
ithal mal fiyatlarn, dig borglann Ulke
parasi cinsinden bilytime, % 7-8'lik
blyime hizlarinin % 3-8 arasinda
daralmaya déntisme, banka sistem-
lerinin ve bilylk sirketleri ¢Okme
noktasina gelme, resesyon ve enf-
lasyon sonucu, halkin dzerinde
yoksullastirici bir basing yaratma
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seklinde gostermistir. Bu sirada dig
kredi almaksa imkansiz hale gel-
mistir.

Mali sermaye, 1970'lerden bu
yana, gelisen uluslararasi kredi sis-
teminin ve likiditenin bliylimesine,
sonra da hizimin kesilmeye basla-
masina yol agmistir. Mali sermaye-
nin hacminin sirekli blyimesinin
ardinda, asin Uretim sorununun ba-
sinci ve kapasite fazlasinin getirdigi
yavag birikimin finansman cgabasi
yatmaktadir. Giderek gercek eko-
nomiden koparak blytmeye de-
vam eden kredi hacmi ise ¢6kmus-
tar.

1970’lerde gerileyen Kkarlarin
yarathigi yavaslamayi ¢dzmek, yeni
pazarlan ve yatrm alanlanni finan-
se etmek, 1980’lerden sonra, borg
krizinin yarattigi stkisikligi, giderek
sertlegsen uluslararas! rekabeti fi-
nanse etmek, 1987 borsa ¢dékiislin-
den sonra da az gelismis piyasala-
ra yonelik spekuilatif hareketleri
desteklemek igin kredi hacmi si-
rekli bOyumustar. 1997 yilinda Asya
krizi patlak verdiginde, bazi hesap-
lamalara gére boélgede bagh borg
enstrimanlarinin hacmi 68 trilyon
dolara ulagmistir.

I.C. KRIiZLER ARASINDAKI
BENZER ve FARKLI
YONLER

I.C.1. Benzer Yonler

1929 borsa krizi ve bunu izle-
yen savasa neden olan ekonomik
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durum, buginkld dinya ile gogu
yénden benzesmektedir. Gergek
ekonomiden koparak blylimeye
devam eden kredi hacminin kendi
agrhg altnda ¢okisu, 1997'de
baglayan krize has bir 6zellik degil-
dir. S6z konusu ¢okis basladigin-
da, borsalarin gerilemesi, sirketlerin
batmas! sonucu devreye giren "ya-
ratict yikim sureci”, fazla kapasite
yok edilene, borglar temizlenene
kadar devam etmekte bu arada da
blylk siyasi ekonomik calkantilari
da beraberinde getirmektedir. Di-
sen emtia fiyatlari ve asin degerlen-
mis hisse senedi piyasasi da iki kriz
arasindaki diger benzerliktir.

1987 borsa krizi, 1990-1991°de
Japonya'da baglayan spekulatif k6-
puk (ekonomideki fazla siskinlik),
1992-1993 Avrupa Birligi déviz kriz-
leri, 1994 Meksika krizi, Barrings,
Sumitomo krizleri ve ardindan 1997
ythnin Nisan ayindan ganimuze As-
ya krizi. Yasanan bu krizlerin he-
men hepsinin ortak 6zelligi, serma-
ye ve para piyasalarinda ortaya gik-
mig olmalaridir. Ddviz piyasalarinda
yatinmcilar, pariteleri zorlamig, da-
ha da dusmesi beklenen bir ddvizle
kredi alip, bu krediyle alinan dévizi
hemen piyasada satarak spekulas-
yon yapmig (short selling) ve bu
yolla merkez bankalarinin déviz re-
zervleri gereginden fazla azalmigtir.
Dévizlerin dismesi ve faizlerin yik-
selmesine ydnelik beklentiler borsa-
lan vurmus, kagitlann degeri diser-
ken, bunlar bagka alacaklara karsi-



40  ULUSLARARASI FINANSAL KRIZLER VE GLOBALLESME ILISKISI

ik oluklan igin istikrarsizlik, stupheli
alacaklar yoluyla bankalara sigra-
mig, bu sigrama borsaya geri déne-
rek yeni bir gerileme baglatmistir.
Gerileme sonucu borsada oynayan
yabanci yatinmci devalliasyon kor-
kusuyla borsadan kagarken, para
piyasalarinda oynayan yatinmci,
devaliasyon umuduyla "short sel-
ling"e devam etmek suretiyle biri
borsayi digeri de dovizi giderek da-
ha asagi ¢cekmis bdylece ortaya ki-
rilmasi zor bir fasit daire gikmistir.

1994 yilinda Meksika'da ve bir
olgctde Arjantin’de hizla artan bir ta-
lep, kredilerde patlama, gitgide ar-
tan cari iglemler agigl ve degisen
olcllerde olmak Uzere, bankacilik
sektbriinde problemlerin olmasi As-
ya Krizi ile benzeyen yonlerdir.
Farkh taraf ise, Latin Amerika’daki
krizin tlketim patlamasi, Asya’da
yasanan krizin ise yatinm patlamasi
olmasidir. Asya Krizi'nde problem
arzin fazla olmasi buna karsihk bu
arz) tuketecek talebin Ulke iginde
geligememesidir.

Latin Amerika’da kriz basladi-
ginda yapisal reformlar yururlige
girmigtir. Hukimetleri 1980’lerden
bu yana, devletin yapisini degigtir-
mek, ekonomi (zerindeki etkinligini
azaltmak, Ozellestirme, tesviklerin
yapisini ve kredibiliteyi azaltan et-
menleri degistirmek Gzere pek cok
¢alisgma yapmiglardir. 1994 sonla-
nnda kriz patiak verdiginde, yetkili-
ler bu galigmalar sonucu krize ha-
zirlikl hale gelmislerdir.

Sonugta, Latin Amerika IMF’nin
de katkislyla 1995 Krizi'ni yenmistir.
1995’ten sonra alinan Onlemlerle
Meksika'da bankacilik sistemi gug-
lendirilmis, Arjantin’de ise gligli kur
politikast  benimsenmigtir. 1994
-1995'ten sonra ekonomi canlan-
mig, ihracat artmig ve para girdisi
hizla ylUkselmigtir. 1987-1997 ara-
sinda alinan bu 6nlemlerle piyasa-
larda glivenin olusturulmasi, boéige-
ye - yalnizca Meksika ve Arjantin
degil, - direkt yabanci yatinmi girigi-
ni hizlandirmig, gelen yabanci ser-
maye 10 kat artmigtir.

1997 yilina gelindiginde, s6z
konusu ulkelerin ekonomileri gézle
gorllir oranda dulzelmistir. Gayri
safi yurt ici hasila % 5.2 ile bolgede-
ki son yillarin en ylksek artigini
gbstermis, enflasyon (¢ hatta dort
basamakli rakamlardan % 20’lere
gerilemigtir.

Asya krizi ise Latin Amerika ul-
kelerini finans piyasalan ve ticaret
olmak Uzere 2 cepheden vurmus-
tur. Ekim 1997°den beri borsalar
dugerken, Karayip’leri de i¢ine alan
boélgedeki Ulkeler arasindaki borg-
lanma maliyetleri hizla yuikselmis
ylkselen maliyetler finansman zor-
luklarini da beraberinde getirmistir.

Uygulamalariyla ekonomistlerin
elegtirilerine hedef olan IMF, ayni
zamanda bu kigilerin alternatif ¢o-
zU0m énerilerin de yakindan takip et-
mektedir.
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"Harvard Universitesi &gretim
Uyesi ve Amerikanin en Unli ekono-
mik ‘“think-thank" kuruluglarindan
National Bureau of Economic rese-
arch’in (NBER) Baskani Profesor
Martin Feldsteni, IMF'nin klasik re-
cetelerinin, Kore, Tayland ve Malez-
ya igin tersine igleyecegini &ner-
mekte ve ciddi sekilde degistiriime-
sini istemektedir." Feldstein’e goére:
"Kamu harcamalarinin kisilmasi ve
vergilerin  yuikseltiimesine ihtiyag
yoktur, tam tersine kamu agiginin
artmasina izin verilmeli, faizler de
disik tutulmaldir. Boyle yaptlirsa,
IMF’nin arzuladigl yapisal déni-
simlerin daha kolay gerceklese-
cekleri bir ortam olugacaktir."

Analizin odak noktasinda, i¢ ta-
lepte IMF tipi bir istikrar programi-
nin yol agacagl blylk duisisin
ekonomiye gereksiz ve anlamsiz bir
fatura ddetmesi yatmaktadir. Felds-
tein, "Asya (lkelerinin, yatirmlarin
kisarken i¢ tlketimlerini arttirmalar
halinde toparlanmalarinin daha ¢a-
buk olacagini ve diinya ekonomisi-
nin de bu krizden daha az etkilene-
cegini" dislinmektedir.

IMF'nin uyum programlarinin,
"acil midahale paketleri'nin ise ya-
ramadigl ve mevcut durumu daha
kétaye goétardiigu, krizin basladigi
Ulkede kalmasini ve yok edilmesini
saglayici programlarin uygulanma-
sinin gerekliligi tim dinya tarafin-
dan Asya ve Rusya krizlerin de agik
ve net olarak g6zlemlenebilmigtir.
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Krize yeni bir acil miidahale yénte-
mi olarak, uluslararasi sermaye ha-
reketlerinin, déviz piyasalarinin de-
netlenmesiyle kisa vadeli spekiilatif
hareketlerin engellenmesi ekonomi-
nin canlandinlmasi i¢in devlet mu-
dahalesi ¢agnlan yogunlasmig,
Prof. Krugman'in "Radikal olmanin
zamanidir" énerileri Bat’'nin en say-
gin ekonomistlerince kabul gérme-
ye baslamigtir. Sinirh dighde kisa
vadeli sermaye hareketlerini denet-
leyen Gin, Hindistan ve Sili'nin kriz-
den nispeten daha az etkilenmesi
bu tezi dogrulayici somut 6rnekler-
dir.

Global ekonomik kararlarin,
yalnizca mutual azinlk tarafindan
alinmasindan sikayetci olan ve k-
resel ekonominin daha gogulcu
yoénlendiriimesinden yana bulunan
Sachs, mevcut kiresel ekonomik
dizeni sorgulamakta ve ABD, IMF,
Dinya Bankasl ve G-7 Ulkelerinin
ortaklaga yurattiigl kurtarma ope-
rasyonlarini  elestirmekte  bunlan
"atese petrol dékmek" geklinde ta-
nimlamaktadir. Sachs ayrica aralari-
na Rusya'min katiimasiyla sayilan
8'e c¢tkan "zenginler kulibd" G-8
Uyelerinin yaninda, aralarinda Bre-
zilya, Hindistan, Guney Kore ve Gi-
ney Afrika gibi Glkelerinde clacag: 8
gelismekte olan llkenin der yer al-
masini da énermektedir.

Baz gevreler az gelismis Ulke-
lerin yapisal uyum programi gerge-
vesinde olusan borg¢larimin silinme-
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sini isterken, digerleri de, ABD ve
Avrupa'nin devreye girerek IMF ve
Dinya Bankasr'min bir mali NATO
gibi kullaniimasi gerektigini savun-
maya baglamiglardir.

i11.C.2. Farkh Yonler:

Global kriz ile 1929 krizi arasin-
da bulunan birinci farklilik, o do6-
nemde Ulkelerin paralarinin altina
bagiml olmasidir.

ikinci fark, bugiin gelirin azal-
maslyla vergilerin otomatik olarak
azalmasina izin vermek vyerine,
depresyonun derin oldugu durum-
larda bile, IMF’nin de baskisiyla hi-
kimetler siki para politikas! kararlar
almak gibi bir hatada bulunmusg ve
bunu siki maliye politikalanyla bir-
lestirmistir.

Ugiinciisii ve en énemli farkla-
rnndan birisi de, "1930'lu yillarda
IMF ve G7 gibi kuruluglann olma-
masidir." IMF, global ekonomiyi
canlandirmak ve 6demeler bilango-
sunda problemi olan Ulkelere gegici
finansal destek saglamak ve ileride
cikacak ekonomik krizlerin yolunu
kesmek amaciyla 1944 yilinda ku-
rulmustur. Bu amaca Asya krizinde
aldigi 6niemler agisindan ne oélglide
ulasildigr, krizin ne kadar onlendigi
ya da derinlestigi ve yaygin hale
geldigi ise son glnlerde otoriteler-
ce surekii tartigilan bir konudur.

1930’lu yillara nazaran, gini-
miizde sermaye hareketliliginin gok
yaygin olmasi tim dinyamn kriz-

den etkilenmesine sebep olmustur.
Ulusal paralar arasinda yapilan d6-
viz aligverisin hacmi gin gegtikge
blylmektedir. S6z konusu aligveri-
sin énemli bir bélimi mal ve hiz-
met ticareti ile ilgilidir. "Blayik kismi
ise uluslararasi finans piyasalarinda
islem géren ulusal para birimleri ile
fiyatlandirlmig hisse senetleri, tah-
viller gibi enstrimanlarla gercekles-
tirilen iglemlerden kaynaklanmakta-
dir." Béylece, yabanci yatinm iglem-
leri Ustiinde, ulusal hlktumetlerin
denetimi neredeyse hemen hemen
kalkmig durumdadir. Bu sayede,
krizin etkilerinin neden global oldu-
gu acikliga kavusmustur.

En son olarak, 1929 Dinya Bu-
nalimi ve 1973 Petrol Krizi ekono-
mik  kesimden kaynaklanmigtir.
1929'de reel kesimde arz fazlasi,
1973 yilinda ise reel piyasalarda fi-
yat artiglari ve hizh bir talep daral-
masi yaganmigtir. 1988 yilinda mali
piyasalarda yasanan krizin temeli
ise "likidite yetersizligi* yani, mali pi-
yasalarda talep vyetersizligine da-
yanmaktadir. 1996 yili sonu itibariy-
le uluslararasi mali piyasalardaki fi-
nansal aktiflerin cari degeri 8 trilyon
dolardan 1998 yili sonlarina dogru
yariya diserek, 4 trilyon dolara geri-
lemistir.

Buraya kadar yapmig oldugu-
muz galisma da, 1945 yilindan itiba-
ren adimi atilan ve son yillarda hiz-
lanan kiiresellesmenin, diinyanin
bir zamanlann kapali ve esrarengiz
Asya Ulkelerine neler getirdigi ve
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zaman iginde getirdiklerinin yakla-
stk 30 yilda inga ettikleri ekonomile-
rinde nelere mal oldugu ve gerekli
onlemler alinmazsa gelecekte olu-
sabilecek olaylar ortaya konmaya
cahsiimistir.

Kétimser bir tablonun ortaya
ctkmamas: tahmini ve Umidiyle di-
yebiliriz ki;

Sonugta krize maruz kalan As-
ya ulkeleri, gok hizlh olmasa da ge-
lisme trendini tekrar yakalayacak-
lardir. Fakat bu krizle birlikte, 6zglin
ve bolgesel yontemleri de iflas ede-
cek, ekonomik ve politik miessese-
leri global yontemlere kargi daha
fazla diremeyecek ve beraberinde
sosyal degisimi de zorlayarak ken-
dine yeni bir yol gizecektir. Sosyal
degisim ise politikanin kurallarimn
zorlayarak bu Ulkelerin en buyuk
sorunu olan dogal demokratikles-
me slrecine girmelerine katkida
bulunacaktir.
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Bankacilik

Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi

Bankacilik Sektoriinden Haberler

TEB'in Ug Aylik Kan % 127 Artti

TUrk Ekonomi Bankas! (TEB) Genel Mldlra Akin Akbaygil, IMF destekli
yeniden yapilanma programinin Tirkiye'yi derinden etkileyecegine inan-
digint belirterek, TEB olarak bu stirece hazirlikh olduklarini bildirdi. Akin Ak-
baygil, gegmiste kurumsal bankaciliga agirlik veren TEB'in Turkiye’'deki ge-
lismeler kargisinda halka agtlarak, yeni bir buylime stratejisi igine girdigini
belirtti. Bankanin 2000 yili ilk (g aylik net karinin, bir énceki yilin ayni déne-
mine oranla % 127 artarak 10 trilyon 337 milyar lira olarak gergeklestigini
vurgulayan Akbaygil, konsolide aktif toplaminin ise % 118 oraninda artarak
794 trilyon 75 milyar liraya ulastigini kaydetti. Akbaygil, kredi portféytnun yi-
in ¢ ayinda % 20 blyimeyle 138 trilyon 767 milyara ulastigini, kredilerdeki
yillik artig oraninin % 66 oldugunu sdyledi. Telepati adiyla bireysel bankacilik
faaliyetlerine agirlik verdiklerini ifade eden Akbaygil, TEB'in "A" kategorisi
mugteri yaninda bundan béyle Telepati ile "B" ve "C" kategorisi musteriye de
hizmet vereceklerini bildirdi.

Vakifbank’tan Konut Kredisine Devam

Vakifbank, bir sire 6nce kullandirmayr durdurdugu 20 yila kadar vadeli
konut kredisini kullandirmaya yeniden bagladi. Vakifbank'tan yapitan agikla-
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mada, ev sahibi olmak isteyenlere kolaylik saglamak amaciyla baslanilan
uzun vadeli konut kredisi uygulamasinin devam ettigi bildirildi. Bugtine ka-
dar 3 bin 893 kigiye 29 trilyon lira tutarinda kredi kullandinldigi vurgulanan
actklamada, Vakifbank’in 6 bin kigiye daha kredi kullandirarak yil sonuna ka-
dar 10 bin kisiyi ev sahibi yapmayi planladigt belirtildi.

Demirbank Notunu Artird

Dinyanin 6nde gelen rating kuruluglarindan Thompson Financial-Bank
Watch (TBW), Demirbank’in uzun vadeli kredi notunu (A+)’ya gikardi. De-
mirbank’tan yapilan agiklamaya gére TBW, Demirbank'in Glke riskinden ay-
ristirlmis orta vadeli kredi notunu B duzeyine ylkseltirken, bankanin kisa va-
deli Tark Liras! cinsinden yikumlullklerini de kredi notu en yuksek kategori
olan LC-1 olarak belirledi. Demirbank Genel Miduri Hasan Akgakayalioglu,
TBW'nin degerlendirmesini, "Demirbank’in uluslararas! piyasalarda sagladig:
guvenin bir belgesi" olarak nitelendirdi.

Yap! Kredi'nin Ug Aylik Kari 102 Trilyon

Yapi Kredi Bankasi, 2000 yilinin ilk U¢ aylik dénem raporunu agikladi.
Bankadan yapilan agiklamada, Yap! Kredi'nin yilin ilk (¢ ayltk dénemindeki
brit karinin 1999 yilinin aymi dénemine gére % 107 artarak 102 trilyon liraya
ulastigr belirtildi. Bankanin, ilk geyrekte net kar gegen yiin aynt dénemine
gore % 63 artarak 62 trilyon liraya, mevduat ve déviz tevdiat hesaplan ise %
92 artti. Subat ayindan itibaren artan bireysel kredi talepleri sonucunda kre-
dilerin ise % 52 artigla 2.2 katrilyon lira seviyesine ylkseldigi belirtilen agikla-
mada, bankanin toplam aktiflerinin ise 5.5 katrilyon liraya ulastigi kaydedildi.

Fonlarin % 30’u is Bankasi'nin

GSM ve Petrol Ofisi ihaleleriyle son aylarda 6zellestirme programina
agirhgim koyan Is Bankas), menkul kiymet yatinm fonlarinda da, piyasanin
Ugte birini kontrol edebilecek bir duzeye geldi. 84 banka ve araci kurulugun
toplam 224 fonla faaliyet gésterdigi piyasanin % 30’undan fazlasini is Banka-
si'nin yatinm fonlari olusturuyor. Menkul kiymet yatinm fonlarimin Mart 2000
sonundaki piyasa degeri esas alinarak yapilan belirlemeye gore, Turkiye'de
toplam 74 banka ve araci kurulusun 224 hisse senedi agirlikla A tipi ve i¢
borglanma senedi agirlikli B tipi menkul kiymet yatinm fonu bulunuyor. Port-
foy degeri 2 katrilyon 341 trilyon lira olarak hesaplanan fonlanin Mart 2000
sonundaki piyasa de@erleri ise 2 katrilyon 314 trilyon lira diizeyinde bulunu-
yor. Menkul kiymet fonu piyasasinda en ylksek agirliga Is Bankasi sahip bu-
lunuyor. is Bankasi Mart sonu itibariyle kurdugu toplam 7 fonun, toplam pi-
yasa degeri 697.7 trilyon liraya ulagmig gozukuyor.
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is Bankasi Kar Rekoru Kirdi

Tirkiye Is Bankasr'nin net kan bu yilin ilk (i ayinda gegen yilin ayni dé-
nemine gore % 83 artarak 110 trilyon liraya ¢ikti. Bu yilin ilk G¢ ayina ait bi-
langosunu agiklayan Ig Bankasi, net karda rekor kirdi. En yiksek 6z kaynak-
lara sahip banka olan i Bankasi, ayrica aktif biy(kligii en ylksek 6zel ser-
mavyeli banka oldu. Ozkaynaklar % 176 oraninda artarak 1 katrilyon 26 tril-
yon liraya yikselen bankanin ayirdidi karsiliklarla birlikte brit ké&r 165 trilyon
liraya ulasti. I Bankasi'nin toplam aktifleri ise % 106 oraninda artarak 5 kat-
rilyon 564 trilyon liraya gikti. is Bankasi Genel Midiir(i Ersin Ozince, yiiksek
getirili Hazine Bonosu plasmani déneminin kapanip gergek bankacilik iglem-
lerinden elde edilecek gelirlerin nem kazandigi yeni bir dénem yagandigini
belirterek, sunlan séyledi: "Oteden beri uyguladigimiz politikalarimiz ve es-
nek bilango yapimizla ¢ok hizl ve iyi bir uyum sagladik. Gegen yilin ayni d6-
nemine kiyasla komisyon gelirlerimizde % 34 artig elde ettik. Aktifimizin yak-
lastk % 8'ini tahsis ettigimiz bireysel kredilerde ise yine dolar bazinda % 89
oraninda gelisme kaydettik."

Osmanh Bankasr’'nin Net Kar 48.3 Trilyon

Osmanlt Bankasi, 1999 yilinda net karini % 103.5 oraninda artirarak 48
trilyon 335 milyar liraya gikardi. Osmanl Bankasi'min 1999 hesap dénemine
ait bagimsiz denetim raporuna goére, vergi éncesi kar da % 98 artigla 55 tril-
yon 523 milyar lira olarak gergekiesti. Bankanin toplam aktifleri de 1 katril-
yon 305 trilyon 298 milyar liraya ulagh. Aktiflerdeki blyime % 105.2 oldu.

279. Madde, Bankalari Vergi Rekortmeni Yapti

Vergi Kanunu’nun 279’uncu maddesiyle bu yil ellerindeki bono ve tahvil-
ler tzerinden 500 trilyon lira vergi 6deyen bankalar, Kurumlar Vergisi listesini
isgal etti. istanbul’da en yitksek Kurumlar Vergisi deyen ilk 100 miikelleften
42’sini bankalar olusturdu. istanbul'da tahakkuk eden toplam Kurumlar Ver-
gisi’'nin % 75'i de bankalar tarafindan édeniyor.

Bankalarin ellerindeki tahvil ve bonolarin Vergi kanunu’nun 279'uncu
maddesine gore vergilendiriimesi, Kurumlar Vergisi siralamasinda manzara-
y1 degistirdi. Bu yil Istanbul Kurumlar Vergisi siralamasinda ilk 10 mikellefin
9'u bankacilik sektérinden ¢ikti. Gegen yilin rekormeni Akbank, bu yil da
221.5 trilyon liralik Kurumlar Vergisi tahakkuku ile ilk sirada yer aldi. Ak-
bank’t, 139.5 trilyon liralik Kurumlar Vergisi ile Tirkiye is Bankasi, 123.2 tril-
yon liralik Kurumlar Vergisi ile de Garanti Bankasi izledi. Maliye Bakanhg,
279’'uncu madde kapsaminda bankalardan 500 trilyon liralik vergi tahsilati
yapmisti.

Genel Mudirligi'ni istanbul'a tagiyan Tirkiye is Bankasi, bu yil itk kez
Kurumlar Vergisi siralamasina Ankara’dan degil, Istanbul’dan girdi.
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279'uncu madde uygulamaya gegmeden, gegen yilki siralamada istan-
bul'da en yiksek Kurumlar Vergisi tahakkuk eden 10 mukellef arasinda ban-
ka olarak Akbank, Garanti Bankasi, The Chase Manhattan Bank ve Tiirk Dig
Ticaret Bankas! bulunuyordu.

Bu yil istanbul'da ilk 100'e giren 42 banka, 809 trilyon 890 milyar 38 mil-
yon 455 bin liralik vergi ile Istanbul genelinde toplanan 1 katrilyon 78 trilyon
797 milyar 645 milyon 545 bin liralik tahsilatta % 75.1 paya ulasti.

Ankara’da Merkez Bankasi Rekortmen

Ankara’'nin Kurumlar Vergisi rekortmeni 110 trilyon 592 milyar liralik ver-
gi ile Merkez Bankasi oldu. Ankara Defterdarn Ali Karaarslan’in yaptigi agikla-
maya gore, gegen yil siralamada ikinci sirada yer alan Merkez Bankasi, 368
trilyon 640.8 milyar lira gelir beyan ederek, bu yil bagkentin en fazla vergi
6deyecek kurumu oldu.

Finansbank’in Net Kari 22.8 Trilyon

Finansbank'in yilin ilk 3 ayindaki net kari, bir 6nceki yilin ayni dénemine
gbre % 62 oraninda artarak 22.8 trilyon lira olarak gergeklesti. Finansbank
Genel Midir Onur Umut, bankanin 3 aylik brit karinin da % 48 artigla 30.3
trilyon liraya yiikseldigini bildirdi. Finansbank’in toplam 6zkaynaklarnin %
88 biyuyerek 171.5 trilyon liraya ulastigini vurgulayan Umut, ézellikle birey-
sel bankaciliktaki blytimeye paralel olarak musteri mevduatinin da 373.4 tril-
yon liraya giktigini kaydetti. Onur Umut, bankanin aktif blylkliginin de 12
ayda % 138 artis gostererek 667.9 trilyon liradan 1 katrilyon 587 trilyon liraya
ulastigini séyledi.

Yap: Kredi’den TeleWap Hizmeti

Yapi Kredi Bankasi, WAP bankaciligi (TeleWAP) hizmetini baglatiyor. Te-
leWAP sayesinde, sadece cep telefonunun tuslanna basilarak kredi karti ig-
lemleri gergeklestirilebilecek. Turkcell cep telefonu fatura 6demeleri yapilabi-
lecek, glinlik repo, fon ve déviz bilgilerine ulagilabilecek. Tlrkiye’'nin ilk mo-
bil bankacilik subesi olma 6zelligine sahip olan TeleWAP'a, WAP uyumlu te-
lefonlardan "75 77 444" numarayla ulasilabilecek. Sistemin giivenligi ise Yapi
Kredi'ye ait WAP Gateway sayesinde saglanacak.

Garanti’ye En lyi Banka Odli

Garanti Bankasi Europay/Mastercard International tarafindan organize
edilen kredi karti glvenlik ve risk kontrolii kalite konularinda denetime alinan
100 banka arasinda Avrupa'da "En lyi Banka" segildi. Garanti Bankasi'na
odiilini Europay International Genel Midiril Louis-Ndel Joly verdi.
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is Bankasi’'nin Sermayesi 558 Trilyon

Turkiye Is Bankasi, 6denmis sermayesini 72 trilyon 686 milyar lira bedell,
206 trilyon 878 milyar lira bedelsiz artirarak 279 trilyon 399 milyar liradan, 558
trilyon 964 milyar liraya gikardi. Bankadan yapilan agiklamada sermaye artinmi
nedeniyle sadece C grubu hisse senedi verilecegi belirtildi. Bankanin 1999 yili
kar paylarininsa 29 Mart 2000 tarihinden itibaren da@itilacagi, sermaye artinmi
nedeniyle dagitilacak C grubu hisse senetlerinin 26 Mayis 2000 tarihine kadar
IMKB'de "yeni* olarak ayri bir sirada iglem gérecegi hatirlatild.

TL Mevduati % 11 Geriledi

Bankalarin hizli faiz indirimlerinin etkisiyle Tirk Lirasi mevduatlarda bu
yiin ilk doért ayinda reel anlamda dnemli bir gerileme meydana geldi. Yurt
icinde yerlesikler tarafindan agilan TL mevduatlar, toptan esya fiyatlarinin %
16.2 arttigi bu dénemde nominal olarak yalnizca % 3.1 oraninda bir artis
gosterdi. Enflasyondan arindirildiginda mevduatta % 11.3 oraninda bir reel
gerileme oldugu belirlendi. Ocak - Nisan déneminde TL mevduatlarin en bi-
ylk bélimuni olusturan vadeli tasarruflar reel olarak % 11.5 gerilerken, top-
lamdaki payr dusiik olan vadesiz tasarruflar ise % 10.6 artti.

Bankacilikta "Chat" Dénemi Baslad:

Bireysel bankaciiikta giderek artan rekabet, bankacilik hizmetlerinde ali-
silmadik uygulamalari da doguruyor. Bankalar, hizmetlerini internete tagir-
ken, Finansbank Turkiye'de ilk kez internette sohbet (chat) bankaciligini
baslatti. Finansbank, uygulama igin 60 kisilik 6zel bir ekip olusturdu. Bu
ekip, internet Gizerinde migterilere chat ortaminda hizmet verecek.

Finansbank, "internet Bankaciligi* ve ‘Telefon Bankaciligr" projelerini ta-
nitti. Finansbank Genel Miduri Onur Umut, “Internet bankacihiginda diger
bankalardan farkll olarak ilk kez musterilerimize internet ortaminda chat doé-
nemi baslattik. Bu uygulama igin musteriler www.finansbank.com.tr adresine
girerek yapmak istedikleri bankacilik iglemi igin bankada konumlandirilan 60
banka uzmanindan chat yaparak bilgi alabiliyor" dedi.

Umut, Finansbank’in llgi-iglem Merkezi adi altinda gelistirilen internet
Bankaciig: ve Telefon Bankaciligi uygulamalariyla banka subesini ev veya
ofis ortamina tasidigini belirterek, "Finansbank, internet Gzerinden bankacilik
uzmanina not birakma, bankacilik uzmani ile chat yapma, repo baglayip kir-
ma, kredi kartini elekronik aligverise kapatma, EFT, havale bagvurusu gibi
tim bankacilik islemlerini gergeklestiriyor" dedi.

Garanti Bankasi’ndan Platinum Kredi Karti

Garanti Bankas, sik seyahat edenler igin "Platinum Kart" ¢ikardi. Garanti


http://www.finansbank.com.tr
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Bankasi'ndan yapilan acgiklamaya gére, Garanti Platinum’'a sahip olanlar,
AVIS araba kiralama hizmeti, anlagmal oteller zincirinde indirim ve avantaj-
lar, havaalanlarinda VIP salonlarindan yararlanma, seyahat danigmanlik hiz-
meti ve global one-telefon karti gibi kredi kartinin ayricalikli ek hizmetlerin-
den yararlanabilecek.

Halk Bankasi 62 Yasinda

Halk Bankasi, 62’inci kurulug yildénimand Mardin'de dizenledigi etkin-
liklerle kutladr. Halk Bankasi’'ndan yapilan agiklamada, 62 yildir strdirdigi
dogru, dirust ve ilkeli bankaciiik anlayist ile 1 milyonun Uzerinde kredi mus-
terisine, 5 milyona yakin mevduat mudi sayisinda ulastig belirtildi. Bankanin
1999 yili sonu itibariyle ulagtidi veriler de géyle siralandi: Toplam bilango bi-
yukligu 8 katrilyon lira, toplam aktifleri 7.2 katrilyon lira, toplam mevduati 5.6
katrilyon lira.

iktisat Bankasi 150 Milyon Euro Topladi

iktisat Bankasi, uluslararasi piyasalara 5 yil vadeli 150 milyon Euro tuta-
rinda ihracat alacaklarina dayall menkul kiymet ihraci (sekuritizasyon) ger-
ceklestirdi. Iktisat Bankasr'ndan yapilan agiklamada, Aiman Dresdner Klein-
wort Benson ve italyan Banca IM!'nin liderlik yaptigi ihragtan saglanan uzun
vadeli kaynagin, bankanin ihracat finansmani amagl kredilerinde kullandiri-
lacag bildirildi.

Osmanh Bankasi'ndan Goriuntiili Chat Hizmeti

Osmanh Bankasi, internet subesi ile misterilerine "gériintdla f-chat" hiz-
meti vermeye bagladi. Osmanli Bankasi’'ndan yapilan agiklamaya gére, go-
rantald f-chat, klasik chat'ten farkl olarak karsinizdaki kisiyi gdrememe soru-
nunu ortadan kaldirarak, musteriler ve musteri temsilcilerinin fotografini ek-
randa gérebilme olanagr sagliyor. Banka musterileri, gérintala f-chat siste-
miyle musteri temsilcisine dogrudan ulasarak herhangi bir konudaki ihtiyag-
larini belirtebilecekler.

Akbank’tan Yurtdigina internetle Havale

Tark bankalarinin bilisim teknolojisi uygulamalariyla rekabette Gstinlik
saglama yansgi surlyor. Akbank, ddviz cinsinden yurtdigi havalelerinin Ak-
bank Bireysel internet Subesi kanaliyla gergeklestirilmesi olanag: saglad.
Akbank'dan yapilan agiklamaya gére, Internet Subesi ile artik hafta igi her-
gun saat 07.00-19.00 saatleri arasinda dinyanin herhangi bir yerine swift
araciliglyla déviz cinsinden havale mimkin hale getirildi. Béylece, bayik
sorunlarla karsilagilan yurtdisi havale islemlerinin, Akbank Bireysel Internet
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Subesi kanaliyla sorun olmaktan ¢iktig bildirildi.

Demirbank da WAP’landi

Demirbank da, WAP teknolojisini kullanarak, kredi karti édemelerini,
EFT-havale, otomatik 6deme, nakit avans, déviz kuru 6grenme gibi bankaci-
Ik islemlerini yeni nesil cep telefonlarindan gergeklestirilen DemirWap uygu-
lamasini baglatti. Gok yiiksek glvenlik sistemi ile glglendirilen DemirWap
hizmetinden yararlanmak igin, DemirNet sifresi sahip olmak ve WAP teknolo-
jisine uygun cep telefonu edinmek gerekiyor.

Fon’daki 7 Banka Zarar Etti, 74 Bankayi Yakti

Fondaki 8 bankadan 7’sinin zarari, 1999’u 2.4 milyar dolar karla tamam-
layan bankacilik sistemini de zarara siriikledi. 81 bankanin faaliyet gosterdi-
gi sektdr, 1999 yilini 566 milyon dolarlik zararla tamamladi. Bu durum, Turk
bankacilik sektériinin imajini bozdu.

1999 yilinda Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'nda bulunan bankalardan
7’sinin toplam zarari, 81 bankanin faaliyet gdsterdigi sektérde, diger banka-
larin toplam karindan blylk giktl. 1999 yilinda fondaki bankalar 4.7 milyar
dolar zarar, diger bankalar ise 4.2 milyar dolar kar etti.

Bankalar Birligi Bagkanligi’'na Osman Tunaboylu Segildi

Tlrkiye Bankalar Birligi Baskanligrna Ziraat Bankasl Yénetim Kurulu
Bagkani ve Genel Mudtirid Osman Tunaboylu segildi. Bankalar Birligi'nin ye-
ni yénetim kuruju su sekilde olustu: Ziraat Bankasi (Osman Tunaboyiu),
Halk Bankasi (Yenal Ansen), Emlak Bankasi {Kaplan Yildiz), Vakiflar Bankasi
(Altan Koger), Akbank (Ozen Goksel), is Bankasi (Ersin Ozince), Garanti
Bankas! (Ergun Ozen), Yapi ve Kredi (Naci Sigin), Kogbank (Engin Akgako-
ca), Digbank (Faik Agikalin), Turk Ekonomi Bankasi (Akin Akbaygil), HSBC
Bank (Piraye Antika), Turk Eximbank (Ahmet Kiligoglu).

Bankalar Birligi'nin Genel Kurulu'nda, yeni Yénetim Kurulu icin yapilan
secgimlere, is Bankasi Genel Mudiirii Ersin Ozince ile Ziraat Bankasi Genel
MUdurt Osman Tunaboylu aday oldu. Birligin énceki Bagkani Ozince, 27
oyla segimi kaybederken, 45 oy toplayan Tunaboylu Bankalar Birligi'nin yeni
Bagkani oldu. Bagkanligini "Arkadaglarima ben adayim diye sGylemistim. Bu
defa genel kurul bu gorevi bize tevdi etti, bu bir tevecclhtir" seklinde deger-
lendirdi.

Mevduata Tam Guvence Kalkiyor

Hukamet, tasarruf mevduatina %100 devlet glivencesini kaldinyor. "31
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Mayis 2000 Carsamba” gtinu biraraya gelen koalisyon liderleri bankalardaki
mevduat hesaplarina taninmig olan sinirsiz gtivencenin kademeli bir sekilde
sinirlandinimasi igin bakanlar kurulu karari ¢ikariimasini kararlastirdi. Bagba-
kan Bilent Ecevit, Basbakan Yardimcisi Devlet Bahgeli ve ANAP Lideri Me-
sut Yilmaz, Basbakanlik Merkez Konutu’'nda (g saat stren zirvede, bankaci-
Ik sektortine iliskin 6nemli kararlar ald1.

Zirve sonrasinda Bahgeli ve Yilmaz ile birlikte agiklamalar yapan Eceuvit,
toplantida mevduat glivencesinin sinirlandinimasina karar verildigini séyledi.
Bunun i¢in Bakanlar Kurulu kararn g¢ikarilmasini kararlastirildigini belirten BU-
lent Ecevit, séyle devam etti:

"Kararnamenin yurrlige girecegi tarihten 2000 yili sonuna kadar agila-
cak veya yenilenecek mevduat hesaplan igin giivence sinin 100 milyar lira,
2001 yili sonuna kadar agilacak ya da yenilenecek mevduat hesaplarn igin
ise 50 milyar lira olarak belirlenecektir. 2002 yilindan itibaren Avrupa Birligi
Ulkelerinin bu konudaki standartlari uygulanacaktir. Yapilacak dizenleme ile
kararnamenin yurariuge girecedi tarine kadar acilmis mevduat hesaplarina
sinirsiz glivence uygulamasi, bu hesaplarin vadeleri sonuna kadar devam
edecektir. Boylelikle bu sorun temelinden ¢éziimis olmaktadir.”

Halen, Avrupa Birligi tlkelerinde mevduatlarin yaklasik 20 bin Euro'luk
kismi sigorta glvencesinde bulunuyor. Bu da, simdiki kurlarla yaklagik 12
milyar liraya karsilik geliyor. Eger, hikkimet bu miktarr dikkate alirsa, 2002 yi-
indan itibaren Tlrkiye’de mevduatin gitivence siniri 20 bin Euro dlzeyinde
olacak.

Taner San Bayindirbank Genel Mudiirii

Bayindirbank’ta ismail Emen’in Bayindir Holding icra Kurulu Uyeligi'ne
atanmasiyla bosalan Genel Mudurlitk gérevine Taner San atandi. "1 Haziran
2000" tarihinden gegerli olmak (zere Genel MUdUrlidd devralacak olan San,
Bayindir Grubu’nda Bayindirbank’in fon yénetiminden sorumlu Genel Muduar
Yardimcisi olarak géreve basladi. Taner San, daha sonra Ekim 1999 tarihi iti-
bariyle Bayindir Menkul Degerler Genel Midurligi gérevine getirildi.

o
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Gorusler

Dr. BELGIN AKGAY

T. C. Bagbakanlik Toplu Konut idaresi

Gunumize Kadar Uygulamaya Konan

Konut Politikasi Araclarn

A — GIRiS

K onut politikasinin  genel
I amacl, herkesin kabul edile-
bilir standartta ve elverigli yerlerde
konuta sahip olmasidir. Burada yer
ile kastedilen, insanlarin yaganabilir
ve bir gevrede yasamini strdirme-
sidir. Bu, baz! insanlar igin kiginin
aile ve arkadaslarina kolay ulasabi-
lecegi yerlerde yaglyabilmesi iken,
bazilan igin istihdam imkanlarnin ta-
kip edebilmeleri imkanina sahip
olabildigi yerlerde yasayabilmesidir.
Konutun kabul edilebilir standartta
sahip olmasi ise, Ulkenin genel ola-
rak sahip oldugu geligmislik dizeyi

ile belirlenmekte ve Ullkeden tilkeye
degismektedir.

Ulkemizde Cumhuriyetin ilanin-
dan sonra farkli donemlerde, degi-
sik boyutlarda hissedilen konut so-
rununa ¢ézim bulmak igin, donem
icerisinde gesitli konut politikalar
denenmistir. Bu politikalar, hem
toplumsal hem de diguk gelirli ke-
simlere yonelik olmugtur.

ikinci Diinya Savast sonrasinda
kentlegsme hizlanmig, 1960 déne-
minde kent nifusu % 82,42 oranin-
da artmigtir. Ucuz konut sahibi ol-
manin zorlagmasi, sehir gevrelerinin
gittikge genigleyen gecekondu ku-



54 GUNUMUZE KADAR UYGULAMAYA KONAN KONUT POLITIKASI ARACLARI

saklari ile sarimasina neden olmus-
tur. Kentlesmenin hiz kazanmasi ve
gecekondularin ¢ogaimasi, bu dé-
nemin konut politikasinda énceligin
gecekondulasmanin  énlenmesine
verilmesine neden olmustur. Cikari-
lan bir dizi Kanun ile gecekondu
yapimini énlemek ve konut Uretimi-
ni artirmak yollar aranmistir.

Bu dénemde kullanilan politika
araglari, kira denetimi ve vergi mu-
afiyeti olmustur. 1939 yilinda Milli
Koruma Yasasinin geregi olarak
dinyanin ve Ulkenin icinde bulun-
dugu olaganustu ekonomik kogul-
larin ve bunalmin halk Gzerindeki
etkisinin bir dlctde hafifletiimesini
saglamak amaciyla konut kiralarinin
sinirlandirilmasina karar verilmis ve
bu sinirlamalar 1963 yilina kadar
surmustir. Ayrica Uretimi artirmak
icin, konutlar 10 yil slreyle bina
vergisinden muaf tutulmuglardir.
Ancak bu dénemde, konut ve kal-
kinma sorunlarn birbirinden ayn ola-
rak alindigindan, konut kesiminin
ekonominin batind ile olan iligkileri
dikkate alinmamigtir.

Plan uygulamasina gecigle bir-
likte konut sektérl bir batlin olarak
alinmistir. Ginimuze kadar yedi ta-
ne Bes Yillik Kalkinma Plani uygula-
maya konmus ve bunun alti tane-
sinde uygulama sonuglart alinmig-
tir. Uygulamaya konan bu planlarin
hemen timidnde konuta iligkin ula-
silmak istenen hedefler aynidir.
Bunlar su sekilde siralanabilir;

~ Eldeki kit kaynaklarla daha
¢cok sayida konut yapiimasini sagla-
mak,

— Luks konut Uretimini sinirlan-
dirmak,

— Konut Uretimini éncelikle, dar
gelirli kesimin konut ihtiyacmni karsi-
lamaya yodnelik olarak gergeklestir-
mek,

— Dusguk kiralt konutlar yapa-
rak, dar gelirlilerin kira 6demede
karsilastiklari olumsuzluklari gider-
mek,

— Ucuz arsa saglamak ve arsa
spekilasyonunu dnlemek,

— Halk konutu yapimini tegvik
etmek,

— Gecekondu sorununu ¢o6z-

mek,

— Bu hedeflerin gergeklestiril-
mesi igin gerekli teskilatlanmay:
yapmak.

1980 yili 6ncesinde konut yati-
rnmlarinin verimsiz yatinmlar olarak
ele alinmasi, az yatirmla gok sayida
konut Uretmek amaciyla alinan 6n-
lemler, konut sorununun akut hale
gelmesi sonucunun hazirlanmasin-
da basta gelen faktorler olmustur.

Konut agiginin blyimesi yanin-
da, konut sektdrane yaptlan yatirim-
larin azalmasi, bu sektére girdi sag-
layan diger sektérlerde Uretim artir-
ma imkanlarinin sinirlanmasina, do-
layistyla isguci talebinin azalmasi-
na neden olmustur. Yatinmlardaki
aksama, Once ingaat sektorine
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yansimig, ingaat sektériinde ortaya
¢lkan durgunluk ve gerileme, sek-
térde girdi olarak kullanilan sanayi
Urunlerinin gesitliligi 300’den fazla
olmas! nedeniyle, konuta bagmi
yan sanayiilere zincirleme yayilmig-
tir.

Bu nedenle 24 Ocak istikrar
tedbirleri, ingaat kesiminin dolayi-
siyla konut sektdrinin ekonomi
icinde dneminin daha iyi anlagiima-
sina neden olmusg, konut yatinmlari-
nin sdrukleyici yatnmlar oldugu
aglkga gorulmustir. Bu gelismele-
rin etkisiyle istikrar énlemlerinin ar-
dindan gelmesi gereken ve tekrar
biylime surecini baglatacak politi-
kanin énemli élglde ingaat kesimi-
ne dayandinimasi dusincesi agirlik
kazanmistir.

Sonugta alinan énlemlerle, ko-
nut yatinmlarinda artis meydana
gelmistir. Bu artigi etkileyen olumlu
faktérler, konut kredisi verebilecek
saglam kaynakli bir Fonun (Toplu
Konut Fonu) olusturulmasi yaninda
vergi kanunlarninda, imar kanunla-
nnda konut Gretimini tegvik edici
degisiklikler yapilmasi ve yeni ka-
nunlarin ¢ikartiimasidir.

B) POLITIKA ARAGLARI

Devlet ¢ok degisik vasita ve
yollarla, konut sektdrinde belirle-
nen politika hedeflerine ulagimasi-
na galismigtir. Bu belirlenen hedef-
lere ulagmak igin, hem mali hem
parasal araglar ve kira denetimi ayri
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ayri kullanildigr gibi, kosullara gére
birlikte de kullaniimigtir.

1— Mali araglar

Konut sektériine muadahalede
en gok bagvurulan mali araglar stb-
vansiyonlar ve vergiler olmustur.

A) Subvansiyonlar: Hemen her
Ulkede oldugu gibi, Ulkemizde de
hanehalklarinin kabul edilebilir stan-
dartta konut edinebilmelerini sagla-
mak i¢in hem arz hem talep cephe-
sinden konuta stibvansiyon saglan-
mig ve yine konuta verilen siibvan-
siyonlar, her zaman 6nemini koru-
mustur. Cunkl piyasa kosullarinda
bir konut finansman sistemi geligtiri-
lemedigi igin bu agik, yliksek enf-
lasyona ragmen subvansiyonlu kre-
di verilerek kapatiimistir.

Konut sahibi olmak isteyenleri
stbvansiyonlu konut kredisi sagla-
yarak, konut edinmelerine yardimci
olmak ve bdylece konut talebini
desteklemek en gok bagvurulan po-
litika araci olmustur. Nitekim
1962-1988 déneminde kooperatifler
aracihdi ile konuta finansman kredi-
si saglayan SSK, 14 ila 18 yil vade
ve yillik % 8 faizle agtigi kredilerde
baslangigta slibvansiyon orani di-
stk olmasina ragmen daha sonraki
yilllarda artan enflasyon oraniyla ol-
dukga yuksek oranlarda sibvansi-
yon saglamistir. 1964 yilinda % 6
olan tliketici fiyat endeksinin (TU-
FE) 1975'de % 19.77, 1979 yiinda
% 56.81, 1985°de % 44.95 ve 1988
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yiinda' % 73.70 oldugu halde, ayni
sartlarda kredi veriimeye devam
edilerek, artan enflasyona ragmen
giderek daha fazla stbvansiyon ve-
rilmigtir. Ayni durum Bag-Kur tara-
findan 1975-1980 yilinda 15 yil vade
ve yillik % 5 faizle agilan krediler,
Bayindirlik ve iskan Bakanlig: tara-
findan gecekonduiagmay! 6nleme
ve halk konut uygulamalari kapsa-
minda 20 yil vadeli ve yillik % 5 faiz-
le agilan krediler ve Turkiye Emlak
Bankasi (TEB) tarafindan 1989 yili-
na kadar agilan 15 yil vadeli ve yil-
lar itibariyle yillik asgari % 9 ile aza-
mi % 26 faizle agilan krediler igin de
gegerlidir. 1989 yilindan itibaren yu-
va kredisi kapsaminda agilan kredi-
lerde TEB, disgUk faiz uygulamasi-
na son vermis ve vadeyi kisaltmis-
tir. Bu yildan itibaren uygulanan yu-
va kredisi faizlerinin yilik bazda dik-
kate alindiginda TUFE'nin de (ze-
rinde oldugu gdrulmektedir. (Tablo:
1)

1984-1989 ddneminde, Toplu
Konut idaresi tarafindan 10 ila 15 yil
vadeli, yilhk % 15 - % 25 arasinda
degisen faizlerle ve sabit taksitli agI-
lan konut kredileri de yuksek enf-
lasyonlu ekonomide oldukga stb-
vansiyonlu kredilerdir. 1989 wyilin-
dan itibaren agilan kredilerde TUFE
dikkate alinarak, faiz Toplu Konut
idaresi tarafindan belirlenerek siib-
vansiyon orani dislrilimigse de,
1993-1995 déneminde ve 1997 yi-
inda TOFE’ye géri diisiik faiz orani
tespit edilmistir. 1996 yilinda TUFE
dizeyine ¢ok yakin, 1998 yilinda

TUFE'nin Gzerinde faiz uygulanarak
stibvansiyonlu kredi verilmemistir.

Ayrica, kamu arazilerinin kar
amaci glitmeyen sosyal konut pro-
jelerine ve gecekondu yaparak is-
gal edenlere tahsisi veya bedelleri-
nin ¢ok altinda satig! ile konuta arz
cephesinden de slbvansiyon sag-
lanmigtir. Bu uygulamaya 6&rnek
olarak, Bayindirlik iskan Bakanld:
araciligt ile yarutilen halk konut uy-
gulamalarn ve gecekodulagmayi 6n-
leme kapsaminda yapilan uygula-
malar, Arsa Ofisi araciligi ile konut
kooperatiflerine ucuz arsa teminine
iligkin yapilan uygulamalar &rnek
olarak verilebilir.

B) Vergiler: Konut Gretimini
tesvik etmek ve konut sahipligini ar-
tirmak igin kullanilan mali araglar-
dan biri de vergiler olmustur. Bugu-
ne kadar, arsa, arazi ve konutun
vergilendirilmesinde; mulkiyet hak-
kinin vergilendirilmesi igin " Emlak
Vergisi " gayrimenkullerin el degisti-
rirme ve igletiimesi strecinde " Ta-
pu ve Kadastro Harglar ", miras yo-
lu ile gayrimenkullerin el degistiril-
mesinde " Veraset ve Intikal Vergi-
si’, gayrimenkul deger artigindan
alinan " Gayrimenkul Deger Artig
Vergisi * ve konuta iligkin tretme ve
edinme asamasinda ddenen dam-
ga vergisi, banka ve sigorta mu-
ameleleri vergisi, harglar ve resimler
uygulanmigtir ve uygulanmaktadir.
Bu vergilerin uygulanmasi, bazen
belli sartlann saglanmas: kosuluyla
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Tablo: 1

Tuketici Fiyat Endeksi ve Kamu Kesimi Tarafindan Agilan Konut
Kredilerine Uygulanan Faiz Oranlar: (%)

TUFE

YILLAR (1994=100) SSK BAG-KUR TEB (*) BiB TOKIi
1975 19.77 8 5 9 5 =
1976 16.39 8 5 9 5 -
1977 27.95 8 5 9 5 =
1978 47.21 8 5 9 5 =
1979 56.81 8 5 12 5 -
1980 115.6 8 5 14 5 -
1981 33.91 8 = 14 5 =
1982 21.91 8 = 14 5 =
1983 31.29 8 = 14 5 15-25,4
1984 48.4 8 = 16-22 5 15-25,4
1985 44 95 8 - 21-26 5 15-25,4
1986 34.62 8 = 21-26 5 15-22,1
1987 38.85 8 - 21-26 5 5
1988 73.7 8 = 21-26 5 15-25
1989 63.27 = - 80-85 5 56
1990 60.3 = - 80-85 5 62,5
1991 71.1 — - 85-129 5 56,25
1992 66 - - 85-120 5 70,3
1993 71.1 = = 107-129 5 56,25
1994 125.5 = - 118-132 5 63,83
1995 78.9 = = 107-118 5 51,29
1996 79.8 = - 107-129 5 79,52
1997 99.1 = - 107-125 5 79,56
1998 69.7 = - 107-125 5 75,5

(*) 1989 yilindan itibaren uygulanan aylik yuva kredileri faizierinden de hesaplanan
bilegik faizdir.
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dusuk oranda uygulanmig bazende
muafiyet seklinde olmustur.

1970 yilinda g¢ikarilan Kanun ile
dizenlemeler yapilan Emlak vergisi
1985 yilina kadar merkezi yoéneti-
min idaresinde olmus, bu tarihten
sonra, verginin yasal gergevesine
ve vergi tarifesini degistirmek digin-
da verginin yonetimini ve gelirleri-
nin tahsili belediyelere birakilmigtir.
Planli d6nem éncesinde, konut lre-
timini artirmak igin, konutlar 10 yil
slreyle bina vergisinden muaf tutul-
muslardir. Daha sonra bu muafiyete
son verilmig, 1998 tarihine kadar
Emlak vergisi orani, konutlarda bin-
de 4, diger binalarda binde 5, arazi-
ler igin binde 3, arsalar igin binde 6
olarak uygulanmig, 1998 yilinda ya-
pilan vergi reformu ile bu oranlar
daha asagiya cekilmisgtir. Boylece
bina vergisi binde 2, konutlarda
binde 1’e, araziler igin binde 1, ar-
salar igin binde 3 olmustur. S6z ko-
nusu vergi, ev sahiplerinin istegine
baghk olarak pesin veya taksitle
o6denebilmektedir. Ayrica tek konu-
tu olanlara daha fazla avantaj tanin-
mistir. Bakanlar Kurulu, Tarkiye si-
nirlan iginde tek meskeni olup, bu
meskenlerde bizzat oturanlardan ve
sosyal guvenlik kurumlarindan aldi-
g1 aylktan basgka geliri olmayanlar
i¢in ve bunlardan kendi lizerine ka-
yith meskeni olmayanlarnn anilan
kurumlardan ayhk almayan ve her-
hangi bir geliri de bulunmayanlarin
emlak vergilerini sifira kadar indir-
meye yetkili kilinmistir. Bu muafiyet,
tek meskene hisse ile sahip olmala-

n halinde hisselerine ait kisim ile se-
hitlerin dul ve yetimlerine ve gazile-
re ait tek meskenlere de uygulan-
maktadir. 1999 yilinda Bakanlar ku-
rulu yetkisini kullanarak bu orani si-
fira indirmistir.

Emlak vergisinin yaninda gayri-
menkullere uygulanan &énemli bir
vergi uygulamasi, 1964 yilinda uy-
gulamaya giren tapu ve kadastro
harglaridir. Aslinda konut Gretimini
tesvik i¢in emlak vergisi etkin bir
arag olarak kullanilmasina ragmen
Ozellikle tapu harglarninin etkin bir
politika araci olarak kullanilabilece-
gi dikkate alinmamigtir. 1998 yilinda
yapilan vergi reformuna kadar 6zel-
likle gayrimenkulun bedel kargihgin-
da milkiyetinin devrinde oldukga
yuksek uygulanmigtir. Mesela, 1995
yiina kadar bedel karsiiginda sati-
lan gayrimenkuliin devrinde bedeli
Gzerinden her iki taraf igin binde 40
olan oran, bu yildan sonra artinla-
rak binde 48’e, toplam binde 96'ya
c¢lkanlmistir. Harglann  dizeyinin
yliksekligi, konut ya da arsa, arazi
alict ve saticilaninin gayrimenkulin
dederini diiglik beyan etmesine ne-
den olmustur. Bu durum, 1998 yilin-
da yaplilan Vergi reformu ile dizelti-
lerek alici ve saticilarin ayri ayri yuz-
de 1'e, yani toplam binde 2'ye di-
sariimastar.

Konut Gretimini artirmak ama-
ciyle getirilen diger bir uygulama,
gesitli vergi, harg ve resim muafiyet-
likleri ile Uretimin tegviki olmustur.
1984 yilinda uygulamaya giren



DR. BELGIN AKCAY

TABLO: 2

PLANLI
DONEM ONCESI

PLANLI DONEM

SORUN

POLITIKA
AMAGLARI

KURUMSAL
DUZENLEME

KAYNAK

POLITIKA
ARAGLARI

+ Memurlann konut ihtiyac:
Der gelirli kesimin konut sorunu

Gecekondulagmanin onlenmesi
Konut dretiminin artinimasi

SSK'nin kuruimast (1945)

T. Emlak ve Kredi Bankasinin
kuruimasi (1947)

Imar ve Iskan Bakanliginin
kurulmast (1958)

Sigorta primleri

Fertlerin tasarrufian

Hazinenin Banka sermayesine
igtiraki

Bankaca ihrag edilecek
tahvillerin geliden

Btgeden aktanlacak odenek.

Kira Denetimi

Vergi muafiyeti

Uzun vadeli, dustk faizli kredi
arzi

Dogrudan konut dretimi

+ TEB

-

Kentlerde hizi nifus arbigi

Konut kredisi sisteminin yetersizligi

{.ks konut refiminin artmast

Sosyal konut ihtiyac

Kiralann yaksekliinin dar gelirli kesimi olumsuz etkilemesi

Sosyal konut Gretiminin arbnimasi
Gecekondulagmanin Gnlenmesi

Liks konut retiminin onlenmesi

Dar gelirli kesimin konut edindinimesi

Arsa spekilasyonunun onlenmesi ve ucuz arsa temini
Kiguk konut dretiminin tegviki

Malzeme standardi ve yapi tekniklerinin tegviki

1980 ONCES|

Yapi Arasbrma Enstitistindn kurulusu

Arsa Ofisi Genel Mdddndguntin kurulusu (1969)
Bag-Kur'un kurulusu (1979)

1980 SONRASI

Kamu Konut Fonu'n kuruimasi (1981}

Toplu Konut Fonu'n kurulmas) (1984)

1980 ONCESI

e * 2 o o =

Btgeden aktanlacak odenek

Fertlerin tasarmufian

Sigorta primleri

1980 SONRASI

Bitge diginda tutulan fon ve vergi kesintileri (1984-1933)
Bitgeden aktanlacak odenek (1993)

Agllan kredilerin geri Gdemeleri

TEB'nin mevduatian

Fertlerin tasamufian

Kira Denetimi

Vergi, resim, harg istisnast (1982-1998) (150 m2'ye kadar konutiar)

Diisiik oranda KDV (1998) (150m™ye kadar konutiar)

Uzun vadeli, ddsik faizli kredi arzi (1989 yiina kadar)

Uzun vadeli, degisken faizli kredi arzi (1989 yilindan itibaren}
Dogrudan konut dretimi

- TEB (Mart-1998'e kadar)
- Bayindirik ve Iskan Bakanligi {1975-1988)
- TOKI (1987 yilindan ftibaren)
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2982 sayili Kanun, ile, konut insaati
ile kalkinmada d&ncelikli y&relerde
yapilacak yatinmlarin vergi, resim
ve harg istisna ve muafliklar yoluyla
tegviki amaglanmigtir. Bu Kanun hi-
kimlerine goére uygulanacak istis-
nalar ve muaflklar, veraset ve inti-
kal vergisi, damga vergisi, banka ve
sigorta muameleleri vergisi, haglar
ve resimler ile Belediye Gelirleri Ka-
nunu geregince alinan vergi, resim
ve harglari kapsamaktadir. Boylece,
belediyeler, kooperatifler ve sosyal
guvenlik kurumlan tarafindan dreti-
len ve blyUkligu 150 m2'yi agma-
yan konutlar 1984 yilindan itibaren,
her tarli resim, har¢ ve vergiden
muaf tutulmuslardir. Yine aym Ka-
nunla, 1 Ocak 1993 tarihinden itiba-
ren konut ingaatina tahsis edilen
arazi ve arsalar emlak vergisinden
muaf tutulmustur. Ancak 2982 sayili
Kanun’a istinaden, bir yillik streler
halinde her yil yenilenen bu muafi-
yet 1984-1998 déneminde uygulan-
mis ve 1 Ocak 1999 tarihinden iti-
baren slre uzatim yapilmamistir.

Konut dreticilerinin  ddedikleri
diger bir vergi Katma Deger Vergisi
(KDV)’dir. 1984 yilinda yirtriage gi-
ren KDV Kanununa gore, konut ya-
pimcilari, trettikleri konutlarin dege-
rinin % 15’i oraninda katma deger
vergisi o6demektedirler. 1 Ocak
1998 tarihinden itibaren sosyal gl-
venlik kuruluglan, konut kooperatif-
leri ve belediyelerce yapilan konut-
lar icin ayncahk getirilmistir. Buna
gore, net alant 150 m2'ye kadar ko-
nut teslimleri, konut yapi kooperatif-

lerine yapilan ingaat taahiit isleri,
Kanunla kurulmus sosyal givenlik
kuruluglari ve belediyelere yapilan
sadece 150 m2’'ye kadar konutlara
iliskin ingaat taahut iglerine iligkin
6denecek KDV orani % 1'e disural-
mustlr. Daha sonra Vergi reformu
ile Katma Deger Vergisi Kanununun
62. Maddesine eklenen madde ile
"konut yapi kooperatifierine yapilan
ingaat taahut igleri ve sadece 150
m2'yi agsmayan konutlar igin Kanun-
la kurulmusg sosyal glvenlik kuru-
luglan ve belediyelere yapilan inga-
at taahut igleri" KDV’den muaf tutul-
muglardir. Ancak bu kapsama, bu
degisikligin yayimlandi§i 29 Tem-
muz 1998 tarihinden &énce bina in-
gaat ruhsati almis olan ingaatlar gir-
mekte ve muafiyet 1 Ocak 1998 ta-
rihinden itibaren gegerlidir.

1970 yillinda uygulamaya giren
Finansman Kanunu ile getirilen di-
ger bir vergi, Gayrimenkul Deger
Artis Vergisidir. Béylece, Tirkiye'de
arazi, arsa ve bunlann Gzerindeki
binalann ivazli ve ivazsiz devir ve
temlikinden ve bunlann kargihkh
olarak trampa edilmesinden dogan
farklar vergiye tabi tutulmusgtur. An-
cak bu vergi, 1982 yilinda yururitk-
ten kaldinimistir.

2) Parasal Araglar

Konut sektoriint etkileme de
en gok kullanilan parasal araglar,
daha gok konut kredisi seklinde fon
arzi ve faiz olmustur. Kamu kesimi
ve SSK, Bag-Kur ve OYAK gibi sos-
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yal guivenlik kurumlari, konut sahibi
olmak isteyenlere kredi agmak su-
retiyle konut uretimine finansman
destegi saglamiglardir. Bu krediler
daha ziyade kooperatifler araciligi
ile Gretilen konutlann finansmanin-
da kullaniimistir. Daha kuguk konut-
lara daha dustk faizli kredi agilmis-
tir. Kamu kesimi tarafindan ytksek
enflasyona ragmen 1989 yiina ka-
dar uzun vadeli, dusik ve sabit faiz-
li kredi aglimistir.

Ayrica 1981 yilinda uygulama-
ya giren 2487 sayil Toplu Konut
Kanununun Gegici 2'nci maddesi
ile, konut kredisi kullanan Kisilere,
kredi faizinin vergilendirilen gelir-
den duslUlmesi imkani getiriimigtir.
Bu kapsama, bu Kanun ydurirltige
girmeden once soézlesmesi yapil-
mig, hentz filen kullandinimamis
kooperatif kredileri, yap: tasarrufu
hesabi sahipleri ve TEB'in kendi
kaynagindan 1 Ocak 1978 tarihin-
den itibaren bu Kanun yurarlige
girdigi tarihe kadar yapip sattigi ve
brit ingaat alant 100 m2'yi gegme-
yen konutlara ferdi olarak verdigi ve
kooperatiflere acgtigr krediler dahil
edilmistir. Faiz farki iadesi orani Ba-
kanlar Kurulu tarafindan belirlen-
migtir. Bu uygulama ile konuta yoé-
nelik kullandirilan kredilerin faiz yi-
kinun azaltilmasi amaglanmistir.

Faiz farki iadesi uyulamasi go-
revi, daha sonra adi gegen Kanun’u
yurlrlikten kaldiran 2985 sayil
Toplu Konut Kanunu ile Toplu Ko-
nut idaresine verilmistir. 84/2 sayil
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Teblig ile bu uygulama yururitkten
kaldinlmig ise de 1987 yilinda tekrar
basglatilmistir. Boylece TEB kaynakli
veya TEB'in kulandirimasina araci-
lik ettigi kredilere uygulanan faizin
% 7.5'1 iade edilmistir. 2487 sayil
Kanunun Gegici 2'nci maddesi uya-
rnca tahakkuk etmis ve edecek faiz
farki iadelerinin 6denmesine,
1984-1990 déneminde devam et-
migtir. Sonugta ylksek enflasyoniu
ortamda, uzun vade, dusuk faizli ve
sabit taksitle geri 6demeli zaten
subvansiyoniu kredi kullanan, ko-
nut alicisina faiz farki iadesi ile ikinci
bir kolaylik saglanarak, kamu Kesi-
mi tarafindan konut talebi oldukca
yuksek dlzeyde desteklenmistir.
Ancak, konut arz eden kesime ise,
talep kesimine saglanan sibvansi-
yonlu kredi uygulamasi bugune ka-
dar yaptimamigtir. Yine, konut al-
mak isteyen, ancak fon ihtiyaci
olanlarla, fon fazlas1 olup 6dlng
vermek isteyenleri kargi karsiya ge-
tirecek bir konut finansman sistemi
olugturulamamigtir.

3) Kira Denetimi

Dar gelirli kesimi korumak ama-
ciyla en ¢ok basgvurulan araglardan
biri de kira denetimidir. Kira Deneti-
mi, kiralik konutlarda oturan ailele-
rin fazla oldugu Ulkelerde uygar bir
toplumsal politika araci kabul edil-
mektedir. Bu uygulama ile bir yan-
dan bu kesimin korunarak, gelir ve
servet dagiiminin daha fazla aleyh-
lerine gelismesi dnlenmeye calisilir-
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ken, diger yandan devletin bu hiz-
met i¢in daha fazla parasal ylik alti-
na girmesi énlenmeye galisiimakta-
dir. Ayrica kira denetimi ile kiralarin
genel fiyat duzeyi Uzerindeki yik-
seltici etkisi de énlenmeye calisil-
maktadir.

Ulkemizde kentlesme strecinin
hiz kazandigi, gayrimenkul kirala-
rinda ve fiyatlarinda hizlr yikseligle-
rin ortaya giktig1 1955 yilinda, kirala-
r donduran Gayrimenkul Kiralarina
Dair 6570 sayill Kanun ¢tkariimigtir.
Bu uygulama 1963 yilina kadar sur-
mustlr. 1963 yilinda adi gegen Ka-
nunun kira bedeli ile ilgili 2 ve 3.
Maddeleri Anayasa Mahkemesi ta-
rafindan iptal edilmistir. Boylece ki-
ra bedeline iliskin sinirlandirma
kalkmustir. Ancak, kiralayan kiraci-
dan istedigi miktarda kira bedeli ta-
lep edemeyecek, taraflar mahke-
meye muracaatla acacaklarn tesbit
davasiyla kira bedelini tespit ettire-
ceklerdir. (Erdogan, 1986;953). Ya-
sa, kira sézlesmesinin suresinin bi-
timinde otomatik olarak yenilenme-
sinin saglanmasina kargin, kiranin
hangi oranlarda artirilabilecedi ko-
nusunda bir tanim yapmamustir. Ki-
ra artig oranlar 1964 yilindan bu ya-
na, Yargitay'in almis oldugu karar-
larla belirlenmektedir. Yargitay kira
artig oranini 1975 yilindan itibaren
DiE'nce yayimlanan kiraya etken
toptan esya fiyat endeksi (TEFE)
baz alinarak, endeksteki yillik artigin
belirli orani geklinde belirlemistir.

1981-1987 ddneminde kiralarn
yilik artig orani TEFE'nin % 30'unu
asmamak kaydiyla sinirlandinimisg-
tir. Ev sahiplerini korumak igin, da-
ha sonra geligen ekonomik kosgullar
ve kiralanan konutun bulundugu
yorenin olumlu gelismesi sonucu,
rayi¢ kira ile 6denen arasinda bir
ugurumun olugmast sonucunda,
serbest kosullarda getirecedi kirayi
da gozeterek hak ve nesafete gére
kira artigi yapimasina karar veril-
mistir. Bu oran 1988-1993 dénemin-
de cesitli oranlarda uygulanmig en
disik % 39.88, en yilksek % 70,5
olmustur.

Hizli artan enflasyon nedeniyle,
kiracilar korumak amaciyla 26 Ara-
ik 1994 tarihinde Yargitay tarafin-
dan alinan kararla, Nisan 1994'den
gegerli olmak Uzere kira artis dizeyi
azami % 65 ile sinirlandirdi. DIE ta-
rafindan yayimlanan TEFE orani bu
orandan yuksek oldugu takdirde en
fazla % 65 orani uygulanacak, du-
siik oldugu takdirde DIE’nin rakami
uygulanacakti. Ancak 1994 yilindan
itibaren TEFE % 65'in Uzerinde o!-
dugu halde, kira artts orant 1998 yili
sonuna kadar % 65 olarak uygulan-
migtir. Ote yandan ev sahiplerini ko-
rumak igin, 1990 yiindan itibaren ev
sahiplerine mahkemeye bagvurarak
piyasa rayicinin altinda kalan, 6zel-
likle 3 yil (6nce 5 yil idi) ve daha
uzun sureden beri oturan kiracilarin
kiralarini artirmalanina imkan veril-
mistir.
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SONUG

Ulkemizde 1923 yilinda Anka-
ra’nin baskent olmasi ile memurla-
rnn konut sorununu gézmeyi, ikinci
Dunya Savagindan sonra hizlanan
kentlesme ile gecekondu sayisinin
artmasi ile bu sorunu ¢bzmeyi
amaglayan konut politikalarn yerini,
Plan uygulamasina gegisle birlikte
konut sektdrint bir butin olarak
alan konut politikalarina birakmistir.
(Tablo:2)

Ulkemizde bugiine kadar konut
politikasi hedeflerine ulagmak igin
uygulanan araglar geligmis ve gelis-
mekte olan pek ¢ok Ulke tarafindan
uygulanmisg ve belli dénemierde ye-
niden basgvurulan araglardir. Soru-
nu ¢dézmede bulyik élgide basarih
olan ulkeler bu araglan sistemi ku-
rarken yardimcl arag olarak kullan-
muglardir.

Bugune kadar dngérilen politi-
ka hedeflerine ulagmak igin kullani-
lan araglar gerek planh dénem &n-
cesi ve sonrasinda ayni olmustur.
En ¢ok kullanilanlar;

— Konut talebini desteklemek
icin slbvansiyonlu kredi verilmesi
ve faiz farki iadesi

— Konut buydkligand sinirla-
yarak, kugik konut lehine diglk fa-
iz, uzun vade gibi uygulamalar,

— Konut dretimini artirmak igin,
belli streler iginde uygulanan gesitli
vergi, resim ve harg muafiyetleri,

— Kiracilart korumak igin sik
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kullanilan bir arag olan kira deneti-
mi

Gorildaga gibi bu araglar, da-
ha gok konut talebini destekleme
yéninde kullanilmigtir. Bazen ayni
dénemde kullanilan araglar birbiriy-
le geligmistir. Ornegin, konut arzi
artimimaya ¢alisilirken, bu konuda
uygulanan vergi muafiyeti ile ayni
dénemde kiracilari korumak igin uy-
gulanan kira denetimi ile geligmistir.
Gunku kira denetimi bir yandan ye-
ni Gretimi kisitlarken 6te yandan ki-
ralik konut stokunda bakim ve ida-
me harcamalarindan kaginmalara
yol agar. Sonugta konut uretimini
artirmak igin cesitli muafiyetler tani-
nirken, bir yandan konut sahibi ol-
may! cazip olmaktan gikaran kira
denetimi uygulanmistir. Enflasyo-
nist ortamda, kira geliri elde etme-
nin avantajli olmaktan giktig: bir or-
tamda ikinci konut sahibi olmak
avantajl degildir.

Yine konut dretimini artirmak
igin kullanilan vergi araglan birbiriy-
le geligkili kullanilmistir. Ornegin;
evsahipligi oranini artirmak ve ko-
nut edinmeyi kolaylagtrmak ama-
ciyla emlak vergisi orani duguk tutu-
lup hatta bazi muafiyetler getirilir-
ken konut alim satiminda 6denen
tapu harglan uzun yillar yiksek sey-
retmigtir.

Ayrica konutu arz cephesinden
dikkate almayan sadece talep agI-
sindan dikkate alan ve konut Ureti-
minin kooperatif¢ilik sistemi iginde
artinimasini tesvik eden bir fon arz
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yolu segilmistir. Aymi zamanda fon

arzi faiz araciligi ile desteklenmistir. .

Ancak gerekli ve yeterli dizeyde
kooperatif¢iligi denetleyen ve kont-
rol eden sistem olusturulmadigi
icin, suistimallere zemin hazirlayan
konut dretimi yontemi gelismistir.
Yine kiglk konut Uretimini tesvik
icin agilan kredilerde 100 m2 sinir
getiriimisse de zaman zaman 150
m2 bdyukligine sahip konutlara
da kredi veriimis ve blyiik konutlar-
da 2982 sayili Kanun ile getirilen
vergi ve benzeri muafiyetlerden fay-
dalandmimigtir. Bu durum, politika
hedefleri ile bu hedeflere ulagsmada
kullanilan araglar arasinda bir celis-
ki oldugunu géstermektedir.

Sonugta konut politikalan ile
hedeflenen amagclarin gerceklegtiril-
mesinde araglar gogu zaman birlik-
te ve tutarh kullamlamamistir. So-
nucta,

— Konut dretimi artmis, ancak
hic bir dénemde konut agigint ka-
patacak, hatta yansint kargilayacak
dizeyde olmamigtir.

— Sosyal konut Gretimi artirila-
mamigtir.

— Genelde, dar gelirli kesimi
konut edindirmek bir yana orta hat-
ta Ust gelir grubuna hitap eden fon
arzi saglanmistir

— Kuigiik konut dretimi artirmak
bir yana azalma ydntinde gelisme
olmustur.

— Gecekondu tretimini dénle-

mek bir yana artma yéniinde gelis-
me olmustur.

— Ev sahipligi oranini artirmak
yerine azalma ydniinde gelisme ol-
mustur. (Akgay, 1999)

Bu durum kullanilan politika
aracglarinin birlikte ele alinarak ayni
hedefe hizmet edecek sekilde kulla-
nilmasini gerektirmektedir. Hedefle-
rin goklugu birbiriyle gelisir aragla-
rin kullanimia zemin hazirlamakta-
dir. Bu nedenle sektérde oncelikli
hedeflerin dikkatle tespit edilerek
uygun araglann tutarll bir sekilde
kullaniimas| daha verimti olabilir.
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