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Tiirk Finans Sisteminin Yapisi

Dr. METIN TOPRAK

1. Tirkiye'de Finansal Piyasalarda 1980 Sonrasi

yapilan Dizenlemeler ve Sonuglart

1980 ile baglayan ve ekonominin reel kesiminde di-
sa acik biyime modelini benimseyen, finansal kesi-
minde ise, finansal serbestlegtirme yoluyla sistemin bir
bitiin olarak iglem (operation) ve tahsis (allocation)
etkinligini arurmayi hedefleyen bir dizi Onlem uygula-
maya konmustur. Bu 6nlemlerin dinamizmini ise reka-
bet olgusunun olusturmasi dustnilmugtir.

1980 ile baglayan reform strecini, tagidigr nitelik-
ler itibariyle iki ana devrede incelemek mumkindir
(Ersel ve lJig. 1990, 3-9): Birinci devre 1981-1983 ara-
ligint kapsamaktadir. Bu devrede askeri idare iktidar-
dadir. Ana tema t¢ rakaml enflasyonun disiirilmesi ve
ihracaun arunlmas: yonindedir. Finansal serbestlegtir-
me progranunin bu ilk
safhasinda finansal pi-
yasalara yonelik politi-
kalar, kapsayict ve tutar-
It olmaktan uzak olup
daha ¢ok, mevcut sinir-
lamalan kaldinicr (dere-
gulation) niteliktedir. Sicf
deregiilasyonla yetinen
bu girigimin yan etkisi
1982'de yaganan kriz ol-
mustur. Bu yizden
1983'te yeniden bazi de-
netim mekanizmalan yu-
rirliige kondu. Serbest-
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legtirme programinin ikinci safhast 1984-1987 araligini
kapsamaktadir. Bu devrede serbestleglirme, kurumsal di-
zenlemelerle adeta 6zdeglesmektedir. Finansal piyasalara
oncelik verilmiy, kurallar belirlenmig, dizenleyici (re-
gulator) ve gozleyici (supervisor) kuruluglar tanimlan-
mugtir. 1981-1983 safhasinda, ihmal edilen, banka disi fi-
nansal kurumlara iligkin ¢esitli dizenlemeler de ikinci
safhada dikkate alinmigtir. 1988-1991 araligi yilginhk
(fatigue) devresi olarak tamimlanabilir (Ativas ve Ersel
1992, 5-7). $imdi, bu devreleri igerdikleri yasal ve ku-
rumsal diizenlemeleriyle daha yakindan inceleyelim.
Ancak bundan 6nce, sdzkonusu diizenlemeleri gerek-
tirecek ortami ana hatlaniyla tasvir etmek daha agiklayici
olacaktir (Bayazitoglu ve dig., 1991, 1).

1980 dncesi finansal denetimin ana ozellikleri soy-
le siralanabilir: negatif
reel faiz hadleri, kredi
tavanlamasi, gelismemis
sermaye piyasalar, ka-
mu sektorl finansman
_gereginin blylk oranda
Merkez Bankasi kay-
naklarindan kargilanma-
st, doviz iglemleri Gze-
rinde buytk kisitlama-
lar ve finansal gelir ve
islemlerin yuksck oran-
da vergilendirilmesi, bu-
tin mevduat oranlan ile
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oranlarinin dogrudan hukimetge belirlenmesi. S6zko-
nusu kontrollii faiz hadlerinin cari enflasyonla uyumu
yoktu. Bunun étesinde korumaci ekonomik politikalar
alunda bazi sektorler dnceliklere sahipti, ithal ikameci
sanayiler i¢in karmagik selektif kredi projeleri uygu-
lanmaktaydi. Bankacilik sistemine girig ve ¢ikiglar ki-
sitlanmugtu,

Bu ¢ercevede serbestlegtirme girigimleri, Haziran
1980'de mevduat ve kredi faiz oranlaninin serbest bira-
kilmasi ve mevduat sertifikasi enstrimaninin uygulamaya
konmasiyla basladi. Eg anlamli olarak enflasyonla mu-
cadele igin siki para politikasi ve diger talep kisici po-
litikalar takip edildi. Reform programinin agiklanmastyla
beraber kiigiik bankalar daha yiksek faiz hadleriyle
mevduat ¢ekmeye ¢aligtilar. Yasal ve kurumsal diizen-
leme ve gozetlemelerden uzak olan bankerler, bankalarla
biyiik bir rekabete girdiler. Gerek talep daraluc poli-
tikalar, gerekse yiksek kredi maliyetleri nedeniyle pek
¢ok firma kendisini finansal zorluklar iginde buldu.
1982 yilinda dort kigtik banka ve bankerlerin bliyGk {;o—
gunlugu iflas etti. Geri donmeyen 6diinglerin hacminin
buyikligi esas problem oldu. 1983 yilinda Merkez
Bankas1 mevduat faizlerini yeniden diizenlemeye bag-
lads.

Merkez Bankasinun pozitif reel faizi amaglamasina
ragmen, dalgalanmalar gosteren yiksek enflasyon or-
taminda ve belirli zamanlardaki faiz orani-enflasyon
uyumlulagtirmalari nedeniyle, pek baganli olamamig-
ur. Sonugta 1987'de, bir yil vadeli mevduat ile 10 milyon
TL'nin Gzerindeki mevduat sertifikast faizleri serbest
brrakilds. Bir yil vadeli mevduaun miktan, yikselen fa-
izler nedeniyle artig kaydeti. Bankacilik sistemindeki oli-
gopolistik yapi faizlerin yiikselmesini engelledi ve
1987'nin sonunda faiz oranlari reel olarak negatif oldu.
Bu kisa vadeli mevduat-faiz oranlan reel olarak negatif
oldu. Bu da kisa vadeli mevduat hesaplarina kaymala-
ra yol a¢ti. Déviz bu ortamda ¢ekici bir varlik olma ro-
lind pekistirdi. 4 $ubat 1988'de hiikiimet agin likidite-
ye ¢Ozlim getirecek ve finansal piyasalarda istikrar sag-
layacak kapsamli bir oneriler paketi uygulamaya bagladi.
Yillik mevduat faizlerini ytkselten ve bu uygulama,
banka fonlaninin maliyeterini arurmasina kargin finan-
sal piyasalarda istikrar saglamada baganh oldu. Fonla-
rin bu yksek maliyetle tahsisi dnemli zorluklar dogur-
du. Yikselen enflasyon istikrarsizhigi tekrar gindeme ge-
tirdi. Bu dengesizligin en onemli gostergesi, bankalanin
yogun bicimde dovizde spekilasyon yapmalaniydi. 1s-
tikrarsizlik, Ekim 1988'de tiim faiz oranlarimin serbest bi-
rakilmasiyla sona erdi. Bu serbestlegtirme bir kag giin
icinde mevduat faizlerini yillik % 65'ten % 85'e, ¢ikardi,
Mevduauaki kitlesel biylimeye rapmen, banka kredile-
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ri piyasasi, ylikselen maliyetlerle hayli riskli olmaktay-
di. Mevzuattaki bu diizenlemelerin yaninda énemli ku-
rumsal yenilikler de yapilnustr.

- Finansal aracihk maliyetlerinin yiksek olugu ne-
deniyle, ¢esitli araglar Gzerindeki vergi oranlan digi-
riildd. 1984'te biitiin banka mevduat gelirlerindeki ver-
gi kesinti oran1 % 10'a indirildi. Bankacilik ve sigortacihk
muamele vergi orant 1984'te % 3'e indirildi, ancak
1989'da biraz yiikselerek % S'e ¢ikanidi. Bir diger dnem-
li yenilik 1985'te tasarruf mevduatt sigorta fonu uygu-
lamaya konarak 1982 krizi benzeri likidite krizlerinin 6n-
lenmesi amaglandi. Bankacilik Kanunuyla bankalar, ge-
ri donmeyen 6dingleri rapor etmekle yikimli kihndi-
lar. Ayrica standart bir hesap plani getirilip dig deneti-
me tabi olmalan zorunlu kilindi. Bankalar Yeminli Mu-
rakiphigi ve Hazine, bankalar lizerinde otorite sahibi
kilindi. Dolayisiyla Merkez Bankast dahil, denetgi, go-
zetimci ve dizenleyici kurumlar ile bankacihk sistemi
yonlenditlmeye ¢ahgilmaktadir. Merkez Bankasinin
bankalan denetimi; sermaye yeterliligi varlik kalitesi, kir-
lihik ve likidite hususlannda yogunlagmaktadir. Son ola-
rak bankalar, her yu Hazine ve Merkez Bankasinca yet-
kili kilinan bagimsiz denetim firmalan tarafindan de-
netenmekle yikiamla kihinnuslardir. Bankacilik siste-
minde kisa vadeli likidite fazla ve agiklanini kargtlastr-
mak igin 1986'da bankalararasi para piyasast kuruldu. Bu
piyasa Merkez Bankasinin gozetiminde ¢aligmaktadir. .
Mayis 1985'te hiikiimet, menkul kiymetleri Merkez Ban-
kasinca haftahik hazda ihale edilmeye baslandi. 1987'de
Merkez Bankasi agik piyasa islemlerine bagladi. Bu ig-
lemler bankalararasi para piyasasinda gergeklestiril-
mektedir.

Finansal reformlarin ana hedeflerinden biri de,
Turk finansal sistemini uluslararasy piyasalara entegre et-
mekti. 1980'de Turk Lirast onemli 6l¢tide devalue edil-
di. Merkez Bankasi 1981 Mayisinda doviz kurlanini glin-
lik olarak ilan etmeye basladi. Goklu kur uygulamasi
kaldinldi. 1984'te bankalar, dovize iliskin ylikGmlalik-
leriyle oranuli olarak doéviz muamelelerinde serbest bi-
rakildilar. Yine 1984'te Tirkiye'deki yaunmlart Gzerin-
deki kisitlamalar kaldirildr ve kolaylagtinldi. Bankalar do-
viz kurlarinit Merkez Bankasi gozetiminde resmi doviz
piyasast kuruldu. Bu piyasanin aktorleri bankalar ve
yetkili doviz biirolanidir. Bu piyasamin serbestlesme ba-
kimindan ¢ok onemli iki yonu vardir (Bayazitoglu ve
dig., 1991, 6): ik olarak, doviz kuru arz ve talep sart-
lanna gore belirlenecektir. kinci olarak, bu uygulama so-
nucu, doviz cinsinden banka muameleleri artmg, doviz
tevdiat hesaplarinin toplam mevduat icindeki payr 1992
ortalarinda % 50 siminni asnustir. Yitksek enflasyon or-
taminda, hem nominal hem de vadeli getirisi dolayisiy-
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la, toplam mevduatta, TL'den dévize dogru biyik bir
ikame (currency substituion) yasanmugtir (1991 sonu
itibariyle déviz mevduatinin % 60"t DM, % 20'si USA
$'dir). 1986'da doviz igin yasal rezerv tutulmasi, 1988'de
doviz kazanglarindan vergi kesilmesi gibi zorunluluklar
yaninda, Subat 1990'da TL'nin tam konvertibilitesinin ila-
ni gibi dizenlemeler de yapilmigtir. 1989'da doviz mu-
ameleleri ve uluslararasi sermaye hareketleri ve 1990'da
bankalar déviz kuru tesbitinde, tamamen serbest bira-
kildilar. Ulke sakinleri déviz alimlarinda ve kullanimla-
ninda tamamen serbest birakildilar. Yabancilarin IMKB'ye
koteli menkul kiymet alim satimlan ile Turkiye'de ¢ali-
san aract kurumlar vasitasiyla hiikimet menkul kiy-
metlerini alim satimlan da tamamen serbest birakildi. Do-
layisiyla bu muameleler-
den dogan edinimlerin
yurtdigt transferi de ser-
best birakildi. Ulke sakin-
lerinin de yabanci devlet
tahvili ve yabanci borsa-
larda koteli menkul kiy-
metleri ahm satimlar ser-
best birakildi.

1985'te  hikimet
menkul kiymetlerinin iha-
le edilmeye baglanmasiyla
beraber kamu borglanma
gereginin, Hazinenin pi-
yasa kaynaklarina yonel-
mesiyle, Merkez Bankasi
kaynaklan Gzerindeki yii-
ki de buytk ol¢tide kalk-
miy oldu. Boylece siki ve-
ya gevsek para politikasi
uygulamasinda Hazine de
fiilen etkili bir organ oldu.
Hazine faizleri, piyasaya
faiz hadleri konusunda en 6nemli sinyal verme iglevini
bugtin iyice pekigtirilmigtir. Doviz, alun, hisse senedi, gir-
ket tahvili gibi enstriimanlara olan arz ve talep Hazine
faizlerinden biyik olglide etkilenmektedir. Ozellikle
1989'da Hazinenin Merkez Bankasindan borglanmasin-
da getirilen sinirlamalar (belli bir meblagdan sonra pi-
yasa fiyatiyla bor¢lanma), Merkez Bankasinin ilk kez
1990'da para programini agiklamasinda etkili olmustur.
Bu program Merkez Bankasi bilangosundan segilen dort
nicel degiskeni hedeflemistir: bilangonun toplam hacmi,
Merkez Bankasimin toplam i¢ varliklan ve Merkez Ban-
kasi parast (Merkez Bankasimin toplam TL yikimli-
likleri). Bir kere bu kalemler belirlenince diger hedef-
ler matematiksel olarak tiretilebilir (Bayazitoglu ve
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dig., 1991, 10).

Tirk bankacilik sisteminin finansal serbestlegtirme
programi kargisindaki tutumu uyumcu olmugstur. Ban-
kalar geleneksel yontemlerden kompiiterize yontemle-
re ve geleneksel islevlerinin otesine gegerek kendileri-
ni modernize etmiglerdir. Finansal serbestlestirme prog-
ramu siirecinde bankaciligin gosterdigi geligmeler soyle
stralanabilir: (Atiyas ve Ersel, 15-28, Bayazitoglu ve
dig., 1991, 11-17)
987'ye kadar Tirk bankacilik endiistrisi ge-
nigletmeye devam etti. Bir yandan piyasaya
yeni bankalar girerken, 6te yandan mevcut
bankalar pazar paylarim korumak igin ge-
nigleyici politika izlediler. Banka varliklart /
GSMH orant 1980'de %
28 iken, 1987'de % 54 ve
1990'da % 43 olmustur.
1987-1990 arahginaki bu
dugtiste, 1985 Bankacihik
Kanunun bankalart siki
dizenleme ve muraka-
beye tabi tutmasi, enflas-
yonun hizlanmasi ve eko-
nomik politikalardaki
kredibilitenin kaybolma-
st baglica etkenler ol-
mustur.

Bankacilik sekto-
riindeki ikinci yapisal de-
gisme kendisini yogun-
lagmadaki azalmada gos-
termektedir. En biytk t¢
bankanin toplam banka-
cilik varhiklarindaki pay-
lari 6nemli 6lgide dists
kaydetmistir. Bunun bas-
lica iki nedeni vardir: Bi-
rinci faktor, 6zel ticari bankalarin biyime oranlarinin
onemli Slglide degismekte olmasi ve dinamik orta veya
kiiglik hacimli bankalanin biiyiik bankalara nisbetle da-
ha hizli biiytimesidir. Ug en biyiik bankanin 1980-1990
arahiginda 6zel bankalarin toplam varliklarindaki paylar
1980: % 70, 1990: % 52, biitiin ulusal bankalann varhk-
lart icindeki paylan ise 1980: % 51, 1990: % 44 olmus-
tur. Benzer bir trend toplam mevduatlar bakimindan da
gozlenmektedir (Atiyas ve Ersel 1992, 16-17). Ikinci
faktor, bankacilik sekiériinde, agirhigin bayik deviet
miulkiyetli bankalarin agirhgi 1986'da % 47.0 iken
1990'da % 48.2'dir.

Bankacilik sektoriinde tglinct yapisal degisme,
banka portf6ytinde menkul kiymetlerin payindaki artig
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olayidir. Bu gelisme 1980-1990 arahiginin ikinci yarisin-
dan itibaren yaganmigtir ve artuig tamamen hikimet
menkul kiymetlerindeki artiga atfedilebilir. Bankacihk
toplam varliklaninda menkul kiymetlerin pay: 1980'de %
3.7, 1987'de % 13.2 ve 1990'da % 11'dir. Varlik yapisin-
daki bu gelisme varlik gelirlerinde de goriilmektedir.
Kredi muamelelerinden dogan gelirin payr 1986'da %
61'den 1990'da % 54’e diigmilg, menkul kiymetlerden do-
gan gelirin pay1 ise 1986'da % 15'ten 1990'da % 21'e ulag-
mugtir.

1980-1990 periyodunda bankacilikta gozlenen dor-
diincii tema bankalarin sermaye (6denmig sermaye + ye-
niden degerleme fonu + kir) / yuktamlilikler orani or-
talama olarak % 7.6'dan % 10.1'e ¢ikmugtur,

Sozkonusu zaman dilimindeki beginci geligme, ti-
cari bankalarin yabanci sakinlerle olan muamelelerindeki
artigtir. Yabanci sakinlerden alacaklar, hilango toplami-
nin 1981'de % 0.1'i iken 1989'da % 8', yabanci sakinlere
karg yukimlilikler 1986'da % 0.1 iken 1989'da % 4.5
olmustur.

1980-1990 periyodunda bankacilik konusundaki
alunci geligme toplam yurtigi kredilerin GSMH'ya ora-
ninin dissmesidir. 1980’lerin baglarinda kredi hacminin
yliksekiiginin ana nedeni Merkez Bankasinin orta ve
uzun vadeli dogrudan kredilerinin varhig dolayisiyladur.
Tirk Merkez Bankasi hem yan yaunim / kalkinma ban-
kast gibi, hem de merkez bankast gibi ¢aliymaktayds.
1989'da reeskont politikas: degiserek tahvillere kargihik
avans seklinde 6denen orta ve uzun vadeli krediler
kaldirildi. Reeskont kredileri, sadece kisa vadeli girket
kagitlar igin s6zkonusu edildi ve bu kdgitlarin selektif
kredi politikasi aleti olarak kullanimlan sona erdirildi.
Ortaya ¢ikan bu boglugu bankacilik sistemi doldurma-
di ve ozellikle 1987'den sonra ticari bankalann kredi-
lerindeki digiis bu oramin agag inmesine katkida bu-
lundu. Toplam krediler / GSMH orani 1980'de % 25
iken, sirekli bir azaliy gostererek, 1990'da % 20 ol-
mustur.

Bankacihk scktoriinde gézlenen yedinci gelisme
sozkonusu on yillik periyodun ikinci yanisinda karlihgin
onemli olgide arugidir ve bu artiy muamele masrafla-
nndaki artisa ragmen gerceklegmistir. Vergi 6ncesi kir-
lar toplam varliklanin 1983'te % 1.0"t iken 1990'da %
3.6'sina ulagmigtir. 1988-1990 araliginda, 1990'daki per-
sonel toplu sozleymelerinden dogan yuksek Geretler
ile ATM'ler ve on line sistemleri nedeniyle iglem gider-

KAYNAKLAR:

Fertekligil, Azmi, Cumhuriyet Guzetesi, 24.2.1990.

U

UNCTAD. Trade and Development Report, New York, UN, 1991

leri dnemli dlgide arug kaydetmigtir. Karhhiktaki farkh-
liklar ve geyitli kategorilerdeki bankalann biylimeleri in-
celendiginde, kugik olgekli yerli ticari bankalanin, ban-
kacilik sisteminin en dinamik unsurlar oldugu goriliir.
Politika yapimcilaninin beklentilerinin aksine, yabanci
bankalanin Tirk bankacilik sisteminde rekabeti giig-
lendirme iglevi olduk¢a onemsiz diizeydedir (Atiyas ve
Ersel 1992, 23).

Tiirkiye'de 1982-83 banker krizi ve finansal libe-
ralizasyon uygulamalarinin basglatilmasindan sonra ku-
rulan Sermaye Piyasast Kurulu (SPK), sermaye piyasa-
sinn geligtirilmesinden sorumlu ve ilgili konularda yet-
kili bir kurumdur, 1987'de tahvil faizleri serbest birakildi,
Yaurim ve kalkinma bankalarina kisa vadeli bor¢lanma
éraqlan ihra¢ etme, mali olmayan girketlere bir yila ka-
dar vadeli ticari kagular ihrag etme izni verildi. Sirket-
lere yeniden degerleme, sermaye arunnu ile righan
hakki sunma (rights issue) imkan verildi. Kir pay: 6de-
meleri ve sermaye kazanglan kigisel vergilemeden mu-
af tutuldu. Yine de Ozel girketler halka agilmaktan im-
tina etmektedirler. Bu sonugta faiz giderlerinin vergiye
esas matrahtan gider olarak digilmesinin etkisi bi-
yuktir, Kaldirag yikintn agirhigt da bunun bir yansi-
masidir. Sonug olarak hisse senedi piyasast yeni ihrag-
lart ve islem hacmi bakimindan yetersiz kalmaktaydi.
1989 yili ile bu durum degigmeye bagladi. Negatif reel
faiz hadleri, Turk Lirasinin agin degerlenmesi ve hizh
enflasyon ortaminda IMKB endeksi ylkselmeye bagla-
di. Eyliil 1990'da 31'e ¢ikan fiyat/kazang oram (Kore C.
19, Tayvan: 22, Portekiz: 15) 6zel sektord yeni ihragla-
ra yoneltti. Kotali girket sayisi, broker-dealar sayisy,
ikincil piyasa islem hacmi hizla yikselmeye bagladi ve
bu arada gayri resmi kiigtik hacimde muameleler -lot al-
u-, dolayisiyla, ortaya ¢ikti. Ayakli borsanin ortaya ¢ik-
masinda, borsa salonuna gesitli nedenlerle baglangigta
az sayida yatinmcinin, sonralart bir ara biitéin yatinm-
cilarin alinmamasi ve banka, aract kurum ve borsa ko-
misyoncularinin i yogunlugu dolayisiyla kiigik yau-
nmalarin emirlerini almamalar, yani kalburiisti yau-
nmcinin hizmetine amade olmalan etkili olmugtur. Ayak-
I borsada bu sayede sahte ihraglar dahi s6zkonusu ol-
mugtur (UNCTAD 1991, 125, Fertekligil A., Cumhuriyet
Gazetesi, 24.2.1990). Ancak Korfez Krizi, 1991°de bay-
layan durgunluk, scktorlerarasi sagliksiz yapisal degiy-
me, siyasal istikrarsizhk nedeniyle borsa blylk bir kri-
ze girmigtir,

Aliyas, lzak, Hasan, Ersel, “The Impact .()f Financial Reform: The Turkish Experience”, Yayinlanmamg ¢ahiyma, 1992.
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