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Yeni Golf GTI.

En basindan beri tutkulu olan erkeklere.

Belki siz de onlardan birisiniz. Su her zaman varamaz ¢ocuk olarak kalanlardan...
Zamanla biuitiin 6zellikleriniz degisti, uslandiniz sanilir ama sizi siz yapan seyler
ayni kalir. Tutkulariniz hi¢ degismez. Tipk: Golf GTI gibi... 1976'dan bu yana
onun tek harfine dokunmadik ama her yeni neslinde sporcu karakterini daha da
giglendirdik, 6zelliklerini yeniledik. Iste karsimizda yeni Golf GTI: 147 kW
(200 hp) FSI turbo motor, 6 ileri manuel vites (ya da gift kavramali otomatik
DSG sanziman), 17" aliminyum jantlar, 225'lik genis ebath lastikler, arka spoyler,
kirmuzi renkli fren kaliperteri, kromaj ¢ift egzoz ¢ikisi, spor koltuklar, aliiminyum
goriinitmld 6n pedal takimi, Xenon farlar. Golf GTI ‘tutkularindan vazgegcmeyen
yaramaz ¢ocuklan’ Volkswagen Yetkili Saticilarinda bekliyor.

Otomobil askina

poGUS OTOMOTIV YENI GOLF GTI DANISMA HATTI: 0212 335 04 )5
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KOBI’'LER ARTIK RISKI YONETMEL

| OKURLARA MEKTUP

KOB/#’ler Artik
Riski Yonetmeli

Sevgili Okurlar,

banka harici finans kurumlari {izerinde durulduguna sahit olduk. Bu da gok dogaldi. Clnki
sadece TUrkiye'de dedil, diinyada da kuvvetli bir ekonomi i¢in risk yonetimini rasyonel ola-
rak yiriten bankacilik sistemine veya banka harici finans kurumlarina ihtiyacimiz vardir.

Bug[‘me kadar risk yonetimi ile ilgili yapilan de@erlendirmelerde genellikle bankalar ya da

Ozeilikle gelismekte olan Ulkelerde piyasayi fonlama yiikii 6nemli 6lglide bankalarin Gzerinde
kaldid1 i¢in ve sermaye piyasalari da s6z konusu fonlanma igin gerekli blylklige ulagmadigi igin
sa@likli bir bankacilik sisteminin ayni zamanda saglikli bir ekonomi anlamina geldigini kabul et-
mek zorundayiz. Hatta daha da 6tesi birgok uluslararasi kurum bir Glkeyi degerlendirirken ilk 6n-
ce sz konusu ulkede evrensel manada bir bankacilik sistemi olup olmadigini, eger var ise, bu
bankacilik sistemini risklerin nasil ydnettigini bilmek istemektedirler. Ornegin, herhangi bir Gikede
bankacilik sisteminde piyasaya giris gikis, rekabet, uluslararasi para transferleri, krediye mura-
caat ve kabul edilme, bireysel bankaciligin gelisimi konusunda kisitlar yok ise, sdz konusu Uike-
nin yatinm yapilabilir, yani sermaye emanet edilebilir diizeyde oldugu genelde kabul gordr.

Bu yazida konu KOBI'lerde risk ydénetimi olmasina ragmen zaman zaman bankaciliktaki risk
yénetiminden de bahsedecegiz. Bunun nedeni risk yénetiminin ekonomik birimler arasinda bir
ahenk igerisinde uygulanmasinin gerekliligidir.

Piyasada Istikrarin Saglanmas:

Soyle ki, krediye miracaat eden bir firmanin risk tarifi ile bankanin séz konusu firma veya fir-
manin bagh bulundugu sektor ile ilgili risk tarifi birbiriyle uyusmuyorsa, hatta daha da étesi ban-
kacilik sisteminin tarif ettigi risklerle reel sektortn tarif ettigi riskler arasinda makro anlamda bir
uyusmazlik var ise, piyasada istikrari saglamanin ¢ok mimkiin olmadigini da kabul etmek ge-
rekmektedir. Belki de az 6nce tarif ettigimiz sorunu bugiin bile tartismamizin ana sebebi risk tarifi
konusunda taraflarin bir ortak zeminde bulusamamasidir. Gunkil, riskin klasik tarifi ile modern ta-
rifi arasinda son 30 yilda gok énemli degisiklikler olmustur. Tabii bu demek degildir ki, klasik risk
tarifi yanhs ve hatalidir. Aksine bir seyin klasik olabilmesi igin bir zamanlar gergekten gagdas ve
modern olmasi gerekmektedir. Dolayisi ile klasik anlamda riski tarif etmek ve ona gore yénetme-
nin hatali bir yani yoktur ama eksik kalacagi kugkusuzdur.
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Peki risk yonetiminin klasik tarifi nedir? Hem bir reel sektor firmasi, hem de bir banka igin faz-
la detaya girmeksizin ortak bir temelde soyle bir tarif yapabiliriz. Taraflar arasindaki bir yukimlu-
1Ggun yerine getirilmemesi durumunda ortava ¢ikan beklenmedik gelisme biraz daha kisa ve net
tarif edersek beklenenin gerceklegmemesi beklenmeyenin meydana gelmesidir. Yine kisa ama
daha bilimsel bir tarit yaparsak ex-post (gergeklesen) giktilar ile ex-ante (planlanan) tahminlerin
farkli gtkmasidir. Son tarif riskin gergeklesmesi durumunda ortaya ¢ikan Uzuntlyl ve telagi gok
net aciklamasa da, bir yatinm yapilirken ya da bir ise girisilirken énceden hesaplanan olumlu
beklentilerin gercek hayatta bazen gergeklesmedigini ¢ok net bir sekilde ortaya koymaktadir.

Klasik risk tarifinin yanhshktan gok eksikligi mevcuttur. Geleneksel yaklasimlardaki en énemli
eksiklik 6nceden hesaplanmayan ya da tahmin edilmeyen her gelismenin risk olarak tarif edildi-
gidir. Halbuki yatinm planlar veya is gelistirme sureglerinde dnceden hesaplanmayan ve beklen-
tilerin aksi yonde gelismesine sebep olacak gelismeler ancak i¢gsel veya dissal soklar olarak ad-
landinimahdir. Ozetle herhangi bir is slirecinde énceden tahmin edilen ama planlara dahil edil-
meyen olumsuz gelismelerin ortaya ¢ikmasi karsisinda firma yoneticilerinin zarara ugramasi bir
sanssizliktan ¢ok kotl bir risk yonetimini isaret etmektedir.

Bir 6rnek daha verilirse, ham maddede disa bagimli bir Gretim projesi yapildiginda doviz kur-
larinin seyri ile ilgili olarak teknik ve pratik anlamda alternatif planlar gelistirmeyip, ulusal paranin
degerinin hizla dusmesi karsisinda ortaya gikan zararn kader veya sanssizlik olarak degerlen-
dirmek ¢agdas isletmecilikte yeri olmayan bir davranistir.

Gunumuzde fiyat ve maliyet risklerini yonetmek amaciyla isletmelerin biy{ikltklerine gore ta-
sarlanmig yazilimlar ve sistemler mevcutken klasik risk yonetiminin bile (ne kadar eksik olsa da)
temel kurallari gézetmeden yapilan planlarin basari sansi hemen hemen yok gibidir. Buradan
hareketle modern risk tarifini yapmamiz zorunlu hale gelmektedir.

isterseniz bir deneme yaparak baslayalim. “Herhangi bir yikimliligiin, kararin veya planin
tam anlamiyla gergeklesmesini onleyecek onceden ongorllebilen veya hesaplanabilen her turlu
gelisme, davranis ve olusuma risk adi verilir.” Buradan hareketle énceden 6ngorilemeyen her
tlrlt gelismeye sok adint vermemiz yanhs olmayacaktir.

Maliyet Muhasebesi

O zaman sok tarifine de gayet basit¢e bir giris yapmak gerekmektedir. Deprem, su baskini,
doga olaylari, savas, sosyal hareketler, terr ve anarsi, piyasa soklari, siyasi ¢alkalanmalar, eko-
nomi yénetiminin kararlari, sirket icinde ortaya g¢ikan ani durumlar vefat, istifa vb. sok tarifi i¢cinde
degerlendirilebilir. Kaldi ki, bu sayilanlardan bazilari bazen éngorilebilir riskler olarak degerlendi-
rilebilir.

Risk ve sok tariflerini birbirinden kesin olarak ayirdiktan sonra firma yoneticilerine kiglk bir
hatirlatma yapma geregi de ortaya gikiyor: Riskler tarif edilebildigi igin y&neticiler tarafindan risk
olarak adlandiriimaktadir. Ongérilemeyen riskin gergeklesmesi planlamanin ve risk yénetiminin
kalitesi hakkinda gok net bir fikir vermektedir.

KOB/'lerde ve ézellikle aile sirketlerinde ¢ok detaya girmeye gerek kalmadan risklerin hesap-
lanamamasi belli bash davranislar etrafinda toparlanmaktadir. Bunlardan en belirgini bilgi eksik-
li§i nedeniyle hesaplanamayan risklerdir. Ornegin, ¢ok kar etmek igin gok lretmeye galigmak 6-
zellikle otomotiv, elektronik esya ve dider yan sanayi kollarinda sikga rastlanan bu davranis tarzi
firmalarin bir donem hizla blyumesini ve maalesef ardindan bir anda iflas etmelerine yol
agmaktadir. Halbuki, mikro iktisatta bu durumla ilgili gok belirgin bir tarif bulunmaktadtr. Cok
satmanin ya da lretmenin maksimum kari yaratmasi bir kosul degildir. Kald! ki, fiyat teorisinde
de gok iyi agiklandigi gibi Uretim faktorlerinin optimum birlesim oranini gegildikten sonra verim
diismektedir. Bu gergegin bilinmesi bir kenara Uretim maliyetinin hesaplamalarda da birgok
yanhslar yapildigi gozlenmektedir. Isterseniz daha belirgin gergegin altini gizelim. KOBI'lerin
6nemli bir bolimi maliyet muhasebesi yapmamaktadir. Birim basina maliyet hesaplanirken
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maliyet muhasebesi yapmamaktadir. Birim basina maliyet hesaplanirken sadece isgilik ile ham-

madde degerlendirmeye alinmakta firmanin de@isken maliyetleri ile ilgili gergekler g6z ardi edil-
mektedir.

Ozellikle Anadolu'da gok yaygin olarak géziiken davranis tarzi, kredi almadan 6z sermaye ile
yatinm yapma olarak gbze ¢arpmakta. Yiksek faizlerin egemen oldugu dénemde rasyonel bir
davranig olarak goze garpan bu aligkanhk yine detayli bir hesaplamadan yoksun olarak yapil-
migtir ve yapiimaktadir. Risklerin iyi hesaplandid bir plan i¢inde dis finansman alinmas: gereken
bir kaynak olarak kabul edilmeli. Oz sermayeye siddetle ihtiyag duyulan zamanlar gelip cattigin-
da i¢ kaynak sikintis| nedeniyle kapanan birgok firmanin oldugu bilinmekte. Enflasyon ve daralan
piyasalar ve dis etkiler girketlerin sermayesini erozyona ugratirken tutucu davraniglar firmalarin
yok olmasina yol agabilmekte. Tekrar etmek gerekirse, dis finansman kullanmak risk yonetiminin
dogru sekilde yapildigi firmalar icin 6z sermayeyi kultanmaktan daha faydall bir hareket tarzi ol-
dugu da son 30 yilin gercegi olarak ortaya gikiyor.

Bir baska davranis tarzi da kriz aninda su cimle ile ortaya ¢ikmaktadir. Masraflari kismamiz
gerek, hemen daralalim. Tirkiye'de ve gelismekte olan birgok ilkede (gelismekte olan lilkelerde
bile) KOBI'lerin genellikle kriz dénemlerinde bir B planlan bulunmamaktadir. Bu nedenle ilk akla
gelen hareket tarzi mevcut personelin dnemli bir kismini isten ¢ikarmak ve kalan personelin go-
rev ve sorumluluk alanlarini daraltmaktir. Buna ornek olarak yoneticilere tahsis edilen 6zlik hak-
larindan tasarrufa gitmek ve diger personelin is ortami huzurunu saglayan sosyal maliyetlerden
feragat etmektedir. Bundan daha da kotlist yoneticilerin yatirim, harcama v.s. konulardaki inisi-
yatiflerini daraltarak merkezden yonetime baslamak, hatta genel madurin yetkilerini yonetim ku-
rulu baskanina devretmek gibi ¢agin gereklerine uymayan davraniglar da goériilmekte.

insan Kaynagi Onemli

Calisanlarin evlerinden firmaya ulasmalarini saglayan ulasim mekanizmalarinin maliyetini ¢a-
hsanlarin {zerine faturalamak, dokiimantasyonla ilgili lizumundan fazla sinirlamalara gitmek,
maaslar torpulemek, personelin fazla mesai lcretlerini ve 6dlen yemedi gibi 6zliikk haklarini or-
tadan kaldirmak oldukga sik rastlanan davranis tarzlaridir. Bunun sonucunda firma kurtulusun-
dan ¢ok kendi sonunu hazirlayabilmektedir. Halbuki, bir firmay! ayakta tutan ana unsur insan
kaynag! ve idari kabiliyettir. Burada ortaya g¢ikan huzursuzluk direk olarak firma cirolarina ve kar-
lihgina yansimaktadir. Kisacasi bir darbogaz ortaya ¢iktiginda ilk akla gelen énlemler goguniukla
en son akla gelmesi gereken veya hig uygulanmamasi gereken davranislar olarak kabul ediime-
lidir.

En popller ve Akdeniz Ulkelerinde ¢ok sik rastlanan bir baska davranis tarzi ise, su cimle ile
g6ze carpmaktadir: Su sektdr gok iyi biz de girelim. Biyime hacmi limitli fakat kisa vadede yiik-
sek ilgi goren sektdrlere stirl psikolojisi ile yaklagsmak soz konusu sektorlerde hem verimsizlige
hem de karlarin diismesine neden olmaktadir. Bu davranis tarzi nedeniyle birgok kurulus kendi
0z aktivitelerinin digindaki girisimlere de entegre olmustur. Sonug olarak 2001 krizi ve diger dar-
bogazlar bu tarzda davranan kuruluslarin birgogunu yok etmistir ya da etmektedir.

Ozellikle son érnek gostermektedir ki, KOBl'lerde girisim ruhu mevcut olsa da, riskleri yénet-
mek igin ciddi bir birikim ve bu birikimden ortaya ¢ikan bir aligkanlik tarzi gelismemistir. Asagida
verecegimiz bazi 6rnekler KOBi'lerde kriz veya darbogaz anlarinda veya risk gerceklestiginde
neden duzlige gikilamadigini cok net anlatmaktadr.

Ister KOBI olsun, ister biiyiik isletme davranis tarzlarinin riski yénetmeye elverigli olmadig: or-
taya gikmaktadir. Bir drnek verilirse 2001 krizi sonrasinda en gok duydugumuz ciimle su olmus-
tur: “Su kriz ¢ozulsln artik.” Aslinda bu cimlenin arkasinda tam ifade edilemeyen énemli bir ta-
lep vardir: “Kriz ¢6ziilsiin ama benim dizenim degismesin." Halbuki risklerin gergeklesmesi ve
krizler degisim igin firsatlar yaratmaktadir. Belki de en 6nemli firsat isletmelerdeki kurulu diizenin
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gunin gereklerine uygun bir sekilde tekrar kurgulanmasi igin zemin yaratiimasidir. S6z konusu
davrants tarz| firma igindeki veya disindaki krizin ¢ozlimesinin mimkiin olmamasi bir kenara,
donemsel darbogazi diizenini degistirmeden veya rotus yapmadan agan firmalarin da uzun va-
dede ayakta kalamayacagini da belitmek gerekmektedir.

Aslinda 2001 krizinin ortaya ¢ikmasi ve g¢ok uzun slire atlatilamamasinin en énemli sebebi
boyle bir riskin agikga géziikmesine ragmen is planina dahil edilmemis olmasidir. Iste bu eksik-
likten yola ¢ikarak risk yonetimi ile ilgili bir yanlis algilamay: da su ciimleyle bertaraf etmeye gali-
salim: “Risk yonetimi risk gergeklestiginde riski gézmeye caligsmak degildir.”

Clmlenin kurulus yapisindan da anlasilacag gibi risk yonetimi ne yapmall sorusunun cevabi-
ni bulmaktan ¢cok ne yapmamali sorusunun cevabini temel olarak alan bir yaklasimdir. Bu yiiz-
den risk yonetiminin ne oldugunu tartismadan, isterseniz ne olmadigini beraberce tartisalim. A-
sagida siralayacagimiz cimle kaliplari hem is, hem de sosyal yasantimizda sikga rastladigimiz
cumlelerdir ve riske karst davraniglarda bir grup refleks olarak da kargimiza ¢ikmaktadir:

En az bilimsel olandan baglayalim.

- "Risk var, bu isi yapmayalim.”

- “Eski kdye yeni adet getirmeyin.”

- “Riski yoneten patrondur.”

$imdi de daha teknik ve bilimsel yanilsamalar siralayalim.
- “Risk y6netimi teftis ve is kontrol birimi tarafindan yapilir.”
- “Risk yonetimi departmani riski yonetir.”

Yukaridaki ctimle kaliplariyla ilgili yaptlacak yorum basit goziikse de bu yaklasimlar: ortadan
kaldiracak olan felsefeyi benimsetmek goriindiigii kadar basit degildir. Calismanin basinda da
belirttigimiz gibi KOB/'ler ile banka ve banka harici finans kurumlarinin risk algtlamasi birbirinden
farkli oldugu sirece ortak bir platformda bulusmanin imkani géztikmemektedir. Burada devreye
girmesi gereken tek sey insan davraniglarini ise karistirmayan ve riskleri hatasiz bir sekilde he-
saplayan ileri teknoloji UrinU yazilimlardir. Tabii bu yazilimi izleyen ve ondan muhtelif planlar G-
retebilen yaratici zekalarin payini da azimsamamatiyiz.

Oldukga sik rastlanan risk yonetimi algilamasi, eger bir iste katlandiginiz kdilfet ile elde ettigi-
niz nimet arasinda bliyiik bir fark var ise, bir yatirma girismek ya da girismemek karari alinma-
sidir. $6yle ki; yaptiginiz yatirnm sonucunda riske ettiginiz meblagin Gzerinde para kazanma ih-
timaliniz var ise, fizibiliteniz olumludur ve bu yatirim 6ngdérilebilir bir yatirrmdir. Bu genelde de
kabul goren gayet basit ve duz bir yaklagimdir. Buglin dev kuruluslar haline gelmis olan aile sir-
ketlerinin gogunda birinci kusak yukarda bahsi gegen yaklasimi benimsemistir. Birinci kusak, hat-
ta daha da 6tesi en ¢ok ne kazanirim demekten ¢ok en gok ne kaybederim tarzinda yaklagimlar-
da da bulunmustur. Sadece bu sonuncu yaklagim bile Turk girigimcisinin Bati'ya gore geg kalmis
isletmecilik tarihini kendine has refleksleriyle nasil kapatmaya galistigina dair 6nemli bir 6rnektir.

Ne kadar sade o kadar gizel, ik bakigta her konu igin kabul edilebilecek bir yaklagimdir. El-
bette detaysiz ve sade yaklagimlarin tamaminin dogru oldugunu kabul etmek dogru olmayacak-
tir. Buglin en kiglk sirkette bile risk yonetimi saglam, detayli ve teknolojinin kullanildig: bir sis-
tem Gzerine oturtuimalidir. Belki de burada anlagilmasi gereken nokta, riski yénetmek igin tasar-
lanmig karmasik yontemlerle galigsan beyinlerin sade ve huzurlu bir halde olmasidir.

Ozellikle dis talebin ig talebe gére daha istikrarli oldugu bu dénemde (ki gelecekte de boyle
olmasi bekleniyor) kiresel geligmelere karsi dinamik bir adaptasyona sahip olmak igin mutlaka
son derece sistematik ve teknoloji yogun bir risk yonetimi uygulanmasi gerekmektedir.

INANS - POLITIK & EKONOMIK YORUMLAR



KOBI'LER ARTIK RISKI YONETMELI

isletmelerin yénetimi ile ilgili aragtirmalarin esasina bakildiginda hepsinin rasyonel ve verimli
yonetim felsefesi icerisinde istisareye ve seffafliga onem veren bir tarzda tasarlandigini gérmek-
teyiz. Bu ¢ok sasirtici degildir. Bir 6rnek vermek gerekirse, kurumsal yonetim ilkeleri igerisinde
yer alan miilkiyet, denetim ve personelin birbirleriyle temasta olmasi gerekliligi risk yonetimi fel-
sefesi iginde de mevcuttur. lyi bir risk yénetimi igin de genellikle tavsiye edilen hem teknolojiyi,
hem de insan kaynagni iyi kullanarak yoneticiler ve ¢alisanlar arasinda risk yonetimini tistlenen-
ler arasinda sirketin menfaat sahipleri olan hissedarlar, yoneticiler ve denetleyenler arasinda si-
rekli temasi saglamaktir.

Tabii galisanlarin ve yOneticilerin menfaat sahiplerini tam olarak bilgilendirmeleri igin ilk 6nce
kendilerinin de sirket hakkinda ve sirketin aldigi riskler hakkinda detayli ve anlik bilgiye sahip
olmalan gerekmektedir. Geride biraktigimiz yillarda olduk¢a maliyetli olarak kabul edilen bir risk
ydnetimi donanimi bugiin KOBi'lerin % 80'inden fazlasini olusturan 10 kisiden daha az g¢alisani
olan firmalarda bile uygun maliyetle edinilebilecek teghizatlar olarak géze ¢carpmaktadir.

Kurumsal Yonetim ilkeleri

11 Eylil 2001'den sonra ABD'de ve bazi Avrupa lilkelerinde patiak veren muhasebe skandal-
larinin perde arkasi her ne kadar risk yonetimi ile fazla alakall olmasa da, seffaflikla alakali oldu-
dundan dolay! kurumsal yénetim ilkelerine daha fazla agirlik verilmesine yol agmistir. Tabii bah-
sedilen durum dlke boyutundaki sirketlerde s6z konusudur. Fakat glinimiz sartlarinda kigiik ya
da blylk her basaril sirketin sdz konusu bagarnisinin istikrarli bir sekilde devam ettirilebilmesi i-
¢in neredeyse birbirine yakin sistemler kullanarak kurumsallagtiklarini ve riski yonettiklerini gor-
mekteyiz. Ulkemizde de son glnlerde, aile sirketlerinde profesyonel yonetici gérev alabilir mi?
seklinde yogun calismalar yapiimakta. Hem kurumsallik hem de risk yonetimi igin eskisinden
daha saglikli bir digtince platformu olusturulmaktadir.

Sadece modeller kurarak riski yonetmeye galismanin fazla gergekg¢i olmadigini, ¢linkl insan
kaynaginin burada en 6nemli unsur oldugunu ve teknolojinin de tecribeyle birlestirildiginde ol-
dukga saglam bir ydnetim tarzi olacagini da israrla belirtiyoruz.

Gelecek sayida bulusmak dilegiyle..

Saygilanmla,

Prof. Dr. Emre ALKIN

Finans—Politik & Ekonomik Yorumlar
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Trakya Universitesi, .LB.F., Iktisat Boliim Ba§kaﬁz

Do6viz Kuru: Kamu Borg¢ Stoku ve

Finansal Kesime EtKisi

lusal paranin degerlenmesi ve cari a-
U ¢igin GSMH'ya orani genelde finansal

krizlerin baglayacagdina iligkin bir belirti
olarak kabul edilmektedir. Literatiirde eski ve
yeni tip krizler yaninda, bu krizlerin ortaya ¢iI-
kigi konusunda birgok galisma bulunmakta-
dir. Dornbusch eski tip krizleri; agiri harcama-
lar ve paranin reel olarak dederlenmesi ile
birlikte cari agigin hizla bozulmasi olarak ta-
nimlamaktadir. Bunun ardindan devalliasyon
ve enflasyon spirali gelmektedir. (Dornbusch
s.1) Yeni tip krizler ise, 6zel ve kamu kesimi-
nin bilangosundaki kredi degerliliginde yasa-
nan sikintilar ve déviz kurlarindan kaynaklan-
maktadir. Sermaye hareketlerinin her ikisi U-
zerindeki etkisi nederiyle krizler yasanmakta-
dir. Sermaye kacisi ile birlikte rezervier hizla
azalmakta ve paranin degeri ¢Okmektedir
(Dombusch s.2).

Asya krizi 6zellikle yeni tip krizlere 6nemli
bir 6rnek teskil etmektedir. “Paranin degerini
korumanin tek yolu, dolagimdaki Baht mikta-
rint azaltarak faiz oranlarini yikseltmek ve
yeniden Bahta yatinm yapmak igin dolar ola-
rak borglanmayi cazip hale getirmek olacakti.
Fakat bu da farkl tirden sorunlara yol agti”
(Krugman 2001 s.96,) agiklamasi ile Krug-
man, Tayland'daki kirilgan yapiya dikkat ge-
kilmigtir. 1997 yilinin Aralik ay! basinda Tay-
land’in para birimi Baht'in ani dislsl sonucu
Tayland hikiumeti 58 finans kurulugundan
5'ini kapatma kararn almigtir. Finans kurulug-

lari blytk miktarlarda ABD Dolari borg almig
ve bunlarla genelde gayrimenku! yatinmlari
fonlanmistir. Parasini ABD Dolarina bagta-
mis olan Tayland, Baht'a yonelik klresel s-
pekllasyon karsisinda basarisiz olunca pa-
rasini % 30 oraninda devalle etmek zorunda
kalmistir. Bu durumda birgok finans kurumu
doviz ile borglandikiari igin borglarini ddeye-
mez duruma gelmigstir. Yabanci para borcu
olan tum sirketler ayni ¢okuntiyl yasamigtir
(Friedman s.9-10, Krugman 2004, s.53-56).

Hi¢ kuskusuz sermaye hareketlerinin ser-
best olmasi ve segilen ddviz kuru sistemi gibi
teme! faktorler de, krizlerin dozu konusunda
onemli bir paya sahip olmaktadir (Grenville s.
53-63). Sermaye hareketlerindeki serbestlik,
Ulkelerin ekonomilerini spekulatif ataklara a-
¢ik hale getirmektedir. Ozellikle gelismekte o-
lan Ulkelerde, uluslararasi kisa vadeli serma-
ye girisleri Ulkede oncelikle olumlu bir trend
yaratmakta, ekonomik aktiviteler artmakta
yurti¢i faiz oranlari digliise gegmektedir. Ge-
rek yurtdisindan gelen kisa vadeli sermaye-
nin gerekse sayilari oldukga fazla olan yurtigi
yatinmcilarin tercihlerinin agik pozisyondan
yana olmasi ulusal paraya spekdilatif bir atak
karsisinda doviz talebinde bir artisa neden
olmaktadir. Bu durumda, ilkede ddévizde is-
tikrar saglayacak kamu otoritesinin davranisi
6nem kazanmaktadir. Genelde Merkez Ban-
kalari 6ncelikle rezervleri ile bu ataklara yanit
vermeye calismaktadir. Gunku; Spekiilatif a-
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tagin baslamasi ile birlikte faizlerin yliksel-
mesi beraberinde ekonominin durgunluga gi-
recedi ve issizligin artacagl beklentisi getir-
mekte, kamu otoritelerinin de sermayenin di-
sartya ¢lkmasina seyirci kalinmasina neden
olmakta ve déviz kurunun dalgalanmaya bi-
rakilmasinda gecikilmektedir (Ozatay s. 25).

Aslinda dalgah kur sistemi uygulamalari
bu tirden ataklar karsisinda yani finansal k-
rizleri absorbe etme agisindan énerilmektedir
(Fisher s.6-7). Bununla beraber dalgali kur
siteminin istikrari bozucu etkileri de sdz ko-
nusudur. Ozellikle dalgalanmanin yaratacag!
kur riskinin yikici etkilerinin ortadan kaldiril-
masi i¢in gerekli ortam ve piyasalarin bulun-
masl! gerekmektedir. Bu gergevede etkin bi-
¢imde isleyen vadeli islem piyasalari ve ge-
nelde agik pozisyonlarin bulunmamas! gibi
kosullar bulunmaktadir. Diger taraftan; doviz
kurunun artisi enflasyonun ithal edilmesi ile
de sonuglanabilmektedir. Ancak dalgali kur
sisteminin rekabet glictinid koruma, i¢ ve dis
soklara karsi sergiledidi esneklik ve bagimsiz
para politikasi gibi avantajlari da bulunmak-
tadir.

2001 yilinda doéviz gipas! sistemini terk e-
dip dalgali kur sistemi tercihi yapan ve 1989
yilindan bu yana sermaye hareketlerinin ser-
best oldugu Tlrkiye'de; dalgall kur sisteminin
kendisinden beklenen avantajlari sagladigini
sGylemek pek mimkin olmamistir. Ozellikle
kisa vadeli sermaye girisleri ile yurtigindeki
faizlerden yararlanmaya yonelik ¢abalar Turk
Lirasinin degerlenmesine yol agmis ve so-
nugta 2004 yili itibariyle cari agitk GSMH'nIn
% 5'ine ulasmig ve Ulkenin rekabet glictintn
dismesine ragmen kisa vadeli sermaye girig-
lerinin etkisiyle, dar bir finansal piyasaya sa-
hip Turkiye'de kurlar ve finansal piyasalar bu
olumsuz trende “tepki” géstermemistir. Oysa
dalgall kur sisteminin en 6nemli avantaji; ul-
keye rekabet glicl saglamasidir. Bir anlamda
kisa vadeli “gikarlar’, yiiksek getiri ile birlesti-
ginde dalgali kur sistemi, dar finansal piyasa-
lara sahip bir tlkede Ulke parasini hizla de-
gerli hale getirebilmekte ve dig soklara agik
bir ekonomik yapi olusumunu hizlandirmak-
tadir.

Bu ¢alismada amag; ulusal paranin deger-

DOVIZ KURU: KAMU BORGC STOKU VE FINANSAL KESIME ETKISIH

lenmesinin ve doviz kurlarinin gerilemesinin,
Hazine borg¢ stoku ve finansal kesim tzerin-
deki etkisini ortaya koymak ve dar bir finan-
sal piyasa ortaminda dalgali kur sisteminin a-
vantajlarindan yararlanmanin olanaksizligini
tartismaktir.

Ulusal Paranin Degerlenmesi,
Do6viz Kurunun Gerilemesi ve
Kamu Borg¢ Stoku

1. Turk Lirasinin deger kazanmasinin Ha-
zine agisindan énemini Hazine'nin borg sto-
kunun yapisi ile iliskilendirmek gerekmekte-
dir. Clnkd 2001 yilinda Hazine; 2000 yilinda
baslayan ve devallasyonla sonuglanan ba-
sarisiz istikrar programi uygulamasinin ar-
dindan piyasalardaki likidite krizini ¢6zmek
ve doviz talebini azaltmak igin bankalarin ak-
tifindeki TL cinsinden Devlet i¢ Borglanma
Senetlerini (DIBS) dévize endeksli hale ge-
tirmistir. Bu “takas” islemi ile birlikte Hazine'-
nin dis borglarinin yani sira i¢ borglarinin be-
lirli bir bélimu de ddvize endeksli hale gel-
mistir. Piyasalarda doévize olan atagi durdur-
mak amaclyla yapilan girisim, piyasadaki kur
riskinin Hazine’ye devredilmesi ile sonuglan-
mistir. Hig kuskusuz DIBS'lerin vadeleri gel-
dikge dovize endeksli borglanma azalmakta-
dir ancak hala Hazine'nin borg stodu iginde
ddéviz ve dbvize endeksli borglar oldukga -
nemli bir paya sahiptir.

2. Hazine’nin borg¢ stoku analiz edildigin-
de; 2004 yili sonu itibariyle 316.3 katrilyon TL
(235.7 milyar ABD Dolan) olan i¢ ve dis borg
stokunun % 41.5’i ddviz ve ddvize endeksli-
dir. Déviz ve dovize endeksli borglanmanin
toplam bor¢ stoku icindeki payr 2002 yilinda
% 58.1, 2003 yilinda ise, % 46.1 olarak ger-
ceklegmistir. Doviz ve ddvize endeksli borg-
lanmanin payinin gerilemesi yalnizca geri 6-
demelerden kaynaklanmamaktadir. Ddviz ve
doévize endeksli borglarin, cari kurdan yeni-
den de@erlenmesi sonucu da borg stoku igin-
deki pay: digmektedir. Doviz kurlarinin 6zel-
likle 2002 yiindan itibaren tempolu olarak
Turk Lirasi kargisinda gerilemis oldugu bilin-
mektedir. Tablo 1'de, bor¢ stoku, borg stoku-
nun iginde yabanci para cinsinden borglan-
manin payi ve cari kurlar gosterilmistir.

INANS - POLITIK & EKONOMIK YORUMLAR )



PROF. DR. SADI UZUNOGLU

Tablo1: Konsolide But¢e Borg Stoku

! 2002 | 2003 | 2004
2002 2003 2004 (%) (%) (%
T. Borg Stoku (Katrilvon TL) 242.7 282.9 316.3 100 100 100
T. Borg Stoku (Milyar Dolar) 148.4 202.6 235.7 100 100 100
- le Borg Stoku (Katrilvon TL) 149.8 194.3 224.4 61.7 68.6 70.9
- Disg Borg S:ohu (Katrlyon TL) 92.8 88.5 91.8 38.3 31.4 29.1
| ABD Dolan / TL (DS Doviz alig) 1.634.501 1.395.835 | 1.342.100
i Dolar/ Euro Parite 1.04 1.25 1.36
YP Borglanma / T. Borg Stoku 58.1 46.3 41.5
- Doviz 50 40 38.5
- Doviz endeksli 8.1 6.3 3.0

Kaynak: Hazine Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu Subat 2005 s.96

3. Toplam bor¢ stoku iginde YP cinsinden
borglanmanin payi, drnegin 2004 yili sonu iti-
bariyle % 41.5 iken; yine toplam borg stoku
icinde dis borg stokunun payinin % 29.1 ol-
masi dikkat ¢ekicidir. Halen i¢ borglarin igin-
de onemli dl¢lide doviz ve dovize endeksli
bor¢ bulunmaktadir. Buna karsin Hazine'nin
sahip oldugu doviz cinsi varhdi disaridan
bor¢landigi kisimdan kalanlar olmaktadir. Bu
da 2004 yili sonu itibariyle yaklasik 6 milyar
ABD dolaridir ve Merkez Bankasi'nda tutul-
maktadir. Neticede Hazine, Turk Lirasi cin-
sinden gelir (vergi toplayan) elde eden bir ku-
rumdur. Doviz cinsinden ifade edildiginde;
Hazine’nin borg stokunun % 41.5' yani yak-
lasik 98 milyar dolarlik doviz ve doévize en-
deksli borcuna karsilik doviz cinsi varliklari 6
milyar dolar civarindadir. Dolayisiyla Hazine
ciddi bir agik pozisyona sahiptir. Bu durumda
kurlarin yikselmesi Hazine agisindan olduk-
¢a olumsuz bir tablo ortaya ¢ikarabilecektir.
Diger taraftan Hazine’'nin borglanma maliyeti
de Turk Lirasi’'nin deger kazanmasi ile birlik-
te azalmaktadir. Turk Lirasi ile borglanmaya
onemli élgude reel faiz ddeyen Hazine, dovi-
zin agagl dogru seyretmesi ile birlikte yaban-
cl para cinsinden borg¢lanmaya disik reel fa-
iz 6demis olmaktadir ve ancak bu sekilde or-
talama reel borglanma maliyetini agadi dogru
gekebilmektedir.

Tablo 2'de i¢ borglanmanin reel faiz yiki
gosterilmigti. Bu tabloda doviz kurlarinin
diismesinin i¢ borglanmanin ortalama maliye-
ti tizerindeki olumlu etkisi agikga gortlebil-
mektedir. Dis borcun reel faiz yiki de dahil
edildiginde kurlarin agagl dogru seyretmesi-
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nin Hazine borglanmasi tzerinde ne kadar o-
lumlu etki yaptigi ortaya gikmaktadir.

4. 2003 yilinda da benzer gelismeler ig
borglanmanin reel faiz ylikune de yansimak-
tadir. Irak'ta 2003 yili basinda yasanan ge-
lismeler ddviz kurlarini yukar: dogru itmis ve
Tiark Lirasi deger kaybetmistir. Bu durumda
i¢c borcun YP cinsinden reel faiz maliyeti yik-
selmig ancak yilin ortasindan itibaren doviz
kurlaninin gerilemesi ile birlikte YP cinsi borg-
lanmanin reel maliyeti yeniden negatif olmus-
tur. 2004 yilinda Nisan ayinda ABD’de faiz
oranlarinin yukseleceg@ine iliskin beklentiler
ile birlikte risk algilamasinin artmasi doviz
kurlarinin yonini yukart dogru gevirmis ve
bu dénemde YP cinsinden borglanmanin ma-
liyeti hemen pozitif oranlara yiikselmistir. An-
cak sonrasinda kurlarin gerilemesi YP cinsi
borglanmanin maliyetlerini yeniden negatif
oranlara tagimigtir.

5. Tirk Lirasinin degerli tutulmasinin bir
diger sonucunun da, artan ithalat ve bununla
birlikte ithalattan alinan KDV'lerin de artmasi
oldugu bilinmektedir. Ekonomik blylimeye
ragmen 2004 yilinda direkt vergi toplamakta
zorlanan Maliye Bakanligr'nin yardimina ig
talepteki artis sonucu belirli sektorlerdeki
KDV artig1 ve ithalattan alinan vergiler kos-
mustur. Turkiye'de toplanan vergilerin % 73'-
unun dolayl vergi yani harcamalardan alinan
vergi oldugu bilindigine gore; tiketici kredisi
destekli harcamalar ve ulusal paranin deger-
lenmesi sonucu “patlayan” ithalat ve dolay-
siyla alinan vergiler, Hazine'nin mali disiplini-
nin saglanmasina da 6nemli katkida bulun-
maktadir.




Tablo 2: 2004 Y1l i¢ Borglanmasinin Reel Faiz Yiikii (%)

Mart

Subat Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Adustos | Eyldl | Ekim | Kasim | Aralik
Toplam I¢
Borg Stoku 1.4 11,2 1,3 12,3 16,8 16,5 13,9 12,0 1.7 9.6 8,4 9,5
Kamu 6.8 7.9 743 8,2 13,2 14,6 1.4 8,5 9,1 6.8 6.4 7.5
TL 8.5 8.5 9.6 10.7 14.0 15,0 12,5 9.1 8.7 7.1 7,3 9.0
Doviz -1.2 4.6 -46 -4.6 9.1 12,4 5.1 4.8 11,6 4.7 0.8 -26
Pllasa 14.9 13.7 14.2 15.2 19.3 17.8 15.5 14.2 13,2 11,3 9.6 10.7
TL 19.9 19.4 18.8 18.5 19.4 19,2 17,5 15.2 15,2 144 13,7 14,6
Doviz Clnsi/
Endeksli A 6.6 -31 2,3 18,9 12,1 73 10,4 6,0 0.2 52 4.6
Enflasyon
Beklentisi (*) 12,4 11,8 1.1 10,5 11,2 10,4 101 S/ 9,5 8.8 9,2 87

(*) TCMB tarafindan yapilan “Gelecek 12 Aylik TUFE Beklentisi Anketi” verileri esas alinmistir.

Dodviz Kuru ve Finansal Kesim

6. Doviz kurlarindan etkilenecek diger ke-
sim ise, finansal sistemdir. Bilindigi gibi Tar-
kiye'de finansal kesim heniz blylime asa-
masindadir. Gelismig ulkeler ile kiyaslandi-
ginda finansal kesim kug¢lik ve sigdir. Finan-
sal sektdrin buyimesini sinirlandiran baslica
nedenler dusuk gelire bagli olarak gergekle-
sen dusuk tasarruf diizeyi, uzun yillar boyun-
ca yasanan yuksek enflasyon, finansal arag
ve hizmetlerin Gzerindeki yuksek vergiler
gOsterilmektedir (TBB s.11). Turk Banka Sis-
temi yagsanan krizlerin de etkisiyle ciddi bo-
yutlarda darbe yemigtir. Finansal sistemin
GSMH igindeki payi sinirli kalirken banka
sayisi da 81'den (1999) 2004 yilinda 48'e ge-
rilemistir. Sermaye Piyasasindaki finansal ak-
tiflerin GSMH'ya orani da dinya ortalamasi-
nin % 35'i kadardr.

7. Finansal yapinin zayifhgi Turkiye'yi
benzer gelismekte olan ulkeler gibi yurtdigin-
dan sermaye giriglerine karsi ¢ok hassas ha-
le getirmektedir. TUrkiye 2002 yilindan bu ya-
na sirekli cari agik veren, 2004 yilinda da
GSMH'nin % 5'i kadar (15.5 milyar dolar) cari
acik ile kars| karsiya kalan bir tlke konumu-
na gelmigtir. Cari agigin finansmani daha gok
kisa vadeli sermaye girigi ile saglanmistir.
Kisa vadeli sermaye girigi doviz kurlarini a-
sadl gekerken, nominal faiz oranlarinin da
gerilemesine yol agmistir. Ekonomide bek-
lenti yonetimi ile birlestirildiginde; kisa vadel
giris yerli yatinmcilarla birlikte agik pozisyonu
cazip hale getirmistir. YP cinsinden getiriler
(doviz kuru geriledikge) % 20’lerin Gzerine ta-
sinmistir. DAviz kurlan ve faiz oranlarinin ge-
rilemesi ile birlikte tiketici kredileri ile destek-
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lenen harcama artisi da cari agigin yiiksel-
mesine, Turkiye'nin rekabet glicinin diisme-
sine neden olmustur. Ancak ekonominin has-
sasiyeti kurun bu duruma tepki vermesini o-
lanaksiz hale getirmigtir. Hazine agisindan bu
durumu yukarida incelemistik.

8. Ddviz kurlarindaki artigin faiz oranlarini
tetikledigini biliyoruz. Bizim gibi Glkeler ne za-
man yurtdisindan sermaye girisi saglamiglar
ise, ulusal para deger kazanmig faiz oranlari
da gerilemnistir. Ancak tam tersi durumda (Or-
negin; 1997 Asya Krizi, 2001 Turkiye Krizi
vbz.) kur ylkselmekte ve faiz oranlari art-
maktadir. Kurun, cari agiga ve rekabet glici-
nin yitirilmesine tepki vermesi bu kosullar al-
tinda mumkin gérunmemektedir. Cunku; faiz
oranlarinin yukselmesi durumunda bankaci-
ik sistemi basta olmak Uzere aktifinde ciddi
boyutlarda menkul kiymet (Devlet I¢ Borglan-
ma Senetleri, Eurobond, diger borglanma se-
netleri, hisse senedi vbz.) tasiyan kurumiarin
bundan olumsuz yonde etkilenecekleri agik-
tir. Faiz oranlarinin yikselmesi ile birlikte fi-
nansal varliklarin piyasa fiyatlari da gerileye-
cektir.

9. Tablo 3'de Tirkiye'de finansal sistemin
en az % 85’ini olusturan bankacilik kesiminin
bilangosunu goéstermektedir. Menkul Kiymet
Cuzdaninin toplam aktif igindeki payr %
40'lar duzeyinde bulunmaktadir. Bankalarin
menkul kiymet clzdani, DiBS'lerden olus-
makta ve bankalarin tasidiklari DiBS'lerin
GSMH igindeki payr da % 30'lar dizeyinde
bulunmaktadir. Bir baska agidan toplanan
her 100 birimlik mevduatin % 67’si DIBS ola-
rak tutulmaktadir. Bu tablo, bankacilik siste-
minin cari agik ve/veya dis soklara karsi tepki
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Tablo 3: Bankalarin Aktif Yapis:

2004 (% pay) | 2003 (% pay) (2002 % pay)
LIKIT AKTIFLER 15.0 14.5 16.2
MENKUL DEGERLER CUZDANI 40.0 42.8 40.5
KREDILER 32.0 28.0 26.5
DURAN AKTIFLER 7.5 7l 8.5
DIGER AKTIFLER 55 6.9 8.5
TOPLAM AKTIFLER 100.0 100.0 100.0

Kaynak: TBB

gosterme esnekligini de ortadan kaldirmakta-
dir. Agik pozisyonlar 2000 yilindaki gibi ylk-
sek boyutlarda olmasa da (2004 yili sonu iti-
bariyle 1.8 milyar dolar agik pozisyon bulun-
maktadir. TBB s.19) kur artisinin faiz oranla-
rini tetikleyecek bir yapiya sahip olmasi ban-
kacilik sisteminin aktif yapisini hizla bozabi-
lecektir.

10. Kur artisi ile tetiklenebilecek bir faizin
banka bilangolar tzerine bir diger etkisi de k-
rediler araciligiyla ortaya gikabilecektir. 2004
yili sonu itibariyle; bankalarin pasifleri iginde
% 62'lik paya sahip bulunan mevduatlarinin
ortalama vadesi maksimum UGg aydir. Oysa k-
redilerin en az % 25'i uzun vadeli olarak kul-
landirilan tlketici krediterinden olugsmaktadir.
Kisa vadeli pasif ile uzun vadeli aktifini fon-
layan bankacilik sistemi faiz oranlarinin yuk-
selmesinden olumsuz etkilenebilecektir.

11. Doviz kurlarinin 2001 yilindan itibaren
(dis soklanin etkisiyle, 6rnegin lrak, ABD’'de
faiz oranlarninin yikselmesi beklentisi vbz)
zaman zaman ylkselmis olsa da genelde a-
sag! seyri kredi kullananlan yabanci para cin-
sinden kredi kullanmaya itmektedir. Kimi gir-
ketler gerek bu sekilde sagladiklari kredileri,
kimileri de yurtdisi finansal kurumlardan sag-
ladiklari yabanct para cinsinden kredileri ulu-
sal para cinsinden plasmana yéneltmekte ve
acik pozisyonu tercih etmektedir. Kur artig)
bu kesimler agisindan da olumsuziuk yarata-
caktir.

12. Hig kuskusuz kur artist ve baglantih
faiz artisinin etkileyecegi énemli bir kesim de
kisa vadeli sermaye girisi gergeklestiren bi-
reysel ve kurumsal yatinmcilardir. Kisa vade-
li sermaye girisi 6zellikle menkul kiymet yati-
nmina dénusmekte, kurun artmayacagi ve

YURUMLAR

faiz oranlarinin da surekli dusecegi stratejisi-
ne dayanmaktadir. TiUrkiye gibi sig finansal
piyasalara sahip olan Ulkelerde alinan men-
kul kiymet riskinin bir baskasina satigi da ko-
lay degildir. Ozellikle beklentilerin olumsuz ol-
dugu durumlarda bu stogu likiditeye ¢evirmek
konusunda sorunlar yasanmaktadir. Para ve
para benzeri finansal aktiflerin GSMH iginde-
ki pay! 2004 yili sonu itibariyle % 47 duzeyin-
dedir (TBB s. 11).

13. Sermaye piyasalarinda GSMH'nin %
32'si kadar piyasa degeri bulunan hisse se-
netlerinin ve yine GSMH'nin % 55'ini olustu-
ran diger menkul kiymet stokunun likit hale
getiriimesi olduk¢a zordur. Bir diger agidan
ise, bu durum Turkiye'nin emniyet kilidini o-
lusturmaktadir. Cunkld 2004 yilindan itibaren
hizla giren kisa vadeli sermayenin ayni hizia
Ulkeyi terk etmesinin dnundeki en buylk en-
gel piyasalardaki sighk ve “amator” yatinmci-
larin piyasada risk almaya istekli olmamala-
ridir. Bu dongl, spekdlatif yatirnmcilari likit
hale gelme ve kar realizasyonu yapma konu-
sunda sikistirmaktadir.

14. Ancak bu durum finansatl piyasalardaki
kinlganhig! ortadan kaldirmamakta, yalnizca
yasanacak olasi gelismeleri geciktirmektedir.

SONUG

Son yillarda yaganan krizlerin agiklanma-
sinda; uluslararasi sermaye hareketlerinin et-
kileri {zerinde siklikla duruimakta ve ani gi-
kiglarin yaratacagi gokiisler ortaya konmak-
tadir. Ancak Turkiye gibi ciddi kur riski almis
olan vel/veya cari agik sorunu olan Ulkeler ki-
sa vadeli giriglerden yararlanma g¢abalarini
yasanan krizlere ragmen sirdirmeye devam
etmektedir.
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Bu g¢alisma Tirkiye agisindan bu durumu
degerlendirmektedir. Turkiye 2001 yili bagin-
da dalgali kur sistemi tercihi yapmak zorunda
kalmistir. Gerekgeler ise, krizlere kargi daha
dayanikli bir yapi kazanmak, rekabet gtclnu
korumak, i¢ dis soklara tepki gosterecek es-
nekligi saglamak ve badimsiz para politikasi
uygulamaktir.

Ancak 2004 yili sonu itibariyle 1995 yili
bazl doviz sepeti endeksine gore yaklasik %
50 degerli hale gelen Turk Lirasi; rekabet gu-
cunan gerilemesi ile birlikte cari agigin hizla
artmasina neden olmustur.’Ancak dalgal! kur
sisteminin “olmasa olmazlarindan” olan reka-
bet glictiniin korunmasina yonelik olarak ku-
run tepki gosterecegdi varsayimi Turkiye eko-
nomisinin iginde bulundugu kosullarda isle-
memektedir. Bunun nedeni yukarida da be-
lirttigimiz gibi Hazine’'nin bor¢ stoku nedeniy-
le Ustlendigi kur riski, finansal sistemin sahip
oldugu pozisyonlar ve kisa vadeli sermaye
girisi saglayan bireysel ve kurumsal yatirm-
cilarin “kisa vadede” kar etme hedefleridir.

Bu kosullar altinda finansal piyasalar olum-
suz trende tepki gosterme esnekligini kay-
betmistir. Gerek Hazine'nin gerekse piyasa
ve kisa vadeli sermaye sahiplerinin menfaat-
leri bir noktada bulusmaktadir: TL'nin deger
kazanmaya devam etmesi, ddviz kurlarinin
ve faiz oranlarinin diigmesidir. Ancak bu yapi
reel ekonomiyi olumsuz etkilemekte, tlke re-
kabet gicini hizla kaybetmektedir. Bunun
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sonucunda da cari agik artmaktadir. Agigin
kisa vadeli sermaye girisi ile kapatiimas| da
kisir déngiyd devam ettirmektedir. Sonugta
dalgall kur sisteminden beklenen avantajlar
saglanamamaktadir.
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BASEL SERMAYE YETERLILIGI VE TURK BANKACILIK SEKTORUNUN BASEL II'YE UYUM

Basel Sermaye Yeterliligi ve
Turk Bankacilik Sektorinin
Basel [I'ye Uyum Sureci

Uluslararas! sermaye hareketlerinin kiresel kriz yaratabilecegi endisesi ile bankalar bulun-
duklan Ulkelerin kendi ekonomileri i¢indeki riskleri karsilayabilmeleri i¢in, her bankanin serma-
yesinin is hacimlerini ve aldiklar riskler karsisinda yeterli sermayeye sahip olup olmadigini ve
denetimleri gibi konulari on plana ¢ikartmistir. Gelisen piyasalarin entegre olmast nedeniyle, bir
finansal piyasada yasanan kriz diger piyasalari da kisa strede etkileyebilmektedir. Bu nedenle
uluslararasi tarafsiz bir dizenleyici kurulun gézetiminde dinya ¢apinda kabul géren bazi stan-
dart yaklagimlarin gelistiriimesi gerekliligi ortaya ¢ikmigtir.

Uluslararas: piyasalarda olugan krizlerin kendilerine 6zgu &zellikleri olmasina karsin, IMF,
Diinya Bankasi gibi uluslararasi finansal kuruluglar, makro ekonominin ve finansal istikrarin
gliglendiriimesi konusunda yardimda bulunduklan llkelere uygulamasini éngérdiikleri ekono-
mik istikrar programlari icinde BIS’e bagl bir bélim olan Basel Komitesinin ilkelerini tavsiye et-
mektedir.

Bu g¢alisma ile uluslararasi finansal piyasalardaki yasal diizenlemeler, Basel kriterleri, Basel

II'nin finans sektériine etkileri ve Tirk bankacilik sektorinin Basel IlI've uyum sdrecinin ele a-
linmasi hedeflenmektedir.

i- ULUSLARARASI FINANSAL PIYASALARDAKI YASAL DUZENLEMELER

international Settlements-BIS), uluslararasi

lustararasi bankacilik sistemindeki ge-

lismeler ve finansal piyasalarin birbiri

icine girmesi, bankacilik sektdrd igin
yerel diuzenlemelerin yerini uluslararasi du-
zenlemelerin almasina neden olmustur. Bu
anlamda kilit rolii Bank for International Sett-
lements (BIS) Gstlenmistir.

Uluslararasi Odemeler Bankasi (Bank for
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sermaye hareketlerinin global krizler yarata-
bilecegdi endisesi ile, bankalarin bulunduklar
tlkelerin ekonomilerinin tagidig: riskleri karsi-
layabilmesi igin, sermayelerinin is hacimleri
ve aldiklar riskler karsihidinda yeterlilik diize-
yini 6lgen ve buna iliskin denetim ydntemleri
gelistiren bir kurumdur. Misyonu, iyi bankaci-
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higmn kurallarint belirlemek ve uygulanmasini
saglamaktir. BIS, finans piyasalarina ydnelik
dizenlemeler ve ydnetmelikler agisindan en
onemli uluslararas) kurulustur. BIS'te gesitli
amaclarla komiteler kurulmustur. Bunlardan
bazilari, Avrupa Para Birimi Komitesi, Altin
ve Doviz Uzmanlari Komitesi, Odemeler Sis-
temi Komitesi ve bu galismay! en ¢ok ilgilen-
diren komite olan Basel Bankacilik Denetim
Komitesi'dir.

|- 1. Basel Komitesi

Basel Komitesi, 1974 yili sonunda uluslar-
arasi doviz ve bankacilik piyasalarinda mey-
dana gelen 6nemli krizleri takiben “Bankacilik
Duzenleme ve Denetim Uygulamalari Komi-
tesi” adi altinda kurulmustur. Halen 12 Gye
(Belgika, Kanada, Fransa, Almanya, italya,
Japonya, Litkksemburg, Hollanda, Isveg, Is-
vigre, Ingiltere ve Amerika Birlesik Devletleri)
ile calisan komite, Uye Ulkeler arasinda dene-
tim konularinda isbirligine olanak saglayacak
bir forum olusturmayi, daha genis bir bakis
agislyla da diinya gapinda denetimin gelisti-
rilmesini, bankacilik denetim kalitesinin arti-
rilmasini amaglamaktadir.

Komitenin aldig: kararlarin yasal bir yapti-
rim! yoktur; daha ¢ok ulke denetim ve dlzen-
leme otoritelerine detayli duzenlemeler yap-
ma olanagd| saglayacak yol gosterici denetim
standartlari ve tavsiyeleri niteligindedir. An-
cak Komite’'nin yaptigi ¢alismalar ortak bir
standartla galisiimasini temin edebilmesi ne-
deniyle giin gectikge diinya ¢apinda yaptirimi
olan duzenlemeler haline gelmektedir. Komi-
te'nin g¢alismalanyla uluslararasi denetim
kapsamindaki farkhliklarin ve bosluklarin gi-
derilmesi amaglanmaktadir.

Son yillarda Komite galigmalannin dnemili
bélimint sermaye yeterliligine iliskin dizen-
lemeler olusturmaktadlr“). Basel Komitesi,
Basel Sermaye Yeterlilik Uzlagilari (Basel |
ve Basel Il) ile, uluslararas| bankalarin sag-
lamh@mni ve istikrarini kuvvetlendirmeyi a-

maglamaktadir.

I- 1.1. Basel Sermaye Yeterlilik

Uzlasisi (BASEL )

Basel Komitesi, 1988 yiinda Basel Ser-
maye Yeterlilik Uzlagisini (Basel |) duzenle-
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mistir. 1988 Basel Uzlasis! uluslararas! piya-
salarda faal olan bankalarin aktiflerinin riskle-
rini agirliklandirmak ve buna karsilik gelen
asgari sermaye blyUkligunl saptamak igin
yontemler dnermistir. 1988 Basel Uzlagisi, ilk
amagladig! banka gevresinin otesinde de ka-
bul gérmls ve genelde bankalarin sermaye
yeterlilik oranlarini artirmalan yoéninde katki
yapmistir.

1993 yihinda yururlige giren Basel | ile
bankalar tasidiklari riskle orantili olarak yasal
sermaye bulundurmaya baslamislardir. Risk
agirhklarinin saptanmasinda OECD Uulkeleri-
ne ayricalik taniyan Basel [, baslangigta
bankalarin sadece kredi riskleri igin sermaye
gereksinimi tanimlamistir ve Sermaye yeterli-
lik rasyosu minimum % 8 olacak sekilde du-
zenlemeler getirmistir. Mevcut duzenleme ta-
rev sozlesmelerin gesitlenmesi, kullanimlari-
nin artmasi ve bilango disi islemlerin agirhk
kazanmas ile birlikte zamanla yetersiz kal-
maya baslamistir. Bunun farkina varan komi-
te 1996 yilinda bankalarin Gstlendikleri piya-
sa risklerini de duzenlemeye katmak Uzere
yeni bir dizenleme ag¢tklamistir. 1988 yilin-
daki diizenlemeye ek olarak piyasa risklerinin
de katildig: dizenlemenin yeni seklini 1998
yilinda uygulamaya baslamistir. Bununla bir-
likte sermaye yeterliligi orani, Tablo 1'de de
goruldgl gibi sermaye tabaninin kredi ve
piyasa riskierine orant haline gelmistir. Mini-
mum sermaye yeterliligi orani yine % 8 ola-
rak saptanmistir.

Uluslararasi alanda faaliyet gosteren ban-
kalar icin uygun sermayenin belirlenmesine
yonelik tek bir yontem gostermekie olan
1988 dizenlemesinde, 1996 yilinda yapilan
bir degisiklikle bankalara piyasa risklerini
kendi yontemleri ile &lgebilmeleri i¢in kendi
sistemlerini kullanilabilmeleri olanagi getiril-
mistir. Basel |, kredi ve piyasa risklerinin he-
saplanmasi! i¢in Tablo 2’de goéruldigi gibi ge-
sitli segenekler sunmustur.

Basel |, bankalarin sermaye standartlarini
uluslararas) bazda birbirine yaklastirmistir.
Ancak, kredi risk hesaplamas! konusundaki
bir takim eksikleri, finansal piyasalardaki ge-
lismelerle birlesince problemler yaratmaya
baslamistir ve halen yurdrlikte olan Basel
I'in zaman iginde etkinligi azalmigtir.
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Tablo 1: Basel - | Sermaye Yeterlilik Hesaplamasi

Toplam Sermaye

Kredi Riski + Piyasa Riski

=8 Banka Sermaye Katsayisi (en az % 8)

Tablo 2: Basel - |
Risk Hesaplama Secenekleri

Risk Hesaplama Metodu
Kredi Standart Metot
Piyasa |Standart Metot
Piyvasa |Icsel Model-VaR

I- 1. 2. Basel - Il Sermaye
Yeterliligi Diizenlemesi

Basel Komitesi, kredi risk hesaplamas! ko-
nusundaki eksikleri dizenleyecek ve operas-
yonel riski de kapsayacak yeni bir sermaye
yeterlilik dizeniemesi icin 1999 yilinda ¢a-
lismalara baslamistir. Basel 11, kredi riski igin
gereken sermaye yeterlilik yapisini degistirip,
operasyonel risk iginde sermaye yeterliligi ta-
nimlamakta, piyasa riski ile ilgili dizenleme-
leri ise, aynen korumaktadir. Mevcut tebligin
yayinlanmasindan sonra (1988) bankacilik,
risk yénetimi uygulamalari, gozetim ve dene-
tim fonksiyoniari ve finansal piyasalar ok
onemli gelismeler kaydetmistir. Saglam ve
guvenilir bir finansal sistem olusturmak ve
surdirmek yalnizca minimum sermaye yeter-
ligi kurallari ile mimkin olmayip, etkin bir de-
netim ve goézetim sistemi olusturulup uygu-
lanmasi ve piyasa disiplininin saglanmasi da
gerekmektedir. Bu nedenle BIS, riske daha
saglikl bir sekilde duyarli bir yapiy! iceren
teblig taslagini Haziran 1999’ da yayinla-
mis® ve Mart 2000'e kadar sektérden, dene-
tim kurumlarindan, Merkez Bankalarindan ve
akademisyenlerden yorumlari, elestirileri ve
dnerileri toplamistir®, BIS, Ocak 2001'de i-
kinci tastagi, Nisan 2003'te ise, Gglncl tas-
lag! gtkarmistir. 2004 ortasinda son halini a-
lan Basel II'nin, 2006 sonunda G-10 ve
AB’de, 2007 itibariyle de gelismekte olan {l-
kelerde uygulanmaya baglanmasi beklen-
mektedir.

I-1. 2. 1. Yeni Duzenlemenin
Amaci ve Temel Unsurlari

1988 tebligi, bankanin tasidigr kredi riski-

nin zararla sonuglanmasi sonucunda banka-
nin batmamasini teminen gereken sermaye
miktarina odaklanmis idi. Yeni 6nerilen yap
ise, bankanin i¢ kontrol ve ydnetimine, denet-
leme fonksiyonlarina ve piyasa disipiinine
¢ok daha fazla dnem vererek sistemin sag-
lamhigina ve saglikli olmasina odaklanmistir.

Yeni tebligin yogunlastigr kesim ozellikle
uluslararasi piyasalarda aktif olan bankalar
olmakla beraber, icerdigi oneriler ve ilkeler
her &lgekteki bankalara uygulanabilir 6zellik-
tedir. Yeni dizenleme bankalara, hem kredi
riski hem de operasyonel risk igin basit di-
zeyden gok daha kapsamli diizeye kadar ge-
nis bir risk dlgme ve ydnetme esnekligi sun-
maktadir. Yeni tebligin amaci, sermaye yeter-
liligini Olgerken rakamsal orani degistirme-
mekle beraber 1988 tebligine gére daha kap-
samli ve mevcut duruma daha duyarls bir risk
dizeyi Slgmektir. Tasinan risklere uygun bir
sermaye duzeyi bulundurma zorunlulugu
bankalan daha verimli bir yonetime zorlaya-
caktir. BIS, sermayenin gergek risklilik yapi-
siyla uyumlu hale getiriimesinin yararlarinin,
harcanan emek ve maliyetten daha fazla ola-
cagina ve bankacilik sisteminin daha guveni-
lir, daha saglam ve daha verimli olacagina
inanmaktadir.

Yeni Tebligin Hedefleri Sunlardir:
(i) Finansal sistemin guvenirligini ve sag-
lamligint daha da arttirmak ve bunu saglar-

ken de mevcut sermaye diizeyinin korunma-
sini saglamak.

(ii) Firsat esitligini bozmadan rekabetgi or-
tami gelistirmek.

(i) Yeni yapiyi, operasyonel risk ve ban-
kacilik portfdylnln faiz riski gibi diger riskleri
de tam olarak kapsayacak ve 1988 Yonetme-
ligine getirilen elestirileri yok edecek sekilde
olusturmak.

(iv) Bu yapiyi, ozellikle uluslararasi piya-
salarda aktif olan bankalara, istirakleriyle bir-
likte ve de varsa ana sirketi bazinda konsoli-
de bir sekilde uygulanacak.
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Tablo 3: Eski ve Yeni Dizenlemenin Farklari

ESKIDUZENLEME

YENI DUZENLEME

Tek tip risk 6lgimiine odakhidir.

Bankalarin dahili risk yénetim metodolojilerine, denetimle-
re ve piyasa disiplinine dayal bir yapi getirmektedir.

Tum kuruluslar igin tek tip model
uygulanmaktadir.

Daha esnek bir uygulama saglamaktadir (daha iyi risk yo-
netimi icin sermaye tesvikleri uygulanabilmektedir).

Risk temeline dayall sermaye geregi
yapisl.

Riske daha fazla duyariidir.

Tablo 4: Basel - Il Sermaye Yeterlilik Hesaplamasi

Toplam Sermaye

Kredi Riski + Piyasa Riski + Operasyonel Risk

=8 Banka Sermaye Katsayisi (en az % 8)

Yeni duzenlemede temel olarak risk du-
yarhhg) daha fazla olan ve daha esnek bir
yapinin olusturulmasi, sermaye geregi he-
saplamasinda risk duyarhliginin artinlmasi,
duzenleyici yukumldliiklerde tesviklerin ve
uyumlulugun artirlmasi amaglanmistir. Yeni
diizenleme g temel ayaga dayanmaktadir:

1) Minimum Sermaye Yeterliligi: Mini-
mum sermaye yeterliligi, yasal sermaye, risk
etkisinde kalma o6lgimlerini ve bu risklerle il-
gili olarak sermaye duzeyinin belitiimesi ku-
rallarim  igermektedir®. Yeni dizenlemede
mevcut sermaye tanimi ve minimum serma-
ye yeterlilik oraninin % 8 olmasi kosulu ayni
kalmistir. Ancak oranin paydasinda &nemili
degisiklikler yapilmigtir. Kredi riski daha de-
tayl tanimlanmis, piyasa riskinde degisiklik
olmamis ve ilk defa operasyonel risk ilave e-
dilmigtir.

2) Sermaye Yeterliliginin Denetimi: De-
netimde amag, bankalarin dogru bir sekilde
degerlendirilmis risklerine karsilik tutmalari
gereken sermayeyi belirleyecek birer igsel
yonteme sahip olduklarindan emin olabilmek-
tir. Denetimciler bankalarin riskleri oraninda
sermaye tutmalart konusunda sorumlu du-
rumdadirlar. Igsel yontemlerin  kullaniimasi
gerektiginde bankalar denetime ve midaha-
leye konu olabileceklerdir.

3) Piyasa Disiplini: Yeni yapida piyasa
disiplini bankalarin daha geffaf bir yapi sergi-
lemeleri ile saglanacaktir. Piyasa katiimcila-
rinin bankalann risk yapilart ve sermaye ye-

terliligi pozisyonlari konusunda daha fazla
bilgi sahibi olabiimeleri igin seffaf bir yapi ge-
rekmektedir. Yeni yapi, bankalarin kamuoyu-
na agtklamalarinda kullaniimak Ulzere birkag
alanda gereken sartlart ve Onerileri ortaya
koymaktadir.

Basel [I'nin temel amaci; bu ug¢ temel p-
rensibin kullaniimasi yoluyla gelismis risk yo-
netimini tesvik etmektir. Yeni duzenlemede
BIS'in, sermaye gereksiniminin standart yén-
temle dlgulmesini yeterli buldugu, ancak igsel
yontemlerin kullanilmasini da tesvik ettigi an-
lasiimaktadir. BIS'in igsel Derecelendirmeye
Dayali Yontem'i onermesi, yonetmelik ser-
mayesi ile ekonomik sermayenin birbirine ya-
kinlasmasi yonundeki gabalarinin ve istegi-
nin bir gostergesidir. Bu dogrultuda, bankala-
rin kredi portfdylerinin gercek riski ile serma-
yeleri arasinda daha saglkh bir iliskilendirme
yapilabilecektir. Boylelikle, daha dogdru kredi
fiyattamasi saglanabilecektir.

I- 1. 2. 2. Basel lI’ nin Muhtemel Etkileri

Basel II'nin yurlrlige girmesi, dnemli de-
gisiklikleri de beraberinde getirecektir. Basel
I, kredi, piyasa ve operasyonel riskin hesap-
lanigi igin Tablo 5'te gorildigu gibi cesitli se-
¢enekler sunmaktadir.

Kredi Riskinin 6i¢imu igin kullanilan Stan-
dart Yontem; llke, banka ve sirketlere verile-
cek kredilerin risk agirliklarini Derecelendir-
me Sirketlerinin verdidi kredi derecelerine go-
re saptamaktadir. Bankalara verilecek kredi-
lerin risk agirliklarinin saptanmasi igin ise, iki

INANS - POLITIK & EKONOMIK YORUMLAR
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Tablo 5: Basel - Il Risk Hesaplama Secgenekleri

Kredi Riski

Piyasa Riski

Operasyonel Risk

Standart Yontem

Standart Yontem

Temel Gosterge

Temel Igsel Derecelendirme Yéntemi

Standart Yontem

Gelismis Igsel Derecelendirme Yontemi | lgsel Model-VaR

Icsel Olciim Yéntemi

secenek mevcuttur. Bunlardan ilki Derece-
lendirme Sirketlerinin verdigi kredi derecesi-
ne gore risk agirhiginin saptanmasi, digeri i-
se, Ulkedeki tum bankalarin o ulke risk agirli-
gmin bir alt derecesinde risk agirligina tabi
olmalaridir. Kredi riski igin gerekli olan ser-
mayenin saptanmasinda, Standart Y&ntemin
kullanilmasi durumunda, Basel | gergevesin-
de gegerli olan OECD duyeligi ayricaligi ve
yerine Dissal Derecelendirime kullaniimaya
baslanacagi i¢in, bazi Ulkelere ve Ulkelerdeki
bankalara verilecek kredilerin risk agirliklar
ve dolayisiyla da bu uikelere verilecek kredi-
ler igin ayrilmasi gereken sermayede énemli
degisiklikler olacaktir.

Bu degisikligin en olumsuz seklini yasaya-
cak tlkelerden biri Turkiye'dir. Basel Il ydrir-
luge girdiginde, Turkiye'den olan alacaklarin
risk agirigr % 0’dan % 100’e ve Tirk banka-
larindan olan alacaklarin risk agirhg: % 20'-
den % 100’e ¢ikacag! igin, Basel II'yi uygu-
lamasa bile, Tlrkiye’nin ve Turk bankalarinin
alacag! kredilerin faizinde artig, miktarinda
ise, azalis olacaktir. Ayrica Basel iI'nin ylrGr-
Iige girmesinden sonra kamu kagitlarinin ar-
tik bir risk agirhgi otacaktir. Su anki ulke de-
recesine gore Turkiye'nin risk agirhigt %100'e
cikacaktir. BIS (lkelere kendi parasi cinsin-
den yurti¢i borglanmalar igin % O risk agirligi
belirleyebilme esnekligini sunmaktadir. Ama
Turkiye'nin yurti¢i de olsa yabanci para cin-
sinden borglanmasinin ve yurtdisinda ihra¢
ettigi Eurobond veya diger bor¢lanma senet-
lerinin risk agirhgr % 100 olacak, dolayisiyla
da bu kagitiara yatinm yapan bankalar (yerli
veya yabanci) % 8 sermaye yuki ile karsila-
sacaklardir.

Kredi riski igin kultanilan Teme! ve Gelis-
mis Igsel Derecelendirme Yéntemleri ise,
bankalarin llke, banka veya sirketlere vere-
cekleri krediler igin risk agirliklarini kendileri-
nin saptamasini saglamaktadir. Cok siki ku-
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rallara baglanmis bu metodolojiyi kullanabil-
mek i¢in bankalar, hem yontemie ilgili ayrinti-
It bilgileri raporlarinda yayinlamak hem de
gbzetim ve denetim kurumundan onay almak
durumundadirlar. igsel Derecelendirme Yén-
temleri dort c¢esit veriden bazilarinin veya
hepsinin banka tarafindan 5-7 yillik veri taba-
ni olusturularak saglamasi Gzerine kurutudur.
Bu veriler Tablo 7’de gérualdigu gibi, Temer-
riude Dusme Olasihigr (PD), Temerrud Duru-
munda Olusacak Zarar (LGD), Temerrtde
Disme Anindaki Risk Tutari (EAD) ve Vade
(M) ile ilgili verilerdir.

icsel derecelendirmeye dayall yaklasimin
Ozellikle uluslararasi faaliyet gosteren banka-
lar grubunda olmayan bankalar agisindan
ciddi sorunlar vyaratacagi beklenmektedir.
S6z konusu bankalarin i¢gsel derecelendir-
meye dayall yaklasim icin gerekli gegmise
donuk veri setine sahip oimadigt ve bu soru-
nun gelismis ulkelerdekine gore gelismekte
olan ulkelerde ¢ok daha buylk sikinti yarata-
cagdl 6éne siriilmektedir. igsel derecelendir-
meye dayall yakiasimtan benimseyen banka-
larin dnemli avantajlar elde edecegi gorisl
dikkate alindiginda gelismekte olan tlkeler-
de, bankalarin zayif yonetim ve sermaye ya-
pisi nedeniyle, dahili derecelendirmeye daya-
I1 yaklasimlann kullaniimasinin gelismis {lke-
lerin bankalarinda beklenen ayni olumiu etki-
yi vermeyecegi disuntlmektedir.

Birgok bankanin yeni diizenlemedeki kredi
riski 6lgiminde dahili derecelendirmeye da-
yah yaklagimlari kullanmak igin hem veri seti
hem insan kaynag: agisindan hazir oimadik-
lan elestiri konusudur. S6z konusu tlkelerde
gogu bankanin standart yaklagim modelini
tercih etmek durumunda kalacaklari ve dahili
derecelendirmeye dayali yaklasimlan kulla-
nan bankalara gore dezavantajli olacaklari
yorumu yapilmaktadir. Ornegin, Tiirkiye'de
bankalar standart yaklasim uyguladiginda




Tablo 6: Ulke Bazinda Risk Agirliklar

Ulke Mevcut Mevcut Risk | Yeni Siniflandirma Yeni Risk
Siniflandirma | Agirligi(%) S&P Agirligi(%)
Yunanistan OECD 0 A- 20
Polonya OECD 0 BBB+ 50
Tlrkiye OECD 0 B+ 100
Macaristan OECD 0 A- 20
Sili 100 A- 20
Kuveyt 100 A 20
Singapur 100 AAA 0
Tayvan 100 AA+ 0 W

Kaynak: Aksel.K. (2002) The New Basel Consultation Document: Framework of the New Accord.s.13.

tum firmalarin % 100 risk agirhklandiriimasi-
na tabi olacagr, oysa bunu hak etmeyen fir-
malar i¢in dahili derecelendirmeye dayaii
yaklasimiari kullanan yabanci bankalarca da-
ha disik risk agirligi kullanilacagl ve boyle-
ce standart yaklasim kullanan bankalara go-
re onemli avantaj elde edecekleri ileri surtl-
mektedir.

Dahili derecelendirmeye dayali temel yak-
lasimda her bir bor¢lunun éddememe olasili-
gini (PD) tespit etmekte, denetim otoritesi
6dememe durumunda maruz kalinacak risk
(EAD) ve dogacak zarar tahminlerine (LGD)
iliskin veriyi saglamaktadir. ileri yaklasimda,
gelismis bir sermaye tahsis yapisina sahip
olan bankaya her iki veriyi de saglama izni
verilmektedir. Dahili derecelendirmeye dayah
yaklasimlari benimseyecek bankalar igin da-
ha kompleks ve genis boyutta veri ihtiyaci or-
taya cikmaktadir. Bankalarin dizenlemeye
uygun derecelendirme modelini en az ig yil-
dir kullaniyor olmas ve borg ddememe olasi-
liklari (PD) tahminleri igin geriye donuk en az
bes yilhk gbézlem donemini kullanmalarn ge-
rekmektedir. Yeni yapi ile hem standart hem
de dahili derecelendirmeye dayall yaklagim-
larda, teminat, garanti, kredi tdrevleri ve
menkul kiymetlestirmelere risk hassasiyeti
daha yiiksek bir yaklagim getirilmistir.

Basel ll, Piyasa Riskinin hesaplanmasin-
da Basel I'den farkli herhangi bir degisiklik
getirmemistir. Piyasa riski hesaplamasinda
kullanilan Standart Yontem, bankalarin tagi-
dig1 ticari pozisyonlarin faiz, kur ve fiyat risk-
lerini Komite tarafindan tanimianan risk kat-
sayllari ile agiriklandirmaktadir. Piyasa riski-

nin 6lcimi icin kullanilan igsel Model ise, Va-
riance-Covariance, Tarihsel Benzetim, Monte
Carlo gibi yontemler kullanarak Maruz Kali-
nan Riski (VaR) hesaplamaktadir. Kullanilan
her iki ydontem de piyasa riskine maruz olu-
nan meblag tespit etmekte ve bu riske karsi
korunmak igcin gerekli mintmum sermaye
meblagdini saptamaktadir.

1988 tarihli dizenlemede sermaye hesap-
lanmasinda dikkate alinan tek risk kredi riski
iken yeni duzenlemede operasyonel riske de
yer verilmistir. Bilgisayar sistemierinin ¢ok-
mesi, dokiimantasyon zayifliklari gibi operas-
yonel riskleri de igine alan daha hassas bir
risk olgimi yapilabilmesi amaclanmaktadir.
Basel Il ile birlikte devreye giren operasyonel
riskin hesaplanmas! i¢in kullanilan Temel
Gosterge Ydntemi, bankanin toplam brit ge-
lir rakamina sabit bir operasyonel risk katsa-
yisi uygulamaktadir. igsel Olglim Ydntemi,
bankanin veri seti ile operasyonel riskini he-
saplamasina izin verirken, Standart Yontem
ise, banka faaliyetlerini standart kategorilere,
standart gostergelere ayirmakta ve standart
operasyonel risk katsayilari uygulamaktadir.
Komite, operasyonel riske yonelik ortak veri
toplanmasi ve paylasimi konusunda bankaci-
lik sektorunl tesvik etmektedir.

Yeni dizenlemenin en 6énemli etkisi; ban-
kalarin kendi sermaye pozisyonlarini yeniden
gbzden gegirmeleri gerekecektir. Clinklu Ba-
sel Komite bankalarin toplam sermayesinin
ortalama % 20'si kadarini yeni bir risk ttrQ
olarak benimsedigi operasyonel risklere ayir-
masini 6ngérmektedir. Dolayisiyla Basel Ko-
mitenin yeni diizenleme ile kredi ve operas-
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Tablo 7: Temel ve Geligsmis igsel Derecelendirme Yontemlerinin Verileri

Veriler | Temel icsel Derecelendirme Yéntemi .| Geligsmig Icsei Derecelendirme Yontemi
PD Banka Tarafindan Saptanir Banka Tarafindan Saptanir
LGD Komitenin Saptad:gt Degerler Uygulanir | Banka Tarafindan Saptanir
EAD Komitenin Saptadigi Degerler Uygulanir | Banka Tarafindan Saptanir
M Komitenin Saptadigi Degerler Uygulanir | Banka Tarafindan Saptanir

Kaynak: BCBS, (2003) Consultative Document, Overview of the New Basel Capitol Accord.p.5.

yonel riskler igin ongordigu gelismis metotla-
rin kullantlmamasi durumunda bankalarin as-
gari sermaye ihtiyaglari artacaktir. Ancak, Ba-
sel Komite sdz konusu risklerin yénetiminde
bankalarin kendi 6ngordigl metodolojileri
kullanmasinin genel olarak sektdr bazinda
bir dengeleme getirecegdini beklemektedir.

Temel Gosterge Yontemi, oldukga basit bir
yontemdir ve operasyonel! risk igin ayriimasi
gereken sermayeyi, sabit bir géstergenin be-
lirli bir orani ol¢lsunde hesaplamay! gerektir-
mektedir. S6z konusu sabit gésterge, BIS ta-
rafindan brut kar olarak belirlenmistir. Diger
iki yonteme gdre daha fazla sermaye yuku
doguracagindan temel gosterge yonteminin
BIS Uyesi bankalar tarafindan kullaniimasi
beklenmemektedir. Standart Yontem ise, ban-
ka faaliyetlerinin gesitli is kollarina bélinme-
sini ve her is kolunda faaliyetlerin blyUGkIiga-
nln gostergesi olarak kabul edilecek genel
gostergeler baz alinarak bunlarin belirli bir
oran (Beta Faktorl) ile carpilmas! yoluyla
sermaye karsiliginin hesaplanmasini gerek-
tirmektedir. igsel Olgiimlere Dayali Yéntem
ise, daha karmasik ve riske duyarh bir meto-
dolojidir. Bu metodoloji ile operasyonel risk i-
gin sermaye karsiliginin hesaplanmasi ban-
kanin igsel risk olcim sistemlerine dayan-
maktadir. Bankalar, operasyonel risk i¢in ser-
maye karsihigini, BIS tarafindan belirlenen ni-
teliksel ve niceliksel bazi kriterlere uymak
kaydiyla, i¢sel risk olgim sistemlerinden elde
edilecek verileri baz alarak hesaplayabilecek-
lerdir.

Bankactlik sektoriinde ortaya gikan genel
kani, temel gdsterge ve standartlastiriimig
yaklagimlarin anlamli gostergelere baglana-
mayacag! ve dolayisiyla bu ydntemlerle he-
saplanacak operasyonel risk igin sermaye
gereksiniminin gergek¢i olmayacagidir. Bu
nedenle sektdrde kabul goren gorlg, buyuk
uluslararasi bankalarin kendi risk olgim me-

todolojilerini gelistirmeleri ve operasyonel ris-
ke iliskin sermaye gereksiniminin bu yolla he-
saplanmasinin tercih edilmesi olacaktir'®.

Ozellikle gelismis o6lcim metodolojilerini
kullanmay! amaglayan bankalar, ge¢mis za-
rarlarina iliskin bilgileri bir veri tabaninda top-
lamak zorundadiriar. Bankalarin operasyonel
risklerden kaynaklanan zararlarini izleyecek,
raporlayacak ve degerlendirecek bir risk yo-
netimi sistemi ve bu verileri saklayacak yone-
tim bilgi sistemleri operasyonel risk 6lgumii
icin en onemli temelleri olusturmaktadir. Co-
du zaman buna ek olarak, bazi is alanlarinda
meydana gelmis olan zararlara iliskin verile-
rin saglhkli olmamasi ya da hi¢ elde edileme-
mesi gibi nedenlerle bu tir verilerin dis kay-
naklardan saglanmast zorunlulugu ortaya ¢i-
kacaktir. Dis kaynaklardan elde edilet veriler
kullanilirken, bankanin yapisi, faaliyet alanla-
r ve blyuklugu gibi ozelliklerinin de deger-
lendiriimesi gerekmektedir. Bankacilik sektd-
runde dis kaynaklardan elde edilebilecek ve-
riler oldukga sinirlidir. Bankalar, operasyonel
riskler nedeniyle maruz kaldiklar zararlar a-
ciklamaktan ¢ekinmektedirler. Ancak operas-
yone! risk olctim metodolojilerinin daha yay-
gin hale gelmesi ve yasal zorunfuluk olarak
bankalarin kargisina ¢gikmasi durumunda bu
konudaki veri paylagiminin artmast kaginil-
maz olacaktr.

Operasyone! risk sermaye ihtiyacint artti-
ran en onemli faktor olarak rol oynarken, ser-
maye gereksiniminde duslse sebep olan en
onemli faktorun perakende krediler oldugu
gorulmektedir. Gergek kisilere yonelik birey-
sel krediler haricinde, bir firmaya yapilan kre-
dilendirmenin perakende kredi sayilabilmesi
icin iki 6n kosutl ileri sGrtlmektedir:

(i) Bir firmanin bir bankacilik grubuna o-
lan, nakdi ve/veya gayri nakdi risk toplami 1
milyon euro’nun altinda olmalidir.
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Tablo 8: Operasyonel Risk Yaklagiminin Etkileri

OPERASYONEL 3
RISK YAKLASIMININ | JEMEL GOSTERGE STANDART YAKLASIM DAHILI OLGCUM YAKLASIMI
b YAKLASIMI

On kogul bulunmuyor.
Bu yaklagimin uluslararas faaliyet

SoHIIsEiayE gdsteren bankalara ve 6nemli faaliyet

[k iki yaklagimdaki kriterlere ilave clarak;
-Faaliyel riski 8lgim metodunun
tammlanmasi.

-Faaliyet risk: ile ilgili kadronun yeterli
bilgi ve donanimda olmasi,

-Konsolide zarann tanimlanmasi,
raporlama uygulamalarinin en iyt
uygulamalaria uyumlu olmasit,

peteilital riski bulunan bankalara uygulanmasi '0”9"?".‘5 LQETE R Sl
beklanmemekte. venlt_er_lmn belirli _blr lzz_;mlan igin llululnjasll.

-Harici zarar verilerinin ilave edilmesi igin
uygun islevin olmasi,
-Test 6lgdm modellerinin kullanimi,
-Sermaye hesaplamasinda zarar
verilerinin ve anahtar girdilerin
gegerli sayilmasi

:lls;:lrl?glyr:n 5;::3;:15”:;i‘::?;‘ﬂ?::::g:” Penelim ol_grilesi banlkamn y - Denetim oftoritesi zarar verilerinin

denetiml gbzden gegirmektedir. is akigin gozden gegirmektedir. toplanmasina iligkin iglevi inceler.

yapmaya tegvik ediimektedir:

- tercih edilen yaklagimin hangisi oldugu,
- {aaliyet risk y&netiminin temel unsurari,
- is akigina gére maruz kalinacak riskler,

3) Kamuoyuna
bligllendirme
{Piyasa Disiplini)
toplaminin yiizde kagi?) ve

Bankalar agagidaki kamuoyu bilgilendirmelerini

- faaliyet riski sermaye hesaplamasi (asgari sermaye

- nitel olan ilave bilgilerin kamuoyuna duyurulmasi gerekmektedir.

Bankalardan tdm temel bilgileri
kamuoyuna agiklamakiarina ek
alarak faaliyet zarararina iligkin
bilgileri de agiklamalari beklenmektedir.

Dizenleyici sermayenin yizde 20'si

Sggxlﬁz)EEKl oraninda faaliyet riski igin sermaye
ETKILERI ayriimasi beklenmektedir.

Bankalann ig akiglarindaki
riskleri daha iyl yansitmak Gzere
sermaye gereginde ince bir ayar
{bir artis ya da azalma) yapiimasi
50z konusu olabilir.

ly1 yonetilen bankalarda sermaye
azalmasi beklenmektedir.

Kaynak: PriceWaterhouse&Coopers, FS Regulatory Alert, No:1.

(i) Bir firmanin yilltk satis hasilati 50 mil-
yon euro’nun altinda olmalidir.

BDDK'nin bu tutarlarn kullanip kullanma-
yacagi son derece 6nemlidir. Perakende kre-
diler % 100 yerine % 75 risk agirligi Gzerin-
den degerlendirilecedi igin bir bankanin pera-
kende kredisi ne kadar fazla ise, maliyeti o
oranda diisecektir.

Basel Il ile birlikte gelismekte olan Ulke
bankalart, en azindan baslangigta uzunca bir
stire, kredi riski igin Standart Yéntemi kulla-
nirken, G-10 ve AB’deki bankalar kredi ve
operasyonel riskler icin igsel Yéntemlerin kul-
lanimina daha oncelikle gegebileceklerdir. Bu
durum, sermaye yeterliligi konusunda karsi-
lagtinimali Usttinlige sahip olacak geligmis
tilke bankalarinin, gelismekte olan Ulkelerde-
ki bankalarla birlesmeleri, onlari satin almala-
rn seklinde yasanacak bir konsolidasyon su-
recini baglatabilecektir.

I- 1. 2 .3. Basel II'ye Getirilen Elestiriler

Ozellikle ikinci teblig taslaginin yayinlan-
masindan itibaren sektdrden farkli gok konu-
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larda tepkiler gelmistir. Zaten Gnerilen yon-
temlerin eskisine gore daha kapsamii ve ka-
rigtk oldugunu BIS yetkilileri de kabul etmek-
tedir. Sektdriin en ¢ok sordugu soru, dogal
olarak, daha fazla sermaye tutmak zorunda
kalip kalmayacaklaridir. Bankalar, onerilen
yontemleri kendilerine uygulayarak mevcut
durumdan ne kadar farkli diizeylerde serma-
ye gereksinimi ile karsilagacaklarini analiz
etmektedirler.

Yeni onerilen yontemler arasinda karsilas-
tirmalar yapiimadan Once mevcut sermaye
yukimluglinin tasinan riske goére fazla mi,
az mi oldugu tartisiimaktadir. Mevcut serma-
ye yukimliginin dogru miktarda sermayeye
karsilik geldigini, yani bankalarin mevcut du-
rumda gereginden fazla sermaye tutup tut-
madiklarini élgecek bilimsel bir yéntem olma-
digini kabul etmek gerekmektedir. Ancak
1997 Asya krizi, 1998 Rusya krizinde banka-
larin kargilastiklari durum g6z 6niine alindi-
ginda, bankalarin ileri sUrdikleri gibi gere-
ginden fazla sermaye tutmadiklarini séyleye-
biliriz. Bankacilik sektoéri ¢okme sinirindan




kil pay! kurtulduguna gore fazladan sermaye
bulundurulmuyor demektir. Diger taraftan ser-
mayenin yeterli olup olmadig: konusundaki
tartismalar iginse, BIS'in yeni teblig ile ser-
maye yeterlilik rasyosunu artirmaya niyetli ol-
madidini, yeni dizenlemelerle riskin daha
saglikh dlgulebilecegini ve dolayisiyla da ta-
sinan risk ile sermayeyi iligkilendirmenin da-
ha saglikli bir yapiya kavusacagini belirtebili-
riz.

Duzenlemenin, kredi riskini baska kuruma
devretme tekniklerine yaklagimi ile ilgili 6zel-
likle Almanya’nin itirazi vardir. Itirazlarin te-
melinde, kredi riskini devretme tekniklerinin
(teminatlandirma, garantiler, kredi sigortalari
ve kredi riski Gizerine tlrev enstrimanlar gibi)
kredi riskini azaltici etkileri yalnizca gelismis
icsel derecelendirme tabanh yontemde ta-
nimlanmis olup standart yéntem ve temel i¢-
sel derecelendirme tabanli ydntemde etkin
bir sekilde kabul edilmeyisi vardir. Standart
yontemde kabul edilen teminatlar nakit, altin,
belli bir kredi derecesinin tzerindeki bonolar
ve belli hisse senetleridir. Gelismis ydntemde
ise, kabul edilen teminatlar ¢ok daha kap-
samlidir. Almanya, KOBI'lerin bu durumdan
olumsuz yonde etkilenecek olmalari nedeniy-
le yeni dizenlemede yer alan kredi devretme
tekniklerinin standart yontemde de kapsambi
kabul edilmesine yonelik baski yapmaktadir.
Cinkii Almanya'da KOB/l'ler genellikle yerel
ve ufak bankalarla kredi iliskisi igerisinde o-
lup bu bankalar i¢sel derecelendirme tabanli
yéntemler uygulayabilecek bankalar degiller-
dir. Almanya bu bankalarin rekabette zor-
lanmalari ve KOBI'lere uygun maliyetlerle fi-
nansman saglayamamalari endisesi tasimak-
tadir.

Operasyonel riskin sayisallastiriimasi igin
onerilen ¢ yontemin de gelecege donuk ol-
mayip ge¢mise bakmalarn ve risk agurlikiari-
nin gok saglikli oimayisi yonunde elestiriler
yapilmaktadir. Ug yéntemin ilk ikisinde ope-
rasyonel risk, bankanin veya birimlerin belli
blyiikliklerine bir ¢arpan ile iliskilendirilmek-
tedir. Béyle bir iligkinin dogrusal olmasi ko-
nusunda soru isaretleri vardir. Ugiincli yén-
tem ise, (igsel Olgiimlere Dayali Yéntem) her
bir birim igin beklenen kayiplarin dlgilip bek-
lenmeyen kayiplar igin standart bir faktér ile
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(gamma) karsilik ayrilimas:idir. Beklenen ve
beklenmeyen kayiplar arasinda sabit bir ilis-
kinin kabul edilmesi, sektér tarafindan kus-
kuyla karsilanmaktadir.

Bireysel kredilere yeni diizenlemenin yak-
lasimt konusundaki elestiriter genelde, bu k-
redilerin fiyatlamasinda zaten batik kredi o-
raninin ytiksek olacagi beklentisiyle kar marj-
larinin da ylksek tutuluyor oimasi ve diizen-
lemede bu konunun g6z ardi edilmesidir. Ya-
ni, bireysel kredilerde batiklarin hemen he-
men hepsi zaten beklenen kayip kategorisin-
de olacaktir. Beklenmedik krediler orani bi-
reysel krediler icin ¢ok distik olmasi nede-
niyle de &nerilen sermaye yukiUmluligunan
fazla oldugu dustintulmektedir.

Kredi riskini transfer etme cok teknik bir
konudur ve yeni duzenieme bu konuda yo-
gun elestiri almaktadir. Daha gok yeni ve ha-
len gelismekte olmasina karsin yakin gele-
cekte ¢ok dnem kazanacagi digundlen kredi
trevleri piyasasinin yeni dizenlemedeki ba-
z1 konulardan dolayr olumsuz ydnde etkile-
necegdi soylenmektedir. Kredi riskini yok et-
mek veya bagka bir kuruma devretmek ama-
clyla alinan teminat ve garantiler, kredi tirev-
lerine tercih edilecekse, bu tlrevlerin piyasa
oyunculari tarafindan garanti ve teminatmig
gibi yeniden dizayn edilmesine ve asil karak-
terlerinden uzaklastirimasina neden oluna-
caktir.

Tek bir banka ele alindiginda, igsel dere-
celendirme tabanli yontemi uyguluyorsa, e-
konominin canlanma dénemi ile disme do6-
nemi arasindaki kredi riskine yonelik serma-
ye gereksinimi % 20-30 arasinda degisebile-
cektir. Tium ekonomiyi ilgilendiren bu konu i-
¢in tedirginlik vardir. Ekonomi dustise gecti-
ginde, bankanin kredi portfoylindeki misteri-
lerin notlan disecek, banka ise, sermaye ge-
reksinimi nedeniyle kredi portfdyini azalt-
maya galigsacaktir. Zaten distise gegmis olan
ekonomide bankalar da mevzuat geregi kredi
musluklarini kisarsa, ekonomideki digugin
daha etkili, hizli ve kalici olacagindan gekinil-
mektedir.

Bankalarin gok agik bir dille sdyleyeme-
dikleri bir diger elestiri konusu ise, piyasa di-
siplini igin yaratilacak seffaflik ortaminin ne
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kadar 6zel bilgi ve know-how igerecegidir.
Denetim otoritelerinin elinde ne kadar gelis-
mis teknik ve teknolojileri olsa da, bankacilik
sektorl surekli gelisim igerisindedir ve dene-
tim fonksiyonu surekli olarak sektérin arka-
sindan gelmek durumundadir. Bu nedenle
BIS, denetim fonksiyonunun aksatiimadan
yerine getirilmesini ve bu sirada da sektorin
kendi kendisini denetlemesini saglamaya ¢a-
lismaktadir. Bankalar birbirlerinin risklerini ve
risk yonetim sistemlerini bilirlerse, birbirlerine
taniyacaklar islem limitlerini de kars1 banka-
nin risklilik dizeyine gore belirleyeceklerdir.
Sonug olarak da, bir banka risklilik dizeyini
arttirdiginda diger bankalar tarafindan limitle-
ri azalacak, kaynaklara erisimi azalacak do-
layisiyla da kaynak maliyeti artacaktir. Yani
bankalar risklerini artirmalari ile en azindan
kaynak maliyetlerinin de artmas! arasindaki
segimi yapacaklardir.

II- TURK BANKACILIK SEKTORUNUN
BASEL I'YE UYUM SURECI

Son yillarda Tirk Bankactlik Sektorinde
onemli gelismeler meydana gelmis, sektérde
bir gok sorun yasanmis ve bu gelismelerin bir
sonucu olarak bankacilik sistemi buylk o-
randa degismistir. Bankacilik sektoriinde u-
luslararas| gelismelere ve egilimlere paralel
olarak, hem i¢ baskilar hem de uygulanmak-
ta olan ekonomik istikrar programina taraf o-
lan IMF, Dinya Bankasi gibi uluslararasi ku-
ruluglarin dis baskilari sonucunda bagta sek-
torlin gbzetimi ve denetimi olmak Uzere gesit-
li alanlarda dizenleme yapilmasi zorunlu ha-
le gelmigtir. Oncelikle 18 Haziran 1999 tari-
hinde yurirlige giren yeni Bankalar Kanunu
dlizenlenmisgtir.

Turk Bankacilik sisteminin saglam bir se-
kilde isleyebilmesi igin sistemin dizenlenme-
si ve denetlenmesi ihtiyacimi karsilamak a-
maciyla, Bankalar Kanunu'na paralel olarak
BDDK kurulmus, Kurum 31 Agustos 2000 ta-
rihinde faaliyete gegmistir. Bankalar Kanunu’-
nun degistirimesi ile baglayan siregte ban-
kacilik sektorine iligkin dizenlemelerin diger
6nemli bir ayagini ise, bankalarda risk yone-
timine ydnelik diizenlemeler olugturmaktadir.
4389 sayih Bankalar Kanunu'na gére (Madde
9/4) “Bankalar, igletmeleri nedeniyle karsilag-

tiklan risklerin izlenmesi ve kontrolini sagla-
mak amaciyla faaliyetlerinin kapsami ve ya-
pisiyla uyumlu, esas ve usulleri Kurumca ¢i-
kanlacak yonetmelikle belirlenecek etkin bir
ic denetim sistemi ile risk kontrol ve yénetim
sistemi kurmakla yUkimludurler. Bankalarin,
islemlerinin bankacilik ilkelerine ve mevzua-
tina uygunlugunu denetlemek Ulzere yeteri
kadar miifettis alistirmalari zorunludur™®.

Bankalarin i¢ Denetim ve Risk Y&netimi
Sistemleri Hakkinda Yodnetmelik, amac¢ ve
kapsam, hukuki dayanak ve tanimlarin yer
aldiy» maddeler diginda iki bolumden olus-
maktadir. ig Denetim Sistemi ve Risk Yone-
timi Sistemi. Bu ydnetmelikle bankalarin sa-
hip olmalari gereken i¢ denetim ve risk yone-
timi sistemlerinin kapsami, orgut yapisi ve bu
alaniarda faaliyet gostermesi gereken her bi-
rimin sorumluluklari belirlenmistir.

Ayrica BDDK'nin yapisinda risk yonetimi-
ne yonelik olarak, Risk Yonetimi ve Gozetim
Teknikleri Dairesi Baskanligi kurulmustur.
Risk yonetimiyle ilgili her turld olgim, dene-
tim tekniklerinin gelistiriimesi, degeriendiril-
mesi, yeni tekniklerin arastirtimasi ve dneril-
mesi, risk yonetimiyle ilgili sistemlerin banka-
larda ve diger finans kurumlarinda tesis e-
dilmesi, de@erlendirilmesi, derecelendiriimesi
slireglerine katkida bulunulmasi, vb. risk yo6-
netimiyle ilgili bir gok konu bu dairenin gorev
ve sorumluluklart arasindadir.

BDDK, 10 Subat 2001 tarihinde, Sermaye
Yeterlilik Tebligi'ni yayinlamistirt”. Bu teblig,
BIS'In 1996 Degisikligi adi ile yayinladigi ve
gelismis piyasalarda 1 Ocak 1998 tarihinde
uygulanmaya baslanan tebligin muadilidir.
Artik bankalar SYR'unu (Sermaye Yeterlilik
Rasyosu) eski yontem ile degil, piyasa riskini
de icerecek sekilde ve her giin dlgeceklerdir.
Bankalar SYR'nu kendi bilangolari igin yeni
teblige gore hesaplamaya 31 Aralik 2001 ta-
rininde, hem kendi bilangolari hem de mali ig-
tirakleriyle konsolide edilmis bilangolar: igin
ise, 30 Haziran 2002 tarihinden itibaren bas-
lamiglardir.

“Yabanci Para Net Genel Pozisyon / Oz-
kaynak Standart Oraninin Bankalarca Kon-
solide ve Konsolide Olmayan Bazda Hesap-
lanmasina ve Uygulanmasina iliskin Esaslar
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Hakkinda Yénetmelik” 31 Ocak 2002 tarihin-
de yayimlanmistir. Bu Ydénetmelik ile 6z kay-
nak ve konsolide 6z kaynak tanimlarindaki
yeni dizenlemelere paralellik saglanmis, ay-
rica net genel pozisyon agiklarinin belirtilen
sinir agsan kisminin disponibilite uygulama-
sinda taahhtt olarak dikkate alinmasi uygu-
lamasi kaldirilmistir,

II- 1 Basel Uyum Siirecinde
BDDK Uygulamalari

Tiurk Bankacilik sektdrinun icinde bulun-
dugu volatititenin yuksek oldugu bu dénem i-
cerisinde risk yonetimi alaninda gergeklesen
tim duzenlemeler gelecek yillarda ekonomi-
de saglanmas! Umit edilen dengeli buyime
ortamina gegis Oncesinde oldukga fazla 6-
nem tasimaktadir. Ancak ulkemizde finansal
sektor sermaye yogunlasmasini tamamlaya-
mamis olmasi nedeniyle, reel sektore ser-
maye aktarimi strecinde yasanan problemler
konusunda beklenen gelismeyi maalesef
saglayamamistir. isletme ve yatinim serma-
yesi yeterli olmayan ekonomimizde uretime
kanalize edilemeyen sermaye bankalarin risk
yonetiminde yetersiz kalmasi ile daha da a-
zalmis bulunmaktadir. Bankalara yénelik ge-
rekli dizenlemeleri yerine getirmesi amaciyla
kurulan BDDK, kurulugsundan bu yana pek
¢ok kararnameye ve teblije imza atmis bu-
lunmaktadir®.

Basel temel prensiplerinden 21. maddeye
goére bankacilik gdzetim ve denetim otoritesi
her bankanin muhasebe uygulamalarn ile u-
yumlu bir sekilde bankanin karlihigi ve finans-
man durumu hakkinda dogru ve yeterli bilgiyi
saglayacak kayitlarin mevcut oldugundan ve
dizenli olarak yayinlandigindan emin olmah-
dir.

Bankalar Kanunu'nun 13. maddesi 1/a)
fikrasi bu prensibi saglamaktadir. Uluslarara-
s1 bankacilik alanindaki en 6nemli diizenleyi-
ci kurum durumunda bulunan “Basel Komite"
bankalarin risk yonetimlerine iliskin gegmis
yillarda ortaya koydugu diizenlemelerde de-
gisiklikler yapmis, riskin daha kapsamh ve
daha yakindan izlenebilmesine yonelik yeni
calismalarini tartismaya agmis, risk yonetim
modellemesine iliskin tavsiye edilen kararlari
almustir.
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Yeni diizenleme ulusiararasi faaliyet gos-
teren bankalar ile bu kapsamda yer almayan
bankalar Uzerinde farkli etkiler yaratabilecegi
gibi gelismis ulkelerle gelismekte olan Ulkele-
rin bankalari Uzerindeki etkileri de ¢ok farkl
olacaktir. Ev sahibi Ulkelerde yerli sermayeye
sahip bankalar kredi riski 6lgimiinde standart
yaklasim kullanirken yabanci bankalarin da-
hili derecelendirmeye dayali yaklagimi tercih
etmeleri hem ulusal denetim otoritesinin hem
de uluslararasi denetim otoritelerinin denetim
islevinin karmasiklagmasina ve otoriteler a-
rasi dayanigsma ve isbirliginin gut¢lesmesine
yol acabilecektir. Yeni sermaye diizenlemesi
ile birlikte Ulkemizde bankalara yeni sermaye
maliyetleri ylklemekle birlikte daha etkin risk
yénetimi ve uluslararasi piyasalarda daha
guvenli bankacilik faaliyetlerinin strdurilmesi
amaclanmaktadir.

BDDK, Basel II'ye iliskin 3. istisari metin
hakkindaki goruslerini Basel Komitesi'ne bil-
dirmis ve bu gorlslerin blylk kismi dikkate
alinmistir. Ulkemiz G-10 llkelerinin de katil-
digi ilk etki ¢alismasi niteligindeki 3. sayisal
etki calismasina 2002 yilinda sektorde 6-
nemli paya sahip 6 banka ile katihm sagla-
mistir. QIS-3'te edinilen deneyimlerden de
faydalanarak Temmuz 2003'te aktif bayuklu-
gu acgisindan sektoriin % 95'ini temsil eden
23 bankanin katthmiyla yerel bir sayisal etki
calismasi (QIS-TR) yapiimistir. BDDK yetkili-
leri ile ¢esitli bankalarin risk yonetiminden so-
rumlu Ust dizey yodneticilerinin katiimiyla
Tiarkiye Bankalar Birligi bunyesinde Basel [l
Yoénlendirme Komitesi tesis edilmistir. Komite
ayda bir kez toplanmakta ve Basel II'ye gegi-
se yobnelik calismalar yapmaktadir. Ayrica
Basel Il'ye iliskin hususlarda esgudim sag-
lamak ve istisari nitelikte kararlar almak uze-
re Hazine Mistesarli§i, TCMB ve SPK'nin
katiimiyla BDDK koordinasyonunda faaliyet
gosteren Basel Il Koordinasyon Komitesi ih-
das edilmistir. BDDK bunyesinde ¢esitli alt
komitelerden olusmak ve teknik konularda
caligmalar yapmak (izere olusturulmusg Dbiri
Basel |I Proje Komitesi, digeri Risk Odakli
Denetim Komitesi olmak Gzere iki adet ¢a-
hsma komitesi olusturulmug bulunmaktadir.
Yeni yol haritasinin, Basel !I'de bankacilk
denetim otoritesi tercihine birakilan temel hu-




suslardaki BDDK kararlarini da kapsamak
uzere birkag ay iginde tamamlanmasi bek-
lenmektedir:

Il- 2 Basel Il Tiirkiye igin Faydali mi?
Yoksa Zararhi mi ?

Basel [l Ulkemiz agisindan daha saglam
ve daha etkin bir bankacilik sistemi igin su-
nutmus bir firsattir. Ylizden fazla llkenin Ba-
sel Il'yi uygulamaya hazirlandig: gérilmekte
ve bu gercevede Basel II'nin kisa slre igeri-
sinde yaygin uygulama alani bulmasi bekien-
mektedir. Bu husus dikkate alindiginda, Ba-
sel Il hikimlerini uygulamamanin, Basel |l ile
ortaya ¢itkmasi muhtemel olumsuz etkileri or-
tadan kaldirmayacagi, aksine Basel lI'ye ma-
kul bir slirede gegmemenin ilave bir takim
maliyetleri olabilecegi degerlendirilmektedir.
Basel |l ile bekienen baslica faydalar sunlar-
drr:

(i) Bankalarda risk yoénetiminin etkinliginin
artmasi,

(i) Bankalarin aracilik fonksiyonlarini da-
ha etkin bigimde yerine getirmesi,

(iii) Bankalar tarafindan kamuya aglklana-
cak bilgiler aractligiyla piyasa disiplininin art-
masl,

(iv) Bankalarin sermaye diizeylerinin ma-
ruz kaldiklan risklere paralel olmasi,

(v) Bankalarin musterileri konumundaki
sirketlerin kurumsal yonetisim yapilarinda iyi-
lesme.

Basel I, teknik seviyesinin yiiksek olmasi
sebebiyle insan kaynagina ve biigi islem alt-
yap! unsurlarina énemli dizeyde yatirim ya-
pilmasint da gerektirmektedir. Basel I, dere-
celendirme notu bulunmayan sirketler igin
mevcut duruma herhangi bir degisiklik getir-
memektedir. Ancak, Basel Il ile birlikte yik-
sek derecelendirme notuna sahip sirketler
digerlerine gore daha avantajli konuma ge-
gecektir. Bu hususun, sirketlerde kurumsal
yoénetisimin artmasi ve kayit disiligin azal-
masI yoéninde dogdal bir tegvik mekanizmasi
olusturmas! beklenmektedir. Bilangolari sef-
faf olmayan ve yeterince kurumsallagmamis
reel sektdr firmalarinin éniimiizdeki dénemde
bankalarla sorunlar yasamasi muhtemeldir.
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ll- 3 Basel Il igin Tiirkiye’de
Yapilmasi Gerekenler

Oncelikle Tlirkiye’de Denetim Otoritesinin
Onctiliglnde, risk yonetim ve derecelendir-
me kdltiriinin gelismesi gerekmektedir. Az
saylda banka ve sirketin risk derecesine sa-
hip oldugu Turkiye'de, banka ve sirketlerin
derecelendirimesine baslanmasi gerekmek-
tedir. Bankalarin risklerini, ulusiararas: kabul
goérmus, mukayese edilebilir olan yéntemlere
dayanarak Ool¢lip olgmedikleri, énumuazdeki
dénemde bankalarin derecelendiriimelerinde
buytik 6nem tasiyacaktir. Bu nedenle Turk
bankalarinin kendi i¢ risk degerlendirme mo-
dellerini gelistirip uygulayarak, uluslararasi
standartlara yaklasma yoniinde ¢aba goster-
mesi gerekmektedir. Tirk bankalarinin, kredi
ve operasyonel riskleri i¢in veri setleri olus-
turmaya ve perakende bankacilik faaliyetleri-
ne agirlik vermeye baslamalar gerekmekte-
dir. Bu baglamda, BDDK’'nin bdyle bir veri ta-
baninin saglamasi gereken en az kosullar
belirlemesi yararlt olacaktir.

Her bankanin risk degerleme modelini
secme 0zgurligu olmalidir. Ancak, kullanilan
modelin BIS gergevesi iginde saglamasi ge-
reken kosullarin da BDDK tarafindan belir-
lenmesi uygun olacaktir. Ayrica BDDK'nin,
banka modellerini bu amagia sinama yetkisi-
ni etkin bir sekilde kullanmasi gerekir. Gerek
risk degerleme modelinin gelistiriimesi, gerek
veri tabaninin olusturulmasi, gerekse uygu-
lamanin basarili olabilmesi yoniindeki galig-
malar, bankalar igin 6nemii bir maliyet olustu-
racaktir. Bu konuda bankalarin kendi arala-
rinda yapabilecekleri isbirliginin yaninda, or-
tak bir egitim programi ile bu alanda c¢alisa-
cak nitelikli eleman yetistiriimesi yararli ola-
caktir. Ancak hepsinden 6nemlisi, Denetim
Otoritesi'nin, en kisa sirede ulke sartlarina
uygun yasal dizenlemeler getirmesi gerek-
mektedir.

SONUG

Kuresellesme neticesinde uluslararasi re-
kabet ¢ok artmistir. Bankacilik sektérl geli-
sen teknoloji, deregllasyon ve uluslararast
rekabet ile ¢ok cesitli Grlin ve hizmet sunan
bir sektor haline gelmistir. Dolayisiyla sektdr-
deki riskler ¢ok gesitlenmis ve karmastk bir




hale gelmigtir. Bu risklerin y®netiminin ve
sektérin gozetim ve denetiminin verimli ve
etkin bir sekilde yapiimas: gerekmektedir. Bu
nedenle BIS ve uluslararasi etkin finansal ku-
rumlarin dnderliginde risk yonetim sistemleri,
metodolojileri ve teknolojileri gelistiriimeye
baglanmistir. BIS'in 1988 yilinda yayinladigi
sermaye yeterliliginin Olgulmesi hakkindaki
teblig, bu konuda bir baslangi¢ noktasi olus-
turmaktadir. Kilometre tasi niteligindeki bu
tebligin revizyonu, 1993 ve 1996 yillarinda yi-
ne BIS tarafindan ve sektordeki gelismeler
g0z 6nune alinarak gerceklestiriimistir. Boy-
lece hem piyasa riskinin de 6l¢llerek serma-
ye yeterligine katilmasina hem de bankalarin
kendi risk 6lgim metodolojilerini gelistirip uy-
gulayabilmelerine olanak saglamistir. Ancak
teknolojide ve finansal piyasalarda surekli
gelismeler yasanmasi neticesinde ilk teblig,
yayinlanmasinin zerinden 10 yil gegtikten
sonra ¢ok yetersiz kalmaya baslamis, yeni
bir yaptya ve yeni bir yaklagima gereksinim
dogmustur. Bu nedenle BIS, Merkez Banka-
lan, bankalar ve akademisyenler 1999 yilin-
dan itibaren yeni dizenlemeleri olusturmak
icin surekli galismis ve birbirleriyle gorls a-
ligverisinde bulunmuglardir. Ozellikle Avrupa
ile, dolayisiyla da dinya ile entegre olmaya
calisan Turkiye'yi ve Turk Bankaciigini ya-
kindan ilgilendiren bu dizenlemeler 2004 or-
tasinda son halini almistir. Yeni dizenleme-
nin 2006 sonunda G-10 ve AB'de, 2007 itiba-
riyle de gelismekte olan ulkelerde uygulan-
maya baslanmasi beklenmektedir.

Gelismis ekonomilerde 1 Ocak 1998'de
uygulanmaya baslanan son Basel | tebligi,
Tark Bankacilik sektdriine tam dort yil gecik-
meyle 1 Ocak 2002'de girmistir. Oncelikli ko-
nular, bankalarin risk kiltGrlerinin olusturul-
masi ve kurumca benimsenmesi, yOneticile-
rin ve banka sahiplerinin bakis agilarint yeni
dizenlemelere uyumlu olarak gelistirmeleri,
teknolojik yatinmlarin tamamlanmas: ve per-
sonelin egitiimesidir. Bunlar gergeklestirilir-
ken de 4 yillik gecikmenin kapatilmasi gerek-
mektedir. Kaldi ki, bu farki kapatmak da yet-
meyecektir. Cunkld gelismis Glkelerdeki ban-
kacilik sektori ¢ok yakinda uygulanmaya
baglanacak olan yeni duzeniemelere (Basel
1) yonelik hazirlanmaya ve yatirimlarini yap-
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maya baslamiglardir. Uluslararasi bankacilik
rekabetinde Turkiye'nin katiliminin énimiz-
deki yillarda ¢gok daha artmasi ve bu rekabet-
te glgli olabilmesi igin Tirk bankacilik sekto-
rindn de bu hazirliklari daha etkin bir sekilde
surdurmesi gerekmektedir.
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Sermaye Piyasalari Enstriimanlarinin
Sigorta Risklerini Teminat Altina Almak I¢in
Kullaniimasi ve Entegre Risk Yonetimi

ogal afetler 6zellikle 1990’larda hem
Dyogunluk hem de kayip ve zarar agl-

sindan rekor seviyelere ulagmistir. E-
konomik ve sigortalanmis degerler kapasite
ve fiyat oynamalarinin uluslararasi sigorta ve
reaslrans piyasalarindaki hareketleri yanin-
da, bazi katastrofik felaketlerin olusturdugu
riskler, finansal pazarlari ve yatirimcilari etki-
lemeye baslamistir. Gerek sigorta sirketleri
gerekse reasurans sirketleri dogal afet riskle-
rinin gergeklesmesi sonucunda ytiksek mik-
tarlarda tazminatlar 6demek zorunda kalmis-
lar ve bu da risk transferlerinin degisik yon-
temlerini aramanin zorunlulugunu ortaya ¢i-
karmistir. Boylelikle, kiiresel sermaye piyasa-
farr ile sunulan yaklagik tikenmez bir kapasi-
tenin avantajindan faydalanma yolunu seg-
meye dogru piyasalar gotlrmUstar.

Risk bonolari, future'lar, swap'lar ve opsi-
yonlar gibi yeni mali piyasa enstrimanlari
sermaye piyasasina risk transferi ile ilgili uy-
gun enstriimanlar olarak goriilebilmektedir.
Elde var olan reaslrans kapasitesi ve reasi-
rans fiyatlannin degiskenlidi sermaye piya-
sas! gézUmlerinin sigorta riskleri ile ilgili ola-
rak gekici hedging alternatifler olarak gorl-
melerine yol agmugtir'".

1992 'deki Andrew kasirgasi ve 1994'teki
California Northridge depremi sirasiyla 18 ve
11 milyar dolarlik zararlara yol agmislardir ve
sigortalara bu zarar yiklenmistir. Bundan
sonra atilan ilk adimlar felaket risklerinin ser-
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maye piyasasina transferi seklinde olmus-
tur?,

ABD'deki dogal felaketler ile ilgili sigorta
tarevleri, future'lar ve opsiyonlar olarak gelis-
tirimis ve bu da Chicago Ticaret Borsast
(CBOT) tarafindan ustlenilmisti. Ayni zaman-
da sigorta risklerini teminat altina alan ilk se-
netler piyasaya cikarilmisti. Bu ilk adimlar-
dan sonra daha kuguk hacimlerde baska giri-
simler de yapilmis ve bu sekilde daha yuksek
hacimlerde islem yapilma olanadi dogmustur,
yani 1997-1998 itibariyle sermaye piyasalari
uzerinden yuz milyar dolardan 600 milyar do-
lara kadar bir artis géralmagtar.

Bugtn uygulanmakta olan sermaye piya-
sas| enstrUmanlar sigorta risklerini kapsam
altina alabilmektedir. Bunlar su sekilde sinif-
lara ayrilabilir®®.

(i) Risk finansmani enstrimanlar: Sarta
Bagh Sermaye.

(ii) Risk transferi enstriimanlari: Senet ¢i-
karmak suretiyle sigorta risklerinin menkul
kiymetlestiriimesi, sigorta turevleri.

Ginimlzde sermaye piyasalari, sigorta
sirketlerine sermaye kaybi ve dogal afet risk-
leri ile ilgili olarak Sarta Bagli Sermaye Prog-
ramlar diye adlandiriimis programlar yoluyla
sintrll bir sermaye saglamaktadirlar. Bu islem
yalnizca, sarta bagli sermaye isleminin sona
ermesinden sonra yatinimcilar veya alacakli-
lara geri 6denen sermaye saglama konusu
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Sekil 1- Risk Transferi ve Finansman Sahast
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Kaynak: Munich Re Art Solutions, Risk Transter to The Capital Markets, 2001, s.5.

ile ilgilenmektedirler. Sigorta riskinin devri de-
gil, sadece ve tamamiyla finansmani s6z ko-
nusudur. Risk menkul kiymetlestirmesi isle-
mi, yani risklerin ve sermaye piyasasi riskle-
rinin, senetler ve tlrevler Gzerinden teminat
altina alinmast islemi sadece 1997'den beri
sigorta risklerini teminat altina almak i¢in
enstriman olarak genis dizeyde kullaniimak-
tadir.

Sekil 1'de sermaye piyasas! enstrimanla-
rinin risk devri ve finansman alanlarinda sis-
tematik bir sekilde nasil ele alindigini goster-
mektedir.

Risk menkul kiymetlestirmesi ile sigortala-
yan taraflarin geleneksel reaslirans islemle-
rini desteklemek igin yeni bir ilave kapasite
ve kaynak olarak sermaye piyasasina erisi-
mine olanak saglanmaktadir.

Sigonta riskleri diger yatirim siniflari ile kar-
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silastirilabilir olmadiklarindan dolayi, sigorta
riski senetleri yaninda sigorta turevleri Sarta
Baglt Sermaye Programlar yaninda yatirnm-
cillara kendi yatirimlarinin alanlarini genis-
letme olanagi tanimaktadir.

1- Sigorta Turevleri

Sigorta risklerinin sermaye piyasasina ak-
tarilan ve sigorta riski senetlerinin aksine, a-
zami yukumlUltkleri korumak igin likidite 6n-
cesi nakit saglama kabiliyetinden yoksun si-
gorta tlrevleri, swap veya opsiyon olarak iki
sekilde yapilandirilabilir. Boyle bir islemin te-
meli, (6rnegin ABD'deki mulkiyet talepleri hiz-
metlerinin PCS endeksi veya bir parametrik
baslaticisi olabilir) bir piyasa zarari endeksi,
bir dogal felaketten sonra sigorta sektori i-
¢inde olusan zararlart gosterebilir. Bir para-
metrik baslatici, teminatin baslaticisini, bir
dogal afete baglar ve bu da gergeklesme de-




recesine bagl olarak seffaf kriterlere ve tam
olarak tanimlanmis tariflere uygun olmak zo-
rundadir (deprem dlgegi, rizgarin hizi veya
firtinadaki hava basinci v.s. gibi).

Chicago Ticaret Borsasi bir kag yildir,
ABD'deki 9 bolgede piyasa zarari endeksi
temelinde standart hale getirilmis, bir yia ka-
dar opsiyonlu s6zlesmelerin ticaretine araci-
lik etmektedir. Opsiyon stzlesmeleri vasita-
styla katilimcilar, ABD'deki dogal afetlere kar-
$I teminat alip satabilmektedirler (hortumlar,
depremler). Opsiyon primi burada reastrans
primine tekablil eder. Ek olarak, sigortalayan
ve yeniden sigortalayan taraflarin lzerinde
yatinm bankalari veya dizenleme disinda
kalan fonlar gibi diger mali kurumlar da aynt
zamanda bu sektérde faaliyet gosterebilmek-
tedir. Ticarete konu olan hacimler hala nispe-
ten duslik oldugundan, bu piyasa gergek bir
likit piyasa tanimina girememektedir'®).

Emtia borsalarinda olay temelinde tirevier
taraflar arasinda alinip satilir ve sdzlesmeye
baglanirlar. Bunlara tezgah tstiu (OTC) tlrev-
ler denir®.

Bir OTC sigorta swap! veya bir opsiyon ile
devir eden taraf, yatinmcilara bir prim 6der
ve karsiliginda da kayip durumunda tazminat
alirlar. Tamamiyla teknik bir noktadan hare-
ketle bu yap! bir standart reastrans veya si-
gorta sOzlesmesine benzetilebilir. Devir alan
taraf opsiyon alicisi olarak hareket eder. Op-
siyon saticisi olarak da ayni zamanda bir ya-
tirnmeidir. Opsiyon saticisi bir opsiyon primi-
ni, bir sigorta primi ile karsilastirilabilir olan
devir alan taraftan 6nce alabilir (opsiyon ali-
cisl, bir opsiyon primi alir, “sabit kurlu &de-
me”). Opsiyon uygulanabilir ise, veya bir pa-
rametrik baslatici harekete gegmis ise, veya
mutabik kalinan piyasa zarari endeksi agilir-
sa, opsiyon alicisi sabit nominal tutari “karsi-
lik” olarak veya “tazminat” olarak alir (dalgal
kur 6demesi)™®.

Opsiyon alicisinin turevden 6deme yapa-
bilmesi igin iliskili bir kayip olayinin gergek-
lesmesine veya bir sigortalanmis faizin delili-
ni sunmasina ihtiyaci yoktur. Burada esas
faktor, yalnizca bir parametrik baslaticinin
yurdrlige girdigi veya mutabik kalinan piyasa
zarar endeksi seviyesinin agilimadigi noktada

odeme yapmasi asil belirleyici olmasidir.

Opsiyon ayni zamanda, eger mutabik ka-
linan piyasa zarar endeksi seviyesi asilirsa
veya bir parametrik baslatici yurrlige girer-
se ve opsiyon uygulamaya sokulursa, daha
oénceki bir sabit fiyattan teminatin kargiigini
opsiyon alicisinin elde ettigi sartlarda, bir i-
kinci olay teminati seklini altr.

Benzeri riskler, 6deme olmaksizin bir s-
wap temelinde opsiyon primi veya bir dalgal
kur 6demesi, olmaksizin degistirilebilir. Bu
sekilde, bir tarafin asirt riziko sahasi bir risk
sinifi iginde devir alinabilir veya bir bagka risk
sinifl ile sigorta portfoyu iginde yer alan veya
duslk temsil edilen bir baska risk sinifi ile
degistirilebilir. Bu daha verimli bir risk portfo-
yU yaratir ve ¢ok boyutlu yayilma etkisine izin
verir. Ornegin, ABD firtina riskini Japon firti-
na riskine veya Kaliforniya depremi riskini
Tokyo depremi riskine, benzer riziko sahasi
ve zarann ayni ihtimai derecesini iginde ba-
rindirdid1 varsayilarak, degistirmek mdmkun
ofacaktir. Mevcut sigorta riski senetleri bir
risk takaslamasi! igin mikemmel bir temel
olustururlar.

Sigorta tUrevierinin hukuki temeli, finansal
tirevler ile ilgili genel kullanim seklini veren
Uluslararasi Takaslama ve Turevler Birligi
(ISDA) tarafindan gelistirilen standart érnek
anlasmalardir.

Buyuk zararlari takip eden slregte, orne-
gin bir sermaye ve 6z sermaye kaybi berabe-
rinde bir dogal felaket sonucunda, Sarta Bag-
It Sermaye Programlari sigorta sirketlerinin
imtiyazli hisse senedi veya fazlalik senetleri
(surplus bonds) seklinde bir sermaye deste-
dine kavusmasint saglarlar. Bu yapi bir 6z
sermaye girisi veya fazlalik girisi opsiyonunu
icermektedir, sedan (opsiyon alicis), fazlalik
senetleri (surplus bonds) veya imtiyazl hisse
senedi, 6z sermaye kaybi ve dzel olarak da-
ha dnce tanimlanmis olan dogal felaketin ta-
nimlanmasi durumunda yatirimcilara tercihli
hisse veya fazlalik senedi satma hakkini sa-
tin almak igin bir prim éder. Opsiyon bir dogal
felaketin gergeklesmesinden sonra uygulana-
bilir. Yatinmcilar, senetleri veya fazlalk se-
netlerini (surplus bonds) nakit 6deme karsili-
g1 satin alabilirler. Birgcok durumda reas(rér-
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Sekil 2. Sigorta Turevleri: OTC Swap/Opsiyon
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ler de yatirimci olarak hareket ederler ve bu
sekilde ilave ve alternatif sermayeyi yapabil-
mektedirler’”).

2- Sarta Bagli Sermaye Programlari

Sigortalayan taraf bir dogal felaketin olma-
sI durumunda, yatirrmcilara imtiyazli hisse
senedi gikarma hakkini satin almaktadir (sat-
ma opsiyonu).

Hisse satin alma opsiyonu bir nakit 6deme
karsihg uygulanabilir.

Sigorta risk senetlerinin aksine, S$arta
Bagli Sermaye Programlarindaki yatirmcilar
kendi sermayelerini sadece bir zarar veya
kayip sonrasi saglamaktadirlar. Bu sermaye,
islemin suresi sona erdiginde geri ddenir.

Sigorta riski senetlerinin varligi durumun-
da, sermaye yatirmcilar tarafindan zarar o-
layi gergeklesmeden hazir bulundurulur, ser-
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maye muisterek vakif icinde islemin siresi si-
rasinda ve bir kayip ve zarar durumunda va-
kif mutemedi tarafindan ydnetilir. Bu, en koti
durumda tamamiyla kaybedilen bir borg top-
lami tutari karsihigi olarak hizmet gorir.

3- Entegre Risk Yonetimi

Entegre Risk Yodnetimi kavramlari genel-
likle doviz kuru, faiz orani veya 6z sermaye
riski gibi finans piyasasi riskleri ile sigorta
risklerini birlegtiren teminatlar olarak anlasil-
maktadir. Bunlar sigorta ve sermaye piyasa-
larinin birbirine yaklasmasina ¢ok iyi bir or-
nektir. Entegre risk yonetimi kavramlari temi-
nat altina alinan riskin etkisini ¢esitlendirerek
kullanmakta ve bdylece risk transferi ve risk
sermaye maliyetini disurmektir. Varliklarda
oldugu gibi bilangonun borg tarafindaki risk
teminatini da en iyi sekilde kullanmaktadir.
Entegre risk yonetimi asagidaki amaglari ger-
ceklestirmeye calismaktadir®.




(i) “Bottom-Line” bilango korumasi sagla-
mak.

(i) Ticarette zarar riskine karsi koruma
saglamak.

(iii) Hedging etkisini dislayarak, kapasiteyi
daha iyi kullanmak.

Entegre risk yaklasiminin amaci, bilango-
nun her iki tarafini da olasi zararlara karsi
korumaktir. Bu yaklasimi desteklemek igin
ortaya surlilen argimanlar verimlilik kriterle-
ridir (maliyet verimliligi); cesitli riskler igin ayr
yontemler kullanildiginda, genel toplamda
risk kosullari daha fazla artmakta ve “asiri
hedging” etkilerine yol! agabilmektedir, ayrica
verimsiz ve fazla pahall bir risk ydnetimine
yol agabilmektedir. Risklere bltunsel yakla-
sim, daha maliyet azaltici ve dolayisiyla da-
ha verimli bir yaklagimi daha genis bir temel-
de getirmektedir®®.

3-1. Entegre Risk Yénetimi Suregleri

Entegre risk yonetimi suregleri; risklerin
bélinmesi, risk haritasinin gikariimasi, riskle-
rin gruplanmasi ve risklerin hedge edilmesi
olarak 3 sekilde gerceklesmektedir.

(i) Risklerin Boliinmesi (Risk Stripping)

Toplam risk y6énetiminin birinci agsamasin-
da, toplam risk kosullari indirgenerek tiim (i-
zole) risk pozisyonlarinin detayli bir tablosu
ortaya konulmaya g¢alisiimaktadir (izole edil-
mis risk tablosu). Tek tek risklerin olcimu,
risklerin bolinmesinin diger bir kismini olusg-
turur, bu da bir bulmacanin tek tek pargalari-
na ayrilmasina benzetilebilmektedir. Takip e-
den asamalarda bu indirgeme sayesinde, se-
¢ilmis risklerin yeniden bir araya getiriimesi-
nin ve ayni zamanda sirketin igerisinde riskin
daha fazla yayilabilmesinin temeli olusturul-
mus olmaktadir!'®.

(ii) Risk Haritasinin Cikariimasi

(Risk Mapping)

ikinci asama, ilk asamadaki tim sirket
risklerinin anlasilir bigimde tanimlanmis ol-
masi tzerine kuruludur. Cesitli risk kategori-
lerinin arasindaki bagimltliklar analiz edil-
mektedir (6rnegin korelasyon analizi gibi). Bir
kurumun risk durumunun tam bir tanimi an-
cak tim risk pozisyonlarinin arasindaki iligki-

lerin detayli bir analizi ile elde edilebilmekte-
dir. Bu adim, risklerin birbirleri ile iligki iceri-
sinde iken nasil hareket ettiklerine karar ve-
rebilmek agisindan onemlidir (gesitlendirme
etkileri). Bazi zamanlarda oldukga kapsamh
ve karmasik olabilen bu risk haritasinin gika-
rimasindaki amag, bir kurumun kendi risk
pozisyonlari igindeki olasi gesitlendirme etki-
lerini belirleyebilmektir. Ornegin, risk gesitlen-
dirme etkilerini ayirt edebilmek igin, gesitli
riskler arasindaki korelasyon etkilerinin yapi-
sina dikkat edilmelidir. Sonug olarak, sadece
bagimlilik etkilerinin yapisi dedil, ayni za-
manda iligkili olmayan risklerin tanimlanmasi
da entegre risk yénetiminin ileri evreleri igin
oldukga 6nemli bilgiler saglamaktadir. Bu alt
stirecin Grdn(, bir kurumun tim riskleri ara-
sindaki karsilikly iliskileri agiga gikaran ve her
seyi intiva eden bir entegre risk ¢ézUmunin
ortaya konmasi igin temel olusturan bir re-
simdir (risk haritas1)"".

(iii) Risklerin Gruplanmasi ve
Risklerin Hedge Edilmesi
(Risk Packing and Hedging)

Risk haritasinin ¢ikarilmasi gibi bazen gok
karmasik ve kapsamli olabilen bir iglemi ger-
geklestirmekte amag, bir kurumun toplam risk
durumuyla ilgili tim olasi (risk maliyetleriyle
iliskili olan) gesitlendirme etkilerini tanimla-
mak ve bunlardan faydalanmaktir. Boylece,
maliyet agisindan belli -ideal anlamda iligkili
olmayan ya da negatif “iligkili olan risklerin-
risk gruplarina ayrilmasi ve daha sonra bun-
larin da portfoyde halihazirda var olan ¢esit-
lendirme etkileri dogrultusunda bir bitin ha-
linde uygun yontemlerle olusabilecek zararla-
ra kars! onceden giivence altina alinmasidir
(risk hedging). Degisik risk gruplarinin es za-
manl olarak dikkate alinmasi ve belli risklerin
risk gruplarinin igerisine konulmasi homojen
bir yaklasim olarak yanlis bir sekilde yorum-
lanabilse de bu bir kurumun en fazla degis-
kenlik gosteren risk kategorilerinin o ya da bu
sekilde entegre bir yaklasim gerektiren sirke-
tin mali durumu Uzerinde bir etkisinin olacag!
fikri ile yapilmaktadir. Riskin hedge edilmesi
asamasinda uygulanacak risk politikasi dlgtit-
leri, ilk risk pozisyonu ile karsilastirildiginda
sola dogru yer degistiren ve sikistiriimis bir
risk maliyeti dagihmina yol agmaktadir. Ne
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var ki, yap bozun pargalarinin tek tek kendi
iclerindeki dagilimlari, dedismeden kalmak-
tadir. Entegre risk yonetiminin kesin etkisi,
risk maliyetinin denetimi ile analiz edilip 6l¢u-
lebilmesidir'?.

Sermaye piyasasi alternatiflerini risk trans-
fer ve yonetiminde kullanan sirketlerin asagi-
da yer alan faydalari saglamaktadir!'?.

(i) Finansal ve operasyonel risklerin daha
iyi kavranmasi.

(iiy Bir risk portféylinin daha iyi bir sekilde
dengelenebiimesi.

(iii) Sigorta kapsamina girmeyen risklerin
karsilanabilmesi olasiiginin artmasi ve asiri
sigorta ya da asiri hedgingin azalmasi.

(iv) Kazangta beklenmedik durumlarla, fe-
laketlerle karsilasma olasihgi azaltilarak ka-
zang istikrarinin gelistiriimesi.

(v) Fiyatlama ve verimlilik avantaji ile gap-
raz urlnleri daha fazla birlestirme sans..

(vi) Sermaye verimliliginin arttirilabilmesi,
sermaye ve risk maliyetinin azaltilabiimesi.

(vil) Maliyetlerin azaltiimasi, yonetsel ve-
rimliligin arttiriimasi ve kalan riskler igin ha-
sar denetim mekanizmalarinin uygulanmasi.

Bir sirketin riskleri birlestirmesini ve onlari
bir portfdy temelinde ele almasini saglayan
bir stire¢, daha fazla 6zen gdsterilecegi igin
(6rnegin riskin tim kaynaklarinin tanimlan-
masl, bunlann bilangoda, nakit akim tablo-
sunda etkilerinin gosterilmesi gibi) daha iyi
bir i¢ bakis saglayacaktir. Sonugta ortaya ¢i-
kan finansal manzara, daha seffaf olacak ve
sirket icinde daha kolay anlagilacaktir. Iglet-
me risk yonetimi slireci aynt zamanda tim
olasi portfédy kayiplarini dengelemek agisin-
dan da bir olanaktir. Birgok risk birbiriyle ge-
sitli yollarla iligkili oldugundan, risklerin bile-
simi portféylin mantikll bir sekilde dengelen-
mesi igin daha fazla sans getirecektir.

Isletme risk yonetimi programi bir sirketin
operasyonlarinda bilerek ya da bilmeyerek
portfdy risk etkilerinin avantajindan fayda-
lanmaktadir. Goklu riskler birlikte degerlendi-
rildiginde, daha 6ncesinde sigorta kapsamin-
da olmayan risklerin sigorta kapsamina gir-
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mesini saglayabilmektedirler. Korelasyonlarin
etkilesimleri ve bilesik olasiliklanin kullanimi,
bu risklerin hasar olasiliini kabul edilebilir
duzeylere gekebilmektedir.

Ayni sey daha genis bir kapsamda igletme
risk yonetimi risk konsolidasyonunda da ge-
gerli olmaktadir. Sigorta kapsamina alinama-
yan risklerin kapsama alinmasi, felaketlerin
olusturdugu finansal kayiplarin azaltiimasina
yardimci olabilmektedir. Risklerin birlesik bir
temelde yonetimi, ayni zamanda yatay ya da
dikey "kapsam bosluklari’ni azaltir ve ka-
zanglarda surprizleri getirebilmektedir. Ayni
teknikler ile askin sigorta ya asiri hedgingde,
ya da diger tlrde finansal asirt yukimiuliuk-
lerde sirket kaynaklarinin bosuna harcanma-
si engellenebilmektedir. Teminatin kesinligi,
ozellikle bir gok yili kapsayan zaman dilimle-
rinde, daha fazla kazang istikran getirebilir ve
ampirik olarak da pazar degerlemelerinde
onemli dlglde pozitif bir etkisinin oldugu gos-
terilmistir. Bu da, toplamda risk yonetimi igin
daha az sermayenin ayrilmasi yeterli olur.

Kapsam digt olan riskleri kapsama alani,
kapsam bosluklarini gideren ve kazang istik-
rarini arttiran her mekanizma, daha fazla de-
gerlenmeyi ve daha diglk sermaye maliyeti-
ni getirir. Bununla beraber, hem sermayenin
hem de riskin etkin yonetimini birlikte sagla-
yan bir slire¢, marjinal faydalar saglayabil-
mektedir. Bir ¢ok sirkette finans genel midua-
rindn sorumlulugunda olan sermaye yoneti-
mi, sermayenin maliyetini azaltmak i¢in bi-
langonun kullaniminin, iltimasin ve likiditenin
en uygun yontemlerini bulmaya odaklanir-
ken, bu siire¢ genelde risk yonetiminden ayn
bir sekilde gergeklesmektedir. Risk yéneti-
minde amag sirketi korumak amactyla ser-
maye kaynaklarinin uygun kullantmi oldu-
gundan, bu ikisi arasinda igletme risk yéne-
timi programinin guglendirebilecegdi yakin bir
iliski olmalidir. Konsolidasyon yaptimasi teo-
rik bir bakis agisindan ele alindiginda, kore-
lasyonlara ve birlesik olasiliklara dayanarak,
maliyet tasarruflari saglamalidir: Portfdy risk-
lerinin kargilanmasinin maliyetleri, teorik ola-
rak tek tek risklerin karsilanmasinin maliyet-
lerinden daha disuktir. Teminat artan “depo”
yaklasiminin 6zelliklerinin arasinda buiunan
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verimsizlikler, Ozellikle eger bir programin
tim ya da 6nemli kisimlan tek bir kapasite
saglayanla merkezilestirilirse (tek bir sadlayi-
ci1 ile merkezilestirilen teminat potansiyel ola-
rak kredi yogunlasmasi ile ilgili meseleleri
glindeme getirebilmesine ragmen, ayn za-
manda hassas sirket bilgilerinin daha fazla
kurumla paylasiimasinin énine geger) azalti-
labilir ya da ortadan kaldirilabilmektedir!'®.

Rekabet¢i bir bakis agisindan, riskierini
konsolide bigcimde etkin bicimde tanimlayip
yonetebilen bir sirket, kendi olasi hasarlarinin
farkinda olmayanlarla karsilastirildiginda bir
tstinlik elde edebilmektedir. Isletme risk yo-
netimi programini dikkate alan bir sirket, ger-
ceklesebilir maliyetlerin ve faydalarin gergek-
te olup olmadidina ve sunlari igeren dnemli
dezavantajlarin olup olmadigina karar ver-
melidir: Maliyette gercekte olan azalmalara i-
liskin kesinsizlik; kurumsal ve yapisal engel-
lerin fazla olmasi; riskin entegre bir temelde
olgulmesi ile ilgili zorluklar; karsi tarafin yo-
gunlasmis kredi riskinin artmasi.

4- Sonug

Sigortacilik teorisinde birbiri ile iligkisi ol-
mayan iki hasarin sigortalanma maliyetinin,
her birinin ayr olarak koruma altina alinma-
sindan daha ucuz olmas! gerekirken, pazar-
daki sektorlerde arz ve talep ile belirlenen
gergek kosullarda bu tirden maliyet tasarruf-
larl saglamak sik sik mimkiin olmamaktadir.
Dolayistyla en temel igletme risk yonetimi ar-
gimanlarindan biri gecgersizlesmektedir. Ay-
rica, sirketler genelde kendi risk yonetimi
fonksiyonlarini ve tek tek is birimlerindeki risk
fonksiyonlarini birlestirmek konusunda ku-
rumsal engellerle karsilagsmaktadirlar. Gele-
neksel olarak finansal riskleri merkezi hazine
birimi araciligiyla ve sigorta risklerini ayr bir
sigorta birimiyle, operasyon risklerini de tek
tek isletme birimleri ile yonetmis olanlar, risk
yonetimi etkinliklerinin konsolide edilmesini
zor bulabilmektedirler.

Yararli ve gegerli olabilmesi igin, bir prog-
ramin bir kerelik maliyetleri artan iyi risk alt-
yapisi ve risk verileri ile uygun sekilde des-
teklenmesi gerekmektedir. Aslinda bazi fir-
malar igin risk birimlerinin birlestirimesinden
dogacak politik, finansal ve teknik maliyetler,
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yonetsel verimliliklerin ve maliyet tasarrufla-
rinin éniine gegebilmektedirler. Birbiri ile ki-
yaslanamayan —ayn! havuzda toplanmaya-
cak- risklerin konsolide bir temelde 8lguimu
kapsamli bir istir ve sirketin belli matematik-
sel ve istatistiksel varsayimlart asirn o6lglide
kullanmasina yol agabilmektedir. Uyumiu bir
sekilde risklerin belirlenebilmesi igin uygun
olctimlerin gelistiriimesi, tek tek risk faktorleri
kendilerine 6zgl bigimlerde hareket edebile-
cedi ve bunlarin arasindaki korelasyonlar is-
tikrarsiz olabilecegi icin olduk¢a karmastk bir
stirectir. Olgim ve izleyen bir araya getirme
isi, duyarhlik analizi, riske esit olasi zararlar,
nakit akimi degiskenligi, isletme katma deger
analizi, sermayede riske uyarlanmis getiri, i¢
ve endustri referans performansi, riske ma-
ruz deger, riske maruz kazanglar, ve benzeri
tirde araglara dayali dlgimlerin yapiimasini
gerektirebilmektedir.

Ayni zamanda iyi niyet, fikri mlkiyet ve i-
tibar gibi elle tutulur olmayan varliklarin de-
Jerine de karar verilmelidir. Olglim siireci do-
layisiyla oldukga zorlayici olabilmektedir. Ay-
rica, birlesik bir programi olusturabilecek a-
racilarin sayist oldukga sinirhdir. Belki de sa-
dece ¢ogu iyi kredi derecelerine sahip olan
belli finans devleri finansal ve sigorta riskleri-
nin genis bir tayfini koruma altina alma ola-
nagina sahiptir. Boylesi bir aractyr kullanan
taraf yogunlasmis kredi riski ile karsi kargiya
kalmaktadir. Risk temelde, finansal/sigorta/o-
perasyonel olasi zararlardan kredi zararlari-
na dogru kaymaktadir ve bazi sirketler agt-
sindan bu durum, standart gesitlendirme ter-
cihlerine ters gelebilmektedir. Bu nedenle bir
sirketin isletme risk programi gelistirmeden
once, tim avantajlari, dezavantajlari, ilgili
maliyetleri ve faydalari son derece dikkatli bir
bicimde gézden gegirmesi gerekmektedir.

Ulkemiz sigorta sirketlerinin, batili lkeler-
de uzun zamandan bu yana uygulanmakta
olan sigortacilikta yeni triin, yéntemler ve uy-
gulamalar konusunda vyeterli bir deneyime
sahip olmadiklarini sdyleyebiliriz. Yeni Gran-
lerin énemli bir bolimu tirev niteliginde ol-
masiyla Ozellikle vadeli islem piyasalarina i-
liskin yasal diizenlemeler eksikligi nedeniyle
bu alandaki uygulamanin zaman alacag: be-

litilmelidir.
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Turkiye ve AB Tarim Sektorlerinin Karsilagtirmasi

Tirkiye ve AB'de tanim; istihdama katkisi, tarimsal sanayiye hammadde saglamasi, insania-
rin besin ihtiyaglarini karsilamasi yaninda, Ulretilen tarimsal Urinlerin ihrag edilmesi gibi neden-
lerle, ekonomik ve sosyal agidan stratejik bir sektér konumundadir.

Tirk taniminin Ortak Tarnim Politikasi’na uyumunda beklenen gelisme saglanamamigtir. Bu-
nun sebebi, finansman sorununu ve iki tarafin tanm sektériiniin yapisal, sosyal ve ekonomik
acidan gosterdigi farkiiliklardir. Bu nedenle bu ¢alismada, Turkiye ile AB’nin tarimsal yapi, girdi
kullanimi, bitkisel ve hayvansal dretim dizeyleri ile tarim politikalarindaki farkiiliklar ele alinmig-

tir.

1- TURKIYE VE AB’DE TARIM SEKTORUNUN EKONOMIDEKI ONEMI

Tarlm sektoril, Turkiye ve AB tlkelerinin
de dahil oldugu bir ¢ok ulkede; nufusun
gida maddeleri gereksinimini karsila-
masl, tarima dayali sanayinin hammadde
kaynagini olusturmast, belli bir kesime istih-
dam olanagi saglamasi, disa bagimlihgin én-
lenmesi ve 6demeler dengesi lizerinde etkile-
rinin olmasi nedeniyle, ekonomide énemli bir
sektdr olma ozelligini korumaktadir.

Tablo 1'de yer alan, tanimin ekonomideki
6nemini ortaya koyan bagslica gdstergelerde,
hem Tirkiye ve AB geneli agisindan hem de,
AB Ulkelerinin kendi aralarinda da bazi farkli-
liklar oldugu goérialmektedir (Olgun-Isin, 1999,
76).

Tirkiye'nin 1984 yilinda GSMH'da tanimin
payl % 17,7 iken, 2001 yihnda % 14’e, 2003
yiinda da %12.4'e gerilemistir. AB'de 1962
yilinda GSMH'da tarimin payr % 11'den,
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2001 yiinda % 1,9'a dismustir (TOBB,
2003, 126).

Bu oranin Turkiye'de ylksek olmasi, tari-
min glndmizde de O6nemini korudugunu,
AB'de azalmasi ise, tarimin giderek dnemsiz
hale geldigini gostermektedir. Ancak; AB'de
tarimin AB bltcesi ve mevzuatinin yaklagik
yarisindan fazlasini kapsamasi nedeniyle, ta-
rim halen onemli bir sektér olma niteligini
strddrmektedir.

Tirkiye ve AB Uyeleri ekonomilerinde ta-
rimin payl Tablo 2'de gosterilmistir. 1998 yi-
linda Tlrkiye'de tarim sektéri GSMH'dan %
17, ihracattan % 10 ve ithalattan da % 4,6 o-
raninda pay almistir. 2003 yilina gelindiginde
ise, Tarkiye'de tarim sektdriniin GSMH'ya
katkisinin % 12,6'ya, ihracattaki payi % 5,2'-
ye, ithalattaki payr % 3,7'ye dlismistir.




Tablo 1: Turkiye ve AB’deki Baz1 Gostergelerin Karsilagtiriimasi (2001)

GOSTERGELER TURKIYE | AVRUPA BIRLIGI
Toplam Tarim Alani (1000 Ha.) 27.000 134.261
Toplam Isletme Sayisi (1000 Adet) 4.106 7.370
Ortalama Isletme BuyGkligi (Ha.) 5.9 17,4
Toplam Nufus (Milyon) 68 377
Tarim Nufusu (Milyon) 20 15,6
Tarimda Istihdam (Milyon) 9,4 7.4
Toplam Istihdamda Tarimin Payi (%) 39 5
GSMH Tarimin Payi (%) 14 1,9
ihracatta Tarimin Payi (%) 7.83 7.5
Ithalatta Tarimin Payi (%) 418 10,5

Kaynak: http://www.tarim.gov.tr/arayuz/1/icerik.asp?fl=uretim/istatistikler/istatistikler.ntm (Erisim Tarihi:

16.02.2004)

AB ulkeleri arasinda GSMH, toplam ihra-
cat ve ithalat agisindan tarim sektériinlin pa-
yI Yunanistan'da en yiiksek, isveg'te ise, en
diglk olmustur. Tarim sektéri GSMH'dan
Yunanistan'da % 5.8, Isvec'te % 0,4, ihracat-
ta Yunanistan'da % 27,9, isvec’te % 2,3, itha-
latta ise, Yunanistan'da % 13,9 ve Isveg'te %
6,6 oraninda pay almaktadir.

Turkiye'de tarimda caliganlarin sayisi 15
tyeli Toplulukta tarimda ¢alisantarin sayisin-
dan fazla ve tarim sektériinde aktif nifusu en
gok olan Ulkedir. AB uyeleri arasinda, tarim
sektorinde en fazla aktif nlfus Yunanis-
tan'da ve en az aktif niifus ise ingiltere’de yer
almaktadir. Turkiye'de tarimda istihdam edi-
len nifusun aktif nufus icindeki payr 1998 yi-
linda % 43 iken, bu oran azalarak 2003 yilin-
da % 33,9 olmustur (TOBB, 2003, 120).

Turkiye'de 1998 yilindan 2003'e kadar ge-
¢en 5 yillik sire igerisinde, Tablo 2'de ele ali-
nan ekonomik gdstergeler agisindan tarim
sektérinun payl azalmakia birlikte, halen 6-
nemini korumaya devam ettigi gorilmektedir.

Tark tarimindaki isgticu verimliligi, sanayi-
lesmis Ulkelere gore dort ile on dért kat daha
azdir. Bu sebeple Tulrkiye'de, tarim sekto-
rinde igsglcu verimliligini artirici ve tarimsal
nifusun sehirlere gégunt onleyici acil tedbir-
leri, vakit gegirmeden yurdrlige koymak ge-
rekir (Karluk, 2002, 192).

2- TURKIYE VE AB'DE TARIM
SEKTORUNDEKI FARKLILIKLAR

Bu bolimde Tirkiye ve AB'nin, tarimsal
yapt, girdi kullanim didzeyi, bitkisel ve hay-

vansal uretim ve tarim politikalart agisindan
farkiiliklar! ele alinmaktadir.

2-1. Tirkiye ve AB Ulkelerinin
Tarimsal Yapisindaki Farkliliklar

Tirkiye ve AB ulkeleri arasinda arazinin
cinsine gore, ortalama tarimsal isletme bi-
yukltigu ile arazi mulkiyet ve tasarruf sekilleri
agisindan karsilastirildiginda asagidaki so-
nuglar ortaya ¢ikmaktadir.

Arazinin cinsine gore dagilimina bakildi-
dinda, Turkiye'nin tek basina AB karsisinda
onemli bir tarim arazisi varligina sahip oldu-
du gortlmektedir. 2001 yili verilerine gore,
Turkiye topraklarinin % 34,4’0nd tanm arazi-
si olusturmakta ve bunun % 69'unu ekilen
tarla arazisi ve % 18,9'unu da nadas alani ol-
mak Uzere % 87,9'unu islenen tarim arazileri,
% 3'Unl sebze bahgeleri, % 2'sini bag, %
4,9’unu meyve ve % 2,2'sini de zeytin agag-
larinin kapladigr alan olusturmaktadir.

Turkiye'de ekilen ve nadasa birakilan tarla
arazisinin tamami prodiktif tarima elverisli
degildir. Clnki bu alanlarin bir kismi 6zellikle
1948-1956 yillari arasinda, traktér sayisinin
hizla artmast sonucu, ¢ayir mera alanlarinin
aleyhine olarak genisleyen tarla arazileri o-
lup, engebeli ve meyilleri ylksek arazilerdir.

1-4. sinif arazilerde, 1.5 milyon hektar a-
landa orman ve fundalik yer alirken, orman
ve mera olmasi gereken 6.1 milyon hektar
alan uygun olmamasina ragmen tartma agil-
mistir. 1-4. sinif tarima elverigli alanlarin bir
kismi tanim dis1 amaglarla sehirlesme ve en-
dustrilesme igin kullaniimaktadir. Sanayi ve
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Tablo 2: Ttirkiye ve AB Ulkelerinde Tarimin Ulke Ekonomisindeki
Payinin Cesitli Gostergeler Agisindan Karsilastirilmasi (1998)

. Tarimin GSMH Tarimin lhracat Tarimin Ithalat T.anmd.a_l Istlhdam'
Ulkeler igindeki Pay: (%) | Igindeki Pa (%) | lgindeki P Y Edilen Nufusun Aktif
gindeki Payi (%) | lgindeki Payi (%) | lgindeki Payi (%) | niifus Icindeki Payi (%)
Almanya 0.8 53 9,5 2,8
Fransa 1,8 12,5 8,8 4.4
ltalya 2,5 6,8 11,2 6,4
Belcika 1,0 10,9 10,7 2,2
Liksemburg 0,6 10,9 10,7 2,9
Hollanda 2,5 19,8 11,8 315
Ingiltere 0.5 6.3 9,3 1,7
Irlanda 27 12,4 7.9 10,9
Danimarka 1,8 20,0 10.7 3,7
Yunanistan 5,8 27,4 13,9 17,7
Ispanya 3,0 14,7 9.8 7.9
Portekiz 1,9 6,2 107/ SV
Isveg 0.4 2,3 6,6 3,1
Avusturya 0,9 ol 6,9 6.5
Finlandiya 0,6 3,1 7.1 7,1
AB A 7,0 7,7 47
Turkiye 17,0 10,0 4.6 43,0

Kaynak: DPT, Temel Ekonomik Gostergeler (2001), The Agricultural Situation in the European Union

Report (1999).

Ticaret Bakanlii'nin Organize ve Kiigiik Sa-
nayi siteleri kurulmasina tahsis ettigi alanla-
rin % 62'sini, 1-4. sinif araziler olusturmakta-
dir (TCZB, 2001, 7).

AB ulkelerinde ise; genel olarak yiizélgim-
lerinin % 26.4'U tarim arazisine, % 17.7'si de
cayir ve mera alanlarina ayrilmigtir. Ulke ba-
zinda Tablo 3'deki rakamlar incelenecek o-
lursa, tarim arazilerinin toplam yuzdlgtimleri
icinde en fazla pay aldig: ulkeler sirasiyla
Danimarka (% 53.4), Italya (% 37.9) ve ls-
panya (% 36.6)'dir. Toplam yiiz6lglimil iginde
tarim arazilerinin en diisik pay aldig! llke %
6.1 ile Isveg'tir. Cayir mera alanlarinin toplam
yizélgiimleri iginde en fazla pay aldigi tlkeler
ise, sirasiyla Irlanda (% 47.5). Ingiltere (%
46.3) ve Yunanistan (% 39.0)'dir. Turkiye'nin
tarim alanlari AB’deki tarim alanlarinin % 20’-
si kadardir (Eraktan, 2001, 78).

Ortalama tarimsal isletme blyGklugi agi-
sindan Tablo 4’'deki rakamlar incelendiginde,
1991 yili verilerine gore Turkiye'de 4.068.432
adet tarim igletmesi 23.451.099 hektar alan-
da faaliyet yapmakta ve isletme bagina 5.8
hektar arazi digmektedir.

1K YORUMLAR

Bu veriler, 1990l yillarda Tirkiye'de var
olan klguk isletme tipinin yani sira, toprak
dagihminda da dengesiz bir yapinin séz ko-
nusu oldugunu géstermektedir. isletmelerde
uzmanlasma yaygin olmayip, genelde bitki-
sel ve hayvansal Uretimin birlikte yapildigi
karma isletme tipi agirlikli olarak goériimekte
ve bunlarin da biylk bir goguniugunu aile tipi
isletmeler olusturmaktadir.

Mevcut Miras Kanunu nedeniyle igletmele-
rin parcalanmas: ve giderek kugulmesi halen
devam etmektedir. Kirsal alandaki yogun nda-
fus artisi ve yasal yetersizlikler pargalanmayi
tesvik etmektedir.

2001 yilinda ise, 3 075 516 adet tarm is-
letmesi 184.329.490 hektar alanda faaliyet
gostermekte ve bu durumda isletme basgina
59.9 hektar arazi dustiiga gérilmektedir.

Tarim igletmelerinin buylkligu moderni-
zasyon, gubre, sulama gibi faktorlerin yan,
sira, Uretim kapasitesini yakindan ilgilendir-
mektedir. Tarim isletmelerinin kigulmesi, -
nemli 6lgiide Olgek ekonomisi problemlerine
neden olmaktadir. Veri teknoloji altinda, {ire-
timin artmasi halinde ortalama maliyetlerin




TURKIYE VE AB TARIM SEKTORLERININ KARSILASTIRMAS

Tablo 3: AB Ulkelerinde Arazinin Cinsine Gore Dagilimi (2000 Yiir)

Toplam Tarim Arazisi Gayir, Mera

Ulkeler Yuzoleimi (1000 ha) Oran (%) Arazisi Oran (%)

(1000 ha) (2/11) (1000 ha) (31)

1 2 3

Almanya 35.703 12.038 33.7 4.975 13.9
Fransa 55.150 19.515 35.4 10.385 18.8
Italya 30.134 11.422 37.9 4.846 16.1
Bel- Lix. 3.312 834 25.2 687 20.7
Hollanda 4.153 949 22.9 1.018 24.5
Ingiitere 24.291 5.968 24.6 11.251 46.3
[rlanda 7.027 1.079 15.4 3.339 47.5
Danimarka 4.309 2.302 53.4 342 7.9
Yunanistan 13.196 3.870 29.3 5.150 39.0
Ispanya 50.559 18.530 36.6 11.450 22.6
Portekiz 9.198 2.705 29.4 1.437 15.6
Isveg 44,996 2.747 6.1 488 1.1
Avusturya 8.386 1.479 17.6 1.940 23.1
Finlandiya 33.815 2177 6.4 95 0.3
AB 324.269 85.615 26.4 57.403 17.7
Tlrkiye 77.482 26.672 34.4 12.378 16.0

Kaynak: www.fao.org, Erisim Tarihi: 12.06.2004

dismesi durumunu ifade eden dlgek ekono-
mileri, tarim isletmelerinin kigllmesi ile gide-
rek dnemini kaybetmekte ve uretim azalan
verimlere dogru ydnelmektedir.

AB'de 1997 vili verilerine gore, mevcut ta-
rim isletmesi sayisi 6.954.300 adet, buna
karsilik ekilen alan 128.691.000 hektardir. Bu
durumda isletme basina diisen arazi genigligi
18,5 hektardir.

AB llkelerinin kendi aralarinda da, tarim
isletmelerinin  blyikligl agisindan onemli
farkliliklar bulunmaktadir. isletme bagina di-
sen arazi miktarinin en ylksek oldugu tlkeler
sirasiyla ingiltere, Lilksemburg ve Fransa, en
diisiik oldugu Ulkeler ise Yunanistan, Italya
ve Portekiz'dir. isletme bagina dusen arazi
miktari ingiltere'de 69.3 hektar, Liksemburg'-
da 42.5 hektar, Fransa'da 41.7 hektardir. Bu-
na karsilik isletme basina Yunanistan'da 4.3
hektar, italya'da 6.4 hektar ve Portekiz'de 9.2
hektar arazi dismektedir.

AB Ulkelerinden sadece Yunanistan'da, ig-
letme basina dliisen arazi varliginin Tarkiye'-
ye oranla daha az oldugu gértiimektedir.

Birlige Gye Ulkelerde tarimsal igletme sa-
yIsl zaman igerisinde azaltilarak ortalama ta-

rimsal isletme genisligi arttinimaya caligilir-
ken, Tirkiye'de son tarim sayimina kadar ge-
¢en sirede isletme sayisinda artis gorilmek-
le birlikte pargalanma nedeniyle, isletme ge-
nisligi sirekli azalmaktadir. AB’de ortalama
isletme bluyUkligl 16.4 hektar ile Tirkiye'nin
2.8 kati buytklige sahiptir (Soydemir, 2004,
33).

Tarimsal yapinin diger bir gostergesi olan
arazi tasarruf sekilleri acisindan da AB ve
Turkiye arasinda &énemli farklilikiar bulun-
maktadir. Tablo 5'de kiralik arazi tasarruf sek-
linin AB'nde Tirkiye'ye oranla daha yaygin
oldugu dikkat gekmektedir. Tlrkiye'de mulk
arazi tasarruf sekli AB'den daha yaygindir.

Ayrica, AB'de miras yolu ile tarim arazile-
rinin bollinmesine izin veriimedigi dustnilir-
se, arazilerin herhangi bir miras olayinda bi-
tlin olarak tarimsal amagl isletilebilmesi igin
kiraya verildigi gortst ileri strulebilir. Tdrki-
ye'de ise, tam tersi bir durumun oldugu bilin-
mektedir. Kiracilik ve ortak¢ilik konusundaki
yasal diizenlemeler iyi islemedigi gibi, miras
yolu ile arazinin giderek kigilmesi s6z konu-
sudur.

1991 tanim sayimi sonuglari incelendigin-
de, Tirkiye'de tarim igletmelerinde gok par-
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Tablo 4: Tiirkiye ve AB Ulkelerinde Gesitli isletme Biiyiikliik
Gruplarindaki Tarim Igletmeleri ve Ekilen Alanlar

Turkiye Tirkiye Tarkiye Turkiye AB AB

1991 1991 2001 2001 1997 1997
Isletme Isletme | Ekilen Alan Isletme Ekilen Alan Isletme Ekilen Alan
Buayukliagu Sayisi (1000 Hek.) Sayisi (1000 Hek.) Sayisi (1000 Hek.)
(Hektar) (1000 (1000 Ad.) (1000 Ad.)

Ad.)
0-5 27614 5.188,9 177.893 481.605 3.866,9 7.008
5-10 713,3 4.675,1 290.327 1.951 672 929,2 6.523
10-20 383,3 4.921,7 539.507 7.374.515 757,7 10.706
20-50 173,8 4.648,7 950.539 29.523.341 802,0 25.459
>50 36.8 4.016,7 559.999 38.123.216 598,5 78.995
Toplam 4.068.4 23.451,1 3.021.190 | 184.329.487 6.954,3 128.691

Kaynak: D.i.E. 1991 Genel Tarim Sayimi (1994), D.|.E. 2001 Genel Tanim Sayimi (2004), The Agricul-

tural Situation in the European Union Report (1999).

¢aliigin hakim oldugu dikkati ¢cekmektedir.
Nitekim tarim isletmelerinin % 44,3'G 1-3 , %
22,81 4-5, % 19,2'si 6-9, % 8,9'u 10-14, %
5,8'i de 15 ve daha fazla sayida arazi parga-
sina sahiptir. Tirkiye'de tarim arazilerinin
parga sayisinin artmasi ve ortalama bulyik-
liklerin kugulmesi, rasyonel girdi kullanimi ve
makinelesmeyi Onleyerek verim artigina en-
gel olmaktadir.

Tablo 6'da, Turkiye'de arazi milkiyet ve
tasarruf sekli ile ilgili veriler yer almaktadir.
Turkiye tarim igletmelerinde arazinin dogru-
dan sahibi tarafindan isletiimesi en yaygin is-
letmecilik seklidir. 1991 tarim sayimina gore,
yalniz kendi arazisini igleten isletmeler %
92.57, disanidan arazi tutup disariya arazi
vermeyen isletmeler % 5.78, yalniz kiracilikla
arazi isleten isletmeler % 1.18, yalniz ortakg!-
lik ile arazi isleten isletmeler % 0.31, diger
sekilde arazi isleten isletmeler % 0.11, iki ya
da daha fazla tasarruf sekli ile arazi isleten
isletmeler ise % 0,05 dolayindadir.

Bu isletmelerde sermaye yetersiz, tarim-
sal teknoloji seviyesi diisuk ve fazla isglci
kullanimi vardir. Dolayisiyla, tarimsal verim
diisiik ve buna bagh olarak ciftci gelirleri ye-
tersizdir. Bu durum, tarimin ulusal gelire kat-
kisini azaltmaktadir. Ekonomik dretim yap-
maya uygun olmayan Olcekte gerceklestirilen
iretim sonucuna bagl! olarak, piyasa iligkileri
zayiftir. ige déniik ve fakir bir tarim kesimi
varligini devam ettirmektedir (Karluk, 2002,

197).
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Sonug¢ olarak AB'de tarim politikalarinin
saglikli yonlendiriimesine katki saglayan ta-
rim alani, Uretici ve hayvan gibi unsurlarn
kapsayan kayit sistemi konusunda sorun ya-
sanmamaktadir. Bu durum, politikalarin so-
nuglarinin izlenmesini ve yeni yénelimlere gi-
dilmesini kolaylastirmaktadir. Ancak Turkiye'-
de belirtilen konuya yonelik saglikl kayit sis-
temi konusunda sorunlar mevcuttur. Ustelik
tapu ve kadastro faaliyetleri konusunda gesit-
li noksanliklar bulunmaktadir. Bu konudaki
noksanliklarin giderilmesi amaciyla Ulkede
Ciftgi Kayit Sistemi Projesi'nin hayata gegiril-
mis olmas! olumlu bir gelisme olarak deger-
lendiriimektedir (Sayin, 2003, 127).

2- 2, Tiirkiye ve AB Ulkelerinde Girdi
Kullanim Duizeyindeki Farkliliklar

Tdrkiye ile AB Ulkelerinde gubre kullanimi,
tarimsal mekanizasyon ve sulama konularin-
da asagidaki farkhliklar bulunmaktadir.

i} Gubre Kullanimi

Bitkisel Uretimde birim alandan elde edilen
Urin miktarini kisa zamanda artiran tarimsal
girdilerin basinda glibre yer almaktadir. Tir-
kiye'de 1980 yilindan 1999 yilina kadar glb-
re tuketimi incelendiginde, tiketimde 6nemli
artiglarin oldugu dikkati gekmektedir. 1980 yi-
linda 1.165.380 ton glbre tiketilirken, bu o-
ran 1999 yilinda 2.204.224 tona yikselmistir.
Turkiye'de hektara glbre tiketimi ise, 1980
yiinda 41.4 kg iken, 1999 yilinda 82.5 kg o-
larak gerceklesirken, tiketilen gibrenin %




“TURKIYE VE AB TARIM SEKTORLERININ KARSILASTIRMASI

Tablo 5: Tlrkiye ve AB’nde Arazilerin Tasarruf Sekillerine Gore Dagilimi

. ] Tarkiye (1991) AB (12) (1994)
Arazi Tasarruf Sekli - — G000 ha) | % | Alan (1000 ha) | %
Milk 209421 89.3 70 563.0 59.3
Kiracilik 135.8 0.6

Ortakgilik 60.2 0.2 48 390.0*" 407
Diger* 23129 9.9

Toplam 23 451.0 100.0 118 953.0 100.0

(*) Arazisi olup da arazi kiralayanlarin isledikleri araziler. Bu (g tasarruf sekli disinda bir yontemle arazi
isleyenlerin arazisi, iki ya da daha fazla tasarruf sekli ile arazi isleyenlerin arazileri toplami.

(**) Kiracilik ve diger tasarruf sekilleri ile islenen arazi toplami.
Kaynak: DIE 1991 Genel Tarim Sayimi, Ankara 1994, Eurostat, Agricultural Statistical Yearbook 1995.

67.4'n0 azotlu, % 28.9'nu fosforlu ve % 3.7'-
sini de potasyumlu glbre olusturmaktadir.
Gegen sire igerisinde gibre tiketiminde ar-
tiglar kaydedilse de, Tlrkiye'de hektar basina
gubre tiketimi agisindan AB Ulkeleri ile karsgi-
lastirildiginda hala gerilerde oldugumuz go-
ridlmektedir. AB Ulkeleri arasinda giibre tike-
timinin en disltk oldugu ulke ise, 95.0 kg/ha
ile Portekiz'dir. TUrkiye'de ekstansif kogullar-
da tanm yapilan birgok arazide gubre kulla-
nimi ortalamanin gerisinde kalirken, Cukuro-
va gibi bazi bdlgelerde de ¢evresel sorunlara
neden olacak kadar asirn kullanimlar s6z ko-
nusu olmaktadir (Orhan, 2000, 186).

ii) Tarimsal Mekanizasyon

Tarimsal faaliyetlerin teknigine uygun ola-
rak zamaninda yapilmasi ve isgucl verimlifi-
ginin artirilmasinda tarim alet ve makineleri
blylik 6nem tasimaktadir. Tlrkiye’de uygu-
lanan tarim politikalartnin surekli Grdn artigint
hedeflemesi agisindan, mekanizasyon hem
isglcl tasarrufu hem de daha genis alanlarin
islenebilir hale gelmesi agisindan surekli ola-
rak desteklenmistir.

Mekanizasyon 6nce btiylk isletmelerin bu-
lundugu yerlerde baslamis ve 1960'lardan
sonra hizla yayllmigtir. Bu gelisme sonucu
traktor basina tarim alani 1950 yilinda 965
hektar iken 2000 yilinda 28.3 hektara dus-
mistir. Ulkemizde 1975 yilinda 243.066 adet
olan traktér sayisi, montaj sanayindeki gelis-
meler sonucu 1999 yilinda 924.471 adede u-
lagmustir. 100 hektar iglenen araziye 1975 yi-
linda 0.9 adet traktdr diiserken, bu miktar
1999 yilinda 3.9'a ulagsmistir. Ancak ulagilan
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bu diizey AB ulkelerinin ¢ok gerisinde kal-
maktadir. Nitekim Tablo 7'de izlenebilecegi
gibi, 100 hektar islenen araziye Avusturya'da
25.2 adet, italya'da 19.9 adet, Hollanda'da
16.4 adet traktdr dismektedir (Orhan, 2000,
17).

iii) Sulama

Sulama alanlari incelediginde, 77.8 milyon
hektar olan toplam Trkiye yuzdlgimunun
16.7 milyon hektari topografik yonden, 12.5
milyon hektart toprak ozellikleri yéninden,
8.5 milyon hektari ise, ekonomik yénden su-
lamaya uygundur. Fakat mevcut su kaynakla-
rt daha genis bir alani sulamaya yeterlidir.
Sorun, sulamaya uygun alani genisletmektir.
Tarkiye'de yerUstl su kaynaklari, yer alti su
kaynakliarina gére daha fazla potansiyele sa-
hiptir (Karluk, 2002, 182). Bununia beraber
1980 yilinda 2.672.817 hektar olan sulanan
alanlar, 1999 yilinda 4.747.000 hektara yuk-
selmigtir.

Sulanan alanlarin tarim alanlan igindeki
pay! 1980 yilinda % 9.5, iken surekli artarak
1999 yilinda % 17.8'e yukselmigtir. Oysa AB
tlkelerinde sulanan alanlann tarim alanlan
icerisindeki payt Hollanda'da % 59.5, Yuna-
nistan'da % 37.2 ve Portekiz'de % 24'dir. Su-
lama agisindan Tulrkiye AB'ye oranla daha
geride kalmaktadir (DPT,2000,120)

2- 3. Tiirkiye ve AB Ulkelerinde
Bitkisel ve Hayvansal Urinlerin
Uretim Duzeyindeki Farkliliklar

Tirkiye'de tarimsal Uretim dederinin %
36.4'nl tarla bitkileri, % 17.6'sinI sebze ve %




Tablo 6: Turkiye'de Arazi Milkiyet ve Tasarruf Seklinin Oransal Dagilimi (%)

Arazi Miilkiyet ve Tasarruf Sekli 1980 Tarim Sayimi | 1991 Tarim Sayimi
Yalniz kendi arazisini isleten isletmeler 90,59 92,57
Disaridan arazi tutup disariya vermeyen

isletmeler ek ot
Yalniz kiracilikta arazi isleten igletmeler 0,19 =
plsarldan arazi tutup digariya arazi veren 0.83 1,18
igletmeler

Yalniz ortakgilik ile arazi isleten isletmeler 0,38 : 0,31
Diger sekilde arazi igleten isletmeler 0,59 0,11
'|ki ya da daha fazla tasarruf sekli ile arazi

isleten igletmeler e 3
Toplam 100,00 100,00

Kaynak: DIE (1981, 1994).

20.7'sini de meyve (retim degeri oimak lizere
% 74.7'sini bitkisel Uretim degeri, % 25.3'Unl
de hayvansal Giretim deg@eri olusturmaktadir.

Buna karsilik AB Ulkelerinde tarimsal (re-
tim deg@erinin % 13.1'ini tahillar, % 10.8'ini di-
ger tarla bitkileri, %10'unu sebze ve gigek, %
3.9'unu meyve, % 7.2'sini Gzim ve sarap, %
2.4'Unu zeytin ve zeytinyadl olmak lzere %
47.4'Unl bitkisel dretim degeri. % 20.9'unu
sut, % 8.7'sini sigir ve dana eti, % 1.9'unu
koyun ve kegi eti, % 11.1'ini domuz eti, %
3.1'ini kanath etler ve yumurta, % 6.9'unu da,
diger hayvansal faaliyetlerden elde edilen G-
runler olmak Uzere % 52.6'sini da hayvansal
tretim degeri meydana getirmektedir.

Uretim miktari agisindan birim alana ve-
rimde, Turkiye'nin AB tlkeleri karsisinda gok
gerilerde kaldigi agikga gorinmektedir. Or-
negin Fransa'da bugdaydan dekar basina,
2000 verilerine gore, 7.128 kg urtin alinirken,
Turkiye'de 2.011 kg UrGn alinmaktadir. 1997
yilinda bugday verimi AB'de 6.240 kg./ha. i-
ken, Turkiye'de 1.997 kg./ha.'dir. Arpa ve mi-
sir verimleri de AB ve Tlrkiye'de siraslyla
4.410 kg./ha. ile 2.216 kg./ha. ve 8.950 kg./
ha. ile 3.817 kg./ha. gibi buyik farkliliklar

g6stermektedir.

Verimlilik diizeyinin Tlrkiye'de yaklasik
yari yarlya dusilk olmasi sadece bitkisel U-
riinler alaninda gorilmemektedir. Hayvansal
Griinlerde verim hakkinda istatistiklerde tat-
min edici rakamlara ulasilamamaktadir. Seki-
zinci Bes Yillik Plan'da Tlrkiye'de ortalama
siit verimi 1.500 kg./laktasyon olarak belirtil-
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mektedir. AB'de inek basina sit verimi 1997
yllinda 5.513 kg. tahmin edilmistir. Ortalama
sigir eti verimi Tdrkiye icin Sekizinci Bes Yil-
lik Plan'da sigirlarda ortalama karkas agirhgi
160-170 kg. olarak gosteriimektedir. AB ista-
tistiklerinde ortalama karkas agirlik 1997 vili
igin 310 kg.'dir (Eraktan, 2001, 140).

AB'de destekleme politikalan kapsaminda
bitkise! Uretim yaninda hayvansal Uriinlere de
genis olarak yer verilmis ve bunlara iliskin ay-
rica ortak piyasa duzenlemesi olusturulmus-
tur. Turkiye'deki desteklemeler kapsaminda
ise, bitkisel Gretim agirlikli bir yapinin oldugu
ve hayvansat urlinlere yénelik piyasa dizen-
lemesi konusunda énemli sorunlar yasandigi
gorllmektedir. Zaten bu gelismenin bir sonu-
cu olarak ulkede toplam tarimsal Uretim de-
geri igerisindeki hayvanciigin payr %25-30
dolaylarinda gergeklesmektedir. Bu durum
dolayisiyla Turkiye'de 4-5 yillik siireleri kap-
sayan Ulusal Hayvancilik Projeleri uygulana-
rak aradaki farkin kapatiimasina galisiimak-
tadir (Sayin, 2003, 127).

Hayvancilik sektorll agisindan AB ile Tir-
kiye arasinda, isletme yap! ve buiyiklikleri,
verimlilik diizeyleri ve izlenen politikalar bu-
ylk farkhiiklar gostermekte ve bu durum
sektorln entegrasyonunu glglestirmektedir.

Ayrica kirsal alanda dretimin bilesimi de
Tdrkiye ile AB arasinda biiyiik farkhliklar gés-
termektedir. Tlrkiye'de toplam kirsal tretim
degerinin % 25.28'i hayvansal; % 74.72'si
bitkisel Gretimden saglanirken, Avrupa Bir-
liginde bu oranlar sirasiyla % 50.15 ve %




" Tablo 7: Tiirkiye ve AB Ulkelerinde Giibre Tiiketimi, Traktor Varligi ve Sulama Durumu
(1995, 1999)

s Gubre Tiketimi Traktor Varlign Sulanan Alan/
Ulkeler (kg/ha) (adet/100 ha) Tarim alanlari Toplami (%)
1995 1999 1995 1999 1995 1999
Tiirkiye 63.4 82.5 3.3 3.9 15.1 17.8
Almanya 233.8 252.0 10.3 8.7 4.0 4.0
Fransa 252.1 243.6 7.2 6.9 8.4 10.8
italya 170.7 155.1 18.5 19.9 24.7 23.6
Belcika/
Liksemburg 382.9 358.5 13.9 12.9 3.0 4.8
Hollanda 584.1 500.5 19.6 16.4 61.7 59.5
Ingiitere 365.6 342.8 8.4 8.5 1.8 1.8
Irlanda 724.1 648.7 17.1 15.7 - -
Danimarka 188.1 169.9 6.5 5.6 20.7 19.4
Yunanistan 129.3 121.2 8.4 8.8 35.4 37.2
Ispanya 99.6 124.9 5.7 6.4 18.8 19.6
Portekiz 84.1 95.0 6.9 8.6 21.8 24.0
Isvec 105.9 100.7 6.2 6.3 4.2 4.2
Avusturya 156.6 164.3 25.0 25.2 0.3 0.3
Finlandiya 156.7 142.9 9.0 8.9 2.9 2.9

Kaynak: www.fao.org, Erisim Tarihi: 12.06.2004

49.85'tir. Diger bir deyisle Ttrkiye'de bitkisel
uretim, AB'nde hayvansal Uretim agirliktadir.

Avrupa Birliginde hayvanciliin geligtiril-
mesinde ve sorunlarin ¢déziminde izlenen
politikalar ginimuz Tlrkiye'sinin sorunlar-
nin ¢dzimuine blylk 6lgide katkida bulu-
nabilecektir.

2- 4. Tiirkiye ve AB Ulkelerinin
Tarim Politikalarindaki Farkliliklar

Tarim sektorleri agisindan ortaya ¢ikan
belirgin farkliliklar, dogal olarak uygulanan ta-
nm politikalarindaki farklhiliklarin bir sonucu-
dur. Avrupa Birliginde tarim sektoru bir bl-
tinllk iginde ele alinmistir. Konuya oncelikle
i¢ piyasaya yonelik olarak uygulanan politika-
lar agisindan bakildiginda, belirgin farkliliklar
gézlenmektedir.

AB'de daha o6nce de belirtildigi gibi temel!
amag, tarim udrinlerinde serbest dolagimin
saglanarak ortak piyasalarin olugturulmasi ve
birlige dahil tim dlkelerin tarimsal drun ihti-
yaglarin karsilanarak AB'nin tim tarimsal U-
runlerde kendine yeterli hale gelmesidir. TUr-
kive'de ise, tarimsal dretimin artinimasi di-
sinda tarim politikasinin belirgin bir amacina
rastlanmamaktadir.
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Turkiye'de tarimsal destekleme politikalari
ile; llke gereksinimlerine uygun optimum G-
retim deseninin saglanmasi, ureticinin koru-
narak uygun gelir olanagina kavusturuimas:
ve bdylece tarimin Ullke ekonomisine olan
katkisinin arttirilmasi amaclanmaktadir.

Tdrkiye'de tarim politikalarinin belirlenme-
si ve yonlendirilmesine ddnik karar mekaniz-
malari AB’'ne gore daha daginik ve karmagik
bir yapi igerisindedir. Tarim hizmetleri ok
gesitli kurum ve kurulugun gdrev alaninda yer
almaktadir. Nitekim bu amagla “Tarnm Hiz-
metlerinin Yeniden Dizenlenmesi” konusun-
da bir yasa tasaris! hazirlanmis olup belirtilen
daginikhgin  giderilmesi amaglanmaktadir.
AB'de ise, konuya iliskin karar organlar ve
bunlarin gorevleri ¢ok 6ncesinden belirlen-
mistir (Sayin, 2003, 125).

Turkiye'de tarimsal politikalarin yriitilme-
sinde Tarim Bakanligi, Sanayi ve Ticaret Ba-
kanhgi, Hazine, Dis Ticaret Mustesarlid: bas-
ta olmak Uzere yaklagik 20 kurulus igin hiz-
met tanimlamasi yapilmistir. Bu kurumlar a-
rasinda saglikli bir koordinasyonun olmama-
sinin yan! sira, Turkiye'de i¢ ice gegmis ve
politik tercihlere bagh bir tartm politikasi uy-
gulanmaktadir.
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AB tarimsal destekleme politikalarini, sag-
liklt olarak ydriten mudahale kuruluslarin
guclendirirken, Turkiye bu gbrevi yapan
TMO, TEKEL, Tarim Satis Kooperatifleri ve
Birlikleri, Turkiye Seker Fabrikalari A.$. vb.
kurumlarini 6zellestirmekte ya da tasfiye et-
mektedir. AB'de destek kurumlan tek ve
merkezi olup, drdnlerin kalitesi ve bdlgenin
gelismislik dizeyine goére ayarlanabilir iken,
Turkiye'de daginik yapili ve Urln gesidine
gore degisen, Urun kalitesi ve bolge gelismis-
ligini dikkate almayan bir politika s6z konu-
sudur (Gokturk, 2003, 196). Turkiye'deki za-
yif Uretici orgutlenmesine karsin, AB'de guglu
bir érgutliligun bulunmasi ve kapsamli yapi-
sal politikalarin uygulanmasi tarim politikala-
rinda bir Ustlnlik saglamaktadir.

Turkiye'de tarim Urtnlerinin pazarlanma-
sina yonelik kurumsal yapilanma hentz olu-
sum asamastinda ve cesitli noksanliklar bu-
lunmaktadir. Yas meyve ve sebzeler i¢in Hal
Yasas! dizenlenmesi en belirgin yapilanma-
dir. Bunu ticaret borsalart, Urin ihtisas borsa-
lari, mezatlar ve mahalli pazarlar izlemekte-
dir. Hayvansal Urlnlerin pazarlanmasinda i-
se, Ulkedeki sorun daha belirgin olup ¢6zim
arayislar) devam etmektedir. Uretici drgiitlen-
mesine dayali pazar yapisi, endustriyel ham-
madde olan veya ithalat glicu yuksek belirli
driinlere yonelik duzenlemeler disinda olduk-
ca yetersizdir. ithalata yonelik yapilanma, i¢
piyasaya doénik yapilanmaya oranla daha
saglikhidir. Ancak Ulkede tarimsal Urlnler pa-
zarlamasina iliskin altyapi noksanligi ve bu
alana doniik Uretici 6rgutlenmesinin yetersiz-
ligi s6z konusudur (Sayin,2003, 127).

Turk tarim politikasinin  AB  karsisinda
farklihk gosteren ve énemli bir noksanlik ola-
rak beliren yonu de tarim politikalarinin fi-
nansmaninda ortaya ¢ikan daginikliktir. AB’-
de FEOGA kanaliyla bunun gergeklestirildigi
ve bunun disinda gesitli finansman kaynakla-
rinin da oldugu bilinmektedir. Tirkiye'de ise,
uzun yillar boyunca basta Ziraat Bankast ol-
mak tizere diger bankalar, Tanim Kredi Koo-
peratifleri, gesitli aracilar ve fonlar araciiigiyla
tarim sektorli finanse edilmis ve destekleme-
ler nedeniyle ortaya ¢ikan gorev zararlar ise,
Hazine'ce karsilanmistir. Ancak gelinen nok-

tada IMF kaynakli program nedeniyle Ziraat
Bankasi'nin ozellestirme kapsamina alinma-
s, c¢esitli fonlarin kapatiimasi ve Hazine'den
gorev zarar! ddenmesi uygulamasina son ve-
rilmesi gibi nedenlerle tlkede tarim kesiminin
finanse edilmesi konusunda buyuk bir bosluk
bulunmaktadir. Bunun FEOGA benzeri bir
yapllanma ile ¢ozulmesi ve Ziraat Bankasi'-
nin da 6zellestirme yerine bu amag igin yeni-
den organizasyonu onemli bir adim olarak
dusunulmektedir (Sayin, 2003, 127).

Turkiye 2001 yihindan itibaren uygulanma-
ya bastanan Tarim Reformu Projesi kapsa-
minda; tum tarimsal fiyat destekiemeleri, gir-
di slibvansiyonlarini kaldirarak Dogrudan
Gelir Destegi Sistemine (DGDS) ge¢mistir.
Tarkiye'de OTP’ye uyum gercevesinde, yeni
bir tarim reformu olusturulmakta ve bunun te-
melinde, tek basina uygulanan DGDS yer al-
maktadur.

ABD ve AB ulkeleri dahil pek ¢ok sanayi-
lesmis ve gelismis Ulkelerde son yillarda uy-
gulamasina gegilen ve Tirkiye'de de 14 Mart
2000 tarih ve 23993 sayili Resmi Gazetede
yayimlanarak uygulanmasina karar verilen
hedef ciftcilere yonelik birim alan basina dog-
rudan gelir destegi (DGD) saglanmas: ve bu
amagla olusturulacak giftci kayit sistemi uy-
gulamalarinin olasi sonuglarini belirlemek a-
maciyla pilot proje uygulamasi baslatilmistir.
Bu amagla ilk etapta Adiyaman, Ankara, An-
talya ve Trabzon'da sinirli sayida ureticiye
dekar basina 5 dolar olmak kaydiyla en fazla
200 dekara kadar ¢deme yapilmistir. Daha
sonra bu uygulamanin Turkiye genelinde sir-
dirtlmesi karari alinmis ve uygulama yay-
ginlastiriimistir.

2001 wyilina geldiginde Dogrudan Gelir
Destegi Uygulamasi bir takim degisikliklere
ugramistir. Daha 6nce pilot bolgelerde do-
num basina ddenen 5 dolar miktar degistirile-
rek donum basina 10 milyon TL. olmustur.
Uygulama Turkiye genelinde yapiimis olup,
Ciftgi Kayit Sistemi ile 2001 yilinda 11.8 mil-
yon hektar tarim arazisi ve 2 milyon 182 bin
ciftci kayit altina alinmistir. 2001 yili Dogru-
dan Gelir Destegdi ddemesi olarak tarim ureti-
cilerine 1 katrilyon 200 milyar lira édeme ya-
piimistir. Bunu takip eden 2002 yilina geldi-
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gimizde Dogrudan Gelir Destegi (DGD) uy-
gulamas! tekrardan deg@isime ugramistir.
2002 yihinda arazi igin dekar basina 6denen
miktar artirilarak 13,5 milyona, 2003 yili bas-
larinda ise 15 milyona cikartiimistir. Daha
onceki yillarda 6demeye konulan ve 199 de-
kar olarak belirlenen arazi miktari artirilarak
500 dekara gikartilmistir. Odeme miktarmin
ve odemeye tabi olan arazi miktarinin artti-
riimasindaki neden, ¢iftginin eline daha fazla
miktarda para gecmesinin saglanmasidir.

Uygulanmakta olan sistem igerisinde arazi
miktarlarinin artinlarak, neden béyle bir degi-
siklik yapildigini anlamak istedigimizde bir ta-
kim suiistimallerin oldugu gercediyle karsila-
siimaktadir. Destekten yararlanan blyuk ara-
zi sahipleri, arazilerini b&lme yoluna giderek
daha fazla yardim alma hedefini amaglamis-
lardir. Tarim Bakanliginin, bir ok ilde yapmis
oldugu denetimlerde, toprak sahiplerinin hileli
yollara basvurdugu gergegi ile karsi karsiya
kalinmistir. Tarim Bakanhgr'nin uygulamanin
ilk yilinda beliriemis oldugu 200 doénum (st
sinir engelini ortadan kaldirmak igin bir takim
biyuk arazi sahipleri arazilerini bdlme yoluna
gitmiglerdir. Bolunen bu araziler ise, yakin
akrabalarin Uzerine gosterilerek destekten
yararlaniimistir.

Dogrudan Gelir Destegi'nden yararlanmak
amaciyla 2002 yilinda Tarim Bakanligi'na ye-
niden 2600 tarim Ureticisinin miracaat ettigi
ve buradan elde edilen veriler sonucunda 16
milyon hektar tarim arazisinin Dogrudan Gelir
Destegi odemelerine konu olacagr belirtil-
mektedir. Mevcut taiepler dogrultusunda gift-
cilerimize 2 Kkatrilyon 200 trilyon dogrudan
gelir ddemesi yapilacaktir. Yapilacak olan 6-
demelerde dncelikle afete maruz kalan bol-
gelerde ve iklim kosullarina gore ekim yapi-
lacak olan yerlere 6ncelik taninacagr Tarim
Bakanh@ tarafindan vurgulanmaktadir. Bu a-
magla 2002 yili édemeleri Ureticilerimize aynt
yil 6denmeye baslanmistir. 2002 yilina ait
geri kalan 6deme islemlerine 2003 de, 2003
odemelerine ise, 2004 yilinda devam edile-
cektir.  http://www.cine-tarim.com.tr/dergi/ar
siv48/arastirma02.htm 05.06.2005

Buna karsilik AB Ulkelerinin OTP'da, DGDS
Odemelerine kismen yer verilmekte ve bu 0-
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demeler fiyat politikasi, garanti esikleri, tre-
tim planlamast gibi diger iktisat ve maliye po-
litikas! araclart ile birlikte uygulanmaktadir
(Gokturk, 2003, 203).

Uretici desteklemelerinde AB'de yaygin
dizeyde dogrudan 6deme ve yardim yontemi
de diger desteklemeler yaninda kullaniimak-
tayken Tlrkiye'de sadece koza, pamuk, sut,
et ve bazi yagl tohumiar igin prim sistemi uy-
gulanmistir. Gintimiizde ise, bunlardan bazi-
lari devam ettiriimektedir. Tarkiye'deki des-
tekleme uygulamalan sadece garantili devlet
destekleme alimlari (midahale ahmlari) sek-
linde slrdurdlmemis ayni zamanda cesitli ta-
rimsal girdilerin sibvansiyonlu fiyatlardan G-
retictye verilmesi yolu da uzun yillar boyunca
kullaniimistir. Buna karsilik AB'de girdi bazlh
desteklemeler olmayip fiyat destegi seklinde
uygulamalar yurutulmektedir. Ginimuzde i-
se, AB'ne uyumunda etkisiyle Turkiye'de gir-
di slbvansiyonu desteklemelerine 2001 vyi-
lindan itibaren son verilmistir (Sayin, 2003,
126).

IMF ve Dlnya Bankasi destekli tarim poli-
tikasinin bir getirisi olan bu reformlar, Tirki-
ye'nin tarimsal desteklemelerini azaltmas!
konusunda yogun bir baski ile karsilasmasi-
nin sonucu ortaya ¢ikmistir. Buna karsilik
Tarkiye, 2001 yilinda tarima toplam 6.3 mil-
yar dolar destek verirken, ayni dénemde AB'-
nin tarima verdigi destek 45 milyar euro'dur.
AB bltgesinin % 50'sini tarimdaki destekle-
melere ayirirken Tirkiye, bltcesinin ancak %
4.3'nu desteklemeye ayirabilmektedir.

AB tarim Urtinleri fiyatlarini, Uretici gelir ve
maliyetlerini dikkate alarak ve kirsal kalkin-
may! hedefleyerek belirlerken, Tirkiye tarim
urinu fiyatlarinda ancak, IMF ile yapilan s-
tand-by anlagsmasinda ongorulen enflasyon
hedefi oraninda artis yapabilmektedir. Bu du-
rum ureticinin reel gelirini azalttigindan, kirsal
kalkinma gerceklesememekte ve dolayisiyla
ciddi anlamda bir kéyden kente go¢ sorunu
ile karst karsiya kalinmaktadir (hitp://www.
cine-tarim.com.tr/dergi/arsiv33/yorum02.htm,
Erigim Tarihi: 18.11.2004).

AB'nde i¢ piyasaya yonelik olarak sistemli
bir fiyat ve midahale politikasi izlenmekte i-
ken, Tirkiye'de gogunlukla iktidarda bulunan
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siyasi guglere bagimli surekli degiskenlik
gosteren ve segim oncesi ylllarda da secim
ekonomisi olarak adlandirilabilen bir yontem-
le desteklemelerin yUrutlldigl ifade edilebi-
lir. Buna bagl! olarak, desteklenen Urin say!-
sinda zaman zaman degisiklikler yapilabil-
mektedir. Diger taraftan AB'de uygulanan
hedef ve mudahale fiyati sistemi ve bu fiyat-
larin uretim déneminden Once ilani ile, dreti-
ciler elde edebilecekleri gelir seviyesi hak-
kinda bilgi sahibi olabildiginden dolay! da U-
retim istenen yonde gelistirilebilmektedir.

Turkiye'de fiyatlarin belirlenme zamani ¢o-
gunlukla Uretim dénemi icinde veya sonunda
olmakta ve fiyatlarin duzeyi de siyasal faktor-
lerin etkisinde kalabilmektedir.

AB'de OTP'nin temeli arttk kirsal kalkin-
may da kapsamaktadir. Tarimi gelismis Ulke-
lerde bile kirsal kalkinmay! OTP'nin ikinci di-
regi ilan eden yaklasima karsin, toplam ulke
istthdaminin énemli bir bolumindn tarim sek-
torinde yer aldigr Tirkiye'de kirsal kalkin-
manin ikinci planda ele alinmasi énemli bir
noksanltk olarak goérilmektedir. Bu nedenle
konuya yonelik AB'de ele alinan yaklasimin
daha yogun bir sekilde, Turkiye'de de yerles-
tirilmesi gerektigi dusuntlmektedir

Dis ticarete yonelik dizenlemeler konu-
sunda Gumrik Birligi ve GATT Antlasma-
si'nin da etkisiyle dnemli sorunlar olmadigi
ve baz| saglik dliizenlemeleri disinda genelde
AB’ne uyum konusunda daha iyi konuma iler-
lenmekte oldugu gorllmektedir. Nitekim bu
konuda bitki, hayvan saghg: ve gida igletme-
lerinde hijyen, kalite, standart gibi konularda
Turkiye'de yogun bir hizlanma oldugu goril-
mektedir, ithalatin tesvik ediimesi konusunda
da GATT Antlasmasi nedeniyle Turkiye'de
AB'de izlenen politikalara paralel diizenleme-
ler bulunmaktadir. Ancak Tesvik oranlari ko-
nusunda, AB'nin Tlrkiye'den daha fazla des-
tekleme yapmakta oldugu bilinmektedir.

AB'de tarim politikasi amaglari gunin ko-
sullarina gore yeniden sekillendiriimektedir.
Ornegin, son olarak Gindem 2000 reform da-
zenlemeleri uygulanmakta ve gevreye uyum-
ju tanimsal faaliyetin desteklemelerde daha
fazla 6n plana gikariimakta oldugu izlenmek-
tedir. Ornegin, énceden dretim artigi 6ncelik-
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le vurgulanmaktayken gunimizde Uretim
fazlaligr nedeniyle kalite, teknoloji ve saglik
gibi kriterler 6ne ¢ikariimis durumdadir. Tar-
kiye'de ise, saglikli bir tarim politikas: izlen-
mis oldugunu soylemek zordur. Kuskusuz
bunda tarim politikalarinin belirlenmesi, yuri-
tilmesi ve yoénlendiriimesi konusunda ulkede
yasanan daginik yapinin 6nemli etkisi bu-
lunmaktadir. Nitekim son yillarda ulkede “ta-
rimda yeniden yapilanma ve destekleme ku-
rulu” adinda yeni bir yapilanmaya gidilmis
olmast da bu sorunun ¢6zumu amaglidir (Sa-
yin, 2003, 127).

Sonug olarak, Tirkiye'de tarim sektorinde
yapisal anlamda onemli gelisme ve ilerleme-
leri saglayacak politikalarin guinumuizde de
yeterli ve isabetli olmadi§i sonucuna varila-
bilmektedir.

Diger taraftan tarim urunieri dis ticaretinde
uygulanan politikalar acisindan bir karsilas-
tirma yapilirsa; AB'de i¢ piyasaya yonelik du-
zenlemeler yaninda Ugtincl ulkelerle ticareti
dizenleyecek bir dis ticaret sistemi de olus-
turuldugu dikkati cekmektedir. Daha 6nce de
belirtildigi gibi Urtntere goére farkh sekillerde
adlandirilsa da tum Urtinlerde Gglncl Ulkeler-
den ithalatta Urlnlerin fiyatlarini hedef fiyat
seviyesine ylUkseltmeyi amaglayan esik fiyat
sistemi ve buna bagl vergilendirme sistemi
uygulanmaktadir. inracatta ise, Uriinlerin diin-
ya fiyatlariyla rekabet edebilmesini saglamak
amaclyla tesvik edici ddemeler uygulanmak-
tadir.

Tdrkiye'de ise, Topluluga benzer bir esik
fiyat sistemi uygulanmamaktadir. Ancak bazi
Urtnlerin ithalatinda fon kesintisi zaman za-
man uygulanmistir. Diger taraftan ihracati
tesvik amaciyla ihracat iadesi uygulanmistir.
GATT anlasmasi geredi bu uygulamalarda
da degisiklikler olmustur. AB ve Tirkiye
GATT'a imza koyan Ulkeler olarak bu uygu-
lamalari en aza indirmistir. Bu tip uygulama-
larin gimrik vergisine ddnustirllerek asa-
mali olarak kaldirilmas: planlanmaktadir.

3. SONUC

Turkiye’de tanim sektdrd; tlke nifusunun
beslenmesini saglamasi, milli gelir ve istihda-

ma katkisi, sanayi sektorunin hammadde ih-
tiyacini kargilamasi ve sermaye aktarmas: gi-




bi nedenlerden dolayi, AB'de ise biitce ve
mevzuatin yaklasik yansini kapsamasi se-
bebiyle 6nemini halen korumaya devam et-
mektedir.

Turkiye ve AB ayeleri agisindan tarim sek-
torinde isleyis mekanizmalari, kurumsal yapi
ve ekonomideki agirlik gibi faktorler agisin-
dan dnemli farkliliklar vardir. Bunlarin yani si-
ra, AB'nin uzun yillar siiren galismalar sonu-
cu olusmus, karmasik ve baslangicindan gi-
nimuize kadar cesitli reform calismalari ile
degistiriimis Ortak Tarim Politikasina uyumun
¢ok kolay olmayacagdi ortaya cikmaktadir.

OTP'nin uygufanmasi blyik parasal kay-
naklara ihtiyac gostermektedir. Turkiye'nin
butge olanaklarinin boylesi kapsamli bir poli-
tikanin yGrutilmesi i¢in gerekli harcamalara
yeterli olmadigindan OTP’ye uyum uzun sire
gecikmistir.

Bununla birlikte; Tirkiye'de yakin ge¢mis-
te baslatilan kapsamli tarim reformu progra-
mi, uyum agisindan kayda deger gelismeler
arasinda yer almaktadir. Ayrica, Dunya Ban-
kasinin Yapisal Uyum Kredisi gergevesinde
yurutilen ve IMF ile imzalanan stand-by an-
lasmasi da Turk tariminda reform c¢alismala-
rint hizlandirmistir.

Turkiye; tarim isletmelerinin yapisindaki
bozukluk, teknoloji kullanimindaki yetersizlik,
dusuk verimlilik gibi sorunlara bagl olarak
dogal kaynakiar nedeniyle ustin durumda ol-
dugu ve meyve-sebze, titin, pamuk gibi, U-
runler diginda, ¢gogu tarim urininde, 6zellikle
blUylkbas hayvancilikta Topluluk ile rekabet
edemeyecegdi disunulmektedir. Bu nedenle
Turkiye'nin tarimsal Gretim ve Uretici gelirle-
rinde beklenen azalmalar ortaya ¢ikabilecek-
tir. Bu nedenle Tirkiye, 6zellikle verimlilik ve
rekabet glicinin artmasini saglayacak etkin
teknoloji kullanimi ve tarim isletmelerinin ya-
pisinin iyilestiriimesi gibi tarim Grdnleri fiyat
ve maliyetierinin topluluk fiyatlarina yaklas-
tirmaya yarayacak politikalarina agirlik ver-
melidir.

Bu durum topiuluk tarimina uyumun yani
sira kuresellesme gergevesinde, serbest tica-
retin giderek daha egemen olacagi dunya ta-
rimina uyum igin de zorunludur. Aksi takdirde
Tirk tarimi, gerek AB gerek diinya tarimi kar-
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sisinda ciddi bir rekabet sorunu yasayacak,
kisa dénemde telafisi mimkin olmayan so-
runiarta karsilasabilecektir. Turk tanmi, uzun
donemde, yukarida belirtilen iyilestirmelerin
sa@lanmasi ile ancak, AB ve dunya tarimi ile
belirli bir rekabet gticune ulasabilecektir.

Tirk tariminda yapisal bir degisikligin mey-
dana gelmesi, tarimsal isletme alanlarinin
buylmesi ve modern tekniklere gecilmesiyle
mimkindir. Bu sebeple, tarim sektértiinden
tarim disi sektérlere nifusun kaymasini plan-
Il bir sekilde tesvik etmek ve toplam istihdam
icinde tarimsal istihdamin payint gelismis ul-
kelerdeki seviyesine indirerek, sektordeki giz-
li igsizleri uretici konuma getirmek ve Uretim-
de verimliligi arttirmak gerekir.
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Merton Modeli
Kullanilarak Temerrude

Dusme Olasiliginin
Hesaplanmasi

Kredi riskinin dlgilmesinde kullanilan temel girdilerden biri, temerriide diisme olasihigidir.
Temerrude disme olasiliginin hesaplanmasinda Merton yaklasimi, aktierya yaklasimi
(kredi notlarina dayali yaklasim) ve ekonometrik yaklasim olmak lzere (i¢ farkli yaklasim
bulunmaktadir. Merton yaklasiminda, bir firmanin 6z sermayesinin, firmanin aktifleri lizeri-
ne yazilmig bir satin alma opsiyonuna esit oldugu varsayiimakta ve Black-Scholes opsiyon
fiyatlama modelinden yararlanilarak, firmanin temerriide disme olasiligi bulunmaktadir.
KMV, Merton yaklagimini kullanarak EDF modelini gelistirmistir.

GIRIS

inansal piyasalardaki en eski ve en 0-
Fnemli risklerden biri olan kredi riski,
borglunun, borcunu 6deyememe veya

ge¢ 6deme olasiligindan kaynaklanan risktir.
Ginimizde, birgok kisi veya kurum kredi ris-
kiyle kars! kargiyadir. Fakat, kredi riski, 6zel-
likle asil islevi tasarruf sahiplerinden topladigi
fonlar! krediler araciliiyla fon ihtiyaci olanla-
ra aktarmak olan bankalarin maruz kaldigi
temel risklerden biridir. Yasanan iflas olaylari-
nin artmasi, finansal serbestlesme, borglan-
ma piyasalarinin gelismesi, kiglk isletmele-
rin giderek daha kolay borglanabilmeleri, kre-
dili mal alim-satimlarinin artmasi gibi neden-
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ler, kredi riskinin Slgllmesinin ve ydnetiime-
sinin dnemini artirmaktadir.

Kredi riskinin dlgctilmesinde kullanilan farkli
yaklasimlar ve modeller bulunmasina karsin,
kredi riskinin olgulmesinde kullanilan temel
degiskenler; riske maruz tutar, temerride
disme olasiligl, geri dénus orani ve borglula-
rin temerride disme olasiliklari arasindaki
korelasyondur. Kredi riskinin dogru olarak 6l-
culebilmesi, temel girdi olan temerride dis-
me olasiliginin dogru olarak hesaplanmasina
baghdir.

Bankalarin maruz kaldiklart risklere karsi




saglam sermaye yapisina sahip olmalarini
saglamak ve Ulkeler arasindaki farkhlikiar
onlemek igin, Uluslararasi Odemeler Bankasi
(Bank for International Settlements, BIS)
bunyesinde faaliyet gdsteren Basel Bankaci-
Itk Denetim Komitesi tarafindan gelistirilen ve
1988 yilindan beri yirlrlikte olan Sermaye
Uzlasisi’'nin (Basel 1) yerini alacak olan yeni
Sermaye Uzlasisi'nda (Basel Il), kredi riski-
nin dlgllmesine ydnelik standart yaklasim ve
icsel derecelendirmeye dayali yaklasim ol-
mak Uzere iki farkl yaklagim onerilmektedir.
Igsel derecelendirme yaklasiminin kullanimi
icin, temerride disme olasihgl, temerriide
disme durumunda ugranilacak kayip tutari,
riske maruz tutar ve vade verilerine ihtiyag
vardir. Gerekli verilerin elde edilebilmesine
gobre, igsel derecelendirmeye dayall yaklasim
da, temel yaklasim ve gelismis yaklagim ol-
mak lzere kendi igerisinde ikiye ayriimakta-
dir. Temel yaklasimda, bankalar, her bir borg-
lunun temerride disme olasiigint kendileri
hesaplamakta, temerriide disme durumunda
ugraniacak kayip tutari, riske maruz kredi tu-
tari ve vade verileri ise denetim otoritesi tara-
findan saglanmaktadir. Gelismis yaklasimda,
bankalarin, gerekli bitin verileri kendilerinin
saglamasina izin verilmektedir (Basel Com-
mittee on Banking Supervision, 2003, s.5).

Goéruldugu gibi, hem temel yaklagimda
hem de gelismis yaklasimda, bankalarin te-
merrlide disme olasiliklarini kendilerinin he-
saplamas| gerekmektedir. i¢sel derecelendir-
meye dayalt yaklasimin, standart yakiasima
gore en onemli avantajli, ekonomik sermaye
tutarini ve yasal sermaye tutarini azaltmasi-
dir. 2007 yilinin basinda G-10 Ulkelerinde ve
kisa bir zaman igerisinde birgok Ulkede uygu-
lanmaya baslaniimasi planlanan Basel [I'ye
gore, kredi riskinin diglilmesinde igsel dere-
celendirmeye dayali yaklasimin bankalar ta-
rafindan kullanilabilmesi, temerrude disme
olasiliginin dogru olarak hesaplanabilmesine
baghdir.

Temerriide disme olasiliginin hesaplan-
masinda (¢ temel yaklasim bulunmaktadir
(Alexander, 1999; s.80). Bu yaklasimiar; Mer-
ton modeli, sigorta (aktierya) bazli modeller
ve ekonometrik modellerdir. Merton modelle-
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rinde, temerriide disme olasiliklar, bir fir-
manin sermaye yapisina, aktiflerinin degeri-
ne ve degiskenligine bagll olarak hesaplan-
maktadir. Aktlierya bazli modellerde, temer-
ride disme olasiliklart, kredi notlarina bagli
olarak hesaplanmaktadir. Ekonometrik yakla-
sima dayali modellerde ise, temerride dus-
me olastliklari; sektorel ve cografik farklilikla-
ra ve bliyime orani, issizlik orani, faiz oram
gibi ekonominin cari durumuna bagh olarak
hesaplanmaktadir. Bu calismada, Merton
modeline gbore temerride dusme olasilikiari-
nin hesaplanmasi uzerinde durulacak, temer-
ride disme olasilidinin hesaplanmasinda
kullanilan diger yéntemlere deginilmeyecek-
tir.

1- TEMERRUDE DUSME OLASILIGI

Temerride disme; borglunun faiz velveya
anapara 6demesi gibi finansal yikdmldldkle-
rini yerine getirememesi, iflas igin bagvuruda
bulunmasi veya borglarini yeniden yapilan-
dirma yoluna gitmesi olarak tanimlanabilir
(Caouette ve digerleri, 1998; s.194). Temer-
ride disme, gergcek temerriide disme ve
teknik temerride disme seklinde ikiye ayri-
labilir. Gergek temerriide diisme, borglunun
yapmas! gereken faiz ve/veya anapara dde-
melerini yapamamasi iken, teknik temerride
dusme ise, borglunun yikiamldliklerini yerine
getirmesine karsin, tzerinde antasilan finan-
sal oranlart ve/veya diger kosullar saglaya-
mamasidir.  (http://www.defaultrisk.com/glos
sary.htm)

Bir borclunun temerriide dlsme riskinin
gostergesi, temerride digsme olasiligidir. Te-
merritde diisme olasilidi, genel olarak, borg-
lunun faiz ve/veya anapara ¢demelerini ya-
pamama olasiigidir. Tahvil veya benzeri
borglanma araglari ihrag eden igletmeler,
bankalardan kredi alan kisi veya igletmeler,
vadeli mal alanlar gibi batun borglularin, yap-
malari gereken ddemeleri yapmama veya ya-
pamama olasiigr bulunmaktadir. Siibjektif ve
objektif Slgulerin bir kombinasyonunu kulla-
narak, bu olasiligin hesaplanmast, kredi ris-
kinin 6lgllmesinin temelini olusturmaktadir.

Temerrude dlisme riskinin yapisiyla ilgili
yapilan ampirik calhigmalar, temerride diisme
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Sekil 1: ABD’de Yatinnm Dereceli Tahvillerin Temerriide Diigme Olasiliklari
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riskinin, piyasa riskinden farklh olarak asagi-
daki ozelliklere sahip oldugunu gdstermekte-
dir (Tavakoli, 1998; s.120):

- Temerride disme riski dinamiktir. Olay-
lar ve piyasa kosullari, ani ve beklenmedik
sekilde riskin degismesine neden olabilir.

- Temerriide disme olaylari arasindaki
korelasyon disuktir.

- Bir portfoydeki temerride disme olasi-
liklari, ylksek varyansa sahiptir. Diger bir de-
yisle, temerriide dusme riskinin degiskenligi
blylktir. En yiksek ve en dusik temerriide
disme olasiliklari arasinda bulylk farkhlik
vardir.

- Gelismekte olan piyasalarda, korelasyon
varsayimiarini destekleyecek ¢ok az veri bu-
lunmaktadir.

- Cesitlendirme, kredilerde temerriit kayip-
larinin beklenenden daha dusuk olacagini
gosterebilir. Fakat, ¢esitlendirme, bireysel bir
kredinin, blylik kayba neden oima olasiligini
azaltamaz.

Derecelendirme kuruluslari, en kapsamil
temerriide disme istatistiklerine sahip olan
kurumlardir. Moody's ve Standard&Poor’s gi-
bi baslica derecelendirme kurulusfar digin-
da, tarihi temerriide diisme olasiliklarini der-
leyen ve giincellestiren 6zel veri bankasi fir-
malar da bulunmaktadir. Gegmis temerride

al

1993 1996 1999 2002

T

dlisme olasiligi verisine ihtiya¢ duyan banka-
lar ve diger finansal kurumlar, bu veriyi s0z
konusu firmalardan belirti bir Gcret karsiligin-
da alabilmektedirler.

Sekil 1, ABD'de, 1981-2002 yillari arasin-
da yatinim dereceli tahvillerin temerride dus-
me olasiliklarini géstermektedir (Roux, 2003;
s.7).

Sekil 2 ise, 1971-1998 vyillart arasindaki
ylksek getirili tahvillerin temerride disme
olasiliklarini gostermektedir (Caouette ve di-
gerleri, 1998; s.196).

2- BLACK-SCHOLES OPSIYON
FIYATLAMA MODELI

Black-Scholes opsiyon fiyatiama modeli,
Fischer Black ve Myron Scholes tarafindan
1973 yilinda, Avrupa tipi kar pay! cdemeyen
hisse senedi opsiyonlarinin fiyatlandriimasi-
na yonelik gelistiriimis bir fiyatiama modelidir.
Ancak, zaman icerisinde diger akademisyen-
ler ve uygulamacilar, Amerikan tipi ve Kar
payi 6deyen hisse senedi opsiyonlari, déviz
ve futures opsiyonlart gibi diger opsiyonlarmn
fiyatlandinimasina imkan taniyacak sekilde
modeli gelistirmislerdir (Ceylan, 2003; s.339).
Black ve Scholes'un gelistirdigi opsiyon fiyat-
lama modelinin dayandigi temel varsayimlar
sunlardir (Chambers, 1998; s.112):

1. Opsiyon alim ve satimi igin, islem mali-
yeti ve vergi s6z konusu degildir.
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Sekil 2: ABD’de Yiiksek Getirili Tahvillerin Temerriide Diigme Olasiliklari
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2. Risksiz arbitraj firsati s6z konusu degil-
dir.

3. Hisse senedi fiyat hareketleri lognormal
bir dagihm izlemektedir.

4. Opsiyona konu olan hisse senetleri igin
kar pay! 6demesi s6z konusu degildir.

5. Hisse senedi alim satimi streklidir.

6. Kisa vadeli risksiz faiz oranindan bor¢
alip vermek mimkinddr.

7. Kisa vadeli risksiz faiz orani bilinmekte
ve opsiyonun vadesi boyunca degismemek-
tedir.

Bu varsayimlar altinda, Avrupa tipi satin
alma opsiyonu igin Black-Scholes opsiyon fi-
yatlama formUlu asagidaki gibidir.

C=SN(d,)-Ke " N(d,)

Formuldeki,
InS/K)+(r+0cI2D)T
dii=
o T
“ SO S Ir N
Hie In(S/K)Y+(r—o° /2)1 — —cr\/'??‘dir‘
&) 0T,

Yukaridaki formullerde, C = Satin alma opsi-
yonunun degeriffiyati. S = Hisse senedinin
cari fiyati. N(d) = Kumulatif normal olasilk
dagilimi. K = Opsiyonun kullanim fiyati. e =

DB
2 B P
’\C) ’\cb \C)
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2.71828 (dogal logaritma fonksiyonunun ta-
bani). r = Risksiz faiz orani. T = Opsiyonun
vadesinin bitimine kadar olan sure (y!! veya
yilin yizdesi olarak). In = Dogal logaritma
fonksiyonu ve ¢ = Opsiyona konu olan hisse
senedinin standart sapmasidir.

Black-Scholes opsiyon fiyatiama modeli-
nin temelinde, opsiyonun Uzerine yazildigi
varligin fiyatinin vade sonuna kadar nasil bir
gelisme gosterecedi ve vade sonunda hangi
olasilikla hangi fiyata sahip olacaginn belir-
lenmesi yatmaktadir. Vade sonunda opsiyo-
nun dederi, opsiyona konu olan varligin fiya-
tina bagli olacagindan, varligin fiyatimin tah-
min edilmesi opsiyonun degerinin de belirlen-
mesine olanak verecektir (Bolak, 1998; s.
126).

Black-Scholes formulunde N(d;) ve N(d,)
degerlerinin 1'e yakin olmasi durumunda, bi-
ylk bir olasilikla opsiyon igleme konacaktir.
Eger, N(d) degerleri sifira yakinsa, opsiyonun
isleme konma olasiliginin ¢ok dusuk oldugu
sOylenebilir. d, ve d, formillerinde yer alan In
(S/K), opsiyonun parada veya para disinda
oldugunu géstermektedir. Ornedin, S=100 ve
K=90 ise, opsiyon % 10 parada demektir ve
In(100/90)=0,1054"tir. Benzer sekilde, S=90
ve K=100 ise, opsiyon % 10 para disindadir
ve In(90/100)= - 0,1054tir. Vade sonunda
opsiyonun parada olma olasiligina bagh ola-
rak, N(d:) ve N(dz) deQerleri artmakta veya
azatmaktadir.
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Sekil 3 : Bir Firmanin Aktif Degeri Ugerine
Dizenlenen Satin Alma Opsiyonu Olarak Oz Sermaye

Oz Sermaye Degeri (E)

A

Aktif Degeri

3- MERTON MODELI

Robert Merton, 1974 yilinda, bir firmanin
temerriide digsme olasiligint hesaplamak igin
bir model gelistirmistir. Merton, bir isletmenin
0z sermayesinin (E), firmanin aktifleri (V) (-
zerine yazilan ve kullamm fiyati firmanin
borglarinin defter degeri (D) olan bir satin al-
ma opsiyonuna esit oldugunu ifade etmistir.
Merton modeline gére, hisse senedi sahiple-
ri, ortaklik haklarim kreditrlere transfer et-
mekte, fakat borglarini geri 6deyerek firmayi
geri satin alma hakkina sahip olmaktadiriar.
Eger, borcun vadesinde, firmanin degeri yi-
kamluliklerini (yani bor¢larin defter degerini)
gegerse (V,), hisse senedi sahipleri borglarini
Oddeyecekler ve kalan degeri firmada tutacak-
lardir. Eger, borcun vadesinde, firmanin de-
geri yukimldltklerinden daha diisik (V,) ise,
hissedarlar satin alma hakkini kullanmaya-
caklar ve hisse senetleri degersiz hale gele-
cektir. Diger bir deyisle, aktifler borglardan
daha degersiz ise, firma temerride dismis
sayllmaktadir. Hisse senedi sahipleri agisin-
dan, borglanma tutarn ne olursa olsun, risk si-
nirlidir. Cnkad, “sinirlt sorumluluk”, hisse se-
nedi sahiplerinin firmaya koyduklari serma-
yeden (L) daha fazla zarar etmelerini 6nle-
mektedir. Sekil 3'te goraldigu gibi, kaldiragh
bir firmanin hisse senedi sahiplerinin 6deme
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fonksiyonu ile hisse senedi Gizerine diizenle-
nen bir satin alma opsiyonunun édeme fonk-
siyonu birbirine benzemektedir (Saunders,
1999; s.24).

Merton, bir firmanin sermaye yapisinin 6z
sermayeden (hisse senedi) ve bir bor¢tan (si-
fir kuponlu tahvil) olustugunu, borcun vade-
sine kadar firmanin baska bor¢ aimadigini ve
kéar payi dagitmadigini ve temerrude diisme-
nin, sadece borcun vadesi sonunda gergek-
lesebilecegini varsaymaktadir (Haag, 2003;
s.31). Bu varsayimlar altinda, Merton, "Oz
sermaye (E) = Aktifler (V) — Borglar (D)" ba-
sit esitligi ile Black-Scholes opsiyon fiyatlama
modelini birlestirerek, matematikse! olarak
Black-Scholes formili ile yant olan asagida-
ki formilt elde etmistir (Meissner ve Nielsen,
2002; 5.77).

E=VN(d,)-De™" N(d,)
v =05
I+ 0+ odT

@l =
: a, \"!’.-’_'

d,=d ~-o, JT

Bu formiillerde; E = Oz sermayenin piyasa
degeri (opsiyonun degeri). D = Borglarin def-




ter degeri (kuftanim fiyati). V = Aktiflerin piya-
sa degeri. T = Zaman (borglarin vadesine ka-
tan zaman). r = Risksiz bor¢ verme ve borg
alma orani. gy = Aktif degerinin standart sap-
masi (volatilite) ve N(d) = Kiumdilatif normal
olasilik dagilimidir.

Merton modelinde, firmanin 6z sermayesi
(E), firmanin aktifleri (V) Gzerine yazilan ve
kullamim fiyati firmanin borglannin defter de-
geri (D) olan bir satin alma opsiyonu olarak
degerlendirildigi i¢in, Black-Scholes opsiyon
fiyatlama modeli kullantlarak, firmanin temer-
ride disme olasiligi hesaplanabilir. Black-
Scholes modelinin bilinen temel 6zelligi, bir
satin alma opsiyonunu kullanma olasihginin
N(d;) oldugudur. Opsiyonu kullanmama ola-
siligi ise, 1-N(d,) veya N(-d,)’'dir. Merton mo-
deline gore, hisse senedi sahiplerinin opsi-
yonu kullanmama olasiligi, diger bir ifadeyle,
bor¢larin vadesinde firmanin aktifierinin de-
gerinin (V) borglarin defter degerinden daha
dusuk olma olasihgi, firmanin temerrude dis-
me olasihgini vermektedir. N(-d,) ofarak ifade
edilen temerride dusme olasiligl, asagidaki
gibi gdsterilebilir (Alexander, 1999; s.80):

e B

o3y J
e
5

o, e

m'yi+T
Y
DP=1-N

Veya,

(~SrDa o
| 111L— J—-LT\ AL —r]
V 2
DP =N =
o, T

Burada, DP, temerriide disme olasiligini
ifade etmektedir. Gorlildugu gibi, bir firmanin
temerriide disme olasiligint hesaplamak igin
ihtiyacimiz olan veriler; aktiflerin degeri, borg-
larin defter degeri, borglarin vadesine kalan
zaman, risksiz faiz orani ve aktiflerin degeri-
nin standart sapmasidir. Merton modelinin bir
sakincasl, aktif degeri ve aktif volatilitesi de-
gerlerinin uygulamada kolay elde edilebilir
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olmamasidir. Firmalarin aktif degerlerinin ve
aktiflerin degiskenliginin élgllmesi uygulama-
da zor oldudu igin, bu girdilerin yerine, firma-
larin hisse senetlerinin degeri ve hisse sene-
di fiyatlarimin standart sapmast kullaniimak-
tadir. Ayrica, aktif degerlerinin korelasyonu
yerine, hisse senedi korelasyonlari kullanil-
maktadir (Kealhofer ve Bohn, 2001; s.5).

Oz sermaye, bir satin alma opsiyonu ola-
rak degerlendirilirken, borglar da bir satma
opsiyonu gibi degeriendirilebilir. Satma-satin
alma paritesine gore, firmanin akiifleri Gzeri-
ne dizenlenen ve borglarin degerinin kulla-
nim fiyati oldugu bif satin alma opsiyonu sa-
tin alinmasi; ayni firmanin aktiflerine sahip
olmaya, ayni tutarda bor¢ almaya ve borgla-
rin degerinin kullanim fiyati oldugu bir satma
opsiyonu satin almaya esittir (Caouette ve di-
derleri, 1998; s.143). Borcun vadesinde, ak-
tiflerin deg@eri borglarin degerinden duisik ol-
dugunda, hissedarlar, satma haklarini kulla-
nacaklar, aksi durumda satma haklarini kul-
lanmayacaklardir. Hisse senedi sahipleri ta-
rafindan satma opsiyonunun kullanilmas: du-
rumunda, firma temerride dismus sayiiir.
Dolaytsiyla, Black-Sholes satma opsiyonu fi-
yatlama modelindeki N(-d2), temerriide dts-
me olasiligini vermektedir (Mark, 1999; s.
13).

Avrupa tipi satma opsiyonu igin Black-
Scholes  opsiyon  fiyatlama  formdld,
P=Ke "N(-d,)-SN(~d,)'dir. Hisse sene-
di sahipleri agisindan degil de, firmaya borg
verenler agisindan bakildiginda, firmaya borg
verilmesi ve firmanin aktifleri Gzerine yazilan
ve kullanim fiyati verilen borcun degerine esit
olan bir satma opsiyonu satiimasi sdz konu-
sudur.

Temerride dusme olasthdinin hesaplan-
masinda kullanitan Merton modelinin Ustin-
I0kleri; herhangi bir halka agik firmaya kolay-
ca uygulanabilir olmasi, tarihi defter degeri
yerine hisse senedinin piyasa degerini kul-
landigt igin ileriye bakmasi ve glglt bir teorik
alt yapiya sahip olmasidir. Bu ustinliklerine
kargin, modelin zayif yonleri ise, halka agik
olmayan firmalarin temerriide disme olasiii-
ginin sadece muhasebe verisine ve borglu-
nun gézlemlenen ozelliklerine dayals bir kar-
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Sekil 4: EDF Modeli

Aktif Degeri (V)

A

silastirma analizi kullanilarak hesaplanabil-
mesi, borglari énceligine, glvencesine, veya
diger ozelliklerine gore ayirmamas: ve firma-
nin borg yapisinin degismeden kaldigini var-
saymasidir. (Saunders, 1999; s.32)

4- KMV'NiN EDF MODELI

Merton modelinin baslica kullanicis,
KMV’dir. KMV, bankalara ve diger finansal
kurumlara, kredi analizi yazilimi ve gesitli veri
setlerini satan San Francisco kdkenli bir fir-
madir. KMV, 2002 yilinda Moody’s ile birles-
mis ve birlesme sonucu olugan yeni firmanin
adi, Moody’'s KMV olmustur. KMV, temerride
diisme olasiligini hesaplamak igin, Black-Sc-
holes opsiyon fiyatlama modeline ve Merton
modeline dayal olan EDF (Expected Default
Freguency; Beklenen Temerriide Disme Fre-
kans!) modelini gelistirerek, Credit Monitor ve
Portfolio Manager yazilimlarini geligtirmigtir.
Credit Manager, bireysel kredilerin veya
borglularin riskinin Olgtiimesinde kullanilirken,
Portfolio Manager yazilimi, portféy riskinin 6l
clilmesinde kultaniimaktadir. KVM, son ola-
rak, halka agik iglem goren 25.000'den fazla
firmanin EDF’sinin gunliik olarak glincellesti-
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rilmesini saglayan, CreditEdge isimli yeni bir
yazilim piyasaya surmuistar. (Meissner ve
Nielsen, 2002; s.85)

EDF modeli, bankanin éding verme prob-
lemiyle ilgili olup, 6diing alan firmanin hisse
senedi sahipleri bakis agisindan kredinin geri
ddenmesi Uzerinde durmaktadir. Model, fir-
manin hisse senetlerinin piyasa degeri ile ak-
tiflerinin piyasa degeri arasindaki iliskiyi ve
firmanin aktiflerinin degiskenligi ile firmanin
hisse senetlerinin degiskenligi arasindaki ilis-
kiyi kullanarak, her borc¢lu igin beklenen te-
merriide disme frekansini (EDF) hesapla-
maktadir (Saunders, 1999; s.23).

EDF’nin hesaplanmasi dért asamadan o-
lusmaktadir. Birinci asamada, temerriide dis-
me noktasi (D) tanimlanmaktadir. D, kisa va-
deli borglarin tamami ile uzun vadeli borgla-
rin % 50'sinin toplanmas: ile bulunmaktadir.
KMV, ampirik temerriide diisme analizlerine
dayall olarak, en yogun temerriide disme
noktasinin, firma degerinin yaklasik olarak
cari borglar arti uzun vadeli borg¢larin % 50’si-
ne esit oldugu noktada oldugunu bulmustur
(Caouette ve digerleri, 1998; s.146).




Sekil 5: KMV’nin Kredi Risk Olgiisii Olarak EDF
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ikinci asamada, firmanin aktiflerinin piyasa
degeri (V) ve standart sapmasi (oy) hesap-
lanmaktadir. Firmanin aktiflerinin piyasa de-
Jeri ve standart sapmast; hisse senetlerinin
piyasa degeri ve hisse senetlerinin standart
sapmasl kullanilarak hesaplanmaktadir. U-
¢lincli asamada, temerritde disme noktasina
ulasmak igin aktif degerinin dismesi gereken
standart sapma sayisin: ifade eden, temerri-
de diisme noktasina uzaklik (DD) hesaplan-
maktadir. KMV, Merton modelindeki formtille-
rin kullanimindaki zorluk nedeniyle, temerru-
de disme olasiliklarini hesaplamak igin, te-
merriide disme noktasina uzaklik olarak ifa-
de edilen bu kavrami gelistirmistir. Matema-
tiksel olarak, DD, [(V — D)/V,] seklinde bu-
lunmaktadir. Daha yliksek aktif volatilitesine
veya finansal kaldiraca sahip olan firmalar,
daha diglik DD'ye, diger bir ifadeyle, daha
yiiksek temerride diisme olasiligina sahip
olmaktadir. DD, Merton modelindeki d, ile
matematiksel olarak aynidir (Meissner ve Ni-
elsen, 2002; s.85). Son asamada, bulunan
DD, veri bankasindaki ayni temerride disme
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noktasina uzakliga sahip firmalarin degerleri
kullanitarak, bir EDF degerine donustiril-
mektedir (Haag, 2003; s.34). Bunun icin, te-
merride dusmus firmalarin ampirik olarak
gdzlemlenmis temerride disme noktasina u-
zaklik sayilari kullaniimaktadir. Ornegin, gec-
mis veriler, DD'si 4'e esit olan bir firmantn, or-
talama tarihi temerriide diisme olasiiginin %
1 oldugunu gosteriyorsa, KMV, DD'si 4’e esit
olan firmalara % 1 EDF skoru tahsis etmek-
tedir. EDF skorlari, % O ile % 20 arasinda
degismektedir (Aitman, 2000; s.26). Bekle-
nen temerride disme frekansi (EDF), Mer-
ton modelindeki N(-d2)'dir.

Sekil 4'te, EDF ile DD arasindaki iligki go-
rilmektedir. Daha yiksek borg tutar: ve daha
disiik aktif biiyimesi, daha diisiik temerriide
disme noktasina uzaklik (DD) demektir. DD,
aktiflerin beklenen degeri (r,) ile borglarin
defter degeri arasindaki farkin, firmanin aktif
degerlerinin standart sapmasina bdlinmesiy-
le bulunmaktadir (Tudela ve Young, 2003; s.
105). DD azaldikga, EDF artmaktadir. Bu ne-
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denle, EDF ile DD arasinda ters yonlu bir i-
liski bulunmaktadir.

Muhasebe baz!i ve derecelendirme bazli
kredi risk modelleriyle karstastirildiginda,
EDF skorlarinin daha basarili oldugu, diger
bir deyisle EDF skorlarinin duyarlihginin da-
ha yuksek oldugu gorilmektedir. Bunun ne-
deni de, EDF skorlari ile hisse senedi piyasa
fiyatlari arasindaki direkt baglantidir. Orne-
gin, Sekil 5, Enron Sirketi icin KMV'nin EDF
skorlarini ve S&P’un Enron'a verdigi kredi
notunu gostermektedir. Enron, Aralik 2001'-
de, iflas basvurunda bulunmasina ragmen, if-
las basvurusundan aylar 6ncesinden, firma-
nin finansal durumunun kétiilesmesi nede-
niyle, Enron’un hisse senedi fiyatlari azalma-
ya baslamistir. Fakat, sekilde de goruldugu
gibi, S&P’un kredi notu, 1996 yiindan 28 Ka-
sim 2001 tarihine kadar sabit kalmis, oysa,
KMV’nin EDF skoru, daha Ocak 2000'de, k-
redi kalitesindeki azalmanin erken uyarisini
vermistir. (Allen, s.10)

EDF modeli, hisse senetleri piyasada is-
lem goren isletmelerin degerlendiriimesi igin
daha kullamslidir. CUnkd, aktiflerin degerini
ve degiskenligini hesaplamak igin, hisse se-
nedi fiyatlari, hisse senedi getirisinin degis-
kenligi gibi piyasa verileri gerekmektedir (Ba-
estaens, 1999; s.226). Bu nedenle, EDF mo-
deli, hisse senedi piyasada islem gormeyen
veya hisse senedi, etkin olmayan ve sI§ pi-
yasalarda islem géren firmalarin degerlendi-
rilmesi i¢in kullanisl olmayabilir. Hisse sene-
di piyasada islem gormeyen firmalar icin mo-
del, hisse senetleri piyasada islem goren fir-
ma verilerinden elde edilmektedir. Piyasada
islem gormeyen firmalarin, halka agik firma-
larla ayni davrandiklari varsayilarak, biylk-
luk, endistri ve Ulkenin etkisi dikkate alin-
maktadir. (Caouette ve digerleri, 1998; s.147)

KMV, EDF modelini basta bankalar olmak
lizere, kredi riskine maruz kalan finansal ku-
rumlar icin geligtirmistir. Bankalar, EDF sko-
runu; kredi fiyatlamasinda kredi riskinin bir
gbstergesi olarak, bir firmanin risk profilindeki
degismeler hakkinda kredi yoneticisini uyar-
mak igin bir erken uyari aracl olarak, kredile-
rine risk dereceleri tahsis etmek i¢in veya ge-
leneksel kredi analizine ek bir bilgi olarak kul-
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Kredi riskinin olgtimesi ve yonetimi, basta
bankalar olmak UGzere bir¢ok finansal kurum
ve isletme icin bUyuk énem arz etmektedir.
Kredi riskinin nicel olarak élgiimesinde kulla-
nilan temel girdilerden biri temerride disme
olasihgidir. Dolayisiyla, kredi riskinin dogru
olarak dlgulmesi, dogru temerriide dusme o-
lasiligr verisine baglidir. Temerride disme
olasihginin hesaplanmasinda kullanilan yak-
lasimlardan biri Merton yaklasimidir. Merton,
bir firmanin 6z sermayesinin, firmanin aktifle-
ri Uzerine dlzenlenen ve kullanim fiyati borg-
larin defter degeri olan bir satin alma opsiyo-
nuna esit oldugunu ifade etmekte, Black-
Scholes opsiyon fiyatlama formalini kullana-
rak, bir firmanin temerride disme olasiligin
hesaplamaktadir. Bankalar ve diger finansal
kurumalar ic¢in kredi yazilimlari gelistiren ve
gesitli veri setleri sunan KMV firmasi, Merton
yaklasimina dayall olarak gelistirdigi EDF
modelini kullanarak cesitli kredi yazilimlar
gelistirmistir.

2007 yilinda uygulanmaya baslaniimasi p-
lanlanan Basel !l Uzlasisi'nda, kredi riskinin
dlcimune ydnelik standart yaklasim ve icsel
derecelendirmeye dayali yaklasim olmak G-
zere iki farkli yaklasim Snerilmektedir. igsel
derecelendirmeye dayall yaklasim da, kredi
riskinin dlgulmesinde kullanilan verilerin elde
edilebilirligi acisindan kendi igerisinde, temel
yaklasim ve gelismis yaklasim olmak Uzere
ikiye ayrilmaktadir. Fakat, hem temel yakla-
simda hem de gelismis yaklasimda, bankala-
rin temerrtide disme olasiligini kendilerinin
hesaplamas| gerekmektedir. Ayrica, bankala-
rn s6z konusu yontemleri kullanabilmeleri i-
¢in geriye doniuk temerride disme olasiligi
verisine de sahip olmalari gerekmektedir. Bu
nedenle, Basel |I'ye gbre, kredi riskinin dlgul-
mesinde igsel derecelendirmeye dayall yak-
lasimlarin Turk bankalari tarafindan kullani-
labilmesi i¢in de, temerride diisme olasiligi
ve diger verilerle ilgili veri setlerinin hazir ol-
mas! gerekmektedir. Bankalar, temerriide
disme olasiligini hesaplamak igin kendileri
bir model gelistirebilecekleri gibi ticari bir ya-
zilim da kullanabilirler. Bankaiarin temerride




dasme olasiligini hesaplamak igin kullanabi-
lecekleri yontemlerden biri, Basel Bankacilik
Denetim Komitesi'nin de kabul ettigi Merton
yaklasimidir.
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Para Politikasinin Algilanmasi:

Mugla ili Ornegi

Guntmtizde para otoritesinin hedeflerine ulasmasi ag¢isindan ne yapti§: kadar diger iktisadi bi-
rimlerin para politikasini nasil algiladikiari, beklentileri, kisacas! para otoritesine gidvenip gu-
venmemeleri de hayati bir 6neme sahiptir. Para otoritesinin nihai amaci fiyat istikrart olmakla
beraber, para otoritesi bu amaca tek basina ulasamaz. Fiyatlar hem para otoritesi hem de ikti-
sadi birimler tarafindan belirlendiginden, nihai amaca ulasabilmesi i¢in iktisadi birimlerin beklen-
tilerini etkileyebilmesi gerekmektedir. Bu agidan para otoritesi kendi amaglarini kamuoyuna net
bir sekilde aktarmasi gerekmektedir. Para otoritesinin ortaya koydugu amaglara ulasmasi ve
inandirict olabilmesi igin yasal gercevede bagimsiz, para politikas: gergevesinde de iyi yéneti-
sime sahip olmasi gerekmektedir. Bu makalede para otoritesinin para politikasina ve Tiirkiye'de
uyqgulanan istikrar programlarina gtiven olup olmadig: Mugdla ili merkezi baz alinarak arastiril-
mugtir. Yapilan anket sonucu Mugla merkezde iktisadi birimlerin para otoritesine glivenmedikle-
ri, para politikasinin etkili bir sekilde tanitiimadidi tespit edilmistir.

Girig

akro iktisat literattriinde bireysel fay-
Mda fonksiyonlarindan yola ¢ikarak
toplam faydaya ulasmak son zaman-

larda énem kazanmistir. Makro ekonominin
mikro ekonomik temelleri politika sonuglarini
etkiler hale gelmistir. Ekonomik yapi igerisin-
de iktisadi birimlerin iktisat politikalari hakkin-
daki algilan, uygulanan iktisadi politikalarin
sonuglarina etki edebilir hale gelmistir. fktisa-
di birimlerin para politikasina yénelik algila-
malarini 6lgmeyi amaglayan bu galismada
makro ekonomik istikrar programlarinin mikro
temeli incelenmistir. Boylece istikrar prog-
ramlarinin mikro temelleri olup olmadigi, ikti-
sadi birimlerin programlart algilayiglari ve
beklentileri ele alinmistir. Bu ¢alisma ile ayri-
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ca para otoritesi ile iktisadi birimler arasinda-
ki bilginin niteligi de arastiriimistir. Her iki ta-
raf arasinda ortaya gikacak asimetrik bir bilgt,
fiyatlama kararlarinin farklilasmasina ve eko-
nomik problemlerin ortaya ¢ikmasina neden
olmaktadir. Sonug olarak politikanin iyi algi-
lanmasi, yonetisimin etkinligine baglhdir.

Calismada Mugla ilinde para otoritesinin
iyi bir yonetisime sahip olup olmadidi ve para
politikasi algilamalar! alan arastirmas yardi-
miyla belirlenmeye c¢alisiimaktadir. Bu agidan
¢alismanin ilk béliminde para politikas! agi-
sindan guvenilirliligin ne oldugu, guvenilirlik
ile ydnetisimin ilkeleri arasindaki baglantilar
ortaya konulacak, ikinci bélimde arastirma-




nin yéntemine deginilecek, son bélimde ise,
Mugla kenti tanitilacak ve uygulanan para
politikasinin algilanmasi anketinin sonugclari-
na yer verilecektir.

1- Yoénetisim Kavrami

1970'li yillardan itibaren iktisadi birimlerin
beklentilerinin makro ekonomik fiyatlarin sey-
rinin temel belirleyicisi oldugu kabul edilmis-
tir. Iktisadi birimler ekonomi otoritesi gibi ken-
di amag ve tercihleri olan ve faydasini mak-
simize etmeye calisan rasyonel bireyler hali-
ne gelmistir. Boylece dissal olan ekonomi po-
litikalar! i¢sellesmistir. Yani, ekonomik istik-
rarsizligin temel nedeni, ekonomik otoritenin
ve iktisadi birimlerin aldiklari kararlarin farkh-
ligindan kaynaklanmistir. O halde ekonomik
istikrari saglamanin yolu, iktisadi birimler ile
ekonomi otoritesinin aldigi kararlarin ortis-
mesini saglamaktir.

iktisadi birimlerin karar alma siirecine ka-
tiimalari, makro ekonomik fiyatlarin iktisadi
birimler ile para otoritesi arasinda karsilikh
stratejiye dayanarak olusmasina, yani politi-
kalarin icsellesmesine neden olmustur. Para
politikalarinin igsel bir sureg haline gelmesi
ile ekonomik istikrarin yolu, iktisadi birimlerin
beklentileri ile para otoritesinin beklentilerinin
ortusmesinden ge¢cmektedir. Bu anlamda or-
taya c¢ikan istikrarsizlik, para otoritesi ile ikti-
sadi birimlerin kendi refahlarini maksimize et-
mek i¢in aldikiari kararlarin farkhligina da-
yanmaktadir. Dolayislyla ginumizde iktisadi
birimlerin ekonomi otoritesine glivenmeleri,
ekonomi otoritesinin iktisadi birimler tarafin-
dan nasil algilandigina baglidir. Son zaman-
larda ekonomi otoritesinin iktisadi birimlerin
beklentileri tzerindeki etkisi iyi ydnetisime
baglanmaktadir. Bu agidan iyi yonetisim sef-
fafligin, hesap verilebilirligin, sorumlulugun
ve bagimsizligin hakim oldugu durumu ifade
etmektedir.

Guvenilirlik, iktisat politikasinin basarilt ol-
mast igin olmazsa olmaz bir kosuludur. 2002
yilindan itibaren ortik, 2006 yilindan itibaren
de agik olarak uygulanmaya baslanacak olan
enflasyon hedeflemesi igin gavenilirlik énemli
bir 6n sarttir. Turkiye'nin 2001 yilindaki kriz-
den sonra aldi§i bir ¢gok tedbirle para politika-
sinin etkinligini kisitlayan unsurlar bir dlglide
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ortadan kaldinimaya galistimistir. Siki bir ma-
liye politikast ile, enflasyon hedeflemesi poli-
tikasinin gavenilirligi arttinimaya calisimistir.
Makro istikrar igin fiyat istikrarinin saglanma-
sinda, enflasyon hedeflemesine ydnelen
TCMB'nin para politikasi kararlarinin é6ngora-
Itr, seffaf olmasi oldukga énemlidir. Bu agi-
dan TCMB'nin guvenilirliligini yikseltmek igin
bagimsizigin artirlmasi, para kurulunun o-
lusturulmast, enflasyon hedeflemesi gibi a-
dimlar atilmistir. Bu adimlar, enflasyonla mi-
cadelede temel bir arag¢ olan TCMB faiz ka-
rarlarinin  dngorulebilir, seffaf olmasi ve karar
alma surecinde de hesap verilebilirlik agisin-
dan daha fazla bilginin kamuoyuna aktaril-
masl anlamina gelmektedir. Bu baglamda
para politikasi kurulunun aldigi kararlar ka-
muoyuna sunulacaktir. BGtin bunlar goster-
mektedir ki, enflasyon hedeflemesinin basa-
risi guvenilirlige, gutvenilirligin basarist da iyi
yonetisime baglidir. Para politikas! agisindan
iyi yonetisimin de bagimsiz bir Merkez Ban-
kasina, politikasinin agik, kurallara bagl, bel-
li, anlasilabilir ve politikalarindan sorumlu ol-
masina / hesap verebilirligine ve butin bun-
lann diger aktorler tarafindan anlasiimasina
bagl oldugu soylenebilir.

Yonetisim kavramina daha yakindan ba-
kildiginda karsthiklihk kavrami ortaya gikmak-
tadir. “Her ne kadar y6netim ve yonetisim
kavramlari ayni kokten gelse de yénetim séz-
cligli daha kisitlt devlet merkezli bir yapiy
betimlerken, yénetisim daha genis bir dizi ku-
rumlar, aktorler, sture¢ ve yapilar igermekte
ve devleti diger aktorler arasinda “primus in-
ter pares” konumuna koymaktadir (Nohutgu,
2003). Ydnetisim kavrami sayesinde toplum-
sal yetki ve kaynaklar toplumsal paydaslar
arasinda dagitilimakta, siyasal dizge ya da
merkez, cgevresiyle esitlenmekte, devlet ve
toplum ya da siyasal toplum ve sivil toplum
arasinda yeni inter aktif iliskiler gelistiriimek-
te, klasik siyasal ve btirokratik aktérler teke-
lindeki siyasal olusturma surecinin tim top-
lumsal aktérlere agilmasiyla demokratikies-
me, saydamlik, etkinlik ve verimlilik artmakta-
dir* (Coskun, v.d., 2003).

Para otoritesinin enflasyon hedeflemesi
politikas: ile ydnetisime ydnelmesinin altinda
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siyle TCMB toplumun diger unsurlarini da T N N e 5o kaZarmAS) Tol
para politikasina dahil etmek, birlikte dizen- AL AT 9
lemek. birlikte miicadele etmek, kisacasi yé- venlllrllk.lfavramlyla"blrh@e ortaya ¢ikmigtir.
netisim kavramina &nem vermek zorundadir Para politikasinda givenilirlik konusu beklen-

z tiler ile baglantidir. Para politikasinin sonug-

Bu baglamda para politikasinin hedefinin lari, beklentilerle olan baglantisi dikkate alin-
olusturulmasi, bu hedefler hakkinda ortak bir diginda, para otoritesinin veya politikalarinin
konsensUstin olugsmasi, para otoritesinin yap- glvenilirligi para politikasinin gelecege do-
tiklarinin izlenmesi, yaptiklarindan sorumlu nik degiskenlerini etkiler. Kelime olarak gu-
olmasi ve hesap vermesi enflasyon hedefle- venilirlik, uygulanan politikaya inanmay ifade
mesi agisindan oldukg¢a onemlidir. Tlrkiye’de eder. Bununla birlikte para otoritesinin give-
iyi yonetisim agisindan yapilmasi gerekenler nilirliginin lgiilmesi kolay degildir!”. Iktisat li-
ikiye ayritabilir. (i) Kurumlara iglerligin kazan- teratirde guvenilirlik G¢ sekilde tanimlanmak-
dirlimasi, (i) Piyasa alt yaptsinin gtgclendiril- tadir: (i) Enflasyondan nefret giicl, (ii) Uyus-
mesi, deviet etkinliginin arttinlmasr gerek- ma gudisi ve (iii) Para politikasinin ilanidir.
mektedir. TCMB'nin bagimsiz olmasi Turki- Bazi inanirlilik modellerinde, ekonomi politi-
ye'de yi yonetigimin orneklerinden biri olabi- kalarina givenirlik enflasyon nefreti ile bir tu-
lir, TCMB'nin gerek yasasinda yapilan degi- tulmaktadir. Diger modellerde ise, para politi-
siklik ile kazandig! bagimsiz, seffaf ve hesap kasinin guvenilirligi, kandirmadan ziyade pa-
ra otoritesinin verdigi sozleri takip ederek

verebilir statusil, gerekse fiyat istikrari, dola-
yisiyla makro ekonomik istikrar hedefine o-
dakli uygulamalari ile iyi yOnetisimin gerekle-

beklenilen faydaya ulasmasidir. Bazi iktisat-
¢llara gore para otoritesi kendisini para politi-
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Grafik 2: Ekonomi Politikalarini Algilama Sonuglari
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kas! ile ilgili taahhitle baglamadigi slrece
guvenilir degildir (Persson & Tabellini,1990:
5-13). Bunun yaninda para otoritesinin fiyat
istikrarint temel hedef almasi da gtvenilirlik
ile es anlamli olarak gorilmektedir. Blinder
(1998) 84 OECD Ulkesinin para otoritesi ile
anket yoluyla yaptigi calismada, guvenilirlilik
ile fiyat istikrarini amag edinme arasinda gok
yakin iliski oldugu ortaya ¢ikmistir.

Guavenilirliligi etkileyen en 0Onemli etken
zaman tutarsiziigidir. Zaman tutarsizligi t do-
neminde t+1 ddnemi i¢in ortaya konan politi-
kalarin t+1 doénemi igerisinde degismesidir
(Blanchard & Fisher:1989, 567). Zaman tu-
tarsizliginin nedeni politik otoritenin faydasini
maksimize etme istedinden kaynaklanmak-
tadir (McCallum, 1989). Grafik 1'de zaman
tutarsizliyy gosteriimektedir. Grafikteki yari
daire bicimindeki farksizlik egrileri para otori-
tesinin fayda fonksiyonunu géstermektedir.
Dairelerin yari gap! arttikga para otoritesinin
faydasi azalmaktadir. Para otoritesinin amaci
en dislk kayip fonksiyonuna ulagmaktir (Bi-
erman&Fernandez, 1998). Grafik 1'de u gkt
seviyesini gosterirken, 1 enflasyon oranini
gOstermektedir.

Para otoritesi, faydasint artirmak i¢in AC
kadar beklenilmeyen enflasyon yaratarak,
gergeklesen ¢iktiyr dogal giktiyr agan (AD ka-
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dar bir ¢ikti artist) bir konuma getirmeye ¢ali-
sacaktir. Bu durum gegici de olsa para otori-
tesinin faydasini arttiracaktir. Fakat, rasyonel
iktisadi birimler bir sonraki dénem tcretlerinin
reel olarak azaldiginin farkina varacaklar ve
Ucret beklentilerini dolayisiyla enflasyon bek-
lentilerini AC kadar arttiracaklardir. Bu durum
para otoritesinin faydasinin daha ust bir fark-
sizlik egrisinde olugmasina yani faydasinin
azalmasina neden olur. Sonugta, daha yuk-
sek bir enflasyon ve ancak dogal ¢ikti artisi
kadar cikti artisi elde edecektir. Bu tarz bir
kandirma politikas! sonucunda artik para oto-
ritesi iktisadi birimlerin aldiklan fiyatlama ka-
rarlarini takip etmek zorunda kalir (Scarth,
1995).

Beklentilerdeki degisme sadece para oto-
ritesinin kandirma politikast sonucunda orta-
ya ¢lkmaz, iktisadi birimlerin ortaya konan e-
konomi politikalarini algilama bigimleri de 6-
nem tasimaktadir. EQer iktisadi birimlerle pa-
ra otoritesi arasinda bir giivensizlik varsa,
kandirma politikasina benzer sonuglar ortaya
gikacaktir. Bunun da sebebi para otoritesine
glivensizlik, uygulanan politikay! algilama bi-
¢imini ve beklentileri etkileyerek politika so-
nuglarini degistirebilmektedir. Nitekim Grafik
2'de bu durum ortaya konulmaktadir. Grafik
de EP ekonomi politikasini, A ise, politik algi-
lamay! temsil etmektedir. Varsayimimiza gé-
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Grafik 3: lyi Yonetisim ilkeleri
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re EP1 ilk olarak gergeklesmekte daha sonra
A olusmaktadir. Para otoritesi tarafindan or-
taya konan EP1 pozitif bolgede olmasina
ragmen politikalarin algilanma bigimi olan A
negatit tarafta yer almakta, bunun sonucunda
EP2 negatif tarafta gerceklesmektedir. Dola-
yisiyla bekientilerin olusmasinda politikalarin
alglanma bicimleri onemii hale gelmektedir
(Egiimez, 2004).

Bu dogrultuda iktisadi birimlerin para otori-
tesini yanlis algilamalari veya glivenmemele-
ri de sonu¢ bakimindan bir tir zaman tutar-
sizh@ina sebep olmaktadir. Bu durumda za-
man tutarsizligint ortadan kaldiracak ve dola-
yisiyla para otoritesinin guvenilirligi saglaya-
cak en 6nemli unsur iyi yonetisim olarak kar-
simiza gikmaktadir. lyi yénetisim kavrami a-
¢ik ve ongdrllebilir karar alma surecinin, ka-
tihmeiligin, seffafligin, sorumlulugun ve de-
netimin hakim oldugu bir yonetimi vurgula-
maktadir (Aktan, 2002: 23-15). Grafik 3 iyi
yonetisimin ilkelerini vermektedir.

Iyi y6netigimin Ug temel faktord bulunmak-
tadir. ilk faktor kurallar ve sinirlamalardir. lyi
bir yénetisim igin kurumlarin 6zerk olmasi ge-
rekmektedir. Biitgenin hazirlanmasi, onaylan-
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mas! ve denetlenmesi ile ilgili kurallarin iy1 o-
turtulmasi gerekmektedir. lyi yénetisimin ikin-
ci temel unsuru ise, katthm mekanizmasidir.
Buna gore iktisadi birimlerin kamusal hizmet-
lere iliskin goruslerini tespit etmek icin duzen-
li anket yapilmasi, bu anketierin kamuoyuna
duyurulmasi gerekmektedir. lyi yonetisimin G-
¢Uncl unsuru ise, rekabettir. Bilhassa piyasa
mekanizmasinin islerliginin saglanmast lyi
yGnetisim icin gerekli bir kosul haline gelmek-
tedir (Aktan, 2002: 23)

Para politikasinda iyi yonetisimin en temel
sartt da para otoritesinin bagimsiz olmasidir.
Para politikasinda tutarlilik bir baska ifade ile
para politikasinda badims:zlik, para otoritesi-
nin amagclarini ve bu amaglara ulasmak igin
kullanacag| araglan segerken ve para politi-
kasini yiratirken bagimsiz olmasini ifade et-
mektedir (Blinder, 2004: 10-24). Para otorite-
si sahip oldugu bagimsizlik ile para politika-
sini kisa vadeli amaglar ugruna degil, sadece
toplumun uzun vadedeki refahini arttrrmak i-
¢in kullanmalidir.

Givenilirligi etkileyen diger bir unsur he-
sap verebilirliktir. Para otoritesinin bagimsiz-
liginin artmasi ile birlikte sorumlulugu da art-




maktadir. Artan bu sorumluluk hesap verebi-
lirliligi de beraberinde getirmektedir. Hesap
verebilirlik, performansin agiklanabilmesi, so-
rumlulugun ne gibi yollar ile ve nasil yerine
getirildiginin agiklamasi olarak ortaya konabi-
lir (Balci, 2003: 116). Baska bir tanimla he-
sap verilebilirlilik, kamuyu onemli sekilde etki-
leyen sorumluluklarin yerine getiriimesi ile il-
gili olarak kamusal alanda cevap verme yu-
kimlalugudur (Acar, 2002: 208). Para otorite-
si de para politikasinin amaglari, niyetleri ve
performansi ile sonuglarn hakkinda hesap ve-
rebilir bir konumda olmalidir. Ornegin, Yeni
Zelanda’'da enflasyon oranini tutturulmadi-
dinda para otoritesi Baskani istifa etmek zo-
rundadir.

Guvenilirligi saglayan son unsur seffaflik-
tir. Seffaflik, karar alma sureclerinin, uygula-
manin ve uygulama sonuglarinin herkese a-
¢ik, net ve anlasilir bir sekilde ortaya konma-
sidir (Coskun v.d.,2003: 22). Seffaflik piyasa
ve kamu ile iletisimin artmasini saglar. Seffaf-
Ik ile artan bu iletisim, iktisadi birimlerin para
otoritesinin niyetlerini, durumunu anlamada
yardimci olur (Mishkin v.d. 1998). TCMB'de
seffafligr artirabilmek igin kamuoyu ile olan i-
letisimini arttirmaya calismaktadir. Ortaya ko-
nan politikalarin anlasiimasi iktisadi birimlerin
beklentilerini etkilemedeki maliyett azaltacak
ve guvenilirligi de arttiracaktir.

Yukaridaki teorik cerceve iginde Mugla'da
para otoritesinin nasil algilandigini anlamak
icin enflasyondan kimin sorumiu oldugu, han-
gi enflasyon oranminin hedeflendigi, hangi e-
konomik kurumlara glvendikleri, ekonomiyle
ilgili gelismeleri nereden ogrendikleri, fiyatlar
hakkindaki beklentilerinin olumlu olup olma-
digi, mevcut istikrar programina given duyup
duymadikiari Mugla'da para politikasinin na-
sil algilandigini anlamak i¢in, sorulmustur.

2- Yontem

Calisma anket yontemine dayanmaktadir.
Arastirmada kullanilan anket 10 sorudan o-
lusmaktadir. Ankette yer alan sorular calig-
manin amaglarina uygun sekilde hazirlan-
mistir. Genel olarak kapall ugiu sorutara yer
verilmistir. Ancak iktisadi birimlerin géruslerini
daha iyi ortaya koyabilmek amaciyla bazi so-
rulara diger segenegi ilave edilmistir. Anket-
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teki sorular iyi yonetisimin ilkelerine dayan-
maktadir. Ankete mumkin olabildigince her
kesimden (isgi, memur, esnaf, isadami) ikui-
sadi birimin rassal bir sekilde katimasina 6-
zen gosterilmistir®  Bu ¢alisma zamanla. ya-
pilan mekanla ve 6rneklem grubu ile sinirii-
dir. Yapilan ¢ikarsamalar da Mugla ili merkez
ilgesi igin gecerlidir.

2- 1. Orneklem BUyiikligi ve
Istatistiksel Yontem

Mugla merkezle beraber civardaki kdyler-
de 83.000 kisi (N) yasamaktadir. Bu ana kut-
leden gerekli olan drneklem buyukligd basit
rassal ornekleme yéntemi ile hesaplanmistir.
Orneklem sayis1 Mugla merkez ve koyleri igin
% 10’'luk sapma ve yaklasik % 50'ik ulasila-
bilir olma varsayimi altinda Formil 1'e gare
hesaplanacaktir (Newbold, 2000).

Mugla merkez icin elde edilen 6rneklem
buyukligt olan 114 kisi, 120 kisiye yuvarlan-
mistir. Elde edilen érnekleme rassal bir sexii-
de anket yapudiktan sonra anket verilen
SPSS-12.0 programi yardims ile degerlendi-
rilmis ve gerekli testier yapilmistir. Bu calis-
mada sorgulanan hipotezlerin bilimsel deger
tasiyabilmesi igin istatistiki olarak test edilme-
si gerekmektedir. Genelde sosyal bilimlerde
hipotezier parametrik ve parametrik oimayan
uygulamalar tarafindan sinanmaktadir. Bu
testler ana kutle dagihimi hakkinda varsayim
yapmaksizin ve belli spesifik parametre de-
gerlerine sahip olmaksizin hipotezleri sina-
yabilmektedirler. Parametrik olmayan testler-
den en yaygin olani ki kare (Z:) testidir. Bu
testin amact, érnek degerlerin dagihminin. hi-
potezde One strllen ana kutle dagilimini
destekleyip desteklemedigini arastirmaktir.
Bu galismadaki hipotezler Formul 1'deki gibi
formdllestirilmistir.

Ho:j. Soru Igin lktisadi Birimlerin Bir Birin-
den Farki Yoktur.

Hi: j. Soru igin Iktisadi Birimlerin Bir Birin-
den Farkhidir.

j: Ankette bulunan sorulardir=1....10 Ho
hipotezini test edebilmek icin asagidaki for-

miilit hesaplanan ( ¥ ) degeri bulunur.

NANS - POLITIK & EKONOMIK YORUMLAR 6
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Formiil 1

B o= p)N
(N - 1)ch:2 +p(l-p)

crp,3=6rneklem varyasini bulabilmek igin % 95 gliven araligi igin 1.960“.1 =(.10, buradan

o, =(0.05)° =0.0025

p(l1—p)N

1=

0.50(1 - 0.50)83000

23750

Ll
— Li%e

5 o
X hesaptanan = SD(——) SD: Serbestlik de-
=

recesi olup, bu anketteki tablolarin satir (n)
ve sltunlarinin (m) bir eksiginin c¢arpiimast

((n-1)(m-1)) sonucu bulunmaktadir. ¢ soru-

lan sorunun varyansini, g® hipotezde 6ne
surulen ana kitlenin varyansini gostermek-
tedir. Segilen anlamhlik dizeyinde () he-
saplanan Ki-Kare degeri, Ki-Kare'nin tablo
degerleri ile kiyaslanir. Eger;

X:SD.U < Z:llr\ﬂﬂlllll(lll < l:SD.l—a ise HO hipOtE"
zi kabul edilir, aksi durumda red edilir.

Bu ¢alismada segilen giiven araligr (0,05)-
den p olasthgi kigik oldugu zaman Ho hipo-
tezi red edilmis H; hipotezi kabul edilmistir
(Guijarati, 2000; Oztiirk, Coskun, 2005).

3- Verilerin Degerlendirilmesi

Anket Mugla merkezinde yasayan iktisadi
birimleri temsilen 120 kisiye uygulanmistir.
Ankete katilan 120 kisi rassal bir sekilde ta-
mamen bir meslek sahibi olanlar arasindan/
tarafindan secilmistir. Ankete katilanlarin, %
22.7'si memur, % 26.7'si isGi, % 35'i esnaf ve
isadami ve % 10,8 giftcidir. Meslek grubun-
dakilerin % 12,5'i ilkokul mezunu, % 15,8’ or-
taokul, % 33,3'U lise ve % 38,4 lisans ve li-
sansusti mezunudur. Ankete katilanlan %
6.7' sinin aylik geliri 300 YTL'nin altindayken,
% 5'nin geliri aylik 2000 YTL'nin Gzerindedir.
Ankette ti¢ grup soru bulunmaktadir. Birinci
grup sorular para politikasinin algilanmasi ile
ilgili iken, ikinci grup sorular ise, yonetisimin

FINANS-P

C(N-Do . +p(i—p) (83000~ 10.0025+0.50(1-050) 207.7

OLITIK & EKONOMIK YORUMLAR

ilkeleri ile ilgilidir. Uglincii grup soru ise, istik-
rar programlarinin Mugla'ya etkisini arastir-
mak amacindadir.

3- 1. Mugla’'daki iktisadi Birimlerin Para
Politikasini Algilama Sonuglari

Para politikasindaki zaman tutarsizligi so-
rununu saptamak i¢in ankette dért soru so-
rulmustur.

1. Soru: Sizce piyasalarin fiyat beklentileri
ile hikimetin ortaya koydugu fiyat beklentile-
ri uyumlu mudur?

2. Soru: Istikrar programlarinin en 6nemili
hedefi sizce asagidakilerden hangisi olmali-
dir?

3. Soru: Bir iktisadi programa givenmeniz
igin asagidakilerden hangisi onemlidir?

4. Soru: Su an uygulanmakta olan istikrar
programini destekliyor musunuz?

Mugla'daki iktisadi birimlerin yaklasik %
4'Unln fiyat beklentilerinin para otoritesinin
enflasyon hedefiyle tam uyumlu, % 52'sinin
de kismen uyumlu oldugu gorulmektedir. %
44'Unln ise, fiyat bekientileri para otoritesinin
enflasyon hedefiyle uyumsuz oldugu gordl-
mektedir. Dolayisiyla Mugla'da yasayan ikti-
sadi birimlerin TCMB'nin enflasyon hedefleri-
ne tam olarak glivendikleri séylenemez. ikti-
sat literatlirinde para otoritesi kredi sagla-
mak igin hedefledigi enflasyon oraninin da al-
tina inmesi gerektigi dikkate alindiginda, “kis-
men" olarak gorus bildirenler olumsuz olarak
yorumianabilir (Cukierman, 1995). Dolayisiy-
la Mugla'daki iktisadi birimler tam olarak para
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Tablo 1: Mugla’daki iktisadi Birimlerin Fiyat Beklentileri ile
Fiyat Gergeklegmeleri Arasindaki Uyum

Meslek/ e
Cevaplar Memur Isgi Esnaf ve lsadami Ciftei Toplam
n % n % n % n % n %
Tam 1 3.0 2 6.3 2 4.8 0 0 5 4.2
Kismen 22 66.7 15 469 |25 59.5 1 7.7 63 52.5
Uyumsuz 19 30.3 | 15 469 | 15 35.7 12 923 | 52 43.3
Toplam |33 100 {32 [100 [42 100 13 [100 [120 100
SD:11 p:0.00 x2: 23.27
Tablo 2: Gruplar (isgi, Memur, Esnaf ve isadami, Giftgi)
Arasindaki Fiyat Beklentisi Farklilik Testi
& ~ |Toplam [SD [Ortalama |F Sig.
Gruplar Arasinda 9,377 |3 3,126 7,845 |,000
| Grup gi 146215 [ 116 | .398
Toplam 55,592 | 1180 ) Ll S|
Tablo 3: Mugla'daki iktisadi_ Birimlerin istikrar Programlarina
Givenlerinin Olugmasi Igin Gerekli Olan Temel Unsur
Meslek/ e e
Cevaplar Memur Isgi Esnaf ve Isadami | Ciftci Toplam
N % n % n n % n %
Tek parti 7 212 | 4 125 | 11 26.2 6 46.2 | 28 23.3
Tum Kesimler | 20 60.6 | 24 750 |28 66.7 6 462 |78 65.0
IMF-DB 3 €)1 S 9.4 1 2.4 0 0 7 5.8
Diger 3 el 1 3.1 2 4.8 1 7.7 7 5.8
Toplam 33 100 32 100 42 100 13 100 120 100
SD:15 p: 0.00 X2: 22.26

otoritesine givenmemektedirler. Bu glven-
sizligi test edebilmek igin 2. ve 3. sorular so-
rulmustur. Bu sorulara verilen cevaplar ince-
lenmeden 6nce Tablo 1'deki gruplar arasinda
farklilik olup olmadig: test edilmistir. Bu testin
sonuglari Tablo 2'de verilmektedir. Tablo 2'ye
gbre Mugla'daki farkii meslek gruplari igin fi-
yat beklentisi agisindan bir fark yoktur.

iktisadi birimlerin istikrar programlarina gu-
venmeleri igin en onemli faktér, tim kesimle-
rin desteginin alinmast gerekliligidir. Mugla i-
linde istikrar programlarinin glveni agisindan
ikinci unsur, programlarin tek bir parti tarafin-
dan yapilmasidir. Uglincii unsur da IMF ve
Diinya Bankasinin desteginin bulunmasinin
gerekliligidir. Para politikasinin basarisi igin
gerekli olan toplumsal konsensusin Mugla'-
da da énemli bulundugu Tablo 3'den anlasil-
maktadir. Dolayisiyla tim kesimlerce istikrar
programlarinin desteklenip desteklenmedigi-

ni ve nigin desteklendigini anlamak zaman
tutarsizigr agisindan énemiidir.

Tablo 3'deki gruplar arasinda farklilik olup
olmadigi test edilmigtir. Bu testin sonuclar
Tablo 4’'de verilmektedir. Tablo 4'e gore Mug-
la'daki farkli gelir gruplan igin istikrar progra-
mina glven olusmasi igin gerekli unsurtar a-
rasinda fark yoktur hipotezi Tablo 4’deki an-
lamlilik diizeyine bakildiginda % 1'e % 5'e ve
% 10'a gore ret edilir. Mugla'daki iktisadi g-
ruplar arasinda istikrar programina giiven o-
lusmasi igin gerekli unsurlar arasinda fark
vardir alternatif hipotezi kabul edilir. Tablo 3'e
bakildigi zaman giftgilerin istikrar programla-
nna guvenmelerinin temel destedi tek parti
iktidari ve toplumsal uyum iken, iscilerin %
751 igin toplumsal uyum olmasi gruplann
farkl disindliginiin bir géstergesi olarak ba-
kilabilir.




YRD. DOC. DR. CEM MEHMET BAYDUR / DR. BORA SUSLU

Tablo 4: istikrar Programlarina Gilven Olugmasi Gerekli Olan
Unsur Sorusuna Yonelik Gruplar Arasi Farklilik Testi

Toplam | SD | Ortalama

Gruplar Arasinda 2,782 gl 927
Grup lci 108,010 | 116 | ,931
“Toplam 110,792 | 119 |

[F | Sig. |
| 996|397 |

Tablo 5: Mugla'daki iktisadi Birimlerin istikrar Programina Olan Destekleri

Meslek/ : i
Cevaplar Memur Isci Esnaf ve Isadami Ciftgi Toplam

n % n % n % n % n %
Evet 8 24.2 v 21.9 14 33.3 6 46.2 89 29.2
Hayir 12 36.4 14 43.8 9 21.4 4 30.8 39 32.5
Uyumsuz 13 39.4 11 43.4 19 45.2 3 23.1 46 38.3
Toplam |33 1100 |32 |100 |42 | 100 13___[100 | 120 | 100

SD:11 p: 0.00 x2: 6.84

Tablo 6: Mugla’daki iktisadi

Gruplarin istikrar Programlarina

Destek Sorusu igin Farkhlik Testi

Tablo 7: Mugla'daki iktisadi Birimler

Toplam | SlfT—Ortalama| F_ Slg_
Gruplar Arasinda 1,537 3 l 512 757
Grup lgi 78455 | 116 | 676 ﬁ
Toplam _ 179,992 [ 119 |

Agisindan istikrar Programinin Amaglari

Meslek/

Cevaplar Memur isci Esnaf ve isadami Ciftgi Toplam

n % n % n % n % n %
Blylime 9 27 12 Bie5 12 28.6 3 23.1 36 30
Enflasyon 8 24 8 25 10 23.8 3 238 29 24 .2
Bitge 11 33 6 18.8 8 19.0 1 7ol 26 21.7
Issizlik 0 0 > 6.3 4 95 0 0 6 5
Bilmiyorum 5 15 4 12.5 8 19.0 6 46.2 23 19.2
Toplam 33 100 32 100 42 100 13 100 120 100

SD:19 X2: 14.512

Su an uygulanmakta olan istikrar program-
larini destekliyor musunuz sorusunun cevabi
ise Tablo 5'de verilmektedir Tablo 5'de de go-
ruldugi tzere istikrar programiarina tam bir
destek bulunmamaktadir. Mugla'daki iktisadi
birimlerin sadece % 29'u istikrar programlari-
na dogrudan destek vermektedir. Mugla'daki
iktisadi birimler para politikasi ve otoritesine
destek vermemektedir. Kismen cevabi da o-
Jumsuz kabul edilirse, ki yukarida belirtilen
Cukierman kriterine gére Mugla'daki iktisadi
birimlerin % 70'i istikrar programina destek
vermemektedir. Dolayisiyla Mugla'daki iktisa-

di birimlerin 6ncelikleri ile para otoritesinin
oncelikleri ayni degildir.

Tablo S'deki gruplar arasinda farklilik ol-
mad1di test edilmistir. Bu testin sonuglari tab-
lo 6'da verilmektedir. Tablo 6’'ya gére Mugla'-
daki farkli meslek gruplari igin istikrar prog-
ramina olan destek agisindan fark yoktur hi-
potezi Tablo 6'daki anlamiilik diizeyine bakil-
diginda % 1'e % 5'e ve % 10’a gore ret edilir.
Mugla'daki iktisadi gruplar arasinda istikrar
programina destek agisindan fark vardir al-
ternatif hipotezi kabul edilir. Tablo 5'e bakil-

NOMIK YORUMIAR
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Tablo 8: Mugla’daki iktisadi Gruplar Arasinda istikrar
Programlarinin Amaglari Sorusu Igin Farklilik Testi

______ Toplam | SD [ Ortalama F Sig.
Gruplar Arasinda 8,233 | 3 2,744 1,311 | 274
|Grupici | 242,758 | 116 | 2,093

Toplam | 250,992 | 119

Tablo 9: Mugla’daki iktisadi Birimlerin 2005 Yili Enflasyon Hedefi Hakkindaki Bilgileri

-

g:\f;?f;r - Memur isgi Esnaf ve Isadami Ciftgi Toplam
n % n % n Y% n % n %

2-5 7 21.2 1 3.1 5 11.9 0 0 13 10.8
5-10 15 45.5 11 34.4 18 42.9 2 15.4 46 38.3
10-12 » 4 12.1 10 313 5 11.9 i 7.7 20 16.7

| 1520 st il 2. 6.1 0 0 3 71 1 77 6 5
Bilmiyorum 5 15.2 10 31.3 11 26.2 9 69.2 35 29.2
Toplam | 33 | 100 32 100 42 100 13 100 120 100
SD:19 p:0.00 X2=26.55

dig1 zaman ciftgilerin ve esnaflann istikrar p-
rogramina guvenleri veya destekleri memur-
lara ve iscilere gore daha fazladir. Ciftgiterin
% 46's1, Esnaf ve isadaminin % 33'i prog-
rama Kesin glvenirken, programi memurlarin
% 240, iscilerin % 21'i desteklemektedir.

TCMB'nin tek amaci fiyatlarda istikrar sag-
lamaktir. Mugla'daki iktisadi birimlerin sadece
% 24’0 istikrar programinin temel amaci ota-
rak fiyat istikrarini gérmektedir. Dolayistyla
Tablo 7'de gorildiigu tizere, TCMB'nin énce-
likleri ile Mugla'daki iktisadi birimlerin 6ncelik-
leri birbirinden farkhdir. Mugla'daki iktisadi bi-
rimler igin istikrar programlarinin en dnemli
Onceligi ekonomik biylimedir. Butin meslek
gruplari i¢in de bu sonug¢ gegerlidir. Tablodaki
farkl bir sonug da iktisadi birimlerin istikrar
programlari hakkinda bilgisi olmamasidir. P-
rogramlarin hedefi hakkinda bilgisi olmayan-
larin % 7Q'i isgi, memur ve giftgiden olugmak-
tadir.

Tablo 7'deki gruplar arasinda farklilik olup
olmadig! test edilmistir. Bu testin sonuglari
Tablo 8'de verilmektedir. Tablo 8'e gére Mug-
la'daki farkli meslek gruplari igin istikrar prog-
raminin amaglart agisindan fark yoktur hipo-
tezi Tablo 8'deki anlamlilik diizeyine bakildi-
gdinda % 1'e % 5'e ve % 10'a gore ret edilir,
‘Mugla'daki iktisadi gruplar arasinda istikrar
programinin amaglari agisindan fark vardir

INANS - POLITIK & EKONOMIK YORUMLAR

alternatif hipotezi kabul edilir. Tablo 7’e bak#-
digr zaman memurlarin, esnaf-isadamlart ve
iscilerin bltce ile ilgili dustinceleri ¢ift¢ilerden
onemli diclide ayrilmaktadir. Ciftcilerin dnemli
bir kesimi programin amacini bilmemektedir.
Bu ytizden gruplar birbirinden farklilagmakta-
dir. Bu sonucun, giftgilerin egitim ve ilgi du-
zeyi ile baglantilt oldugu soylenebilir.

Yukaridaki dort tablodan ortaya gikan so-
nug, Mugla’'daki iktisadi birimlerin beklentileri
ile TCMB'nin beklentileri arasinda bir uyum-
suzluk veya glvensizlik oldugudur. Bu gu-
vensiziigin enflasyonun hedeflenen élglide ik-
tisadi birimler tarafindan hissedilmemesi ve-
ya iktisadi birimlerin programiari yeterince
anlamamasi veya yanlis anlamasindan kay-
naklandi@: ileri surllebilir. Bu yanlis anlama
bizi para politikasinda ydnetisim kavramina
gotiirmektedir.

3- 2. Mugla’da Para Politikasinda
Yonetigim llkelerinin Sonuglari

Yonetisim kavraminin sonuglarini Mugla’-
da ortaya koyabilmek igin asagidaki sorular
sorulmustur.

1. Soru: 2005 yili igin para otoritesi ve hi-
kimetce hedeflenen enflasyon orani asagl-
dakilerden hangisidir?

2. Soru: Istikrar programiar uygulamala-
rinda baganili buldugunuz kurum var midir?
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Tablo 10: Mugla’daki iktisadi Gruplar Arasinda Enflasyon Hedefi Sorusu igin Farklilik Testi

Toplam [ SD [ Ortalama | F | Sig. |
Gruplar Arasinda 32,601 3 10,867 5967 | ,001 |
Grup lci 211,266 | 116 | 1,821 |
Toplam | 243,867 | 119 | P

Tablo 11: Mugla’daki iktisadi Birimlerin Ekonomiyi Takip Kaynaklari

g:\fsla:ﬁr Memur Isgi Esnaf ve Isadam Ciftci Toplam
n % n % n Y% n %o n %
Gazete 10 30.3 10 3il#8 10 23.8 2 15.4 32 26.7
TV 20 60.6 19 59.4 21 50 8 61.5 68 56.7
Arkadas 1 3 0 0 2 4.8 1 70 4 3.3
Internet 2 6.1 2 6.3 3 7.1 0 0 7 5.8
Takip Etm. 0 0 1 3.1 6 14.3 2 15.4 9 75
Toplam 33 100 32 100 42 100 RS 100 120 100 |
SD:15 x2=11.56

3. Soru: Yukaridaki kurumlar arasinda et-
kin bir isbirligi olduguna inaniyor musunuz?

4. Soru: Ekonomik gelismeleri hangi kay-
naklardan 6grenirsiniz veya takip edersiniz?

5. Soru: Yapisal tedbirlerin (Para otoritesi-
nin bagimsizh@i, kurallar, piyasa mekanizma-
sinin gerekliligi, denetim) gerekliligine inani-
yor musunuz?

Mugla icin alinan drneklere gére niifusun

% 61'i para otoritesinin 2005 yili enflasyon

hedefini ya bilmemekte ya da yanhs bilmek-

tedir. Dolayisiyla iktisadi birimierin enflasyo-

nu yanhis algilamas: Mugla'da zaman tutar-

sizligi benzeri bir sorun yaratmaktadir. iktisa-

di birimlerin dnemli bir kismi enflasyon hedefi

ile uyumsuz fiyatlamaya gittiklerinde fiyat is-

tikrari hedefinden uzaklasihir. Mugla gibi ku-

¢lk bir kentin fiyat belirleme guc ticarete ko-

nu olan mallar icin 6nemsiz olsa bile ticarete

konu olmayan mallarda (6rnegin emiak ve

gayri menkul) enflasyon hedefi ile uyumsuz
fiyat setinin ortaya gikmas: Tirkiye'deki orta-
jama enflasyonu negatif yonde etkileyecek
olmas! agisindan 6nemlidir. Ayni zamanda
Mugla'daki iktisadi birimlerin istikrar progra-
mina olan desteklerini azaltmaktadir. Bu nok-
tada Mugla'daki iktisadi birimlerin enflasyon
hedefini bilmemeleri ya da yanlis bilmelerinin
{i¢c sebebi olabilir. Birinci sebebi TCMB hedef
ve politikalarini yeterince tanitmamaktadir.
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Yani yeterince iletisim kuramamaktadir. ikin-
cisi de, Mugla'daki iktisadi binmler yeterince
TCMB'yi takip etmemektedirler. Uglincu se-
bep ise, TCMB'nin taahhutleri ile gergekies-
melerin birbirinden farkli olmasina dayan-
maktadir (Uglincl olasilik 3.3. bashg altinda
daha detayli incelenecektir.)

Tablo 9’daki gruplar arasinda farklihk ol-
madi1 test edilmistir. Bu testin sonuclar tab-
lo 10'da verilmektedir. Tablo 10’a gére Mug-
la'daki farkli gelir gruplari icin para otoritesi-
nin enflasyon hedefi agisindan bir fark yoktur
hipotezi % 1, % 5 ve % 10 anlamlihk duze-
yinde kabul edilir.

Mugia'daki iktisadi birimlerin % 83'G med-
ya yardimi ile para otoritesinin politikalarini
6grenmektedirler. Para otoritesinin kendi poli-
tikalarini duyurdugu internet sitesi ve para
politikas! raporlari Mugla'daki iktisadi birimler
tarafindan izlenmemektedir. Merkez Bankasi
seffaf bir sekilde hedeflerini ortaya koysa bi-
le, kamuoyu ile ifetisimini artirmak i¢in basin-
yayin organlari aracilidi ile kamuoyunu bilgi-
lendirme amaciyla aktif politikalar gelistirme-
lidir. Ornegin Merkez Bankasi bagkaninin il-
lerde konferans panel diizenlemesi, para oto-
ritesinin enflasyonla micadelesinde olumlu
katk: yapacaktir.

Yonetisim agisindan hesap verebilirlilik
kavraminin islevsel olabilmesi igin yonetilen-
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Tablo 12: Mugla’daki Farkl iktisadi Gruplarin
Ekonomiyi Takip Ettikleri Kaynaklar Agisindan Farklilik Testi

| Toplam | SD | Ortalama = Sig.
Gruplar Arasinda 7.649 3 2,550 2,176 § ,095
| Gruplgi 135,943 | 116 1,172
Toplam | 143,592 | 119

Tablo 13: Mugla’daki iktisadi Birimlerin Basarili Buldugu Kurum

g:i;eﬁr Memur isci Esnaf ve isadami Ciftgi Toplam
_h % n % n % n % n %
Merkez Bankasi 19 57.6 13 40.6 12 28.6 1 7ol 45 37.5
Hazine 1 3 2 6.3 2 4.8 0 0 5 4.2
Maliye Bakanhgi 0 0 2 6.3 6 14.3 2 15.4 10 8.3
Basbakanlik 3 9.1 1 | = &L 3 751 2 15.4 9 7.5
DPT il 3 3 9.4 0 0 0 0 4 318
| Yoktur 9 27.3 11 34.4 19 452 8 61.5 47 39.2
[Toplam | 33 | 100 | 32 | 100 | 42 | 100 13 | 100 | 120 | 100
SD:23 p:0.00 X2=24.88

Tablo 14: Mugla’daki Farkl iktisadi. Gruplar Agisindan
Basarili Bulunan Kurum Sorusu Igin Farklilik Testi

1

Toplam | SD [ Ortalama | F Sig. |
}»Grqglgr_Arasmda 44,741 3 14,914 3,116 | ,029 |
Grup lgi 555,184 | 116 4,786 |
Toplam | 599,925 | 119 ' i

lerin sunulan hizmetiere ilgisi ve biling duze-
yinin yiksek olmas! blyik onem tasimakta-
dir, Bu olgu para politikasinin basarisi agisin-
dan hayati 6neme sahiptir. Mugla'daki bircok
kisinin enflasyon hedefi ile ilgili olarak gerekli
ilgiyi gostermemelerinin iki temel sebebi var-
dir. Birinci sebep; devlet otoritesinin en basit
konularda bile gosterdigi tutuculuk, vatanda-
sa mesafeli olma anlayisi seffafligin gelisip
yayginlasmasina engel olmaktadir. Bunun
yaninda yapilan dizenlemelerin sadece ya-
sal ve y6netsel dlizeyde olugmasi, degerlen-
dirme sirecini zorlastirmakta, ¢ogu zaman
bu yasalar sorunlardan kimin ne kadar so-
rumlu oldugunu agik bicimde belitmedikleri
icin Tablo 5'de gorlildiigl lizere iktisadi birim-
lerin enflasyon hedefinden habersiz olmalari
sonucu ortaya gikmaktadir. Bu agidan Mugla
érneginde de goérlldugl tzere Merkez Ban-
kasi politika, hedef ve stratejilerini kamuya
daha basit anlatacak sekilde tasarlamali ve
basarisizhgin faturasinin da nasil 6denece-
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gini gostermelidir.

Tablo11'deki gruplar arasinda farkilik olup
olmadi§ test edilmistir. Bu testin sonugclart
Tablo 12'de verilmektedir. Tablo 12'ye gére
Mugla'daki farkfi gelir gruplar: igin ekonomiyi
takip ettikleri kaynaklar agisindan farkhiik
yoktur hipotezi % 10 anlamiitik dlizeyinde ka-
bul edilir.

Mugla'y: temsilen ele alinan 6rneklere go-
re, Mugla’daki iktisadi birimlerin % 37'si
TCMB'yi basarili bulurken % 39'unun basarik
bir kurum olmadigini sdylemesi, TCMB'nin
izledigi politikalari ve sonuglarini yeterince
ortaya koyamadigi, kendisini iyi tanitamadigt
sekilde yorumianabilir. Tablo13'deki gruplar
arasinda farklilik olup olmadig: test edilmistir.
Bu testin sonuglar Tablo 14'de veriimektedir.
Tablo 14'e gore Mugla'daki farkh gelir grupla-
rt igin basarih bulduklari ekonomi kurumlan
agisindan farkliik yoktur hipotezi % 5 ve %
10 anlamlilhk diizeyinde kabul edilir.

l
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Tabio 15: Mugla’daki iktisadi Birimlerin Yapisal Tedbirlerin Gerekliligine Bakis Agis!

g::;;ﬁr Memur Isgi Esnaf ve igadami Ciftgi Toplam

n Yo n % n % n % n %
Evet 6 18.2 | 2 6.3 g 7.1 0 0 11 9.2
Hayir 4 12.1 | 11 344 | 8 19 9 69.2 | 32 26.7
Kismen 10 303 |7 219 | 16 38.1 3 23.1 | 36 30
Bilmiyorum 13 394 | 12 375 | 15 35.7 1 7.7 41 34.2
Toplam 33 100 | 32 100 | 42 100 13 100 120 100

SD:15 p:0.00 X2=22.57

Tablo 16: Yapisal tedbirlerin Gerekliligi ile ilgili Soru igin Farklhilik Testi

Mugla ili icin bu anketin ortaya koydugu
en 6nemli sonug, enflasyonla micadelede iyi
yonetisim agisindan gerekli olan yapisal d6-
nistmin toplumun % 90’1 tarafindan destek-
lenmedigi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Bu an-
ket sonucuna gére TCMB'nin neden bagim-
siz olmasi gerektigi, denetim veya piyasa et-
Kinligi gibi konularin Mugla'da anlasiimadigi
sOylenebilir. Sehrin ekonomik yapisinin ge-
nelde kapali ve ticaret odalarinin denetimin-
de oldugu dikkate alindiginda, TCMB'nin enf-
lasyonla mucadelede ciddi bir katilik olarak
gordigii hizmetler sektorl ve ticaret odalari-
nin getirdigi fiyat yapiskanhgr Mugla’da da
varligini strdirdtgl iddia edilebilir.

Tablo 15'deki gruplar arasinda farklilik o-
lup olmadig test edilmistir. Bu testin sonugla-
r1 Tablo 16'da verilmektedir. Tablo 16’ya gore
Mugla'daki farkli gelir gruplan igin yapisal
tedbirlerin gerekligi acgisindan fark yoktur hi-
potezi Tablo 16'daki anfamllik dizeyine ba-
kildiginda % 1'e % 5’e ve % 10'a gore ret e-
dilir. Mugla'daki iktisadi gruplar arasinda ya-
pisal tedbirler agisindan fark vardir alternatif
hipotezi kabul edilir. Yapisal tedbirlerin gerek-
liligine olumlu bakan cift¢i bulunmamaktadir.
isci ve esnafin yapisal tedbirlerin gerekliligine
evet deme oranlar memurlarin yarisindan da
azdir. Dolayisiyla gruplarin yapisal tedbirleri
algilama bigimleri birbirinden farkiidir. Buna
benzer sonug Ozellikle yapisal tedbirler igin
bilmiyorum sikkinda ortaya gikmaktadir.
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Toplam | SD | Ortalama | F | Sig. |
Gruplar Arasinda 4,093 3 1,364 | 1,419 | 241 |
Grup [ci 111,499 ,061 |
Toplam e DN |l I

3- 3. Mugla'da iktisadi Birimlerin Profili
ve Istikrar Programlarinin Mugla’ya Etkisi

Ankette istikrar programlarinin Mugla'ya
katkisi olup olmadig! sorulmustur. Boylece
makro ekonomik istikrar programlarinin mikro
ekonomik etkisi Mugla ili igin arastirimistir.

Soru: istikrar Programlarinin Mugla'ya Ne
Yonde Etkisi Olmustur.

Tablo 17'de gorildugl gibi Mugla nufusu-
nu temsil eden bu 6rnekleme goére istikrar
programinin Mugla'ya etkisini olumlu bulanlar
sadece % 6,7'dir. Mugla'daki toplumun %
36's1 ekonomik istikrar programlarinin olumlu
bir etkisinin olmayacagini dusinmektedir.
Kismen diyenler ise, % 56'dir. Dolayisiyla
Tablo 17'deki sonuglar, Tablo 15 ile uyumlu-
dur. Kisacas! Mugla’da TCMB'ye ve politika-
sina glvenilmemekte veya yeterince anlasil-
mamaktadir.

Tablo 17'deki gruplar arasinda farkliik o-
lup olmadigt test edilmistir. Bu testin sonugla-
rt tablo 18'de verilmektedir. Tablo 18'e gore
Mugla'daki farkli gelir gruplar igin istikrar
programinin Mugla iline olumlu etkisi olup
olmadi§i sorusu agisindan fark yoktur hipo-
tezi tablo 18'daki anlamlilik dizeyine bakiidi-
dinda % 1'e % 5e ve % 10'a gore ret edilir.
Mugla'daki iktisadi gruplar arasinda istikrar
programlarinin etkileri agisindan farkllik bu-
lunmaktadir,
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Tablo 17: istikrar Programlarinin Mugla’ya Olumlu Etkisi Var midir?

Meslek/
Cevaplar Memur Isci Esnaf ve lsadami Giftei Toplam
n % n % n % n % n %
Evet 55 15.2 0 0 3 7.1 0 0 8 6.7
Hayir 13 39.4 11 34.4 15 35.7 5 38.5 44 36.7
Kismen 15 45.5 21 65.6 24 S 8 61.5 68 56.7
Toplam 33 100 32 100 42 100 13 100 120 100
SD:11 p:0.00 ¥2:7.95
Tablo 18: : istikrar'Prt_)gramlarlqln Mugla’ya Olumlu Etkisi
Var midir lle llgili Soru Igin Farklilik Testi
T Toplam | SD | Ortalama F Sig.
| Gruplar Arasinda | 2,235 | 3 | 745 1,974 | 122
Grup lei | 43,7650 L BN e S 1 |
Toplam | 46,000 | 119 | ! [ '
Sonug rograminin basarili almasi igin en gerekli gor-

Bu galismanin amaci Mugla'da iktisadi bi-
rimlerin para politikasina yonelik algilamala-
rint olgmek ve TCMB agisindan iyi yonetisi-
min Mugla'da var olup clmadigina saptamak-
tir. Bunun igin ilk 4 soru para otoritesine du-
yulan glveni ve para politikasinin nasii algi-
landigini 6lgmek igin tasarlanmistir. Diger 6
soru ise, yonetisim sorunu ve istikrar prog-
ramlarinin Mugla'ya etkisini incelemek igin
sorulmustur.

Glven agisindan ankette varilan sonuglar
ana hatlariyla su sekilde siralanabilir.

- Mugla’daki degisik meslek gruplarinin
enflasyon beklentisi ile para oforitesinin
(TCMB) enflasyon hedefi birbirinden farklidir.
Mugla'daki iktisadi birimlerin % 96's| para po-
litikasi ve otoritesinin deklere ettigi bliyukIiik-
ler ile kendi algiladiklar sonuglarin farkl ol-
dugunu séylemektedir. Mugla'daki farkii gelir
gruplari icin fiyat beklentisi agisindan kendi
aralarinda bir fark yoktur

- Mugla'daki iktisadi birimler para politikas|
ve otoritesine glivenmemektedir. Kismen gu-
venenler de olumsuz kabul edilirse, Mugla'-
daki iktisadi birimlerin % 70'i istikrar progra-
mina giivenmemektedir. Mugla'daki iktisadi
gruplar arasinda istikrar programina destek
agisindan da fark bulunmaktadir.

- Mugla'daki iktisadi birimierin bir para p-
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dukleri faktor, toplumun tim kesimlerinin go-
riglerinin alinmasidir. Ankete katilanlann %
65'inin fikri bu yondedir. Ancak iktisadi birim-
lerin program igin gerekli gérdikleri unsurlar
tam olarak birbiri ile uyumlu degildir. Mug-
la'daki iktisadi gruplar arasinda istikrar prog-
ramina given olusmasi igin gerekli unsurlar
arasinda fark vardir.

- Mugla'daki iktisadi birimlerin sadece %
24'G istikrar programinin enflasyonla muca-
dele igin dizayn edildigini bilmektedir. Mug-
la'daki iktisadi gruplar arasinda istikrar prog-
raminin amaglarl agisindan da fark vardir.

Yonetisim acgisindan ankette varilan so-
nugclar ana hatlariyla su sekilde siralanabilir:

- Mugla i¢cin alinan érneklere goére ntfu-
sun % 61'i para otoritesinin 2005 yili enflas-
yon hedefini ya bilmemekte ya da yanlis bil-
mektedir. Mugla’daki farkli gelir gruplari igin
Para otoritesinin enflasyon hedefi agisindan
bir fark yoktur.

- Mugla’daki iktisadi birimlerin % 83’ med-
ya yardimi ile para otoritesinin politikalarini
6grenmektedirler. Para otoritesinin kendi poli-
tikalarmi duyurdugu internet sitesi, para poii-
tikast yayinlar incelenmemektedir. iktisadi bi-
rimler basinin aktardii 6lctde gergekleri gé-
rebilmektedir. Mugla'daki farkli geiir gruplan
icin ekonomiyi takip ettikleri kaynaklar agi-
sindan farklilik bulunmamaktadir.

71
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- Mugla'daki iktisadi birimlerin sadece %
37'si TCMB'yi basarili bulmaktadir. % 39'u-
nun basaril buldugu bir kurum yoktw. Mug-
la'daki farkli gelir gruplari igin basarili bulduk-
lari ekonomi kurumlari agisindan farklilik bu-
lunmamaktadir.

- Mugla'daki iktisadi birimlerin % 34'U etkin
yonetisim ve para politikasinin basarisi icin
gerekli olan yapisal tedbirleri bilmemekte, %
56's1 ise, desteklememektedir. Mugla'daki ik-
tisadi gruplar arasinda yapisal tedbirler agi-
sindan farklilik bulunmaktadir. Ornegin giftgi-
ler yapisal tedbirleri desteklememektedir.

Son olarak bu istikrar programinin Mugla’-
ya bir faydasinin olup olmadigi sorulmustur.
Bu soruya olumlu cevap verenlerin sayisi %
6'dir. Mugla’daki farkli gelir gruplarr igin istik-
rar programinin Mugia iline olumlu etkisi olup
olmadi@: sorusu agisindan fark bulunmadigi
saptanmistir.

Bu anket sonuclarindan 1- Mugla'daki ik-
tisadi Birimler para otoritesi ve politikasina
glivenmedigi. 2- Para otoritesinin Mugla'da
kendini etkin bir sekilde anlatamadigi deger-
lendirmeleri gikarilabilir.
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Dipnotlar

1) Eger Merkez Bankasi acglk olarak bir hedef
tayin etmis ise, tayin ettigi hedef ile piyasa bek-
lentileri arasindaki agik gvenilirliligi  olgmede
kullanilabilir.

2) Bu anket 120 meslek sahibine rassal bir se-
kilde uygulanmistir. Bu anket uygulamasini yapan
talebelerimiz olan Gizem Akman’a, Hacer Cin-
gbz'e, Handan Cantekin'e, Asuman Kibman'a,
Hikmet Tohumcu'ya, Hasan Ugurel'e tesekkird
bir borg bitiriz.
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DR. FATMA CESUR
: Ekonomist :

Degisen Diinya ve Calisma Yasaminda Esnek Uretim

1973 petrol krizini takip eden dénemde, 1970Q'li yillarin ortalarinda, ¢alisma hayatina esneklik
kavrami girmistir. Esnek Uretim sistemleri, isin igeriginin zenginlestidi, is tanimlarinin genisledi-
gi, hiyerarsinin ortadan kalktidi, yaraticilik igin sonsuz ofanaklarin sunuldugu bir sistemdir. Bu
baglamda esneklik, degisik anlamlar iceren bir kavram olarak ortaya gikmistir. Esnek Gretim
sistemi iginde gelisen alt isverenlik kavrami ise; isletmelerin, yakin yillarda ¢ok zorlasan ve bii-
yUk rekabet savaslarina sahne olan piyasalarda tutunabilmek ve daha kaliteli ve ucuz mal ure-
tebilmek igin kullandiklari bir stire¢ olarak karsimiza gikmaktadr.

Girig
"*  retim sireglerine iliskin degisim, 1970’
U lerin ortasina dogru yasanan ekonomik
krizle iliskilendiriimektedir. Fordist" -
retim ve pazar kosullarinin tikanmasiyla, kar
oranlarinin dusmesi sonucu baslayan ekono-
mik kriz, dinya genelinde diger dnemli de-
dismeleri de beraberinde getirmistir.

Kar oranlari dismekte, ekonomik bliyime
(GSMH) daralmakta, yatirmlar azalmakta,
dinya ticaret hacmi azalmakta, 1973-1974'-
teki petrol fiyatlarindaki artis ekonomiyi o-
lumsuz etkilemektedir. Bu krizin éncekilerden
farki, Gretimde diisme ve durgunluga rag-
men, fiyat artislarinin srmesidir.

1970'lerde baglayan kriz ile Keynesgi eko-
nomik modeller terk edilirken, yeni liberalizm
kendi modelini olusturmaya baslamistir. Bu
Surec icinde, {iretime iliskin degismelerle be-
r?ber. Ozellestirme, finansal serbestlesme gi-
bi olgular da ortaya gikmistrr,

Mali sektdrlin guglenmesi, tretim siregle-
rini ve isgi-isveren iliskilerini dogrudan etki-
lemektedir. Mali sektdrdeki getirinin, reel sek-
tordeki getiriden yuksek oldugu bu dénemde
isverenlerin kar alternatifi artarken, isgiler ise;
isten ¢ikariima, dislk ucretle calisma, kayit
disi istihdama itilme ile karsi karstya kalmak-
tadirlar.

Bu dénemde gelismekte olan Ulkeler, borg
krizine girerek krizden ¢ok daha derin etki-
lenmislerdir. Kriz nedeni ile gelismis ulkelere
inracat yapamayan, az gelismisg Ulkelerin ar-
tan dis finansman ve kredi talebi karsisinda,
gelismis llkelerde Gretken yatinmiara ydnel-
meyen atil para-sermaye, kredi bigiminde bu
{ilkelere yonelmistir. Uluslararas! finans piya-
salarindan az gelismis Ulkelere kredi arzi,
(petro dolarin) devreye girmesinden oénce,
1970'lerde baglamigtir®,

Turkiye'de de sermaye, finans sektérindn
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getirisi yuksek oldugu bu alana kaymustir.
Matl ve hizmet lretiminde yatinmlar durmus,
odemeler dengesi giderek daha blyuk agik-
lar vermeye baslamis ve borglanma ihtiyac:
artmistir.

Turkiye’nin de aralarinda bulundugu sana-
yilesmemis geri kalmis Ulkelerde, ozellestir-
meler ve ekonomik krizlerin de énemli etkileri
ile; issizlik ve isten ¢ikariimalar, reel ucretler-
deki disusler gibi sorunlari gelismis Ulkelere
gore daha agir yagsamaktadirlar.

Uretim slreglerinde esneklik yeni degildir.
Esneklik 20. yuzyilda oldugu gibi, 21. ylizyil-
da da isgi-isveren iliskileri ve istihdam piya-
sasinda, giderek sekillenen bigcimde surekli
bir ara¢ olmaktadir. Onceki dénemde de var
olan esneklik, isgilere ve topluluklara sorunlar
getirerek, yeni uretim ve isglcl pazarinin
baslica ézelligi olmustur®.

Esnek Uretimde, mikro elektronik enfor-
masyon teknolojisi kullaniimakta, bilgisayar
destekli tasarim uretim yapiimakta, isletmele-
rin tim faaliyetleri olan, AR-GE, Urun tasa-
rnm, uretim pazarlama, stok kontrol, finans

stiregleri bitiinlesmektedir®.

Esnek Uretim Sistemleri

18. ylzyilin ikinci yarisinda baslayan “sa-
nayi devrimi”, kitle Gretim ve tlketimin, hizli
kentlesmeyle meydana gelen kirsal kesim-
lerden kentsel kesimlere gog, birbirine karsi
cikar ayritid1 biciminde mucadele eden isgi-
isveren iliskilerinin olusmasina neden olmus-
tur.

Ekonomik agidan bakildiginda, kireselles-
me sureci ile yasanan hizli degisim ilk siray!
almaktadir. Hizmet sektérlerinin egemen ol-
dugu yeni yapllar iginde, bélgesel butunles-
meler disa donik ihrag ekonomileri, Klguk
ve Orta Boy isletmeler (KOBI), rekabet guc,
buna uygun olarak olusan esneklik, 6zelleg-
tirmeyi, yeni Gretim ve yonetim teknikleri, ka-
lite, verimlilik, gikar birligine donismis ve di-
yaloglara dayali yeni isci ve isveren iligkileri
sz konusu olmaktadir™.

Ekonomik ve endustriyel gevrenin sarekli

degismesi sonucunda, isletmeler de kendile-
rini strekli yenilemek zorundadirlar. Dolay:-

IMILAR

siyla, isletmelerden standardizasyon yerine
cesitlilik ve karmasikhk; blylkliik yerine ya-
hinhk; kithk ve kuralcilik yerine akiskanlk ve
aciklik; duraganhk yerine degiskenlik beklen-
mektedir. Bu bekientiler esneklik olarak ta-
nimlanmaktadir®. Kisaca ifade etmek ister-
sek esneklik, cevresel degisimlere uyum sag-
layabilme yetenegidir denebilir.

Calisma yasaminda bu donisumler igin-
de, esneklik tartismalari ile birlikte "alt isve-
ren” (taseron) kavrami da hizla 6n plana gik-
makta ve ¢ok yonlu olarak ekonomik, hukuki
ve isletmecilikle ilgili alanlardaki tartismalarin
temel konularindan birini olusturmaktadir

Gagin getirdigi teknolojik, ekonomik, huku-
ki ve sosyal deg@isimler sonucu, Endustri {lig-
kileri Sistemleri kendisine etki yapan faktdrle-
rin bagh bir degiskeni olarak hizla degismek-
tedir.

Genel bir ifade ile esneklik; énceden 6n-
gbrulmeyen degisikliklere karsi kapasiteyi u-
yarlayabilmek ve bu amaca ulasabilmek igin
gerekli araglari kullanabilmek olarak tanimla-
nabilir. Yani esneklik, genellikle kuralsizlastir-
ma (deregiilasyon'”’, yasal diizenlemeleri et-
kisiz hale getiriimesi) kavramt ile birlikte kul-
laniimaktadir.

Esnek Gretim sistemi, Fordist sistemden
kopmay ifade etmektedir. Bu kopma, uretim
surecinde ve kullanilan teknolojilerde, gerek
emegin niteliginde ve isin yogunlasmasinda
bir degisim anlamina gelmektedir.

Bu Uretim sistemin de benimsenen temel
ilkeleri; stoklama olmadan Uretim, Uretim si-
rasinda kalite kontroll, Uretimin belirli asa-
malarinda uzmanlasma, Uretim surecinin bd-
Iimlere ayrnilarak degisik birimlerde yapilmasi
olarak sayilabilir®.

Esnek uretim sistemi, Fordist sistemden
kopmay: ifade etmektedir. Bu degisim, Ureti-
min 6rgutlenmesinden tiketim kaliplarina, is-
letmeler arasi iliskilerden Uretimin mekansal
dagilimina kadar pek ¢ok alanda olmaktadir.

Esnek Uretim anlayisinin temel o6zellikle-
ri®: sabit maliyeti diisiirmek, kiigik isyerle-
rinde orgltli olmayan dusik Ucretli isgi calis-
tirma olanaginin saglandigi ucret farki avan-
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tajindan yararlanmak, disariya yaptirilan isin
miktarini kolayca degistirerek tretim dalga-
lanmalarina uyum saglamak ve sonugta risk-
leri 6nemli bir boyutta kiguk firmalara aktar-
mak mumkin olmaktadir. Bu 6zellikler tase-
ronlugun yayginlasmasinda en énemli unsur-
lardir.

Dolayisiyla esnek lretim sisteminde For-
dizmden farkli olarak, gelir amagh makineler
ayni zamanda birgok mali Uretebilen bir lre-
tim slreci olanag@i getirmektedir. Uriin gesitle-
ri hizla artmaktadir. Bunun sonucu olarak G-
retim sureglerinin daralmasi, yeni teknolojile-
rin sagladig esneklik, yeni Uretim yapilari ge-
tirmektedir. Esas fark, iscinin niteliginde go-
ralmektedir.

Eski sisteme gore galisaniar, ¢ok yonli fa-
aliyette bulunmakta ve gorev yapmaktaydi.
Yapilan is biiyUmekte ve ¢alisanmn kontrol a-
lani genislemekteydi. Is daha yogun hale gel-
mekteydi. Sorumluluklarin artist, isbirligi an-
layisi, sorumluluk ve gérev paylasma duygu-
su yeni sistemin temel &gelerini olusturmak-
tadir

Sonucta esnekiesen Uretim slirecleri, Ure-
timi gerceklestiren Uretim birimi olan isletme-

Tablo 1: Alt isverenlere Yaptirilan
Isletme Fonksiyonlan
(ABD-Avrupa Kiyaslamasi) (%)

ABD [ Avrupa |
Temel Hizmetler 67 59
BT Hizmetleri 52 56
Insan Kaynaklar 48 44
Telekomunikasyon Hizmetleri 40 37
Bina Yonetimi 34 26
Diger Fonksiyonlar 12 16
E-Ticaretle ilgili Faaliyetler 20 16
Arama Merkezi 13 15
Finansal Hizmetler / Muhasebe | 15 13
Uretim 12 14
Lojistik 11 19
| Fon / Varlik Yénetimi 7 8
Bliro Gerisi Isler 11 8
Satin Alma 6 6
Bilgi Yonetimi 5 6

Kayn_ak: Kakabadse-Kakabadse, A.-N.(2000), “T-
rend in Outsourcing: Contrasting USA and Euro-

pe”, Europen Management Journal, (Article in P-
res) p.s.
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lerin de esneklesmesine yol acmakta ve alt
isveren (taseron) uygulamasina yol agan fak-
torler hizla yayginlasmaktadir.

Alt isverenligin (Tageroniuk) Gelismesi

Alt isverenlikteki temel amag; isletmelerin
biyuklagini daraltmak ve kendi esas faali-
yetleri Gzerine yogunlastirmaktir. Boyle bir
yaklagim alt isveren sistemine buyuk olanak-
lar getirmektedir. Avrupa Birligi'nde isletmele-
rin daha hizlt blyimesi ve istihdamin genis-
lemesi s6z konusu olacaktir. Avrupa Birligi
Komisyonu, Bir Avrupa alt igveren piyasasi
yaratmayi tesvik etmektedir. Avrupa alt isve-
ren kurumunun uluslararasilasmasmi amag-
lamakta ve kiresel ekonomide bu alt isveren
sirketlerinin rekabet glicind artirmayi hedef-
lemektedir.

UNIDO (Birlesmis Milletler Endustrivel Ge-
lisme Orgiitd), genelde alt isveren kavramini
endustriyel gelismenin bir sorunu olarak ele
almakta ve esas itibariyle gelisen dlkelerde
kuguk isyerlerinin tesviki amaciyla degerlen-
mektedir.

UNIDO, alt isverenlik konusunda su tani-
ma ulasmistir; “Taseronluk iligkisi, bir sirketin
(sbzlesme yapan/contractor) bir baska sirke-
te (alt isveren/subcontractor), pargalarnn alt
montaji ya da montajinin, kendi tarafindan
satilacak bir Grinde kullamimak Uzere sipari-
sinin verilmesidir". Boyle bir siparig, sozles-
me yapanin istegine gére, parcalann ve mal-
zemelerin islenmesini, dontisume ugratiima-
stni ya da nihai isleme tabii tutulmasint ge-
rektirebilir"®.

UNCTAD'a (Biriesmis Milletler Ticaret ve
Kalkinma Konferansi) gére alt igveren''” “Ta-
seronluk, iki Uretim birimi arasinda yaptlan bir
sozlesmedir. Buna gore, taraflardan birisi (alt
isveren) digerine (asil isveren), belirienen si-
recler ve kosullarda urinler (parga ya da ni-
hai Urdn) saglar”. Bu urunler, asil isveren ta-
rafindan kendi sorumlulugunda kullanilir ya
da pazarianir. Tageronluk siparisleri asil igve-
renin istedigi sekilde malzemelerin islenme-
sini, dontisime ugramasini ya da nihai igle-
mini igerebilir.

ILO’a (Uluslararast Gahsma Orgitd) gé-
re!'?: Enformal sektériin formallestirimesi a-




Tablo 2: Alt isveren Uygulamasinin Geniglemesi

1994’den Once | Son Durum | Toplam
Finans / Muhasebe 9 9 18
Genel / Idari 68 10 78
insan Kaynaklari 60 17 77
BILGI Sistemleri 45 18 63
Pazarlama 38 13 51
Ulasim / Dagitim 56 10 66
Uretim* 44 12 56

Kaynak: Greco, J. (1997), “Outsourcing: The New Partnershp”, Journal of Business Strategy, July-

August 1997, p.50.
(*) Uretici firmalarin yiizdesi.

maciyla, formel -blyik isletmelerde enfor-
mal- kuglk isletmeler arasinda tamamlayici
bir ticari iliski sekli olarak” gézikmektedir.

Turkiye'de baslangic tarihi 1980'lerin ilk
yarisina uzanmakla beraber, daha sistematik
baslangig ve hazirhkiar 1990’11 yillarin basin-
dadir. ISO belgeleri almakla, yeni Uretim or-
ganizasyonuna gegildiginin agiklanmasi, ilgili
toplantilar, seminerler, paneller, yayinlar, ya-
salarin esnetilmesi yoniinde isveren gevrele-
rinin kampanyalari 1993-1994’lerden itibaren
yogunlasmaya baslamistir.

Turkiye'de sektorler itibariyle alt isveren
uygulamasinin 6zel sektdrde yaygin oldugu
gorlimektedir. Bazi tahminlere goére, Turki-
ye'de 6zel sekidrde hemen hemen her is ko-
lunda alt isveren uygulamasina rastlanmak-
tadir. Greco'nun yaptig! bir calismada, alt ig-
veren uygulamasinin yillar itibariyle Uretim
fonksiyonunun her noktasinda gittikce arttigi
gb6zlenmektedir.

Tablo 3: Bazi Otomobil Ureticisi
Sirketlerin Fabrika ve Alt I veren Sayisi

[ Fabrika Sayist | Alt Ilgveren Sayisi
[ Hyundai 3 466
| Kia 2 288
[ Daewoo 1 334

Kaynak: Chung, M.(1994), “Transforming the
Subcontracting System and Changes of Industrial
Organization in the Korean Automobile Industry”,
Collogquium on the New Industrial of Automabile

Firms, Paris, GERPISA Publ., p. 80
SONUC

Esnek lretimin temel 6zelliklerinden birisi
olan, esnek Uretim teknolojileri, Uretim s(ireci-
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nin kiguk pargalara ayriimasini saglayarak,
uretimin dissallastirilmasini, bir baska soy-
lemle, Uretimin alt isverenlere (taseronlara)
yaptiriimasi olanagini saglamaktadir. Bu sa-
yede asil igverenler yeni bir sermaye yatirimi
yapmadan, ihtivac duydukiarn teknolojileri
kullanma olanagina kavusmaktadirlar. Esnek
uretim teknolojilerinin, dlgek ekonomisi anla-
yigini degistirerek, kiguk ve orta digekli islet-
melerin yayginlasmasina uygun ortam sag-
lamaktadir. Bu isletmelerle blylk isletmeler
arasinda taseronluk iliskilerini yogunlastir-
maktadir.

Uluslararasi alanda yapian ¢ok sayida a-
rastirma, Bati toplumlarinda alt isverenligin
hizla yayginlastigini géstermektedir. Ozellik-
le, Fransa, Almanya ve ingiltere gibi ileri sa-
nayi toplumlarinda isverenlerin % 32’si, son
bes yilda daha &énce kendi isletmelerinde
yaptiklar igleri alt isverenlere kaydirdiklarini
soylemislerdir. Bu t¢ Ulkede isverenlerin %
18'i, gelecek bes yilda alt isverene (taserona)
verecekleri islerin artmasini beklediklerini i-
fade etmislerdir.
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Fransa 0.4 17 29 _898 -26.4 =228 |
Hollanda 4.9 1.6 0.8 6.7 40.9 28.3
ingiltere k5 23 4.2 Vi e ¥ i1 2 -440 |
Ispanya 3.6 3.3 2.5 9.8 -89.4 -726 |
Isvec 24 03 1.1 6.9 222 ok
Isvicre 0.2 1.0 0.9 35 7.1 A0 2u
Italya 2.8 2.0 3.0 7.8 -6.8 -23.7
Japonya 1.1 -0.3 -0.1 4.4 113.2 166.0
Kanada 3.2 2.0 1.1 6.8 46.2 16.3
Euro Bolgesi 1.2 2.1 3.1 8.7 61.5 16.1
Agiklamalar: (b.d.) = Belli Degil Kaynak: The Economist, 3 Eyliil 2005.

(*) Yilik Yiizde Degisim.
(*®) Avustralya, Fransa, Ingiltere, Japonya, A.B.D. ve Kanada igin ithalat F.O.B., Ihracat F.O.B.;
Digerleri igin C.L.F./F.O.B.
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ABONE FORMU

SiZ DE ABONE OLUN!

“Finans - Politik & Ekonomik Yorumlar Dergisi " ne abone olanlar,
“Finans - Politik & Ekonomik Yorumlar Dergisi ni énce okuvaniardur

Adi Soyad :
Firma Adi
Adres

REOSTAREOCURES. . . ...

ETN 2 s sss a0 000 ononaaas hessdonEREE s

O Abone olmak istiyorum.
O Yeniden abone olmak istiyorum.

O Liitfen temsilcinizi génderin (istanbul’da oturaniar igin).
“FINANS - POLITIK & EKONOMiK YORUMLAR? Aylik Dergi, 12 say1 icin

2005 Yili Abone Kosullars;

YURT iCi YURT DISI
0 6Aylik:35%

e Aylik: 40.00 YTL (40.000.000.-TL.)
[0 1Yilhk:60%

L} 1 Yillik: 72.00 YTL (72.000.000.-TL)

Not: Ogrencilere % 30 indirim yapilmaktadir.
) TL, asagidaki isaretli banka hesabiniza havale edilmis-

ARENE AR { ccssoommmtimortoaar i e

tr.

D Yap: Kredi Bankas

[C] Tis Bankast
Cemberlitag Subesi

]:] Garanti Bankasi
Cagaloglu Subesi

[T Akbank T.AS.
Nuruosmaniye Subesi Nuruosmaniye Subesi
Hesap No: 35875-4 Hesap No: 6299897 Hesap No: 530979 Hesap No: 1035572-7
Aloame 1B MERIRE 55oaaa0seoiaa8aeat a0 aEaeaces

Abone Baslangi¢ Tarihi: ........................

“EKONOMIK MALI YAYINLAR SAN. VE TiC. A.S.” adma, abonc bedeline iliskin, bankaya yatirdiginiz mak-
buzun (ve 6grenci iseniz, dgrenci kimliginizin) fotokopisini, yukaridaki abone formu ile birlikte litfen, “Finans - Po-
litik & Ekonomik Yorumlar Dergisi: Binbirdirek Mah. Suterazisi Sokak. No.6. Kat.2: 34400 Sultanahmet
Istanbul” adresine posta ile gonderebilir, faks gegebilir veya elekironik posta adresimize gondercbilirsiniz.

Faks: (0-212) 518 66 43. Tel: (0-212) S18 1732~ 516 11 45,
e-mail: abone@ckonomikyorumlar.com http://www.ekonomikyorumlar.com
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}}%Garanti www.bonus.com.tr

S b00 2355
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