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Okurlara Mektup

Istikrar Kazanan Bir Ekonomide Segime Dogru...

Sevgili Okurlar,

Yil sonu yaklagtik¢a Tiirkiye'nin gectigimiz ii¢ yida onemlii igler
basardigi daha iyi anlasiliyor. Gergekten hem siiratle girilen segim sii-
reci, hem de kapinuzdaki savag tehlikesine ragmen ekonominin yone-
timinde saglanan kurumsallasma yani kisilerden bagimsizlik ve mali
sistemde ciddi bir maliyet pahasina ulasilan saydamlik, istikrarsizliga
karst bir koruma kalkani olusturmus durumda. Siyasal iktidarlar,
bundan boyle giinliik ekonomik etkinlikten ¢ok stratejik odaklanma
ve politika tespiti gibi gercek fonksiyonlanna daha fazla zaman ve ¢a-
ba harcayacak. Bu ise rekabete uyum ve lyi igletme yonetimi agilarn-
dan topun biiyiik dlgiide ozel kesime gegmesine yol agacak ki, ne ka-
dar zahmetli olursa olsun iilkenin gelecegi acisindan esas énemli hu-
sus da bu.

Eyliil ay: enflasyon rakamlari, mevsimsel olarak yaz aylanmn ar-
dindan keskin bir yiikselme gostermemesi yoniinden umut verici. Ger-
cekten TEFE'de % 3.1, TUFE'de % 3.5 ve ¢ekirdek enflasyonda %
2.5’lik gerceklesmeler, yil sonu hedefleri agisindan mevcut iyimserligi
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devam ettirdi. Thracattaki ihml biiyiime de, artik sadece kur avantaji
gibi kisa vadeli parametrelerin degil, yapisal degisiklik ve mali-
yet/pazarlama iistiinliikleri gibi faktorlerin 6neminin anlasidigint gos-
teriyor. Yine de i¢ pazardaki durgunluk ve sirketlerdeki isletrme serma-
yesi stkintist kisa stirede asilacak gibi durmuyor.

Bu sayida se¢im dncesinin ekonomik tartigmalar agisindan uygun
bir ortam olmadig gerceginden hareketle cogunlukla akademisyenle-
rin degisik mali konulardaki incelemelerine agwiik verdik. Bu bag-
lamda Dr. Sevket Sayilgan'in kronik sorunlannuzdan biri olan "Ya-
banct Sermaye Giriglerinin 2002 yihndaki Seyni" ile ilgili yazisini, Be-
til Gar'iin "Para Kurulu ve Tiirkiye’ye Uygunlugu" ile ilgili irdelemesi-
ni ve Yrd. Do¢. Dr. Oguzhan Altay’in "Bankacilik Sektoriinde Flizyo-
nun Nedenleri, Uygulama Omekleri ve Sonuglar" ile ilgili aragtirma-
sini, Do¢. Dr. Nihat Aydeniz’in "Endiistri Isletmelerinde Karar Verme
ve Kontrol Iglevinin Uretim Maliyetleri Iligkisi" baslikli yazisint olduk-
¢a guincel ve ilging bulacaginiza eminiz. Yusuf Kildis’in "Tiirkiye'de ve
Diinya’da Ozel Tiiketim Vergisi" baghkli incelemesi de gecen sayilar-
da aynntil olarak igledigimiz bu yeni vergiye akademik bir yaklasim
getiriyor.

Secimlerin ertesindeki yeni bir Tiirkiye tablosunda yeniden bulug-
mak lizere,

Saygilanmla,

SHitharw Flas



Goriigler

Dr. SEVKET SAYILGAN

Ekonomist

2002 Ocak - Haziran Doneminde Verilen Yabanc
Sermaye Izinlerine Iliskin Degerlendirme

1- AMAC VE KAPSAM

Uluslararasi dogrudan ya-
banc: sermaye yatirnimlariy, son
yillarda hizh bir artis trendi gos-
termeye baglamistir. Sozkonusu
yatirimlar; 1989-1994 yillar1 ara-
sinda 200 milyar USD civarinda
seyrederken, 1999 yihnda 1.075
milyar USD, 2000 yihnda ise
1.271 milyar USD’a yiikselmis-
tir. Dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari, uluslararasi krizler-
den ¢ok fazla etkilenmemekle
birlikte bolgesel kaymalar gos-
termektedir. Nitekim; 1998 y1-
Iinda Asya iilkelerinde yasanan
finansal kriz ve ekonomik dur-
gunluk, Rusya  Federasyo-
nu'ndaki ekonomik kriz ve bu
krizlerin Latin Amerika iilkele-
rine yansimalari, Diinyadaki

uretim, ticaret ve mal fiyatlarin-
da yasanan gerileme, Banka kre-
dilerindeki ve portfdy yatirimla-
rindaki azalma gibi olumsuz
ekonomik kosullara ragmen
uluslararasi dogrudan yabanci
yatrimlar1 artmaya devam et-
migtir.

Ote yandan; gelismis iilkele-
rin 1990’h yillarda gerceklestiri-
len yabanci sermaye yatirimlari
icindeki payr 1998 yilina kadar
azalma gosterirken, bu tarihten
itibaren artmaya baslamistir.
Gelismekte olan iilkeler ve Do-
gu Avrupa iilkelerinde ise bunun
tersi yonde bir gelisim yasanmis-
tir. Sézkonusu iilkelerin yabanci
sermaye yatirimlar igindeki pay:
1998 yilmdan sonra azalmaya
baglamistir. Bu gelisimde; 1997
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yilindan itibaren gelismekte olan
tilkelerde yasanan krizlerin bir
sonucu olarak, yabanci sermaye
daha istikrarlh iilkelere yonelme-
si ve son yillarda yabanci serma-
ye yatinimlarl icinde smir Otesi
sirket birlesme ve satin almalari-
nin agirhkl bir konuma gelmesi
etkili olmustur.

Birlesme ve satinalma yoluy-
la yapilan dogrudan yabanci ser-
maye yatirimlar;; 1997 yilinda,
129 milyar USD degerinde 64
adet, 2000 yilinda ise 866 milyar
USD degerinde 175 adet olarak
gerceklesmistir. Ulkemizin de
icinde bulundugu gelismekte
olan tilkelere yonelik uluslarara-
s1 dogrudan yabanci sermaye ya-
tirimlari, 1995, 1999 ve 2000 yil-
larinda sirasiyla 113  milyar
USD, 222 milyar USD ve 240
milyar USD olarak gercekles-
mistir. Ote yandan; gelismekte
olan iilkelerin dogrudan serma-
ye yatirimlar icindeki pay: yillar
itibariyle azalma trendi goster-
migtir. Sézkonusu tilkelerin 1996
yilinda toplam yatirimlardan al-
diklar1 pay % 34 iken, bu oran
siirekli azalarak 2000 yiinda %
18’ a kadar diigmiistiir.

Tiirkiye’ye gelen yabanci
sermaye miktarinin yillar itiba-
riyle artmasima kargin, llkemiz

yabanci sermaye yatirimlarindan
yeterince yararlanamadifl goz-
lenmektedir. Nitekim; iilkemizin
gelismekte olan iilkelere yapilan
dogrudan yabanci sermaye yati-
rimlan icindeki pay:; 1989- 1994
yllar1 arasimda % 1.19 iken,
1999 yilinda bu oran % 0.35’,
2000 yilinda ise % 0.40'a gerile-
migtir. Bu ¢alisma; 2002 Ocak -
Haziran déneminde verilen "Ya-
banci Sermaye Izinlerinin", Ayn1
déneme ait "Izin ve Tegvik Bel-
geli Yatinmlarm"”, 2002 Ocak
Nisan doéneminde gerceklesen
"Fiili Yabanci1 Sermaye Girigleri-
nin", sektorler ve iilkeler itiba-
riyle gelisiminin incelenmesi ve
degerlendirilmesi amaciyla ha-
zirlanmistir.

2- TURKIYE'DE
YABANCI SERMAYE
YATIRIMLARI

Ulkemizin; 2002 Haziran ta-
rihine kadar verdigi toplam ya-
banci sermaye izinlerinin sektor-
ler ve iilkeler bazindaki dagilimi
incelendiginde su sonuglarla
karsilagilmaktadir: 30 Haziran
2002 tarihe kadar verilen yaban-
c1 sermaye izinlerinin kiimiilatif
tutari, 32.347 milyon USD ola-
rak gerceklesmistir. Izin verilen
yabanci sermayenin sektdrel da-
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gilim incelendiginde; Imalat sa-
nayinin 17.613 milyon USD (%
54.5), Hizmetler sektoriiniin
13.840 milyon USD (% 42.8),
Tanim sektoriiniin 580 milyon
USD (% 1.8) ve Madencilik sek-
tériniin 314 milyon USD (%
0.97), paya sahip oldugu goriil-
mektedir.

Izin verilen yabanci serma-
yeden en fazla pay alan ilk 5 iil-
ke ve bu iilkelerin paylan ise
soyledir: Fransa 5.606 milyon
USD (% 17.3), Hollanda 4.416
Milyon USD (% 13.7), Almanya
4,158 milyon USD (% 12.9),
AB.D 3.724 milyon USD (%
11.5), Ingiltere 2.620 milyon
USD (% 8.1). 2002 Haziran tari-
hi itibariyle, lilkemizde faaliyet
gosteren 6.037 adet yabanct ser-
mayeli firmamn toplam serma-
yesi 8.320 trilyon TL'dir. Sézko-
nusu firmalarin toplam sermaye-
leri igindeki yabanci sermaye
miktar1 ise 5.322 trilyon TL
olup, bu tutar toplam sermaye-
nin % 64’ine karsihk gelmekte-
dir. 2001 y1h sonu itibariyle fiili
giris miktar1 ise 15.180 milyon
USD olup, bu tutar izin verilen
yabanci sermaye miktarinin yak-
lasik % 48’sine karsiik gelmek-
tedir.

2.1 2002 Ocak - Haziran
Déneminin Yabanci
Sermaye A¢isindan
Degerlendirilmesi

Ulkemizde; 2002 yilinin ilk 6
ayllk doneminde, izin verilen
toplamm yabanci sermaye tutar
997 milyon USD olarak gergek-
lesmistir. 2001 yilinin ayni déne-
minde 1.190 milyon USD olan
bu tutar, 2000 yilinin ayn: done-
minde ise 1.203 milyon USD
olarak gergeklesmisti. Buna go-
re; 2002 yihnin ilk 6 aylik déne-
minde verilen yabanci sermaye
izinleri, 2001 yilinin ayn1 déne-
mine gore % 17.1, 2000 yilmin
ayni donemine gore ise % 16.2
oraninda azalma gostermistir.

Ulkemizde Verilen Yabanct
Sermaye Izinlerinin Sektiorel
Dagilum

Yillar itibariyle verilen ya-
banci sermaye izinlerinin sekto-
rel dagilmina bakildiginda soz-
konusu izinlerin imalat ve hiz-
metler sektorlerinde yogunlasti-
&1, tanm ve madencilik sekto-
rinde kayda deger bir gelisme
olmadigr goriilmektedir. 2002
Ocak - Haziran dénemi itibariy-
le verilen yabanci sermaye izin-
lerinin, 6nceki yilin ayni dénemi-
ne gore gelisgimi incelendiginde
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ise; hizmetler ve madencilik sek-
torlerinin toplam izinler icindeki
payinin arttigr gozlenmektedir.
Sozkonusu doénemde; miktar
olarak olmasa da, oransal olarak
madencilik sektoriinde verilen
yabanci sermaye izin miktarinda
ciddi bir artig yasanmistir.

2002 Ocak - Haziran done-
minde, dnceki yilm ayn1 dénemi-
ne gore; Imalat sanayine verilen
izinler %-15.2 azalarak 552.3
milyon USD’a, Hizmetler sekto-
riine verilen izinler % - 12.6 aza-
larak 552.3 milyon USD’a, Ta-
rim sektériine verilen izinler % -
93 azalarak 3.2 milyon USD’a
gerilemigtir. Buna karsin; Ma-
dencilik sektoriine verilen izinle-
ri % 465 oraninda artarak 11.3
milyon USD’a yiikselmistir.

2002 Ocak - Haziran donemi
itibariyle verilen yabanci serma-
ye izinlerinin yogunlastigl alt
sektorler ve bu sektorlerin top-
lamdan aldiklar paylar ise soyle-
dir. Imalat Sanayi Alt Sektérleri;
Gida 140.0 milyon USD (%
14.1), Kimyasal tiriinler 97.5 mil-
yon USD (% 9,8), Tasit Araglari
Imalati 58.9 milyon USD (%
5.9), Tasit Araglarn Yan Sanayi
61.2 milyon USD (% 6.1), Elek-
trikli Makine Techizat 26.0 mil-
yon USD (% 2.6), Demir-Celik
Sanayi 20.3 milyon USD (%
2.0).

Hizmetler Alt Sektorleri; Ti-
caret 119.7 milyon USD (% 12),
Bankacilik ve diger finansal hiz-
metler 554 milyon USD (%
5.6), Yatinm Finansmam 54.0
milyon USD (% 5.4), Sigortaci-

? Tablo 1
1zin Verilen Yabanci Sermayenin Sektorel Dagilim
(Ocak - Haziran)

(Milyon USD) 2000 2001 2001 2002 2002 02/01
Pay (%) Pay (%) Degisim
Tarim 55.9 45.9 3.9 32 0.3 —-93.0
Madencilik 1.4 2.0 0.2 11.3 1.1 465.0
Imalat 195.4 651.0 54.7 552.3 55.4 - 152
Hizmetler 949.8 492.0 413 429.9 43.1 — 126
1.202,5 1.190,9 100.0 996.7 100.0 - 163

Toplam
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hk 30.6 milyon USD (% 3.1),
Arastirma - Geligtirme 30.1 mil-
yon USD (% 3.0).

Enerji sektoriinde ise; Elek-
trik enerjisi iiretimi 64.8 milyon
USD (% 6.5).

Yabanct Sermaye izinlerinin
Ulkelere Gore Dagilinu

Izin verilen yabanci serma-
yenin iilke gruplarina gore dagi-
Iim1 incelendiginde, basta AB
iilkeleri olmak iizere OECD
iiyesi iilkelerin geleneksel agir-
Iiklarinin  devam ettigi goriil-
mektedir. 2002 Ocak - Haziran
déneminde verilen yabanci ser-
maye izinlerinin % 64’ AB iil-
kelerine, % 23.3’i ise diger
OECD iilkelerine aittir. 2002
Ocak - Haziran doneminde, 6n-
ceki yilin ayn1 dénemine gore;
AB ilkelerine verilen yabanci

9

sermaye izinleri % - 17.1 azala-
rak 637.9 milyon USD’a, Diger
OECD iilkelerine verilen yaban-
c1 sermaye izinleri % - 16.3 aza-
larak 232.3 milyon USD’a, Diger
iilkelere verilen yabanci sermaye
izinleri ise % - 11,4 azalarak
126,5 milyon USD’a gerilemistir.

Yabanct Sermayenin Yatirim
Tiirlerine Gore Dagilimt

Ulkemizde; 2000, 2001 ve
2002 yillarinin Ocak-Haziran do-
neminde sirasiyla 179, 262 ve
196 adet yabanct sermayeli firma
kurulmustur. izin verilen yaban-
€1 sermayenin yatirim tiirlerine
gore dagilimina bakildiginda ise;
2001 yilinin ilk yarisinda tevsi
(% 32.7) ve sermaye artislarinin
(% 31.4), 2002 yilinin ayn1 done-
minde ise sermaye artiglar1 (%
53.1) ve istirak izinlerinin (%

. Tablo2
Izin Verilen Yabanci Sermayenin Ulkelere Gére Dagilimi
(Ocak - Haziran)

02/01 Deg.
(Milyon USD) 2000 2001 2002 Pay (%) (%)
(OECD) AB Ulkeleri 719.7 769.8 637.9 64.0 -17.1
(OECD) Diger Ulkeler 78.4 271.5 2323 233 - 163
Diger Ulkeler 405.3 142.7 126.5 12.7 - 114
Toplam 1203,4 1.190 996.7 100.0 - 16.2
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26.7) en yiiksek paya sahip ol-
duklar goriilmektedir.

2002 Ocak - Haziran done-
minde, 6nceki yilin ayni dénemi-
ne gore; Tevsi yatirimlan igin
verilen yabanci sermaye izinleri
% - 78.1 azalarak 85 milyon
USD’a, Istirak yatirimlan® igin
verilen yabanci sermaye izinleri
% - 11.3 azalarak 266 milyon
USD’a ve Yeni yatirimlar'” igin
verilen yabanci sermaye izinleri
% - 1.9 azalarak 117 milyon
USD’a gerilemekle birlikte, Ser-
maye artiglan” igin verilen ya-

banci sermaye izinleri % 41.4 ar-
tarak 529 milyon USD’a yiiksel-
mistir.

2.2 Yabanci Sermaye Fiili
Gerceklesmeleri

Yillar itibariyle gerceklesen
fiili yabanct sermaye girisleri, ve-
rilen izinlerin yans: kadar bir
miktarda kalmistir. Verilen ya-
banci sermaye izinleri ile fiili
gerceklesmeler arasindaki fark-
lar; yapilan yatinmlarin bircogu-
nun izin verildigi yilda tamamla-
namamasindan ve yillara yayila-

Tablo 3
Izin Verilen Yabanci Sermayenin Yatirim Tiirlerine Gére Dagilimi

(Ocak - Haziran)

2001 2002 2002/2001

(Milyon USD) 2001 Pay (%) 2002 Pay (%) Degisim (%)
Yeni 127 10.7 117 11.7 -79
Tevsi 389 32.7 85 8.5 —78.1
Sermaye Artigi 374 31.4 529 53.1 41.4
Istirak 300 25.2 266 26.7 -113
Toplam 1.190 100.0 997 100.0 —16.2

1- Yeni yatirim hiiviyeti tagimayan, genigleme yaptldiktan sonra mevcut tesis ile
bir biitiin tegkil eden, kapasite artirmaya yonelik yatirimlardir.

2- Yerli yada yabanci sermayeli bir sirkete, yabanct tiizel yada gergek kigilerden
her birinin 50.000 USD’den az olmamak fizerc kaultmin: saglamak igin izin verilen
yabanci sermaye miktandir.

3- Uretime ydnelik makine - teghizat ile yardime: tesisleri igeren, gercktiginde
arsa, bina harcamalarim da ihtiva eden yatirnmlardir.

4- Yabanci sermayeli bir girketin sermayesini artirmasi sirasinda, yabanc orta-
gn payina diisen miktar igin verilen izindir.
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rak gecikmeli olarak gergeklesti-
rilmesinden yada verilen izinle-
rin ¢esitli nedenlerle yatirimlara
doniistiirilememesinden,  kay-
naklanmaktadir. 2002 Ocak -
Nisan déneminde gergeklesen
fiili yabanci sermaye girisleri 75
milyon USD diizeyinde kalmig-
tir. Soézkonusu donemdeki fiili
yabanci sermaye girislerinin %
61’1 hizmetler, % 39’u ise imalat
sanayine yonelik olarak gercek-
lestirilmistir.

2001 yilinin ayn1 donemin-
deki fiili yabanci sermaye girisi
ise 1.919 milyon USD olarak
gerceklesmistir. Soézkonusu do-
nemdeki fiili yabanci sermaye
giriglerinin % 83’ii hizmetler, %
17’si ise imalat sektoriinde ger-
ceklesmistir. 2002 Ocak -Nisan
doéneminde, dnceki yilin ayn1 d6-
nemine goére; Imalat sanayine
yonelik fiili yabanci sermaye gi-
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rigleri % - 91 oraninda azalarak
29 milyon USD’a diiserken, Hiz-
metler sektoriine yonelik fiili ya-
banci sermaye girisleri % - 97
oraninda azalarak 46 milyon
USD’a gerilemigtir. 2002 yilinin
ilk 6 aylik déneminde hizmetler
sektoriine yonelik fiili sermaye
girisinin azalmasinda; baz alinan
2001 yihinda, Is - Tim Telekomii-
nikasyon Hizmetleri A.S. ortak-
higindan saglanan yiiksek serma-
ye girisi etkili olmustur.

2002 Ocak- Nisan doénemi
itibariyle gerceklegen fiili girisle-
rin cografi dagilimina bakildigin-
da, verilen izinlerde oldugu gibi
fiili gerceklesmelerde de OECD
en yiiksek paya sahip olduklar
gorilmektedir. Sozkonusu do-
nemde gergeklesen yabanci ser-
maye giriglerinden; AB iilkeleri-
nin % 39, AB iilkeleri digindaki
diger OECD iilkelerinin ise %

: Tablo 4
Izin ve Tegvik Belgelerinin Sektorel Dagilimi
(Ocak - Haziran)

2001 2002 02/01 Degisim
(Milyon (USD) 2000 2001 Pay (%) 2002 Pay (%) (%)
Tarun 5 18 0.8 10 1.2 — 444
Madencilik 2 16 0.7 26 3.2 62.5
Imalat 398 1.061 46.2 658 81.5 —38.0
Hizmetler 3.905 1.204 52.4 113 14.0 —90.6
Toplam 4.310 2.298 100.0 807 100.0 — 64.9
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52 oraninda pay aldiklar goz-
lenmektedir. AB Ulkelerinden
gerceklesen fiili sermaye girigleri
% - 98 azalarak 29 milyon
USD’a diiserken, AB iilkeleri
disindaki diger OECD iilkele-
rinden gelen fiili sermaye girisle-
ri % -86 azalarak 39 milyon
USD’a gerilemistir.

2.3 Izin ve Tegvik Belgeli
Yatinimlar

Son yillarda yabanci serma-
ye izinlerinde oldugu gibi izin ve
tesvik belgelerinde de imalat ve
hizmetler sektérlerinin en yik-
sek paya sahip olduklar1 goriil-
mektedir. 2002 Ocak - Haziran
déneminde toplam 123 adet Izin
ve Tegvik Belgesi diizenlenmis-
tir. Bu belgelerle yapilmasi 6n-
goriilen toplam yatirim tutari ise

807.2 milyon USD olarak ger-
¢eklesmistir. Sdzkonusu yatirim-
larm gergeklestirilmesi icin 431.5
milyon USD’lik makine ve techi-
zat ithal edilmesi planlanmakta-
dir.

2002 Ocak -Haziran done-
minde diizenlenen Izin ve Tesvik
Belgeleri ile yapilmasi 6ngorii-
len toplam yatirim tutari, 2000
ve 2001 yillarinin aym dénemle-
rine gore sirasiyla % - 81 ve % -
65 oraninda azalarak 807 milyon
USD’a gerilemigtir. Izin ve Tes-
vik Belgeleri kapsamindaki top-
lam yatirim tutarimin alt sektor-
ler itibariyle dagilimi incelendi-
ginde su sonuglarla karsilasil-
maktadir: 2002/Ocak - Haziran
déneminde, onceki yilin aym do-
nemine gore; Tarim sektdriinde
% - 444 azalarak 10 milyon
USD’a, Imalat sektériinde % -

) Table 5
Verilen Izin ve Tegvik Belgelerinin Ulkelere Gire Dagilimi
(Ocak - Haziran)

(Milyon USD) 2002 Pay1 (%)
A.B.D. 229 28.4
Hollanda 118 14.6
Almanya 75 93
Bulgaristan 65 8.1
Isvigre 60 7.4
Diger 260 32.2
Toplam 807 100.0
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38 azalarak 658 milyon USD’a,
Hizmetler sektoriinde % - 90.6
azalarak 113 milyon USD’a diis-
mesine karsin, Madencilik sek-
toriinde % 62.5 artarak 26 mil-
yon USD’a yiikselmistir.

2002 Ocak -Haziran doéne-
minde verilen 807 milyon USD
tutarindaki izin ve tesvik belge-
lerinden en yiiksek pay alan ilk 5
iilkeye bakildiginda; A.B.D’nin
% 28.4°lik payla ilk sirada yer
aldigi, A.B.D’i, % 14.6’lik pay:
ile Hollanda’min, % 9.3’liik pay:
ile Almanya’mmn, % 8.1’lik pay1
ile Bulgaristan’in ve % 7.4°lik
pay1 ile Isvigre’nin takip ettigi
goriilmektedir. 2001 yilinin aym
déneminde ise toplam 2.298 mil-
yon USD tutarindaki izin ve tes-
vik belgelerinin % 51’ini karma
ortakhik yapisina sahip yabanci
sermayeli firmalarin yatirimlarn
olustururken; bunlar1 sirasiyla,
% 12.4 ile Japonya, % 12.3 ile
A.B.D, % 9.0 ile Hollanda ve %
6.4 ile Almanya takip etmistir.

3. SONUC

Uluslararas1 dogrudan ya-
banci sermaye yatiimlari, son
yillarda; Ticaretin, yatirimlarin
ve sermaye akimlarinin serbest-
lestirilmesine paralel olarak pi-
yasalarin agilmasi. Bazi sektor-
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lerdeki {(enerji vs.) kisitlamalarin
azaltilmasi. Kiiresellesme ve tek-
nolojik degisikliklerin neden ol-
dugu yogun rekabetgl baskilar
gibi faktorlerin etkisiyle hizh bir
biiyiime siirecine girmigtir. Ote
yandan; yasanan uluslararasi
krizlerin etkisiyle, dogrudan ya-
banci sermaye hareketleri bolge-
sel kaymalar gostermeye basla-
mustir. Uluslararas: sermaye ha-
reketlerinin 1990’1 yillardaki ge-
lisimine bakildiginda; 1997 yilin-
dan itibaren gelismekte olan il-
kelerde yasanan krizlerin bir so-
nucu olarak, daha istikrarl tilke-
lere yonelmeye basladig) goriil-
mektedir. Son yillarda diinya
ekonomisinde yasanan durgun-
luk ve ABD’ye yonelik olarak
gergeklestirilen terdrist saldiri,
gelismekte olan iilkelere yonelik
sermaye akisinin daha da yavas-
lamasina neden olmustur. Bu
gelisime paralel olarak, iilkemi-
ze yonelik yabanci sermaye yati-
rimlar: da azalmigtir.

2002 yilinin ilk 6 aylik done-
mi itibariyle, iilkemize gelmesine
izin verilen ve gergeklesen yaban-
ci sermaye yatirimlar incelendi-
ginde, beklentilerin gerisinde bir
gelisim gosterdigi ortaya ¢ikmak-
tadir. Ancak son donemlerde, iil-
kemizde; yabanci sermaye yati-
rimlarim1 6zendirici uygulamalara
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gidilmeye baslanmistir. 2002 y1-
hnda, Diinya Bankasi1 ve Hazine
Miistesarlig1 ile birlikte yiiriitiil-
mekte olan yatinnm ortaminin iyi-
lestirilmesi ¢galismalarinda 6nem-
li agsamalar kaydedilmigtir. Tiirki-
ye’de yatiim ortaminin yerli ve
yabanci tiim yatirimeilar igin iyi-
lestirilmesi amaciyla  Hazine
Miistesarligi’'nin insiyatifinde yii-
riitiilen g¢alismalar diginda, ya-
banci yatinmeilan ¢ekmek ama-
cyla "Endiistri Bolgeleri Yasasr"
gikartilmigtir. Ayrica yine bu
amagla, 2003 yilinda uygulamaya
girecek olan 4734 sayih Kamu
Thale Kanunu ile esik degerler
diisiiriilerek, yabanci yatirimcila-
rm kamu ihalelerine katilmalar:
ozendirilmeye  calisiimaktadir.
Oniimiizdeki dénemde ekonomi-
nin biiyiime trendine girmesi ve
siyasi belirsizligin  azalmasiyla

birlikte, bu ¢aligmalarinin sonug-
larinin da alinmaya baglayacag)
ve lilkemize y6nelik yabanc ser-
maye yatirimlarinin artacagi on-
goriilmektedir.
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EKONOMIK GOSTERGELER DIS DUNYA

(EKiM 2002)

e . igsizlik Dig Ticaret Cari islem
Utkeler GSYiH® fasers! e e (%) ?:n?lg:fls) ?&r',lges's
Fiyatlar Kazanglar (En Son) (Sony12 ay) (SolnygrA )

y)

ABD. A7 1.8 31 57 -438.5 -428.8
Almanya 0.1 1.1 21 99 104.5 30.2
Avustralya 38 28 3.7 6.2 -1.7 -11.6
Avusturya 0.4 1.9 23 42 -1.4 ~-0.9
Belgika 0.3 1.4 26 12.0 14.7 11.8
Danimarka 2.2 23 37 51 71 33
Fransa 1.0 1.8 3.8 9.0 10.2 27.3
Hollanda b.d. a8 31 23 25.0 27
ingiltere 1.3 1.4 40 52 -44.9 -258
ispanya 2.0 36 4.0 1.3 -36.7 -15.3
Isvec 2.1 20 23 4.1 14.6 a.1
isvigre -0.4 05 25 2.7 35 227
italya 0.2 26 25 9.0 98 -32
Japonya -0.7 -0.9 -34 5.4 838 110.9
Kanada 3.2 2.6 30 725 343 12.1
Euro—11 06 22 33 8.3 83.3 27.5

Agiklamalar: (b.d.) = Belli Degil.
(*)  Yilik Yizde Degigim.

Kaynak: The Economist, 5 Ekim 2002.

(**) Avustralya, Fransa, ingiltere, Japonya, A.B.D. ve Kanada icin ithalat F. OB, lhracat F.O B.: Digerleri icin C.LF /F O.B
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Bankacilik Sektoriinde Fiizyonun Nedenleri,
Uygulama Ornekleri ve Sonuglart

GIRIS

_‘m' iinya ekonomisinin fi-

' nansal kesiminde ku-
rumlar ve araglar alaminda son
yirmi yddir yasanilan yenilikler
bankalarin onciiligiinde gergek-
legtirilmektedir. Bankalar, sozii
edilen dénemde finans piyasalari-
nmin diger iki kesimini olusturan
sermaye piyasalari ve rekabet ke-
siminin hem destekleyicisi olmus-
lar, hem de onlarin yogun reka-
beti ile karsilagmiglardir. Kiiresel-
lesme ve finansal serbestlesme ile
desteklenen bu digsal gelismeler,
bankacilik sektoriiniin yapisindan
kaynaklanan etkilerle birlikte
bankalarin artan rekabet karsi-
smnda fiizyona gitmelerini uyar-
maktadir. Bankalarin birlesme,
satin alma ya da devralmalari

seklinde gerceklesen fiizyon is-
lemlerinde yukarida sayilan digsal
etkiler yaninda icsel faktorlerde
etkili olmaktadir.

Bankalar acgisindan fiizyon,
i¢sel biiyiimelerine kiyasla bazen
daha ucuz ve etkin olabilmekte-
dir. Bankacilik sistemleri ile onu
belirleyen yasal mevzuatin dii-
zenlenis bicimi fiizyon isleminde
one ¢ikmaktadir. Fiizyon isle-
minde 6nem kazanan diger bir
konu fiyatlama bigimidir. Banka
birlesme ve satin almalarn ile de-
vir islemlerinde banka biiytikliik-
leri dlcek secimi nedeniyle ayr
bir 6nem kazanir. Banka, oigek
veya alan ekonomilerinden ya-
rarlanarak iglem maliyetlerini
diisirmeye ugrasirken, diger ta-
raftan karint maksimize etmeye
galisacaktir. Fizyonun etkileri,
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bankalarin bilan¢olarindan ha-
reketle hesaplanacak etkinlik
rasyolar: ile analiz edilir.

Diinya Ornekleri incelendi-
ginde bankalarin kendi iradeleri
disinda da fiizyona konu olabil-
dikleri goriilmektedir. Ulusal ve
uluslararasi finansal piyasalarda-
ki istikrarsizlik ve kriz ortamlar
bankacilik sektoriiniin yeniden
yapilandirilmasim zorunlu kila-
bilir. Bu nedenle kamu otoritesi
bankalar1 birlestirmeye veya
devretmeye yonelebilir. Ancak,
hangi tlir olursa olsun, banka
fiizyonlarinda etkinlik beklenti-
leri bazen olumsuz sonuglanabi-
lir.

1— FUZYON KAVRAMI VE
KAPSAMI

Fiizyon, iki veya daha ¢ok
kurulus ve isletmenin aralarinda
belirledikleri sekil ve kosullarla
birlestirilerek tek ve ortak bir
mali yapinin meydana gelmesi-
dir (Kocaimamoglu, 1980: 203).
Diger bir anlatimla fiizyon, bir-
den fazla igletmenin yalnizca
ekonomik yonden degil ayni za-
manda yasal agidan birlesmeleri-
dir. Fiizyon, birlesme ve devral-
ma (satin alma-katima) olmak
iizere iki sekilde gerceklestiril-
mektedir (Akgiig, 1998: 891).
Birlegme, iki veya daha fazla is-

letmenin bir araya gelmeleri ve
tiizel kisiliklerini kaybederek ye-
ni bir firma olusturmasidir. Bu-
na karsin devralma, bir firmanin
bir ya da birden ¢ok firmay: var-
Iik ve yiikiimliliikleriyle birlikte
satin almasidir. Satin alan firma
tiizel kigiligini korurken, satin
alinan/katilan firmalarin tiizel
kisilikleri sona ermekte ve yeni
firma icinde erimektedirler.

Birlesmeler, yatay, dikey ve
aykir1 birlesmeler adi altinda si-
miflandirilabiliv  (Stimer,2000:1).
Yatay birlesmeler (horizontal
mergers), ayn1 pazarda faaliyet
gosteren firmalarin birlesmesi-
dir. Dikey birlesme (vertikal
mergers) bir liriniin iretim si-
recinin farkli asamalarinda yer
alan isletmelerin birlesmesidir.
Aykir1 veya yigin birlesmeler
(conglomerate  mergers) ise
farkli piyasalarda faaliyet goste-
ren firmalarin yaptigi birlesme-
lerdir.

Birlesme ve satin almada
amag, varliini devam ettirerek
veya yeni kurulacak firmanin,
fiizyona katilan firmalarin birey-
sel piyasa degerleri toplamindan
daha yiiksek bir degere sahip ol-
ma istegidir. Bu durum Synergy
(sinerji) etkisi (2 + 2 = 5) ile
agiklanmaktadir  (Berk, 1995:
383). Sinerji kavrami biitiiniin



YRD. DOC. DR. N. OGUZHAN ALTAY

kendisini olusturan parcalarin
toplammdan daha yiiksek bir
degere sahip olacagini ifade et-
mektedir.

Fiizyonun nedenleri, karlihk
ve likidite disinda pazara ve iire-
tim sistemine dayanir. Firmalari
birlesme ve satin almalara iten
nedenler (bazen idari otorite ya-
salarla birlesmeyi zorunlu kilabi-
lir) ana bagliklar halinde agagida
siralanmistir (Detayh bilgi igin

bkz. Akgiig, 1998: 892-893;
Berk, 1980: 383-386).
i. Olgek  ekonomilerinden
yararlanmak,

ii. Piyasadaki giiclin arttirl-
masi istegi ve pazara yo-
nelik nedenler,

iii. Sermaye yapisina bagh
nedenler,

iv. Yetenekli yonetime sahip
olma istegi,

v. Flizyonun firmanin i¢ bii-

yiimesine kiyasla iistiin
yonlerinin olmasy,

— Biiyiimenin hizhi ve den-
geli gergeklestirilmesi,

— Maliyetin daha diisiik ol-
masl,

— Finansman kolayhgi,
— Risk azhify,

— Firmalar arasi rekabetin
azaltilmasi.

vi. Vergi avantaji.

Fiizyonun sayilan genel ne-
denleri bankalar igin de gegerli-
dir. Asagida bankacilikta fiizyon
kavramu ve nedenleri agiklana-
caktir.

2— BANKALAR YONUNDEN
FUZYON KAVRAMI

Bankacilik sektoriinde fiiz-
yon, sermaye yogunlasmasinin
yeni bir asamasi olarak goriil-
mektedir (Colak-Cogkun, 1996:
130; Banka... , 2000; 47). Banka-
cilik sektoriiniin 6zel yapisindan
kaynaklanan nedenler yaninda,
piyasa yapilarinda olusacak oli-
gopolist egilimler ve rekabeti
bozucu bazi egilimler fiizyonda
goz ardr edilebilmektedir. Ban-
kacihkta  fiizyon,  mekansal
(Hahn: 1981, 246) ve birlesme
sonrasinda yoénetim hakkinin
devredilme orani (Palombo,
1997: 2) olgiitlerinden hareketle
iki grupta incelenebilir.

Mekansal birlesmede, ban-
kacilik faaliyetlerini ayni mekan-
da siirdiiren iki rakip bankanin
birlesmesi yatay, farkli mekan-
lardaki bankalarin birlesmesi pa-
zarlar arasi birlesme bigiminde
tanimlanir. Yatay birlesmede
amag, Olcek ekonomisini sagla-
maktir. Bununla toplam maliyet-
lerin azaltilmasi, 6zellikle yiiksek
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oranli sabit maliyetlerin diigiiriil-
mesi hedeflenir. Birlesme sonra-
sinda sube sayisini1 azaltmak ya-
tay birlesmelerde temel hedef-
lerdendir. Ornegin, Tiirkiye'de
iki ticari bankanin birlesmesi gi-
bi. Pazarlar arasi birlesme me-
kansal biiyiime hedefine ydne-
liktir. Tiirk bankacilik piyasasina
girmek isteyen bir Japon banka-
smin, Tiirkiye’den bir banka ile
birlesmesi 6rnek verilebilir. Bu
birlesmenin amaci, mekansal
bilyiime diginda yeni pazarlarda
farkli iiriinlere dayal: riskleri ve-
ya maliyetleri azaltmaktir.

Yoénetim hakkmin devredil-
me oranimna gore fiizyon ii¢ alt
grupta toplanabilir. Bunlar kisa-
ca soyle aciklanabilir.

— Tam birlesme, aktif topla-
m birbirine yakin biiytklitkteki
iki bankanin birlesmesi olarak
agiklanabilir.  Ornegin  Swiss
Bank Corporation (SBC) ile
Union Bank Switzerland (UBS)
birlesmesi gibi. Bu tiir birlesme-
lerde sinerji etkisi beklentisi var-
dir.

— Banka satin alma, biiyiik
bir bankanin kii¢iik bir bankayi
satin almasi durumudur. Orne-
gin, T. Is Bankasrnin Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonu kapsa-
mindaki kiiciik Olcekli bir ban-
kay: satin almasi gibi.

— Cogunluk edinme, 6zellik-
le yénetim sorunlar olan banka-
larin ¢ogunluk hisselerinin bagka
bir banka tarafindan satin alin-
masidir. Bankacilikta birlesme
ve satin almalar, maliyetlerin
azaltilmasi ve Glgek ekonomisini
saglamak, iktisadi giicii ve piyasa
pozisyonunu saglamlagtirmak
veya iyilestirme gibi nedenlerle
yapilmaktadir.

3— BANKACILIKTA
FUZYONA YOL ACAN
NEDENLER

Banka, birlesme ve satin al-
ma yoluyla mali biinyesini giig-
lendirirken uyarici faktorler igsel
ve digsal nedenler olabilir.
(Hahn, 1981: 252). Banka igi
faktorler soyle siralanabilir:

— Maliyet politikasindan
kaynaklanan nedenler; personel
politikasi, uzmanlik &lgiitii, ban-
ka hizmet ve faaliyetlerinin ras-
yonellestirilmesi, sube agi, miis-
teri hizmetlerinin etkinligi gibi
unsurlar bankanin maliyet yapi-
sim etkileyerek fiizyon kararina
gerekge olacaktir.

— Miisteri portfoyiinii genis-
letme ve riskini yayma arzusu.
— Biiyiik bankalarin egilim-

leri. Biiyiik bankalarin kiigiik
bankalara goére daha giivenilir



YRD. DOC. DR. N. OGUZHAN ALTAY

(ve saglam) ve giiclii olmas) gibi
bazi psikolojik iistiinlikler uya-
rict olmaktadir.

— Kredi yaratma giicii ve ca-
ri islemler dolagimi.

— Bankalarin hukuki yapisi,
ornegin anonim sirket olma ar-
zularl. Tiirkiye icin bu durum
soz konusu degildir. Ciinkit,
mevcut Bankalar Yasasina gore
bankalar anonim girket bicimde
kurulmak  zorundadir (md.
7-2a).

Digsal fakiorler ise dort nok-
tada incelenebilir:

— Piyasadan kaynaklanan
nedenler. Bunlar, banka miiste-
rilerinin biiyiikligii ve hedef
miisteri grubu ile kendini kiyas-
lamasi, bankaciliktaki uluslara-
rasilasma egilimleri, piyasa po-
zisyonunu iyilestirme ve rekabet
edebilirligini koruma bigiminde
ifade edilebilir.

— Bankalarin, ulusal ve
uluslararasi konjonktiirden kay-
naklanabilecek sorunlara karsi
sundugu hizmetler ve iiriinleri
koruyabilme ve siirdiirebilme ar-
Zusu.

— Doviz politikalarindan
kaynaklanabilecek nedenler.

— Devletin alacagl zorunlu
tedbirler. Merkezi otorite, kriz
dénemlerinde miidahale ederek
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birlesmeleri, yasal diizenleme-
lerle gerekli gérebilir. Ornegin,
Tiirkiye’de mali durumu bozul-
mus bankalar TMSF'na devre-
dilmektedir (BK. md. 14 - 3).

Biitiin bu nedenler, agagida
ayrica incelenecek su baslikiar al-
unda siralanabilir:

— Finans Piyasalarindaki
Gelismeler ve Artan Rekabet.

— Maliyet Baskisi.

— Bankacilik Hizmet ve Fa-
aliyetlerinde Kalite lyilestirmesi.

— Hizmet
Degisimler.

Yelpazesindeki

a- Finans Piyasalarinda Artan
Rekabet

Ulusal ve uluslararasi finans
piyasalarinda araglar ve kurum-
lar yoniinden ikili bir gelisme ya-
sanmaktadir. Diinya ekonomisi-
nin globallesmesi, ulusal piyasa-
larin deregiile edilmesi (deregu-
lation) ve elektronik iletigim sis-
temlerinin gelisimine dayals, ya-
tirimet ile fon ihrag edenlerin bir
araclya gerek duymadan diinya-
mn her yanindan islem yapabil-
mesine olanak tamiyan aracisiz-
lagtirma (disintermediation) sii-
reci finansal islemlerin hizla yay-
ginlasip, cogalmasina neden ol-
maktadir. Dev birlesme dalgala-
rinl, Ozellikle doksanh yillarin
ortalarindan itibaren hizlandiran
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bu siire¢ ulusal sinirlarin Gtesine
tasinmustir (Klodt, 2000: 181).
Finansal piyasalar arasindaki si-
nirlarin - yikilmasinda  finansal
serbestlesme (liberilizasyon) be-
lirleyici rol oynamigtir (Sayilgan,
1998: 11). Globallesmeyi yara-
tan faktorlerden biri sayilan fi-
nansal serbestlesme, cogunlukla
merkezi otoritenin bankacilik
sistemi iizerindeki denetim ve
kisitlamalar: kaldiran veya yu-
musatan deregulation uygula-
malarinin bir sonucu olarak de-
gerlendirilebilir (Ayrica deregu-
lation igin bkz. Dichtl, 1995).

Sozii edilen siireg, bir yanda
klasik anlamda para ve sermaye
piyasalarindaki araclarin dolas:-
mini uyarirken, banka ve diger
finansal kurumlarin gelismeleri-
ni ve cesitlenmesini hizlandir-
maktadir. Ornegin, Tiirkiye'de
Istanbul Menkul Kiymetler Bor-
sast (IMKB) yaminda Izmir'de
Ege Menkul Kiymetler Borsas:
(EMKB) kurulug galismalari 1z-
mir Ticaret Odasi tarafindan yii-
riitiilmektedir  (Ertuna-Altay,
1996). Diger taraftan uluslarara-
st piyasalarda bankalarin kur ve
faiz risklerinden korunabilmele-
rini saglayacak tiirev piyasalar
(futur ve forward piyasalar”)
olugturulmakta ve gelismeleri
desteklenmektedir. Ornegin, Iz-

mir'de bir vadeli iglem borsasi
kurulmasi igin Izmir Ticaret
Borsasi tarafindan yiiritiilen ¢a-
hsmalar tamamlanmis ve gerekli
yasal diizenlemelerin yapilmasi
beklenmektedir (Bkz. Ertu-
na-Altay, 1996).

Finans piyasalarinda yarati-
lan yeni iriinler, bilgi islem tek-
nolojisindeki gelismeler sonucu
ortaya ¢ikan yeni iglem siirecleri
ve dagitim kanallari, bankalara
hem yeni firsatlar sunmakta,
hem de yeni riskleri ortaya g¢i-
karmaktadir (Duman, 2000: 22).
Bankaca tasinan bu riskler, ser-
maye ve para piyasalarinda kredi
baglantilan ve faiz oranlarindaki
degismelerle kriz ortamina do-
niigebilmektedir (Erdem, 1997:
65). Ornegin, Tiirkiye’de Kasim
2000 ve Subat 2001 tarihlerinde
ortaya ¢ikan finansal krizleri, di-
ger faktorler yaninda yukarida
belirtilen nedenler icerisinde de-
gerlendirmek miimkiindiir. Do-
layisiyla, finans piyasalarinin
oniindeki istikrarsizligi kontrol
altinda tutacak ve uluslararasi fi-
nansal akimlari istikrarli kilacak
kamu miidahalelerine gereksi-
nim oldugu dikkatten kacirilma-
malidir (Soros, 1998-1999: 48).
Finans piyasalarinda agiklanma-
ya calgilan bu siire¢ ayrica ban-
kalar agisindan su sonuglarn or-
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taya cikarmustir (Esener, 1999:
2):

— Bankalar, diger finansal
kuruluglarin rekabetinden c¢ok
yogun etkilenmisglerdir (Bu ko-
nuda ayrica bkz. Altay, 1996).

— Sermaye piyasalari ve tii-
rev piyasalarin gelismesi banka-
lar1 diger finansal yatirim ve ara-
c1 sirketlerin faaliyetlerinin art-
masina bagh olarak olumsuz
yonde etkilemistir.

— Bankalarin kar marjlan
daralmigtir. Finans piyasalarinda
aracisizlastirma, bankalarin kar
marjlarini olumsuz etkileyen te-
me] faktorlerden olmustur.

Bankacilik sektdriiniin  bu
siirece verdigi tepki, birlesmeler
ve stratejik ortakliklar yolu ile
maliyetlerini diisiirmek ve sinerji
yaratmalari seklinde agikianabi-
lir. Ancak, Tirkiye’de yogun bi-
¢imde kamuyu/hazineyi finanse
ederek karlhiligini  maksimize
eden bankacilik, bu gelismelere
heniiz gergek bir tepki goster-
memistir. Disenflasyon siireci ile
birlikte on Ozel sermayeli ticaret
bankasi Tasarruf Mevduati Si-
gorta Fonu (TMSF) kapsamina
alinmgtir.

b.. Maliyet Baskist

Bankalarda birlesmeyi uya-
ran faktorlerin baginda maliyet
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yapist gelmektedir. Bankalar
karliigim arttirma amaciyla ma-
liyetlerini minimize etme caba-
sindadirlar. Bir bankanin mali
durumu, bankanimn yiikiimliiliik-
lerini karsilama giicii ile agikla-
nabilir (Basle..., 1999: 112). On
iki gelismis iilkenin ist diizey
banka diizenleyicisinden olugan
Basel Bankacihlk Gozetim Ko-
mitesi tarafindan hazirlanan ra-
porlar yaninda ulusal mevzuat-
lar, bankalarin sermaye yeterlili-
gi, 6deme giicii ve likidite ile
kredi sinirlamalar alaninda bazi
diizenlemeler getirmektedir.
Ancak bunlar, bankanin mali
politikalarinda (personel politi-
kasi, subeler ag1 gibi) yeterli ola-
mayabilir. Temel amag, bankala-
rin risklerden korunmasini sag-
lamaktir. Diizenlemeler kapsa-
minda faaliyetlerini ve hizmetle-
rini sirdiren banka agisindan,
gerek mali politikalarindaki, ge-
rekse yeterli sermayeye baglh ba-
sarisizliklar1 yaninda arzu ettigi
sermaye artirimini gerceklestire-
memesi, birlesme ve satin alma-
lar1 cazip kilan bir strateji ola-
caktir (Colak-Coskun, 1996:
142). Fakat bu tek secenek de-
gildir.

Banka subelerinde verimlili-
gin diigiik olmasi ve rasyonelles-
tirme ¢abalarinin sonugsuz kal-
masi maliyetieri arttiracaktir.
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Bankalarda maliyeti belirleyen
temel faktor pasif yonetiminden
kaynaklanmaktadir. Banka yii-
kiimliiliiklerinden mevduatlarin
vade yapisi ile aktiflerin vade ya-
pisindaki olumsuz iliskilerle bir-
likte iyi olmayan bir pasif yoneti-
mi bankalarin riskini arttiran
ana unsurdur.

c. Kalite Iyilegtirilmesi Geregi

Bankalarin faaliyet ve hiz-
metlerinde kaliteyi arttirma ca-
balan degisik giidiilerden kay-
naklanir. Banka, biiylirken sun-
dugu iiriiniin kalitesini arttirmak
ister. Bununla birlikte, sanayi ve
hizmet sektoriindeki asiri biiyii-
me ve birlesmeler sonucu ortaya
¢ikan biiytik olcekli firmalarin
kredi ve diger bankacilik hizmet
taleplerinin karsilanmast gere-
kir. Bunu "biiyiik miisteriler bii-
yiik bankalar ister" deyimi ile
formiile edebilmek miimkiindiir.

Banka miigterileri, ayni za-
manda artan ticari ve simai faali-
yetlerine orantili cari islemleri-
nin (gek, senet vb igslemler) aksa-
mamas! nedeniyle bankalarin-
dan subeler agin1 genisletmesini
talep edeceklerdir. Elektronik
bankacilik bu alanda biiyiik ye-
nilikler getirmektedir. Bankalar,
yalnizca kredi ve cari iglemler
yapan finansal kurumlar olmadi-
g1icin, ya da tersi bir ifadeyle bu

iglemlerini etkin ve saghkl siir-
diirebilmek i¢in sermayelerinin
otesinde vadeli ve vadesiz mev-
duatlara ihtiya¢ duyar. Mudiler
bankasinin piyasadaki biiytiklii-
gline, giiciine ve gilivenilirliine
bagh olarak mevduatlarini yati-
racaklardir.

Bankalar, misteri odakli bu
talepleri kargilayabilmek ama-
ciyla biiytime egilimini siirdiire-
cektir. Bankalar yoniinden bir-
lesme ve satin almalar, daha az
maliyetli oldugu gerekgesiyle bii-
yiime siireci ve karlihkla birlikte
tesvik edilmig olacaktir (Colak -
Coskun, 1996: 143). Bankalarin
faaliyet ve hizmetlerinde misteri
odakli kalite arayislari, ayn1 za-
manda ilgili bankanin piyasa po-
zisyonunun giiclenmesi sonucu-
nu getirecektir. ITktisadi oldugu
kadar psikolojik unsurlar: igeren
kalitenin iyilestirilmesi ve ban-
kanin piyasadaki pozisyonunu
giiclendiren gelismeler fiizyonu
uyaracaktir.

d. Hizmet Yelpazesindeki
Degisimler

Finansal araglardaki cesitli-
lik ve bilisim sektoriindeki gelis-
meler, bankalar ev ve ofis ban-
kacihg1 ile bireysel bankacilik
¢oziimlemelerine yoneltmekte-
dir. Internet bankaciligi olarak
ifade edilebilecek sanal bankaci-
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hik iglemleri ve sanal bankalar,
mevcut bankalarin maliyetlerini
ilk asamada teknoloji kurulurken
arttiracaktir. Banka subelerinin
giderek sadece miisteriler ile yiiz
yiize islemlerin yapildig) bir ofis
haline gelmesi, iriinleri gelistir-
me ve karar verme siireclerini
merkeze kaydirmaktadir. Ilgili
belgelerin merkezlere goénderil-
mesi, bunlarin takibi ve kopya-
lanmasinin getirdigi yiikler ban-
ka genel merkezlerinin biiyiime-
sine neden olmustur (Banka...,
1999 : 44). Elektronik bankacilik
kapsaminda ev ve ofis bankacili-
g1 bu sorunlarin ¢dziimiinde bir
alternatif olacaktir. Ornegin
ABD’nde, bankalarca subede
gergeklesen bir igslem [,08 dolar
maliyet icerirken, aym islemi
elektronik ortamda internet ban-
kaciligr ya da sanal sube iizerin-
den gerceklestirmenin maliyeti
0,13 dolardir. Dogal olarak bu is-
lemin miisteri cephesinde sagla-
yacag) kolayhg da diisiinmek ge-
rekmektedir (Sommer, 2000:
103). Miisteri portfdyiiniin hizla
biiyiidiigli bu alanda hem banka,
hem miisteri kazanglidir. Zaman
tasarruf edici Ozelligi yaninda
asil énemlisi bankacilik iglemle-
rinin ¢éziimiinde maliyet avanta-
j1 saglamaktadir. Bu, bankacilik-
ta yeni bir rekabet alam yarat-
maktadir. Yeni teknoloji ve ig-
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lem maliyetlerini karsilayamaya-
cak bankalar, biiyiik veya orta 6l-
¢ekli bankalar tarafindan satin
alimabilecektir.

4— BANKACILIKTA
FUZYONUN
GERCEKLESTIRILMESI

Birlesme ve devralmalarin
bankacilik sektoriinde ne sekilde
gerceklestirilebilecegi, diger bir
ifadeyle fiyatlandirmanm hangi
yontemlerle olacagl sorusunun
yanifi arandiktan sonra diinyada
gerceklesen banka birlesmeleri
ve bunlar: belirleyen yasal gerce-
ve bu kisimda agiklanacaktir.

a— Banka Birlesme Ve Satin
Almalarinda Fiyatlandirma

Banka birlesme ve satin al-
malarinda belirleyici konumdaki
etkin veya hedef banka tarafin-
dan teklif edilen fiyat iki bigimde
gerceklesir (Colak - Coskun,
1996: 138). Bunlar muhasebe
yaklasimi (accounting approuch)
ve olay c¢aligma yaklagimidir
(event study approuch). Muha-
sebe yaklagimi, pasif (edilgen)
bankanin hisse senetlerinin def-
ter degerine oranindan hareket
eder. Bankanin piyasa degeri
ikincildir. Onemli olan, banka-
nin gecmis maliyetlerinde kulla-
nilan defter degerine bagh mu-
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hasebe kayitlaridir. Banka bir-
lesmelerinde yaygin kullanilan
yontemdir.

Olay c¢aligma yaklasimi bigi-
minde ifade edilebilecek ikinci
yontemde hisse senedi fiyat veri-
leri kullanilir. Birlesme sonrasi
borsa beklentileri dikkate alinir.
Eger, birlesme i¢in 6denen fiyat,
birlesme sonrasi hisse senedi fi-
yatlarindan fazla ise etkin banka
zarar edecektir. Bu yaklasimda
birlesmeye konu olan bankanin
hisse senetlerinin borsada iglem
gormesi gerekir.

Banka birlesme ve satin al-
ma yontemleri hangi iilke agisin-
dan incelenirse incelensin, ge-
nellikle ilgili iilkelerin banka ve
rekabet yasalari veya anti-trost
yasalan dikkate alinmak zorun-
dadur.

b- Banka Birlegme ve Satin
Almalarirmin Yasal Cercevesi

Bankacilikta fiizyon, rekabe-
ti simirlandiricr etkiler nedeniyle
anti-trost veya anti-kartel yasala-
rma uygun olmak zorundadir.
Bu kisimda Avrupa Birligi (AB),
ABD ve Tiirkiye 6rnegi agiklan-
maktadir.

i— Avrupa Birligi Birlesme
Mevzuati

Avrupa Birligi'nin anayasasi
niteligindeki Maastricht Anlas-

masinin 85 ve 86. maddeleri kar-
tel ve kisitlama yasagi ile hakim
durumun koétilye kullamlmasini
diizenlemektedir (Tekinalp-Te-
kinalp, 1997: Laeufer, 1993).
Buna gore iiye devletler arasin-
da ticarete zarar vermeye miisa-
it, birlik iginde rekabeti engelle-
yici, kisitlayici veya bozucu ama-
ca sahip isletmeler arasi anlag-
malar, igletme birliklerinin ka-
rarlar1 ve uyumlu eylemler 8S.
madde hiikmiince hukuka aykir
bulunmus ve yasaklannustir.
Ozetle, rekabeti engellemeye,
kisitlamaya ve bozmaya ydnelik
kartel ya da trost olusumlarn ilgi-
li madde tarafindan yasaklan-
migtir. Ote yandan 86. madde,
herhangi bir sebepten piyasada
hakim durumdaki igletmenin, te-
kel olmaktan dogan giiclerini
kotiiye kullanmay: yasaklamigtir.
Burada amag, hakim giiciin de-
netim altinda tutulmasidir.

Ancak, bu temel hiikiimlere
karsin, 86. maddenin hakim gii-
ciin rekabeti engellendigini be-
lirleme niteliginin bulunmamasi
gerekgesi ile AB Birlesme Yo6-
netmeligi gikanlmistir (Palom-
bo, 1997, 4). 21. 09. 1990’da yii-
riirliige giren yénetmelik, birles-
meler kapsamina girecek islet-
meler ile piyasada bagimsiz ha-
reket edip yogunluk oranini art-
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tiran ortak girisimleri kapsamak-
tadir. Birlesmelerle ilgili iilke
mevzuatlarinin yerine gecen ve
uygulanan yonetmelik on iki iiye
iilke tarafindan tamnmistir. Re-
kabete yonelik bu diizenlemeler
piyasa ekonomisinin etkin igle-
mesine yonelik iktisadi ve siyasi
amagl hukuk normlandir.

Bankacilik alaninda yapilan
diizenlemeler olarak ifade edile-
bilecek Bankacihk Direktifle-
ri'nin temel amaglarinda, iiye il-
kelerdeki kredi kurumlarina (AB
literatiiriinde banka yerine kredi
kurumlarr deyimi kullaniimakta-
dir) iliskin faaliyet ve denetimle-
rin ortak standartlar kapsaminda
yapilmasidir  (Varish-Erdogan,
1996: 34). Ciinkii, rekabete ilis-
kin diizenlemelerle biitiinlesmeyi
saglama ana hedefi bankacihik
direktiflerinde de goriilmektedir.
Direktifler, iiye iilkeler arasinda
bankacilik alaninda korumaci ve-
ya liberal anlayish politikalardan
kaynaklanan firsat esitsizligini gi-
dermektedir. Agiklanan yasal
diizenlemeler ve politikalar, Av-
rupa Birligi iilkelerinin bankaci-
ik sistemlerinin birbirine daha
yakinlastigini gostermektedir
(Cassou, 1996: 46). Bu siireg iiye
itlkelerdeki lider bankalarin, yeni
baghh kuruluslar olusturma ve
kredi kuramlarmi satin alma fa-
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aliyetlerini arttiricr etki yapmus-
tir.

ii—~ ABD Anti-Trost Yasasi
(Sherman Yasast)

Sherman Yasasi, AB’de ol-
dugu gibi rekabeti bozucu ile en-
gelleyici ve tekellesmeye yénelik
birlesmeleri sug¢ saymaktadir
(Tekinalp-Tekinalp, 1997: 332).
1890 tarihli Sherman Yasa-
sr’'ndan sonra 1914 yilinda ¢ikari-
lan Clayton Yasasrda, fiyat ay-
rimciligy ve iki firmanin birleg-
meleri gibi konulan diizenlemis,
rekabeti engelleyici davraniglara
sinirlama  getirmistir. Clayton
Yasasi, 1960 ve 1966 tarihli Ban-
ka Birlesmeleri Yasalan ile bir-
likte halen yiiriirliikte olup, re-
kabete potansiyel tehdit olustu-
ran birlesmelere izin vermemek-
tedir (Palombo, 1997: 4).

iii —Tirk Bankaciliginda
Fiizyona Yénelik Yasal

Diizenlemeler

Tiirk hukuk mevzuatlarina
gore banka birlesme ve satin al-
malari1 dncelikle Bankalar Kanu-
nu ile Ticaret, Borglar, Rekabet
ve Vergi Kanunlarr'nin ilgili hii-
kiimleri dikkate alinarak incele-
necektir. Mevzuat bazen birles-
me ve satin almalar1 kolaylastiri-
ci iken, bazen engelleyici bir fak-
tor olarak karsimiza c¢ikmakta-
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dir. Tiirk Bankaciliginin mevcut
yapisi ve diger unsurlar dikkate
almarak birlesme ve satin alma-
larin  kolaylastirilabilmesi igin
vergi mevzuatlarinda bazi degi-
siklikler yapilmigtir.

Bankalar Kanunu Agisindan
Fiizyon*: 19. 12. 2000 tarih ve
4389 sayih Bankalar Kanunu’'na
gore banka birlesme ve satin al-
malar1 18. maddede diizenlen-
mistir. Kanun koyucu fiizyonla
ilgili izin verme yetkisini Banka-
ciik Diizenleme ve Denetleme
Kurulu'na (BDDK) vermistir.
Izin siiresi iig ay ile siirh olup,
aksi durumda gegersiz sayilacak-
tir. Birlesme ve devire konu olan
bankanin mali durumunun di-
zeltilmesi amaciyla birlesme ve

devir islemi siiresince Tiirkiye

Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) tarafindan munzam
karsiliklar1 hesabindan iadeler

yapilabilir veya bu yiikiimliiliik-
ler ertelenebilmektedir.

Aynt madde hiikiimlerine
gore gerceklesen birlesme ve de-
virlerde 6762 sayil1 Tiirk Ticaret
Kanunu* hiikiimleri uygulan-
maz. Birlesme ve devir iglemleri-
nin esas ve usulleri, izin veren
makam olan BDDK tarafindan
gikarilacak ydnetmelikle belirle-
necektir. Islemin gergeklesmesi
ve kesinlesmesinden sonra dev-
redilen bankanin biitiin hak ve
bor¢lar ile mevduati, devrolu-
nan bankaya ge¢mektedir. Bu
suretle devredilen bankanm ti-

* 6762 sayih Tiirk Ticaret Kanunu sirketlerin birlesmesini 146-151 ile 451-452 mad-
deler arasinda diizenlemigtir. Ote yandan, her tiir igletmenin devri ve birlegtirilmesi
Borglar Kanunu'nun (BK) 179 ve 180. madde hikiimlerine tabidir. Isletmelerin aktif ve
pasifiyle devri BK 179, bir isletmenin diger bir isletne ile aktif ve pasiflerin kargilikli ola-
rak devralinmasi suretiyle birlegtirilmesi BK 180. maddede diizenlenmigtir. Kooperatif
sirketlerin devir ve birlesmesi ise Kooperatifler Kanunu’nun 84. maddesi hiikiimlerine
gore gerceklesmektedir (Arkan, 1998: 3940, Moroglu, 1986 109-111, Det. Bilgi i¢in Bkz,
Poroy-Tekinalp-Camoglu, 1997).

** 25. 4. 1985 tarih TMSF ve 3182 sayil eski Bankalar Kanunu Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu’nu 65-68 maddeler arasinda agiklamakta idi. Yeni kanun ile aralarmdaki
en dnemli fark TMSF nun, T. C. Merkez Bankasr’'min biinyesinden alimarak, [5. madde-
nin (4) numarali fikrasina gore idare ve temsil yetkisinin Bankacilik Denetleme ve Dii-
zenleme Kurumu’na verilmesidir. Ayrica, Fon kapsamindaki bankalarin devir ve birlesti-
rilmesini diizenleyen 14. maddenin 6. fikrasinda 4491 sayili ve 17. 12. 1999 tarihli kanun
ile eklenmistir. Bu diizenleme 9 Arahk 1999 tarihinde IMF ile imzalanan Stand-By An-
lagmasindan sonra yapilmistir. Kanun'un 19. 12. 1999°da Resmi Gazete’de yaymlanma-
sindanp itibarcn bir dizi kararlar alimmig, 6rnegin beg 6zel ticari bankaya TSMIPuca el
koyulmugtur (DPT, 1999: 58).
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zel kisiligi sona ermekte ve kaydi
Ticaret Sicilinden silinmektedir.

Ote yandan, Bankalar Kanu-
nu'nun 14. maddesi banka birles-
me ve devri ile ilgili bazi diizen-
lemeleri icermektedir. Kanunun
15. Madde hiikmii uyarmca faali-
yet gosteren Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu** (TMSF) s6zii
edilen 14. maddenin (5) numara-
Ii fikra hiikiinlerine gore hissele-
ri kendisine intikal eden banka-
nin; gerektiginde mali ve teknik
yardim da saglamak suretiyle,
varhik ve yiikimliiliiklerini kis-
men veya tamamen, mevcut ban-
kalardan istekli olanlara ya da
kurulacak bir bankaya devretme-
ye veya bankay: isteklisi bulunan
bagka bir bankayla birlestirmeye
yetkilidir (6a).

Yukaridaki agiklamalar dog-
rultusunda Bankalar Kanunu’na
gbre banka devir ve birlesmeleri
iki bicimde gerceklesmektedir.
Birincisi faaliyetlerine devam
eden mevcut bir bankanin, diger
banka ve/veya bankalara devri ya
da birlesmesidir. Ikinci yontem
kanunun 14. maddesi uyarinca
faaliyetlerine el koyulan ve
Fon’un denetimine gecen bir
bankanin devredilmesi ve birles-
tirilmesidir. Ayni maddenin (6)
numaral fikrasinin (a) bendine
gore bu durumdaki bankalar ya
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yeni kurulacak bir bankaya dev-
redilebilir, ya da talep bulmasi
halinde baska bir banka ile bir-
lestirilebilir.

Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonu tarafindan gergeklestirilen
devir ve birlesmelerde, yasa ko-
yucu islemleri kolaylastirici bir
unsur olarak belirli muafiyetler
tammigtir. 4491 sayili kanun ile
eklenen bir fikra (madde 14 fik-
ra 7) bu durumu diizenlemekte-
dir. Bu ".. Fonca yapilan devir
ve birlesme islemlerinde bu Ka-
nunun 7. maddesi 6762 sayil
Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri
ile devir ve birlesmeye tabi tutu-
lacak bankalarin toplam aktifle-
rinin sektdr igindeki paylarinin
% 20'yi gegmemesi kaydiyla
4045 sayili Rekabetin Korunma-
s1 Hakkinda Kanunun 7, 10 ve
11'nci maddeleri uygulanmaz..."
hitkmii ile agiklanmaktadir.

Fon, hisseleri ve/veya yone-
tim ve denetimi kendisine intikal
eden bankalan iigiincii kisilere
devretme gorevi ve yetkisine sa-
hiptir (Maddel5-1). Fonun y&-
netimi ve temsili Bankacihk Dii-
zenleme ve Denetleme Kuru-
mu'na ait olup, bankalarin devir
ve birlesmelerinde belirleyici ku-
rumdur.

Ancak, Bankalar Kanunu-
nun 17. maddesi banka devir ve
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birlesmelerini diizenlerken,
Fon’un baz islevleri, ozellikle
14. madde kapsaminda, incele-
nen kanunun oniinde bir engel
olarak goriilebilmektedir (TBB,
2000: 3). Séyle ki, mali biinyesi
bozulan bankalarin Fon biinye-
sine alinmas! ve Kanunun ilgili
maddelerinde (14 ve 15) sayilan
bazi muafiyetlerle donatilmasi
birlesmeyi engelleyici bir du-
rumdur. Ciinkii, bir yandan mali
yapisi bozulan bankalarin mali
sistem disina c¢ikmalarina izin
verilmemesi, diger yandan Hazi-
ne Miistesarligi’'nin yeni banka
kuruluglarini engellemesi reka-
beti bozucu bir davranigtir. Do-
layisiyla rekabet sartlarinin sinir-
lanmasi banka birlesmelerini en-
gelleyici nitelik arz etmektedir.

Rekabetin Korunmas: Hak-
kinda Kanun Agisindan Fiiz-
yon™**: Mal ve hizmet piyasala-
rindaki rekabeti engelleyici, bo-
zucu veya kisitlayici anlasma, ka-
rar ve uygulamalari ve piyasaya
hakim olan tegebbiislerin bu ha-
kimiyetlerini kétiiye kullanmala-
rmi onlemek, bunun igin gerekli
diizenleme ve denetlemeleri ya-
parak rekabetin korunmasimi
saglamay! amaglayan 4054 sayili

Rekabet Kanunu'nunda birles-
me ve devralmalar 7-11. madde-
ler arasinda diizenlenmistir. Ka-
nunun 7. maddesi birlesme ve
devirlerin hangi yontemlerle ya-
pilabilecegini aciklamaktadir.
Buna gore, Bankalar Kanu-
nu'nun l4. Maddesinin 7 numa-
rali fikrasi hari¢ olmak iizere,
hakim durum yaratmaya veya
hakim durumlanm gii¢lendirme-
ye yonelik birlesmeler ve devral-
malar hukuka aykir ve yasaktir.
Diger bir ifadeyle, iilkenin tama-
m1 veya bir kisminda bankacilik
piyasast da dahil, herhangi bir
ma) ve hizmet piyasasindaki re-
kabeti énemli Ol¢iide azaltacak
birlesme ve devralmalar Kanu-
nun 7. maddesince yasaklanmis-
tir.

Banka birlesme ve devral-
malarinda yapilacak islem sonu-
cunda hakim durum yaratmama
kosulu ile herhangi bir engel
yoktur. Ancak bu, Rekabet Ku-
rulu’nun izni ile gergeklesecektir
(md 10). Birlesmeye konu olan
bankalarin toplam aktiflerinin
sektor igerisindeki paylan %
20’yi gegmemesi durumunda
Rekabet Kanunu'nun 7, 10 ve
11. maddeleri uygulanmamakta-

“** Bu bilgiler, Akgiig, 1974 ve 1980; Bagol, 1993; TBB, 1992 ve 1999 yillif1 ile
www.tbb.org.tr sitesinden yararlanilarak hazirlanmgtir.
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dir. Bundan amag, birlesme ve
devralmalarin  kolaylastiriimasi
olarak agiklanabilir. Ote yandan,
isletmeler fiillen birlesmislerse
Rekabet Kurulu bunlarin ayril-
malarina da karar verebilir (As-
lan, 1997: 116). Burada dikkate
alinan Slciit ilgili isletmelerin sa-
hip olduklari pazar payidir.

Bankalar Kanunu ve Reka-
bet Kanunu'nun flizyon konu-
sundaki hitkiimleri agiklandik-
tan sonra Vergi Kanunlarnindan
da s6z etmek yararh olacaktir.
Tiirk Vergi Mevzuatinda 2000
yili sonlarinda yapilan diizenle-
melerle banka birlegmelerinin
cazip kilinmasr amaclanmigtir.
Buna gore, 30 Kasim 2000 tarih
ve 24246 (1. Miikerrer) sayil
Resmi Gazete’de yayinlanan
4605 sayili kanun ile banka bir-
lesmelerinin dniiniin agilabilme-
si amaglanmigtir. BDDK’nun iz-
ni ile birlesen bankalar, deger
artis1 nedeniyle kurumlar vergi-
si, harg ve damga vergisi 6deme-
yecektir. So6zii edilen muafiyet-
ler iig¢ yil gecerli olacaktir.

5— DUNYADA BANKA
BIRLESME VE SATIN
ALMA ORNEKLERI

Uluslararas) sermaye hare-
ketlerinin serbestlesmesi, kur
riskinden korunmak igin tiirev
piyasalar ve liriinlerin iletigim
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sektoriindeki biylik atihmlaria
desteklenerek gelismesi gibi fak-
torlerle finansal islemler diinya
ekonomisi igerisinde ¢ok onemli
bir yer tutmaktadir. Ote yandan
giiniimiizde, ekonominin ¢ogu
sektoriinde oldugu gibi bankaci-
lik sektdriinde de yerel ve ulusal
bankalar uluslararasi bankalarla
rekabet etmek zorunda kalmak-
tadir. Piyasalarin giderek daha
uluslararasi hale gelmesi, reka-
bet etkinliginin artik eskiden ol-
dugu gibi kiigiik giizel, biiyiik
kotiidiir ilkesine dayanmamasi-
na neden olmustur (Wolf, 1998:
140)®.

Ekonomide yasanlan sozii
edilen doniisiimler ile finansal ve
ekonomik krizler, bankacilik sek-
toriinde birlesmeler ve satin al-
malar yoluyla rekabet edilebilirli-
gin korunmasi veya saglamlasti-
rnlmas: siirecini yaratmaktadir.
Giiniimiiz banka birlesme ve sa-
tin almalarinda goériilen ikinci et-
ken, hiikiimetlerin bankacilik
sektorlerini yeni ekonomik dii-
zende yeniden yapilandirma poli-
tikalarindan kaynaklanmaktadir.

a. Bankacilik Sektorlerinin
Yeniden Yapilandirilimas:
Kapsaminda Banka
Birlegsme ve Satin Alma
Ornekleri

Diinya finans piyasalarinda
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yasanan degisimlere uyum sagla-
yabilmek amaciyla bazi iilkeler
bankacilik sektorlerinde yeniden
yapilandirma faaliyetleri dogrul-
tusunda birlesme ve satin alma
girisimlerinde bulunmaktadirlar.
Bu girisimler, yabanci bankalar,
devlet ve ulusal firmalarla siir-
diiriilmektedir (Aydin vd, 2000).
Asya krizi ile birlikte, Tayland,
Malezya ve Endonezya ekono-
mileri durgunlukla karsi karsiya
kalmiglar, takipteki kredilerin
toplam krediler igerisindeki ora-
n1 ¢cok hizh bir bigimde artmistir.

Endonezya’da IMF progra-
mi kapsanunda 17 banka kapa-
tilmistir.  Kriz oncesi Diinya
Bankas1 verilerine gére Endo-
nezya'da 178 banka vardir. Eyliil
1998 itibariyla 4 kamu bankasi
birlestirilerek Bank Mandiri adi-
n1 almistir. Bankalar mevzuatin-
da yapilan degisikliklerle yaban-
c1 bankalara banka satigi izni ve-
rilmis olup, biiyiik bir ulusal
banka, bir Ingiliz Bankas: tara-
findan satin alinmigtir.

Kriz 6ncesi 24 bankanin fa-
aliyet gosterdigi Malezya, Eyliil
1999 itibaryla biitiin bankalarin
6 biiylik grup icinde birlesmele-
rini 6ngdrmiistiir.

Giiney Kore’ye bakildiginda,
yeniden yapilandirma kapsamin-
da bankacilik sektoriinde biiyiik

bankalarin birlestirilerek Oncii
bankalar olmalar1 saglanmistir.
1998 yili baglarinda Korea First
Bank ve Seoul Bank, Kore Mev-
duat Sigorta Sirketi tarafindan
sermayeleri arttirilarak kamulas-
tirllmistir. Kore hiikiimeti ban-
kacilik sektoriinde, birlesmelerle
¢ok sayida kiigiik bankanin ya-
rattigi verimsizligi gidermeye ve
6lgek ekonomisinden yararlan-
larak rekabetgi bir ortamin yara-
tilmasina  ugrasmaktadir. Bu
kapsamda "Finansal Piyasalarin
Iyilestirilmesi Kanunu" hiikim-
lerinde birlesmeleri kolaylastirici
ve Ozendirici tedbirler, drnegin
vergi tegvikleri gibi, getirilmistir.

b. Avrupa Birliginde Banka
Birlesme ve Satin Alma
Ornekleri

Avrupa Birligi tyesi ilkele-

rin bankacilik sektériinde fiizyo-
nu hizlandiran ana etken 7 Su-
bat 1992 tarihinde Maastricht’te
imzalanan Avrupa Birligi Anlas-
mas! ve buna bagli ¢ikarilan ya-
sal diizenlemelerdir (Cassou,
1996, Palombo, 1997). Tek Pa-
zar haline gelen Avrupa’da daha
etkin faaliyet gosterebilme arzu-
su ve bunun rekabeti bozmaya-
cak bicimde Bankacilik Direktif-
leri ile denetim ve gdzetim sag-
layarak diizenlenmesi banka bir-
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lesme ve satin almalarinda 6nem
kazanmigtir.

Maastricht Anlagmasi ve
Yatay Birlesmeler Talimati on-
cesi segilmis iilkelerde banka
fiizyonlar, asagidaki tabloda ya-
tay ve bdlgelerarasi fiizyon ola-
rak gosterilmistir.

Tablodan goriilebilecegi gi-
bi, banka fiizyonlarinda iilke
baglaminda yogunluk Italya (128
islem) ve Almanya’dadir (93 is-
lem). Secilmis alt1 iilkede
1988-1992 yillart arasinda 492
adet banka fiizyonu gergeklesti-
rilmigtir. Islemlerde yogunluk
ozellikle banka satin almalarin-
dadir. Incelenen dénemde &rne-
gin Italya’da 79, Almanya’da®
70 banka satin alinmis, buna
karsin en az islem Fransa’da 2
banka ile olmustur. Bolgelerara-
s1 fiizyonda, Fransa 20 iglem ile
one citkmaktadir.

Banka Ozeline inildiginde
son yillardaki birlesme biiyiik-
likkleri ile ilgili iilkeler bazinda
su Ornekler verilebilir. Alman
bankacilik sektdriinde ii¢ bilyiik-
ler olarak adlandirilan Deutsche
Bank, Dresdner Bank ve Com-
merzbank farkli kombinasyon-
larla birlesme yollarii aramigtir.
Baslangicta, 899 Milyar dolar
varlik bilyiikliigiine sahip De-
utsche Bank ile Dresdner Bank
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birlesmesi giindeme gelmis, yak-
lagik 1.4 Trilyon dolarlik bir bii-
yiikliige ulagacak bu birlesme so-
nugsuz  kalmistir (Hamburger
Morgenpost, 5.04.2000). Ote
yandan, yaklasik 225 Milyar do-
larlik bir birlesme girisimi Bank-
gesellschaft Berlin ile Nordde-
utsche Landesbank Girozentrale
{(Nord/LB) arasinda baslamistir
(Die Welt, 17. 07. 2000). Yeni
olusacak bankanin yatinm ban-
kacilig) ile biiyiik miisterilere yo-
nelik iglemler ve uluslararasi
bankacilik faaliyetlerinde bulu-
nacagi, ozel miisteri hizmetleri
ile diger firmalarla olan bankaci-
lik iglemleri yan1 sira gayrimen-
kul iglemlerinin gruba bagh di-
ger bankalar iizerinden gegirile-
cegi bildirilmektedir.

Ingiltere’”de de  Barclays
Bank ile National Westminster-
Bank birlesmesi, yaklasik 550
Milyar dolar tutarinda toplam
varliklar: olan bir bankay ortaya
cikaracaktir.

Danimarka’da iilkenin ikinci
biiyitk bankasi Unidanmark ile
Finlandiya-Isve¢ sermayeli Meri-
ta Nordbanken birlesme karari
almiglardir (Banka ... 2000; 47).
Birlesme ile dogacak yeni gru-
bun piyasa degerinin 15 Milyar
dolar olacag ve iig lilkede yakla-
stk dokuz milyon miisteriye hiz-
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met sunacagl belirtilmektedir.
Bankacilik sektoriinde yogunlas-
manmda etkisiyle hizlanan bir-
lesme sonrasi ortaya ¢ikacak
bankanin, bankaciik piyasasin-
daki payinin Finlandiya'da %
40, Danimarka’da % 25 ve Is-
veg'te % 20 olacag: tahmin edil-
mektedir. Danimarka kokenli
Unidanmark, 1990 yilinda iilke-
sinin ii¢ biiyiik bankasinin birles-
mesiyle olusan bir bankadir.

c- Japonya ve ABD’nde Banka
Birlesme ve Satin Almalar

Asya krizi sonrasinda Japon
ekonomisinde ortaya cikan dur-
gunluk, bankacilik sektériinde
yeniden yapillanma arayislarin
arttirmigtir. Dev banka birlesme
¢abalarn bu dénemde yogunlas-
mustir. Ornegin, 2005 yili sonun-
da tamamlanmasi planlanan
Dai-Ichi Kang-Yo, Fuji ve Ja-
ponya Sapayi Bankasi birlesme

girisimi diinyanin en biiyiik ban-
kasim1 yaratacaktir (Banka... ,
2000: 47). Bununla birlikte, bir-
lesme c¢aligmalar1 devam eden
Sunitomo ve Sakura Bank yakla-
stk 1.3 Trilyon dolar varliga sa-
hip yeni bir bankanin dogacag:
isaretini vermektedir.

Banka birlesme ve satin al-
malarinin daha ¢ok yasandig ve
bankacihk sisteminin piyasa yo-
gunlagmasin1 Onleyecek tarzda
oldugu ABD’nde 1980- 1990 d6-
neminde 412 adet kiiciik tasarruf
kurulusu fiizyona konu olmustur
(Aydm vd, 2000; 71).

6— TURK BANKACI-
LIGINDA FUZYON
GERCEKLESMELERI

Tiirk bankacilik sektoriinde
banka birlesme ve satin almala-
rmin ¢ok az oOrnekler disinda
gerceklestigini soylemek miim-

TABLO
AB Ulkelerinde Banka Fiizyonlar (1988 —1992)
Yatay Fiizyon Bolnelen

Satin  |Cogunluk Arasy Genel
UlkelerBlirle§me Alma Edinme Toplam Fiizyon Toplam
Almanya| 11 70 12 93 9 102
Belgika 2 S 4 i1 10 21
Fransa 1 2 16 19 20 39
Hollands 7 5 3 15 3 18
Ingiltere| 1 14 9 24 4 28
Italya 24 79 25 128 5 133

Kaynal Palombo 1997'den derlenmitir.
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kiin degildir. Ayrica, Tiirkiye’'de
fiizyon politikas: bir strateji ola-
rak izlenmemistir. 1980 Oncesi
donem hari¢ tutuldugunda son
yirmi yildu bankacilikta birles-
me ve satin almalar ya da devir-
ler iki yontemle gergeklesmistir.
Bunlar, kamu bankalarina devir
ile TMSF'na devir seklindedir.
Tiirk bankacilik tarihindeki ilk
ulusal bankadan giiniimiize fiiz-
yon Ornekleri ulasilabilen kay-
naklardan derlenmis ve toplam
yirmi islem siralanmigtir.

Tirk bankacilik tarihinde
oncii ulusal banka 1863 yihinda
kurulan Memleket Sandikla-
r’dir. Memleket Sandiklar, gii-
niimiiz Avrupa bankaciliginda
tarimsal alana yonelik faaliyet
gosteren birim kredi kooperatif
bankalarinin ilk 6rneklerinden-
dir. Sozii edilen kredi kurumun-
dan baslayarak 2001 yilina kadar
gecen yaklasik 140 yilhk donem-
deki banka birlesme ve satin al-
malar ile devirler agagida sirasiy-
la verilmektedir®.

1. Menafi Sandiklar’'nin Zi-
raat Bankasr’ni olusturmak igin
birlestirilmeleri. 1863 yilinda ku-
rulan Memleket Sandiklari’nin
adi 1883 yilinda Menafi Sandik-
lar1 olarak degistirilmis ve bun-
larda 28.08.1888 tarihli nizam-
name ile birlestirilmigtir.
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2. Itibari Milli Bankasi
(1916), 1927 yihinda Ig Bankas
ile birlesmistir.

3. Tiirkiye Sanayi ve Kredi
Bankasi’'nin Siimerbank’a devri.
29. 04. 1925 yilinda 633 sayilx ka-
nunla kurulan Tirkiye Sanayi ve
Maadin Bankasi 7.07.1932 tarih
ve 2064 sayih kanunla "Tiirkiye
Sanayi ve Kredi Bankas1" iinva-
mm almig ve 1933 yilinda biitiin
aktif ve pasifi ile birlikte Siimer-
bank’a devredilmistir.

4. Emlak ve Eytam Banka-
s'min Tiirkiye Emlak ve Kredi
Bankasi’'na devri. 1927 yilinda
844 sayill kanunla kurulan ban-
ka, 1946 yilinda biitiin aktif ve
pasifi ile birlikte devredilmistir.

S. Tirkiye Eski Muharipler
Bankasi-Muha Bank (1950) ile
Tiimsu Bank (1957), 1959 yilin-
da Tiirkiye Birlesik Tasarruf ve
Kredi Bankasi adi altinda birles-
mistir.

6. Tirkiye Turizm Bankasi
(1955), 1960 yilinda 7470 sayih
kanunla T. C. Turizm Bankasina
devredilmistir.

7. Tirk Ekspres Bankast
(1953) ile Bugday Bankasi

(1955), Anadolu Bankasi ad: al-
tinda 1962 yilinda birlesmistir.

8. Halk Sandiklar’nmin Halk
Bankasr’na katillmi. Halk Ban-
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kasi tarafindan 1938 yilinda ku-
rulan Istanbul ve Ankara Halk
Sandiklar ile, 1957 yilinda kuru-
lan Izmir Halk Sandigi 1963 yih
sonunda Halk Bankasi'na katil-
mistir.

9. fstanbul Bankasi, Hisar-
bank ve Ortadogu Iktisat Ban-
kas1 1983 yilinda T. C. Ziraat
Bankasi'na devredilmistir.

10. Istanbul Emniyet Sandig
1984 yilinda T. C. Ziraat Banka-
sr'na devredilmistir.

11. Tirkiye Ogretmenler
Bankas: (1959), 22 05 1992 tari-
hinde T. Halk Bankasi’'na devre-
dilmistir.

12.  Denizcilik  Bankas
(1952), 20 11 1992 tarihinde
Tiirkive Emlak Bankasr'na dev-
redilmistir.

13. Bank Ekspres (1992) ve
Tiirk Ticaret Bankasi-Tiirkbank-
(1912), 1998 yilinda Tasarruf
Mevduat1  Sigorta  Fonu'na
(TMSF) devredilmigtir.

14. Interbank (1888), 1999
yihinda TMSF’na devredilmistir.

15. Egebank (1928), Eskise-
hir Bankasi-Esbank (1927) Sii-
merbank (1933), Tiirkiye Tiitiin-
ciiler Bankasi-Yasarbank (1924)
ve Yurt Ticaret ve Kredi Banka-
si-Yurtbank (1993), 22. 12. 1999

tarihinde TMSF’na devredilmis-
tir.

16. Kapital Bank T.A.S. ve
Etibank A.S., 27.10.2000 tarihin-
de TMSF'na devredilmistir.

17. Demirbank T.A.S., 6.12.
2000 tarihinde TMSF’na devre-
dilmistir.

18. TMSF kapsamindaki beg
banka 19.02.2001 tarihinde
BDDK tarafindan birlestirilmis-
tir. Birlesme, Stimerbank A.S.
biinyesine Egebank A.S., Yurt
Ticaret ve Kredi Bankas1 A.S.,
T. Tiitiinciiler Bankasi Yasar-
bank A.S. ile Bank Kapital
T.A.S. 'nin aktif ve pasiflerinin
tamamen devredilmesi ile ger-
ceklestirilmistir.

19. Ulusal Bank AS,
28.02.2001 tarihinde TMSF’'na
devredilmigtir.

20. Iktisat Bankasi T.A.S.,
15.03.2001 tarihinde TMSF’na
devredilmistir.

Banka birlegsmeleri, devirle-
re kiyasla daha azdir. Devirler,
gogunlukla TMSF ile kamu ban-
kalarina devir bigiminde gercek-
legsmistir. Dolayisiyla bankacihk
piyasasindan c¢ikis ancak kamuya
devir ile mimkiindiir. 1980-1992
déneminde alti &zel ve ticari
banka kamu bankalarina devre-
dilirken, 1998-1999 yillarinda
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ozel sermayeli sekiz ticaret ban-
kast TMSF'na devredilmigtir. 9
Aralik 1999 tarihinde IMF’na
verilen niyet mektubu ve yeni
baglatilan enflasyonla miicadele
programini izleyen giinlerde beg
ozel ticari banka TMSF kapsa-
mina alinmigtir. 2000 yilinda uy-
gulanan dezenflasyon politikala-
1 siirecinde ii¢ 6zel ticari banka
TMSF'na devredilmis, 6zel bir
yatirim ve kalkinma bankasinin
bankacilik faaliyet yapma izni
kaldirilnustir. Yukaridaki listede
de belirtildigi gibi 2001 yilinin
Ocak ayinda BDDK tarafindan
TMSF kapsamindaki bes banka
birlestirilmigtir. 2001 yili Subat
ve Mart aylarinda da iki ozel ti-
cari banka Fon’a devredilmigtir.
Siimerbank biinyesinde birlegti-
rilen dért banka hari¢ tutuldu-
gunda TMSF kapsaminda Nisan
2001 itibari ile dokuz banka
mevcuttur. Sozii edilen devir is-
lemleri, bankacilik sektoriinden
cikisin giristeki sinirlayicr kosul-
lardan daha kolay oldugu anla-
mina gelebilir. Kisaca, bankaci-
lik piyasasinda g¢ikis artik mevcut
kosullarda TMSF’na devir sek-
linde gergeklesmektedir.

7— BANKACILIKTA FUZYO-
NUN SONUCLARI

Banka birlegsme ve satin al-
malar1 sonucunda iki etki goriil-
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mektedir. Bunlardan birincisi
bankalarin etkinlikleri ve verim-
lilikleri iizerindeki olumlu etki-
ler, digeri rekabetin azaltilmasi
ve toplumsal refah kaybi seklin-
de ifade edilebilecek olumsuz et-
kilerdir.
a— Bankalarin Etkinlikleri
Uzerine Etkileri

Bankacilikta etkinlik, banka-
larin tasarruf sahipleri ve yati-
rnimcilar arasindaki mali aracilik
islevini yerine getirmesi bigimin-
de tammlanabilir (Aydogan -
Gapoglu, 1989: 23). Tam rekabet
kosullarinda verimlilik ve etkin-
lik ayni anlamda kullanilirken,
bankalarin mikro diizeydeki ve-
rimliligi, makro diizeyde etkin
oldugunu gostermektedir. Bu-
nun Olciimii karlhihk ile yapil-
maktadir. Rekabet nedeniyle
minimum diizeyde olan Kkérlar,
etkinliin bir gdstergesidir. Ote
yandan bankacilik piyasasinda
oligopolistik bir yap: var ve ban-
kalar karl ise bu durumda etkin-
likten s6z etmek miimkiin ola-
maz. Ciinki, piyasada az sayida
bankanin belirledigi fiyatlar, or-
negin mevduat faizleri, bankala-
rin etkinligini gostermeyecektir.

Etkin bir bankacilik sistemi
ile daha fazla tasarrufun daha
fazla yatinma doniistiiriilmesi ve
kaynak dagihminin optimal bir
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noktaya gekilmesi miimkiin ola-
bilmektedir. Bankacilikta etkin-
lik, bankalararasi rekabetin art-
masl, maliyetlerin diismesi, mo-
nopolistik rantin ortadan kalk-
masl ve daha uygun fiyatlarla
mevduat toplanmasi, karsiligin-
da da firmalarm uygun kosullar-
la kredilendirilmesi demektir.
Bankalarin analizinde, mikro
ekonomiye konu olan diger fir-
malar gibi faaliyette bulundugu
Olgek, aktif ve pasiflerinin kom-
pozisyonu, bankanin verdigi kre-
dilerin faiz oram, vadeli-vadesiz
hesaplardan elde ettigi getirileri
ele alimr (Ertirk, 1984: 120).
Banka performans1 o6lgiiliirken
kullaman kredi/aktif rasyosu,
kredilere uygulanan faiz oranin-
da oldugu gibi diger ¢ikt1 perfor-
mansini da belirleyecektir. Ban-
kalarin birlesmeden sonra etkin-
likleri ve verimlilikleri hesap
edilirken karhlik ve maliyet ya-
pilari dikkate alinmaktadir (Ber-
ger, 1993; Siimer, 2000; Palum-
bo, 1997). Bunlar, 6zkaynaklar
ve aktiflerin verimliligi rasyolar
ile personel giderlerinin toplam
aktiflere orani ve faiz dis1 gider-
lerin toplam giderlere orani ras-
yolandir”. Banka birlesme ve
satin almalarinda arzu edilen
olumlu sonuglar agagidaki fak-
torlerle daha basarili olabilmek-
tedir (Siimer, 2000: 3).

— Yatay birlesmeler daha
basariidir. Diger bir ifadeyle,
hedef banka ile alic1 banka ayni
pazarda oldugu icin personel ve
sabit yatinmlarda maliyet diigii-
sii saglanabilecektir. Ornegin,
1981-1986 arasinda ABD’deki
birlesmeler iizerine yapilan bir
aragtirmada (Rhoades, 1993) ya-
tay birlesmelerin 6lgek ekonomi-
si yarattiklar gézlenmistir.

— Hedef bankanin nispi bi-
yiikliigii, birlesme sonrasi uyum
sorunlarinin artmasina yol aga-
bilmektedir.

— Sinerji etkisi, kiigiik dlcek-
li bankalarin birlesmesinde daha
¢ok goriilmektedir. Olgek eko-
nomisine ulasma bu tiir banka
birlesmelerinde daha yogundur.

— Alan ekonomisi séz konu-
su oldugunda bankanin faaliyet
alanmin genislemesine bagl ola-
rak maliyetlerin azaldig1 ve karli-
ligin arttig1 sonucuna ulasiimak-
tadir.

— Mekansal fiizyon tiirlerin-
den pazarlar arasi birlesmeler,
Olcek ekonomileri &zelligi tasi-
masa da alici bankalarin gele-
cekteki kar dalgalanmalan ve
risklere karsi uyum saglayabil-
meleri acisindan dikkate alina-
bilmektedir.
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b— Birlegsme ve Satin Almalarin
Olumsuz Etkileri

Bankacilik sektériinde yasa-
nan fiizyon iglemleri her zaman
bankalarin performanslan iizeri-
ne olumlu etki yapmayabilir. Ay-
rica fiizyonlarin genel karakte-
ristik Ozellikleri rekabeti sinirla-
yic1 ve toplumsal refah kaybi ya-
ratict  sonuglarimin  olmasidir
(Hahn, 1981: 259).

Bankacilik sektoriindeki re-
kabet dis1 davraniglar ikincil bir
etkiyle ekonomiyi daraltici so-
nuclar doguracaktir (Aydinly,
1994: 1). Mevduat ve kredi faiz
oranlarinin ekonominin biitiini-
ne yonelik etkileri énemli boyut-
lardadir. Bu durumda sektorde-
ki iiretim ve fiyat diizeylerini op-
timal noktaya ¢ekecek onlemle-
rin ahnmasi ve tam rekabet orta-
minin nesnel kosullarinin sag-
lanmas1 gerekecektir. Ote yan-
dan birlesme ile rekabeti bozucu
etkileri olan banka yogunlagmasi
onlenmelidir. Banka birlesmele-
ri sektdorde emek piyasalarim
olumsuz etkileyebilecek unsurla-
ra sahiptir. Personel giderlerinin
azaltilmasina bagh olarak ¢ali-
sanlar iglerini kaybetme tehlikesi
ile karsilagabilecektir.

GENEL DEGERLENDIRME
Bankacilikta fiizyon, banka
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birlesmeleri ve satin almalan ya
da devirleri seklinde gercekles-
mektedir. Bankacihkta fiizyon,
mekansal ve birlesme sonrasmda
yonetim hakkinin devredilmesi
orani Olciitlerine gdre bir ayrima
tabi tutulabilir. Mekansal anlam-
da fiizyon, yatay ve pazarlararasi
birlesme ile aciklanir. Yatay bir-
lesme ile 6lgek ekonomisini sag-
lamak hedeflenirken, digeri yeni
pazarlarda farkl tiriinlere dayali
risklerin ve maliyetlerin azaltil-
masini amaglar.

Ulusal ve uluslararasi finans
piyasalarindaki  kurumlar ve
araglar yoniinden yasanan gelis-
meler bankalari fiizyona iten dig-
sal faktorlerdir. Globallesme sii-
reci ile birlikte deregulation ve
intermediation birlesmelerin si-
nirlar dtesine taginmasl sonucu-
nu yaratmigtir. Bankalarin islem
maliyetleri baskisi, gerek yukar-
daki siireg, gerekse bankalarin
yonetim politikalart ile birlikte
kalite arayiglar1 ve mali iiriinler-
deki yenilikler, banka birlesme
ve satin almalarin1 uyaran igsel
faktorlerdir. Elektronik bankaci-
ik kapsaminda ev ve ofis banka-
ciligr maliyetleri digtiriicii etki-
ler yapmaktadir. ABD igin yap:-
lan hesaplamalarda, banka sube-
sinde 1.08 dolar maliyetle yapi-
lan bir islem, elektronik ortamda
0.13 dolara digmektedir. Banka-
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cihkta yeni bir rekabet ortamu
yaratan bu gelismelere uyum
saglayamayan ve yeni yatirimla-
rin maliyetini karsilayamayacak
bankalar, biiyiik ve orta olgekli
bankalar tarafindan satin alma-
caktir.

Banka satin almalan veya
birlesmeleri gerceklestirilirken
muhasebe ve olay caligma yakla-
simindan s6z edilir. Banka bir-
lesmelerinde yaygin  yontem,
bankanm ge¢mis maliyetlerinin
kullamlarak defter degerine
bagh muhasebe yaklagimidir. Is-
lemler gergeklestirilirken reka-
betin simrlanmamasi ya da en-
gellenmemesi igin bankacilik ve
anti-kartel yasalar1 devreye so-
kulmaktadir. AB igin banka fiiz-
yonlarinda, Bankaciik Direktif-
leri ile Maastricht Antlagma-
sr'nin rekabeti diizenleyen 85 ve
86. maddeleri gegerlidir. Piyasa
ekonomisinin fonksiyonel islerli-
ginde ana gorevi listlenen reka-
bet, ABD’nde 1890 tarihli Sher-
man Yasasi ile 1914 tarihli Clay-
ton Yasasr’nda koruma altina
almmstir. Bu yasalarla birlikte
1960 ve 1966 tarihli Banka Bir-
lesme Yasalan banka fiizyonla-
rii diizenlemektedir.

Bankacilikta fiizyonun diin-
ya ornekleri incelendiginde iki
ama¢ dogrultusunda yapildig:

ortaya ¢ikmaktadir. Giineydogu
Asya Ulkeleri ile Arjantin, Bre-
zilya ve Sili gibi iilkelerde, eko-
nomide yasanmlan hizli doéni-
siimlere uyum ve finansal krizle-
rin etkisinden kurtulmak amaci
one cikmaktadir. Bu nedenle
bankacilik sektorii, mali reform-
lar ya da yeniden yapiandirma
galigmalarina konu edilmektedir.
Ikincisi, optimal banka &lgeginin
yaratilmasi ve diinya pazarlarin-
da global rekabet edebilmek
amaciyla banka fiizyonlarinin
gerceklestirilmesidir. 1992 son-
ras1i AB Tek Pazar olgusuy,
AB’nde banka birlesme ve satin
alma siirecini hizlandiran bir et-
ki yapmistir.

Tiirk bankacihiginda fiizyon
incelenirken ¢ok farkli boyutlar
dikkate almak gerekir. Bankaci-
lik sektdriiniin mevcut yapismin
analizi, Tiirkiye ekonomisinin
6zgiin kosullar1 ve AB iyelik
beklentisi ile fiizyona iligkin ya-
sal diizenlemeler bankacilik bir-
lesme ve satiglarimin igsel ve dig-
sal boyutunu vermektedir. Yasal
diizenlemeler olarak, Bankalar
Kanunu ile Rekabet Kanunu 6n-
celikli konuma sahiptir. Tirk
vergi mevzuatlarinda Kasim
2000’de yapilan diizenlemeler
banka fiizyonlarinin kolaylastiri-
labilmesi seklinde degerlendiri-
lebilir.
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Bankacihikta fiizyonun so-
nuglary, bankalarin etkinlikleri
ya da verimlilikleri test edilerek
analiz edilmektedir. Bankalarin
karhilhk ve maliyet yapilar etkin-
lik oranlarindan hareketle he-
saplanir. Ozkaynaklar ve aktifle-
rin verimliligi ile gider yapisina
iligkin rasyolar etkinlik analizle-
rinde yogun bigimde kullanilir.
Banka fiizyonlarinda da genel
fiizyon iglemlerinde oldugu gibi
Sinerji Etkisi beklenir. Ancak
banka birlesmeleri, bazen reka-
beti sinirlayict ve toplumsal re-
fah kaybi yaratici sonuglar yara-
tabilir.

Ikibinli yillara girerken enf-
lasyonun diigiiriilmesine yonelik
politikalar Tiirk bankacihginda
yeni bir doénemi aralamigken,
Subat 2001 krizi bu yeni done-
min gecikmesine yol agacaktir.
Bu siiregte Tiirk bankalarinin
fiizyon stratejilerini geligtirmele-
ri en lyi secim olacaktir.
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MUSTAFA BARIS
Banka-Mali ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Genel Yaym Yonetmeni

Piyasalarda Belirsizlik Siiriiyor

[ J
stanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB), Eyliil aymm ilk
islem giiniine yine diiserek basladi. Hafta boyunca erken se-
¢im ve Irak konusunda yasanan gelismeler 1s181inda 9.300 - 9700 puan
arahginda dar ve sikigik bir bantta hareket eden IMKB Ulusal - 100
endeksi Pazartesi giiniinit 9.388 puandan, Sal giiniini 9.307 puandan,
Cargamba giiniinii 9.469 puandan ve Cuma giiniinii de 9.653 puandan
tamamladi. Hisse senetlerinin haftalik ortalama getirisi ise % 1.11
oraninda oldu.

Irak’a yapilacak olasi bir operasyonun yaklastigy tahminleri, kiis-
kiin milletvekillerinin secimi erteletmeye yonelik girisimleri, MHP’nin
Avrupa Birligi uyum yasalarinin bazi maddelerinin iptali i¢cin Anayasa
Mahkemesi'ne miiracaat edecegini agiklamasi ve ANAP Genel Bag-
kani Mesut Yi1lmaz’in "Tiirkiye'nin 6niinii tikayan hiikiimette yerimiz
yok" sozii Eyliil aymn ikinci haftasina damgasini vurdu. Borsa Pazar-
tesi giinind 9.399 puandan, Sali giiniinii 9.008 puandan, Carsamba
giiniinti 9.268 puandan, Persembe giiniinii 9.434 puandan ve Cuma
giiniinii de 9.249 puandan tamamladi. Hisse senetlerinin haftalik orta-
lama deger kayb1 % 1.60 diizeyinde oldu.

Islem hacminin ¢ok diigiik seviyelerde olmasi ve yasanan siyasi ge-
lismeler 15181nda dar ve sikigik bir bantta hareket eden IMKB Ulusal -
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100 endeksi belirsizligini Eyliil aymnin iigiincii haftasinda da devam et-
tirdi. Pazartesi giinii 9.093 puandan kapanan endeks, Sah giiniinii
9.224 puandan, Carsamba giiniinii 9.257 puandan, Persembe giiniini
9.263 puandan ve Cuma giiniinii de 9.325 puandan tamamladi. Hisse
senetlerinin haftalik ortalama getirisi % 0.82 diizeyinde kald.

Eyliil ayinmn son haftasina yine belirsizlik iginde baglayan borsa
Pazartesi giiniinii 43 puan diigserek 9.282 puandan kapadi. Borsa Sali
giinii dig piyasalardaki dalgalanma ve Ozellestirme Idaresi Baskani
Turgut Bozkurt’'un "Ekim aymin ikinci yarisindan itibaren Petkim’in
minimum % 51'i ihaleye ¢ikacak demesi ve ardindan Tiipraginda yil
sonunu kadar &zellestirilmesinin diigiiniildiigiini" ifade etmesiyle 210
puan diiserek 9.072 puandan kapandi. Carsamba giinii durgun seyre-
den endeks giinii 47 puanlik artigla 9.119 puandan tamamladi. Per-
sembe giinii Uluslararast Para Fonu'nun (IMF) Tiirkiye’ye bu yil ve-
recegi son kredi dilimi olan 1.6 milyar dolarlik krediyi, 3 Kasimdaki
erken secimden sonraya birakabilecegine yonelik sdylentiler endeksin
173 puan kaybederek 8.945 puandan kapanmasina neden oldu. Cuma
giinii de diisiisiinii siirdiiren endeks haftay: 8.878 puandan tamamlad.
Hisse senetlerinin haftalik ortalama deger kayb1 % 4.80 diizeyinde ol-
du. Eyliil ayinin son islem giiniinde de bekleyisini siirdiiren borsa gii-
nii sakin gecirdi. Endeks giinii 36 puanlik kayipla 8.842 puandan ta-
mamladi.

Siralanan bu etkiler sonucunda "30 Eyliil 2002 Pazartesi" giinii ka-
panis fiyatlar itibariyle 8.842,24 puana gerileyen IMKB Ulusal - 100
endeksinin Agustos ay! sonuna gore deger kaybi % - 7.38 diizeyinde
olmustur. Yine ayni giinkii kapanig fiyatlar itibariyle, Banka - Mali ve
Ekonomik Yorumlar Dergisi endeksi, IMKB Ulusal - 100 endeksine
benzer bir diisiis gdstermis ve Eyliil ayinda % - 7.32 oraninda deger
yitirerek 3.645.723,50 puana gerilemigtir. Endeks kapsamindaki 40
hissenin 4 tanesi deger kazanmis, 36 hisse ise deger yitirmistir. Ay
icinde en fazla deger kazanan ve kaybeden hisseler tablo 1 ve 2'de
gosterilmistir.

Sermaye Artirimlari

Agustos ayindan sonra Eyliil ayinda da sermaye artinmlar devam
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etmistir. Tablo 3’te, Eyliil ayinda sermaye artirimini gergeklestiren 10
sirketin artirim oncesi ve sonrasi sermaye rakamlanyla, bedelli ve be-
delsiz artinmlarinin tutarlan gdsterilmistir. Sermaye artirrmlarinin ya-
ni sira, Eyliil ayinda 2 sirketin kayitli sermaye tavan: artinnmlarr Ser-

Tablo 1
Eyliill Ayinin En Bagaril1 Hisseleri
Dergi Endeksi Verim Verim
Kapsaminda (%) Diger (%)
Deva Holding 67.16 Toprak Factoring 44 .44
Bagfag 19.75 Irigo Pak Gida 30.35
Hektag 11.62 Thlas GMYO 29.11
Bolu Cimento 7.14 Commercial Un.Sig. 25.00
Altinyag 23.61
Giineg Sigorta 23.07
Penguen Gida 22.05
Ege Seramik 17.14
Metemteks 16.27
Bak Ambalaj 15.38
Tablo 2
Eylial Ayinin En Basarisiz Hisseleri
Dergi Endeksi Verim Verim
Kapsaminda (%) Digier (%)
Eczacibagi Yatirm - 3782 Intema — 5282
Izmir Demir Celik - 3230 Cimentag —49.09
Petrol Ofisi — 26.00 CBS Boya — 48.19
Gentag —21.05 Favori Din. Yer. — 37.87
Makine Takim — 20.00 Alternatifbank — 25.86
Alcatel Teletag - 17.52 Toprak Fin. Kir. —25.00
Eregli Demir C. - 17.10 Liks Kadife — 2471
Yazicilar Holding - 16.66 Tofag Oto Fab. —24.28
Kog Holding — 15.06 Berdan Tekstil — 22.66
Kav Dan. Paz. Tic. - 1473 Global Yat. Ort. — 2042
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maye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan onaylanmistir. Bu sirketlerin
eski ve yeni kayith sermaye tavanlar tablo 4’te gosterilmistir.

Borsa Sirketleri Kelepir Hale Geldi

Borsa sirketleri tam anlamyla "kelepir" hale geldi. IMKB’deki sir-
ketlerin piyasa degeri, 6 Eyliil itibariyle 32.4 milyar dolar oldu. Sirket-
lerin degeri, piyasalardaki dalgalanmalar nedeniyle yilbagina gére %
32 eridi. IMKB'nin verilerine gére, hisse senetleri IMKB Ulusal Pa-
zar'da islem goren 263 sirketin toplam piyasa degeri 31 milyar 712
milyon dolar oldu. Bélgesel Pazarda islem géren 14 sirketin piyasa
degeri 240 milyon dolar, Gozalti Pazarindaki 12 sirketin piyasa degeri
448 milyon dolar olarak gergeklesti. Boylece, borsadaki 289 sirketin
toplam piyasa degeri 32 milyar 400 milyon dolar oldu. Bu yihn bagin-
dan 6 Eyliil'e kadar olan donemde, sirketlerin piyasa degeri % 32 ora-
ninda gerileme kaydetti. 2001 y1li sonunda girketlerin piyasa degeri,
47 milyar 689 milyon dolar olmustu. S6zkonusu dénemde yasanan ge-
rilemede, borsada gozlenen diigiis ve dolarin Tiirk Lirasi karsisinda
deger kazanmaya baglamas: etkili oldu. Sirketlerin ortalama degeri
ise 6 Eyliil itibariyle 112.1 milyon dolar olarak gerceklesti. Sirket bas:-
na ortalama deger, en yiiksek noktaya 401 milyon dolarla 1999 yilinda

Tablo 3
Eylill Ayinda Sermaye Artirimlart (Milyon TL)
Sirket Onceki Ser. Bedelli % Bedelsiz % Yeni Ser.
Abana Elektromekanik 243.000 = = 2.430.000 1000 2.673.000
Arsan Teksti! 8.400.000 - - 29.400.000 350 37.800.000
Celik Halat 1.994.000 = = 1.994.000 100 3.989.000
Garanti Bankas 750.000.000 = -~ 41.748.000 5.57 791.748.000
Gentag 4.044.000 = - 12.131.000 300 16.174.000
Global Yat. Ort. 2.220.000 1.776.000 80 = = 3.996.000
Nuh Gimento 50.071.000 = - 25.036.000 50 75.107.000
Tansag 198.000.000  99.000.000 50 = = 297.000.000
Tek-Art Turizm 4.750.000 - - 487.000 10.26 5.237.000

Usak Seramik 3.750.000 2.625.000 70 - - 6.375.000
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ulagsmist1. Sirketlerin ortalama degeri, 1992 yilinda ise 68.4 milyon do-
larla en diisiik diizeyde olusmustu.

Yabancilarin Borsadaki Zarar:1 Buyiiyor

Son 5 ayda 2 milyar dolar azalan yabancilarin hisse senedi port-
foylerinin degeri, Agustos ayir sonunda 3.4 milyar dolarla Ekim
2001’den bu yanaki en diisiik diizeyine indi. Yabanci yatirimciarin
borsadaki hisse senedi portfdylerinin toplam tutari, Agustos ayinda
230 milyon dolar daha azaldi. Bu diisiisle birlikte yabancilarin port-
foylerinin degeri, Agustos ay1 sonunda 3 milyar 413 milyon dolara ka-
dar geriledi. Bunda, borsada yasanan gerileme biiyiik rol oynadi. Boy-
lece, yabancilarin hisse senedi portféylerinin degerinde Mart ayindan
bu yana yaganan toplam diisiis, 2 milyar 17 milyon dolar1 buldu. Mart
ay1 sonunda 5 milyar 430 milyon dolara yiikselen yabancilarin portfoy
degeri, Nisan sonunda 5 milyar 370 milyon dolara, Mayista 4 milyar
313 milyon dolara, Haziranda 3 milyar 716 milyon dolara, Temmuz
ayinda ise 3 milyar 643 milyon dolara inmigti. Yabancilarin hisse sene-
di portfdylerinin degerinin, son on ayin en diisiik diizeyinde bulundu-
gu belirlendi. Gegen yilin Ekim ay1 sonunda 3 milyar 742 milyon dolar
diizeyinde bulunan yabancilarin hisse senedi portféylerinin degeri, iz-
leyen donemde 3.5 milyar dolarin altina hi¢ diigmemigti.

Yabanci yatirimeilar, Agustos ayinda borsada satic1 pozisyonuna
dondiiler. Yabancilar, Agustos ayinda borsada 355.9 milyon dolarhik
als, 431.4 milyon dolarlik satis islemi gergeklestirdiler. Net satiglars
75.5 milyon dolar olan yabanc: yatinmecilarin toplam islem hacmi
787.3 milyon dolar diizeyinde olustu. Ilk 8 aylik dénemde yabancilarin
toplam islemleri 7 milyar 847 milyon dolar oldu. Bu islemlerin 3 mil-
yar 976.4 milyon dolarhk boliimiinii alig, 3 milyar 870.6 milyon dolar-

Tablo 4
Eyliil Ayinda Kayithh Sermaye Tavam Artirnmlar (Milyon TL)
S irket Onceki Tavan Yeni Tavan
Finans Fin. Kir. 15.000.000 45.000.000

Karsu Tekstil 11.700.000 25.000.000
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Ik béliimiinii satig islemleri olusturdu. Bdylece, yabancilarn ilk sekiz
aydaki net alimlar1 105.8 milyon dolarda kaldi. Yabanci yatirimeilarin,
borsadaki pay1 da geriliyor. Agustos ayinda 4 milyar 325 milyon dolar
olarak gerceklesen borsadaki toplam islemlerde, yabancilar % 18.2’lik
pay ald1. Ik 8 aydaki islemlerin % 18.6’sin1 ise yabancilarin gergekles-
tirdigi belirlendi. Ocak - Agustos doneminde borsada toplam 42 mil-
yar 138 milyon dolarhk islem yapildi

IMKB Islem Hacminde 6. Siraya Diistii

IMKB, islem bacmi bakimindan bu yihn ilk yedi ayinda gelismek-
te olan piyasalar icinde iki basamak birden gerileyerek 6’inct siraya
diigtii. Uluslararas1 Menkul Kiymetler Borsalari Federasyonu’nun
(Federation Internationale des Bourses de Valeurs FIBV), Temmuz
ay1 itibariyle degerlendirmeye tabi tuttugu iilkeler arasindaki sirala-
maya gore, Ocak-Temmuz déneminde, islem hacmi bakimindan, ge-
lismekte olan piyasalarin en biiyiigii 416.4 milyar dolarhk islem hac-
miyle Tayvan Borsasi oldu. Bunu 394.5 milyar dolarla Giiney Kore,
127.8 milyar dolarla Hong Kong borsalar: takip etti. Toplam 46.8 mil-
yar dolarlik iglem hacmi ile 4. siraya yerlesen Giiney Afrika borsasini
42.7 milyar dolarlik hacimle Singapur borsasi izledi. Gegen yil 4. sira-
da yer alan IMKB ise 37 milyar 592 milyon dolarlik hacimle 6. sirada
yer aldl. Atina Borsasi da 14.1 milyar dolarlik 7 aylik islem hacmi ile
10. siraya geriledi.

Hazine Ihaleleri

Hazine Miistesarhgi, "3 Eyliil 2002 Sah" giinii 140 giin vadeli bono
ihalesinde 1 katrilyon 541.6 trilyon lira, 301 giin vadeli bono ihalesin-
de ise 745.7 trilyon liralik net satig yapti. Basit faiz, 140 giin vadeli bo-
no ihalesinde % 52.64 olurken, 301 giin vadeli ihalede % 65.24 olarak
gergeklesti. Hazine’nin kisa vadeli bono ihalesine daha yiiksek teklif
gelirken, bu vadedeki ihalesinde net satig 1 katrilyon 541.6 trilyon lira,
301 giin vadeli bono ihalesinde ise net satig 745.7 trilyon lira oldu. 140
giin vadeli bono ihalesine toplam 2 katrilyon 261.1 trilyon liralik, 301
giin vadeli ihalesine de 1 katrilyon 504.3 trilyon liralik nominal teklif
gelirken, 140 giin vadeli ihalede 1 katrilyon 853.8 trilyon liralik nomi-
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nal satis, 301 giinliik ihalede ise 1 katrilyon 148 trilyon liralik nominal
satis gergeklesti. Ote yandan, bono ihalelerinde yillik basit ortalama
faiz 140 giinliikkte % 52.64, 301 giinliikte yiizde % olarak gergeklesti.
[halelerde bilesik faiz ise sirayla % 61.5 ve % 68.5 oldu. Hazine, ihale
oncesinde de kamu kuruluglarina 140 ve 301 giinlik bonolardan top-
lam 173.9 trilyon lira, piyasa yapicilaria da 55 trilyon liralik net rot
satis1 yapmisti. Kamuya, 140 giinliik bono ihalesinde 98.9 trilyon lira,
301 giin vadeli bono ihalesinde 75 trilyon liralik satis gergeklesti.

Hazine’nin "10 Eyliil 2002 Sali" giinti diizenledigi 378 giin vadeli
dolar cinsinden iskontolu devlet tahvili ihalesinde, net 460 milyon 200
bin dolar tutarinda satig yapildi. Ihaledeki yillik bilesik faiz % 8.49 ol-
du. Ihaleye 699 milyon 800 bin dolar tutarinda teklif gelirken, nomi-
nal satig 500 milyon 800 bin dolar olarak belirlendi.

Hazine "16 Eyliil 2002 Pazartesi" giinii 1 katrilyon 482 trilyon lira-
ik net bor¢lanma planiyla yaptig1 3 ay vadeli bono ihalesinde 1 katril-
yon 331.3 trilyon liralik bor¢lanmaya gitti. Hazine, ilk kez bir referans
bono ihalesinde &nceden agikladig1 miktarin altinda borgland:. Ihale-
de yillik bilesik faiz % 59.14 olarak gerceklesti. Bono ihalesine nomi-
nal 1 katrilyon 659 trilyon liralik teklif geldi.

Hazine’'nin "17 Eyliil 2002 Sali" giinii diizenledigi, 3 ayda bir ku-
pon &demeli tahvil ihalesine 578.9 trilyon lirahk teklif geldi. lhalede
374.7 trilyon liralik nominal satis gerceklesirken, donemsel faiz %15
oldu. Tahvil ihalesinde net satis tutar ise 382.2 trilyon lira olarak ger-
ceklesti. Thalede kamuya 456.6 trilyon liralik net satis oldu. Tahville-
rin geri 6demesi 11 Agustos 2004 tarihinde yapilacak. Sz konusu se-
net, 28 Agustos 2002 ihrag tarihli, 11 Agustos 2004 vadeli degigken fa-
izli devlet tahvilinin yeniden ihraci oldu. Bu arada, degisken faizli tah-
vilin, 13 Kasun’daki ilk kupon 6demesindeki faiz oran1 % 14.25 olarak
belirlendi.

Hazine Miistesarlig) tarafindan "20 Eyliil 2002 Cuma" giinii yapi-
lan 366 giin vadeli dolar cinsinden iskontolu devlet tahvili ihalesinde
nominal 1 milyar 650.2 milyon dolarlik, euro cinsinde de 335.6 euro-
luk satig gergeklestirildi. Dolar ihalesine 1 milyar 754.3 milyon dolar
teklif gelirken, ihaledeki net satig miktar1 1 milyar 516.2 milyon dolar
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oldu. Thaledeki basit ve bilesik faiz % 8.79 olarak belirlendi. "Dolar"
cinsinden iskontolu tahvil ihalesinde satilan kagitlarin geri 6deme ta-
rihi, 24 Eyliil 2003 olarak 6ngoériildii. S6z konusu senet, 11 Eylii 2002
tarihinde ihrag edilen 378 giin vadeli doviz cinsinden (ABD Dolari)
devlet tahvilinin yeniden ihraci seklinde oldu. Hazine'nin ayni vadeli,
"euro" cinsinden tahvil ihalesine ise 406.7 milyon euro teklif gelirken,
net satig miktart 306.3 milyon euro, ihaledeki basit ve bilegik faiz %
9.50 oldu. Ote yandan euro cinsinden tahvil ihalesinde kamuya 50.5
milyon euroluk net satig gerceklesti. Bu arada, her iki tahvil de 23 Ey-
liil 2002 tarihinde ihrag edilecek. Senetlerin geri 6deme tarihi, 24 Ey-
1t 2003 olarak belirlendi.

Banka-Mali ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Hisse Senedi Fiyat indeksi
(Ocak 1974 = 100)

Aylar 1994 1995 199 1997 1998 1999 2000 2001 201

Ocak 4649972  66641.02 12128226 48200945 97003869  736963.15 S5078678.55 303545215 4655375.35
Jubal 4368574 T2I3S.19 14867255 48156726 87018589 630048 453475207 239163275 3939378.62
Mart 3633697 9487484 17824867 44976066 3642788 122415439 466263207 232586375 39795422
Nissn 3726041 10920143 17494581 41915776 124648182 134375427 574203140 352321840 39811458
Mays 4068845 11250277 16651422 46818827 107382272 140355133 483306782 336255964 375860508
Haziran - 5230027 116528.07 19359507 52654621 118799427 128360047 452036833 3553889.28 3575936.87
Temmuz 5921698 12808760 17695520 56801242 1210065312 145702055 4516028.77 335949153 395105264
Austos 6914724 11035547 18396942 7911278 3761522 135240647 435570975 331850573 3933668.00
Eylal 6863014 9853852 20783076 77977925 63048423 173392033 376289775 247826007 364572350
Ekm 6641315 11439338 23885442 84970062 57393244 179790199 439769860 334540326

Kasim 7437354 9%6196.98 267385.51 83936091 70359571 233637364  2904240.15 3852900.93

Arabk 7152529 9645006 27792368 95631079 72607207 411762490 288623386 473059176




Gikariimig

Takvim Yili Kari (Net)

Dagtilan Kér Pay! (%)

Plyasa Flyat (TL)

sl sKnanl {Odenmlg)
ermaye Sermaye 1999 2000 2001 1999 2000 2001 Eyll e 7 &

No. Kurulugun Adi (Milyon TL) | (Mllyon TL) | (Mllyon TL) ] (Mllyon TL) {Millyen TL) | (Net) {Net) (Net) 2;01| Y Eg‘;z Agzla;lzos Egg
1 | ALARKO GMYO 20.000.000 3565000 16838762 | 20384232 38.185 108 - - 2000| 10.100 12,000 11.500 10250
2 | ANADOLU CAM 250.000.000 70 634.000 1.117.488 | 4.074.642 2.953.473 - 500 - 810 1.475 1625 1550
3 ARGELIX 500.000.000 145 440.000 61253949 63.316.720 21.359.874 60.00 2000 - 6.500 11.500 10 250 10000
4 BAGFAs 10.000.000 2.000.000 2 599.697 2.777 653 7.121 510 5000 70.00| 10000 13.750 19.000 20.250 24.250
5 | BOLU GIMENTO 70.000.000 46.179,000 3983369 | 9.586.302 16.989.351 2444 1223 4039 1.800 1400 1.400 1.500
6 | BRISA 25.000.000 7.442.000| 13.137.330 | 17.943.310 25934319| 8a3o| 187.00 27000| 19750 30.000 29500 28.500
7 | GEUKHALAT 5.000.000 3989.000 312620 - 370513 - 184,505 12.00 - - 2100 4750 3850 1800
8 GIMSA 50.000.000 33 696.000 10.788.069 | 13421232 28483 457 31.00 asco 125.00 10.100 6.400 6 500 6.100
9 | DEVAHOLDING 100.000 000 16.000.000 | -1.925.850 234198 | -15652615 - - - 840 1.350 1675 2800
10 | DOKTAS 20 000.000 19200000 -1550.430 | - 5.086.387 { -6940.578 - - - 1.650 2425 2125 2000
11 | ECZACIBAS! YATIRIM £0.000.000 19 800 000 7897.837 | 7.323139 13146570 5000 - - 2125 2.850 3,900 2425
12 | EGE GUBRE 2 008.000 2.009.000 1.259.177 805 474 2.057.877 §789| 3306 - 3150 4.900 4,600 4.300
13 | EREGLI DEMIR GELIK 700.000.000 44352000 | —24922.263 | 72138696 | -94932797 = = -] 13250 18.250 19.000 15750
14 | GENTAS 21,000 000 16.174.000 1199502 | 1.892.086 4278 462 1000 -| 2050 4050 4.800 5700 1.125
15 { GOOD-YEAR 21.000.000 11.918.000| -4585600 | - 7800810 | 17694746 - - - 4850 9.100 8800 8.000
16 | GUBRE FABRIKALARI 10.000.000 2.500 000 877.200 981.621 2.057.877 19.00 2000 - 6.000 10.750 10500 9600
17 | HEKTAS 25.000,000 19550000 ( -2095993 | 1.668.005 1.819.036 - - = 950 1.100 1075 1.200
18 | [2MIR DEMIR GEUK 62.250.000 62.250 000 1.147.456 279521 | -31155761 - - - 580 1.400 1300 880
19 | lzocam 12 000 000 9.000.000 1.095.371 4085 484 5.775.755 2500 40.00 3333 3.200 2600 3.050 2700
20 KARTONSAN 2.700.000 2.025.000 1.868 731 6.258.164 15.297 260 57.75| 15436| 14987 50 000 52 000 52.000 50500
21 | KavDAN PAZ Tic 7.000.000 6.435.000 3888.455 | 3710354 1476.495| 4000 2659 1500 1.975 2450 2375 2.025
22 KOG HOLDING 250.000.000 203.156.000 42296323 | 43453539 54.806 789 15.00 10.00 - 19750 18 750 18.250 15 500
23 | KONYA GIMENTO - 4.873.000 3156.398 | 2551302 555643 | 5000| 1000 - 4500 7.100 9.000 8,600
24 | KORDSA DUPONT 60.000.000 36.125.000 3421774| 9202454 16393540 2450 3070 36.00 5700 4800 4.550 4.300
25 | MAKINE TAKIM 18.500.000 16 819 000 420697 | - 994243 | -3708.288 - - - 240 §50 s50 440
26 | MIGROS 100,000.000 9.180.000| 25038772 7.505.957 17.775501| 35000( 5000 sco0| 82000 89.000 83000 82 000
27 | NET TURiZM 100,000.000 24.822 000 130.161 2206116 | -14.903085 @ = - 560 710 580 510
28 | OLMUKSA 10 000.000 5.434.000 659712 | 2542799 4539335 -| 2s00| 2000 5.400 9.400 9100 8.600
29 | OTOSAN 300.000 000 73,106 000 1250308 | 40820549 | -91.737 465 = = = 9200 16250 14750 13.500
30 | PETROL OFisI 100 000.000 50000000| 70.157.454| 72559118 | 186596.292 | 291.76| 12190 -| a1000 27.500 25.000 18.500
31 | PINARSUT 80.000.000 15.500 000 3261608 | 4092558 2788486 5000( 8270| 1579 1.750 2000 1975 1875
32 | SABANCI HOLDING 1.000.000.000 800000000 38620385 | 83375694 | 120054 389 8.00 = - 4.000 4.400 3900 3.750
33 | SARKUYSAN 10.000.000 10.000.000 4020727 | 3442605 9159917 s500| 4100| socol 11500 5 400 5200 5100
3a | TELETAS 10.000.000 8 000.000 4488080 | - 5910840 | —11.638977 = = - 6600 9 800 9.700 6.000
35 | TUPRAS 500.000.000 250.419.000 | 212969.504 | 242.982.184 | 188633258 | 23370| 28030| 5526 a.600 8000 7,500 6700
36 [ TURK DEMIR DOKUM 40.000.000 20.000000| -4766215| 3.781.160 | -2410995 = = = 2275 2700 2 700 2,500
37 | T.GARANTI BANKASI 1.000.000.000 791.748.000 | 181.098.648 | 205 287.000 | —226 705.000 = = = 1.250 1775 1650 1450
38 | TURKIYE SISE VE CAM 800.000 000 285.000.000 1539518 | 3607.181 2101.484 1.40 = - 2850 1325 1.500 1325
39 | YAPI KREDi BANKASI - 752345000 | 211.276.596 | 256.146.000 | -895.815.000| 64.00 = - 2250 1675 1225 1.075
40 | YAZICILAR HOLDING - 13.650.000 1856647 | 6.228.933 30.269 209 - - 30.00 9,600 14500 15.000 12.500
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Goriisler

YUSUF KILDIS

Dokuz Eyliil Universitesi, I.1.B.F., Maliye Boliimii Arastirma Gérevlisi

Tiirkiye’de ve Diinyada Ozel Tiiketim Vergisi

I- GIRIS

aedh |zel Tiketim Vergisi

@ (OTV), biitiin tiiketi-
min vergilendirilmes]j yerine bir
iilke ekonomisi icerisinde iireti-
len veya ithali sz konusu olan
gesitli mal gruplari iginden, mali,
sosyal ve ekonomik nedenlerle
alinan bir tiiketim vergisidir™®.
Ulkemizde Ozel Tiiketim Vergisi
ilk kez 1996 yilinda Giimriik Bir-
ligi'nden kaynaklanan gelir ka-
yiplarini telafi etmek ve Avrupa
Birligi mevzuatina uyum sagla-
mak igin gesitli adlar altinda top-
lanan vergi, fon, pay vb. yiiklerin
tek bir ad altinda birlestirilerek
uygulamada basitligi saglamak
amaciyla giindeme getirilmigtir®.

II- OZEL TUKETIM
VERGISININ GELISIM
SURECI

Ozel Tiiketim Vergisinin ta-

rihgesi oldukga eskidir. Ortagag-

da bira ve sarap gibi alkollii icki-
lere uygulanan OTV, 19. yiizyila
kadar bazi mallarda tiiketiciye
satiy aninda  uygulanmigtir.
AET, Roma anlagmasi ile ku-
ruldugunda ilk baglarda muame-
le vergilerinin ve o6zel tiiketim
vergilerinin iiye devletler arasi
ticareti engelledigi disiiniilmiig
ve serbest rekabetin temin edile-
bilmesi icin iiye devletler arasin-
da giimriik sinirlarinin yaninda
vergi sinirlarinin da kaldirilmasi
fikri gelismis ve muamele vergi-
lerinde uyumlastirma ¢aligmalan
1962 yilinda baglamig ve 1973 yi1-
linda iiye iilkeler Katma Deger
Vergisi (KDV)'ni kabul etmis-
lerdir®.

Ulkemizde ise Cumbhuriyet
doneminde, sistemli bir muame-
le vergisi kapsaminda, 1925 yi-
Iinda Asarin kaldimlmas: ile
devlet biitcesinde bogluk meyda-
na gelmis ve bu boslugu doldur-
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mak igin, 1926 yihnda yazili bir
genel muamele vergisi olan
umumi istihlak vergisi ihdas
olunmug ve lokanta, gazino ve
benzeri isletmelerdeki tiiketim-
ler ile biitiin eglence yerlerinde-
ki girisler lizerinden % 10-30
arasinda degisen oranlarda pul
yapistirmak suretiyle alinan "eg-
lence ve hususi istihlak vergisi"
OTV’nin ilk uygulamsini tegkil
etmistir™. Aynica 1970 yilinda
finansman kanunu ile uygulama-
ya konulan igletme vergisi de bir
OTVdir.

III- OZEL TUKETIM
VERGISININ KONUSU
VE OZELLIKLERI

OTV’nin konusu gelismis ve
gelismekte olan ilkelerde farkli-
liklar gosterebilmektedir. Genel
olarak iki grup mal iizerinden
almmaktadir. Bunlardan birinci
grupta aliskanlik verici madde-
ler olan ¢ay, kahve, sigara ve al-
kol diger grupta ise siiriimii yiik-
sek olan mallar mevcuttur; pet-
rol tiirevleri vb. OTV, temelde
litks mallar ve aligkanlik veren
keyif maddelerin iizerinden alin-
maktadir. Ancak baz1 durumlar-
da sanayi iiriinleri ve hizmetleri
de kapsamina alarak genel bir

titketim vergisi haline de gelebil-

mektedirler®.

Ozel Tiiketim Vergilerin
vergilendirme teknigi spesifik
veya advalorem sekilde olabil-
mektedir. Ancak enflasyon soru-
nu olan bizim gibi iilkelerde de-
ger esasimna dayanan vergilerin
(advolorem) uygulanmasi daha
gergekei sonuglar doguracaktir.
Gelismis iilkelerde OTV genel-
de, liiks otomobiller, benzin, vis-
ki, kiirk ve miicevherat iizerin-
den alinirken az gelismis ekono-
milerde seker, tuz, kibrit, gaz,
tiitiin, cay, kahve, sigara gibi zo-
runlu ihtiyaglardan ahnmakta-
dir. Az gelismis ekonomilerde
genelde mali sebeplerle OTV’ye
bagvurulurken, gelismis ekono-
milerde sosyal amaglarla OTV’-
nin uygulandig: gériilmektedir.

IV- OZEL TUKETIM
VERGISININ
UYGULANMA
NEDENLERI

Teorik anlamda bu verginin
alinmasimdaki nedenleri su sekil-
de siralayabiliriz;

— Belirli kisi gruplarinin ba-
z1 devlet hizmetlerinden diger
kisilere gére daha fazla yararlan-
diklarindan hareket edilerek isti-
fade prensibi geregi bu hizmet-
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ten yararlananlardan OTV alin-
mas1 yoluna gidilebilir. Ornegin,
yollardan daha fazla yararlan-
diklar1 diisiincesiyle petrol tii-
revleri iizerine OTV’nin getiril-
mesi.

— Gelir dagilminda adale-
tin saglanmaya calisitimasi bir di-
ger amagtir. Buna gore, liiks
mallar iizerine getirilen OTV
sonucunda gelir seviyesi yiiksek
kesimlerden vergi alinip bunla-
rn yeniden dagitiminin saglan-
mastyla gelir dagiliminda adalet
saglanmaya calisilir.

— Sosyal zararlan, sosyal
faydalarindan fazla olan mallar-
dan alman OTYV; sigara, puro,
alkol gibi keyif verici maddelerin
kullanimin1 azaltmak amaciyla
uygulanir. Ancak bu mallarm ta-
lep esnekligi bazi kisiler i¢in sifi-
ra yakindir. Dolayisiyla OTV ile
bu mallarn fiyatlarinin yiikseltil-
mesi tliketimi azaltmayabilecek-
tir.

— OTV’nin bir bagka uygu-
lama alani ise g¢evre kirliligini
onlemektir. Negatif digsalhg:
olan bazi mallar iizerine OTV
getirilmektedir.

OTV’den hiikiimetlerin vaz-
ge¢memelerinin 6nemli bir ne-
deni ise bu vergilerin tahsilinin
kolay ve idari maliyetlerinin dii-
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sik olmasidir. Bu baglamda
OTV'nin iilkemizde uygulanma
nedenlerine bakildiginda ise;
Avrupa Birligi vergi mevzuatina
uyum saglamak, Giimriik Birligi
ile kaldirilan giimriik vergileri-
nin neden oldugu gelir kayiplari-
m telafi etmek, sinirh sayida it-
halat¢1 ve liiretici ile vergilerin
daha kolay takip edilebilmesi ve
bu sekilde vergi kayip ve kacak-
larin1 azaltmak amaglarim gore-
bilmekteyiz. 4760 Sayih Ozel Tii-
ketim Vergisi Kanunu'nun ge-
rekgesinin ilk paragrafinda su
ciimlelere yer verilerek verginin
getirilis amaci anlatilmaktadir.
"Diinya uygulamalarina bakild:-
&inda, genel tiiketim vergilerinin
yani sira Ozel Tiiketim Vergile-
rinin de bir yandan gelir toplama
diger yandan tiiketicinin harca-
ma kaliplarin1 etkileme agisin-
dan giderek 6nem kazandigi ve
bu tiirden vergilerin toplam ver-
gi hasilatlan igerisinde onemli
bir yer tutmaya bagladig1 goriil-
mektedir. Iyi tasarlanmig Ozel
Tiiketim Vergileri ile mali amag-
larin  saglanmasinin yam sira
enerji tasarrufundan tagimacih-
ga ve gevreye kadar ¢ok genis bir
alanda tiiketici tercihleri etkile-
nebilmektedir. Ulkemizde, 1985
yiinda genel tiiketim vergileri
alaninda yapilan reformla, 8
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adet dolayll vergi yiiriirliikten
kaldirilmig ve KDV uygulamaya
konulmugtur. Genel tiketim
vergilerine iliskin s6z konusu re-
form sonrasi, dolaylh vergiler
alanindaki ikinci reform OTV
ile yapilmaktadir. OTV ile belir-
li ve az sayida mal grubu kapsa-
ma alinarak bir yandan s6z ko-
nusu mallarin vergilendirilmesi-
ne iliskin oldukga karmasik hale
gelen mevcut yapmn basitlesti-
rilmesi saglanmakta diger yan-
dan ise basitlesen sistem yardi-
miyla yiikiimliilerin vergiye go-
niillit uyumlarinin katk: saglan-
mas! hedeflenmigtir". Gerekge-
den de anlagsilacag) iizere
OTV’nin temel getirilis amagla-
r;; mali amag, basitlik saglamak
ve diinya uygulamalarina uyum
olarak 6zetlenebilir.

V- AVRUPA BIRLIGI’NDE
OZEL TUKETIM
VERGISI

Avrupa Birligi’'nde (o za-
manki adi AET) OTV'ye gegis
galismalar1 1962 yilinda basla-
migtir. O tarihten bu yana iiye
iilkelerde uygulanmakta olan
¢ok gesitli Ozel Tiiketim Vergi-
lerinden yalniz besinin -tiitiin,
sarap, bira, alkol, madeni yaglar
iizerindeki vergiler- uyumlastl-

rilmasy kararlastirilmistir; ciinkii
Danimarka disinda biitiin iiye
devietlerde OTV hasilatinn %
90’1 baz1 iiye iilkelerde ise % 95°i
bu bes vergiden saglanmakta-
dir®).

OTV konusunda temel ilke-
lerin 1960°’l1 yillarda belirlenmis
olmasina kargin yakin zamanlara
kadar ¢ok fazla bir ilerleme sag-
lanamamistir. Ancak, 1992 tari-
hinde gikarilan alt1 ayr1 direktifle
OTV’nin konusu, matrahi ve
oranlart uyumlastirilmistir. Bu
direktiflerde sigara, sigara digin-
daki titiin mamulleri, benzin
mazot gibi petrol iiriinleri, bi-
ra-sarap ve bira-sarap disinda
kalan alkolli igkiler olmak iizere
bes grup iiriinde o6zel tiketim
vergilerinin konular1 ve matrah-
lar1 uyumlastinmistir”.

Alkollii ickilerin ve tiitiin
mamullerinin  yiiksek  oranh
OTV’ye tabi tutulmalart saglik
politikasi agisindan uygun goriil-
mektedir. Ciinki bu tiir mamul-
lerin kullaniminin artmasi, dev-
letin de saglik harcamalarin ar-
tiracaktir. Buna ilave olarak ka-
ra yollarini ¢ok kullananlarin ve
gevreyi kirleten isletmelerin de
daha yiiksek oranlarda OTV
miikellefi olmalarinin sebebi de
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gerceklesen bu faaliyetlerin dev-
let harcamalarini artirmasidir.

VI- TURKIYE'NIN AB
MEVZUATINA UYUM
CALISMALARI VE OZEL
TUKETIM VERGILERI

Bilindigi iizere 1.1.1996 tari-
hinden itibaren Tiirkiye, Gim-
rik Birligi'ne gecmistir. Giimrik
Birligine gegcigle birlikte kaldiri-
lan baz vergi, fon ve paylar ne-
deniyle meydana gelen kaybin
telafisi icin ve bunun yaninda
son derece daginik olan vergi
mevzuatinin bir vergi kanunu
kapsaminda toplanmasi diisi-
niilmiigtir. 1993 yihnda OTV
Kanun Tasaris1 hazirlanmig ve
TBMM'ye sunulmustur. Ulke-
mizdeki ¢esitli ekonomik istik-
rarsizliklar ve 1996 yilindan iti-
baren Gimrik Birligi'ne dahil
olmamiz sonucunda OTV Ka-
nun Tasaris1 yeniden hazirlan-
mig ve 1996 yilinin Haziran ayin-
da TBMM Plan ve Biitce Ko-
misyonuna sunulmustur. Ancak
24 Aralik 1995 tarihinde erken
genel segim yapilmasi nedeniyle
tasarinin 1 Ocak 1996 tarihinden
once Kanunlasarak yiiriirliige
girmesi miimkiin olmamigtir®®.

OTV Yasa Tasaris1 ¢aligma-
larimin bir takim nedenlerle ta-
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mamlanamamasi ve OTV’nin
yasalagamamas1 sonucu, Maliye
Bakanligi, OTV yasalasana ka-
dar, kamu gelirlerinde meydana
gelecek kaybin telafi edilmesi
amaciyla OTV’nin  konusunu
olusturan akaryakit iirtinleri, bi-
nek otomobilleri, tiitlin mamul-
leri ve alkolli iceceklerden ha-
len alinmakta olan vergilerde
kanunlarin Bakanlar Kurulu’na
verdigi yetkiler gergevesinde ge-
rekli diizenlemeleri yapmistir.
Bu baglamda OTV yiiriirliige gi-
rene kadar akaryakit tiketim
vergisi, KDV, ek tasit ahm vergi-
si, motorlu tasitlar vergisi, ek
vergi, diger maktu vergiler ve
fonlarda OTV oraninda gegici
artiglar yapilmistir.

AB’de uyumlastirilan biitiin
mallar ya saglia ya da cevreye
zararhdir, veya temel bir ihtiyag
degil, tamamen liiks bir ihtiyac-
tir. Biitiin bunlara ilave olarak
OTV’de uyumlagtirma KDV’den
daha giigtiir. Ciinkii OTV’ye ko-
nu olan mallar hakkinda goris-
ler iilkeden iilkeye degismekte-
dir. Zira bira, sarap ve benzeri-
nin liiks mal sayilip sayilmayaca-
g1, tiiketicilerin agir vergilendir-
me ile sigara veya alkolden
uzaklagip  uzaklasmayacaklari,
madeni yaglar yerine daha ucuz
enerji kaynaklarini kullanmanin
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vergilendirme yoluyla 6zendiri-
lip ozendirilmeyecegi iilkeden
iilkeye farklihlk gosterecektir.
Bunun yaninda OTV genellikle
mali amaca uygun olarak yiiksek
oranh vergiler oldugundan iiye
devletler arasindaki oran farkli-
hklar1 KDV’den ¢ok daha yiik-
sektir. 1977 yihnda OTV'nin ha-
silat1 Hollanda’da biitiin vergiler
ve sosyal giivenlik odentileri
toplaminin % S’ini, Irlanda’da
% 25’ini olusturmustur. Bu ne-
denle oranlarda yapilacak kiigiik
degisiklikler iiye devletlerde bii-
yiik hasilat kayiplarina yol acabi-
lecektir®.

Avrupa Birliginde uygula-
nan OTV ile Tiirkiye’de uygula-
nan OTV hakkinda 6nemli fark-
hliklar bulunmaktadir. Ik ola-
rak, Avrupa Birliginde OTV ¢ok
dar tutulmustur. Avrupa Birli-
ginde OTV bes mal grubundan
alinmaktadir; Bunlar, sigara, si-
gara disindaki tiitiin mamulleri,
petrol fiiriinleri, bira, sarap ve
bunlar disindaki alkolli igkiler-
dir. Ancak iilkemizde, OTV’nin
konusu oldukca genistir. Kabul
edilen OTV 210 ¢esit maldan
alinacaktir. Ayrica, yukarida da
goriilecegi iizere Avrupa Birli-
ginde OTV, genel olarak saghga
zararll mallardan alinirken iilke-
mizde kapsam genis tutuldugun-

dan saghga zararli olmayan bir
¢ok maldan da OTV ahnacaktir.
Bu durum, iilkemizde OTV’de
mali amacin, Avrupa Birliginde
ise sosyal amacin birincil 6nce-
likli oldugunun gostergesidir.
Bagka bir deyisle OTV olmasi
gerektigi gibi Avrupa Birliginde,
genelde sagliga zarar veren mal-
lar iizerinden ahnirken bizim gi-
bi gelismekte olan iilkelerde
devlete gelir saglama ve biitce
agiginl biraz da olsa daraltma
amaciyla alinmaktadir.

VII- OZEL TUKETIiM
VERGISI KANUNU;
KONUSU, VERGIYI
DOGURAN OLAY VE
MUKELLEFI

Uzun goriigmeler sonucunda
OTV Kanunu, 06.06.2002 tari-
hinde Mecliste kabul edilmig ve
12.06.2002 tarihinde 24783 Sayih
Resmi Gazete’de yayinlanarak
yiiriirliige girmistir. Buna gore;
akaryakit iriinleri ve solventle-
rin, otomobil, motosiklet, heli-
kopter, ugak, yat, ve kotralarn,
tutiin mamulleri, alkolld ickiler
ve kolal ickilerin, bazi liiks tiike-
tim mallarinin (kiymetli taglar,
kiirkler, parfiimler) oyun maki-
neleri, tabancalar, av tifekleri,
bazi dayamkl tiiketim mallari,
piyanolar ve cep telefonlarinin
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imalatgilan tarafindan teslimi ve
ithali (tasit araclarimin ilk iktisa-
b1) OTV’nin kapsamina alinmis-
tir.

OTV’nin konusu, (I) sayih
listedeki mallann ithalatgilan
veya rafineriler dahil imal eden-
ler tarafindan teslimi, (II) sayili
listedeki mallari kayit ve tescile
tabi olanlarin ilk iktisabi (IHI) ve
(IV) sayil listedeki mallarin it-
halati veya insa edenler tarafin-
dan teslimi; (I), (III) ve (I1V) sa-
yilt listedeki mallar ile (II) sayih
listedeki mallardan kayit ve tes-
cile tabi olmayanlarin OTV uy-
gulamadan Once miizayede yo-
luyla satigt bir defaya mahsus ol-
mak izere OTV’ye tabidir.
OTV’de vergiyi doguran olay
ise; mal teslimi veya ilk iktisap
hallerinde malin teslimi veya ilk
iktisabi, malin tesliminden dnce
fatura veya benzeri belgeler ve-
rilmesi hallerinde, bu belgelerde
gosterilen miktarla sinirlt olmak
iizere fatura ve benzeri belgele-
rin diizenlenmesi, kisim kisim
mal teslim edilmesi mutat olan
veya bu hususlarda mutabik ka-
linan hallerde her bir kismin tes-
limi, komisyoncular vasitasiyla
veya konsinye suretiyle yapilan
satiglarda mallarin aliciya tesli-
mi, ithalatta 4458 sayili Giimriik
Kanununa gore giimriik yiikiim-
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liliigiiniin dogmasi ithalat vergi-
lerine tabi olmayan islemelerde
ise giimritk beyannamesinin tes-
cilidir.

OTV’de verginin miikellefi;
(D), (I11) ve (IV) say1li listelerde-
ki mallar ile (IT) sayil listelerde-
ki mallardan kayit ve tescile tabi
olmayanlari imal, insa veya ithal
edenler ile bu mallarin miizaye-
de yoluyla satisini gergeklesti-
renlerdir. (IT) sayili listedeki
mallardan kayit ve tescile tabi
olanlar igin, motorlu arag ticare-
ti yapanlar, kullanmak iizere it-
hal edenler veya miizayede yo-

luyla satisgimi gerceklestirenler-
dir.

VIII- OZEL TUKETIM
VERGISINDE
[STISNALAR

OTV Kanununun 5, 6 ve 7.
maddeleri istisnalar ile ilgilidir.
Buna goére 5. maddede ihracat,
6. maddede diplomatik ve 7.
maddede de diger istisnalar dii-
zenlenmistir. Ad1 gegen madde-
lere gore; yurt disinda bir miiste-
riye teslimi yapilan ve giimrik
bolgesinden g¢ikan mallar OTV
istisnas1 kapsamindadir. Ayrica,
ihrag¢ edilen mallarin alig fatura-
lar1 iizerinden gosterilen OTV
ihracatglya iade edilir. Tiirki-
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ye’de diplomatik temsilciliklerin
kendi ihtiyaclar i¢in aldiklar ve
Silahli Kuvvetlerin ihtiyac1 igin
aldiklari mallar da OTV istisnas
kapsamindadir.

IX- OZEL TUKETIM
VERGISININ TEMEL
OZELLIKLERI

OTV’nin temel 6zellikleri su
sekilde sayilabilir: Uygulamasi
basit, miikellefi az, ve etkin ola-
caktir. Belirli mallar1 kapsamak-
tadir. Verginin kapsamina giren
mallar1 imal ve ithal edenlerle,
tagitlar bakimindan ilk defa sa-
tin alanlar bu verginin miikellefi
olacaktir. Verginin orani, yerli
ve ithal mallar i¢in aym olup,
farkhlik ongoriilmemektedir.
Vergi tek safhada ve bir defa da
almacaktir. Mallar iizerindeki
mevcut vergi yiikii korunmakta-
dir. Degisik adla alinan vergi,
fon ve paylar tek bir vergiye do-
niistiirtilmiistiir. Vergi, yerli sa-
nayi aleyhine sonug¢ dogurmaya-
caktir. Bakanlar Kurulu’nun,
vergi oranlarim degistirmeye
yetkili kilimmasi 6ngoriilmekte-
dir.

Ozel Tiiketim Vergisi Kapsa-
mina alinan Mallar 4 Liste Altin-
da Toplanmisar:

I sayilli listede akaryakit

iiriinleri ve solventler yer almak-
tadir. Bunlar esas itibariyle su
anda Akaryakit Tiketim Vergi-
sine dahil olan benzin, mazot,
gazyagl, fuel-oil ve LPG ile bun-
larin tiirevieri olan petrol iiriin-
lerinden meydana gelmektir.
Kanuna ekli I sayih listenin (B)
cetveli; lizerindeki vergi yikii-
niin ¢ok az olmasi nedeniyle dii-
siik fiyattan satildig igin, akarya-
kit iiriinlerine yasal olmayan bir
sekilde katilabilen ve kamuoyun-
da "solvent" olarak adlandirilan
mallardan olugmaktadir. Bu su-
retle haksiz kazang saglanmasi-
nin ve tasitlarin zarar gérmesi-
nin 6énlenmesi amaciyla s6z ko-
nusu mallarin vergi tutarlari, ka-
tilabilecek akaryakit iiriinlerinin
tutarlarina yakin hale getirilmis-
tir. Bunun yaninda akaryakit tii-
ketim vergisi ve akaryakit fiyat
istikrar fonu yiiriirliikten kaldi-
ridmistir. Bu listedeki mallardan
alinacak vergiler, kg/litre bazina
1.000.-TL ile 779.100.-TL arasin-
da degismektedir.

II sayih listede baz1 motorlu
tagit araglar bulunmaktadir. Ge-
nel olarak binek otomobilleri,
karavanlar, motosiklet, helikop-
ter, ugaklar ile yat ve kotralar
OTV kapsamina dahil edilmistir.
Bu listede yer alan tasit araglari-
nin ilk iktisabindan ve ithalinden
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alman tagit alim vergisi, ek tasit
alim vergisi ve cevre fonu yerine
sadece OTV alinacaktir. II sayili
listede sayilan araclardan alina-
cak OTV tutarlan ise % 0.5 ile
% 50 arasinda degismektedir.

1T sayih listede kolah gazoz,
alkollii ickiler ve tiitiin mamulle-
11 yer almaktadir. Bu mallarin
vergi oram tespit edilirken, ha-
len uygulanmakta olan vergi ve
fonlarin olusturdugu yiikler géz
oniine alinmigtir. Bu grupta yer
alan mallar lizerinde halen bir
cok vergi, fon ve pay bulunmak-
tadir. Basta ek vergi olmak lize-
re Savunma Sanayii Destekleme
Fonu, Egitim, Genglik, Spor ve
Saghk Hizmetleri Vergisi, Ma-
lul, Sehit, Dul ve Yetimler Fo-
nu, Tiitin Fonu, Toplu Konut
Fonu, OTV ile kaldirilan vergi
ve fonlardir. Bu gruba ait malla-
rin vergilendirilmesinde oran, %
25 ile % 212 arasinda degismek-
tedir.

IV sayil listede liiks olarak
nitelendirilen miicevher esyasi,
kiirk, silahlar, cep telefonlari,
siirat motorlan ile Giimriik Bir-
ligi'ne gegiste olumsuz etkilen-
mesi sdéz konusu olabilecek bazi
yerli sanayi firiinlerini kapsa-
maktadir. Bu grupta yer alan
mallar, beyaz ve kahverengi esya
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olarak adlandirilan mallar olup,
sadece listeye girmesi amaciyla
sembolik oranlarda kapsama da-
hil edilmislerdir. Bu mallarn it-
halinde ve iireticileri tarafindan
tesliminde bir defaya mahsus ol-
mak iizere OTV uygulanacaktir.
IV sayih listedeki mallarda ise
oran % 6.7 olarak tespit edilmis-
tir.

Agiklamalardan da anlasila-
cag iizere OTV, tek safhali bir
vergi olup, yiiriirlikten kaldirdi-
&1 vergi, fon ve paylara esit ola-
rak bir vergi yiikiinii igerecek ge-
kilde tasarlanmigtir. OTV, ismi
yeni olmakla beraber yeni bir
vergi yiikii dogurmayacaktir.
Ancak, son derece daginik bir
mevzuatla denetimi ve tahsili
daha zor tiiketim vergileri kaldi-
rilip bunlarin yerine ayni yiikii
ihtiva eden sekilde uygulanmasi
tasarlanmig bir vergi getirilmig
olacaktir.

X - OZEL TUKETIM
VERGISI HASILATININ
PAYLASIMI

OTV Kanununa ekli (I) sayi-
I1 listede yer alan mallardan tah-
sil edilen OTV hasilatinin tama-
mindan, (II) sayih listede yer
alan mallardan tahsil edilen
OTV hasilatinin % 28’inden ve
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(III) sayili listede yer alan mal-
lardan tahsil edilen OTV hasila-
tinin % 60’indan, 2380 sayil: Be-
lediyelere ve Il Ozel Idarelerine
Genel Biitge Vergi Gelirlerin-
den Pay Verilmesi Hakkinda
Kanun ile 3030 Sayil Biiyiikse-
hir Belediyelerinin Yoénetimi
Hakkinda Kanun Hiikmiinde
Kararnamenin Degistirilerek
Kabulii Hakkinda Kanun Hii-
kiimlerine gére mahalli idarele-
re pay verilmez.

OTV Kanununun (I1I) sayih
listesinde yer alan mallar iizerin-
den tahsil edilen OTV hasilatin-
dan, 3238 sayil1 Kanunla kurulan
Savunma Sanayii Destekleme
Fonuna % 7.9 oraninda pay ay-
rilir. %18 oraninda hesaplana-
rak Maliye Bakanhg merkez
saymanligina yatirilan paylar 15
giin icerisinde Maliye Bakanh-
grnca biitgeye gelir yazilir. Di-
ger yandan bu tutann % 16’smnin
dagilimi Bagbakan onayi ile be-
lirlenmek suretiyle Genglik ve
Spor Genel Miidiirligii ile Sos-
yal Hizmetler ve Cocuk Esirge-
me Kurumu Genel Miidiirligi
biitcelerinde, % 52’si Milli Egi-
tim Bakanhgi biitgesinde, %
32’si ise Saghk Bakanlig: biitge-
sinde agilacak Ozel tertiplere
6denek kaydedilir ve parast
merkez saymanliginca aynt siire

icinde bir kamu bankasinda ani-
lan kurumlar adina agilacak 6zel
hesaplara yatirilir.

4342 Sayih Mera Kanunu-
nun 30’uncu maddesinde belirti-
len harcamalarda kullanilmak
tizere % 1 orammnda pay ayrihr.
13.10.1988 tarihli ve 3480 sayili
Kanun hiikiimlerine gére hak
sahiplerine 6denmek % 3.4 ora-
ninda pay ayrilir. Bu hilkkme gore
ayrilacak pay, Maliye Bakanl-
gr'nca bir kamu bankasi nezdin-
de "Maluller, Sehit Dul ve Ye-
timleri Hesab:1" adiyla Maliye
Bakanlig: adina agilacak hesaba,
verginin tahsil edildigi ay: izle-
yen ay icinde merkezden aktari-
hir. 3.1.2002 tarihli ve 4733 Sayihi
Kanunun 5’inci maddesinde yer
alan giderlerde kullaniimak tize-
re % 0.2 oraninda pay ayrilir.

OTV’nin uygulamaya girme-
si ile 10 adet vergi, fon ve pay
uygulamasina son verilmistir.
Ancak, OTV’den; savunma sa-
nayiine, egitim-gencglikspor ve
saghk hizmetlerine, malul - sehit
- dul ve yetimler ile il 6zel idare-
lerine pay ayrilmasi uygulamasi-
na devam edilecektir. Vergilen-
dirme dénemi, faaliyette bulu-
nulan takvim yihnin birer aylk
donemidir. Beyanname, (I) sayili
listedeki mallar igin vergilendir-



YUSUF KILDIS

me donemini izleyen 10. giini,
diger mallar ic¢in vergilendirme
dénemini izleyen ayin 15. giinii
aksamina kadar miikellefin
KDV yoniinden bagh oldugu
vergi dairesine verilir.

XI- OTV'YE GEREK
DUYULMASININ
NEDENLERI VE BU
VERGI ILE KALDIRILAN
VERGI VE FONLAR

OTV tasarisimin genel ge-
rekgesinde boyle bir kanuna ih-
tiyac duyulmasinin nedenleri iig¢
basghkta toplanmigtir: (i) Giim-
riik Birligime gecisle birlikte
ozellikle ithalde alinan mallarin
Gilimriikk Vergisi ve diger bagh
vergilerin hasilat kaybini telafi
edici bir sistem getirmek. (ii)
AB mevzuatina uyumlastirmayi
saglamak. (iii) Mevcut tiiketim
vergilerinde basitligi saglamak.
Ancak bu amaglar igerisinde 6n
plana ctkani birinci amag, yani
Hazine'nin gelir kaybini telafi
etme diisiincesidir.

OTV’nin kabuliyle ilgili ka-
nunun 18. maddesinde yiiriirliik-
ten kaldirilan vergiler sayilmigtir
bunlar: Akaryakit tiiketim vergi-
si. Akaryakit fiyat istikrar fonu.
Tasit alim vergisi (II sayih liste-
deki tagitlarin ilk iktisabindaki
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vergi). Ek tagit alim vergisi. Cev-
re fonu. Ek vergi. Tiitiin fonu.
Malul, Sehit, Dul ve Yetimler
Fonu. Egitim, Genglik, Spor ve
Saghk Hizmetleri vergisi. Fede-
rasyonlar fonu. Bunlara OTV’
den pay verilmesine devam edi-
lecektir.

X11- DUNYADA OZEL
TUKETIM VERGISI
UYGULAMASI

Diinyanin hemen hemen bii-
tiin iilkelerinde OTV uygulama-
s1 goriilmektedir. Ancak farklilik
bu verginin salindig1 mal ve hiz-
met gruplarindaki farkhihiktir.
Geligmis tilkelerde daha ¢ok sos-
yal amaclarla liiks tiiketim iize-
rinden alinan OTV, gelismekte
olan iilkelerde daha ¢ok mali
amaclarla temel mal ve hizmet-
ler ilizerinden alinabilmektedir.
Bu kisimda gesitli iilkelerde uy-
gulanan OTV hakkinda bilgi
vermeye calisacagiz.

Ingiltere’de Ozel Tiiketim

Vergisi

Ingiltere’de alkol ve tiitiin
mamulleri ile petrol iiriinlerinin
yani sira miisterek bahis ve ku-
marin da OTV'ye tabi tutuldugu
goriilmektedir. Hatta mum, sa-
bun, cay, kahve, tuz, seker, cam,
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briket, tugla ve oyun kagitlari da
bu verginin konusuna girmekte-
iR

A.B.D’de Ozel Tiiketim

Vergisi

Amerika'da ilk OTV 1919
da Oregon'da "gasoline taxati-
on" olarak uygulanmaya baslan-
di. Bunu takiben 1932 yilinda
biitiin eyaletler bu vergiyi uygu-
lamaya basladi. Toplanan bu
vergiler karayolu ve yer alt1 stok
tanklarinin yapim ile ilgili fon-
lara transfer edildi"'”. Ameri-
ka’da alkol, sigara ve akaryakit
iizerinden alinan OTV’nin feda-
ral gelirler igerisindeki oram
2001 y1l itibariyle % 3.7 civarin-
dadir?,

Amerika’da sigara paketi
bagina alinan OTV eyaletlere
gore degismektedir. Ornegin bu
oran Washington’da % 142.5
Virginia’da % 2.5, eyalet ortala-
mas1 ise % 34’tir. Gasoline
(Amer. Benzin) federal oran %
18.3, eyaletlerde ise ayr ayrn
oranlar uygulanmaktadir. Tiitiin
iiriinlerinde 10 sigaradan eyalet-
ler arasindal.5¢ - 20.25 ¢ farkh
oranlar uygulanmaktadir. Likor-
den eyalet ortalamalar1 galon
basina 3.30 dolar, sarapta ise bu
oran 0.60 dolar, birada ise 0.185

dolar olarak tespit edilmigtir.
Amerika’da 2002 yilinda degeri
40.000 dolar1 asan arabalardan
% 3 oraminda OTV alinmakta-
dir. Ancak bu verginin 2003 ve
sonrasinda kaldirilacagl hiikiim
altina alimmigtir. 2000 yilinda iki
eyalet, sigara iizerinden aldiklar
vergi oranlarimi artirdilar. Lou-
isiana, vergiyi 20 ¢’den 24 ¢’e,
New York ise 50 ¢’den 1.11 do-
lara cikardiar. 1977 yilinda ¢1-
kartilan bir kanunla komiir iize-
rine OTV getirildi. Sebebi de
koémiiriin solunmasr sonucunda
insan saghginda 10 yilhik bir sii-
regte dnemli tahribatlar yapmasi
olarak gosterildi. Bu vergi ko-
miir satiglar iizerine salindi ve
% 4.4 oraninda toplandi. Topla-
nan bu vergiler, kdmiiriin solun-
masi sonucunda ortaya ¢ikan
hastaliklarla miicadele igin kuru-
lan bir fonda toplandi ve bu has-
taliklarin tedavisinde kullamldi.

Almanya’da Ozel Tiiketim

Vergisi

Federal hiikiimet tarafindan
uygulanan vergiler; seker tiike-
tim vergisi, kahve cay iizerinden
alman OTV, tuzdan, caydan,
lambalardan, madeni yaglardan,
alinan OTV, tiitiin vergisi, alkol-
li igkiler vergisi, bira ve sarap
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tizerinden alinan OTV olarak
age (]3)
sayilabilir.

Diger Diinya Ulkelerinde
Ozel Tiiketim Vergisi
Uygulamalan

Kanada’da oyun kartlar, sa-
rap, kozmetik, miicevher, v.b.
mallar iizerinden OTV uygula-
masina devam ediliyor. Ayrica
bu iilkede sigaranin paketi iize-
rine % 10 oraninda getirilen bir
OTV’nin sigara tiiketimini % 3
azalttig1 tespit edilmis, ayn1 za-
manda bu verginin hamile ka-
dinlarin sigara icmelerini de
onemli oranda azalttig1 tespit
olunmustur’'?.  Hollanda ve
Fransa’da motorlu araglar iize-
rinden aliman OTV mevcuttur.
Cin’de OTV 11 kalemden olusu-
yor. Oranlar ise % 3 ile % 5 ara-
sinda degisiyor. Kuzey Viet-
nam’da, sigara, alkol, ispirto, bi-
ra, 24 oturagin altindaki araclar,
petrol, oyun kartlari, bazi klima-
lar, ve baz1 hizmetler (dans, ma-
saj, karaoke, casino, kumar ma-
kineleri, golf) % 15- % 100 ara-
sinda vergilendirilmektedir"™.

Cesitli iilkelerin IMF ile im-
zaladiklar1 niyet mektuplarn da
incelendiginde, Romanya, Ma-
dagaskar, Pakistan, Peru, Gha-
na, Bulgaristan, Bolivya, Filipin-

ler, Tacikistan, Guatemala, Kir-
gizistan icin de OTV uygulama-
sina gecilmesi ongoriilityor ve bu
iilkelerden ¢oguyla yaklasik aym
tarihlerde OTV’ye gegcilecek
bagka bir deyisle bu iilkelerin
IMF'e verdikleri niyet mektu-
bunda 2002 yazinda OTV uygu-

lamasmna gececeklerini belirti-
yorlar®.
XIII- SONUC

OTV, diinyanimn yaklagik bii-
tiin iilkelerinde uygulanan do-
layh bir vergidir. Tahsilatinin ko-
lay ve uygulamasinin basit olma-
s1 sebebiyle bir ¢ok iilke bu ver-
giyi benimsemistir. Ulkemizde
de OTV Kanunu kabul edilmis
ve Tagit Alim Vergisi ile ilgili
degisiklik diginda Agustos ayin-
dan itibaren uygulanmasina ge-
¢ilmistir. Tasit Alim Vergisine
iliskin hiikiimler ise Kanunun
yayun tarihinden itibaren uygu-
lamaya ge¢mistir. Vergilerin ba-
sitlestirilmesi, vergi kayiplarinin
azaltilmasi, ve AB ile mevzuat
uyumlastirilmasi igin kabul edi-
len OTV, gider vergilerinde
6nemli bir diizenleme getirmis-
tir. Hemen hemen biitiin diinya
iilkelerinde uygulanan c¢agdas
bir vergi olan OTV’nin uygula-
maya gegcisi Tiirk vergi sistemi
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agisindan Snemli bir degisiklik
olarak goriilmektedir.

OTV’nin bu olumlu yanlar
yaninda goziimiize carpan bir
olumsuz taraflar1 da bulunmak-
tadir. Bu da Kanunun 12. mad-
desinde diizenlenen oranlar ile
ilgilidir. Burada III sayil listede-
ki mallar igin oranin 4, en ¢ok
satilan mamule isabet eden
OTV miktarini ise S katina ka-
dar artirmaya Bakanlar Kurulu
yetkili kilinmustir. Bu artiglar
yiiksektir ve simirlandirilmas: ge-
rekmektedir. Bagka bir deyisle
idarenin vergilendirme yetkisini
Anayasanin 73. maddesi agisin-
dan tekrar degerlendirmesi ge-
rekmektedir. Bir olumsuz yan da
OTV hasilatindan fonlara ve ku-
ruluslara paylar verilerek biitge-
nin birligi ilkesinin ihlal edilmig
olmasidir. Bu olumsuzluklar di-
sinda, dolayli vergileri rasyonel
vergileme bazina oturtan, iire-
tim, ihracat ve ithalatin yonlen-
dirilmesinde ©nemli olanaklar
saglayan cagdas bir vergilendir-
me olan OTV’nin basarili olmasi
en biiytik temennimizdir.
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Para Kurulu ve Tiirkiye Ekonomisine Uygunlugu

GIRIS

== | konomide istikrar: sag-
lamada Merkez Ban-
kalarina ©6nemli goérevler diis-
mektedir. Ancak ozellikle gelis-
mekte olan iilkelerde siyasi bas-
kilara maruz kalan bir Merkez
Bankasi'nin, bu gorevini yerine
getirmesi giiclesmektedir. Bu
agidan soz konusu makalede
Merkez Bankacilifina alternatif
olarak para kurulu sistemi (cur-
rency board system) ele alinmig-
tir. Sisteme once teorik agidan
yaklagilmakta, sonra da pratikte
iilke orneklerine yer verilerek,
Tiirkiye icin uygulanabilme ihti-
mali degerlendirilmektedir.

Para Kurulu Nedir?

Para Kurulu sistemi, yerli

para biriminin sabit bir kur iize-
rinden yabanci paraya baglan-
masina denir. Boylece, ililke pa-
rastyla baglandig1 yabanci para
arasinda birebir iligki kurulmak-
ta; biitiiniiyle yabanci paranin
miktarina bagh olarak iilke para-
s1 miktar olarak artirilmaktadir
(Oktar, 1995, s.123).

Para Kurulunun Temel
Ozellikleri

Sistemin onu Merkez Ban-
kasr’ndan ayiran, kendine has
baz1 ozellikleri vardir. Ornegin
para kurulunun para arzini artir-
masi déviz rezervlerindeki artiga
bagli olup, kuruma dévizle bas-
vuran herkese yerli para vermeyi
taahhiit eder. Merkez Bankalar:
gibi ihtiyari olarak para yarata-
maz. lhrag edecegi yerli para,
dévize tam konvertibil olma
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ozelligine sahiptir. Ayrica yerli
paranin degerini korumak bir
diger 6zelligidir. Bunun sonucu
olarak para kurulu, politik mii-
dahalelerden tamamen bagimsiz
bir kurulustur. Yani siyasi otori-
tenin para kurulu iizerinde dog-
rudan veya dolayl bir miidaha-
lesi olamaz. Yine para kurulu,
iilkenin doéviz kuru hedefinden
bagimsiz bir enflasyon hedefi
saptayamaz. Halbuki Merkez
Bankalar: para politikasinin kre-
dibilitesini artirmak ve enflasyo-
nist beklentileri kirmak igin enf-
lasyon hedefi belirler. Para ku-
rulunda sabit kur sistemi esas ol-
dugundan, iilkedeki doviz hadle-
ri ve enflasyon orani yerli para-
nin baglandig: tlkedeki orana
esit olur (Akyazi-Kalga, 1997,
s.3,4). Para kurulu, agik piyasa
islemleri ve reeskont kredisi gibi
para politikas1 araglanyla para-
sal tabami degistiremez, hicbir
ozel veya kamu kurulusuna kre-
di veremez (Oktar, 2001, s.7).
Yani tipik bir para kurulu, son
borg verici mercii degildir. Ayri-
ca ¢ok basit bir kurum oldugun-
dan faaliyetleri seffaftir (Han-
ke-Schuler, 1994, http://users.
erols.com/kurrency/icegrev.htm)

Tarihsel Siirecte Para
Kurulu

Para Kuruly, Ingiltere’nin
19. Yiizyillda parasal sistemi dii-

zenleme c¢alismalarinin sonucu
olarak ortaya cikmistir. Bu
amagla 1694 yilinda Ingiltere
Bankasi kurularak, 1750’ye ka-
dar monopol bir bi¢cimde para
arz etmigtir. Ancak bu tarihten
itibaren 6zel bankalar kurulma-
ya baslayarak 1810’da " sayilan
650’ye ulagnus ve her banka ken-
di parasini basmaya baslamigtir.
Dolayisiyla para piyasasinda or-
taya ¢ikan karistkhiklar sebebiy-
le, 19. Yiizyilin ortalarinda para
basiminin monopol olmas1 ge-
rektiginden hareketle "Para oku-
lu" ve "Bankacilik Okulu"nun
tartismalari sonucunda ortaya
gikmugtir (Barigik, 2001, s. 51).

Nakit Okulu’na gore; sadece
banknot ve madeni para, para
olarak kabul ediliyor; mevduat
ise sermayenin bir bi¢imi goriilii-
yordu. Odeme araci olmadigin-
dan, paranin degerini etkilemesi
miimkiin degildi. Bu okula gore,
altin sisteminde altinin yabanci
iilkelere gitmesiyle birlikte teda-
villdeki para miktar1 otomatik-
man azalmaktadir. S6z konusu
dénemde Ingiltere’de uygulan-
makta olan karma para sistemin-
de, metal paranin yan sira teda-
viildeki paranm 6nemli bir kis-
min1 banknotlar olusturmaktay-
di. Su da var ki; karma para sis-
teminin iyi islemesi icin metal
para gibi islev yapmasi gerek-
mektedir. Yani kagit para ihtiya-
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cinin, lilkeye giren veya iilkeden
¢ikan altin miktariyla ayn olgii-
de olmas: gerekmektedir (Ok-
tar, 2001, s. 13). Bankacilik Oku-
lu'nda ise tedaviildeki paranmn
yaninda banka mevduatlar ile
ticari senetler de vardir ve fiyat
artiglarin1 aym para gibi etkiler.
Ayrica kiilge altin miktar da za-
manla degisebilir veya tedaviil-
deki paralar kiilgce haline getiri-
lebilir. Dolayisiyla Para Oku-
lu’ndaki altin ve tedaviildeki pa-
ra miktarmin esit olmasi igin sa-
dece kagit para ihtiyacinin degil,
ayn1 zamanda banka mevduati,
ticari senetler ve kiilge halindeki
paralarin da kontrol edilmesi ge-
rekir. Buna gore; banknotlar al-
tin paraya tam konvertibil yani
% 100 altin karsihginda ihrag
edilmese dahi, bankalar sadece
ticari yasamin gergek ihtiyaglari-
n1 yansitan ticari senetler kargth-
ginda banknot ihrag ettikleri sii-
rece para arzinda asin bir genig-
leme olmaz. Dolayisiyla para ar-
zin1, kredi talebi belirler. Yani
para arzi ve fiyatlar genel diizeyi
arasindaki iliski, fiyatlardan para
arzina dogrudur (Oktar, 2001. s.
15).

Para kurulu ilk kez 1849'da
Ingiltere’nin  Mauritius koloni-
sinde uygulanmig, daha sonra di-
ger kolonilerine ve bagimsiz bir
iilke olan Arjantin’de de hayata
gecirilmistir. 1950’lere gelindi-

7

ginde Afrika’nin biiyiik bir kis-
mi1, Karaibler para kurullarina
sahipti. Ancak sistemin ekono-
mik basarisina ragmen 1950’ler
ve 1960’larin sonunda para ku-
rulunda, Merkez Bankaciligina
bir doniis goriilmistiir. Zira yeni
bagimsizligina kavusan llkeler
para kurulunu kolonicilige ait
bir sistem olarak degerlendiril-
mi§, Merkez Bankasi ise ulusal
bir bayrak gibi bagimsizlig1 sem-
bolize etmistir. Ancak Merkez
Bankalar1 zamanla politize edil-
migtir  (Hanke-Schuler, 1994,
http://users.erols.com / kurrency
/ icegrev.htm). Enflasyonist bir
politika izleyerek kronik istikrar-
sizhgin yaraticisi olmuslardir.
Bunun igin zayif Merkez Banka-
s1 olan ve hiperenflasyonlarin
yasandig lilkelerde yerli paraya
istikrar saglamak, sorumsuz hii-
kiimetleri disiplin altina almak
icin para kurullar1 yeniden giin-
deme gelerek 1980°li yillardan
itibaren ilgili artmugtir. Latin
Amerika ve eski Sovyet Cumhu-
riyetleri bu sistemi uygulamaya
baglamiglardir (Oktar, 1995, s.
125).

Para Kurulunun
Uygulanmas Icin Gerekli
Sartlar

Para kurulunun uygulanabil-
mesi i¢in rezerv para birimi ola-
rak secilecek yabanci paranin
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uluslararasi piyasalarda kabul
goren istikrarli bir para birimi
olmas: gerekir. Ticari iliskilerin

yogun ve giiclii olmasi da bu se-

¢imde o©nemli bir rol oynar.
Ozellikle para kurulu iilkesinin
en bilyiik ticari partneri olan iil-
kenin para biriminin tercih edil-
mesi daha isabetlidir (Oktar,
2001, 5.17). Bu arada rezerv ola-
rak tutulan varliklarin faiz geliri
getiren tiirden olmasi gerekir.
Saglanacak faiz gelirlerinin kisa
vadeli olmas: ise, varlik fiyatla-
rmda ortaya cikabilecek dalga-
lanmalar karsisinda hitkiimetin
gelirlerini azaltmamasi ve para
kurulunun sermaye yapisini za-
yiflatmamasi agismndan Snemli-
dir (Oktar, 2001, s.19).

Bir diger énemli nokta s6z-
konusu sabit déviz kurunun ne
olmas1 gerektigidir. Merkez
Bankacilig1 sisteminde sabit kur
uygulamasi durumunda doviz
kuru genelde hiikiimet tarafin-
dan belirlenir ve istenildiginde
degistirilebilirken, para kurulu
sisteminde sabit doéviz kuru, ka-
nunda veya anayasada ilan edilir
(Giiltekin- Yilmaz, 1996, s.5).

Minimum rezerv karsilik
oraninin belirlenmesi konusun-
da ideal olan ise, para kurulu-
nun beklenmedik olaylara kars:
olmasini saglayacak rezerv fazla-
liklarina sahip bulunmasidir. Dig
varliklarin degerinde meydana

gelebilecek bir kayba karsi, refe-
rans para biyiikliiglinden daha
fazla dig varlik bulundurmasi ge-
rekir (Oktar, 2001, s.21).

Para Kurulunun Cesitleri

Ortodoks para kurulu siste-
mi daha 6nce de belirtildigi gibi,
bir iilkenin parasimin % 100 kar-
siiginda sabit bir ddviz kurun-
dan yabanci bir paraya baglandi-
g1, rezerv yabanci para miktarina
bagh olarak yerli para ihracinin
yapilabildigi, son bagvuru merci-
inin olmadig, politik etkilerden
uzak bir para kurulu bigimidir.
Ortodoks para kurulu giiniimiiz-
de Cayman Adalan, Falkland
Adalan, Faroe Adalari ve Cebe-
litarik’da uygulanmaktadir.
Hong Kong da 1997-1998 Asya
Krizi sonrasinda ortodoks para
kuruluna geri dénmiistiir. Bir de
para kurulu benzeri sistemler
vardir. Burada da bir yabanct
para ¢ipa olarak segilmekte, sa-
bit déviz kuru uygulanmaktadir.
Arjantin ve Litvanya g¢ipa doviz
olarak ABD dolari;; Estonya,
Bosna ve Bulgaristan ise euroya
gecis oncesinde Alman markini
secmisglerdir. Para kurulu benze-
ri sistem uygulayan iilkelerin ba-
zilarinda basta déviz kuru kon-
trolleri varken, sonralar1 orto-
doks para kurulu gibi yerli para-
lar ¢ipa olarak segilen yabanci
paraya tam konvertibil yapildi.
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Paralel para ilireten para kurulu
sisteminde ise, tilkede tedaviilde
bulunan Merkez Bankas1 parasi-
na ilaveten yeni bir para piyasa-
ya stiriilmekte ve zamanla kurul
paras1 Merkez Bankasi parasmin
yerini almaktadir. Giinlimiize
kadar uygulanan tek ornegi Ku-
zey Rusya’da  Oriilmektedir
(Hanke-Schuler, 1994, http://
users.erols.com / kurrency / iceg-
rev.htm).

Para Kurulu Sisteminin
Isleyis Mekanizmasi

Merkez Bankaciligina goére
olduk¢a basit bir isleyis meka-
nizmas! olan para kurulu siste-
minde yerli para ihraci, ticari
bankalarin para yaratmasi dik-
kate alinmaksizin; = Rezerv Pa-
ra (doviz rezervi) x [Parasal Ta-
ban / Belirlenen Déviz Kuru]
esasina  gOre  gergeklestirilir
(Barsik, 2001, s. 54).

Para kurulu uygulayan tilke-
de cari iglemler bilangosu den-
gedeyken, para kurulu iilkesinin
mallarina talebin artmasi cari ig-
lemler bilangosunun fazla ver-
mesine, bdylece rezerv paranin
artmasina yol agar. Boylece tica-
ri bankalar daha ¢ok kredi vere-
bilir ve faiz oranlan diigerek mal
talebi artar, i¢ piyasada mal fi-
yatlan yiikselir. Neticede ithal
mal talebi artip, para kurulu il-
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kesinin ihra¢ ettigi mallara olan
dig talebin azalmasiyla cari ig-
lemler bilancosu tekrar dengeye
gelir (Oktar, 2001, s. 37). Siste-
min ters yonde caligmasiyla da
para kurulunun uygulandig il-
kede para arz1 azalmis olur.

Para Kurulunun Olumlu
Yonleri

Enflasyon ve Faiz Oranlarinin
Diigmesi: Para kurulu iilkesinde
biitge agiklarimin kamunun fi-
nansmaninin para kurulu tara-
findan karsilanmamas: ve siste-
min geffafhgr enflasyonist bek-
lentileri diisiirmektedir. Ayrica
faiz oranlarina miidahalenin ol-
mamasl, kurun sabitlenmesi, pa-
ra arzinin dig 6demeler dengesi
fazlasiyla dogru orantilh olarak
otomatik bir sekilde diizenlen-
mesi ve para kurulunun sagladi-
g1 kredibilite doviz piyasasinda
belirsizligi yok ederek faizlerin
de diigmesini saglar (Bansik,
2001, s. 55).

Parasal Disiplinin Saglanma-
si: Sézkonusu istemde para ihra-
c1 belli ve kati kurallara baghdir.
Bunun i¢in de Olglisiiz bir para
geniglemesi olmaz. Para yaratil-
masi otomatik mekanizmaya
bagh oldugundan parasal disip-
lin saglanarak, ekonomik birim-
lerin sisteme giivenleri arttirla-
bilir. Ozellikle hiperenflasyonla-
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rin yagsandi8i lilkelerde enflasyo-
nist beklentileri ciddi olgiide ki-
rarak; kredibiliteyi saglar (Ok-
tar, 2001, s. 53).

Yonetimin Kolaylagmasi: Para
kurulunun goérev ve yetkilerinin
agikca bilinmesi, para arzinin dig
ddemeler dengesiyle aym y&nli
islemesi, parasal araglarin kulla-
nilmamasi, 4-5 gibi az sayida yo-
netici personelin olmasi; iglem
maliyetlerini diigiirmekte, islev-
lerini daha kisa zamanda yap-
malarmi saglamaktadir. Basit bir
yaplya sahip olmas: ve faaliyetle-
rin diizenli olarak yayinlanmasi
ise kurulun seffafligin1 ve kredi-
bilitesini arttirir (Bansik, 2001,
s. 55).

Odemeler Dengesi Bilangosu
Dengesinin Saglanmas:: Para ku-
rulu sisteminde ddemeler bilan-
cosunda daha 6nce de bahsedil-
digi iizere otomatik olarak den-
ge saglanir. Ancak bu otomatik
uyum mekanizmasinin caligmasi
yerel fiyatlarin esnekligine bagli-
dir. Disa agik, kiigiik iilkelerde
dis ticarete konu olan mallar
GSMH’de 6nemli pay sahibi ol-
dugundan, boyle iilkelerde ode-
meler dengesi agiklar1 sabit kur
rejimiyle kolayca kapanir. Ayri-
ca para kurulu sisteminde iicret,
fiyat ve doviz kurunda saglanan
istikrarla hem dig ticaret hacmi
artar, hem de ithalat ve ihracatta
dalgalanmalar azalir. Boylece

sirketler, daha az riskle dis tica-
ret yapabilecekleri igin, uluslar-
aras! piyasalarda rekabet giicii
artar (Giiltekin - Yilmaz, 1996,
s. 30).

Para Kurulunun Olumsuz
Yonleri

Enflasyon: Yiirirlige koyu-
lan biitce Onlemleri i¢ talebin
daralmasina yol agar. Fiyatlar
lizerinde olugan bask: enflasyo-
nist beklentileri kirar ve endeks-
lemeye karsin bir sonraki déne-
min enflasyonu daha disiik ger-
ceklesir. Yani enflasyonda ani
bir diisme goriilmez. Zaman
icinde nispi bir diiglis yasanir
(Oktar, 2001, s. 60).

Sabit Kur Sistemi: Para kuru-
lu iilkesinde sabit kur sistemi uy-
gulanmasy, yerli paranin asir1 de-
gerlenmesine yol acar. Dig tica-
retin gelismesi, dis o6demeler
dengesinin saglanmas! i¢in mal
fiyatlarimin yiikselmemesi gere-
kir ki ihracat artsin. Aksi halde
devalilasyon yapilmast gerekir.
Bunun igin para kurulu sistemi-
ne gecilmeden 6nce devaliiasyon
yapilabilir. Kurun diistik saptan-
masi ise zamanla ortaya ¢ikacak
enflasyon sonucunda devaliias-
yonu tekrar giindeme getirebilir
(Barigik, 2001, s. 59).

Senyoraj Geliri: Para kuru-
luyla birlikte devlet para basarak
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elde ettigi senyoraj gelirinden
mahrum kalir. Rezervlerini ya-
banci para cinsinden tutacagl
igin, senyoraj gelirini kismen ve-
ya tamamen rezerv para ulkesi-
ne hibe etmis olur (Giilte-
kin-Yilmaz, 1996, s. 33).

Fiskal Politikalar: Senyoraj
gelirinin azalmasi biitge agiklari-
nin nasil kapatilacagi sorununu
ortaya ¢ikarir. Kamu harcamala-
11 ancak i¢ tasarruflar ve dig borg
miktariyla sinirl kalir. Tasarruf-
larin kamu harcamalarimin  fi-
nansman i¢in kullamlmas: kay-
naklarin etkinligi ve gelecekteki
yasam standardim da etkileye-
cektir. Dolayisiyla para kurulu-
nun iglemesi, bu maliyetler goze
alindig: takdirde miimkiin olur.
Ayrica para kurulunun fiskal di-
siplini saglamada katkisi olmak-
la beraber, bunun gerceklesmesi
igin garanti veremez (Oktar,
2001, s. 63). Popiilist politikalar
dogrudan etkileyemez. Dolayi-
siyla sonraki hiikiimetlerin uygu-
layacagli sorumsuz politikalar
bilitge agigina sebep olabilir
(Giltekin-Yilmaz, 1996, s. 33).

Finansal Darbogazlar: Para
kurulunda parasal finansmana
izin  verilmemesi Hazine'nin

bor¢ kapasitesinin piyasalarca-

belirlenmesini ortaya ¢ikarr.
Hiikiimetin bor¢ talebinin art-
masi i¢ piyasada reel faizleri ar-
tirirken, dig piyasada da borg ka-
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pasitesine yaklasilmasi hiikiimeti
daha ziyade artan risk primi
6demek zorunda birakir. Kronik
biitce acig1 devam ettikce, dis pi-
yasalardan bor¢ bulmak imkan-
sizlagir (Giiltekin-Yilmaz, 1996,
s. 28).

Son Basvuru Merciinin Olma-
mast: Bu durum, bir kriz esna-
sinda likidite sikintisina diigsen
bankalar1 zor durumda birakir.
Bunu goze alamayan giiniimiiz
para kurulu sistemleri zorunlu
karsilik, mevduat sigorta sistemi
gibi uygulamalara gitmektedirler
(Barisik, 2001, s. 58).

Ulke Ornekleriyle Para
Kurulu

Hong Kong: Hong Kong’'da
para kurulu 1935’de kuruldu.
Banknot ihrag eden ii¢ banka el-
lerindeki giimiig rezervleri Kam-
biyo Fonu’na birakip, bu fondan
faiz kazanci olmayan ve banknot
ihrac yetkisi kazandiran Borglu-
luk Sertifikalar’’n1 aldilar. Basta
bu bankalar, ihrag ettikleri bank-
notlar karsiliginda % 100-105
menkul kiymet veya giimiis re-
zervine sahip olmahydilar (Schu-
ler, 1992, http: // users. erols.
com / kurrency / webdissl. htm).
Daha sonra rezerv para olarak
Ingiliz sterlini, 1972’de ise ABD
dolar: secildi. Bu tarihten itiba-
ren Fon’'un Hong Kong dolan
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karsihginda ticari bankalara
borg senetleri vermeye baslama-
siyla. Fon’un toplam rezervleri
icinde Hong Kong dolarinin pay
artt1. Ustelik yerli paray! banka-
larda mevduat olarak saklad.
Boylece para arzi hizla genisledi
ve 1973’de para kurulu terk edil-
di. 1983’de Cin ve Ingiltere ara-
sinda Hong Kong'un gelecegine
dair goriismelerin tikanmasiyla
ortaya ¢ikan borsa kriziyle tek-
rar para kuruluna donitildi (Ba-
risik, 2001, s. 14). 1 ABD dolar,
7.80 Hong Kong dolarmma esit
olarak belirlendi. Bu iilkede uy-
gulanmakta olan para kurulu
sistemi ortodox para kurulu de-
gildir. Ciinkii 1988’den itibaren
Hong Kong hiikiimeti tedrici
olarak Hong Kong Para Otorite-
sinin (Hong Kong Monetary
Authority-HKMA)  yetkilerini
artirdi ve bazi hususlarda bir
Merkez Bankasi gibi hareket et-
meye basladi. (http: // users.
erols. com/kurrency/intro. htm).
Dolayisiyla HKMA basit bir or-
todoks para kurulundan c¢ok
uzaktir; kamu fonlarni ydnetir,
menkul kiymet ihra¢ eder, ban-
kalara borg verir, finansal ku-
rumlar1 denetler, faiz oranlarim
kontrol eder, borsay1r destekler
(Schuler,http: // www. hku.hk /
hkcer/articles/v52/kurt.htm).

Estonya: Eski sosyalist iilke-
lerin 1990 Eyliliinde Berlin Du-

var’'nm yikilmasiyla baslayan
Pazar ekonomisine gecis siireci
beraberinde birgok sorunu da
getirdi. Gegis siirecini en hafif
sekilde atlatmak igin yeni ku-
rumlarin hayata gegirilmesi ge-
rekmekteydi. Boyle bir ortamda
basit kurallarla ¢cahsan, seffaf bir
yapiya sahip olan para kurulu
uygulamasim ilk olarak 1992'de
Estonya uyguladi. Ayni yil Es-
tonya, ruble para alanim terk
ederek kendi ulusal parasi olan
kronu tedaviile ¢ikardi ve yaban-
c1 yatnmeilar igin kur riskini
azaltmak amaciyla sabit doviz
kuru uygulamasina gecti. Kronu-
nun degeri énce Rus rublesine,
daha sonra Alman markina sa-
bitlendi (Bansik, 2001, s. 15).
Bankacilik kesimine likidite ak-
tariminin olmadigr ortodoks pa-
ra kurulu yumusatilarak, sikinti
icindeki bu sektdre Bankacilik
Departmani tarafindan gegici de
olsa kredi saglamistir. Ancak bu
durum IMF tarafindan enflasyo-
nist egilim yaratacagi ve sabit
d6viz kuru sistemini zaafa ugra-
tacagi diisiincesiyle tepki c¢ek-
mistir (Oktar, 2001, s. 82, 83).
Arjantin: Arjantin uzun yillar
siiren ekonomik istikrarsizliktan
kurtulmak igin arag olarak, biit-
e politikalarmma siki bir disiplin
getiren para kurulunu segmistir
(Dawson, 2002, http://www.imf.
org / external / np / ve / 2002 /
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022502.htm). Zira yasanilan hi-
perenflasyon ve beraberindeki
dolarizasyon siireci reel para ta-
lebini azaltnug, senyoraj geliri
diismiig, biitce agiklarinin mone-
tizasyonu zorlagmistir. Bu sartlar
altinda Nisan 1991’de Konverti-
bilite Yasasi ile birlikte para ku-
ru yiiriirliige girmis, 1 ABD do-
lar1 = 1 peso olarak belirlenmisg
ve pesonun ihraci, dolar rezerv-
lerinin % 100 karsiligina dayan-
dinlmistir (Oktar, 2001, s. 86).
Biitge agiklarimin finansmaninda
emisyondan kag¢inilmis, para po-
litikas1 disipline edilmistir. Béy-
lece 1992 ortalarinda enflasyon
% 20’lere diigiiriilmistiir (Altug,
2001, s. 192). Ancak ABD dolarn
ve peso arasinda tam konvertibi-
liteyi saglayan para kuruluyla,
son basvuru merciinin oldugu
merkez Dbankasmin beraberce
bulundugu Arjantin sisteminde
mevcut problemler igin kesin ¢6-
ziimler goriilmemektedir. Bu-
nun igin rezervlerini yapilandir-
mak, 6deme giicli riskini azalt-
mak icin bankacibk sistemini
giiclendirerek reel sektore kay-
nak olusturulmasi gerekmekte-
dir (Caprio vd., 1996, http://
www.worldbank.org / htinl / dec
/ Publications / Workpapers / w
ps 1648 - abstr act. html). Arjan-
tin para kurulu deneyiminden
gikarilabilecek ilk ders; ekono-
mik reformlarin basarisi i¢in uy-
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gulama zamanlarinm ne kadar
6nemli oldugudur. Biitce disipli-
ne edildikten sonra para kurulu-
nun olusturulmasi reformlarin
kalicihgina dair bir giivence ol-
musgtur. Cikarilabilecek bir diger
ders; sabit kur sisteminin, katki-
larinin yanisira ekonomik istik-
ran tehdit edebilecek unsurlari
da biinyesinde bulundurmasidir.
Ciinkii yerli paranin asir1 deger-
lenmesiyle ortaya ¢ikan cari agi-
& siirekli olarak kisa vadeli ya-
banci sermaye girisiyle kapatil-
masi miimkiin degildir (Giilte-
kin-Yilmaz, 1996, s. 25). Gergek-
ten de bu duruma dayanamayan
Arjantin, Aralik 2001’de mora-
toryum ilan etmis, Devlet Bagka-
ni Fernando de la Rua ve Eko-
nomi Bakani Domingo Cavallo
istifa etmis, 2002 baslarinda da
para kurulundan vazgegilerek
peso devaliie edilmistir.

Tiirkiye Acisindan Bir
Degerlendirme

Para Kurulunun Tiirkiye’de
uygulanabilirligiyle ilgili olarak
Gelismekte Olan Ulkelerde Pa-
ra Kurullant adli eserinde Steve
H. Hanke ve Kurt Schuler,
TL’ye istikrar kazandirmak, po-
litik baskilardan bertaraf etmek,
enflasyon ve faiz oranlarimi dii-
siirmek vb. i¢in Tiirkiye'nin Para
kuruluna ge¢mesi gerektigini be-
lirtmektedirler. Hanke ve Schi-
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uler’e goére Bulgaristan vb. bir-
cok iilke, Tirkiye’den daha zor
kosullardayken bu sisteme geg-
mis ve ulusal paralarina istikrar
kazandirmiglardir. Ayrica para
kuruluna geciste TL'nin euro ile
tam konvertibil yapilarak, ileride
Avrupa ile ekonomik agidan da-
ha ziyade entegre olunabilecegi-
ne de isaret etmektedirler (http:
//users. erols. com / kurrency /
turkpref.htm).

Ancak Tirkiye’de para ku-
rulunun uygulanmas: bir takim
sorunlarn da beraberinde getire-
cektir. Ornegin devlet para bas-
mak suretiyle elde ettigi senyo-
raj gelirinde énemli bir azalma
olacag! i¢in olaya sicak bakma-
yabilir (Giiltekin'Y1lmaz, 1996, s.
43). Ote yandan baslangic asa-
masinda déviz kurunun da hangi
diizeyde belirlenecegi de 6nemli
bir sorundur. Déviz kurunun iil-
kenin satin alma giiciine ve iilke
i¢ci devaliiasyon beklentisini mi-
nimize edecek diizeyde tesbit
edilmesi gerekir (Akyazi, 1997,
s. 123).

Mevcut doéviz rezervlerine
esit miktarda para ihrac edilebi-
lecegi icin gerekli doviz rezervle-
rinin istikrarli sekilde bulundu-
rulmasi da gerekir. Bunu sagla-
mak i¢in disg bor¢ bulmak yeterl
degildir. Zira Tiirkiye ekonomi-
sinin yasadigi ve hala da devam
etmekte olan istikrarsizliklarin-

dan dolayi dig piyasalarda Tiirki-
ye've karsi genel bir giivensizlik
olmasi dis bor¢ bulmayr her an
zora sokabilir. IMF’den sagla-
nan kredilerse ancak banka kur-
tarma operasyonlarina, faiz 6de-
melerine, biitce aciklarinin fi-
nansmanina gitmektedir.

Hong Kong, Singapur gibi
para kurulu uygulayan iilkeler
disa acik, kiiciik iilkelerdir. Do-
layisiyla sabit kur politikasina
dayanan para kurulunun, orta
biiyiikliikte ekonomiler arasinda
yer alan Tirkiye’de enflasyonu
kontrol altina alirken getirecegi
uyum maliyeti daha fazladir
(Giiltekin-Yilmaz, 1996, s. 43).

Para kurulunun bankacilik
sistemine sikistk dénemlerde li-
kidite fonlamasi yapmasi sézko-
nusu olmadigindan finans sekto-
riiniin, kars1 karstya kalacag ola-
s1 bir krizi asabilecek giice sahip
olmas1 ¢ok 6nemlidir. Oysa bir
biitiin olarak finans sektdrii,
bdyle bir giicten yoksundur (Ok-
tar, 2001, s. 96). Bunu yakin geg-
miste yasanan Kasim 2000 ve
Subat 2001 krizlerinde bankala-
rin nasil likidite sikintisina diige-
rek 20 tanesinin TMSF’ye (Ta-
sarruf Mevduat Sigorta Fonu)
devredildiginden ve bunlardan
bazilarinin faaliyetlerine son ve-
rilirken, bazilarimin satilmasin-
dan ve banka kurtarma operas-
yonlari gergevesinde yapilan ga-
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Iismalardan gérmek miimkiin-
diir.

KAYNAKCA

AKYAZI, Haydar - KALGCA,
Adem; "Currency Board Sistemi ve
Tirkiye Igin  Uygulanabilirligi”,
M.U. 1.I.B.F. Dergisi, C.XII, s. 1-2,
Istanbul, 1997.

ALTUG, Nuray; {stikrar Politi-
kalari v¢ Ulke Ornekleri, Genigle-
tilmig 2.b., Tirkmen Kitabevi, Is-
tanbul, 2001.

BARISIK, Salih; "Para Kurulu
Sistemi, Ustiinliikleri ve Zayif Yon-
leri, Gazi Univ. L.IB.F. Dergisi,
C.3,s. 2, Ankara, 2001.

CAPRIO, Gerard - DOOLEY,
Jr. Michael - LEIPZIGER, Danny
- WALSH,Carl; " The lLender of
Last resort Function Under a Cur-
rency Board: The Case of Argenti-
na", 1996, http: /f
www.worldbank.org / html / dec /
Publications / Workpapers / w
ps1648-abstract. html

DAWSON, Thomas C.; "IMF
Did Help Argentina", The Daily
Yomiuri, 25.02. 2002, http: //
www.imf.org / external /np /nc /
2002 /022502.htm

79

GULTEKIN, N. Biilent - YIL-
MAZ, Kamil; Para Kurulu: Nedir,
Ne Zaman Gerekir?, TESEV Yay.,
Istanbul, 1996.

HANKE, Steve H. - SCHU-
LER, Kurt; Currency Boards for
Developing Countries: A Handbo-
ok, San Francisco, 1994, http: //
users. erols. com / kurrency / iceg-
rev. htm

http: // users. erols. com / kur-
rency / intro.htm

http: // users. erols. com / kur-
rency /turkpref.htm

OKTAR, Suat; "Merkez Ban-
kasi'na Alternatit Bir Kurum: Cur-
rency Board", M.U. Iktisat Aragtir-
malari Dergisi, C.1, s. 1, Istanbul,
1995.

OKTAR, Suat; "Kuramda ve
Uygulamada Para Kurulu, 2.b., Bi-
lim Teknik Yaymevi, Istanbul,
2001.

SCHULER, Kurt; "A Contin-
gency Plan for5 Dollarizing Hong
Kong", http: // www.hku.hk / hk-
cer /articles /v52 /kurt.htm

SCHULER, Kurt; Currency
Board, Virginia, 1992, http:  //
users. erols. com / kurre ncy / web-
diss1.htm


http://www.worldbank.org
http://www.imf.org
http://www.hku.hk

o

SOGUK ICiNiZ
_ e B

.




81

Bankacihik

Banka-Mali ve Ekonomik Yorumlar Dergisi

Bankacilik Sektoriinden Haberler

Yap1 Kredi Bankas: 58 Yaginda

Iﬂ. tirkiye’nin ulusal ¢apta ilk 6zel sermayeli bankasi olarak 9
[F=

Eyliil 1944 tarihinde Kazim Tagkent tarafindan kurulan Ya-
p1 Kredi Bankasi, 58. kurulug yildéniimiinii kutluyor. Genel Miidiir
Naci Si1gin, 58. kurulug yildéniimii nedeniyle yaptig1 agiklamada, 12
milyar dolar bilango bityiikligii ve istirakleriyle beraber yaklagik 12
bin ¢aligani bulunan bankanin 424 sube, 1.369 ATM, 4 milyon 700 bin
aktif miisteriye sahip oldugunu bildirdi. Sigin, gegen yil sonu itibariyle
16 milyar dolarhik dig ticaret iglemi gerceklestiren Yap: Kredi'nin
Hollanda, Almanya ve Rusya Federasyonu’nda birer banka, Alman-
ya’da 3, Rusya’da 1 olmak iizere toplam 4 temsilciligiyle Tiirk girigim-
cilerin yurt digindaki iglemlerine aracilik ettigini soyledi.

Toprak Yatirnm Bankasi Satisa Cikarild

TMSF’den yapilan duyuruda, toplam 6denmis sermayesi 5 trilyon
930 milyar lira olan sermayesindeki % 89.9 oranindaki hissesinin sati-
sa ¢ikanldig: bildirildi. Satisa ¢ikarilan hisselerin % 15'i TMSF’ye, %
37.46’s1 Toprak Factoring’e, % 37.46’s1 ise Toprak Finansal Kirala-
ma’ya ait bulunuyor. Toprak Yatinm Bankas: ile ilgilenen yatirimei-
larda, BDDK'nin Banka Kuruluslarinda veya mevcut bankalarin his-
selerinin devralinmasinda ya da TMSF biinyesinde bulunan Bankala-
rin Hisrini Satin almak Uzere Bagvuracaklarda Aranacak Kosullara
Iliskin Karar’da yer alan kosullan tagimas: aranacak. Bu kosullar ta-
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styan yatinmecilarin en ge¢ 24 Eyliil 2002 tarihine kadar bagvurmalari
istendi. Banka ile ilgilenen yatirimcilara, banka hakkinda hazirlanan
standart tanitim dosyasi ve 31 Temmuz 2002 tarihli banka bilangosu
ve satig sartnamesi verilecek. Basvuruda bulunanlardan gerekli kosul-
lar tagiyanlar 9 Ekim 2002’ye kadar belirlenecek. Bu yatirimeilarla
gizlilik taahhiitnamesi imzalanacak ve bankada inceleme yapma izni
verilecek. Yatirimcilardan tekliflerini 24 Ekim 2002'ye kadar vermele-
ri istenecek. Teklifler 25 Ekim giinii agilacak. Tekliflerin agilmasin-
dan sonra ihale komisyonu isterse ihaleyi acik artirmaya gevirebile-
cek.

Imar Bankasi 252.9 Trilyon Zarar Etti

Imar Bankasi, enflasyona gore diizenlenmis bilangosuna gore
2001 yilinda 252.9 trilyon lira zarar etti. "11 Eyliil 2002 Carsamba" gii-
nii yayimlanan bilangoya gére, bankanin toplam aktifleri ayn1 dénem-
de 1.5 katrilyon, sermaye yeterlilik rasyosu ise 8.4 oldu. Ozel bankala-
rin sermayelerinin giiclendirilmesi programina gére sermaye yeterlilik
rasyosunun % 8’in iizerinde olmasi gerekiyor.

Eximbank’a Sendikasyon Kredisi

Tiirk Eximbank, erken secim karar alindiktan sonraki ve erken
segimden Onceki ilk sendikasyon kredisini alan Tiirk bankasi oldu.
ABN Amro, The Bank of Tokyo Mitsubishi, Hypo und Vereinsbank,
Beyerische Lundesbank, Commerzbank, Credit Lyonnais, Natexis
Banques ve Westdeutsche Landesbank’in Tiirk ihracatinin finansma-
n igin sagladigr 125 milyon dolar tutarindaki kredi 1 yil vadeli ve libor
art1 % 1.5 faizle alindi. Diizenlenen imza térenine yabanci bankalarin
temsilcileri ve Tiirk Eximbank Genel Miidiirii Ahmet Kihgoglu katil-
di. Kilicoglu, "Krediye basta Avrupa ve Japon bankalar1 olmak iizere
Amerika, Korfez iilkeleri ve Uzakdogu’dan toplam 26 banka katild1.
Biz 80 milyon dolarlik vadesi gelen kredi igin sendikasyona ¢ikmistik.
Ancak biiyiik ilgi lizerine 125 milyon dolarlik kredi aldik" dedi. Kredi-
nin ihracatin desteklenmesi igin kullanilacagini séyleyen Kiligoglu,
kredinin erken se¢im siirecindeki Tiirkiye ekonomisine ve Tiirk Exim-
bank’a duyulan giiveni de gésterdigini kaydetti. Kiligoglu Tiirk Exim-
bank’in 1 Ocak 2002 - 30 Agustos 2002 arasinda 1.4 milyar dolarlik ki-
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sa vadeli ihracat kredisi ve 100 milyon dolarhik orta vadeli kredi kul-
landirdiginy ayrica, 1.6 milyar dolar tutarindaki ihracati da sigorta
kapsamina aldigim belirtti. Tiirk Eximbank’a kredi agan yabanci ban-
kalarin temsilcileri ise Tiirkiye ekonomisine ve Tiirk Eximbank’a her
zaman giiven duyduklarini, bu giivenin éniimiizdeki dénemde de de-
vam edecegini sdyledi.

Pamukbank’in Satisina Damistay Onay

Danigtay, Pamukbank’in TMSF'ye devrine iliskin BDDK karari-
nin yiiriitmesinin durduruimasi istemini reddetti. Fon’un, s6z konusu
bankanin satis siirecinin baslatilmasina iligkin kararmin da yiiriitmesi-
nin durdurulmasi istemi reddedildi. Pamukbank hissedarlarinin,
"BDDX’nin Pamukbank’in Fon’a devri kararinin, Yapi ve Kredi Ban-
kas’min Pamukbank ile birlesme isteminin reddine iliskin BDDK ka-
rarinin, Fon’un Pamukbank’in devrinin kabul karar1 ve Fon’un Pa-
mukbank’in satig siirecinin baslatilmasina iliskin karari"mmn iptali ve
yiiritmesinin durdurulmasi istemiyle actig1 davanin ilk agamasi sonug-
landi. Danigtay 10. Dairesi, davalh BDDK’nin savunmas: geldikten
sonra yaptig1 toplantida, yiirtitmenin durdurulmasi istemini karara
bagladi. Daire, biitiin kararlara yonelik olarak yiiriitmenin durdurul-
mas! istemini oybirligi ile reddetti. Daire’nin bu kararina kars1 davaci-
lar itiraz edebilecekler. Itirazi, Damigtay Idari Dava Daireleri Genel
Kurulu karara baglayacak. Danistay 10. Dairesi, iptal istemini ise da-
ha sonra goriisecek.

Danistay 10. Dairesi yerine adli tatilde davaya bakan Nobetci He-
yet, Fon’un, Pamukbank’in satig siirecinin baglatilmasina iligkin kara-
rinin yiriitmesini davali idareden savunma alinip yeniden bir karar
verilinceye kadar durdurmustu. Nobetgi Heyet, di§er kararlara yone-
lik yiiriitmenin durdurulmasi isteminin ise davali idareden savunma
alindiktan sonra goriigiillmesini kararlagtirmisti. BDDK, Pamuk-
bank’in, "Bankalar Kanunu’nun amir hiikiimleri ¢ercevesinde alinma-
s1 istenen tedbirleri almadigi, bu tedbirler alinmig olsa dahi mali biin-
yesinin giiglendirilmesine imkan bulunmadig, yiikiimliliikleri topla-
minin varliklarinimn toplam degerini astig), faaliyetine devaminin mev-
duat sahiplerinin haklari1 ve mali sistemin giiven ve istikrar1 bakimin-
dan tehlike arz etti§i ve 31 Aralik 2001 tarihi itibariyle 2 milyar ABD
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Dolan tutarinda sermaye acig1 oldugu tespit edildigi" gerekgesiyle
Bankalar Kanunu’nun 14. maddesinin (3) ve (4) numaral fikralarina
istinaden TMSF’ye devrine karar vermisti.

Yap:1 Kredi’nin de Satis Yolu Acild:

Pamukbank’in, sermaye agig1 nedeniyle TMSF'ye devredilmesin-
den sonra yine Mehmet Emin Karamehmet'in sahibi oldugu diger
banka Yapi1 Kredi, sahipsiz kalmigti. Mehmet Emin Karamehmet’in,
Pamukbank nedeniyle banka sahibi olarak kalamayacag i¢in ortaya
¢ikan bu durum, IMF’ye verilen Niyet Mektubu’nda da yer almis ve
sahiplik sorununun 16 Eyliil 2002 tarihine kadar ¢6ziime kavusturula-
cag belirtilmisti. Ancak, Pamukbank’in devri ile ilgili yasal gelismeler
Yapi Kredi Bankasi’nin satisi yolunda énemli bir engel olusturdu. Da-
nistay’in aldigi karar cercevesinde Yapi1 Kredi Bankasr’nin da siiriin-
cemede kalan satig islemi yeniden start aldi.

Moody’s Vakifbank’in Notunu Yiikseltti

Diinyanin 6nde gelen kredi derecelendirme (rating) kuruluslarin-
dan Moody’s, Vakifbank’in "senior unsecured" déviz cinsi tahvil notu-
nu yiikseltti. Moody’s’den yapilan actklamaya gore, Vakifbank’in "se-
nior unsecured" déviz cinsi tahvil notunu B1'den Ba2’ye ¢ikti. Agikla-
mada, not yiikseltme Moody’s’in déviz tahvilleri ihrag edenlerin tahvil
notlar igin yaklagim degisikligine gitmesi ile uzun vadeli tahvillerde
notlarin iitke tavanini agabilmesine imkan verilmesi sonucunda geldi.
Bu arada Moody’s, Vakifbank’in "D" olan mali gii¢ notunun olasi1 bir
diigiirme ¢ergevesinde izlemede oldugunu bildirdi.

Sekerbank’tan ITO Uyelerine Kredi

Uyelerinin uygun kosullu 6zel bir krediden yararlandirilmalar
icin bankalar nezdinde girisimlerde bulunan Istanbul Ticaret Odasi
(ITO), Is Bankasi, Garanti Bankas: ve Halk Bankast’'nin ardindan Se-
kerbank ile kredi anlagmasi imzaladi. Ust limiti 50 milyar lira olarak
belirlenen ve azami 24 ay vadeli olan krediler 12 aya kadar sabit faizli
olacak. 12 aydan uzun kredide, 12 ayi asan siire icin faiz oraninda Se-
kerbank tarafindan piyasa sartlar1 dogrultusunda degisiklik yapilabile-
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cek. Uygulanacak faiz orani, bankanin aym vadedeki tasit kredilerine
kullandirnnm giiniinde uyguladig cari faiz oranina esdeger olurken,
kredi geri 6demeleri aylik taksitler seklinde gergeklestirilecek.

Kredilerin giivencesini teminen % 150 oraninda ipotek ve/veya
kefil istenebilecek. Bu gergevede, gayrimenkuller iizerine Sekerbank
lehine ipotek tesis edilecek ve ipotege konu taginmaz banka tarafin-
dan sigorta ettirilecek. Kredinin imza tdreninde konusan ITO Yéne-
tim Kurulu Bagkan: Mehmet Yildirim, Akbank’in da isbirligi igin ken-
dilerine miiracaat ettigini belirterek, "Bu bir yerde sirat kdpriisiinden
gecenlerin artik 6yle bir sirat kopriilerine girmemek igin karsilikli an-
layis iginde galigsacaklarini gosteriyor" dedi. Bankacilik sektoriiniin de
6zel sektoriin de, bundan sonra énemli olglide igbirli§i yapacagini
kaydeden Yildirim, yil sonu hedeflerinin 150-200 trilyon lira kadar
kredi kullandirmak oldugunu bildirdi.

Vakifbank’tan 500 Bin Memura Ozel Kredi Karti

Vakifbank Kamu-Sen iiyelerine 6zel logolu kredi karti verecek.
Kamu-Sen iiyeleri igin hazirlanan 6zel logolu kredi kartlarina diger
kartlardan yiizde 0.5 daha az faiz uygulanacagini agiklayan Vakifbank
Genel Miidiirii Irfan Erciyas, kart sahiplerinin Tiirkiye genelinde 10
bin civarindaki tye isyerlerinden 8 aya kadar faizsiz taksit imkanina
kavusacagini agikladi.

Toprakbank Artik Tarih Oldu

BDDK, 30 Kasim 2001’de TMSF’ye devredilen ve iki defa satisa
gikartilan Toprakbank’i, TMSF biinyesinde Bayindirbank ile birlestir-
me karar1 aldi. BDDK agiklamasinda, Toprakbank’in, Bayindirbank
biinyesinde 30 Eyliil 2002 tarihi itibariyle devren birlestirilmesine ve
bu tarih itibariyle bankacilik islemleri yapma ve mevduat kabul etme
izninin kaldirlmasina karar verdigi yer aldi. BDDK’dan yapilan agik-
lamada Toprakbank subelerinin Bayindirbank subeleri olarak yiikiim-
liiliklerini yerine getirmeye devam edecegi belirtildi. BDDK
TMSF’den yapilan yazilt agiklamada, Toprakbank’in aktif ve pasifle-
riyle, hisselerinin tamamu ile yénetim ve denetimi TMSF’ye ait olan
Bayindirbank’a kiilli halefiyet prensipleri iginde devredilmesi karan



86 BANKACILIK SEKTORUNDEN HABERLER

alindigr hatirlatildi. Bu cercevede Toprakbank subelerinin Bayindir-
bank subeleri olarak yiikiimliiliiklerini yerine getirmeye devam edece-
gi kaydedilen aciklamada, su goriislere yer verildi: "Diger taraftan
TMSF, Bankalar Kanunu’ndaki yetkileri cercevesinde simdiye kadar
oldugu gibi, Bayindirbank dahil yénetim, denetim ve miilkiyeti altinda
bulunan bankalardaki biitiin tasarruf sahipleri ve kreditorlerin fonla-
rin1 herhangi bir engel olmadan tam olarak kullanmasin: saglamakta-
dir. Baymndirbank’daki tiim mevduat, eskiden oldugu gibi TMSF’nin
tam giivencesi altindadir. Bu nedenle Toprakbank mudilerinin mev-
duatlarmin akibeti konusunda herbangi bir kaygi duymalarini ve ani-
lan Bankayla iligkide bulunan diger alacaklilarin endise etmelerini ge-
rektirecek bir durum s6z konusu degildir."

BDDK, Toprakbank’s TMSF’ye devretme karar aldiktan sonra
ilk kez 31 Ocak 2002 tarihinde satigsa gikarmist1. Talip ¢ikmamasi lize-
rine ikinci kez satisa ¢ikartilan Toprakbank’a ikinci satig siirecinde
Global Menkul Degerler, Avrasya Yatinm Holding ve Templeton
Fund’un birlikte olusturdugu konsorsiyum ile Anadolubank talip ola-
rak incelemelere baslamisti. BDDK’dan "26 Eyliil 2002 Persembe gii-
iin" yapilan agiklamada, Toprakbank hisselerine iligkin olarak, Global
Menkul Degerler A.S (Global Menkul Degerler A.S, Avrasya Yatirim
Holding A.S, Sancak Yatinm A.§, Templeton Strategic Emerging
Markets Fund LDC) tarafindan verilen teklifin geri cekildigi belirtil-
di. Agiklamada, bu ¢er¢evede BDDK'nin, satis imkani kalmayan Top-
rakbank’in Bayindirbank ile devren birlestirilmesine ve bankacilik is-
lemleri yapma ve mevduat kabul etme izninin kaldirilmasina karar
verdigi bildirildi.

Toprakbank’in 6zsermaye agigin1 kapatmak igin TMSF, 926 tril-
yon lira mevduat enjekte etti. Bankanin TMSF devri 6ncesindeki d6-
neme bakildiginda ise 30 Kasim 2001 itibariyle birikmis zarar 1.2 kat-
rilyon lira (yaklasik 842 milyon dolar), 6zsermaye a¢ig1 da 1.2 katril-
yon lira diizeyindeydi (yaklagik 785 milyon dolar). Yine 30 Kasim
2001 itibariyle Toprak Grubu sirketlerine kullandirilan krediler topla-
mi ise 685 trilyon lira (yaklagik 463 milyon dolar), Toprak Grubu sir-
ketleri faiz reeskontlar1 108 trilyon lira (yaklagik 73 milyon dolar) ve
grup riski toplam ise 793 trilyon lirayd: (yaklagtk 536 milyon dolar).
Toprakbank’in, kurulus kararnamesi, 1991°’de Basbakan Yardimecisi
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Ekrem Pakdemirli’nin gayreti ile Basbakan Mesut Yilmaz tarafindan
imzalanmig, bankanin kesin kurulusu 10 Mart 1992’de onaylanmisti.
200 milyar lira sermaye ile kurulan ve ilk yihnda 6 subesi olan Top-
rakbank, 30 Kasim 2001’de BDDK tarafindan TMSF’ye devredildi-
ginde 130 subeye ulagmisti.

Akbank’a 450 Milyon Dolar Sendikasyon Kredisi

Akbank, uluslararasi piyasalardan 450 milyon dolar tutarinda sen-
dikasyon kredisi sagladi. S6zlesmesi imzalanan 1 yil vadeli kredinin
faizi Libor art1 75 baz puan olarak belirlendi. Baslangicta 300 milyon
dolar tutarinda kredi igin yetki veren Akbank, uluslararasi bankalarin
talebi ile kredi tutarini 450 milyon dolara yiikseltti. Thracatin finans-
maninda kullanilacak sendikasyon kredisine, ABN Amro Bank N.V.,
Alpha Bank A.E., American Express Bank Gmbh, The Bank of New
York, The Bank of Tokyo-Mitsubishi Ltd., Citibank N.A., The Com-
mercial Bank of Kuwait SAK, Commerzbank Aktiengesellschaft, De-
utsche Bank AG, Dresdner Kleinwort Wasserstein, Gulf Bank K.S.C.,
Bank Austria Creditanstalt AG, Bayerische Hypo-und Vereinsbank
AG, INGBank N.V., Landesbank Schleswig-Holstein Girozentrale,
Natexis Banques Populaires, The Saudi National Commercial Bank,
Standart Chartered Bank, Sumitomo Mitsui Banking Corporation,
UFJ Bank Limited, Wachovia Bank (National Association) ve West
LB AG’nin (London Branch) esliderliginde, diinyanin 6nde gelen
bankalarinin da aralarinda bulundugu 53 banka katilds.

Akbank Genel Miidiirii Zafer Kurtul, gegen yil Eyliil ayinda sag-
ladiklar1 350 milyon dolar tutarindaki sendikasyon kredisini, bu yil ge-
len yogun talep nedeniyle 450 milyon dolar olarak yenilediklerini bil-
dirdi. Bu kredinin Akbank'in uluslararas1 sayginligini bir kez daha
gosterdigini belirten Kurtul, sunlan kaydetti: "Bu kredi, bankamizin
giiclii muhabir banka iligkilerinin, iilke ratingi lizerindeki derecemizin
getirdigi giivenilirligin ve saglamlgin bir sonucudur. Bankamizin sag-
ladig1 bu kredi, Tiirk bankacilik sektoriinde 2002 yili iginde alinan en
diisiik fiyath ve en yiiksek meblagh kredi oldu."

.
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Endiistri i§letmelerinde Karar Verme ve
Kontrol Islevinin Uretim Maliyetleri Iliskisi

1. GIRIS

@ ir igletmede uygulanacak

: olan iiretim plani, prog-
rami ve kontrol sistemiyle, iglet-
menin maliyet organizasyonu ara-
sinda yakin bir iligski bulunmakta-
dir. Isletmelerin iiretim faaliyetleri
arasinda c¢esitli farkliliklar vardir.
Baz isletmeler siirekli tiretim, ba-
zilar1 siparig lizerine iiretim, bazi-
lari da karma tretim yapmaktadir-
lar. Uretim sistemlerinin farkliligi,
maliyet organizasyonu ve yéntemi-
nin de tretim sekline bagh olarak
farkhilik gostermesine neden ola-
caktir.

Endiistri igletmeleri kar mak-
simizasyonu ya da maliyet mini-
mizasyonunu saglayabilmek igin
iiretim sistemlerine uygun bir or-
ganizasyon ve maliyet sistemi kur-
mak durumundadirlar. Uretim
sisteminin zorunlu kildigt sinifla-
ma agisindan siparig maliyetleme

sistemi ile satha maliyetleme sis-
temi, maliyet yontemi i¢in ikt te-
mel maliyet teknigi olarak ®Gnem
tagimaktadir.

Isletmelerde faaliyetler ham-
madde, malzeme, dolayli, dolaysiz
isglicii ve diger tiretim Ogeleri gibi
bircok girdinin bir arada kullanil-
masi ile gergeklestirilmektedir.
Bunlarin her birinin faaliyet hac-
mi degisiklikleri kargisindaki du-
yarlilik derece ve bigimleri de de-
gisiklik gosterir. Hammadde, ma-
miil miktarina bagh olarak, kul-
lanma becerisi veya hammadde
kalitesi de tiretimde sarf edilecek
miktar etkiler. Isgiicii dcretleri
zamana gére degisim gosterecek-
tir. Cesitli maliyet unsurlarinin
Uretim hacmi kargisinda digerleri-
den farkl bir duyarliik derece ve
tiri géstermeleri etkin bir kon-
trol sisteminin basarisi ise alina-
cak isabetli kararlarin titizlikle uy-
gulanmasina baglidir.
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Yonetim gerek yiiriitme, ge-
rekse ylirlitmeyi kontrol etme saf-
halarindaki kararlarinda etken ve
verimli olmak ister. Iste etkenlik
ve verimliligi yikseltmek igin kisi-
sel yeteneklerin yaninda, yonetici-
nin gelistirilmis teknikleri ve mali-
yet yontemlerini de belirli bir sis-
tem icerisinde kullanmasi gerekir.

2. ETKIN KONTROL
SISTEMI VE KARAR
VERME

2.1. Etkin Kontrol Sistemi

Isletmelerde etkili bir kont-
rol sisteminin olusturulmasi, tre-
tim faaliyetlerinin &énceden plan-
lanmasina baghdir. Sadece uygula-
ma sonuglar tizerinde yapilan
kontrol faaliyetleri, etkinligi tam
olarak saglamayabilir. Isletmeler
oncelikle amaclarint belirlemeli-
dir. Amaglar belirlendikten sonra,
isletmenin iiretecegi mal ve hiz-
metlerle, uygulanacak tretim ve
pazarlama politikalar1 ortaya ko-
nulmalidir. Gerek Uriinler, gerekse
iiretim ve pazarlama ile ilgili poli-
tika ve stratejiler, igletmelerin do-
nemsel faaliyetlerini y®nlendirir-
ler. Isletme amaglan ve politikala-
rinin belirlenmesi iglemlerine stra-
tejik planlama denmektedir. Iglet-
me faaliyetlerinin stratejik planlar
dogrultusunda yiiriitiilmesini sag-
lamak igin yonetsel kontrol siste-
mine gereksinim vardir. Yonetsel
kontrol sistemi, igletme personeli-
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nin isletme amaglarimin gergekles-
tirilmesi yoniinde galismaya &zen-
dirilmesi ve yonlendirilmesi ¢aba-
lartyla, etkili ve verimli olmayan
pertormansin diizeltilmesi ¢aligma-
larindan  olugmaktadir (Giirsoy,
1997, 12).

Bir igletmede kontrol taaliyet-
lerinin etkinlestirilmesi ig¢in olug-
turulacak kontrol sistemi (Eren,
1993, 2000);

a) Kurulusun stratejileri ile
uyumlu olmalidir.

b) Uretim ve kontrol siireci-
nin tim asamalarinda uygulanabi-
lir olmahdir.

c) Uygulamacilar igin kabul
edilebilir denetim standartlari ge-
ligtirilmelidir.

d) Objektit ve subjektit veriler
arasinda denge saglanmalidir.

¢) Dogru bilgiye hizli ulagim
olanaklarina sahip olmalidir.

t) Diizeltici dnlemleri ortaya
koyarak, alt ve orta kademe ydne-
ticileri ile uzmanlarin sorun ¢oz-
me Onerilerini dikkate almalidir.

g) Esnek olmali, sapmalan za-
maninda bildirmeli, ekonomik ve
Orgiit kosullarina uygun olarak
gelistirilmelidir.

2.2, Karar Verme

Isletmelerde yonetim faaliyet-
lerinin temelini karar verme eyle-
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mi olusturmaktadir. Her ydnetim
kademesinde  sonuglandiriimasi
zorunlu olan bir veya bir dizi
problemin tiim yonleri ile deger-
lendirilerek en uygun sonuca go-
tirecek secenegin belirlenmesi
gerekir (Dinger, Fidan; 1995,
183).

Isletmelerde, karar verme ve
ydnetim fonksiyonunun yerine ge-
tirilmesinde saglam ve giivenilir
bilgilere gereksinim bulunmakta-
dir. Alinacak hammadde ve mal-
zemenin, istihdam edilecek isgii-
ciinlin, degistirilerek yedek parga
ve gelistirilecek yeni yéntemlerin
gerceklestirilmesinde dogru ka-
rarlar verebilmek icin giivenilir
bilgi birikimine yogun bir gereksi-
nim duyulmaktadir.

Yonetimin herhangi bir konu-
da karar verebilmesi icin, dncelik-
le ulasilacak amag ve bu amaca en
uygun sekilde ulastiracak araglar
belirlenmelidir. Ayrica amag ve
araglarin uygunlugunu denetleyen
standartlar ile segilen hareket bi-
¢imi sonucunda ulagilan neticenin
karsilastirilmast yapilmalt ve hare-
kete gegme veya gegmeme konu-
sunda bir istegin net olarak ortaya
konmast gerekmektedir (Cemalci-
lar, 1985, 111).

Karar verme iglemi, karar ve-
ricinin degisik segeneklerle karsi
kargtya bulundugu durumlarda,
bunlar arasindan kendi amaglari-

na uygun, kendisince belirlenmiig
belirli dlgiitlere gdre en uygun
olani segebilmesidir (Tekin, 1999,
16). Cesitli alternatifler arasindan
birini segme iglemi olan karar ve-
me, ayn! zamanda problem ¢dzme
iglemini iceren taaliyetleri diigiin-
me ve sonuca varma slirecidir. Bu
siiregte karar verme asamasindaki
her ydneticinin c¢abasi, problem
¢dzme ve karar verme amacina
yonelik cesitli faaliyetlerden olug-
maktadir (Esen, 1985,52).

Isletme yoneticileri  siirekli
olarak isletmelerde karstlagilan
problemleri ¢dzmek durumunda-
dirlar. Belirli bir problem ¢dziimi
igin sadece problem ¢dzme tekni-
gini bilmek yeterli olmay1p, alter-
natif ¢dziim yollarinin arastiriima-
st ve geligtirilmeside gerekmekte-
dir. Problem ¢dzme tekniginin ge-
ligtirilmesi de  gerekmektedir.
Problem ¢odzme tekniginin gelisti-
rilmesi ve uygulanmasi, karar ali-
cnin karar veme islemini belirli
bir sisteme bagli olarak gelistirip,
analiz etmesiyle olanaklidir (Wild,
1984, 23).

Isletmeler alacaklar kararlar-
da ya maliyet minimizasyonuna
gitmeyi, ya da kar maksimizasyo-
nunu gergeklestirmeyi hedetler-
ler. Bu agidan isletme karhiligina
etki eden maliyetlerin azaltilmast
onemlidir. Bu ise maliyetleri olug-
turan gider kalemlerinin iyi belir-
lenmesi, gider yerlerinin tespiti ve
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bunlarin iyi bir gekilde sistematize
edilerek kontroliintin yapilmasiyla
miimkiin olabilir.

Giinlimiizde maliyet bilgileri
cesitli yonetim kararlarinin alin-
masinda kullaniimaktadir. Bu ka-
rarlarin basinda, iretim ve satig
hacminin belirlenmesi, satig tiyati-
nin tespiti, makine ve donatimin
yenilenmesi kararlari gelmekte-
dir. Ayrica {iretme veya satin al-
ma kararlari, 6zel bir siparigin ka-
bul edilip edilmemesi kararlar ile
belirli bir driniin idretimine de-
vam edilip edilmemesi kararlarin-
da maliyet bilgileri énemli yer tut-
maktadir (Peker, 1988, 522).

Isletme  yonetimi, dretim
(iretime devam etme veya yeni
bir triine baglama), tiyatlandirma,
yeni yatirimlara girisme ve faali-
yet biitgelerinin hazirlanmas: gibi
sorunlarin  ¢Oziimiinde maliyet
sisteminden ve gesitli istatistiki
kaynaklardan saglanacak yeterli,
givenilir ve periyodik bilgilerden
faydayalanarak basariya ulagabile-
cektir (Acar, 1993, 14).

3. URETIM
SISTEMLERINDE
KONTROL iSLEVI ve
MALIYETLER

3.1. Siparis Uretiminde Kotrol
Islevi ve Maliyetler

Siparig Uzerine iiretim yapan

isletmelerde, miisterinin &zel sira-
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pis kogullarina uygun olarak, iste-
nilen kalite ozelliklerinde driin
uretilmektedir. Siparig tizerine tire-
timde degigik tiir ve nitelikte olan
driinler partiler halinde Gretilmek-
tedir. Uretimde &zel amagh maki-
neler yerine genel amagl makine-
ler kullaniimaktadir. Her bir ma-
miiliin Gretimi bir kez yapildigin-
dan makine ve iggticli kapasite kul-
lamim orami diigiiktiir. Ozellikle si-
pariglerin diizensiz oldugu asir
yikleme durumlarninda kuyrukta
bekleme siiresi tazladir. Siparig
Uzerine lretimde miisteri talebine
uygun olarak kaliteli iiretim yapil-
dig1 ve kalifiye isglici kullaruldig
icin dretim yiiksek maliyetli olarak
gerceklesmektedir. Siparig tlizerine
Uretimde her mamuliin Gretimi igin
yapilmas! gerekli islemler farklilik
gosterdiginden, planlama ve kon-
trol iglemleri de Griinlere gore de-

gisiklik  gostermektedir  (Tekin,
1998, 33).
Siparig tiretiminde maliyet

yontemi, belirli partiler halinde
tretim yapan ve her partide diger-
lerinden oldukga farkl tiir veya
nitelikte mamiiller ireten ve her
bir {irlin ya da tiriin grubunun ma-
liyetlerini ayri ayr1 saptayabilmek
icin kullanilan bir yéntemdir. Bu
yontemde énemli olan, iiretim bi-
rimlerinin farkli olmasi ve degisik
liretim iglemlerine tabi tutulmasi-
dir (Akdogan, 1994, 430).
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Siparig maliyet yontemini kul-
lanan igletmelerde maliyetier, her
gider yapildiginda siparig maliyet
kartindaki ilgili yerlere iglenmek-
te ve denetlenmektedir. Bazi sipa-
riglerin tamamlanmasi ¢ok uzun
bir siire (ay, yil) gerektirebilir. Bu
gibi durumlarda maliyetlerin én-
ceden Ongorilmesi ve planlanma-
st gerekecektir.

Uretimine baglanan bir sipari-
sin, tiretim siireci boyunca gergek-
lesen maliyetleri kaydedilmekte
ve oOngoriilen maliyetlerle karsi-
lagtirtlarak kontrolit yapilmakta-
dir. Kargilagtirmalar sonucunda,
olumsuz sapmalar oldugu gézlem-
lendiginde nedenleri arastirilarak
ortadan kaldirilmasi icin énlemler
alinmalidir. Béylece yeni alinacak
siparigler icin daha gergek¢i mali-
yet Ongoriilerinin  hazirlanmasi
saglanacaktir.

3.2. Siirekli Uretimde Kontrol
Islevi ve Maliyetler

Siirekli tiretim, mevcut maki-
ne ve tesislerin sadece belirli bir
mamiile tahsis edilmesi ile yapilan
bir tiretim seklidir. Sirekli tiretim
kiitle firetim ve akig (proses) lireti-
mi olarak iki alt gruba ayrilmakta-
dir. Kiitle tiretiminde tabrika yer-
lesme diizeni, makine, arag - ge-
re¢, kahp vb. taktorlerde bazi degi-
siklikler yaparak bagka bir mamii-
lin lretimine ge¢mek miimkin-

dir. Akis veya proses lretiminde
makine ve tesisler sadece bir gesit
mamiilll tiretecek sekilde tasarla-
narak yerlestirilmektedir.  Akig
tretimine gbre dizenlenen Uretim
sistemlerinde bagka bir mamiiliin
Uretimi mimkiin olmamaktadir
(Kobu, 1994, 43).

Stirekli dretim tipi, iglemleri
bir akig halinde slrekli olarak tek-
rarlanan drinler igin uygun ol-
maktadir. Siirekli dretimde ig bo-
limii sonucu uzmanlagsma duru-
mu sdz konusu olmaktadir. Bu
lretim sisteminde uzmanlagmanin
sonucu olarak etkinlik ve verimli-
lik saglanabilinektedir.

Siirekli diretimde maliyet yon-
temi, iiretimin teknik ozelligi ge-
regi yigin iiretim yapildigindan,
Uretimin her agamasinda maliyet-
lerin hesaplanmasina olanak tani-
yacak bir ydntem olmalidir. Bu-
nun igin tretimdeki her asamayi
gOzdnlinde bulunduracak olan
satha maliyet yontemi etkin bir
maliyetleme ydntemi olmaktadir.
Bu sistemde dretimin asamalari
itibariyle maliyetlerin kontroli,
her birimin maliyetini ayrica kon-
trol etmeye oranla énem kazanir.
Bu nedenle bu iretim sisteminde
maliyetler her satha igin ayrt ayr
belirlenmektedir. Boyle bir uygu-
lama igin, sorumluluk merkezleri-
nin daha formel ve genis olarak
ele alinmasi ve tretim merkezleri-
nin her birinin ayri bir maliyet
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olusturma merkezi olarak diisii-
niilmesi gereckecektir (Sevgener,
Hacirlistemoglu, 1995, 215).

Seri halde Gretimin yapildig
isletmelerde satha maliyet yénte-
mi, maliyetleri hesaplamada kul-
lanilan rakamlarin kapsamina ve
maliyetlerin hesaplanma zamani-
na bagh olarak farkh sekillerde
uygulanabilmektedir. Bu sistemde
maliyetler periyodik araliklarla
hesap edilmekte ve ayn1 zamanda
maliyet unsurlart belirli gider ka-
lemlerine, gider yerlerine, depart-
manlara veya sorumluluk merkez-
lerine gore dagitilarak kontrol
edilmektedir.

Isletmelerin i¢ ve dis gevre
kosullarinda ortaya ¢ikan talepte
meydana gelen degisikliklere, ye-
ni teknolojilerin kullanilma du-
rumlarina ve maliyetlerdeki degi-
simlere paralel olarak iiretimde
de degisimler olacaktir. Bu degi-
sikliklere ne zaman ve ne sekilde
uyum saglamak gerektigi husu-
sunda y®netim karar verecektir.
Uretimde meydana gelecek degi-
simler sonucu maliyet yontemin-
de cesitli kombinezonlarin uygu-
lanmasi kaginilmaz olabliir. Uygu-
lanacak satha maliyet ydnteminin
bu agidan kanitlayic bilgi Gretme
ve yonetim kararlarini destekleyi-
ci bilgi iretme tonksiyonlarin: ye-
rine getirmesi ve diger maliyet
yontemleri ile kombinezonlar ku-
rarak yoénetimin farkl tiirdeki bil-
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gi gereksinimine cevap verebilme-
si gereklidir. Bunun igin modern
iiretim igletmelerinde satha mali-
yet yonetiminin fiili maliyet ve
standart maliyet yontemleriyle
birlikte uygluanmasi gerekecektir.
Boylece icli bir kombinezonla
uygulanacak maliyet yontemi ile
yonetimin etkinligi ve kontrol igle-
vini yerine getirmesi dnemli olgii-
de artacaktir (Karcioglu, 1996,
97).

4. ISLETME
SORUNLARINI
COZMEDE SAFHA
MALIYET YONTEMININ
SAGLADIGI
AVANTAJLAR

Isletme yoneticileri kargilas-

tiklart problemleri ¢oziimlemek
ve amaglar gerceklestirmek igin
sirekli olarak karar verme duru-
mundarirlar. Isletme yoneticileri
zamanlarinin biayiik bir kismini,
isletmenin kurulmasi, dretim, pa-
zarlama, igletme organizasyonu,
tinansman ve maliyet ydntemi gibi
konularda ortaya ¢ikan sorunlari
¢dzmek icin karar vermeye ayirir-
lar (Tekin, 1999, 15). Isletmelerin
hedetleri dogrultusunda ilerleme-
sini engelleyen bir sorun ortaya gi-
karsa, bu sorunu ortadan kaldir-
mak ve sorunu ¢dzmek igin isabet-
li karar vermek gerekmektedir
(Akat, Budak, 1994, 270).
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Isletmede yOnetim, gelisen
degismeler kargisinda makine ve
techizatin yenilenmesi, belirli bir
mamuliin Gretimine son verilmesi,
¢zel bir siparigin alinip alinmama-
si, bir lrlin pargasint imal etme
veya satin alma ve liretime devam
etme ya da etmeme gibi sorunla-
rin ¢ozimunde karar verirken saf-
ha maliyet yontemini degisik ma-
liyetlerle beraber kullanacaktir
(Ustiin, 1994, 221).

Yoénetim sorunlarmin ¢oziimi
icin satha maliyet yontemi uygula-
nirken, igletme yodnetimi mevcut
tiretim kapasitesini ve rakiplerin
durumunu dikkate alarak maliyet-
leri inceleyerek tahlile tabi tutma-
st gerekir. Bunun igin dretim
planlama, proje gelistirme ve ta-
sarimi ile igletmenin diger fonksi-
yonel alanlar ile ilgili kararlar
agisindan maliyetler 6nemli bir
gosterge olmaktadir. Plan, proje
ve isletme kararlari agisindan ma-
liyetler;

— Isletme plan, proje ve ka-
rarlarindan etkilenmelerine,

— Isletme kararlan ilc énlen-
melerine,

— lIsletme tercih ve segimleri-
ne
gore olmak iizere farkli kategori-
lerde degerlendirilebilirler.

Isletmenin iiretim plan, proje
ve kararlarindan etkilenen mali-

yetler; marjinal maliyetler, dite-
ransiyel maliyetler, farklilagan
(artan, azalan) maliyetler olmasi-
na karsin, etkilenmeyen Notr ma-
liyetler de sorunlarin ¢éziimii igin
onemli maliyetlerdir. Bu maliyet-
lerin satha maliyet yontemi ile or-
taya konmasi isletme sorunlarinin
¢Oziimiinde ydnetime bliyiik katk:
saglayacaktir. (Atamanalp, 1987,
136).

Isletme kararlar: ile énlenebi-
len ve Onlenemeyen maliyetlerin
bilinmesi, igletme tercih ve segim-
leri agisindan alternatif ve firsat
maliyetlerinin  hesaplanabilmesi
de sorunlarin ¢dziimiinde ©6nem
tasimaktadir. Ayrica alinacak ka-
rarlarda ve sorunlarin ¢dziimiinde
isabet saglayabilmek igin, sorum-
luluk ve kontrol agisindan da ma-
liyetlerin ¢ok iyi analiz edilmeleri
gerekmektedir. Bu agidan mali-
yetler, kontrol edilebilen ve kon-
trol edilemeyen maliyetler olarak
analize tabi tutulmalidir (Ustiin,
1992, 150).

Isletme sorunlarimin  ¢ozii-
miinde yOnetim, satha maliyet
yonteminden maximum derecede
taydalanabilmelidir. Bunun igin
tam fiili satha maliyet sistemi yeri-
ne, uygulanmas: daha kolay olan
degisken tahmini satha maliyet
sistemi ya da degisken standart
safha maliyet sisteminin segilmesi
daha uygun olacaktir. Degisken
tahmini veya degisken standart



DOC. DR. NIHAT AYDENIZ

satha maliyet sisteminin segilmesi
igletmeye; faaliyet karinin satig
miktarina gore degisiklik goster-
digi, basa bag noktasi (BBN) ana-
lizine olarak saglamasi, belirli bir
Griiniin karhiliginin  Slgiilmesinde
ve lrun fiyatlandirmasi gibi du-
rumlarda avantajlar saglayacaktir.

5. SONUC

Isletme sistemi igerisinde bir
alt sistem olarak yer alan tretim
sistemi, isgiicli, malzeme, bilgi,
enerji, sermaye gibi girdilerin be-
lirli bir donistiirme siirecinden
gecirilerek mal ve hizmetlerin
iiretildigi sistemdir. Isletmelerin
dretim sistemiyle, pazarlama, mu-
hasebe, tinansman ve personel alt
sistemleri arasinda yakin bir iligki
bulunmaktadir.

Isletme yonetimi, istenilen
miktarda ve kalite ozelliklerinde,
istenilen zaman ve yerde, en dii-
siik maliyetle belirli bir mamiliin
liretimini yapabilmek igin, iglet-
menin elinde bulunan malzeme,
makine ve insangiicii kaynaklarini
bir araya getirerek etkin ve verim-
li bir sekilde kullanmak durumun-
dadir. Isletmede mal ve hizmetle-
ri en disiik maliyetle liretmeye
galismak, tiketici taleplerini iste-
nilen fiyat, zaman ve miktarina
uygun olarak liretmek ve tirtinle-
rin kalitesinin tatmin edici diizey-
de olmasin saglamak igin stirekli
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karar verme durumunda bulunan
yoneticilerin, kararlarinda isabet
kaydedebilmeleri olusturacaklari
etkin bir kontrol ve maliyet yonte-
mi sistemine bagh olacaktir.

Isletmelerde etkili bir kontrol
sisteminin olusturulmasi, iretim
taaliyetlerinin ®nceden planlan-
masina, amaglarin belirlenmesine
ve bunlan gergeklestirmek igin
alinacak kararlarin isabet derece-
sine bagh olacaktir. Isletmelerde
karar verme eylemi yOnetim faali-
yetlerinin temelini olugturmakta-
dir. Isletmeler alacaklar: kararlar-
da ya maliyet minimizasyonuna
gitmeyi ya da kar maksimizasyo-
nunu gergeklestirmeyi hedetleme-
lidirler. Bu nedenle igletme karli-
ligina etki eden maliyetlerin azal-
tilmasi dnem tagimaktadir. Bu ise
maliyetleri olusturan gider kalem-
lerinin ve yerlerinin iyi belirlen-
mesini etkin bir sistematize edile-
rek kontrolinii gerekli kilar.

Isletmelerin tiretim sistemle-
rine uygun olarak maliyet yon-
temlerinin analiz edilmesi gerekli-
dir. Siparis tipi tiretim sistcmleri-
ne siparig maliyet yonteminin uy-
gulanmasi, siirekli lretim tipinde
ise Uretimin her asamasindaki ma-
liyetlerin bilinmesi agisindan sat-
ha maliyet ydnteminin uygulan-
masi daha gergekgi olacaktir. is-
letme yonetimi, degisen teknolo-
jik gelismeler kargisinda makine
ve techizatin yenilenmesi, belirli
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bir mamiiliin irctimine son veril-
mesi, Ozel bir siparisin alinip alin-
mamasi, bir mamiilin pargasini
imal etme ya da satin alma ve tire-
time devam edip etmeme gibi so-
runlarin ¢6zliimiinde karar verir-
ken safha maliyet ydnteminden
degisik maliyetlerle beraber fay-
dalanacaktir.

Yonetim, igletme sorunlarinin
¢Oziimiinde safha maliyet yonte-
minden taydalanirken, tam fiili
satha maliyet sistemi yerine, de-
gisken tahmini safha maliyet siste-
mi ya da degisken standart satha
maliyet sisteminin uygulanmasina
Ozen goéstermelidir. Boylece iglet-
meye; taaliyet karnmn satig mikta-
rina gore degisiklik gosterdigi du-
rumlarda etkenligin artmasi, ba-
sabag noktasi analizine olanak
saglanmasi, belirli diriinlerin karh-
hginin Olgiilmesi, etkenlik ve ve-
rimliligin Olglilmesi ve mamul fi-
yatandirilmasinda objektit mali-
yetlerin analiz edilmesi gibi bir-
¢ok avantajlar saglanmasi mim-
kiin olabilecektir.
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