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OZET

SSCB bankacilik sistemi, Gorbagcov déneminde degisime basladi. 1991 sonunda SSCB dagilip/dagitilip
Rusya Sovyet Federatif Cumhuriyeti bagimsiz kalinca, bankacilik sistemi, énce kesmekese siriklendi,
sonra yeni mevzuatin olusturulmasiyla kismen diizene girdi. Enflasyon kontrolden gikarak UFE, (iretici
fiyatlari endeksi) 1992'de % 3 275e ulasti. Rusya Federasyonu Merkez Bankasi (RFMB) reeskont
oranlarinin enflasyon oraninin ¢ok altinda kalmasi nedeniyle, Rusya Federasyonu’nda bankacilik, 1990’l
yillarin ilk yarisinda en kéarli isler arasina girdi; bu siralarda agilan banka sayisi binleri gegti. Enflasyon ve
bankaciliktaki belirsizlik, dizensizlik nedeniyle, 1990’ yillarin ortasindan itibaren RFMB’nin diizenleme ve
denetme islevi arttirildi. Yine 1990’ yillarin ortasinda RFMB, hikimetin denetimindeki bir kurulug
hiviyetinden siyrilip bagimsiz bir kurulus hiviyetine birindu.

SSCB sonrasi ruble alaninda kesmekes yasandi. SSCB banknotlari 1992 ve 1993'te kullaniimaya devam
edildi. 1993'te yeni RF rubleleri ile eski SSCB ve RF rubleleri degistirildi. iki kez ruble alani denemesi
yapildiysa da basariya ulasilamadi. Ruble alani denemeleri sirasinda, eski cumhuriyetlerde, hem ruble
hem de cumhuriyet paralari kuponlar bir arada tedavilde kaldi. Eski SSCB cumhuriyetlerinin hepsi 1995
ortalarina kadar milli paralarini tedaviile strerek bagimsiz para politikalari uygulama yoluna gittiler.

ANAHTAR SOZCUKLER

Rusya Federasyonu Merkez Bankasi, bankacilik, para politikalari, ruble, ruble alani.

Hyperinflation, Banking In Russian Federation And Monetary Policy In Rubble Area, 1992-1995
Abstract

United Soviet Socialistic Republics collapsed/was collapsed at the end of 1991 and independent Russian
Federation appeared. The USSR banking system changing in the Gorbachev era was dragged to chaos in
the late of 1991. The banking system regulated partly after accepting the new laws in Russian Federation.
Inflation had not been controlled. Producer price index (PPIl) reached to 3275 % in 1992.The inflation
Banking was one of the most profitable businesses in the first half of the 1990’s because the Central Bank
of Russian Federation’s rate of interest was lower than inflation. The numbers of banks which were
opened exceeded the thousand at that time. In the middle of 1990’s function of the Central Bank of
Russian Federation (CBR) was expanded because of the inflation and derangement in the banking. In the
middle of 1990’s CBR was transformed from the government institutions to the independent institutions.

In Russian Federation was confusion in monetary policy and banknotes in the first half of the 1990’s.
Circulation of the banknotes of the USSR continued in 1992 and 1993. Old banknotes of the USSR and
RF banknotes changed with the new ones in 1993. The two tests of rubble area were not successful. In
the test period in the republics’ rubles and coupons circulated together. All the old USSR republics issued
their own currencies until the middle of 1995 and they started their own independent currency policies.
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GIRIS

Bu makalenin amaci; SSCB para politikalarindan RF para politikalarina nasil
gecildigini ortaya koymak ve ruble alaninin neden siirdiiriilemedigini agiklamaktir. Diger bir
ama¢ ise SSCB bankacilik sisteminden RF bankacilik sistemine doniisiimiin nasil
gerceklestigini ortaya koymaktir.

Ruble alant denemesi ikiye ayrilir. SSCB rublelerinin kullanilmaya devam ettigi Ocak
1992-Temmuz 1993 arasi ile 26 Temmuz 1993°te dnceki rublelerin tedaviilden kaldirilacaginin
aciklanmasiyla Tacikistan’in ruble alanini terk ettigi Mayis 1995 arasi. Bu iki zaman araliginda
para politikalar1 ve bankacilik birbirinden farklilast.

RF’de yasanan enflasyonun dizginlenememesi, RF’nin ruble alanindaki diger
cumhuriyetlere actig1 kredilerde yasanan sorunlar, doviz kurunda yasanan sorunlar, enflasyon
orani ile kredi faiz oranlar1 arasindaki asir1 fark gibi sorunlarin bir tiirli ¢oziilememesi,
cumhuriyetlerin ruble alanina iliskin tereddiitlii tavirlari, agilan banka ve sube sayilarindaki
artig, bunlarin kontrol edilememesinin olusturdugu sorunlar bu makalede ele alinmaktadir.

1. RUBLE ALANINDA PARA POLITIKASI, OCAK 1992-TEMMUZ 1993

25 Aralik 1991°de SSCB’nin dagitilmasi/dagilmasinin ardindan Temmuz 1993°e kadar
gecen yaklasik 1,5 yillik siire, birinci ruble alani denemesi olarak kabul edilir. SSCB’nin
dagilmasi ya da dagitilmasi sonrasi Baltik Cumhuriyetleri digindaki cumhuriyetler, rublenin
ortak para birimi olarak kullaniminin devami hususunda anlasmislardi. Temmuz 1993’te ruble
alaninin dogurdugu sorunlar, RF’yi, 1993 6ncesi rubleleri tedaviilden kaldirmaya zorladi. RMB
1990’11 yillarin ortasina kadar hiikiimetten bagimsiz degildi. Bu tarih birinci ruble alam
denemesinin sonu, RF’nin tam bagimsiz para politikalar1 izlemeye baglamasinin baglangici
sayilabilir.

SSCB’nin dagilma siirecine girmesiyle, Gorbagov ile Yeltsin arasindaki miicadele
sirasinda, Boris Yeltsin SSCB bankacilik sistemini dagitti; ¢linkii bankacilik bir ara¢ olarak,
SSCB’nin siyasi ve iktisadi dayanagi olagelmisti. Once Rusya Sovyet Federatif Sosyalist
Cumhuriyeti Merkez Bankasi, RSFSC Yiiksek Sovyet’inin denetimine verildi (Sovyet Sosyalist
Cumbhuriyetler Birligi hiikiimetinin denetimine degil). Bu suretle SSCB Devlet Bankasi baskiya
maruz birakilmistt (Lane, 2003, p. 14). 19-21 Agustos 1991°deki askeri darbe girisimi
sonrasinda Bagkan Mihail Sergiyevi¢ Gorbagov, SSCB’yi devam ettirme ¢abasindaydi. M. S.
Gorbagov “iktisadi birlik anlagmasi” ve ekleri vasitasiyla cumhuriyetler arasinda bankacilikta
birlik, mali koordinasyon ve dis bor¢ odemelerini icraya ¢abalamisti. Buna karsin Rusya
Meclisi, Kasim 1991 sonunda RSFSC Merkez Bankasina SSCB Devlet Bankasini 1 Ocak 1992
itibariyle devralma ve SSCB cumhuriyetlerindeki SSCB Devlet Bankasi ana subelerine SSCB
ruble ve madeni paralarin1 gondermeye devam etme yetkisi tanimigti. 25 Aralik 1991°de SSCB
resmen son bulsa da SSCB topraklar1 iizerinde bagimsiz kalan 15 cumhuriyet, para
diizenlemelerinde hemen resmi bir degisiklige gitmediler.

SSCB’nin dagildigi 1991 sonunda siyasi ve iktisadi durum abartmaksizin felaketti.
GSYIH % 13, sanayi iiretimi % 2,8, zirai iiretim % 4,5, petrol ve gaz % 11, pik demir % 17,
gida tiretimi % 10 azaldi. Toplam tahil hasilati % 24, devlete teslim edilen tahil hasilat1 % 34
diistii. Dis ticaret hacmi hizla diistii (% 37); ihracat % 35, ithalat ise % 46 azald1 (Ulyukaev,
1996, p. 3). 1991°de iiretim gostergeleri negatifte iken para dolagimi iizerindeki kontrol
tamamen yitirildi. Dolarizasyon artt1, mal ile paranin degisiminin yerini takas aldi, dis ticarette
ise kisitlamalar basladi. SSCB’nin diger cumhuriyetleri fiilen ruble yerine gegen araglari;
kuponlar, tiiketici i¢in tayinlar, ¢ok kullanimli makbuzlar ¢ikarmaya basladilar. Ukrayna,
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Estonya, Letonya ve Lituanya milli paralarin1 ¢ikarmak igin hazirliklara giristiler. Bu durum
dolagimdaki para hacmini arttirdi ve rubleler Rusya topraklarina siiriildii.

20 Aralik 1991°de SSCB Devlet Bankasi tasfiye edilerek, tiim aktif ve pasifleri ile
RSFSC topraklarindaki tiim miilkleri RSFSC Merkez Bankasina devroldu. Birkag ay sonra
RSFSC Merkez Bankasi, Rusya Federasyonu Merkez Bankas1 (RMB) olarak anilmaya baglandi.
RMB, SSCB Devlet Bankasinin tiim islevlerini devraldi ki bunlar; para arzinin kontrolii, kredi
diizeyi, para basma ve rublenin dovizler karsisinda degerini belirleme idi.

8 Aralik 1991°de BDT’nin ortaya ¢ikistyla SSCB’nin ¢okiisiiniin iktisadi yansimalar
iizerinde biiyiik bir saskinlik yasantyordu. Karisik konulardan birisi, para alan1i ve BDT ig¢inde
para otoritesiydi. SSCB cumhuriyetleri arasinda yeni bir iligki sekli bulunmaya c¢abalanirken
yasanan en biiyiik sorun para alani ve para otoritesi arasindaki tutarsizlikti. SSCB’den geriye 15
cumhuriyette kullanilan SSCB rublesi kalmisti. SSCB Devlet Bankasmin 1991 sonunda
ilgasindan sonra, her bir cumhuriyet, merkez bankasi ruble kredileriyle para arzini arttirmaya
baslamusti.

SSCB’nin dagilmasi/dagitilmasi sonrast yeni cumhuriyetlerin hemen kendi paralarini
¢ikarmalart imkansizdi; bunun oniinde oncelikle siyasi engeller vardi. Bu engellerden biri RF
disindaki cumhuriyet liderlerinden, RF biirokrasisi temsilcilerinden ve bunlarla baglantili
isletme yoneticilerinden RF hiikiimetine asir1 baski gelmesiydi. Bir diger neden, eski
cumhuriyetlerin hesaplarin1 ayirmak icin uzun zaman gerekmesiydi. Bu sirada para arzi
(emisyon) katlaniyordu.

Rusya Federasyonu Yiiksek Sovyeti’nin 24 Ocak 1992 karariyla Vnesekonombank
tasfiye edilmedi; RMB kontroliine verildi. RMB, dagilan SSCB’nin diger 14 cumhuriyetinde
kredi genislemesini ve RF ile 14 cumhuriyet arasinda biiyliyen 6deme dengesizligini Ocak 1992
basinda, merkez bankasi muhabir hesaplar1 yoluyla smirlamayr denedi. Cumbhuriyetler,
iilkelerinde paralel para (kuponlar) kullanmaya basladilar. 15 cumhuriyetten bir kismi ruble
alaninda kalmak, bir kismi ¢ikmak arzusundaydi. Baltik iilkeleri ve Ukrayna kendi para
politikalarini uygulamak i¢in SSBC dagilmadan 6nce de dagildiktan hemen sonra da ruble
alanindan miimkiin oldugunca hizli ayrilmak istediklerini ilan etmislerdi. RF’de bile bazi
reformcular, SSCB rublesinden RF rublesine gegis taraftariydi (Odling-Smee J., 2001, p. 5).

SSCB para politikas1 araglar biiyiik dlclide RF’de de kullanildi. RMB, 1990’11 yillarin
ortasina kadar para politikasinda sadece birkag ara¢ kullanabiliyordu. Bunlar, munzam
karsiliklar, doviz piyasasina miidahale, krediler, emisyon ve faiz oranlari iizerinde sinirli kontrol
idi. Ocak 1992°de munzam karsilik orani 1 yildan kisa vadeli mevduatlar icin % 15’e, diger
mevduatlar igin % 10’a ¢ikarildi. Artan enflasyon nedeniyle munzam karsilik oram1 1 Nisan
1992 itibariyle % 15 ile % 20’ye yiikseltilirken Tasarruf Bankasindaki yeni tasarruf hesaplari
icin de munzam karsilik zorunlulugu getirildi. Munzam karsilik etkili olamadi; ¢linkii munzam
karsiliga tabi mevduat orami diisiiktii: Ayrica munzam karsilik zorunluluguna uymayanlara
uygulanan en yiiksek ceza 1992 sonu itibariyle 100000 ruble idi ve bu da 240 USD’ye tekabiil
ediyordu (Balino, David, & Jakob, 1997, p. 19).

SSCB’de 1990’a kadar doviz piyasasi yoktu, bankalarmm doviz islemleri ve doviz
mevduati kabulii izne bagliydi. 1 Ocak 1991°de serbest doviz piyasasi hakkinda baskanlik karari
yirirlige girdi, 8 Subat 1991°de Moskova Uluslararas1 Doviz Piyasasinda haftalik doviz
ihaleleri basladi (Balino, David, & Jakob, 1997, p. 36). SSCB dagildiginda ¢oklu déviz kuru
uygulaniyordu ve ruble konvertibl (¢evrilgen) degildi. RMB Subat 1992’de Moskova
Uluslararas1 Doviz Piyasasina miidahale etmeye basladi. RF Hiikiimeti, 2 Temmuz 1992’de,
coklu doviz kurundan tek doviz kuruna gecti ve yurt i¢i konvertibiliteyi uygulamaya koydu
(Balino, David, & Jakob, 1997, p. 20). Cari hesaplar ile yurt i¢i tiizel kisiler ve bireylere; ithalat
bedelini 6demeleri, sirketlere karlarini havale etmeleri igin doviz alma hakki tanindi (Duran,
1993, p. 212). Ruble alan1 sirasinda serbest doviz kuru politikas1 uygulaniyordu. RMB, ihaleler
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yoluyla d6viz kurunun dalgalanmasin1 yumusatmak ve rublenin ani deger kaybin1 énlemek igin
Moskova Uluslararast Doviz Piyasasina miidahaleye basladi.

Ruble alani igin ¢esitli anlasmalar yapildi. Bu anlasmanin ¢ok az kismi uygulamaya
gecti. 14 Subat 1992°de 11 BDT iilkesi (Baltik iilkeleri hari¢) bunlardan ilkini; “Ticaret ve
Iktisadi Isbirligi Alaninda Bagimsiz Devletler Arasinda Iliskilerin Diizenlenmesine Dair
Anlagsma”y1 imzaladilarAnlagsmaya gore; ruble, taraflarin ortak para birimi olarak kalmaya
devam edecekti; taraflar, aralarindaki 6demelerde sadece rubleyi kullanacaklardi. Bu anlagmaya
istinaden, BDT cumhuriyetleri iki tarafli devletlerarasi ticaret anlagsmalar yaptilar.

BDT cumhuriyetleri arasi ticaret yildan yila geriledi. Cumhuriyetler arasi ticaret 1990-
1992 arast1 % 50 azaldi; 1992°deki takas anlagmalarina ragmen azalis 1992°de % 30-35
civarindaydi. Cumhuriyetler arasindaki ticaret dengede degildi; 1992°de RF’nin her bir BDT
iilkesi ile dis ticareti fazla veriyordu. RF’nin BDT iilkelerine ihracati ithalatinin % 61’inden
fazla idi. RF, BDT iilkelerinin RF’den ithal ettikleri mallar1 BDT disina ihracindan sikayetciydi
(Aslund, 1995, pp. 121-122).

Ticaret ve Iktisadi Isbirligi Alaninda Bagimsiz Devletler Arasinda iliskilerin
Diizenlenmesine Dair Anlagsma sonrasinda RMB tek nakit (banknot) kaynagi oldu; ancak tiim
eski SSCB cumbhuriyetleri kredi verebiliyordu. Bu kredilerle ruble alaninda bolge ici ve bolgeler
arast ticarette kullanilabilen rubleler, RMB nezdindeki mevduati arttirdi. Bdylece merkez
bankalar1 tugra hakki (senyoraj) elde etmek ve kendi alanlarindaki iktisadi durumu iyilestirmek
icin firsat kollamaya bagladilar. Bu durum ruble alanindaki enflasyonu hiper enflasyona
dontstiirdii. Ruble alanindaki ilkeler arasinda oOdemeler, otomatik olarak (kaydi)
gerceklestirildiginden, RMB bunlar1 kontrol edemiyordu. Bu durumda RMB kredilerinin
biliylime orani, ruble alanindaki diger cumhuriyetlerin merkez bankalarina gore, (taban paranin
yiizdesi olarak) 1992’nin ilk ¢eyreginde % 11°den ikinci ¢eyreginde % 50’ye ulasti. Merkez
bankalar1 arasindaki para politikasin1 koordine etmeye yonelik birkag girisim basarisizlikla
sonuc¢landi. RMB, kredi sorununu ¢6zmek icin iilkeler arasi 6demeleri Moskova’da topladi; bir
cumhuriyetin digerine 6demeyi gergeklestirebilmesi icin Moskova’da gerekli fonun olmasi
sartin1 koydu. Bir cumhuriyetin Moskova’da parasi yoksa “teknik kredi” talebinde bulunacakti.
Boyle olunca iilkeler arasi kredi biiyiikliigii orani, 1992’nin ikinci ¢eyregi ile 1993’{in ikinci
ceyregi arasinda keskince bir sekilde diisti (Balino T., 1998, p. 37).

Herhangi bir para alaninda oncelikle faiz oranlarinin ve parasal gostergelerin koordineli
bir bicimde tespiti zorunludur. Bu en temel sart, ruble alani i¢in, gerceklesmedi. Faiz oranlari,
bagimsizlik sonrasinda RF ve diger cumhuriyetler arasinda 6nemli dl¢lide degisiklik gosterdi.
Bunun dogal sonucu olarak ruble alaninda agilan kredi hacmi, cumhuriyetten cumhuriyete
degisti (DPT, 1995, s. 14).

1992 basinda nakit sikintisi bas gosterdi. Bu sirada, mevduat hacminin SSCB
bankaciligindan miras kalan faiz oraninin degisimine duyarsizligi; mevduati, para arzinin bir
unsuru olmaktan ¢ikarmaktaydi. Bu da nakit parayi, alis verig ve {icret 6demeleri araci olarak
adeta alternatifsiz kilmaktaydi. Ekonomideki nakit artisi, dogrudan, RMB’nin cumhuriyetlere
gonderdikleri ile sinirliydi; bu konudaki belirsizlik ve yetersizlikler, paranin dolagim hizini
fazlas1 ile yiikseltmekteydi. Sonugta, fiyat artiglart dolayistyla nominal GSYIH artis1, nakit
artiginin iizerinde gerceklesmekteydi. Ornegin, 1992’nin ilk ¢eyreginde Kirgizistan’da oldugu
gibi, nominal GSYIH 4 misli artarken nakit ruble miktarindaki artisin sadece % 22 olarak
gerceklesmesi, nakit darbogazi dogurdu. Dolasimdaki para miktari sorunu, sadece bundan ibaret
degildi. Ruble alan1 i¢inde sinirlar, nakit sirkiilldsyonuna prensip geregi acik oldugundan, fiyat
seviyesinin diisiik oldugu iilkelere fiyat seviyesinin yiiksek oldugu iilkelerden hizli bir ruble
akini oluyordu. Bu da her tilkede belli bir donemde, mevcut para hacminin tespitini tamamen
imkansiz hale getirmekteydi. Bu durum para politikast konusundaki etkisizligin bir bagka
nedenini teskil etmekteydi (DPT, 1995, s. 15).
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Tablo 1: Enflasyon, Biitce A¢igi, Kur, 1991-1994

1991 1992 1993 1994

Yilsonu enflasyon (TEFE, 6nceki yila gore % degisim) 144 2520 840 224
Yilsonu enflasyon (UFE, 6nceki yila gére % degisim) 236 3275 890 233
Biitge a¢1g1 (GSYIH nin yiizdesi olarak) ~30 19,7 9,4 10
Dolar kuru (Y1l sonu) 170 415 1247 3550

Kaynak: (Tumorumna, 2000, ctp. 377).

Tablo 2: RMB Reeskont Oranlari
Tarih % Belge
23 May1s 1992 — 29 Mart 1993 | 80 Tenerpamma banka Poccun ot 22.05.92 Ne 01-156
10 Nisan 1992 — 22 Mayis 1992 | 50 Tenerpamma banka Poccun ot 10.04.92 Ne 84-92
1 Ocak 1992— 9 Nisan 1992 20 | Tenerpamma Banka Poccuu ot 29.12.91 Ne 216-91

Kaynak:
(http://www.cbr.ru/print.asp?file=/statistics/credit_statistics/refinancing_rates.htm) erigim

02/08/2010 13:27.

Tablo 3: Aylik Enflasyon ve Para Arzi Artisi, 1992

1992 Enflasyon (%) M2 aris1 (%) M2 dolasim hiz1
Ocak 245 12,3

Subat 38 11,9

Mart 30 13,7

Nisan 22 10,0

Mayis 12 9,0

Haziran 19 27,5

Temmuz 11 27,5 0,47
Agustos 9 28,3 0,41
Eyliil 12 31,9 0,36
Ekim 23 26,7 0,35
Kasim 26 55 0,37
Aralik 25 17,8 0,39

Kaynak: (Aslund, 1995, p. 184).

M2: Tedaviildeki para+vadesiz mevduat+ticari bankalardaki vadeli mevduat.
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1992-1995 arasinda konsolide biitce aciklar ile para arzi arasinda bir iliski oldugu
goriiliir. RF hiikiimeti 2 Ocak 1992°de reform programini uygulamaya basladi. Fiyatlar ve faiz
oranlar1 serbest birakildi. Bu sirada RMB hiikiimetin denetimi altindaydi. Hiikiimet, RMB’yi,
biitce aciklarin1 ve BDT arasi ticareti finanse etmeye zorladi. 1992’nin ilk ¢eyreginde hiikiimet
harcamalar1 kisti; biitce aciginda ve RMB’nin biitge a¢igini finansmaninda azalma gorildii.
1992°nin diger 3 ceyreginde harcamalar tekrar artti; tabi ki RMB’nin biitce a¢iginin
finansmanina katkisi da artt1 (Balino T., 1998, p. 37). 1991 sonunda biitge agig1 GSYIH nin %
20’si civarinda idi. Fiyat serbestisi ve biitgeden desteklerin kaldirilmasi sonrasi biitce agigi
aniden azalds; hatta Ocak 1992°de biitce GSYIH’nin % 5,1°i kadar fazla verdi. 1992 nin ilk bes
ayma gore biitce ac1g1 GSYIH nin % 0,5’i olarak gergeklesti (Bu orana 1995’e kadar bir daha
yaklasilamadi). Mayis 1992°de cesitli ¢ikar gruplarinin kuvvetli lobisiyle biitce acigi tekrar
artmaya basladi ve GSYIH nin % 5,2’sine ulast1. Biitce agi81 ile para arz1 birlikte artt1. Toplam
para arzi Aralik 1991°de GSYIH nin % 58’ine esitken, Ocak 1992°de GSYIH’nin % 21’ine
diistii, sonra da Nisan 1992°de % 37’sine ¢ikt1 (Ulyukaev, 1996, p. 77).

1992 basinda RMB para politikas1 sikiydi. Siki para politikasi igletme ydneticilerince
hos karsilanmadi; siki para politikasindan Yiiksek Sovyet de memnun degildi. Mayis-Haziran
1992°de hiikiimette degisiklik yapildi; sanayi lobisinden Viktor Cernomirdin Enerji Bakani
oldu. SSCB’nin para sistemi ¢okerken, 1989-1991 yillarinda SSCB Merkez Bankasi Baskani
olan Viktor Viladimirovi¢ Gerascenko Haziran 1992°de, Georgy Gavrilovi¢ Matuhin’den RMB
baskanligini devraldi. Boylece hiikiimet liberal reformcular ile devlet isletmecileri koalisyonuna
donistii. Hiikiimet, krediler vererek tarim ve sanayi isletmelerini susturmay1 denedi.

1992 basinda uygulanan siki para politikasinin bir diger sonucu, devlet isletmeleri
arasinda yasanan 6deme gecikmeleriydi. Haziran 1992’ye kadar devlet isletmeleri arasi borg
toplam1 ¢ok yiikseldi. Mayis 1992°den itibaren, isletmeler, mal teslimi Oncesi Odeme
yapilmasini istemeye bagladilar, ¢linkii vadeli satis sonrasi tahsilatla ilgili mevzuat, icra-iflas
hukuku, ¢ok zayifti. Mal teslimini 6demelerin takip etmemesi iizerine, Rusya Sanayiciler ve
Miitesebbisler Birligi RMB’den ek krediler talep etti. Sonugta 1992’°nin ikinci yarisinda para
arzi artmaya basladi. Tablo 3’te goriildigi lizere, 1992 basinda aylik enflasyon artigi aylik
M2’deki artistan daha fazlaydi.

1992°nin ilk aylarinda ruble alanindaki karmasayi diizenlemek igin girisimlerde
bulunuldu. Interbank Koordinasyon Konseyi olusturuldu, para ve kredi politikasinin
koordinasyonu ve diger ortak cikarlarla ilgili Merkez Bankalar1 arasinda diizenli toplantilar
baslatildi. Konseyin 21-22 Mayis 1992’de Tagkent’teki toplantisinda anlagsmaya temel olacak
fikirler lizerinde uzlasiya ¢ok yaklasildi, ancak birka¢ hafta sonra RF yetkilileri, ruble alanina
cok tarafli yaklagima kars1 ¢iktilar. RF yetkilileri diger cumhuriyetlerden milli paralar ile ruble
alaninda kalmak arasinda tercih yapmalarini istediler. RF yetkilileri, RMB’nin tek emisyon
merkezi ve tek para politikasi otoritesi olmasi yolunda israr ettiler. RF yetkilileri diger
cumhuriyetlerden, Ekim 1992’ye kadar segimlerini yapmalarmi istediler. Her bir iilke ile
goriismeler yapacaklarini belirttiler. Bu sirada RMB Bagkani (Aralik 1991-Haziran 1992)
Georgy Gavrilovi¢ Matuhin, ruble alaninin devamu taraftariyd: (Odling-Smee J., 2001, p. 7).

Haziran 1992°de RMB bagkan1 degisti. Yine Haziran 1992’de makro ekonomik istikrar
cabalari; tarim, sanayi ve BDT iilkelerine kredilerin akitilmasiyla sona erdi. Yeni RMB Bagkani1
Viktor Viladimirovi¢ Gerasgenko igletme yoneticileri tarafindan seviliyordu. Ciinkii Gerasgenko
isletmelere gercek faiz orami diisiik krediler veriyordu. V. V. Gerescenko’ya gore enflasyon,
mali dengesizlikten degil fiyatlarin serbest birakilmasindan kaynaklaniyordu. V. V. Geresgenko
iretimdeki diisiisii ek kredilerle ¢cozmeye yoneldiginden M2 artti. Haziran 1992’den itibaren
artan krediler nedeniyle aylik enflasyon tablo 3’te goriildiigl iizere Kasim 1992’de % 26’ya
kadar ¢ikti. V. V. Geresgenko, kredileri arttirsa da tiretimdeki diisiis stirdii. Kredi artiginin
enflasyonu arttirmas: sonrasi, 07 Ekim 1992°de Baskan B. N. Yeltsin’in “Kredi Politikasiyla
llgili Hiikiimet Komisyonu” teskili karari yaymlandi. Reformculardan olusan bu komisyon,
kredilerin kontroliinii ve koordinasyonunu iistlendi.
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Reformcular', 1977 tarihli SSCB anayasasina gore otokrat ve komiinistlerce yonetilen
RF’ye, demokrasi ve piyasa ekonomisini getirmeye ¢abaliyorlardi. RF Yiiksek Sovyet’i, Boris
Nikolovi¢ Yeltsin’in 15 Haziran 1992’de Basgbakanliga atadigi reformcu Yegor Timurovig
Gaydar’1, 14 Aralik 1992’ye kadar onaylamadi. Sonunda sanayicilerin temsilcisi Viktor
Stepanovi¢ Cernomirdin 14 Aralik 1992°de bagbakan oldu.

Tablo 4: Ruble Alanindan Cikis, Haziran 1992-Temmuz 1993

Ulke Para Para reformu tarihi
Estonya Kron 20 Haziran 1992
Letonya Kupon 20 Haziran 1992
Litvanya Kupon 1 Ekim 1992
Ukrayna Kupon 12 Kasim 1992
Kirgizistan Som 10 Mayis 1993
Rusya Rus Rublesi 24 Temmuz 1993
Beyaz Rusya Kupon 24 Temmuz 1993

Kaynak. (Aslund, 1995, p. 118).

RMB 1992 ortalarindan itibaren, diger cumhuriyetlere para disiplinini sikilagtirdi.
Mayis ve Haziran’da ruble darligi daha da miizminlesti. Bunun sonucunda Beyaz Rusya,
Moldova ve Azerbaycan paralel paralari, kuponlar1 piyasaya siirdiiler. RMB 1 Temmuz
1992°den itibaren cumhuriyetler arasi 6demeler dengesini daha fazla gozetti. Estonya Haziran
1992°de, ruble alanini ilk terk eden cumhuriyet oldu. Estonya’yi Temmuz 1992’de Letonya
takip etti. 25 Eyliil 1992°de RF Para Sistemi Kanunuyla, RMB’nin, RF’nin merkez bankasi
olarak rolii belirlendi.

Tablo 5: RF’de Aylik Enflasyon (%) ve M2’de Artis (%), Ocak 1993-Temmuz

1993

1993 Enflasyon (%) M2 aris1 (% ) M2 dolasim hiz
Ocak 26 19,4 0,56

Subat 25 10,0 0,60

Mart 20 17,0 0,61

Nisan 19 22,9 0,70

Mayis 18 19,0 0,64

Haziran 20 15 0,76

Temmuz 22 37,0 0,71

Kaynak: (Aslund, 1995, p. 184).

Tablo 6: Yillik Enflasyon, Aralik 1992’den Aralik 1993’e % Degisim
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Ulke 1992 1993
Letonya 959 35
Estonya 953 36
Litvanya 1163 189
Azerbaycan 1464 810
Rusya 2526 847
Kirgizistan 1771 1228
Ozbekistan 906 1514
Kazakistan 1165 2170
Beyaz Rusya 1925 2329
Moldova 2198 3222
Tacikistan 732 7326
Ukrayna 1865 8940
Gilircistan 1465 8942
Tiirkmenistan 624 9952
Ermenistan 2028 10922

Kaynak: (Aslund, 1995, p. 119).

RMB, 1 Ekim 1992’den itibaren cumhuriyetleri ruble alani ile milli para arasinda
tercihe zorladi. 1 Ekim 1992°de ruble alaninda kalmak isteyen cumhuriyetlerle iki tarafli
goriigmelerde biraz ilerleme kaydedildi. Kazakistan “Devletlerarasi Banka” kurulmasimi teklif
etti. 9 Ekim 1992°de “RF Para Diizenlemesi ve Para Denetimi Kanunu” yasalasti. Yine 9 Ekim
1992°de Devlet Baskanlarmin Biskek toplantisinda, Devletlerarasi Bankanin islevinin,
cumhuriyetler aras1 6demelerin mahsuplastirilmasi ile sinirlt olacagr ilan edildi. Ekim 1992°de
Baltik cumhuriyetinden biri olan Lituanya, Kasim 1992’de Ukrayna, Mayis 1993’de Kirgizistan
milli paralarini tedaviile siirdii. Diger BDT cumhuriyetleri ruble alaninda kaldilar, ¢ogu paralel
paralar1 piyasaya slirmiiglerdi. 13 Kasim 1992°de ulusal bor¢ kanunu yasalasti. 8§ Aralik 1992°de
ise bir bagkanlik karariyla federal hazine kuruldu.

Tablo 7: 1992°de RMB’nin Cumhuriyetleri Finansmani, 1992 Sonu itibariyle

Muhabir Hesaplarin Pozisyonu

Milyar ruble GSYIH’ye gore %
Rusya -2109 -11,7
Tacikistan 36 90,7
Ozbekistan 292 69,9
Tiirkmenistan 172 53,3
Giircistan 69 51,5
Ermenistan 34 49,9
Azerbaycan 51 25,8
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Kazakistan 407 255
Kirgizistan 42 22,9
Ukrayna 862 21,7
Moldova 27 11,3
Beyaz Rusya 102 10,7
Estonya 4 4,0
Litvanya 9 3,2
Letonya 2 1,0

Kaynak: (Aslund, 1995, p. 123).

RMB, Aralik 1992’den itibaren ticari bankalarin denetim ve kontroliinii eline aldu.
RMB, Maliye Bakanligimin bir temsilcisi (ajani) olarak, devlet kisa vadeli tahvillerinin
(rocynapcTBEHHBIX KPaTKOCPOUHBIX obnuraruii) satisint diizenledi (Lane, 2003, p. 14).

Biitce acigmin biiyiikligii ve istikrarsizlifi, para kontroliine zarar veriyordu. Hiikiimet
1993 basinda yapisal reformlar1 hizlandirdi ve iktisat politikalarmni sikilastirdi. Tk énce Kredi
Komisyonunu aktiflestirdi, bundan sonra tiim krediler komisyonca belirlenip dagitilacakti. RMB
kredi taleplerini azaltmak i¢in kredi faiz oranlarimi yiikseltmeye basladi. Biitce disindaki
hesaplar (fonlar) biitceye dahil edildi; cogu merkezi krediler, &zellikle tarima ve kuzey
topraklarina verilen krediler kaldirildi. Hiikiimet, yiyecek tiretimini durdurdu, gida fiyatlarimi
serbest birakti. Uzun vadeli hiikiimet bor¢lanma kagitlar1 ¢ikarildi (Balino, David, & Jakob,
1997, p. 22). 1993’te harcamalardaki azalma federal biitce acigim1 GSYIH’ nin % 10’undan %
6’sma ¢ekti. Bunun sonucunda RMB’nin hiikiimete sagladigi krediler, 1992’nin son ¢eyreginde
para tabaninin % 25’ine tekabiil ederken, 1993’lin ilk ¢eyreginde para tabaninin % 14’iin de
altina indi. Daha yiiksek harcamalar ve daha diisiik biitge gelirleri nedeniyle 1993’iin ikinci
yarisinda biit¢e acig1 artti, dolayisiyla RMB’nin hiikiimete sagladigi krediler artt1 (Balino T. ,
1998, p. 38).

2. RUBLE ALANINDA BANKACILIK, OCAK 1992-TEMMUZ 1993

Perestroyka ve sonrasinda, kooperatif birliklerine, sirketlere, yerel yonetimlere, partilere
ve diger kuruluslara kendi finans kurumlarini olusturma hakki verildi. 26 Mayis 1988 tarihli
Kooperatifler Kanunu, kooperatif birliklerine yerel kooperatif bankalar: kurma hakki tanidi. Bir
stire sonra ayni1 hak devlet isletmelerine de tanindi. Devlet bankalar1 disindaki ilk bankalar, 1988
yazinda kuruldu. Kooperatif ve ticari bankalarin sayis1 1988 yili sonunda, 80’e yaklast1 (Balino,
David, & Jakob, 1997, p. 7). 1989 sonunda devlet dis1 bankalarin sayist 150’ye ulasti. 1990°da
800 civarinda yeni banka kuruldu (Lane, 2003, p. 14). 1991 sonunda 1350 ticari banka vardi
(Balino, David, & Jakob, 1997, p. 36).

1990’11 yillarin basinda finans sanayi gruplari olustu. Bu gruplar bankacilik sisteminin
sekillenmesinde 6nemli rol oynadi. Cogu durumda, sanayi grubunun ana sirketi, ayn1 zamanda
bir finans kurumunun da sahibiydi. Ornegin; Gasprom ve LUKOIL Imperial’in miisterisi ve
ortagi idi. Mejdunarodniy Moskovsky Bank, Vnesekonombank’tan ayrilan dis ticaret
sirketlerinin bir grubunun bankasiydi. Tokobank, petrol ve gaz sirketlerinin bankasiydi. Devlet
sirketleri Goskontrakt, Avtobank (Gorki Otomobil Fabrikasi), AvtoVAZbank (Volga Otomobil
Fabrikasi), Neftecimbank, Yakutszolotabank gibi. Ozellestirilen ya da &zellestirilmeyen
isletmelerin yoneticileri boylece yonettikleri sirketlerle finansal akimlari kontrol edebiliyorlardi
(Lane, 2002:18). Bu birliktelik sayesinde (isletme ve banka birlikteligi) sirketlerin yeniden
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sekillendirilmesi ve {iretim zinciri igindeki sirketler arasinda nakit akiminin kolaylastiriimasi
sagland1. Sahiplik ¢ekleriyle 6zellestirme programina (1992-1994) ve 6diing karsiligi pay (loans
for shares auctions, 1995- ) ihalelerine katilan girisimciler genelde finans sanayi gruplarini
sekillendirdiler. Cogu halde, sirketlerin isletme sermayesi ihtiyaglart banka kredileriyle
karsiland1 ve bankalar sadece finans sanayi gruplarmin finansman ihtiyacini karsiladi
(Chowdhury, 2003, p. 91). Bankalar konsorsiyumu, Nisan 1995°’te, RF Hiikiimetine odiing
karsilig1 pay seklinde, kismen 6zellestirilmis sirketlerdeki kamu hissesinin yonetiminin degisimi
i¢cin 9 trilyon ruble (yaklasik 2 milyar USD) borg teklif etti (Johnson, 1996, p. 11). Isletmeler ile
bankalar arasinda SSCB’den beri siire gelen yakin baglar dolayistyla finansal sanayi gruplariin
ortaya cikisi ile cagdas bankaciligin birlesimi, RF’de bankacilik sisteminin Alman modelinde
sekillenmesine yol act1.

Ticari bankalar 1990’dan 1992’ye kadar merkez bankasindan yillik % 2 ila % 9
arasindaki faiz oranlarindan kredi aldi, buna karsilik yillik % 25 oranina varan faiz oranindan
kredi verdiler (Lane, 2003, pp. 14-15). Bu aradaki oran (% 23 ila %16) nedeniyle kredi
kuruluslarinin sayisi hizla artti, ¢linkii o sirada RMB kredilerinin gercekte negatif faizli olmasi
dolayisiyla RF’de bankacilik en ¢ok kazandiran is kollarindan biriydi. 1991°de enflasyon orani
% 260,4 idi (Poccuiickmit Craructuyeckuii Esxeromuuk, Poccuiickuii CTaTHCTHUECKHI
Exerognuk 2001, ctp. 585).

Tablo 8: RF’de Kredi Kuruslar: Sayisi, 1992-1996

Yillar (1 Ocak aylari itibariyle) Kredi kuruluslari sayisi
1992 1215
1993 1713
1994 2019
1995 2517
1996 2605

Kaynak: (Lane, 2003, p. 28).

RMB, enflasyon oraninin dort haneli oldugu 1992 ve sonrasinda bankalara ¢ok diisiik
faiz oranindan kredi verdi. RMB iskonto faizini Haziran 1992°de % 40’dan % 80’e, Mart
1993’te ise % 100’e ¢ikardi. Bu siirede gercekte faiz orani negatif oldugundan, bankalar ¢ok
yiiksek karlar elde ettiler. RMB Bagbakan Yardimcist Boris Federov, Mart 1993’te, bu durumun
sonucunu soyle ifade ediyor: “Merkez Bankasi faiz oranlari ile (ticari banka oranlari) arasinda
boyle bir ugurum olmamali. Bedava kredi gozetleyenler Moskova’ya iistisiiyorlar.” (Johnson,
1996, p. 3).

Tablo 9: RF’de Enflasyon, 1992-1995

Yillar Yillik Enflasyon
1992 2608,8

1993 939,9

1994 315,1

1995 231,3
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Kaynak: (Poccuiickuit Ctatuctiueckuit Exxerognuk 2001, ctp. 585).

1991°de Rusya Bankalar Birligi (RBB) kuruldu. RBB, bankerleri bir araya getiren en
biiyliik kurumdu. RBB, ticari bankalarin bir lobi kurulusu gibi hareket etti. RBB’nin ¢abalar1
bazen RF kredi piyasasina zarar verdi. Soyle ki, RBB, yeni yabanci bankalarin iilkeye girisini
engelleyen bir kararm yliriirliige konmast hususunda Kasim 1993’te Bagkan Yeltsin’i ikna etti
ise de bu karar ancak Nisan 1995’te tamamen iptal edildi. Karara gore yabanci bankalar, RF
ticari bankaciligindan en fazla % 12 pay alabilecek ve yabanci bankalarin bir sube agmasi i¢in
en az 5 milyon USD sermaye tahsis etmeleri gerekecekti; oysa RF bankalari, sadece 130000
USD sermaye tahsis ederek bir sube acabiliyordu. Yeltsin, Kasim 1993’te baska bir karariyla
yabanci bankalarin biiylik cogunlugunun Rus miisterilerle is yapmasini yasakladi. Uluslararasi
baskiyla Haziran 1994’te yeni bir kararla bu yasak gevsetilse de, yasak Ocak 1996’ya kadar
stirdii (Johnson, 1994, pp. 971-995).

RBB’nin giiclinii gdsteren bir diger olay; merkez bankasi baskaninin onaylanmasina
iliskindi. RBB, Tatyana Vladimirovna Paramonova’nin RMB Bagkanliginin onaylanmasini
engellemek i¢in giiclii lobi faaliyeti yapti. T. V. Paramonova, 1995 basinda ticari bankalarin
munzam karsilik oranlarini ytlikseltmisti. RBB’nin lobi faaliyetiyle Duma T. V. Paramonova’nin
RMB bagkanligini onaylamadi (Johnson, 1996, pp. 8-9).

RF bankacilik reformu siirecinde, RBB’nin girisimlerinden baska, Tasarruf Bankasinin
doniigiimii 6nemli bir yer tutar, ¢iinkii hemen hemen tiim hane halki tasarruflar1 Tasarruf
Bankasinda tutuluyordu. Tasarruf Bankasi anonim sirkete donistiiriildi ve oOzellestirildi.
Ozellestirilme cercevesinde 8 000 kurulus ve 200 000 kisi hisse aldi (Lane, 2003, p. 14).
Tasarruf Bankasi, 1991°de ticari bir banka olarak smiflandirildi, ardindan Merkez Bankasinin
bir ciizii, daha sonra da 6zellikli bir ticari banka sayildi; Ocak 1992’de ise tasfiye edildi. RF
Hukiimeti Ocak 1992’de Tasarruf Bankasinin 42 000 sube ve birimindeki mevduati garanti
altina aldi. Tasarruf Bankasinin yerini Sberbank aldi. Temmuz 1992 itibariyle Sberbank’taki
hane halki tasarruf hesaplarinda 431 trilyon ruble vardi. Aym tarihte, tim diger bankalardaki
mevduat hesabi tutar1 toplami sadece 8,2 trilyon ruble idi. Sberbank, mevduat sahiplerine
gercekte negatif faiz odilyor ve mudilerin hesap tutarlarini alip, hesaplarmi kapatmalarim
zorlagtirtyordu. Subat 1993°te RMB, Sberbank {izerinde tam kontrol i¢in basarisiz bir girisimde
bulundu. RMB, bu girisimle tam kontrolii saglayamasa da Sberbank’in en biiyilik ortag: olarak
kald1 (Johnson, 1994, pp. 971-995).

Bankacilikta bu karmasaya giivenlik sorunu eslik ediyordu. 1990’11 yillar, subelerin ve
calisanlarin can giivenliklerinden endisenin arttig1 yillardi. Banka soygunlari sik¢a yasaniyordu.
Bu sorunu bankalar, ya tek tek ya da birlikte asmaya cabaliyorlardi. Ornegin Eyliil 1994’te
Jivago Bank Ryazan’in 100 calisanindan 50’si silah tasiyordu. Banka calisanlarinin 1/3’niin
giivenlik gorevlisi olmasi yaygin olmayan bir durum degildi. Biiylikce bankalar ileri teknoloji
giivenlik sistemlerine yiiksek meblaglar harcamiglardi. Bir arastirmaya gore Aralik 1994’te
banka galisanlarinin % 52’si giivenliklerinin zayif oldugunu disiiniiyordu (Johnson, 1996, pp.
10-11).

3. YENi RUBLE ALANINDA PARA POLITiKASI, TEMMUZ 1993-MAYIS 1995

Yeni ruble alaninda para politikasin1 Temmuz 1993-Eylil 1993 ile Eyliil 1993-Mayis
1995 arasi olarak iki alt bagliga ayirabiliriz.

3.1 Yeni Ruble Alan1 Anlasmasi’na kadar, Eyliil 1993

Ruble alanmin dagilmasinda son perde, Temmuz 1993°de acildi. 1993 basinda RF,
ruble alani anlagmasindan kaynaklanan para politikasinin yiiriitiilmesi sorunlarini sinirlandirmak
icin adimlar atti. Nisan 1993’te ruble alanindaki cumhuriyetlere teknik krediler durdurulsa da
RMB, ruble teminine devam etti. 1993’iin ilk yarisinda teknik kredilerin yerini, ruble alanindaki
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cumhuriyetlere nakit gonderilmesi aldi. Cumhuriyetlerden RF’ye ruble girisi, para
biiyiikliiklerini kontrolden ¢ikardi. Ruble alanindaki sorunlarin ¢6ziilememesi nedeniyle RMB,
26 Temmuz 1993’te Onceki rublelerin tedaviilden kaldirilacagini ilan etti. Bu karar, ruble
alaninin ¢oziilmesini hizlandirdi.

GSYIH’de asir1 diisiis ve dzellikle hiper enflasyon, paranin deger 6l¢iimii islevini yerine
getirememesi nedeniyle rubleyi, RF ekonomi politikasi glindeminin bas siralarina tasidi. Ruble
alan1 dagildiktan sonra RMB, rublenin yliksek¢e dalgalanmasini dnlemek i¢in, doviz piyasasina
daha ¢ok miidahaleye basladi. RMB 1993’te yurt icine yiiksek tutarda sermaye girisinin,
rublenin kiymetini arttirmamasi i¢cin miidahale etti. Bu miidahale para biiylikliiglini arttird1 ve
enflasyon yiikseldi (Balino T. , 1998, p. 39).

19937iin ilk 5 ayinda yiiksek enflasyona karsilik déviz kuru daha az deger yitirdi. Bu
sirada enflasyon % 164 artarken kur % 124 deger yitirdi. Aym sirada hiikiimet, IMF tarafindan
belirlenen ve desteklenen yapisal degisim imkanini kabul etti. Yurt disindan sermaye girisi,
yatirimct giivenini arttirdi; bu da déviz kurunu diisiirdii. RMB, rublenin deger kazanmamasi igin
Moskova Uluslararasi Doviz Piyasasina miidahale etti. Bu nedenle ruble, 1993°{in geri
kalaninda kismen deger yitirdi. Net uluslararasi rezervler 1993 iin ikinci yarisinda % 35 artt1 ve
SSCB’nin dagilisindan beri en yiiksek seviyeye ¢ikti (Balino, David, & Jakob, 1997, p. 31).

Tablo 10: Rublenin USD Karsisindaki Degeri, 1992-1993

1 Temmuz 1992 1$ =125 Ruble
19 Ocak 1993 1$ =475 Ruble
Haziran 1993 1$=1036 Ruble
Temmuz 1993 1$ =1050 Ruble
31 Agustos 1993 1 $ =992 Ruble
30 Eyliil 1993 1$=1169 Ruble
25 Kasim 1993 1$=1208 Ruble

Kaynak: (DPT, 1995, s. 17).

Tablo 11: Déviz Kurlar: ve Piyasa Islemleri, Arahk 1992-Haziran 1994

Norlninal Reel kur? Toplam devir Ortalama devir RMB mildahalesi’
kur (Teminuz MBDK (Milyon USD) (Milyon USD)
(Rub/USD) | 1992=100) (Milyon USD)

1992

Aralik 414,6 89,5 4527 56,6 -102,0

1993

Ocak 484,2 95,2 485,1 69,2 154,6

Subat 569,0 101,4 519,6 64,8 185,0

Mart 664,6 104,1 4949 55,0 122,1

Nisan 767,2 106,9 534,8 59,3 244,0

Mayis 928,3 105,9 428,3 53,5 197,2
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Haziran 1080,1 107,3 682,5 30,7 -101,5
Temmuz 1024,5 138,8 1361,7 61,1 -923,4
Agustos 985,8 180,3 1236,9 56,8 4471
Eyliil 1072,7 202,5 2216,2 99,9 1005,2
Ekim 1187,6 218,6 1250,5 59,5 4,0
Kasim 1194,5 252,8 1616,4 73,6 425,1
Aralik 1240,3 274,3 1876,0 98,6 -413,4
1994

Ocak 14445 279,9 2094,8 116,4 1053,1
Subat 1583,4 278,8 1696,7 84,6 180,7
Mart 1719,0 275,1 1253,1 57,2 123,1
Nisan 1793,7 285,8 1157,9 56,1 -60,4
May1s 1880,5 291,2 1112,8 58,4 267,3
Haziran 1958,0 295,2 - - -

Kaynak: (Balino, David, & Jakob, 1997, p. 21).

! Moskova Bankalararasi Déviz piyasasinda basit giinliik ortalama kur.
2 ABD ve RF’de temel aylik tiiketici fiyat endeksi.

¥ RMB’nin satislari/ Moskova Bankalararas1 D6viz piyasasinda alislar.

1993 ortasinda kredi komisyonuna, RMB kredilerinin hepsini onaylama ya da reddetme
yetkisi verildi, ayrica komisyon 3 aylik kredi tavanim belirleme ve izleme yetkisi aldi. 1993’{in
ikinci yarisinda RMB kredi faiz oranlari arttirildi; 1993’iin son ii¢ ayinda faiz orant % 210 idi.
Kredi komisyonu kismen basarili oldu ve 1994°te dogrudan krediler yavas azaldi. 1994 sonunda

tiim dogrudan kredilerin kaldirilmasiyla kredi komisyonunun ana gorevi sona erdi.

Tablo 12: RMB Kredi Faiz Oranlar1*

1992 1993 1994 1995 1996
Ocak 20 80 210 200 160
Subat 20 80 210 200 120
Mart 20 100 210 200 120
Nisan 50 100 205 200 120
May1s 80 100 200 195 120
Haziran 80 140 155 180 120
Temmuz 80 170 155 180 110
Agustos 80 170 130 180 80
Eyliil 80 180 130 180 80
Ekim 80 210 170 170 60
Kasim 80 210 180 170 60
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Aralik 80 210 180 160 48

Kaynak: (Balino, David, & Jakob, 1997, p. 24).
* RF’de, uygulamaya gore, oranlar aylik olarak alinmis ve 12 ile carpilmistir.

Rublenin 6zellikle 1993°te ¢ok hizli deger kaybetmesi {izerine Temmuz 1993°te, RMB,
1993 oncesinde basilan rublelerin 26 Temmuz 1993°ten itibaren tedaviilden kaldirilacagim
acikladi. Buna gore, Eyliil 1993’ten itibaren, 1993 Oncesi rubleler resmi 6deme araci islevini
yitirecekti. RF’de ve cumhuriyetlerde sok olusturan bu karar uyarinca vatandaslar, ellerinde
bulunan eski banknotlardan 35 000 rubleye kadarini iki hafta icerisinde Rusya Tasarruf Bankas1
subelerinde yenileriyle degistirebilecekler, bunun tizerindeki meblaglar1 6 ay vadeli bir hesapta
tutabileceklerdi. Degistirilmesine izin verilen miktar, bilahare 100 000 rubleye, degistirme
stiresi de bir aya g¢ikarildi. Yabancilara ise sadece bir giin siireyle, 15 000 rubleye kadar
degistirme hakki tanindi. S6z konusu kararin amaclar1 arasinda, diger cumhuriyetlerden iilkeye
ruble giriginin Onlenmesi, enflasyonun kontrol altina alinmasi ile 1991, 1992 ve 1993’te ii¢
degisik donemin siyasi izlerini tasiyan banknotlardaki sekil ve boyut farkliliklarinin giderilmesi
sayilabilir. Diger cumhuriyetlere hibe niteliginde yeni ruble verilmeyecegini de igeren bu
kararin alindig1 tarihe kadar, Estonya (Kron), Letonya (Lat), Litvanya (Lit), Ukrayna
(Karbovanet) ve Kirgizistan (Som) milli paralarini basarak ruble kullanimina tamamen son
vermisti. Diger cumhuriyetler ise (Kirgizistan disindaki Tiirk Cumhuriyetleri dahil) rubleyi ya
tek basina, ya da kendi bastiklar1 paralarin yaninda veya kuponlarla birlikte kullanmaya devam
ettiler. Ornegin, Azerbaycan, ilk kez Agustos 1992’de tedaviile ¢ikardig: ulusal parast Manat’1,
ruble ile birlikte kullanmay: siirdiirdii. RMB’nin yeni ruble tahsisini kesme karar1 yiiziinden,
ozellikle sonuncu kategoriye giren cumhuriyetler, ya RMB’nin emisyon konusunda mutlak
monopoliinii kabul edecekler ya da Baltik Cumhuriyetleri ve Kirgizistan gibi kendi ulusal
paralarini basarak ruble alanindan ¢ikacaklardi. RF’nin “Yeni Ruble Alan1” yaratma gayretleri
de iste boyle bir ortamda tekrar giindeme geldi.

Ruble alaninda Temmuz 1993’te 10 cumhuriyet kalmisti: RF, Ermenistan, Azerbaycan,
Beyazrusya, Giircistan, Moldova, Kazakistan, Tacikistan, Tiirkmenistan ve Ozbekistan. Bu
cumhuriyetler rubleyi hala resmi 6deme araci olarak kullaniyorlardi. Azerbaycan, Beyazrusya,
Giircistan ve Moldova’da ise ruble ile birlikte kuponlar tedaviildeydi. RF’nin, Temmuz 1993’te,
1993 oncesi rublelerin tedaviilden kaldirilacagini ilan1 sonrasi Giircistan, Azerbaycan,
Tiirkmenistan ve Moldova ruble alanindan ¢iktiklarini ilan ettiler. Ermenistan, Beyazrusya,
Kazakistan, Tacikistan ve Ozbekistan ise once yeni ruble alanina dahil olma niyetlerini
acikladilar. 7 Eyliil 1993’te Ermenistan, Beyazrusya, Kazakistan, Tacikistan ve Ozbekistan ile
RF bir gerceve anlagmasi imzaladi, ancak Tacikistan digindaki cumhuriyetler Kasim 1993°¢
kadar milli paralarin1 piyasaya siirdiiler. Son olarak Tacikistan Mayis 1995°te milli parasin
piyasaya siirdii. Boylece ikinci ruble alan1 da dagildi ve RF i¢in milli para ve kredi politikalar
izleme siireci basladi.

Hiikiimet ile parlamento arasindaki ¢atismada Yeltsin, Ekim 1993°te parlamentoya top
atesi agtirtti, parlamento dagitildi. Aralik 1993’te yeni parlamento segimleri ve yeni anayasa
referandumu yapildi. RFMB’nin asil islevleri, 12 Aralik 1993’te referandumla kabul edilen yeni
anayasanin 75’inci maddesinde" ve Rusya Federasyonu Merkez Bankasi Kanununun 22’nci
maddesinde sayildi. Rusya Federasyonu Merkez Bankasi Kanununa gére RFMB’nin, devlet
otoritesinin federal organlarindan, federasyonun alt birimlerinden ve yerel ydnetimlerden
bagimsizligi kabul edildi.

Aralik 1993 secimleri sonrasinda hiikiimetin reform politikasina halk desteginin zayif
oldugu goriildii. Hikiimet, 1993 sonunda uzun doénemde istikrar programina yoneldi. Yeni
hiikkiimet 1994°te enflasyonla para politikasi dnlemleri haricinde miicadele edecegini ilan etti.
Bu nedenle taban para ile 6l¢iildiigiinde hiikiimete saglanan krediler 1994’{in ilk yarisinda % 32
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iken, 1994’iin ikinci yarisinda % 40 civarma cikti. 1994 yazinda vadesi gegen isletme
borglarinin 6denmesi igin hiikiimetin RMB’den yardim talep etmesi tizerine; RMB kredileri
arttt. RMB, artan kredilerin etkisini dengelemek i¢in 6nlemler aldi. Kredi komisyonu kredileri
sikilastirdi, kredi faiz desteklerini indirdi. Bu 6nlemler kismen basarili oldu. Hiikiimete saglanan
krediler; 1994 tin tigiincii ¢ceyreginde % 50, dordiincii ¢ceyreginde % 39 artt1 (Balino, David, &
Jakob, 1997, p. 23).

3.2 “Yeni Ruble Alam1 Anlasmas1” Sonrasi, Eyliil 1993-Mayis 1995

Eski rublelerin tedaviilden kaldirilmasini RF’nin liderliginde 5 eski Sovyet
Cumhuriyetinin (Kazakistan, Ozbekistan, Ermenistan, Tacikistan ve Beyaz Rusya) katilim ile
“Yeni Ruble Alan1”nin (YRA) kurulmasina iligskin protokoliin 7 Eyliil 1993’te imzalanmasi
izledi. Bunu, Moldavya, Kirgizistan ve BDT’ ye yeni katilan Azerbaycan’in da dahil oldugu
“Ekonomik Birlik Anlasmasi”nin imzalanmasi takip etti. Ruble ile ilgili karar ve uygulamalarin,
RF Devlet Bagkan1 Boris Nikolovi¢ Yeltsin’in parlamentoyu feshi ve bunu izleyen olaylara yol
acan bir konjonktiirde cereyan etmesi ilgi ¢ekiciydi. YRA (Yeni Ruble Alani) kurma girigimini,
Moskova’nin, SSCB’nin dagilmasi ile kaybettigi “yakin ¢cevreyi” eskisinden farkli bir yapida da
olsa yeniden tesis etme gayreti seklinde yorumlamak miimkiindiir. Ancak, yeni ruble bolgesi
olusturmaya yonelik RF ¢abalar1 tam bir basarisizlikla sonuglandi.

Ekonomik birlik tesisine iligkin imzalanan anlagmalar, uygulamaya gegirilemeyen veya
milli parlamentolarca onaylanmayan diger anlagsmalar arasinda yerini aldi. Bunun temel nedeni
de bizzat RF’nin i¢inde bulundugu ekonomik gergeklerdi, ¢linkii kendi i¢inde iktisadi sorun
yasayan RF’nin, YRA olusturup bunu siirdiirmesi ¢ok uzak bir ihtimaldi. Esasen, enflasyon
kontrol altina alinmadikga, bu tiir parasal birliklerin yasama sansinin oldukca diisiik oldugu
muhakkaktir. 7 Eylil 1993’teki “Yeni Ruble Alani”na yonelik anlagsmanin, cumhuriyetler
acgisindan RF’nin dayattig1 agir kosullar1 icermesi ve bu kosullarin eski sistemden daha agir bir
vesayet getirmesi YRA tesebbiisiiniin sonugsuz kalmasina neden olan bir diger husustu. YRA
anlagsmasina gore, eski ve yeni ruble arasinda uygulanacak degisim orani, “1 yeni ruble = 2,5-3
eski ruble” olacak ve emisyonu yalnizca RMB yapacakti. Moskova, ayrica tedaviilden g¢ektigi
rublelerin yerine yeni ruble temin edebilmeleri i¢in cumhuriyetleri, RF tarafindan izlenen
politikalarin getirdigi kurallara uymaya zorlamaktaydi. Ustelik kurallara uyumun ne derece
yeterli oldugunu takdir yetkisi de tamamen RF’nin tekelinde olacakti. Ayrica, RF’nin verecegi
ilave yeni rubleler karsiliginda, bunlar1 alan iilke, altin ve doviz rezervlerini teminat olarak
gosterecekti ¢ilinkil yeni ruble tahsisi, hibe seklinde degil, belli bir faiz yiikii de igeren kredi
olarak yapilacakti. Teminat olarak gosterecek likit varlig1 olmayan Tacikistan igin bir ayricalik
taninacak, bu tilkenin tabii kaynaklar1 ve sinai tesisleri teminat olarak kabul edilebilecekti. Bu
agir kosullar bastan itibaren cumhuriyetler tarafindan itirazlarla karsilanmisti ve o6zellikle
Kazakistan ve Ozbekistan imzaladiklar1 protokoliin sartlarini yerine getirmekten kagindilar. Bu
bir anlamda “Yeni Ruble Alani”nin 6lii dogmasina neden oldu.

YRA’da yer almayan Tiirkmenistan, 1 Kasim 1993’te ruble kullanimini tamamen terk
etti ve yeni para birimi “manat” kullanmaya basladi. YRA girisiminin, RF ekonomisinin
yukarida deginilen zaaflar1 basta olmak iizere, anilan nedenlerle ¢cok kisa zamanda fiyasko ile
sonuclanmas1 nedeniyle Ozbekistan ve Kazakistan, ortak para birimi ¢ikaracaklarimi agikladilar,
fakat anlagsmaya varamadiklarindan milli paralarini basmak ic¢in c¢aligmalara basladilar.
Kazakistan’da 15 Kasim 1993’e kadar, 1993 oncesinde basilan eski rubleler tedaviilde iken bu
tarihten itibaren yeni para birimi “tenge” kullanilmaya baslandi. Kazakistan’in bu kararindan
sonra, Ozbekistan da milli parasim tedaviile siirecegini agikladi. Milli para tedaviile ¢ikincaya
kadar diger baz1 BDT iilkelerinin yaptig1 gibi kupon kullanilmasi kararlastirdi.

Kazakistan ve Ozbekistan’in, ruble kullammii terk ederek milli para birimleri
kullanmaya baglamalarinin bir diger nedeni de Tiirkmenistan’in, manati kullanmaya bagladiktan
sonra gecerliligi tartismali eski rublelerle Ozbekistan’dan ithalat yapmaya devam etmesi ve
bundan Ozbekistan’in zarara ugramasiydi. Ozbekistan ve Kazakistan aymi olayin tekrarini
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onlemek istediler. Ote yandan Azerbaycan Merkez Bankasi Baskami Galip Akayev,
Azerbaycan’in 1 Ocak 1994’ten itibaren para birimi olarak yalnizca manat’t kullanacagini
acikladi. Azerbaycan’in milli parasi manat, ilk kez Agustos 1992°de tedaviile ¢ikarilmisti, bu
tarihten itibaren ruble ile birlikte kullanilmaktaydi.

“Yeni Ruble Alan1” anlagmasi amagladigi, hedefin tersine, rublenin cumhuriyet
ekonomilerinde tedricen tedaviilden kalkmasina yol acti. Ermenistan, 22 Kasim 1993’te “dram™1
tedaviile soktu. Moldavya, Moldavya Leusu’nu 29 Kasim 1993 tarihinde tedaviile g¢ikardi.
Dinyester bolgesi hari¢ Moldavya’da, “Moldavya Rublesi” ad1 altindaki gegici kuponlar, kiigiik
meblag ruble banknotlar1 ile birlikte tedaviildeydi. Dinyester bolgesi ise yeni “Leu’yu
tamimadigini ve eski Rus rublelerini kullanmaya devam edecegini agikladi. Bu gelismeler, Orta
Asya Cumbhuriyetleri iginde en fakir iilke olan Tacikistan’1 endiselendirdi. Tacikistan, ruble
alaninda kalabilmek i¢in altin ve doviz rezervlerini RMB’ye devretmisti. 1993 sonunda diger
iilkelerde tedaviilden kalkan rublelerin Tacikistan’a akmasi enflasyonu sigratti. Tacikistan’in
kendi iilkesine ruble girigini sinirlamasi ve her bir ziyaretcinin {ilkeye girerken yaninda yalnizca
15000 ruble bulundurabilecegini agiklamasi, Tacikistan’in ruble bolgesinde kalma konusunda
istekli oldugunu gdstermekteydi. Ancak ruble alanindaki son cumhuriyet Tacikistan, Mayis
1995°te milli parasini tedaviile siirdii. Boylece “Yeni Ruble Alani” sona erdi (Odling-Smee J.,
2001, p. 9).

Tablo 13: RMB Kredi Ihaleleri, Subat 1994-Haziran 1995

Toplam arz Toplam RMB referans Bankalar arasi 1-3 aylik 6diing
edilen kullanilan orant orant
(Milyar Ruble) Aylik oranlar (%)

Subat 1994 | 70 45 17,5 17,8
Mart 175 116 17,5 17,5
Nisan 190 107 16,1 16,7
Mayis 150 81 16,7 15,0
Haziran 160 114 12,9 12,6
Temmuz 120 119 12,9 11,3
Agustos 160 77 10,8 10,0
Eyliil 100 20 10,8 10,0
Ekim 150 107 14,2 12,4
Kasim 50 49 15,0 12,9
Aralik 70 67 15,0 13,5
Ocak 1995 | 30 30 16,7 15,9
Subat 100 97 16,7 16,2
Mart 50 46 16,7 14,7
Nisan 50 37 16,7 12,3
Mayis 50 15 16,3 10,1
Haziran 50 14 15,0 7,3

Kaynak: (Balino, David, & Jakob, 1997, p. 27).
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RMB bankacilik sistemine kisa vadeli kaynak olusturmak ig¢in Subat 1994°te kredi
ihalelerine basladi. Ilk ihale 28 Subat 1994’te yapild1 (Balino, David, & Jakob, 1997, p. 26).
Artan kamu harcamalar1 nedeniyle halk 1994’te tasarruflarini ruble disindaki varliklara yoneltti.
Ekim 1994’te doviz krizi bas gosterdi. Ruble ani deger kaybetti ve enflasyon sigradi. 11 Ekim
1994°teki “kara sali”’da doviz kuru, % 28’den fazla deger kaybetti (Ulyukaev, 1996, p. 86). Bu
doviz krizi hiitkiimeti siki maliye ve para politikalarina yoneltti. 1995’teki RMB’nin doviz alist
para genislemesinin ana nedeniydi. Halkin doviz kuru beklentilerini istikrara kavusturmak i¢in
Temmuz 1995°te, RMB doviz kurunun dalgalanmasina miisaade edecegi en yiiksek ve en diisiik

araligi ilan etti. Ruble 1995’te % 23,5, 1996’da % 16,5 ve 1997°de % 6,7 deger yitirdi (Balino
T., 1998, p. 39).

Tablo 14: Enflasyon ve M2, Subat 1992-Subat 1995 ortalamasi

Enflasyon % 595,3
M2 %

3821

Kaynak (Kyapun, 2007, ctp. 14).

Cizim 1: Enflasyon ve M2, Ocak 1992-Ocak 1995
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Kaynak: (Kyapun, 2007, ctp. 14).

RMB, enflasyonla miicadelesinde bir tiirlii bagar1 saglayamadi. RMB’nin rublenin fazla
degerlenmesini Onlemek icin 1993’te Moskova Uluslararasi Doviz Piyasasma miidahalesi
nedeniyle, para toplamlar1 biiylidii. Rezerv para, iiciincii ¢eyrekte % 50 artti. Artan rezerv
paranin biiytik kism1 dolasima dahil oldu. RMB, déviz kuru istikrarim sagladi, ancak para
tabanin1 ve enflasyonu kontrol edemedi. Enflasyon Agustos’ta % 26’ya kadar ¢ikti. Bu
enflasyon orani, 1992 baginda fiyatlarin serbest birakilmasindan beri ulasilan en yiiksek aylik
enflasyondu. 1993’iin ikinci yarisinda enflasyon orani yine yiiksek seyretti. RMB, doviz kurunu
dizginleme politikasina yliksek enflasyona ragmen devam etti. Ruble 1993’te yabanci paralar
karsisinda yaklasik % 100 deger kazandi. 1994°iin ilk yarisinda RMB doviz kuru politikasini
devam ettirirken, kredi faiz oranin1 biraz diisiirdii ve hiikiimeti finanse etmeye devam etti. Ozel
kesim rubleden dovize yonelmeye basladi. Ekim 1994 ortasinda doviz kuru krizi bag gosterdi.
Bu kriz yetkilileri, iktisat politikalarinda ve makroekonomik istikrara kavusma hususunda yeni
bir gayrete siiriikledi. Aralik 1994’te kabul edilen 1995 biitcesinde kesintiye gidildi. Biitce
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acigimin RMB kredileri yerine hazine bonolariyla karsilanmasina yonelindi. RMB, 1995 basinda
dogrudan kredilere ve biitceyi finansmana son verdi. RMB yurt disindan sermaye girisi
nedeniyle 1995’in ikinci yarisinda rublenin deger kazanmasini onlemek i¢in doviz satin aldu.
Bdoylece rezerv para biiyiikliigi artti. RMB, Temmuz 1995’te doviz kuru aralifi belirleyerek bu
aralikta dovizi dalgalanmaya terk etti (Balino, David, & Jakob, 1997, p. 32).

4. “YENI RUBLE ALANINDA” BANKACILIK, EYLUL 1993-MAYIS 1995

Ozel bankalarin ¢ogunlugu RF’de 6nceleri doviz alis satis1 yaptilar sonra hiikiimet
bor¢lanma kagitlarma yoneldiler. Uretime yonelik banka kredileri 1993’te banka aktiflerinin %
25,1’ine tekabiil ederken bu oran 1995°te % 18,7’ye distti (Lane, 2003, p. 15).

Tablo 15: RF Bankalarimin Aktif Dagilimi (Milyar ruble)

1993 1995
Merkezi hiikiimet pay1 0,8 62,6
Kamu kuruluslarinin pay1 (finans | 15,6 62,5
kuruluslari harig)
Ozel kesim pay1 20,2 133,8
Diger finansal kurumlarin pay1 - 0,5
Toplam 36,6 259,4

% %
Merkezi hiikiimet pay1 2,1 242
Kamu kuruluslarinin pay1 (finans | 42,7 24,1
kurulusglari harig)
Ozel kesim pay1 55,2 51,6
Diger finansal kurumlarin pay1 - 0,1
Toplam 100,0 100,0

Kaynak: (Lane, 2003, p. 16).

1 Ocak 1994 itibariyle 2019 kredi kurulusu vardi. RMB, sorunlu bankalarin ruhsatini
iptal etmedigi i¢in elestiriliyordu. RMB yetkilerinin belirginlesmesinin ardindan 1994’te 65
banka kapatildi. Gozlemciler daha fazla sayidaki bankanin batik olduguna inanityordu, ancak
bankalarin adlar1 belli degildi. RMB, batik bankalar1 gizliyor ve durumlarinin diizelmesini
bekliyordu ya da Rusya’da soylendigi gibi, miifettisler gerektigi zaman miidahale edecekti
(Jaffee D., 1995, pp. 1-4).

1 Ocak 1995’te RF’de, 2 517 kredi kurulusu bulunuyordu. Bu kuruluslar arasinda
Sberbank’mn ayr1 bir yeri vardi. Sberbank’in yaklasik 30000 birimi (sube, temsilcilik) varken
geri kalan bankalarin yaklasik 2500 civarinda birimi vardi. Kisisel mevduatin biiyiik kismi
Sberbank hesaplarindaydi. Sberbank haricindeki ticari bankacilik, 1995 itibariyle 3’e
ayriliyordu. Biiyiik sanayi isletmelerinin kendi tediye, tahsil ve kredi ihtiyaglari igin 1990’11
yillarin baginda kurduklar1 bankalar ilk gurubu olusturuyordu. ikinci grubu Gosbank’in
ihtisaslagmis kollarinin  6zellestirilmesi sirasinda ortaya c¢ikan bankalar olusturuyordu.
Gosbank’in ihtisaslasmis kollarinin ¢ogu bolgesel subeleri, bagimsiz ticari bankalara




Bankacilik ve Sigortacilik Arastirmalari Dergisi Cilt: 1, Say:: 5-6, Nisan 2013

doniismiistii, bunlarin sayis1 750 civarindaydi. Ugiincii grubun cogunu SSCB sonrasi kurulan
bankalar olusturuyordu. Bunlarin bazilar1 olduk¢a kiiciiktii, ancak ilerlemeye acgikti. Tam
oranlar1 vermek gili¢ olsa da 2517 bankanin yaklasik 2/3’tinii bu yeni kurulan bankalar
olusturuyordu (Jaffee D., 1995, pp. 1-4).

Bankalar, bazi standartlar1 yakalamak zorundaydi. Likit borglar likit varliklari
gecemezdi. Biiylik krediler banka sermayesinin % 25’ini asamazdi. Bankanin ortaklara agtig1
kredi banka sermayesinin % 20’sini gegemezdi. Bir bankanin 1995’te en az 1 000 000 ECU
(yaklasik 800 000 USD) sermayesi olmaliydi. En az sermaye gerekliliginin yiikseltilmesi batik
bankalarin ayiklanmasina yardim edecekti. En az sermaye gerekliligi, 1999’a kadar 5 000 000
ECU’e (yaklasik 4 000 000 USD) cikarilacakti. RMB, RF’de uluslararasi standartlari
uygulamak i¢in dnlemler almaya baglamisti. Disponibilite oranlarin1 % 4’ten 1999’a kadar %
8’e yiikseltecekti. RF’de tasarruf sigortasi sistemi yoktu. RF, Sberbank’taki mevduati garanti
ediyordu; ancak diger bankalardaki mevduat garanti de degildi (Jaffee D., 1995, pp. 1-4).

1990’11 yillarin basinda olusan finansal sanayi gruplarinin bankaciliktaki pay1 1995°te
yiiksekti. Tablo 16’da goriildiigi tizere, ticari banka hisselerinin ¢ogunlugu isletmelere aitti.
Eski devlet bankalarinin (SSCB bankalarinin) hisselerinin % 62’si (% 31’1 ozellestirilen
isletmelere diger % 31 yeni dzel sirketlere) 6zel isletme ve sirketlere aitti. SSCB sonrasi kurulan
bankalarin hisselerinin % 69’u yine ozel isletmelere ve sirketlere aitti. 1994’e kadar ancak
20’den az banka kayda deger bankacilik faaliyetleri yiiriitiirken, geri kalani birkag¢ islem
yaptyordu (Balino, David, & Jakob, 1997, p. 37).

Tablo 16: Banka hisselerinin dagilimi (% ), Subat 1995

Hissedarlar Toplamda Eski devlet Yeni kurulan
(Eski+Yeni) bankalarinda bankalarda

Devlet isletmeleri, diger devlet 14 15 13

kurumlari

Ozellestirilen isletmeler 26 31 21

Yeni 6zel sirketler 38 31 48

Ozel kisiler 18 18 18

Digerleri 4 6 1

Kaynak: (Lane, 2003, p. 18).

12 Nisan 1995’te Merkez Bankasi Kanunu degistirildi. Degisen kanunda RMB’nin
hedefleri ¢ok daha agik olarak belirlendi: Rublenin ve bankacilik sisteminin istikrarin1 korumak.
Bu kanunla RMB, iktisadi olarak bagimsiz bir kamu tiizel kisisi oldu. RMB’nin sermayesi ve
varliklart1 RF’ye aitti. RF devleti, RMB borglarindan sorumlu olmayacak, RMB de hiikiimet
borglarindan sorumlu tutulmayacakti. 1995 yasasiyla, biit¢e aciklart icin RMB’den kredi
kullanilmas1 engellendi. Boylece RMB igin, hiikiimetten bagimsiz para ve kredi politikalari
izleme donemi basladi. Yeni yasaya gore RMB, her yil aralik ayma kadar para ve kredi
politikalar1 toplu dokiimiinii Duma’ya arz etmekle sorumluydu. Duma, dort yilligina RMB
baskanini sececekti. RMB yeni banka ruhsati verecek, mevcut bankalari denetleyecek, ceza
kesecek ya da ruhsatlari iptal edecekti. RMB, 1995’in ilk alt1 ayinda 71 bankanin ruhsatini iptal
etti (Jaffee D., 1995, pp. 1-3).
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5. RUBLE ALANINDA BANKNOTLAR (1992-1995)

SSCB’nin dagilisindan Tacikistan’in ruble alanindan ayrilisina kadar gegen siire
zarfinda basilan rubleler, bu boliimiin konusunu olusturuyor. 1961 rubleleri 1991°e kadar
tedaviilde kaldi. 23 Ocak 1991°de, Mihail Sergiyevi¢ Gorbagov’un, 1961 rublelerinden 50 ve
100°Tiik kupiirlerin degistirilmesine dair karar1 yaymlandi. Karara gore 50 ve 100°liik kupiirler 3
giin i¢inde degistirilecekti. Degisim miktar1 300 ruble ile sinirliydi. 1991°de 1 ila 1000 ruble
arasinda yeni kupiirler basildi. 25 Aralik 1992°de M. S. Gorbagov’un istifasiyla SSCB resmen
dagilsa da, 1991°de tedaviile siiriilen SSCB banknotlar1 1992’de dolasima devam etti. 1992°de
SSCB isareti tasiyan ve {izerinde “SSCB Devlet Bankasi Bileti” ibaresi olan son banknotlar 50,
200, 500, 1000’1ik kupiirler halinde basilip tedaviile siiriildii. Halbuki SSCB Devlet Bankasi’nin
aktif ve pasifleri 1 Ocak 1992 itibariyle RMB’ye devrolmustu, yani resmen SSCB Devlet
Bankasi yoktu. Yine 1992’de Rusya Bankasi isareti tagiyan ilk rubleler 5000 ve 10000°1ik
kupiirler halinde ilk kez basilip tedaviile siiriildii. ilk kez 10000’lik kupiirde Kremlin’in iizerinde
iic renkli RF bayragi dalgalaniyordu. Boylece 1992°de, hem 1991°de basilan SSCB rubleleri,
hem 1992°de basilan SSCB isaretli rubleler ve hem de 1992’de basilan Rusya Bankasi isaretli
rubleler ruble alaninda dolasiyordu.

Tarama 1: 1991°de Tedaviile Siiriilen 500 SSCB Rublesi

Kaynak: (http://coins2001.narod.ru/bon/500r91.htm) erigsim 08/10/2009 12:06.

Tarama 2: 1992 Tedaviile Siiriilen SSCB Isareti Tasiyan Son 200 Ruble

ECTU (8
B/IEA Zaal
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Kaynak: (http://coins2001.narod.ru/bon/200r92.htm) erisim 09/10/2009 11:00.

Tarama 3: 1992°de Tedaviile Siiriilen Rusya Bankasi Isareti Tasiyan ilk 5000
Ruble

Kaynak: (http://coins2001.narod.ru/bon/5000r92.htm) erisim 09/10/2009 11:11.

Tarama 4: 1992°de Basilan Rusya Federasyonu Bayrag isareti Tasiyan i1k
Banknot

Kaynak: (http://coins2001.narod.ru/bon/10000r92.htm) erisim 09/10/2009 11:16.
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SSCB’den kalan rubleleri tedaviilden kaldirmayi amaglayan yeni banknotlar 1993’te
tedaviile ¢ikarildi. 1993 banknotlar1 100, 200, 500, 1 000, 5 000, 10 000 ve 50 000’lik kupiirler
halindeydi. Bu kupiirlerin hepsinde ii¢ renkli RF bayragi Kremlin iizerinde dalgalaniyordu.

Tarama 5: 1993°de Basilan 100 Ruble

Kaynak: (http://coins2001.narod.ru/bon/100r93.htm) erisim 09/10/2009 11:24.

1993’te basilan 5 000, 10 000, 50 000’lik kupiirler 1994°de tekrar basildi. Uzerlerinde
“Brimyck 1994 roga” yazisi yer aldi.

Tarama 6: 1994°de Basilan 1993 Tarihli 50 000 ve 5 000’lik Kupiirler

b1 CHY

Bl 4945716



http://auction.e-biznes.ru/item/802660_50000_%F0%F3%E1_1993_%EC%EE%E4_1994_%E3%EE%E4_%CB%CE_8700139_aUNC
http://www.russian-money.ru/UsersImages/PaperMoney/237big.PNG
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Kaynaklar: (http://auction.e-biznes.ru/pic.php?id=802660) erisim 09/10/2009 11:36 ve
(http://www.russian-money.ru/PaperMoney.aspx?type=content&id=237&idCategory=8#label)
erigsim 09/10/2009 11:47.

1995°te 1 000, 5 000, 10 000, 50 000 ve 100 000°’lik kupiirler basildi. Bu kupiirlerin
digerlerinden farki, hepsinde Carlik (Rusya Imparatorlugu) simgesi ¢ift bash kartal vardi.
1992’ye kadar SSCB banknotlarinda ideolojik “tiim diinya iscileri birlesin™ gibi sloganlar,
Lenin’in porteleri, askeri figiirler yer almisken RF banknotlarinda hi¢ portre yer almadi. RF
banknotlarinda, RF sehirleri ile RF bayraginin dalgalandigi Kremlin’e ¢okga yer verildi.

Tarama 7: 1995°te Basilan Cift Bagh Kartal isaretli 1 000 Ruble

Kaynak: (http://coins2001.narod.ru/bon/1000r95.htm) erisim 09/10/2009 11:55.
SONUC

Bagimsiz Devletler Toplulugu’nun kurulmasi ile birlikte RF’de ve BDT’de GSYIH
distii, hiper enflasyon yasandi. Hiper enflasyonun en Onemli nedenleri iiretimin diisiisi,
fiyatlarin serbest birakilmasi, ithalat ve ihracatin disiisii, biitce agiklarinin RMB’den finanse
edilmesi, enflasyon oranindan diisik RMB kredileri ile isletmelerin desteklenmesiydi. Hiper
enflasyonun dizginlenememesi iizerine, rublenin 6lglim araci ve deger saklama araci islevlerini
yitirmesi sonrasi, RMB’nin hiikiimetin borglarindan sorumlu olmayacagi daha c¢ok rublenin
istikrarin1 korumakla gorevli oldugu yoniinde diizenlemeler getirildi.

SSCB sonrasinda RF’de, bankacilikta bir karmasa yasandi. Diizensiz ve denetimsiz
bankacilik ortaminda banka sayisi 2500’1 asti. RMB kredi faiz oranlarinin enflasyonun altinda
kalmas1 nedeniyle bankacilik RF’de en karl isler arasindaydi. Yabanci sermayeli bankalara
negatif ayrimcilik uygulandi. Zamanla RMB’nin diizenleme ve denetleme yetkileri arttirildi.
RMB bazi bankalarin ruhsatlarini iptal etti.

SSCB rubleleri 1992 ve 1993’te tedaviile devam etti. 1993’{in ikinci yarisinda, SSCB
rubleleri ile daha 6nce piyasaya siiriilen RF rubleleri yeni RF rubleleri ile degistirildi. Iki ruble
alan1 denemesinden de sonug¢ alinamadi. Eski SSCB cumbhuriyetleri, bagimsizliklar1 sonrasinda
bir siire daha SSCB rublelerini kullandilar. Ozellikle Tiirk cumhuriyetleri ile Tacikistan RF’den
destekler alabilmek i¢in ruble alaninda kalmak istiyorlardi. Ancak umulandan daha az destek
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almmasi ve RF’nin ruble alam1 senyoraj kazanglarimi istemesi nedeniyle uzlasiya
varilamadigindan ayrica baska nedenlerden dolay: ruble alani denemeleri basariya ulasamadi.
Eski SSCB cumbhuriyetlerinin hepsi 1995 ortasina kadar milli paralarini tedaviile soktular ve
ruble alan1 denemesi basarisizlikla sonuglandi.

RF, yaklasik ti¢ yillik bir siire¢ sonunda SSCB’den devraldigi para ve bankacilik
sistemini tasfiye edip, ulusal bir paraya ve ulusal bir bankacilik sistemine eristi.

Kaynak¢a

http://auction.e-biznes.ru/pic.php?id=802660. (09 10 2009 r.).
http://coins2001.narod.ru/bon/10000r92.htm. (09 10 2009 r.).
http://coins2001.narod.ru/bon/1000r95.htm. (09 10 2009 r.).
http://coins2001.narod.ru/bon/100r93.htm. (09 10 2009 r.).
http://coins2001.narod.ru/bon/200r92.htm. (09 10 2009 r.).
http://coins2001.narod.ru/bon/5000r92.htm. (09 10 2009 r.).
http://coins2001.narod.ru/bon/500r91.htm. (08 10 2009 r.).

http://www.russian-
money.ru/PaperMoney.aspx?type=content&id=237&idCategory=8#label. (09 10
2009 r.).

http://www.cbr.ru/print.asp?file=/statistics/credit_statistics/refinancing_rates.htm. (02
08 2010 1.).

Aslund, A. (1995). How Russia Became a Market Economy. Virginia: The Brooking
Institution.

Balino, T. (1998, December). Monetary Policy in Russi. Finance and Development, pp.
36-39.

Balino, T., David, S., & Jakob, H. (1997). Evaluation Monetary Policy in Russia. IMF
Working Paper. IMF.

Chowdhury, A. (2003, June). Banking Reform in Russia. United nation Economic
Commission for Europe, 89-103.

DPT. (1995). Diinyada Kiiresellesme ve Bilgesel Entegrasyonlar (AT, NAFTA,
PASIFIK) ve Tiirkiye (AT, EFTA, KEIL, Tiirk Cumhuriyetleri, Islam Ulkeleri,
ECO) Iliskileri Ozel Ihtisas Komisyonu Tiirkiye-Tiirk Cumhuriyetleri Iliskileri
Raporu Ozeti. Kitap 5. Ankara: DPT Miistesarlig1 Yaym No:DPT:2410-
OIK:417.

Duran, J. (1993). Russian Fiscal and Monetary Stabilization: A Thouhg Road Ahead. In
The Former Soviet Union in Transition (pp. 196-217). New York: The Joint
Economic Committee of the United States.

Jaffee D., M. L. (1995). Russian Banking. FRBSF Weekly Letter, 10/20/95, 95(35).

Johnson, J. (1994). The Russian Banking System: Institutional Responses to the Market
Transition. Europe-Asia Studies, 46(6), 971-995.

Johnson, J. (1996). Banking in Russia: Shadows of the Past. Problems of Post-
Communism, 43(3), 49-59.

Lane, D. (2003). The Evaluation of Post-Communist Banking. In D. Lane (Ed.), Russia
n Banking:Evoluatiom, problems and Prospects (pp. 9-35). Northhampton
Massachusette, USA: Edward Elgar Publishing, Inc.



Bankacilik ve Sigortacilik Arastirmalari Dergisi Cilt: 1, Say:: 5-6, Nisan 2013

Odling-Smee J., G. P. (2001). The IMF and the Ruble Area, 1991-1993. IMF Working
Paper, WP/01/101, IMF.

Ulyukaev, A. (1996). Reforming the Russian Economy 1991-1995. Suffolk: St
Edmundsburg Press Limited.

Kynpun, A. (2007). Uadnsaus: Poccuiickue u Mupossie Tennenuun. Bonpocsi
Okonomuku(10), 4-26.

Poccutickuti Cmamucmuuecxuti Escecoonux. (Poccniickuii CTaTucTUUSCKHI
Esxxeronnuk 2001). Mocksa: I'ocynapctBennsiii Komurer Poccuiickoit
®enepanun 1o CTaTUCTHKE.

Tumomuna, T. (2000). xonomuueckas Ucmopus Poccuu. Mocksa: HpopMalimoHHO-
n3aarenbckuid Jlom "duaunp".

Ali Basaran
Ogr. Gor., Ankara Universitesi, Beypazar1 Meslek Yiiksekokulu,
E-posta: basaran@ankara.edu.tr

Alindig tarih: 09 Ocak 2013

Yayna kabul edildigi tarih: 19 Nisan 2013
E-yayin tarihi: 23 Nisan 2013

Yazici ¢gikti sayfa sayis1:25

Kaynak sayis1:24

"Yeni Baticilar olarak da bilinir: Boris Nikolovi¢ Yeltsin, Andrei Kozirev, Yegor Timurovi¢ Gaydar,
Boris Nemtsov, Anatoli Cubais, Boris Fyodorov, Grigory Yavlinski, Mikhail Poltoranin, Georgy
Kunadze, Vitaly Churkin, Fedor Shelov-Kovediaev.

" Madde 75: 1) Rusya Federasyonu’nun para birimi Ruble’dir. Para emisyonu ile ilgili sorumluluk, Rusya
Federasyonu Merkez Bankasi’na aittir. Rusya Federasyonu’nda bagkaca nakitler kullanilamaz. 2) Devlet
erkinin diger organlarindan bagimsiz olarak gérev yapan Rusya Federasyonu Merkez Bankasi’nin en
onemli iglevi, Ruble’nin degerini korumak ve istikrarini saglamaktir.
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