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9.

YAYIN POLITIKASI

. Dergi, Turkiye Finans Yéneticileri Vakfi (Finans Kulup) ile Turki-

ye Ekonomik ve Mali Arastirmalar Vakfi (TEMAR)'nin bilimsel
mesleki yayin organidir. Maliye ve Finans Yazilan ilk sayisi
Haziran 1986 da yayinlanan Maliye Yazilari Dergisi‘nin de-
vamidir.

. Maliye ve Finans Yazilari Ekonomi, Maliye ve Finans konularin-

da yayinlanan hakemli bir dergidir.

. Maliye ve Finans Yazilan in temel yayin politikasi, literatire

belirli katkisi olan, 6zgin arastirma niteligi tasiyan ve uygu-
lamada ortaya cikan sorunlara iliskin ¢6zim &nerileri iceren
makale, yazi ve cevirileri yayinlamaktir.

. Maliye ve Finans Yazilari dergisi alti ayda bir olmak Gzere Ni-

san ve Ekim aylarinda yilda iki kez yayimlanir.

. Dergide yayinlanmak tzere génderilen yazilar akademik ho-

kem kurulu’'nda yazi konusunda uzman iki hakem tarafindan
isim kapali olarak incelenir. Hakemler yazi sahibinden dizelt-
me talep eftiklerinde, hakemlerin istedikleri dizeltmeler yapil-
madan yazilar yayina kabul edilmez

. Basimina karar verilenler icin yazarina kabul yazisi ile bilgilen-

dirme yapilir Yayina kabul edilmeyen yazilar yazar / yazarlo-
ra bildirilir, ancak iade edilmez.

. Dergide yayinlanacak yazilarin tam metin olarak baska bir

dergide yayinlanmamis olmasi esastir.

. Yazilar yayinlanmadan dnce matbaa provasi yazarlara gén-

derilir. Makale icinde dergide basildig haliyle gérilen hatala-
rin sorumlulugu yazar/yazarlara aittir. Yayinlanmasina karar
verilen makaleler Uzerinde yazarlarca herhangi bir eklenti ya-
pilamaz.

Dergiye génderilen yazilarda Tirk Dil Kurumu imla ve Yazim
esaslar gézetilmelidir.

10. Yayin dili Tirkce ve ingilizce'dir.
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Editorden

Degerli okuyucular,

Bu sayimizdaki yazima bir mijde ile baslamak istiyorum.
Yaklasik ¢ senedir sirdirilen calismalar neticesinde dergimiz
ULAKBIM tarafindan endekslenen dergiler listesine dahil edilmistir.
Bu sevindirici haberi sizlerle paylasirken basta editér yardimecimiz
sayin Serkan CANKAYA ve Ayben KOY olmak Uzere emegi ge-
¢en tim calisma arkadaslarima, dergimize makalelerini gonderen
yazarlarimiza, hakemlerimize, yayin kurulu, bilim kurulu ve danis-
ma kurulu Uyelerimize tesekkirlerimi sunar desteklerinin devamini
bekledigimi ifade etmek isterim.

Imtiyaz sahibi vakiflarimizin yénetim kurulu baskani sayin
Tevfik ALTINOK ve yazi isleri midirlerimiz sayin Ferhan KAPTAN
ile sayin Sacit AKDEMIR’e de &zellikle tesekkirlerimi sunmak iste-
rim.

Dergimizin bu sayisinda on adet makale yer almaktadir. Bu
makalelerde genis bir yelpazede bankacilik, finans ve ekonomi
konulari ele alinmaktadir.

Bilindigi gibi doga dostu finans alaninda yapilan ¢alismalar
Surdurilebilir Finans, (Sustainable Finance), Yesil Finans (Green
Finance) gibi isimlerle anilmakta ve tim Dinya’da artan bir ilgi
gormektedir. Maliye Finans yazilari olarak bu alanda yapilan ¢o-
lismalarin dergimize génderilmesini ézellikle arzu etmekteyiz.

Bu cagriyr bir énceki sayimizda yapmis bu sayimizda bir
kere daha bu cagriyr yinelemek istiyorum. Sevinerek ifade edebi-
lirim ki bu sayimizda bu konulari ele alan bir makale yer almak-
tadir.

Maliye Finans Yazilari olarak alanimizla ilgili konferanslari
akademik olarak desteklemek ve ilgili konferanslarda sunulan bil-
dirileri hakem sirecinden gectikten ve dergimiz kriterlerine uygun
hale getirildikten sonra dergimizde yayinlamak Gzere ¢calismalar-
da da bulunacagimizi duyurmak isterim.
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Nisan ve Ekim aylarinda olmak izere yilda iki defa yayinla-
nan dergimize, Turkge ve Ingilizce ¢calismalarini géndermek izere
tim akademisyenlere ve sekitdr profesyonellerine cagrida bulunur-
ken, bu sayinin yayina hazirlanmasinda emegi gecen ¢calisma ar-
kadaslarima, hakemlerimize ve yazarlarimiza tesekkir eder, tim
okurlarimiza selam ve saygilarimi sunarim.

Prof. Dr. Mehmet Hasan EKEN



“Baskan’dan mektup var”

Sivil Toplum Diyalogu

Tevfik ALTINOK
Turkiye Finans Yoneticileri Vakfi - Baskan

Bilindigi tzere, Tirkiye Finans Yéneticileri Vakfi - Finans Ku-
lop, bir Sivil Toplum Kurulusu olarak Istanbul’da kurulusundan bu
yana 30 yila yakin bir siredir, finansal piyasalarin, aktérlerin ve
finans yoneticilerinin, kisacasi finans sektérinde calisanlarin geli-
simine katkida bulunmak Gzere faaliyet géstermektedir.

Faaliyete gectigi ilk kurulus yillarinda, o tarihlerde Ulkemiz-
de heniz emekleme asamasina dahi gelememis konumda bulu-
nan finansal piyasalarda, birakin “diyalog”u birbiriyle iletisime
gecememis finans yodneticilerini en azindan biraraya getirebilme
amacini Vakfimizi kurmak suretiyle 6n plana ¢cikarmishk. Sohbet
toplantilari ile baslamisti ilk toplantilarimiz. ..

Isin aslina bakarsaniz ilk adim, is Bankasi Mifettislerinin ken-
di aralarinda yaptiklari toplantilarin zamanla disariya acilim giri-
simi ile baslamish. O zamanin 6zel sektor kuruluslarinda hizmet
veren Ust dizey finans yoneticileri Sevgili Turgut Telman’in girisimi
ile ilk kez bir araya gelmislerdi. Toplanip fikirlerin aciklanmasi ve
goris birliginin olusmasi sonunda bir adim &teye giderek basta
Vehbi Kog olmak izere istanbul’'daki is adamlarinin da katkisi ile
once dernek, sonra da Vakif oluvermistik birdenbire...

Vakfimiz finans sahasinda nice ilklere imza atma sansini yo-
kalamisti gecen sirecte. ..

Nihayet, iki yil 6nce belirledigimiz stratejik hedeflere uygun
olarak gelistirdigimiz calisma modeli ve altyapisi ile Vakfimizda
onemli degisimleri baslattik. Yaptigimiz cesitli toplantilarda, “Bun-
dan sonra s6z artik genclere ve onlarin yenilik¢i, yaratici vizyon-
larina birakilmalidir” diyerek, “Geng Finans Kulip — Strdirilebilir
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Yenilik¢i Finans Platformu” nun temellerinin atldigina isaret ettik
ve de baktik ki geng finanscilar bu isi gercekten benimsiyorlar...

Bunun Uzerine, genc finanscilarin da katkisi ile son dénemde
“Sirdirilebilir Yenilikgi Finans Platformunu” kurduk.

Bu platformu, gelisen teknoloji ile birlikte Dinya Finans Sis-
teminde ortaya cikan yeniliklerin arastirilmasinin énemine vurgu
yaparak kendi kiltir ve uygulama aliskanliklarimiza gére yenilik-
ciligi 6zendirmeye, finansal uygulamalarin ve finansal okuryazar-
ligin gelisimini tesvik edilmeye zemin hazirlamak seklinde tanimla-
mayi uygun gordik.

Aslinda, bu Yenilik¢iligin Strdurilebilir olmasi ile dinamik
dzelligini koruyan pazar yapisinin olmasi gerektigi disinmustik.

XLUM B/,
S0
N 2, S
- ) <= v
) { ) O
% FINANS KULUP N
<
AB AGLARIYLA .
GUCLENEN eV
GiRiSIMCILiK PROJESi

wwwisiviltoplumdiyalogu.org

iste bu noktada, yenilikiligi ortaya cikaracak unsur olarak
”Gengllk ve G|r|§|mC|||k bir anda 6n plono cikiverdi. Boylece,
Platformun bisyimesi icin “Geng Finans Kulip Uyeliginin” olustu-
rulmasina karar verdik.

Genc¢ Finans Kulip Uyelerinin, hedeflendigi alanda basarili
uvygulamalarini ortaya gikarmak ve bu etkinlikleri tesvik etmek Gze-
re Istanbul Kalkinma Ajansi ve Avrupa Birligi Mali Destek Prog-
ramlari cercevesinde Finans KulUp olarak Yenilikgilik ve Girisimci-
lik konularinda Projeler hazirladik. Bu ¢alismalar yetkili Kurumlar
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tarafindan incelendi ve 2016 yili basinda Projemiz Avrupa Birligi
Fonlarindan finanse edilen projeler arasina alindi.

Avrupa Birligi ve Tirkiye Cumhuriyeti tarafindan finanse
edilen IV. Sivil Toplum Dayanisma Programi kapsaminda Finans
Kulp tarafindan hazirlanan “AB Aglariyla Giglenen Girisimcilik”
Projemiz gegtigimiz ay itibariyle yuritilmeye baslandi.

Bu kapsamda, 15 ay siirecek proje icerigi istanbul, Ankara,
Izmir ve Ispanya’nin Valencia kentlerinde, girisimcilik ve finansal
yonetim alaninda, Universite égrencileri ve KOBI segmentindeki
sirketlerle panel, seminer ve calistaylar dizenlenmek suretiyle ha-
yata gegcirilmis olacak...

Projeye Bahgesehir, Baskent, izmir Ekonomi ve Okan Univer-
siteleri destek soglorken Ispanya’da kurulu Valencia Geng Giri-
simci Dernegi proje ortagimiz olarak belirledi ve Projemizi Subat
2016 ayindan itibaren uygulamaya koyduk...

Bu cercevede, Sivil Toplum Diyalogunun gelistiriimesi ama-
ci ile ortak etkinlikler ve finansal girisimcilik konularinda yayinlar
hazirlanirken, Geng Finans Kulip Uyelerinin Avrupa Birligi Uyesi
Ulkelerde benzer egitimlerin nasil yiritildigu, yararlanilan kay-
naklar ve diger bilgi birikimlerinin transferi konularinda fikir edin-
meleri ve isbirligi saglanmalarini tesvik etmeyi disiniyoruz.

TOSYOV isbirligi ile Istanbul, Ankara ve izmir'de KOBI'lere
yonelik yapilacak etkinliklerle finans kaynagina erisim olanaklari-
nin artirlmasi ve finansal yénetim kapasitelerinin giclendirilmesi-
ne yonelik calismalari strdirmeyi planliyoruz.

Bu cercevede, AB Aglariyla Giglenen Girisimcilik Projesine
katilarak destek saglayan Universitelerin isbirligi ile bir de Akade-
mik Danisma Kurulu olusturduk. Bu Kurul marifetiyle,

> Bir taraftan, yillardir 6zlemi duyulan, teorinin yani sira
“akademik egitim ile gercek is hayatinda” karsilasilan so-
runlarin ¢c6zimine odakli bir yaklasimin olusturulmasini,

> Diger taraftan Geng¢ Finanscilarin simile edilmis pazar-
larda gézlemlenen karar alma ve uygulamalarla deneyim
kazanmalarinin saglanmasini,
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> Bu konularda yeni metodo-
lojilerin arastirlmasi ve uy-
gulamaya konulmasini,

> Bodylece Universiteler ile Is
Dinyasi arasinda yakinlas-
manin saglanmasini,

hedefliyoruz. Bu projelerin hayata
gecirilmesi  suretiyle “Genglerden
baslayan girisimciligin tretime katki saglanmasini temin edecek
bir deger zinciri” nin olusturulmasinin mimkin olabilecegine ina-
niyoruz.

_ Bu gercevede TOSYOV, Bahcesehir Universitesi ve Marma-
ra Universitesinin isbirligi ile hazirladigimiz yeni projeleri Finans
Kulip olarak hayata gecirme hazirliklarini sirdirme niyetindeyiz.
Genglerin Projemize destek verecekleri umudunu tasiyoruz...

Unutmayalim ki, Dinyamizda her sahada gelismeler tabir
caiz ise cok ama ¢ok hizla yiriyor, belki de kosuyor demek daha
dogru olacak...

Hele hele, Bilgi Caginin sonuna ulash§imiz su yillarda, “diji-
tal ekonomi” ile birlikte bir de “Sanayi 4.0” kavrami ile tanishk...

Daha Ulkemizde yeni yeni duyulmaya baslanan Sanayi 4.0
kavramini gelistirenler, Dinya’da subesi olmayan ve gegmis tecri-
beleri arasinda bankacilik bulunmayan teknoloji sirketlerinin ban-
kacilik lisansi almaya basladigini gésteriyor...

Hi¢ dusindiniz mi, ne demek teknoloji sirketlerinin banka-
cilik lisansi almalari2 Bu da nereden ¢ikti, bizim pabucumuz dama
mi atiliyor, diye soracak bankacilari gériyor gibiyim... Belki Geng
Finans Kulup Yéneticileri bunu biz eskimis Finans Yéneticilerinden
daha rahat anlayabilirler. Ama ben ve benim gibilerin anlamasi
ve kavramasi daha zor gibi geliyor bana...

Gelin gorun ki, gercekleri gérmezden gelmek sorunu ¢6zmi-
yor... Gercek ortada... Bizim de Tirk Toplumu olarak ve Finans
Yoneticileri olarak bu gercekleri gérmemiz kaginilmaz...
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Demek ki, kendi kiltir yapimiza uygun ydntemleri arayip
bularak girisimciligi ve yenilik¢iligi her alanda desteklemek sure-
tiyle Geng Finanscilarimizi platformdaki yerlerine tasimak zorun-
dayiz...

Umarim basarili olma yolunda adimlarimizi aksatmadan
atar, Geng Finans Kulip Uyeleri ile birlikte girisimcilik yolunda
basariya yiririz...






Makaleler

f);.el Sekior Dengesinin Hikiimet Biltcesi
Uzerindeki Etkisi: Ampirik Bir Inceleme

Taner TURAN' — Orhan Emre ELMA?

Makale Génderim Tarihi: 11.05.2015
Makale Kabul Tarihi: 30.12.2015

0z

Bu calismanin amaci, Tirkiye'de 6zel sektér dengesinin hi-
kimet butcesi Uzerindeki etkisini biyime orani, finans hesabi den-
gesi ve hanehalki tiketim harcamalarini kullanarak incelemektir.
Bu kapsamda ARDL yaklasimi kullanilmistir. Bulgular 6zel sekior
dengesinin, hikimet bitcesi dengesi Uzerinde anlamli bir etkide
bulunmadigini géstermektedir. Finans hesabi dengesinin, htkimet
bitce dengesini uzun ve kisa dénemde 6nemli bicimde etkileyen
tek degisken oldugu sonucuna ulasiimaktadir.

Andhtar Kelimeler: Ozel Sektsr Dengesi, Hikimet Bitce
Dengesi, Finans Hesabi Dengesi, Ozel Sektér Davranisinin Etkisi.

Jel Siniflamasi: E62, FOO, H60

Assoc. Prof., Gebze Technical University, Business Faculty, Department of Economics,
tturan@gtu.edu.tr

Res. Assist., Adana Science and Technology University, Business Faculty, International
Trade and Finance Department, oeelma@adanabtu.edu.tr
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The Effect Of Private Sector Balance On Government Budget:
An Empirical Examination

ABSTRACT

This paper aims to examine the effect of private sector balan-
ce (PSB) on government budget balance (BD) in Turkey by using
growth rate (GE), financial account balance (FA), and household
consumption expenditures (CH). In this context, ARDL approach is
employed. Findings suggest that PSB does not have a significant
effect on BD. FA has been found to be the only variable which has
a significant effect on BD in both the long and short run.

Keywords: Private Sector Balance, Government Budget Bo-
lance, Financial Account Balance, Impact of Private Sector Beha-
viour.

1. INTRODUCTION

The relationship between the private and public balance has
become more important and relevant as the trade and financial/
capital liberalization significantly increase around the world since
especially 1980s. As a result, this relationship has drawn more
attention from researchers over time.

Although there are some exceptions, Turkey has had a
substantial current account deficit for a long time. Seasonally
adjusted current account deficit has been constantly above 4,5
% of GDP since 2010:Q1. As discussed by Hakkio (1995), high
current account deficits can lead to some important problems
in economic activity. For instance, high current account deficits
can make an economy more fragile to external risks and shocks.
However, in an emerging economy like Turkey, a current account
deficit enables to make more investment than its domestic saving
could afford. So a current account deficit may not be a bad thing
per se, at least until some level. On the contrary to the current
account deficits, in Turkey, the central government budget deficit
has declined substantially after 2003, to a large extent, because
of IMF supported program, high growth rates, relatively strict
fiscal policy and favorable international financial conditions.
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Seasonally adjusted budget deficit has been less than 3 % after
2011:Q1. On the other hand, the private sector balance displays
a different pattern over time. The private sector balance has been
negative for a long time. In general, the private sector balance has
deteriorated when the government budget balance has improved
and current account deficit has increased after around 2004.
This actually arises from the fact that how we construct the private
sector balance, following Ciumas et al. (2012).

Although our main objective is to examine the effect of private
sector balance (PSB) on the government budget balance (BD), we
control some other variables, namely the financial account (FA),
growth rate of GDP (GE), and household consumption expenditures
(CH). We use Turkish quarterly data from 1998:1 to 2014:1 and
ARDL approach to cointegration. Once we find that there is a
cointegrating relationship, we estimate the long and short run
coefficients. We also perform short run Granger causality tests.

The remainder of the paper is organised as follows: We
briefly summarize the literature in section 2, explain the data and
report unit root tests in section 3, visually examine the variables
in section 4, present and discuss the empirical results in section 5
and conclude in section 6.

2. Literature Review

Ciumas etal. (2012), for 10 European countries, find a strong
relationship between private sector behavior and budget balance.
They claim that some countries implement a countercyclical policy
while the others don't.

Unlike our study, the literature largely examine the twin
deficit hypothesis and Ricardian equivalence hypothesis, the latter
developed by Barro (1974, 1989). On the one hand Keynesian
model predicts a positive relation between the current account and
budget deficits. It is expected that causality goes from the budget
deficit to the current account or trade deficit. But Marinheiro (2008)
discusses why the causality may go from the current account
deficit to budget deficit under some conditions. On the other
hand Ricardian equivalence approach doesn’t predict a causal
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relationship between the current account and budget deficit. A
decline in public saving will lead to an equal rise in the private
saving, implying no change in the total saving.

There is a very large literature, such as Khalid and Guan
(1999), Salvatore (2006), Marinheiro (2008), Merza et al.
(2012), Hatemi and Shukur (2002), Xie and Chen (2014
examining the relationship between the current account or trade
deficit and budget deficit.® As pointed out in a recent article by
Kumhof and Laxton (2013) empirical findings are not robust
on that issue. Acaravci and Ozturk (2008), Umit and Yildirim
(2008), Gursoy and Ceylan (2011), and Erdogan and Yildirim
(2014) support the twin deficit hypothesis while Kustepeli (2001),
Aksu and Basar (2009), Kilavuz and Dumrul (2012) don't find
a significant evidence for the twin deficit hypothesis in the case
of Turkey. Similarly, Kiran (2011) concludes that there is a little
evidence for the twin deficit hypothesis for Turkey. Varol lyidogan
and Erkam (2013) find that the causality goes from the current
account deficit to budget deficit. In a nonlinear framework Catik
et al. (2015) report that the twin deficit hypothesis is supported
in only upper regime but not in lower regime. However Akbas et
al. (2014) conclude that the triple deficit hypothesis is valid for
Turkey.

Bahmani-Oskooee and Payesteh (1994) examine the
relationship between the budget balance and capital flows for the
US by using time series techniques. Murthy and Phillips (1996)
present some evidence for a long run relationship between budget
deficit and capital inflows. Turan (2015aq) also concludes that
there is a bi-directional causality between the government budget

and financial account balance in Turkey by using annual data
over the period 1975-2014.

In a different strand of the literature, some studies, such as
Fry et al. (1995), Wong and Carranza (1999), Yan (2005),
Turan (2015b) examine the relationship between the current
and capital/financial accounts. Erden and Cagatay (2011) find

3 A good overview of this literature can be found in Xie and Chen (2014).
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a causal relationship running from the capital account to current
account in Turkey. Tang (2014) examines the relationship among
current account, financial account and fiscal deficit in the US.

Cyclical behavior of fiscal policy has been intensively
examined, such as Lane (2003), Gali and Perotti (2003), Kaminsky
et al. (2004), Alesina et al. (2008), Abdih et al. (2010). Many
studies find that especially developing countries largely implement
procyclical policies. Turan and Telatar (2013a) and Turan (2013b)
present some evidence that the primary surplus is countercyclical
in Turkey in general. Turan (2013c) suggests that total real
government expenditure has a negative and significant correlation
with GDP and also points out the the main concern of Turkish
fiscal policy is to give a primary surplus not cyclical fluctuations
for some time. Similarly Turan (2014) finds that the government
expenditures excluding interest payments and transfer spending
display some countercyclical patterns in the contractions.

3. Data and Unit Root Tests

We use quarterly data for Turkey over the period 1998Q1-
2014Q1. Our GDP, current account, financial account and
consumption expenditures of households data come from Central
Bank of Turkey, while central government budget balance data
obtained from Turkish Ministry of Finance.* We use the current
account, financial account and central government budget balance
as a share of GDP, while household consumption expenditures are
used as the change from the previous period. Since we work with
quarterly data, all variables are seasonally adjusted.

Like Ciumas et al. (2012) we estimate the private sector
balance by deducting the government budget balance from the
current account balance. Actually this is based on a well-known
and simple identity, states that current account balance (CAB) is
equal to the sum of the differences between private saving (SA)
and investment (IN), and government revenue (TR) and spending
(GS), which can be written as follows:

4 Central government budget refers to consolidated government budget before 2006.
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CAB=(SA-IN) +(TR-GS) (1)

More details can be found in some other studies, for example
Khalid and Guan (1999), and Aristovnik and Djuric (2010).

We use Augmented Dickey-Fuller (ADF), KPSS and Zivot-
Andrews tests to determine whether our variables are stationary
or not and summarize the results in Table 1.

Table 1. Unit root test results

ADF KPSS Zivot-Andrews

Var. |Llevel 1st difference Level 1st difference | Level

BD |-2.102202 (1) [-6.966805* (3) |0.617446** |0.154640 -3.122803 (4)
PSB |-2.280688 (0) [-10.47691* (0) |0.746713* |0.076275 -4.758041 (0)
GE |-6.318655* (0) |- 0.076699 - -6.729870* (0)

FA  |-4.290489* (0) |- 0.568604** |0.092904  |-5.611645* (0)
CH [-1.238608(4) |-8.898440* (3) |0.837842* |0.103059  |-4.242319 (4)

Notes: *, **, *** show significance levels at 1, 5 and 10 % respectively. Lag numbers are
based on Schwarz Information Criteria (SIC). Lag numbers shown in parenthesis.
The unit root tests are performed by using models with intercept. For Zivot-Andrews
test, we allow a structural break in both the intercept and slope.

Based on ADF test results, in level we reject unit roots for GE
and FA but fail to reject for BD, PSB and CH. KPSS results suggest
that the null hypothesis of stationarity for BD and FA at 5 % level
and also PSB and CH at 1 % level is rejected but not for GE. In first
difference, all variables don’t have unit roots. We also perform
an approach developed by Zivot and Andrews (1992) to take
possible structural breaks into consideration. The results indicate
that we reject unit roots in the case of GE and FA but not for other
variables, confirming the results of ADF test.

4. Graphical Analysis

Before presenting and discussing our regression results,
a look at the evolution of our variables would be helpful. The

evolution of GB, PSB, FA, CH and GE can be seen at Figure 1.
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In general, except for some quarters, the government budget
deficit is more than 5 % until 2004:4. The budget balance is
the lowest in 2001, in which a severe financial crisis took place
in Turkey. It is important to note that there is a considerable
improvement in the budget deficit after 2003. Although the effect
of global financial crisis on the budget deficit is clear and visible,
budget deficit is not high in recent periods. It seems that the policies
implemented after 2001 crisis have been successful in reducing
the budget deficit and making Turkish public finance stronger.

During the period examined, there are some sharp fluctuations
in the growth rate of real GDP (GE). GE is positive but below 2 %
after 2011:Q3. This means that when compared with mid-2000s
there is a decline in the growth rate in recent periods. Finally we
can say that the massive earthquake in 1998, economic crisis in
2001 and global crisis in 2008 have a remarkable negative effect
on the growth rate in Turkey.

Figure 1. GB, PSB, FA, CH and GE
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Source: Data taken from Central Bank of Turkey, and Turkish Ministry of Finance.
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As can be seen at Figure 1, actually there is a clear negative
relation between the private sector balance and government
budget balance. PSB is high when the government budget deficit
is low and vice versa. We would like to point out that when the
budget deficit is higher than the current account deficit, private
sector has a surplus. After 2004 PSB is negative, while the BD is
relatively low. This can also be interpreted as the private saving
is less than the investment after 2004 in general. Obviously this
can stem from both an increase in the investment or a decline
in the private saving. Data from Turkish Ministry of Development
clearly indicate that there is a sharp decline in the private saving
after 2002. Private saving is 23,4 % of GDP in 2002 while it is
only 12,3 % in 2010. We think that, it is a good policy for Turkey
to reduce the government deficits when the private sector deficit
is high. The effects of banking crisis in Turkey can be seen in
2001 in which private sector balance reaches its highest values.
Following the crisis, PSB deteriorates. Because of global financial
crisis, the government budget deficit is high and current account
deficit is low, while PSB is positive in 2008:Q4-2009:Q4.

Financial account balance is positive after 2002, except for
a temporary decrease in 2008. It has seen its lowest values in
1998 and 2001. After that it has gradually increased and has
been positive, except for 2008. In Turkey, since current account
balance is negative, financal account balance is mostly positive
during the period examined.

After some big changes in consumption expenditures, a more
stable trend is observed after 2003. There is a significant change
in 2008, because of the global crisis. As expected, the changes
in consumption expenditures of households are relatively small in
recent periods. This is in line with the evolution of the growth rate.

5. Empirical Methodology and Results

Ciumas et al. (2012) examine the relationship among the
government balance, private sector balance, growth rate, financial
account balance and household consumption expenditures by
using OLS. We employ the same variables but take a different
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empirical approach. The long run relation between variables
can be examined by means of standard cointegration tests, like
Engle and Granger (1987), if the variables have the same order
of integration. However, we have a mix of both 1(0) and I(1)
variables. Therefore a different approach, developed by Pesaran
et al. (2001), can be used to examine whether a cointegrating
relationship exists among the variables. If a cointegration is found,
then the long run and short run coefficients can be estimated.We
can write the conditional error correction model as follows :

ABD; = By + B1BDi—1 + B2PSB 1 + B3GE 1 + BaFA ;1 + BsCH ;4

m m
+ Z BeABD,_; + Z B,APSB;_;
i=1 i=0

m m m
D BabGE + ) fobFA + ) frobCH,;+ e(2)
i=0 i=0 i=0

where m is the optimal lag length determined by information criteria
and e, is error term with zero mean and constant variance. While
determining the optimal lag length, we also make sure that there
is no serial correlation. Cointegration test is carried out by testing
the joint significance of lagged variables, namely H, B, = B, = B,
= B, = B, =0. Estimated F statistic is compared to critical bounds
provioled5 by Pesaran et al. (2001). If F statistic exceeds the upper
bound then we conclude that a co-integrating relationship exists

We estimate Equation 2 to test whether there is a co-
integration among the government budget balance, private
sector balance, growth rate of GDP, financial account balance,
household consumption expenditures. Bound testing result is
reported in Table 2.

Table 2. Bound testing result

Dep. Variable |m |F-statistic | Critical values (lower bound-upper bound)

BD 0 |6.330* |Estat
%l (3.74-5.06)
%5 (2.86-4.01)

%10 (2.45:3.52)
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Notes: m stands for lag length which is based on Schwarz Criterion. F- statistic
is compared to the critical values for k=4 in Pesaran et al. (2001, p.300).

* shows the significance at the 1 % level.
Since F statistic exceeds critical bounds at 1 % significance
level, we conclude that a cointegrating relation exists, and therefore

we can estimate the long and short run coefficients.

Table 3. Long-Run coefficients

ARDL(1,0,0,1,4) (Dependent variable: BD)

Regressor | Coefficient | Standard Error t-ratio (prob)
PSB -0.027361 | 0.092071 -0.29718 (0.768)
GE -0.051289 [0.14157 -0.36229 (0.719)
FA -0.59387 0.081359 -7.2993 (0.000)
CH -0.060066 |[0.10714 -0.56065 (0.578)
Constant -0.041658 |0.0080277 -5.1893 (0.000)

Notes: Model selection is based on SBC.

The estimated long run coefficients are presented in Table
3 above. Our long run estimates suggest that the FA is the only
variable which has a significant effect on BD. A negative long run
relationship exists between BD and FA, meaning an increase in FA
leads to a decrease in BD. This negative relationship, in general,
is consistent with that of Ciumas et. al (2012) who also report a
significant negative relationship between the government budget
and financial account balance for most countries in their sample.
Our estimates indicate that a 1 percent increase in FA causes
0.59 percent decline in BD. However other regressors don’t have
a significant effect on the budget balance in the long run. This
result may be regarded as a bit surprising when the expected
close relationship between the government budget balance and
especially private sector balance taken into consideration.

The results of error correction estimates are reported in Table
4. We find that the FA and the lags of CH have negative and
statistically significant impacts on BD in the short run. An increase
in FA and CH leads to a decrease in BD in the short run. The
negative coefficients on CH imply a procyclical behaviour, because
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the budget balance declines as a response to an increase in the
household consumption. We should also note that the coefficient
on error correction term is negative and significant, confirming
the cointegrating relationship among our variables. It seems that
about 46 % of any disequilibrium eliminated in the short run.

Table 4. Error Correction Model

ARDL (1,0,0,1,4) (Dependent variable=ABD)

Regressor Coefficient Standard error t-ratio (prob)
APSB 0.012633 0.042326 -.29846 (0.767)
AGE -0.023680 0.065668 -.36060 (0.720)
AFA 0.66422 0.049467 -13.4275 (0.000)
ACH 0.0013842 0.042003 -.032955 (0.974)
ACH(-1) 0.13155 0.055864 -2.3547 (0.022)
ACH(2) 10.096881 0.048025 2.0173 (0.049)
ACH(3) 10.22706 0.041923 5.4161 (0.000)
Constant 0.019234 0.0056933 -3.3783 (0.001)
ECT(-1) 0.46170 0.11516 -4.0094 (0.000)

Following Granger et al. (2000), we also perform short run
causality tests. Table 5 presents Granger-causality test results based
on the error correction model. We find that FA and CH Granger
cause BD while PSB and GE do not. Finally our regressors jointly
Granger cause BD.

For diagnostic check, we carry out LM test and CUSUM test
for the serial correlation and parameter stability, respectively. Our
results suggest that there is no serial correlation and parameter
instability at 5 % significance level.

Table 5. Granger-Causality test results

Direction of causality Wald test statistic
PSB—BD 0.089080
GE—BD 0.13003
FA—BD 180.2977*
CH—BD 32.5891*

Joint causality 378.5760*

Notes: *shows significance at 1 % level.
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6. Conclusion

In this paper we examine the effects of private sector balance,
growth rate, financial account balance, household consumption
expenditures on the government budget balance by using quarterly

data for Turkey over the period 1998-2014. We employ ARDL
approach to cointegration and also Granger causality tests.

Our visual examination suggests that there is a negative
relation between the private sector balance and government
budget balance during the period examined. The government
budget deficit, thanks to many factors, has significantly declined
since 2003. On the other hand the private sector balance has
remarkably worsened around the same period. This means that
the difference between the private saving and investment has
increased. In Turkey there is a substantial decline in the private
saving in recent years.

Our results indicate that a cointegrating relationship exists
among our variables. However we find that financial account
balance is the only variable which has a statistically significant
effect on the government budget balance in the long run. Our
estimates imply that an increase in the financial account balance
leads to a decline in the budget balance. We conclude that
both the financial account balance and the lags of household
consumption expenditures have significant and negative impacts
on the government budget balance in the short run. We should
note that the private sector balance and growth rate don’t have
any significant effect on the government budget both in the long
and short run. In other words, the government budget balance
does not react to the changes in private sector balance and
growth rate. We also find that the financial account balance and
lags of household consumption expenditures Granger cause the
government budget balance. On the other hand the private sector
balance and growth rate do not Granger cause the government

budget.

We would like to point out that for emerging economies,
like Turkey, it would be good to have a high investment level.
However, a growing or significant difference between the saving
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and investment levels may cause some important problems and
bring some costs. Therefore, when the significant reduction in the
private saving in recent years taken into consideration, Turkey
should implement some pro-saving or saving friendly policies to
reduce its high current account defictis, while maintaning fiscal
discipline.
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Oz

Kyoto protokoli cercevesinde, dinyadaki iklim degisiklikle-
ri tartismalari, sera gazi salinmlarinin azalhlmasi icin givenilir
kurum ve projelere olan ihtiyaci én plana cikartmistir. Iklim degi-
sikligi ile micadelede piyasa temelli iktisadi bir ¢6zim olan ve
karbon salinimi azaltim finansmanina rasyonel bir zemin yaratan
karbon piyasalari, geometrik bir hizla biyimeye devam etmistir.
Bu ¢alismada, konu ile ilgi calismalarin sonuglar degerlendirile-
rek, ozellikle karbon piyasalarinin performansi ile global bazda
bir karbon merkez bankasinin kurulmasi fikri tartisilmistir.
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How Much of the Carbon Footprint is in the Financial
Markets: Carbon Markets’ Performance and
Establishment of the Carbon Central Bank

Abstract

The global climate change discussion in the framework of
the Kyoto Protocol has clearly emphasized the need for reliable
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entity and projects targeted on reduction of greenhouse gases.
Carbon markets — a market-based economic solution in the fight
against climate change and creates a rational ground for the
financing of carbon emission reduction; have continued to grow
exponentially . Finally by comparing the results of related studies,
this paper discusses carbon markets’ performance and the idea of
establishment of a carbon central bank.

Keywords: Carbon Footprint, Carbon Markets, Kyoto Proto-
col, Flexible Mechanism

1. GIRIS

Gelisen dinyanin sanayi tretimindeki arhisla birlikte, atmos-
fere karbon gazi saliniminin yarath kiresel 1sinma ve beraberin-
de getirdigi iklim degisikligine karsi ilk global ¢alisma Birlesmis
Milletler lklim Degisikligi Cerceve Soézlesmesi'nin hazirlanmasi
olmustur. Sézlesme, gelismis Glkelerin karbon saliniminin, gelis-
mekte olan ve az gelismis Ulkelere gére daha fazla olmasindan
kaynaklanan, ilave sorumluluklari oldugu temel yaklasimina do-
yandirilmistir. Sézlesme paralelinde hazirlanan Kyoto Protokolu,
1997 yilinda uluslararasi bazda imzaya acilmis ve 2005 yilindan
itibaren de yururlige girmistir.

Finansal piyasalara ve bu piyasalardaki islem dizeneklerine
dayanan bir esneklik sistemi olan Emisyon Ticaret Sistemi (ETS),
Kyoto Protokoli kapsaminda sayisallastirilmis salinim azaltim yi-
komliligu alan Glkelerin salinim hedeflerini gerceklestirmelerine
olanak saglayan bir alt yapidir. Protokol’e taraf olan ilkeler ara-
sinda gerceklestirilen emisyon ticareti, Ustlendigi salinim azaltim
yukimliligine gore daha fazla azaltim saglayan taraf Glkenin
ilave azaltimlarini baska Glkeye satma hakkini saglamaktadir. Bu
uluslararasi isleyisin yani sira, tlkelerin kendi iclerinde gelistirdigi
bolgesel ETS ler de bulunmaktadir. Avrupa Birligi Emisyon Ticaret
Sistemi, dinyadaki en gelismis ve en biyik sera gazi emisyon
ticaret sistemi olarak 2005 yilindan itibaren global isleyis icerisin-
de yerini almis bulunmaktadir.
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Bretton Woods kurumlari olan, Uluslararasi Para Fonu (IMF)
ve Dinya Bankasi (World Bank), karbon saliniminin neden oldugu
iklim degisiklerinin dinyanin ekosistemi Uzerinde yaratacagi ciddi
olumsuzluklar konusunda géris birligine varmislar ve bu konuda
destek faaliyetleri yiritmeye baslamislardir. Ackerman (2009).
Dinya Uzerinde karbon salinimini azaltici yeni teknolojilerin gelis-
tirilmesi ¢calismalari heniz arzulanan duzeyde degildir. Uzerinde
calisilan tekno|0|||er|n cogu, 6grenme egrisinin (learning curve)
baslangic dénemlerindedirler. Ogrenme egrisinin ileri asamala-
rina gecebilmek icin, yeni teknolojilerin kimulatif Gretimlerinin ar-
tarken, birim maliyetlerinin de dngérilebilir bir dizeyde azaltilmig
olmasi gerekmektedir. Bu durumu dlcen degisken gelisme oran
(progress ratio) olarak adlandirlmaktadir. Gelisme orani, kimila-
tif Gretimin her katlanisinda birim maliyetindeki degisimin &lgilme-
sidir. Bu durumu ifade eden gelismeye, yirminci yizyildan verilebi-
lecek en somut drnek Ford sirketinin efsanevi Model T otomobilinin
uretim surecidir. Model T'nin Gretim tarihi boyunca gelisim orani
%85 dizeyinde olmustur. Bu degiskenin anlami kimulatif Gretimin
kendisinin katladigi her zaman noktasinda Uretilen Model T oto-

mobili basina maliyetlerin %15 azaltlmis oldugunu ifade etmekte-
dir. Abernathy ve Wayne (1974).

Yeni enerji yatirnmlarindan, 6grenme egrisi kavramina veri-
lebilecek en somut 6rnek ise rizgar enerjisi projeleridir. Rizgar
enerjisi projelerinin gelisim orani %80 dizeyinde gerceklesmis
yani Uretimin her katlanisinda maliyet %20 dizeyinde azalmistir.
Bundan dolayr da bu enerjinin teknolojisi dinya izerinde reka-
betci bir dizeye ulasmis bulunmaktadir. Goldenberg, Nastari ve
Lucon (2004).

2. Karbon Piyasalarinin Olusumu

Karbon piyasalari bireylerin, kurum ve kuruluslarin, firma-
larin, sivil toplum érgitlerinin faaliyetleri sonucu meydana gelen
sera gazi salinimlarini azaltimlarini ve/veya denklestirmelerini
kolaylashrmak amaciyla olusturulan bir piyasadir. Piyasa, Kyoto
Protokoli cercevesinde, ulusal yikimliliklere gére faaliyet goste-
riyorsa zorunlu, protokol disinda kurumlarin ve kisilerin insiyatifi



34 Maliye Finans Yazilari - 2016 - (105), 31-46

dogrultusunda calisiyorsa gonilli karbon piyasalari olarak adlan-
dirllmaktadir. Yamin (2005).

Cevrenin menkul kiymetlestirilmesi (securitization of the en-
vironment) kavrami, son yillarda literatirde genis bir sekilde tarti-
siimaya baslanmishr. Bu kavramla karsilanmaya calisilan anlam,
cevresel risklerin tanimlanmasi, fiyatlanmasi ve satilabilir finansal
araglara bélunerek finansal piyasalar yoluyla yénetiminin saglan-

masidir. Cowan (2003).

Gelismis emisyon ticaret sistemleri, basta enerji Ureticileri ve
imalater firmalar gibi sera gazi salinimlar yiksek dizeyde olan,
isletmeleri hedef almaktadir. Sistem cercevesinde isletme bazinda
sera gazi Ust limiti belirlenerek, hedeflerine ulasmalari icin isletme-
lerin kendi aralarinda sera gazi azaltim kredilerini alip satmalari-
na imkén taninmaktadir. Hamilton ve digerleri (2007).

Karbon piyasasi Uzerinden finansman akislarinin kolaylas-
tirilmasi amaciyla, ézellikle gelismekte olan Glkelerde uygun bir
zemin ve ortamin olusturulmasi icin &ncelikle karbon proje deger-
lendirme dizeneginin ve yerel sicilin olusturulmasi karbon piyasa-
st isbirligine yonelik olasi iki veya ¢ok tarafli protokollerin hazir-
lanmasi ve dondrler ile irtibata gecilmesi gerekmektedir. Harris

(2007).

Karbon piyasasi yatrimlari icin dncelikli sektorleri tespit et-
mek amaciyla, Ulkesel bazda karbon stoku degerlendirmesi ile
yatinmeilara kolaylik saglanmasi kapsaminda, enerji ulastirma,
elektrik Uretim, ormancilik ve atik yénetimi vb. sektérlerde karbon
yatirimlarinin olasi yéntemlerinin bir 6n analizinin yapilmasi ge-
rekmektedir. Karbon piyasasi firsatlarinin kiresel bazda duyurul-
masi ve pazarlanmasi, icin, dncelikli yatinm sektérlerinin ve 6zel-
likli proje firsatlarinin, aktif bir pazarlama kampanyasiyla potansi-
yel yatirimeilara (Ulke fonlari, ¢cok tarafli karbon fonlari, bankalar,
kamu eneriji sirketleri) duyurulmasi gerekmektedir.

Karbon nétr olmak isteyen kuruluslar, faaliyetleri cerceve-
sinde atmosfere salinim yaptiklari sera gazlarinin karbon ayak
izlerini dlgerek bu salinimlarini azaltmak ve dengelemek amaciy-
la salinim azaltimi saglayan projelerin Gretmis olduklari karbon
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kredilerini sahn alirlar. Génilli karbon piyasasindan yararlana-
bilecek projeler yenilenebilir enerji projeleri, karbon yakalama ve
depolama teknolojileri, enerji verimliligi artirma projeleri, gelismis
kémir teknolojileri ile enerji Uretimi projeleridir.

Gonilli karbon piyasalarindaki sireg, Kyoto Protokoli kap-
saminda zorunlu olarak uygulanan esneklik mekanizmalarina
benzer bir yapiya sahiptir. Ancak génillo karbon piyasalarini,
Kyoto Protokoli kapsamindaki zorunlu piyasalardan ayiran en
6nemli unsurun basinda ise, bu piyasalarda islem géren emisyon
sertifikalarinin ulusal yUkimlilik kapsami disinda ve devletlerin
belirledigi politikalar ve hedeflerden bagimsiz olarak gonulluluk
esasi cercevesinde gerceklestirilmeleri ve katilim icin herhangi bir
sinirflamanin bulunmamasidir. Harris (2006).

Gonilli karbon piyasalarini Kyoto Protokoli’nce belirlenen
zorunlu karbon piyasasi streclerinden ayiran en énemli farklilikla-
rin basinda, kamunun ulusal yukimlilokleri kapsaminda, gonilly
karbon azaltim sirecine dahil olmamasi gelmektedir. Katilimeilo-
rinin 8zel sektdr, uluslararasi organizasyonlar ve Gginct sahislar
olmasi, hukuki baglayiciliginin bulunmamasi ve dogrudan karbon
maliyetlerini disirmeyi amaglamasi, génilli karbon ticaretinin
énemli ayirici 6zelliklerini olusturmaktadir.

Gonulli karbon piyasalarinin paydaslar dért ayri grupta si-
niflandirilmaktadirlar;

- Proje sahipleri (karbon projelerini hazirlayarak sertifikala-
rini piyasalara sunan taraflar)

- Toptancilar (kendi portfylerindeki biyik miktarli azaltim
sertifikalarinin alim satimini yapan taraflar)

- Perakendeciler (bireylere veya kurumlara ki¢ik miktarda
sertifika islemi yapan taraflar)

- Komisyoncular (portfdylerinde karbon sertifikasi bulunma-
masina ragmen, taraflar arasinda aracilik faaliyetleri ger-
ceklestirenler)



36 Maliye Finans Yazilari - 2016 - (105), 31-46

Karbon nétr olmak isteyen kuruluslar, faaliyetlerine dayali
sera gazi salimmlarini diger bir ifadeyle karbon ayak izlerini he-
saplayarak bu salinimlari azaltmak ve dengelemek Uzere, gonillu
bir standart ile salinim azaltimlari sonucu olusturulan karbon ser-
tifikalarini sahin alirlar. Bu géndlli sistemlerin arasinda organize
borsalarin yani sira, tezgah Usti (over the counter) gonilli karbon
piyasalari da faaliyet gostermektedir.

Gonilli piyasalara yonelik gelistirilen bir projenin déngisg,
zorunlu piyasalarda islem goéren projelerin déngulerine olduk¢a
benzerlik gostermektedir. Gonilli standart projelerdeki surec,
proje faaliyetini tanimlayan ve referans senaryonun étesinde nice-
liksel cevresel ve sosyal faydalar yaratan ve sergileyen Proje Tao-
sarim Dékimani (Project Design Document-PDD)'nin hazirlanmasi
ile baslamaktadir. Standart kurulusu tarafindan degerlendirilen ve
uygun bulunan projeler icin sertifika olusturulmakta ve tezgah Usti
piyasalar Uzerinden satisa sunularak, ilgili dénemindeki piyasa
fiyatlari Gzerinden islem gerceklestiriimektedir. Yamin (2005).

Gonillt karbon piyasalarinda, sertifika tedarikgilerine dayali
satis bilgilerine erisim zorlugu ve bu piyasalarin biytkligine dair
cok cesitli bilgilerin yer almasi nedeniyle bu piyasalarin fiyat ve
hacimleri hususunda belirsiz enformasyon bulunmaktadir. Ancak,
Ecosystem Marketplace ve Bloomberg ortakliginda gerceklestiri-
len anket calisma sonuclari, sertifika fiyatlarinin proje tipine bagli
oldugu kadar proje bélgesine de dayali olarak olduk¢a farkhlik-

lar gosterdigini ortaya koymaktadir. (Bloomberg Energy Finance,
2010).

Gonilli ve zorunlu karbon piyasalarinda, kayit sistemlerinin
baslica rolleri arasinda, sertifikalarin satisinin ve sahipliklerinin
izlenmesi, bilgi paylasimi ile piyasalarin etkinliginin arhirilmasi,
mukerrer sayimin (double counting) éniine gecilmesi yer almakta-
dir. Kayit sistemleri iki kategoride siniflandirilmaktadir. Bunlardan
biri, emisyon izleme kayt sistemleri olup satin alan sahis veya is-
letmelerin salinimlarini ve azaltimlarinin izlenmesi, referans deger-
lerinin belirlenip ve salinim azaltimlarinin hesabinin tutulmasidir.
Digeri karbon sertifika muhasebesi kayit sistemleri olup, sertifika
tahsisleri ve denklestirmelere (offset) iliskin islemleri raporlamaktir.
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Yasal dizenleme ve denetime tabii olan zorunlu piyasalarin
aksine, génillu piyasalarda talep tarafini olusturmaya yénelik sali-
nim azaltim hedeflerinin ydnetimi s6z konusu degildir. Bu durumun
bir neticesi olarak, bu piyasalarda bélinmeler ve yaygin olarak
mevcut ve tarafsiz bilgiye erisimde yetersizlikler yasanmaktadir.
Ayni zamanda, bu piyasalarda ortak bir standardin olmayisi ve

kayit sistemlerinin eksikligi bazi gevreci gruplarca elestirilmekte-
dir. Harris (2006).

3. Karbon Fiyatlarinin ve Piyasalarinin Performansinin
Degerlendirilmesi

Karbon piyasalarinin Kyoto Protokoli’nden bu gine kadar
gosterdikleri faaliyetten dolayi, dinya ekosisteminin gelecegi agi-
sindan elde edilen en biytk kazanim piyasanin bitin katilimeilo-
rina karbon azaltim maliyetlerini bir piyasa sinyali olarak génder-
mis olmasidir. Dolayisiyla bu durum dinya genelinde, bireyleri,
topluluklari, sirketleri ve hikimetleri karbon saliniminin azaltim
konusunda tegvik etmistir. Capoor ve Ambrosi (2008)

Ancak, gelinen asama itibariyle, mevcut sistemden her Glke
ayni oranda fayda saglayamamistir. Uzun dénemde global baz-
da istikrarli ve makul dizeyde olusacak bir karbon fiyatindan en
cok kaybedecek tarafin OPEC ilkeleri, en ¢cok kazang saglayacak
tarafin ise dustk maliyetle karbon azalhm kapasitesi olan Cin’in
olacagi tahmin edilmektedir. Ackerman (2009)

Karbon sertifikalari, yapilari geregi uzun vadeli yatirim arag-
laridir. Dolayisiyla karbon sertifikalarina yatirim yapan kurumsal
veya bireysel yatirimer en az yirmi - otuz yillik bir yatirm riskini
de sahin almis olmaktadir. Bu ayni zamanda séz konusu siredeki
iklim degisikliginin alacagi sekle dair gelismelerin de riskinin satin
alinmasi demektir. Karbon piyasalarinin, dizenlenmesi calismala-
rindaki belirsizlikler devam etmektedir. Dizenlemelerin uluslaro-
rasi boyutunda heniz tarhismalar devam ederken ilkeler bazinda

da standart bir uygulamaya heniz ulasilamamishr. Carraro ve
Favero (2009).
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Karbon sertifikalarinin fiyatlarini belirleyen en énemli etken-
lerden biri de, karbon piyasalarinin ve finansal islemlerin olduk¢a
yeni denebilecek bir gegmisinin olmasidir. Diger finansal piyasa-
larla karsilashrildiginda karbon piyasalarindaki islem deneyimi
heniz tam olarak oturmamistir. Bu anlamda yeterli fiyat verisi ve
piyasa derinligi gerceklesmemistir. Karbon sertifikalarinin diinya
genelinde farkli fiyatlarda islem gérmesinin iki temel nedeni var-
dir. Bunlardan bir tanesi her ilkenin karbon azaltim maliyet yapi-
sinin farkli olmasidir. Diger yandan, piyasanin merkezi bir piyasa
olmamasi ve bdlinmis (segmented) bir yapi gostermesi de farkli
fiyat olusumuna neden olmaktadir.

Karbon salinimi ve dolayisiyla da karbon sertifika fiyatlari-
ni etkileyen iki temel analiz faktori de, iktisadi biyume ve iklim
kosullaridir. Dinya genelinde iktisadi biyime dénemlerinde en-
dustrilerin karbon salinimi artacagindan karbon sertifika fiyatlari
da yukselecektir. Benzer bir sekilde ¢ok sicak bir yaz mevsimi ile
cok soguk bir kis mevsimi de enerii talebini artiracagindan yiksek
karbon sertifika fiyatlarinin olusmasina neden olacaktir. Enerji sa-
liniminin yarath@r karbon etkisinin yaninda enerji Uretiminde kul-
lanilan kémir, petrol ve dogalgaz gibi temel enerji kaynaklarinin
goreli fiyatlari da karbon sertifikalarinin fiyatini etkilemektedir.
Kémir fiyatlarinda bir yikselme yasanmasi durumunda dogalgaz
kémire ikame edilecek ve karbon salinimi azalacak, dolayisiyla

sertifika fiyatlarinda da bir disme yasanabilecektir. Carraro ve
Favero (2009)

Karbon sertifikalarinin fiyatlarini etkileyen degiskenlerin kisa
ve uzun dénem analizi yapildiginda; kisa dénemde fiyatlarin; ik-
lim kosullari ve kémur petrol, dogalgaz gibi alternatif enerji tretim
faktdrlerinin kullanim agirligi belirlerken, uzun dénemde, iktisadi
buyime trendi ve dizenlemelerle ilgili beklentiler ve/veya belirsiz-
likler fiyatlar Gzerinde etkili oldugu goérilmektedir.

iklim politikalarinin gelecekte alacagi sekil ve politikalarda-
ki belirsizliklerin ortadan kalkmasi, teknolojik gelismeyle birlikte
karbon saliniminin minimum dizeye indigi bir endustriyel Gretim
dizeyine ulasiimasi halinde fiyatlamalarin daha rasyonel olacag:
beklenmektedir.
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4. Avrupa Bélgesi ve Karbon Piyasalari

Karbon piyasalarinin, Avrupa bélgesinde faaliyete gectigi
2005 yilini takip eden yillarda, piyasalarin performansi beklenen
diizeyin altinda kalmistir. ik yillarda, piyasalarin vadeli sézlesme-
lerin islem gérdigu bolimine iliskin beklentiler daha olumsuzken,
ilerleyen yillarda bu bélime dair 6nemli bir sorun yasanmamis ve
sistemin genel performansini etkileyen esas problemler spot piya-
salardan kaynaklanmishr. Perthuis (2011)

Spot piyasada, 2008 yilinin sonundan 2009 yilinin yaz dé-
nemine kadar yasanan ve toplam degeri 5 milyar Euro’yu bulan
katma deger vergisi kacakgihigr sistemin tamamini olumsuz etkile-
mistir. Bu kacakeilik, A Glkesinde satin alinan karbon sertifikalari-
nin B Glkesinde satlirken alicidan tahsil edilen katma deger vergi-
sinin ilgili vergi oforitelerine yatirlmayip kagirilmasi islemi olarak
gerceklesmistir. Bu islemlerin ilk isaretleri, 2009 yilinin Ocak ayin-
dan itibaren gelmeye baslamis ve ayni yilin Nisan ayinda ise en
yuksek seviyesine ulasmistir. Katma deger vergisi kagakgihiginin
ortaya ¢tkmasinin ardindan, basta Hollanda ve Almanya olmak
Uzere Fransa, Belcika ve |ng||tere de karbon islemlerine iliskin kat-
ma deger vergisi mevzuah yeniden dizenlenmistir. Ancak, iilke-
ler arasinda tam bir koordinasyonun olmamasi, séz konusu vergi
kacakciligini tamamen ortadan ko|d|romom|s’rlr Bu gelismelerin
sonucunda Avrupa Komisyonu, Mayis 2010 tarihinde Karbon Is-
lemlerindeki Katma Deger Vergisine lliskin Direktifi’nde degisiklige
gitmis ve alici tarafa verglyl yatirma mecburlyehnl getirmistir. Bu
dizenleme degisikligine ragmen 2010 yilinin sonunda italya’da
benzer bir katma deger vergisi yolsuzlugu ortaya ¢cikmistir. Pert-

huis (2011)

Spot piyasalarin dinamiklerini bozan bir diger 6nemli olay da
2010 yilinin mart ayinda Macaristan Karbon Tescil Otoritesi’'nden
karbon sertifikalarinin ¢alinarak tekrar piyasaya sirilmesi olayi
olmustur. Bu hirsizlik olayr piyasalarin ve tescil otoritelerinin gu-
venliginin yeniden sorgulanmasina yol agmistir.

Son olarak, Avrupa Birligi Uyesi tlkelerin karbon tescil oto-
riteleri arasinda hesap hareketlerine yénelik olarak gerceklestiri-
len siber saldirilarla 2011 yilinin Ocak ayinda degeri 50 milyon
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Euro’dan fazla olan karbon sertifikalari calinmis ve bedelleri sis-
tem disina ¢ikarilmistir. Newell, Pizer ve Raimi (2013).

Avrupa komisyonu, karbon piyasalarinin faaliyete gectigi
2005 yilini takip eden ilk bes sene icerisinde art arda meydana
gelen bu tir olaylarin ve siber saldirilarin 6niine gecebilmek amao-
ctyla 19 Ocak 2010 tarihinde Glkelerin karbon tescil kuruluslar
arasindaki bitin hesap hareketlerini dondurmustur. Sistem teknik
olarak yeniden gézden gecirilmis ve ayni yilin nisan ayindan iti-
baren tedrici olarak hesap hareketlerine izin verilmistir.

Avrupa komisyonu tarafindan alinan dizenleyici énlemlere
ragmen karbon spot piyasasinda benzer olaylarin tekrar etmeye-
ceginin garantisi bulunmamaktadir. Bu nedenle son on yillik per-
formansi olduk¢a tarhsmali olan spot piyasalarin korunmasi ve
piyasa katihimcilarinin sisteme olan givenlerinin zedelenmeden
devam etmesi icin yeni ¢c6zim arayislari Gzerinde durulmaktadir.
Karbon sertifikalarinin islem gérdigi piyasalarda dinya gene-
linde farkl fiyat olusumlarinin gerceklesmesi, iktisat teorisindeki
en temel yasalardan biri olan tek fiyat yasasini bozan bir nitelik
gostermektedir. Bugin igin piyasalar genelinde en ¢ok tartisilan
konulardan bir tanesi piyasalar arasinda baglantilarin nasil ve ne
sekilde kurulacagi noktasidir. Newell, Pizer ve Raimi (2013).

Bu baglamda yeni politika énerileri arasinda; piyasanin
altyapi givenliginin yeniden tanimlanarak artirilmasi, piyasada
seffafligin olusturulmasi ve Avrupa bdlgesinde ulusal dizenleyi-
ci otoriteler arasindaki koordinasyonun saglanmasi olmustur. Bu
onerilerin hayata gegcirilmesi noktasinda bir takim calismalar de-
vam etmektedir. Ancak sistem acisindan en énemli gindem mad-
desi Karbon Merkez Bankasi’nin (Carbon Central Bank) kurulmasi
fikrinin tartisilmasi olmustur.

5. Karbon Merkez Bankasi’'nin Kurulmas: Fikri ile ilgili
Tartsmalar

Karbon piyasasi, sertifika arzinin herhangi bir dénem basin-
da sabit olmasindan, buna karsin talebin yiksek dizeyde degis-
kenlik gosterebilmesinden dolay kendine 6zgu nitelikleri olan bir
piyasadir. Bu niteliklerinden dolayi, karbon sertifikalari piyasasin-
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da, diger finansal enstrimanlarin islem gérdigiu piyasalara gére
daha yiksek dizeyde dalgalanmalarin oldugu ve fiyat olusumla-
rinin istenen dizeyde etkin bir sekilde gerceklesmedigi gorilmek-
tedir. Bu noktada, sistemin etkin calismasini saglamak amaciyla
paradigma degisikligine ihtiyac duyulmaktadir. Sistemin kuruldu-
gu 2005 yilindan bu yana, bagimsiz ve merkezi bir otoriteye olan
ihtiyaca iliskin tartismalar halen devam etmekte ve bu anlamda
konu merkezi bir banka kurulmasi yéninde yogunlasmaktadir.

Tablo 1: Karbon Merkez Bankasi ile Standart Merkez
Bankalari’nin Karsilashrilmas:

Para Piyasasi Karbon Piyasasi

- Kisa ve Uzun Dénemde En Dij-

Nihai Hedef - Uzun Dénem Parasal Istikrar sik Maliyetle Salinim Azalhimi

Pi . - Parasal islemlerde Bitinlisk | - Karbon islemlerinde Biitinlik
iyasa Gozetimi

ve Likiditenin Saglanmasi ve Likiditenin Saglanmasi
Yénetimde Politika Araci - Faiz Oranlari - Karbon Fiyah
Birincil Piyasa - Para Arzi - Karbon Sertifikalarinin ihraci
. - Karbon Sertifikalarinin Alim ve
ikincil Pi - Agik Piyasa Islemleri Satimi
incfl Flyasa - Faiz Oranlar - Diger Piyasalarla Baglanh Ku-
rulmasi
- Arzi Artina Bir Sekilde Karbon
Nihai Borg Verici - Likidite Krizinde Bankalarin| Sertifikalarinin Gelecek Yillara
Yeniden Finansmani Mahsuben Ihraa

- Karbon Fiyatlari Ve Uzun Dé-

Kamu Otoritelerine Raporla- | Yillik ve Ug Aylk Parasal ve| nemli Politikalar Uzerine Yillik

ma (Avrupa Konseyi, Avrupa Ekonomik Durum Raporu Rapor
Parlamentosu ve Kor,nisyonu - Avrupa Parlamentosunda Gé- | - Avrupa Karbon Piyasalari ve
rismelere Katilmak Karbon Fiyatlari Uzerine Ug
Ayhk Rapor

Kaynak: Perthuis, C. de. (2011). Carbon Markets Regulation: The Case for a Central
Bank. Climate Economics Chair, Information and Debates Series, 10, 11.

Sadece merkezi bir banka yapilanmasinin piyasalarda sef-
fafligr saglayabilecegi ve éngorilebilir fiyat dizeneklerini kurup
calishrabilecegi, Avrupa bolgesinde gerek akademik gerekse
profesyonel cevrelerde gittikge daha yiksek sesle tartisiimaktadir.
Bu tartismalar yogunlastikca kendi literatirint ve bilimsel altyo-
pi calismalarini da ortaya koymaya baslamistir. Pertheus (2011),
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makalesinde yer alan ve asagida verilen tabloda, karbon mer-
kez bankasinin piyasalarda oynayacagi yol, herhangi bir merkez
bankasinin mali piyasalarda oynadigi geleneksel rol ile karsilash-
riimaktadir.

Avrupa bélgesindeki piyasa katiimeilarinin, mevcut dizenle-
meler ve bu dizenlemelerin uygulamasindan kaynaklanan sorun-
lardan dolay piyasadan giderek vzaklasmalari, karbon merkez
bankasi fikrinin daha ¢ok gindeme gelmesine neden olmaktadir.
Karbon merkez bankasinin, mevcut merkez bankalarinin ilke eko-
nomilerinde ve finansal piyasalarinda oynadigi rolin bir benze-
rini mikro bazda karbon piyasasi icin oynamasi beklenmektedir.
Karbon sertifikalarinin, atmosfere karbon salinimini engellemek
amaciyla kamu oforiteleri tarafindan suni olarak yaratilmis bir
enstruman olduklari dikkate alindiginda, herhangi bir ekonomide
tedavile sunulan banknotlara benzetilebilirler. Ekonomide para
arzinin artmasi, enflasyonist baskiyla birlikte paranin degerini no-
sil disurtyorsa, karbon sertifikalarindaki kontrolsiz bir artis da
ayni sekilde fiyatlari disirecek ve sistemin givenligini olumsuz
etkileyecektir. Diger yandan bir likidite krizi ortaminda, merkez
bankalari son ¢are bankasi olarak (last resort banking) sisteme
likidite vermek amaciyla bankalara nasil fonlama yapiyorsa, kar-
bon sertifika ihracinin ¢ok distk oldugu dénemlerde de, karbon
merkez bankalari sisteme yeni sertifikalar strebilmelidir.

Karbon Merkez Bankasi’nin kurulmasi taraftarlari, ozellikle
arz ve talep dengesinin saglanmasinda ve sirdirilmesinde, ban-
kanin merkezi rolinin piyasanin uzun dénemde varligi icin hayati
bir dnem tasidigini vurgulamaktadirlar. Kurulmasi tartisilan Kar-
bon Merkez Bankasi’nin, dncelikli rolinin karbon sertifikalarinin
birincil piyasalarinda dizenleyici rol oynamasi ve hikimetlerden
bagimsiz olarak karbon sertifikalari satisini organize etmesidir.
Sertifikalarin satisindan elde edilecek fonlarin ilke otoritelerine
dagiiminin da karbon merkez bankasi tarafindan gerceklestiril-
mesi planlanmaktadir.

Bankanin ikincil piyasalardaki arz ve talep dengesini sagla-
masi da, sistemin uzun dénemdeki givenligi agisindan son derece
dnemlidir. Karbon sertifikalarinin fiyat dalgalanmalarinin azal-
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hlmasi ve piyasanin dengesinin korunmasi amaciyla, bankanin
gerektiginde piyasaya likidite vermesi veya gerektiginde gelecek
yillarin arzina mahsuben piyasaya sertifika ihrag etmesi de 6nemli
politika araglarindan biri olacaktir.

Avrupa Birligi dizleminde tartisilan Merkez Bankasi fikrinin,
bir benzeri de Avustralya ve Birlesik Devletler'de tartisma zemini
bulmustur. Avustralya’da iklim degisikligi otoritesi (Climate Chan-
ge Authority) ve Temiz Enerji Dizenleyicisi (Clean Energy Regu-
lator) isimleri verilmesi distnilen, merkezi bir otoriteye iliskin ¢a-
lismalar devam etmektedir. Diger yandan Birlesik Devletler'de ise
Karbon Piyasasi Etkinlik Kurulu (Carbon Market Efficiency Board)
adiyla federal rezervin yapilanmasina benzer bir yapilanma Gze-
rindeki tarhismalar dizenleyici boyutta devam etmektedir. (Sustai-
nable Prosperity, 2011)

6. Sonug

Kyoto Protokoli’nin yirirlige girdigi tarihten sonra gecen
on yil icerisinde karbon piyasalarinin olusturulmasi deneyiminden
hem Ulkeler hem de diger finansal piyasalar bazi kazanimlar elde
etmis bulunmaktadirlar. Sirec icinde yasanan olumsuzluklar din-
yanin iklimsel gelecedi agisindan da son derece 6nem tasiyan kar-
bon piyasalarinin énimizdeki on yil icinde almasi gerektigi sekle
iliskin yeni politika araglarinin ve yéntemlerini tartisiimasini gerekli
kilmistir. Onerilen politika araglarindan bir kismi dinya genelinde
karbon salinimi distk olan teknolojilerin ve ormanlasmanin tesvik
edilmesi ve daha likit bir karbon piyasasinin olusturulmasidir. Di-
Jer oneriler ise mevcut karbon piyasalari arasinda baglantilarin
kurulmasi ve bolgesel ve global bazda merkezi otoritelerin piyasa-
yi dizenlemesi ve kontrol etmesidir. Bu baglamda Karbon Merkez
Bankasi’'nin Avrupa bélgesi igin kurulmasi tartismalar yaninda
benzer otoritelerin, Kuzey Amerika ve Avustralya’da da faaliyete
gecmesi yoninde tarhisma ortamlari olusmaktadir.

Sonug olarak; sistemin, hikimetlerden bagimsiz merkezi bir
otorite altinda érgitlenmesi icin, éncelikle tlkelerin meveut tanin-
mis ayricaliklarindan vazge¢me yolunda yeni bir irade olusturma-
larina ve halen bir ¢ok uluslararasi platformda dizenlenen iklim
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zirvelerinde tarhsildig Uzere, sistemi garanti altina alacak ve Kyo-
to Protokolinden daha ileri bir dizeyde hikumler icerecek, yeni
bir uluslararasi bir anlasmaya da ihtiya¢ bulunmaktadir.
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iflos_ln ertelenmesi, Tirk Ticaret Kanunu’nun 376-377. mad-
deleri ile Icra ve Iflas Kanunu’nun 179. maddesinde diizenlenmis-
tir. Erteleme; “borca bahk” sermaye sirketinin sunacagi “iyilestir-
me projesi”nin mahkemece inandirici bulunmasi durumunda, kay-
yim ydnetiminde, sirketin finansal durumunun dizeltilerek iflastan
kurtariimasi icin gelistirilmis bir yasal ¢6zim sirecidir. Bu calisma,
2009-2013 doéneminde Tirkiye'de agilan iflasin ertelenmesi da-
valarinin profilinin belirlenmesini amaclamaktadir. Bu dénemde
2.712 dava acilmis ve bunlarin 1.921'i sonuclanmistir. Davalar

ortalama 285 ginde sonuglanmis, % 30’unda erteleme kabul edil-
mis, % 48'inde reddedilmistir.
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Bankruptcy postponement is regulated by Articles 376-
377 of Turkish Commercial Code and 179 of Execution and
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Bankruptcy Code. It is a legal remedying process developed to
recover “insolvent” capital stock companies from bankruptcy by
correcting their financial situation under trustee management,
should court finds the proposed “improvement plan” convincing.
This study aims to profile the postponement litigations filed in Turkey
between 2009-2013. During that period, 2.712 litigations were
filed, 1.921 of them were concluded. Litigations were concluded
in 285 days on average where postponement was accepted for

30% while refused for 48%.
Keywords: Bankruptcy, Bankruptcy Postponement

I. GIRIS

iflasin ertelenmesi kavraminin cesitli boyutlari literatiirde
derinlemesine tartisilmistir. Kavramin hukuki boyutu ve uygulama
sirecleri (Arslan, 2008; Ermenek, 2008; Oztek, 2006) ve uygu-
lama sureclerinin Snemli bir pargasi olan borca batiklik bilancosu
ile iyilestirme projelerinin analizi (Toplu, 2009; Yilmaz, 2009) ¢e-
sitli arashrmalara konu oldugu halde iflasin ertelenmesine iliskin
yasal dizenlemelerin uygulamadaki karsihgr olan iflasin ertelen-
mesi davalarinin sayisal analizi arastrmacilarin yeterince ilgisini
cekmemistir.

Bu baglamda, bizim bilgilerimize gére bu ¢alisma, literatir-
deki bu boslugun doldurulmasina yénelik ilk calisma olmaktadir.
Calismada esas olarak 2009-2013 vyillari arasinda Turkiye'de
acilan iflasin ertelenmesi davalarinin profilinin belirlenmesi amag-
lanmistir. Bununla birlikte, bu ¢calismada yer alan analiz ve yorum-
larin anlasilmasina katki saglayacag disincesiyle, iflas ve iflasin
ertelenmesi ile ilgili konularda bilgilendirme yapilmasinin yararli
olacagi degerlendirilmistir.

Calismanin amacina bagli olarak, éncelikle iflas ve iflasin
ertelenmesi kavramlari ve bu kavramlarin kisa bir tarihsel gecmisi
aciklanacak daha sonra Tirkiye'de iflas ve iflasin ertelenmesiyle
ilgili tarihsel bir bilgi verilerek, Turk Hukuk Sisteminde iflasin erte-
lenmesi kurumu aciklanacaktir.
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Calismanin analiz kisminda ise, 2009-2013 yillari arasinda
Turkiye'de agilan iflasin ertelenmesi davalarinin yillara, sehirlere
ve benzer diger davalara gére analizi yapilip yorumlanacaktir.
Analize ait 6rneklem dénemi, Adalet Bakanhigr Ulusal Yargi Ag
Bilisim Sistemine 2014 yili itibariyle girilmis bulunan veriler te-
mel alinarak belirlenmistir. 2009 &ncesi veriler eksik oldugundan,
daha genis bir tarih araliginin incelenmesi bu ¢calismanin yapildig
tarihte mimkin olmamustir.

Il. iflas ve iflasin Ertelenmesi

iflas, sézcik anlami olarak borclunun borcunu 6deyemez
duruma gelmis olmasidir. iflas eden kisi icin batkin (muflls) sifa-
t kullanilmaktadir. Tork Dil Kurumu sozlugunde iflas, “Borclarini
Sdeyemedigi mahkeme karari ile tespit ve ilan olunan is adaminin
durumu, batki, batkinlik, miflislik” olarak aciklanmaktadir.

Iflas sézciginin orijini ile ilgili olarak en kabul yéren yakla-
sim Latincedeki bancus (masa veya tezgah) ve ruptus (kirlma veya
yarilma) sdzciklerinden geldigi yonindedir. Bankerler, ticari faa-
liyetlerini yuritirken kullandiklar tezgahlarini buginki ifadesi ile
desk veya bankolarini, bor¢larini 6deyemez duruma geldiklerinde
ticari faaliyetlerini sirdiremez duruma geldiklerini pazarlik yap-
ma giclerini de koybethklerlnl sembolize etmek amaciyla kirar-
lardi. iflas eden banklar icin orta ¢ag Italyasinda da banco rotto
(kirik banka) ifadesinin kullonlldlgl bilinmektedir. iflasin Fransizca-
daki banque (banka) route (iz) sézciklerinden geldigi de sdylen-
mektedir. Bankacinin kactigi isyerinde de bir iz olarak yalnizca
islem yaphg@i bankonun iz olarak kaldigr seklinde bir metafor da
kullanilmaktadir (Levinthal, 1919: 2-3). Ingilizce literatirde iflas’in
karsih@i olarak tarihsel sirecte “decoctor” veya “spendthrift” ifa-
deleri de kullanilmistir.

iflas, literatirde genel anlamiyla finansal sikinti (financial dist-
ress) olarak ifade edilen, degisik asamalarda incelenen sirecin,
tasfiyeden dnceki son asom05|d|r Konusma dilinde borcu odeye-
mez duruma gelmeye Inglllzcedekl msolvency nin karsihgr anlo-
minda iflas denilmekle birlikte, iflas (bankruptcy) ancak mahkeme
karari varsa s6z konusu olur. O halde iflas ancak, varliklarinin



50 Maliye Finans Yazilari - 2016 - (105), 47-74

piyasa degeri, bor¢larini karsilayamadigi mahkeme tarafindan
tespit edilerek karar alting alinmis isletmeler icin kullanilmalidir.
Borcu olmayan bir isletmenin iflasindan s6z edemeylz Iflas islet-
meden alacaklari olanlarinin haklarini korumak icin ge||§hr||m|§
bir yasal ¢6zim sirecidir. Borcu olmayan bir isletme (gercek yo-
samda olanakli olmasa da) iflas etmeksizin dogrudan dogruya
tasfiyeye gider.

iflastan &nceki asamalari su sekilde siralayabiliriz: isletmele-
rin basarisiz olmasi, vadesi gelen ddemeleri yapmakta sikintilarla
karsilasmasi (likidite sorunlar), vadesi gelen bor¢larini 6deyeme-
mesi (temerrit), dnceki ddnem ve cari dénem zararlari toplaminin
sirketin 6zkaynak toplamini asmasina bagl olarak sermayenin
tikenerek negatiflesmesi (borca batiklik = deep in debt = insol-
vency), iflas, tasfiye.

iflasin olabilmesi icin isletmenin basarisiz (failure) olmasi ge-
rekir. isletmelerde bo§or|5|z||k ekonomik basarisizlik ve finansal
basarisizlik olmak Uzere iki sekilde ortaya ¢cikar. Bu iki basarisizlik
arasinda da etkilesim vardir. Biri digerini genellikle artirir.

Ekonomik basarisizlik; isletmenin isletme modelindeki ha-
talardan, Uretilen Urin ve hizmetlerin rekabet edici 6zellikte ola-
mamasindan, isletme varliklarinin (yatinmlarinin) “ekonomik kéar”
saglayacak sekilde isletilememesinden, isletmede kullanilan ser-
maye ve emegi karsilayacak bir karlilik saglanamamasindan do-
Jar. Ekonomik anlamda basarisiz olan bir isletmede kar ediliyor
olsa bile, elde edilen kar bu isletmede kullanilan sermaye ve eme-
gin alternatif maliyetini karsilamaya yetmez.

Finansal basarisizlik, sirketin dogurdugu nakit akislarinin;
sirketin borclarini zamaninda ve kredi sézlesmelerinde belirtilen
sekilde 6denmeye yetmemesidir. Bu durum temelde isletmenin
finansal yapisinin, isletmenin isletme modeli ile uyumlu olmama-
sindan kaynaklanir. Finansal basarisizlik iki sekilde ortaya cikar:
Teknik iflas ve iflas. Teknik iflas sirketin vadesi gelen borclarini
ddeyememesi (temerrit = default) durumudur. Teknik iflastaki bir
isletmenin varliklari bu isletmenin borclarini 6demeye yeter. iflasta
ise isletmenin varliklari bor¢larini karsilamaya yetmez. Bu durum

borca batiklik veya batkinlik olarak ifade edilir. Likidite sikintisi
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yasayan ve borca batmis bir sirketin bu durumu mahkemeye bil-
dirmesi gerekir. Mahkemeye yapilacak basvuru, iflas talebiyle
olobllecegl gibi iflasin ertelenmesi talebiyle de olabilir. isletme-
nin borca batikliktan kurtulmasini saglayabilecek bir iyi nlyetll ve
vygulanabilir kurtulus plani (iyilestirme projesi) varsa ve bu plan
mahkeme tarafindan kabul gérirse iflas ertelenebilir.

IIl. Tarihsel Gelisim Sireci icinde iflas ve iflasin Ertelenmesi

Iflas etmek, tarihsel sirec icinde cogunlukla bir sosyal alg:
olarak koétu bir dovronls olarak gorilmus, iflas edenler; hirsiz,
savurgan, dolandirici, sahtekar vb. sifatlarla on||m|§|c1ro||r iflas
edenlere; toplum |<;|ndeyken belli renklerde sapka giyme, toplum
oninde sacinin kesilmesi, boyundurukla toplum icinde gezdirme,
kulak kesilmesi, kendisinin, esinin cocuklarinin kélelestirilmesi, ha-
pis, 6lum cezasi gibi agir yaptinmlar uygulanmishr (Efrat, 2006).

Hindistan’da ve Nepal'de ise alacaklinin borglunun kapisi-
nin dninde aclik grevi olarak isimlendirebilecegimiz bir eylem ya-
parak bor¢lu izerinde sosyal bir baski kurup 6demeye zorlamasi
seklinde bir gelenek "sitting d'harna", Eski irlanda’da “fasting

on" diye bilinen benzer bir uygulomonln oldugu da belirtilmekte-
dir (Levinthal, 1918: 229).

Borg ile ilgili yaptinmlar ve iyilestirmeler hakkinda ge¢mise
bakhgimizda Musevi inancina gére her 50 yilda bir (jubile) kéle-
lerin azad edilecegi bir anlayisin yani sira Tesniye 15. Sure 1-2
ayetlerde her yedi yilin sonunda din kardesleri arasindaki borg-
larin silinecegi belirtilmistir (http://www.bankruptcydata.com/
ch1 Thistory.htm).

islam’da ise iflasin ertelenmesi icin genellikle dayanak ola-
rak ileri strblen Bakara Suresi'nin 280. ayetidir: “Eger bor¢lu dar-
lik icindeyse, ona 6deme kolayligina kadar bir sire taniyin. Ve
bu gibi bor¢lulara alacaginizi bagislayip sadaka etmeniz eger
bilirseniz sizin icin, daha hayirhidir.” (Bu konudaki ayrintili acikla-
malar icin Awad ve Michael (2010) 6nerilir.)

Antik Yunan medeniyetinde genis arazilere sahip zenginle-
rin disinda tarimda ¢alisan insanlarin bircogu irgat statisinde-
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dir. Tarimsal Uretimde risk yUksektir. Kithk dénemlerinde irgatlarin
bor¢lanma zorunlulugu dogmus ve borcun édenememesi duru-
munda da borglularin son caresi kendilerini, cocuklarini ya da
eslerini kéle olarak satmislardir. 4. yizyildan sonra borglarin affi,
fakirlere bedava bugday dagihlmasi gibi siyasi éneriler Ust siniflar
tarafindan, kendi ellerindeki gice karsi bir tehlike olarak algilanil-
mis ve borg¢ affi kanunlari ¢ikarilmasi yasaklanmistir. Antik Yunan
medeniyetinde borg affi ile ilgili kurumsallasmis bir yaklasimin ol-
madigi; borcunu édemeyenin kendisi, ailesi varsa kélelerinin ala-
caklinin kélesi olacagr bir gelenegin oldugu belirtilmektedir.

Roma déneminde 12. Tablette, Hammurabi Kanunlarindg,
Misir Kanunlarinda édeyemez duruma gelen borclunun kéleles-
tirilebilecegi ile ilgili duzenlemeler vardir (Levinthal, 1918: 230-
231).

Cengiz Han'in (1162-1227) “Yassa”larinda U¢ kez iflas
edenin 8lim cezasina ¢arphirilacadi dizenlemesine yer verilmistir

(Vernadsky, 1938: 358).

Ingiltere’de ilk resmi iflas diizenlemesinin 8. Henry zamanin-
da 1542 yilinda yapildigi bilinmektedir. 1570 yilinda 1. Elizo-
beth ticcarlar arasindaki iliskiler baglaminda iflas eden ticcarin
durumu ile ilgili dizenleme yapmistir. Atanan bir yed-i emin (Co-
missioner, Honest and discreet person) araciligi ile iflas edenin
varh@ sahlmakta ve alacaklilara dagmimaktaydi. 8. Henry ve 1.
Elizabeth tarafindan yapilan dizenlemelerde miflis, iyi niyetli ala-
caklinin malini ¢alan, dolandirici olarak kabul edildiginden, yed-i
emin’in hapis cezasi vermesi mimkindi. 1623 yilinda parlamen-
tonun kabul ettigi James | yasasina gére, boyunduruk cezasi ve
kulak kesme cezasi verilebilecegi hikmi getirildi. Bu ceza yalniz-
ca kotu talih nedeniyle iflas edenlere uygulanabilirdi. Bu dizenle-
meye gore suc kabul edilen iflas, iflas edenin hapse atilmasindan

dlim cezasina carptirilmasina kadar yaptirmlar icermekteydi (Le-
vinthal, 1919: 14-18).

ABD’deki ilk iflas yasasi 1800'de dizenlenmistir. Bu yasa
1803 yilinda duzeltilmistir. 1841, 1843, 1867, 1878 yillarin-
da da iflas yasalari yenilenmis veya dizeltilmistir. 1867 yilindaki
yasa ile ilk defa borglu sirketler icin de bir takim korumalar geti-
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rilmistir. 1930’lardaki buhran yillarinin olumsuz etkilerinin géril-
digiu dénemde 1933 ve 1934 yillarinda iflas yasalarinda borglu
sirketler lehine nemli sayilabilecek tedbirler getirilmistir. 1938'de
Chandler Act ve 1978'de 1979'da yururluge girmek Uzere iflas
yasasinda &nemli dizenlemeler iceren “The Bankruptcy Reform
Act of 1978 - 1978 iflas Reform Yasasi” cikarildi. iflas ile ilgili
dizenlemeler 1980'li 90l yillar boyuncq devam etmistir. 2005
yilinda kapsamli diizenlemeler iceren “The Bankruptcy Abuse Pre-
vention and Consumer Protection Act (BAPCPA) — iflasin Istisma-
rinin Engellenmesi ve Tuketiciyi Koruma Yasasi” kabul edilmistir.
Bu yasal cerceve halen iflas ve tasfiyeyi dizenleyen Bolim 7 ve
yeniden yapilandirmay dizenleyen Bélim 11 konumuzla ilgili te-
mel dizenlemeler olarak anilabilir.

IV. Tirkiye'de iflasin Ertelenmesi Uygulamalarinin Gecmisi

Iflasin ertelenmesi kurumu Tirk hukukunda uzun zamandan
beri mevcut olan hukuki bir caredir. Ancak, lcra Iflas Kanunu’nda,
2003 yilinda 4949 ve 2004 yilinda da 5092 sayili kanunlarla
yapilan degisikliklerden &nce, yasal dizenlemelerin son derece
yetersiz olmasi nedeniyle uygulomoda hakimler iflasin ertelenmesi
kurumuna basvurmakta tereddit etmekte idiler (Oztek, 2006: 39,
41).

iflasin ertelenmesi kurumu, 4949 sayili Kanunla icra ve iflas
Kanunu'na eklenmeden once, asil olarak eski Tirk Ticaret Kanu-
nu madde 324/2'de dizenlenmis idi. Kanunda, hakimin iflasin
ertelenmesine karar verirken kullanacag yetkilerin siniri yeterince
acik dizenlenmemis, iflasin ertelenmesi kararinin ilani, iflasin erte-
lenmesi siresi, iflasin ertelenmesi siresi icinde borclu sirkete karsi
yapilacak takiplerin durumu gibi konulara ise hic deginilmemistir

(Ermenek, 2008: 81,83).

Eski Tirk Ticaret Kanunu cercevesinde, ozellikle, iflasin er-
telenmesi ile birlikte takiplerin duracagina iliskin yasal bir dizen-
leme bulunmadigindan; hakimler, iflasin ertelenmesi ile birlikte
Kanun'da dizenlemesi olmadigi igin “takipleri durdurma” karo-
rini verme konusunda yetkili olmadigi icin iflasin ertelenmesi ka-
rarini vermenin pratik bir sonucu olmayacakti. Bu nedenle, ko-
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nunlarda yapilan bahse konu degisikliklerden dnce iflasin erte-
lenmesi kurumu Tirk Hukukunda uygulama olanag: bu|0m0m|§hr.
Nihayet, 17 Temmuz 2003 tarih ve 4949 Sayili Kanunla, “iflasin
ertelenmesi”nin icra iflas Kanunu'na eklenmesiyle blrllkte Tork
hukuku, “iflasin ertelenmesi” konusunda ayrinhli bir duzenlemeye
kovus’rurulmustur.

icra iflas Kanunu’nda yukarida belirtilen diizenlemelerin ya-
pilmasina yol acan sireci ise 2001 krizi tetiklemistir. Kriz done-
minde, sermaye sirketlerinin ve kooperatiflerin yeniden yapilandi-
rilmasi konusu gindeme gelmistir. Bu cercevede 2001 ekonomik
krizinden sonra uygulamaya konulan Istanbul yaklasimi gcerceve-
sinde 6zellikle banka ve kredi kurumlarinin iflasinin énlenmesi ve
yasama kabiliyetine sahip sirketlere firsat saglanmasi amaciyla;
belli kosullara sahip sirketlere bor¢larini, alacakl bankalarin da
uygun gormesi halinde iic yil sureyle erteleyebllme dizenlemesi
yapilmistir. Istanbul yaklasimi ile éngérilen ¢ yillik sirecin so-
nunda Dinya Bankasi’nin da talebi ve yonlendlrme5| ile Turk iflas

hukukuna 2003 ve 2004 yillarinda yapilan degisiklikler kapsa-

minda “iflasin ertelenmesi”, “aktifin terki suretiyle konkordato” ve
“vzlasma yolu ile bor¢larin tasfiyesi” kurumlar dahil olmustur (Er-

gin, 2009: 21).

4949 sayili kanun, isletmelerin olanaklari varsa iflastan kur-
tulmak icin finansal sikintilarini giderip, durumlarini iyilestirilerek
faaliyetlerine devam edebilmelerine firsat verecek dizenlemeler
getirmistir. Isletmelerin yasadiklari finansal sikintilardan kurtulma
olanaklari varsa, bu olanagr kullanamadan iflas etmeleri hem eko-
nomideki katma deger uretimini hem istthdami olumsuz olarak et-
kileyecektir.

iflasin ertelenmesi ile isletmeler alacaklilarin takiplerinden
korunma olanag: elde edip, mal varliklarinin dagllmadon korun-
masi firsat yakalarlar. isletmenin alacaklilarinin, icra takipleri yo-
luyla isletme varliklarindan bir kismini alacag: k0r§|||g|ndo alma
girisimleri sonucunda isletme varliklarinin parca parca dagilmasi
kacinilmaz olur.

iflasin ertelenmesi, borclu sirket lehine bir dizenleme olarak
gorinmekle birlikte, ayni zamanda sirket calisanlarinin ve alacak-
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lilarinda lehine de amaglar ve diizenlemeler icerir. Ornegin, sir-
ketin iflas etmesi halinde bazi isci ve sirket bor¢larinin tamaminin
veya bir kisminin édenememesi s6z konusu olabilir. Iflasin erfe-
lenmesi ile sirketten alacakli olanlar alacaklarinin tamamini veya
iflas secenegine gore daha fazla kismini ve daha adil kosullarda
tahsil edebilme firsati yakalayabilirler. Siphesiz tim bu degerlen-
dirmeler, iflasin ertelenmesi sirecinin iyi niyetli olarak isletildigi
varsayimina dayanir.

V. Tirk Hukukunda iflasin Ertelenmesi Kurumu

iflasin ertelenmesi kurumu 6762 sayili eski Tirk Ticaret Ka-
nununda 324. Madde, 6102 sayili yeni Tirk Ticaret Kanununda
ise 376. ve 377. maddeler ile Icra Iflas Kanununda 179. madde-

sinde dizenlenmistir.

a) Tirk Ticaret Hukukunda iflas Ertelemesine iliskin
Dizenlemeler

i. 6762 Sayih Eski TTK. m. 324

“Son yillik bilangodan esas sermayenin yarisinin karsiliksiz
kaldigi anlasilirsa, idare meclisi derhal toplanarak durumu umumi
heyete bildirir. Sirketin aciz halinde bulundugu siphesini uyan-
diran emareler mevcutsa idare meclisleri aktiflerin satis fiyatlar
esas olmak Uzere bir ara bilangosu tanzim eder. Esas sermayenin
Ucte ikisi karsiliksiz kaldigr takdirde, umumi heyet bu sermayenin
tamamlanmasina veya kalan Ugte bir sermaye ile iktifaya karar
vermedigi takdirde sirket feshedilmis sayilir. Sirketin aktifleri Sir-
ket alacaklarinin alacaklarini karsilamaya yetmedigi takdirde ida-
re meclisi bu durumu derhal mahkemeye bildirmeye mecburdur.
Mahkeme bu takdirde sirketin iflasina hikmeder. Su kadar ki; Sir-
ket durumunun 1slahi mimkin goriliyorsa idare meclisi veya bir
alacaklinin talebi Gzerine mahkeme 1slah kararini tehir edebilir.

Bu halde mahkeme, envanter tanzimi veya bir yediemin to-
yini gibi Sirket mallarinin muhafazasi icin lizumlu tedbirleri alir.”
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ii. 6102 Sayih Yeni TTK. m.376

“Son yillik bilancodan sermaye ile kanuni yedek akgeler topla-
minin yarisinin zarar sebebiyle karsiliksiz kaldigr anlasilirsa, yone-
tim kurulu, genel kurulu hemen toplantiya cagirir ve bu genel kurula
uygun gordugu iyilestirici dnlemleri sunar. Son yillik bilancoya gére
sermaye ile kanuni yedek akgeler toplaminin Ugte ikisinin zarar se-
bebiyle karsiliksiz kaldigi anlasildigi takdirde, derhal toplantiya ¢a-
girllan genel kurul, sermayenin Ucte biri ile yetinme veya sermaye-
nin ftamamlanmasina karar vermedigi takdirde sirket kendiliginden
sona erer. Sirketin borca batik durumda bulundugu siphesini uyan-
diran isaretler varsa, yonetim kurulu, aktiflerin hem isletmenin de-
vamliligi esasina hem de muhtemel sahs fiyatlar Gzerinden bir ara
bilanco cikartir. Bu bilancodan aktiflerin sirket alacaklarinin alacak-
larini karsilamaya yetmedigi anlasilmasi halinde yonetim kurulu, bu
durumu Sirket merkezinin bulundugu yer asliye ticaret mahkemesine
bildirir ve Sirketin iflasini ister. Meger ki, iflas kararinin verilmesin-
den dnce, Sirketin acigini karsilayacak ve borca batik durumunu
ortadan kaldiracak tutardaki Sirket borclarinin alacaklilar, alacak-
larinin sirasinin diger tim alacaklilarin sirasindan sonraki siraya ko-
nulmasini yazili olarak kabul etmis ve bu beyanin veya sézlesmenin
yerindeligi, gercekligi ve gecerliligi, yonetim kurulu tarafindan iflas
isteminin bildirilecegi mahkemece atanan bilirkisilerce dogrulanmis
olsun. Aksi halde mahkemeye bilirkisi incelemesi icin yapilmis bas-
vuru iflas bildirimi olarak kabul olunur.”

iii. 6102 Sayih Yeni TTK. m. 377

“Yénetim kurulu veya herhangi bir alacakli yeni nakit ser-
maye konulmasi dahil nesnel ve gercek kaynaklari ve dnlemleri
gosteren bir iyilestirme projesini mahkemeye sunarak, iflasin er-
telenmesini isteyebilir. Bu durumda icra iflas Kanununun 179 ila
179/b maddeleri uygulanir.”

b) icra iflas Kanununda iflas Ertelemesine iliskin
Dizenlemeler

Iflas erteleme, 30.7.2013 tarihinde yirirlige giren 4949
Sayili Icra Iflas Kanununun 179. maddesinde degisiklik yapilma-
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sina dair kanun ile, 179/a ve 179/b maddeleri kanuna dahil
edilmistir. $oyle ki;

i. 1IK. m. 179. “ Sermaye Sirketleri ve Kooperatiflerin
iflasi”

“Sermaye Sirketleri ile kooperatiflerin bor¢larinin aktifinden
fazla oldugu idare ve temsil ile vazifelendirilmis kimseler veya sir-
ket ya da kooperatif tasfiye halinde ise tasfiye memurlari veya bir
alacakli tarafindan beyan ve mahkemece tespit edilirse, dnceden
takibe hacet kalmaksizin bunlarin iflasina karar verilir. Su kadar
ki, idare ve temsil ile vazifelendirilmis kimseler ya da alacaklilar-
dan biri, Sirket veya kooperatifin mali durumunun iyilestirilmesi-
nin mimkin olduguna dair bir iyilestirme projesini mahkemeye
sunarak iflasin ertelenmesini isteyebilir. Mahkeme projeyi ciddi ve
inandirici bulursa, iflasin ertelenmesine karar verir. lyilestirme pro-
jesinin ciddi ve inandirici oldugunu gésteren bilgi ve belgelerinde
mahkemeye sunulmasi zorunludur. Mahkeme gerekli gorirse ido-
re ve temsille vazifelendirilmis kimseleri ve alacaklilari dinleyebilir.
Iflasin ertelenmesi talepleri dncelikle ve ivedilikle sonuglandirilir.”

ii. iiK. m. 179/a “Erteleme Tedbirleri”

“Mahkeme, iflasin ertelenmesi isteminde bulunulmasi izeri-
ne, envanter dizenlenmesi ve yonetim kurulunun yerine gecmesi
ya da yonetim kurulu kararlarini onaylamasi igin derhal kayyim
atar; ayrica Sirketin ve kooperatifin malvarliginin korunmasi igin
gerekli diger onlemleri alir. Kayyimin atanmasina iliskin karar,
kayyimin mahkemece belirlenmis gérevleri ve temsil yetkisi ile bun-
larin sinirlari ve iflasin ertelenmesine iliskin talep 166 inci madde-
nin ikinci fikrasindaki usul ile mahkeme tarafindan ilan ve ticaret
siciline tescil ettirilir. Mahkeme bu arada erteleme talebini karara
baglar. Iflas ertelenmisse kayyim her ¢ ayda bir Sirketin projeye
uygun iyilestirme gosterip gostermedigini mahkemeye rapor eder,
mahkeme bu rapor Uzerine veya gerek gérdiginde alacag bi-
lirkisi raporuna gére, erteleme istemini degerlendirir ve iyilestir-
menin mimkin olamayacadi kanaatine varirsa erteleme kararini

kaldirir.”



58 Maliye Finans Yazilari - 2016 - (105), 47-74

Iflasin ertelenmesi durumunda mahkeme tarafindan verilen
tedbir sirketin varliklarini muhafaza etmeye yoneliktir. Iflasin erte-
lenmesi karari; sirket ortaklarini, sirketin borcuna kefil veya mute-
selsil sorumlulari kapsamaz.

iii. iiIK. m. 179/b “Erteleme Kararinin Etkileri”

“Erteleme karar Gzerine bor¢lu aleyhine 6183 sayili kanuna
gore yapilan takipler de dahil olmak Gzere hicbir takip yapilo-
maz ve evvelce baslamis takipler durur; bir takip muamelesi ile
kesilen zamanasimi ve hak disiren middetler islemez. Erteleme
sirasinda tasinir, tasinmaz veya ticari isletme rehiniyle temin edil-
mis alacaklar nedeniyle rehinin paraya cevrilmesi yoluyla takip
baslatilabilir veya baslamis olan takiplere devam edilebilir; ancak
bu takip nedeniyle muhafaza tedbirleri alinamaz ve rehinli malin
satisi gerceklestirilemez. Bu durumda erteleme siresince isleyecek
olup mevcut rehinle karsilanamayacak faizler teminatlandirilmak
zorundadr.

206 nci maddenin birinci sirasinda yazili alacaklar igin hao-
ciz yoluyla takip yapilabilir. Erteleme siresi azami 1 yildir. Bu
sure kayyimin verdigi raporlar dikkate alinarak mahkemece uygun
gorilecek surelerle uzatlabilir; ancak uzatma sireleri toplami dort
yili gecemez. Kayyim, mahkemenin belirleyecegi surelerde iflasi
ertelenenin faaliyetleri ve isletmenin durumu konusunda dizenli
olarak mahkemeye rapor verir. Iflas ertelenmesi talebin reddi ya
da erteleme siresi sonunda iyilestirmenin mimkin olmadiginin
tespiti Uzerine mahkeme, sirketin veya kooperatifin iflasina karar
verir. Erteleme siresi dolmamakla birlikte, mahkeme kayyimin ver-
digi raporlardan sirketin veya kooperatifin mali durumunun iyiles-
tirilmesinin mmkin olmadigr kanaatine varirsa, erteleme kararini
kaldirarak sirketin veya kooperdatifin iflasina karar verebilir.”

VL. iflasin Ertelenmesinde Yasal Siirec

iflasin ertelenmesine iliskin yasal sirec, sematik olarak Sekil
1'de gosterilmistir.
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Sekil 1: iflasin ertelenmesindeki yasal siirecin sematik gosterimi.

Borca batik
sermaye sirketi

iflasin ertelenmesi icin ara bilango

ile asliye ticaret mahkemesine
bagvurulmasi

Sirket borca
batik m1?

+E

Mahkemeye inandirict bir
iyilestirme projesi sunulmast

v

Mahkemenin bilirkisiye projeyi

incelettirmesi

Mahkeme
projeyi uygun
buldu mu?

iflasin ertelenmesi KABUL

v

Kayym veya mevcut yonetim
altinda projenin uygulanmasi

iflas ertelemeden
basanyla CIKIS

es}

Mali durum
iyilesti mi?

Mali durumunun
iyilesmesi
miimlkiin mii?

Kisaltmalar
E: Evet

H: Hayir

iflasin
ertelenmesi RET

Erteleme siiresi
(engok 4 yil)
doldu mu?

Yetkili Mahkeme, bor¢clunun muamele merkezinin bulundugu
yargi cercevesindeki Asliye Ticaret Mahkemesidir. Sirketin esas
s6zlesmesinde yazili olan yer ile organlarinin bulundugu yer farkli

ise, organlarin bulundugu yer idare merkezi olarak kabul edilmek-
tedir. (Toraman, 2007: 105)
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Mevzuatta 6ngérilen sartlarin gerceklesmesi halinde sirket
tarafindan iflasin ertelenmesi icin gérevli mahkemeye basvurulur.
Mahkemelerin resen karar verme olanaklari bulunmamaktadir.
Mahkemeye basvurulabilmesi icin sirketin borca batik olmasi ve
bu borca batikligin bir ara bilango ile belgelenmesi gerekmekte-

dir.

iflasin ertelenmesi kararinin en énemli etkisi sirket hakkindaki
iflas kararinin ve bu kararin etkilerinin gecici bir sire ile ertelen-
mesi sonucunu doguruyor olmasidir. Erteleme karari ile birlikte,
I.I.K. Md: 179/b hikimleri cercevesinde, Erteleme karari Gzerine
bor¢lu aleyhine 6183 sayili Kanuna gére yapilan takipler de da-
hil olmak Uzere hicbir takip yapilamayacak ve evvelce baslamis
takipler duracaktir. Ancak bir takip muamelesi ile kesilebilen za-
manasimi ve hak distiren middetler islemeyecektir. 30 Haziran
2007 tarih ve 26568 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 1. Sira
no lu Tahsilat Genel Tebligi’nin “iflas Yoluyla Takip ve Konkor-
dato” baslikli 4. Béliminde yapilan dizenlemelere gére, amme
borclusunun iflasinin ertelenmesine karar verilmesi halinde, alo-
cakli tahsil dairelerince erteleme karari devam ettigi sirece takip
yapilamayacagi, ancak iflasin ertelenmesi, iflasin acilmasi hik-
minde olmadigindan, amme alacaklarina gecikme zammi uygu-
lanmasina devam edilecegi hikimleri bulunmaktadir.

Erteleme siresi sonunda iyilesmenin mimkin olmadiginin
tespiti Uzerine mahkeme, sirketin iflasina karar verir. Erteleme
suresi dolmamakla birlikte, mahkeme kayyimin verdigi raporlar-
dan sirketin mali durumunun iyilestiriimesinin mimkin olmadig
kanaatine varirsa, erteleme kararini kaldirarak sirketin iflasina ko-
rar verebilir. Erteleme siresi sonucunda sirketin mali durumunun
dizelmesi halinde erteleme karari amacina ulasmis demektir. Bu
durumda kayyim tarafindan verilen rapor cercevesinde Mahkeme
erteleme kararini kaldirir.

VIl Tirkiye’deki iflas Erteleme Davalarinin Analizi

iflas konulu dava verilerinde ¢ cesit iflas davasi bulunmakta-
dir: iflasin agilmasi, iflasin kapatilmasi, iflasin ertelenmesi.
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iflasin acilmasi davasinda mahkeme, iflasi istenen firmanin
iflasa iliskin kosullar tasiyip tasimadigini incelemektedir. Mahke-
me, iflasin acilmasi davasini kabul ederek firmanin iflasina karar
verirse tasfiye sirecini baslatmaktadir. Iflasin kapatlmasi davasin-
da mahkeme, iflasa ilisin tasfiye sirecinin tamamlandigini karara
baglamaktadir. Iflasin ertelenmesinde ise yasadigi finansal sorun-
lar sebebiyle iflasina karar verilmesi gereken firmaya iflastan kur-
tulmasi ve kendini toparlamasi icin mahkeme tarafindan olanak
taninmaktadir.

Adalet Bakanligi Ulusal Yargi Agi Bilisim Sistemi (UYAP)
2009-2013 dénemine iliskin verilerinin analizi, istatistiksel bulgu-
lar ve degerlendirmeleri asagidaki gibidir:

a) Mahkemelerde Gérilen iflas Davasi Sayilars
2009-2013 yillari arasinda, Tirkiye'de toplam 4.103 iflas

konulu (iflasin agilmasi, kapahlmasi ve ertelenmesi) dava agilmis-
tir. 2009 yilinda 847 olan toplam iflas dava sayisi, 2010°da hiz-

la azalarak 542'ye inmis ancak sonraki yillarda artma egilimine
girerek 2011'de 599, 2012'de 780 ve 2013’de 1.335 olmustur.

Dava sayilari tirlerine gore incelendiginde, 2009-2013
déneminde agilan toplam 4.103 iflas konulu davanin %16,62’si
iflasin agilmasi % 17,28'i iflasin kapatilmasi, % 66,10'v iflasin
ertelenmesi davasidir (Sekil 2). Iflasin ertelenmesi, davasi dava
turleri arasinda tim yillarda en yiksek paya sahip olan dava tird-
dir. 2009 yilinda acilan davalarin % 86,66's! iflasin ertelenmesi
davasi iken, takip eden yillarda bu oran azalma egilimine girmis
ve sirasiyla % 75,28, % 72,29, % 61,92 ve % 48,99 olmustur.
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Sekil 2: Mahkemelerde agilan iflas konulu davalarin yillara
gore sayisal degisimi
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* Iflasin A¢ilmasi === iflasin Kapatilmasi = {flasin Ertelenmesi

Turkiye'de 2009-2013 arasinda 12 ilde (Agn, Ardahan,
Artvin, Bayburt, Gimishane, Hakkari, Karaman, Kilis, Mardin,
Siirt, Sinop, Tunceli) iflas konulu dava agilmamistir.

Ankara, Antalya, Bursa, Istanbul, izmir, Kayseri, Kocaeli,
Denizli, Konya, Mersin, Tekirdag, Yalova cesitli yillarda iflas ko-
nulu en ¢cok dava oalon ilk 10 il arasinda yer almistir. Bu illerden
7 tanesi (Ankorc An’rclya Bursa, istanbul, Izmir, Kayseri, Kocaeli)
her yil listede yer alirken, 5 tanesi (Den|z|| Konya, Mersin, Tekir-
dag, Yalova) degisimli olarak listede yer almistir.

Turkiye'de ilk 10 ilin iflas konulu dava sayisindaki pay: (iflas
konulu dava sayisi toplaminin Tirkiye toplamina orani) yillik % 80
seviyelerinde olup gdrece istikrarli bir seyir izlemektedir. Bu oran
2009'da % 79,57 ile en dusik seviyede iken, 2011'de % 84,47

ile en yiksek seviyesine ulasmis ve 2013'de % 83,82 olmustur.

2009-2013 arasindaki her yil, iflas konulu en ¢ok dava
istanbul’da acilmistir. istanbul’da acilan iflas konulu dava sayilari,
yillik bazda Turklye toplaminin yorlsmdon fazlasini olusturmakta-
dir. Bu ili sirasiyla, Ankara ve izmir takip etmistir. Bu siralama
yillar gegse de degismemistir. Uc ilin iflas konulu dava oranlari
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2009'da % 61,87 ile en dusik degerde iken dizenli olarak arta-
rak 2013'de % 69,96 ile en yiksek seviyesine ulasmishr.

Istanbul’un iflas konulu dava oranlari bes yilik siregte %
50,51 - % 55,93 araliginda istikrarli bir seyir izlerken, lzmir'in
oranlan % 3,67 - % 6,54 araliginda oynak bir gérinim sergile-
mistir. Ankara’nin iflas konulu dava oranlari ise istikrarli bir yikse-
lis ile iki kat artmistir. Bu oranlar, 2009'da % 6,26 iken 2010'da
% 6,09'a gerilemis ve daha sonra dizenli olarak artarak 2013'de
% 13,11'e ulasmistir.

b) iflasin Ertelenmesi Davalar

2009-2013 yillar arasinda, Tirkiye'de toplam 2.712 ifla-
sin ertelenmesi davasi agilmistir. 2009 yilinda 734 olan toplam
iflas dava sayisi, 2010°da hizli bir sekilde azalarak 408’e inmis

ancak takip eden yillarda istikrarli olarak artarak 2011'de 433,
2012'de 483 ve 2013'de 654 olmustur.

2009-2013 arasinda, 81 ilin 64’inde iflasin ertelenmesi da-
vasi acilmis 17 ilde ise (Agr, Ardahan, Artvin, Barhin, Bayburt,
Cankiri, Gimishane, Hakkari, Karaman, Kirsehir, Kilis, Mardin,
Siirt, Sinop, Sirnak, Tunceli, Van) hic iflasin ertelenmesi davasi
acilmamistir. 2009-2013 doneminde foplom 64 farkl ilde iflasin
ertelenmesi davasi acilmis olmasina ragmen yillik bazda iflasin
ertelenmesi davasi agilan il sayisi 45 ila 51 arasinda degismistir.
Iflasin ertelenmesi davasi agilan il sayisi, yillik bazda iflasin erte-
lenmesi dava sayisindaki arhs/azalisa benzer bir seyir izlemis ve
2009'dan sonra énce azalmis ve 2012'den itibaren tekrar yik-
selmeye baslamistir. Buna gore, 2009 yilinda 51, 2010'da 47,
2011'de 45, 2012'de 50, 2013'de 51 ilde iflasin ertelenmesi
davasi acilmistir.

2009-2013 yillari arasinda ¢esitli yillarda iflasin ertelenmesi
konulu en ¢ok dava agilan ilk 10 il arasinda yer alan iller; Akso-
ray, Ankara, Antalya, Bursa, Denizli, istanbul, izmir, Kayseri, Ko-
caeli, Konyo Mersin, Orduy, Samsun Teklrdcg, Yalova'dir (Sekil
3). Bu illerden Anquo An’rolyo Istcnbul lzmir, Kayseri, Kocaeli,
Konya her yil ilk 10 il arasindadir.
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Sekil 3: iflasin ertelenmesi dava sayilarmin (2009-2013),
ilk 10 il'e dagilim.
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Turkiye'de ilk 10 ilin iflasin ertelenmesi konulu dava orani (if-
lasin ertelenmesi konulu dava sayisi toplaminin Tirkiye toplamina
orani) 2009-2013 yillari arasinda gérece istikrarli bir seyir izle-
mis olup yillik ortalama % 77,95 seviyesinde gerceklesmistir. Bu
oran 2009 ve takip eden yillarda sirasiyla, % 77,52, % 77,21, %
82,68, % 78,26 ve % 79,36 olmustur.
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Ankara, Antalya, istanbul, izmir ve Kocaeli, cesitli yillarda
iflasin ertelenmesi konulu en gok dava agilan ilk 3 il arasinda yer
almistir. Bu illerden Ankara ve Istanbul her yil listede yer alirken,
dlgerlerl farkli yillarda listede yer bulmustur. Bu dénemde, izmir 3
yil, Antalya ve Kocaeli ise birer yil ilk ¢ il arasinda yer o|m|§’r|r

istanbul, 2009-2013 arasindaki tim yillarda, iflasin erfelen-
mesi konulu en cok dava acilan il olmustur. Bu dénemde acilan
toplam 2.712 iflasin ertelenmesi davasinin 1.322’si Istanbul’da
acilmishir. istanbul'da acilan iflasin ertelenmesi dava sayilari, yillik
bazda Turkiye toplaminin yarisini olusturmaktadir. Bu oran 2009
ve takip eden yillarda sirasiyla, % 47,28, % 46,08, % 54,04, %
44,72 ve % 51,53 olarak gerceklesmistir.

Istanbul’'un arkasindan, iflasin ertelenmesi konulu en cok
dava 182 adet ile Ankara’da acilmishir. Gérilecegi izere, bu ilin
iflasin ertelenmesi konulu dava sayisi ile istanbul’'un dava sayls|
arasinda 7 kati asan derin bir fark bulunmaktadir. Buna goére,
Ankara’nin iflasin ertelenmesi dava oranlari 2009 ve takip eden
yillarda sirasiyla, % 6,54, % 4,90, % 9,01, % 6,63 ve % 6,57
olmustur.

Yilhk bazda, iflasin ertelenmesi konulu en cok dava acilan
[o)

ilk 3 ilin dava oranlari toplami 2009 ve takip eden yillarda, %
58,45, % 56,37, % 67,21, % 58,18 ve % 62,23'tir.

¢) Karar Tirleri ve Karara Baglanma Oranlar

2009-2013 déneminde, toplam 2.712 iflasin ertelenmesi
davasi acilmistir. Bu davalarin % 70,830 (1.921 dava) karara
baglanmis, % 29,17'si, (791 dava) ise 2013 sonrasina birakil-
mistir.

iflasin ertelenmesi davalarinin en az % 25'nin davalarin acil-
digr yil icinde sonuclondlgl ilk iki yil icinde davalarin % 57,35
ila % 78,20'sinin karara baglandig gorulmug,tur Ornegln 2009
yilinda oalcn iflasin ertelenmesi davalarinin % 42,23'Gnin davo-
larin oc,:lldlgl yilda sonuglandig, ilk iki yilda davalarin % 78,20'si-
nin karara baglandigi, ancak Gzerinden 5 yil ge¢mis olmasina
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ragmen davalarin halen % 3,27’sinin sonuglandirlamadigi orto-
ya cikmistir.

2009-2013 déneminde, davanin agildigi yil karara baglan-
ma orani 2009 yilindan itibaren azalarak 2009'da % 42,23,
2010'da % 37,50 ve 2011'de % 25,40 olmus, takiben 2012
yilinda artma egilimine girerek % 29,40 ve 2013'de % 35, 32
olmustur. Karara baglanma oranlarinin dnce azalma ve sonra art-
ma egilimine girmesi sonucu degistirmemis ve ilk iki yilda karara
baglanan dava oranlar 2009-2013 arasinda sirekli disme kay-
detmistir. Buna gére, 2009 yilinda agilan davalarin ilk iki yilda %
78,20'si karara baglanirken, takip eden yillarda acilan davalarin
ilk iki yilda karara baglanma orani 2010 igin % 72,55, 2011 igin
% 66,74 ve 2012 icin % 57,35 olarak gerceklesmistir.

Tablo 2: iflasin Ertelenmesi Davalarinin Karara Baglanma
Sayi ve Oranlari

Acilan . Karara
Karara Baglanan =
Dava Baglanamayan

Tarihler 2009 | 2010 | 2011 [ 2012 | 2013

Adet | 310 | 264 | 92 33 1 24
2009 | 734 "o 42,23 35,97 | 12,53 | 4,50 | 1,50 | 3,07

Adet 153 | 143 | 54 10 48
2010 | 408 o/ 37,50 | 35,05 | 13,24 | 2,45 11,76

Adet 110 | 179 | 54 90
2011 | 433 1, 25,40 | 41,34 [ 12,47 20,79

Adet 142 | 135 206
2012 | 483 % 29,40 | 27,95 42,65

Adet 231 423
2013 | 654 1= 35,32 64,68
Toplam | 2712 | Adet | 310 | 490 | 345 | 408 | 441 791

d) Dava Sireleri

2009-2013 déneminde, mahkemelerde 13 tir karar (agil-
mamis sayilma, birlestirme, dava sarh yoklugundan ret, feragat,
gonderme, gorevsizlik, kabul, karara gerek yok, kismen kabul,
ret, sulh, yetkisizlik, zaman asimi hak dusirici) verilmistir. Dava
sureleri, bu karar cesitlerinden usule yonelik olmayip, dogrudan
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davanin esasina yonelik olan kabul ve ret kararlari temelinde in-
celenmistir.

Tom karar cesitleri géz 6nine alindiginda Tablo 3'den go-
rilebilecegi gibi, Turkiye genelinde davalarin ortalama gérilme
suresi 285 gin olarak gerceklesmistir.

Ankara, istanbul ve izmir illerinin ortalama dava sireleri Tir-
kiye ortalamasinin_ alindadr. Davalar, Tirkiye ortalamasina ki-
yasla, Ankara’da 59 giin, izmir'de 51 giin, istanbul’da ise 28 giin
daha ¢abuk sonuclanmistir. Buna gére, bu 3 il arasinda Ankara
davalarin en cabuk goruldugu stanbul ise en yavas goruldugu il
olmustur. Bu dénemde, Adiyaman’da gérilen tek dava 1043 gin
ile en biyik ortalamaya, Bilecik'te gorilen tek dava ise 1 gin ile
en kicik ortalamaya sahiptir.

Tablo 3: iflasin Ertelenmesi Davalarinin Dava Siiresi (Giin)

Karar iller En Kisa | En Uzun | Ortalama | Medyan | Std.Sap. | Dava Sayisi
Ankara 9 733 204 164 142 35
Kabul is.’ronbu| 2 1.627 303 266 219 315
|zmir 45 519 236 222 145 30
Tirkiye 2 1.627 297 254 226 568
Ankara 1 1.045 268 183 247 76
Ret isTanbU| 1 1.512 264 203 220 435
|zmir 49 636 252 208 161 37
Torkiye 1 1.512 319 240 275 921
Ankara 1 1.045 226 164 209 141
Tom Kararlar is.’ronbu| 1 1.627 257 208 219 936
|zmir 1 736 234 180 166 87
Tirkiye 1 1.627 285 217 258 1.921

Not: Dava siireleri= dosya karar tarihi - dosya acilis tarihi + 1 formiliyle hesaplanmistr.

Turkiye'de mahkemelerin ret karari verdigi davalar ortalo-
mada en uzun siren davalar olmustur. Ret karari verilen davalar
ortalama 319 gin sirmistir. Bu karar cesidinde, Ankara, istanbul

ve Izmir illerinin ortalama dava sireleri Turklye ortalamasinin al-

tindadir. Ankara, 3 il arasinda davalarin en uzun sirdigi il (268
gun) olmustur. Ankara’ y1, Istanbul (264 giin) ve izmir (252 gin)
takip etmektedir. Ret karari verilen en uzun dava istanbul’da go-
rilmis ve 1.512 gin sirmustur.
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Kabul karari verilen davalar ise, ret karari verilen davalara
gore ortalama 22 gin daha kisa (297 gin) sirmUstir. Ankara,
3 il arasinda, ret karari verilen davalarda davalarin ortalama en
uzun sUrdigu il (268 gin) olmasina ragmen, kabul karari verilen
davalarda davalarin ortalama en kisa sirdigu il (204 gin) ol
mustur. Ankara’da, kabul karari verilen davalar, ret karari verilen
davalardan ortalama 64 gin daha kisa stirmistir.

2009-2013 déneminde ve Turkiye dlceginde, karara bagla-
nan davalarin 90 ginlik sirelerde karsilik gelen sayi ve oranlari
Tablo 4'de verilmistir.

Tablo 4: Acilan ve Karara Baglanan iflasin Ertelenmesi
Davalarinin 90 Ginlik Dilimlere Dagilimi

Dava Siresi (Gin) Tim Kararlar Ret Karan Kabul Karari
Adet % Adet % Adet %
1-90 Arasi 438 22,80 169 18,35 85 14,96
91-180 Arasi 398 20,72 192 20,85 114 20,07
181-270 Arasi 300 15,62 141 15,31 107 18,84
271-360 Arasi 242 12,60 114 12,38 97 17,08
361-450 Arasi 182 9,47 95 10,31 62 10,92
451-540 Arasi 102 5,31 54 5,86 36 6,34
541-630 Arasi 75 3,90 41 4,45 23 4,05
631-720 Arasi 49 2,55 31 3,37 12 2,11
721-810 Arasi 43 2,24 26 2,82 9 1,58
811-900 Arasi 20 1,04 10 1,09 8 1,41
901-990 Arasi 22 1,15 16 1,74 5 0,88
991-1080 Arasi 19 0,99 11 1,19 [¢) 1,06
1081-1170 Arasi 8 0,42 5 0,54 0 0,00
1171-1260 Arasi 6 0,31 5 0,54 1 0,18
1261-1350 Arasi 7 0,36 5 0,54 2 0,35
1351-1440 Arasi 4 0,21 3 0,33 0 0,00
1441-1530 Arasi 5 0,26 3 0,33 0 0,00
1531-1620 Arasi 0 0,00 0 0,00 0 0,00
1621-1710 Arasi 1 0,05 0 0,00 1 0,18
Toplam 1.921 100,00 921 100,00 568 100,00
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Tom kararlar sttununda yer alan ve 90 ginde sonuglanan
dava orani, ret ve kabul kararina kiyasla daha yiksektir. Bu do-
galdir, cinky tim kararlar sttunu, ret ve kabul kararindan baska,
davanin usuline yénelik olan ve kisa zamanda karari verilen di-
ger karar cesitlerini de icermektedir.

Yukarida belirtildigi gibi ret karar verilen davalar kabul ko-
rari verilen davalardan daha uzun sirmektedir. Buna ragmen, 90
gunde sonuglanan ret davalari (% 18,35) oran olarak kabul (%

14,96) davalarindan daha fazladr.

Ret davalarinin % 20,85'i ve kabul davalarinin % 20,07’si
180 gin sirmUstir. Bu oranlar her iki karar cesidinde de en yik-
sek oranlardir. Buna gére, davalarin biyik cogunlugu en ¢ok 180
gun surmustur.

Besinci 90 ginlik dilimden sonra, dava oranlari hizla dis-
mektedir. Davalarin toplamda % 80’e yakini bu dilime kadar
gecen sirede tamamlanmaktadir. Daha acik belirtilirse, ret da-
valarinin % 77,20’si, kabul davalarinin % 81,87'si, tim karar
cesitlerinde ise davalarin % 81,21'i en ¢cok 450 ginlik sirede
sonuclanmaktadir.

VIIl. Sonug

Sirketlesmenin olmadigi, bor¢lardan dolayi kisisel olarak so-
rumlu olan banker, esnaf, ciftci, ticcar gibi ticaretle ugrasanlarin
bulundugu ekonomik yapida; hirsizlik, iklim kosullarinin elverissiz-
ligi gibi nedenlerle (kétu talih) bor¢lunun borcunu 6deyememesi
nedeniyle karsi karsiya kaldigi iflaslar disindaki iflaslar cezaland-
rilmasi gereken ahlaki sorunlar olarak gérilmistir.

EndUstrilesme, cok cesitli ticari iliskilerin gelistigi ve serma-
ye sirketlerinin yayginlashgr ginimiz kosullarinda iflas olgusuna
daha farkl bir yaklasimla bakilmasi gerekmektedir.

Bu yaklasimin belli basli noktalari sunlar olabilir:

Kapitalist ekonomide girisimcilik temel bir konumdadir. iflas
edenlere uygulanacak yaptirmlar girisimciligin 6ninde bir engel
olabilir.
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Borclunun, iflasin gerceklesmesindeki sorumlulugu yizde yiz
degildir. Iflasin o|u5masmdc kreditorlerin de dusik de olsa sorum-
lulugu vardir. Asin kar saglama gidusi ile asiri risk alinarak, kre-
dilendirilmemesi gereken sirkete kredi verilmesi veya kredili satis
yapilmasi bu sorumlulugun kaynagini olusturmaktadir.

isletmelere, yalnizca sermayedarlar ve kredi verenler aci-
sindan bakilmamalidir. Calisanlar, musteriler, tedarikgiler, devlet
gibi degisik kesimlerin de isletmelerden beklentileri vardir. Iflas
etkileri bakimindan yalnizca borglu ortaklar ile alacaklilar ilgilen-
dirmedigi icin yasal bir dizenleme yapilirken daha genis bir ba-
kis acistyla toplumsal etkileri de goze’rllerek ele alinmalidir. iflasin
ertelenmesi boyle bir bakis agisinin geregi olarak ihtiyaglardan
dogmus bir hukuki ¢6zim mekanizmasidir.

Buyiyen sirketlerin, varlik bitinligunin ve organizasyon
yapisinin da@ilmasindansa, bu sirketlerin mimkinse yasatlmasi
toplumsal ve ticari agidan daha dogru bir yaklasim olacaktir.

2009-2013 yillarn arasinda, Tirkiye'de toplam 2.712 ifla-
sin ertelenmesi davasi acilmishr. 2009-2013 arasinda, 81 ilin
64'inde iflasin ertelenmesi davasi acilmis 17’sinde acilmamistir.

20092013 doéneminde toplom 64 farkli ilde iflasin erte-
lenmesi davasi acilmis olmasina ragmen yillik bazda iflasin er-
telenmesi davasi cc;llcn il sayisi 45 ila 51 arasinda degismistir.
iflasin ertelenmesi davasi acilan il sayisi, yillik bazda iflasin erte-
lenmesi dava sayisindaki arhs/azalisa benzer bir seyir izlemis ve
2009'dan sonra énce azalmis ve 2012'den itibaren tekrar yik-
selmeye baslamistir. Buna gére, 2009 yilinda 51, 2010'da 47,
2011'de 45, 2012'de 50, 2013'de 51 ilde iflasin ertelenmesi
davasi acilmistir.

2009-2013 yillari arasinda cesitli yillarda iflasin ertelenmesi
konulu en ¢ok dava agilan ilk 10 il arasinda yer alan iller; Ak-
saray, Ankara, An’rolyc Bursa, Denizli, istanbul, izmir, Kayseri,
Kocaeli, Konyo Mersin, Ordu, Samsun, Teklrdag, Yalova'dir. Bu
illerden Ankara, Antclyc Is’ronbul Izmir, Kayseri, Kocaeli, Konya
her yil ilk 10 il arasindadr.
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2009-2013 yillari arasinda agilan iflasin ertelenmesi davo-
larinda karara baglanan 1.921 davanin % 29,57’sinde iflasin
ertelenmesi kabul edilmis, % 47,94'inde ise reddedilmistir.

Tom karar gesitleri g6z 6niine C||InCIIQ|ndCI Turkiye genelinde
davalarin ortalama gérilme siresi 285 giin olarak gerceklesmistir.
Ankara, Istanbul ve izmir illerinin ortalama dava sireleri Tirkiye
ortalamasinin alindadr. Davalar, Tirkiye ortalamasina klyas|c1
Ankara’da 59 giin, izmir'de 51 giin, istanbul’da ise 28 giin daha
cabuk sonuclanmistir.

iflas literatirinde, iflasin ertelenmesi kavraminin cesitli bo-
yutlari derinlemesine tarhisildigi halde iflasin ertelenmesi davalari-
nin sayisal analizi, bizim bilgimize gére, herhangi bir ¢calismaya
konu olmamistir. Bu baglamda, bu ¢alisma literatirdeki bu boslu-
gun doldurulmasina yénelik ilk istatistiki calisma olmaktadir. Lite-
ratirde, iflas ve iflasin ertelenmesine iliskin ampirik ¢alismalarin
eksikligi, gelecekte yapilacak ¢alismalar icin énemli bir arastirma
alani sunmaktadir. Ornegin, acilan dava sayisindaki artis veya
azahsin, Turkiye'nin veya Turkiye'yi etkileyen kiresel ekonomik or-
tamin etkilerini yansitip yansitmadigi, hangi illerin, icinden gegilen
ekonomik durumdan daha ¢ok etkilendigi analiz edilebilir.

Ayrica, iflas erteleme davalarin sonuclandirilma sireleri,
hakim basina disen dosya sayisi baglaminda analiz edilebilir.
iflas erteleme sirecinin uzunlugunun, ilgili sirketlerin hissedarlarr,
paydaslari, tedarikgileri, calisanlari vb. bcglomlndckl énemi g6z
onine alindiginda, buradan elde edilecek sonuclar, bu sirecin
kisalhlmasina yénelik politikalar gelistirilmesine kaynak olustura-

bilir.
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Bireylerin artan kisisel sorumluluklarindan étirg, risk azalt-
ma stratejilerini yonetmede bireysel sigorta tercihlerini etkileyen
gudilerin tespiti dncekinden daha dnemli hale gelmistir. Arastir-
ma tip A davranisi, kontrol odagi, heyecan arama, kaygili olma,
finansal risk toleransinin sigorta tercihlerindeki rolini sorgulamayi
amaglamaktadir. 71 kisilik drneklem veri setine uygulanan analiz
sonuglari kaygili olma, kontrol odaginin tip A davranisi Gzerinde,
bu davranisinin ve heyecan aramanin finansal risk toleransi Gze-
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more important than before. This study aims to explore anxiety,
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locus of control (LoC), type A, sensation seeking and financial risk
tolerance (FRT)’s role on insurance preferences. Results indicate
that (a) anxiety and LoC as significant on type a personality, (b)
type a and sensation seeking as notable on FRT and (c) FRT as
important on insurance preferences.

Keywords: locus of control, sensation seeking, type a perso-
nality, financial risk tolerance, insurance preference.

1. GIRIS

Bireyler emeklilik planlari ya da risk azalima stratejilerini ys-
netmek noktasinda éncekine nazaran daha aktif ve sorumlu olmaya
baslamistir. Bu bakimdan, bireylerin risk azaltma tercihlerini etkile-
yen faktdrleri belirleyebilmek giderek nem kazanmaktadir. Birey-
lerin riskleri algilayabilmeleri ve yonetebilmeleri noktasinda, objektif
risk dlcitlerinin yani sira, riske karsi olan tutumlari, finansal risk
almaya yénelik toleranslari, kisilik faktsrleri ve duygusal etmenler de
én plana ¢ikmaktadir. Cinki finansal risk alma, yénetme ve riski
transfer etme stratejilerinin finansal yiklenimleri kadar duygusal
cepheleri de bulunmaktadir.

Anbar ve Eker (2009:s.130) riski, “gelecekte beklenmeyen
olaylarin ortaya ¢ikma olasiligi” olarak tanimlamaktadir. Nitekim
klasik finans teorisinde, bir tercihin riskliligi onun varyansiyla denk
tutulmaktadir. Sitkin ve Pablo (1992:5.10) riski, kararlarin muhte-
mel 6nemli ve/veya ters sonuclarina iliskin belirsizligin derecesi
olarak tarif etmektedir. Kisilerin bu belirsizlige katlanmak anlamin-
da farklilik gasterdigi genel bir kabuldir.

Finansal risk toleransi bir kimsenin finansal bir karar verirken
kabul edebilecegi maksimum belirsizlik miktari olarak tanimlana-
bilir (Grable, 2000:5.625). Bu kavram, finansal bir dizi riskli du-
ruma yonelik kisinin risk alma tavrini lgmektedir. Bu noktada, risk
alma tutumunun finansal dizleme tasinmis hali oldugu séylenebi-
lir. Weber ve digerleri (2002)’e gére bir kimsenin risk tutumu, o
kimsenin bir dizi riskli secim alternatiflerinden ¢cikan fayda fonksi-
yonunu tanimlamaktadir. Roszkowski ve digerleri (2005), risk tutu-
munun bireyin ne kadar risk alabilecegi, risk kapasitesinin bireyin
ne kadar risk almaya gicinin yetecegdi, risk toleransinin ise risk
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tutumu ve risk kapasitesinin bir bilesimi olarak literatirde gectigini
belirterek, kavramlari birbirinden ayirmaktadir.

Yatirnm baglaminda Sachse ve digerleri (2012) literatirde
kullanilan yaygin risk slcitlerini bir bitin alhinda toplamakta ve
bunlardan bir risk algisi &lgegi olusturmaktadir. Calismanin hare-
ket noktasi, bir yatirimin riskinin yatrimailar iin farkli manalara
gelebilmesidir. Bu kapsamda, bir yatirimin riski, o yatirima iliskin
ongorilebilirlik, ilgilenme, endise, kaybin olasiligi, kayip miktari,
degiskenlik, likidite, yenilik, seffaflik, yatirim yapma istegi ile birlikte
degerlendirilebilir (McGregor, Slovic, Berry, & Evensky, 1999; Ko-
once, McAnally, & Mercer, 2005). Daha agik bir ifadeyle, rnegin
bir yatrima yénelik duyulan endise ne kadar fazla, bir yahrimin
getirisi ne kadar inisli-gikisli, bir yatirnmin kayip olasiligi ya da kayip
miktari ne kadar yiksek, bir yatirimin nakde cevrilebilme yetenegi
ne kadar az ise o yatirnim riskli algilanmaktadir.

Son olarak, klasik finans teorisinde objektif risk &lcitleri (6r-
negin, riske maruz deger, beklenenden sapma) ¢ogunlukla kulla-
nilmaktadir (6rn., Siebenmorgen & Weber, 1999). Diger taraftan,
davranissal finans bakis agisinda, riskin subjektif dogasina vurgu
yapilarak, riskten kaginma tutumu basta olmak iizere riskten kagin-
maya yol agabilecek belli bash bireysel farkliliklar, gesitli duygusal
ya da bilissel yanlliklar yahrima iliskin risk algisinin degerlendiril-
mesinde énem arz etmektedir. Buradan hareketle, bu calismanin ku-
ramsal arka planinda davranissal finans bakis agisinin yathgini dile
getirmekte de fayda vardir.

Ote yandan, bireyler giinlik hayatlari icinde karsilasabile-
cekleri riskleri yonetebilmek ve kontrol edebilmek icin, en dnemlisi
bu risklerin zararl etkilerinden bertaraf olmada sigorta Grinlerini
kullanmaktadir. Literatiirde bir risk azaltma stratejisi olarak sigorta
tedbirinden sikca s6z edilmektedir (Bakiniz Botzen, Aerts, & Van
Den Bergh, 2009; Ozdemir & Yilmaz, 2011). Buradan yola ¢ikarak,
bu ¢alisma risk azaltma stratejilerinin bir géstergesi olarak sigorta
tercihleri ve sayisini etkileyen faktdrleri sorgulamayr amaglamakta-
dir. Bu calismanin, sonuglari itibariyle, riski yonetebilme tercihlerini
aciklamada kisilik faktsrleri ve tutumsal giidilere isaret etmesi sure-
tiyle literatiire katki yapmasi beklenmektedir.
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Makalenin diger boélimlerinde, sirasiyla mevcut literatiry
ortaya koymak ve arastirma hipotezlerine dayanak olusturmak
Uzere literatir taramasi, arashrma metodolojisi, tartisma ve sonug
bolumleri yer alacaktir.

2. Literatur Taramasi

2.1. Tip A Davranisi, Kaygili Olma, Kontrol Odagi, Heyecan
Arama

Konu finansal risk alma oldugunda, finansal etmenler kadar
kisilik faktorleri de dnemli olmaktadir (Carducci ve Wong, 1998).
Buna gére, mevcut literatiirde Tip A davranis kalibi ve heyecan ara-
ma finansal risk alma ile iliskilendirilen kisisel etmenler olarak or-
taya ¢ikmaktadir. Bond ve Feather (1988) ise bireylerin kendilerini
yapilandirma ve amaca yénelik olmada zamani kullanmaya yénelik
algilarinin anlamli bir psikolojik degisken olacagini 8ngérmektedir.
Tip A davranis kalibinin zaman baskasi, rekabet giidisi ve is baskis
algisi cepheleri bulunmaktadir. Tip A dcvran|§|n| sergileyen bireyle-
rin hirsh, agresif, rekabetci ve sabirsiz olmaya egilimli olduklari var-
sayﬂmokfadlr (Mudrack, 1999). Ayni zamanda hizli konusmak, isi
hizli yapmak egiliminde olup zaman baskisi yasadiklar da disi-
nilmektedir. Carducci ve Wong (1998), Tip A davranis kalibini ser-
gileyen bireylerin Tip B davranisini gésterenlere kiyasla daha fazla
finansal risk aldiklarini ortaya koymaktadir. Buradan yola gikarak,
bu arastirmada Tip A kisiliginin finansal risk toleransi ile baglantisi
kurulmaktadir. Price (1982) tarafindan ortaya ahlan bilissel sosyal
égrenme modeline gdre, bilme yetisi, kisisel inang ve korkular dog-
rudan Tip A davranis kalibi iizerinde etkili olabilir, bu da sirasiyla
cesitli psikolojik, tutumsal ve davranissal cikhlar etkileyebilir. Buna
dayanarak bireylerin son zamanlarda ne kadar kaygili hissettikleri-
nin Tip A davranisi izerinde etkisi olabilecegi 6ngorilmektedir.

Ayni sekilde olaylarin ¢iktilarini dissal faktorlere ya da bire-
yin kendi eylemlerine iliskilendirme derecesini temsil eden kontrol
odaginin da bu davranis kalibini etkilemesi muhtemel gérinmek-
tedir. Rotter (1966) davranis ile pekistirme arasindaki nedensel
iliskinin kisiler tarafindan farkl algilanabilecegini dne stirmekte-
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dir. Buna gére, davranisi takip eden pekistirec ya da 6dul, birey
tarafindan kendi eyleminin sonucuymus gibi degil de, talih, sans,
kader ya da onun gibi diger giclerin kontrolindeymis gibi algi-
lanabilir. Eger bir olay, birey tarafindan bu bicimde algilanirsa,
o kisinin dissal kontrol odagina sahip oldugu ileri surilmektedir.
Eger kisi, olayr kendi eylemine ya da kendine has, degismez 6zel-
liklerine baglarsa, bu kisinin i¢sel kontrol inancina sahip oldugu

kabul edilmektedir.

icsel ve dissal kontrol odag bir kisilik degiskeni dlcimi olo-
rak arashrmalarda kullanilmaktadir. icsel kontrol odag ile risk
alma arasindaki olumlu iliskiyi ortaya koyon calismalarin cok bi-
yik cogunlugu girisimcilik literatirinde yeralmaktadir (6rn., Miller
ve Friesen, 1982; Kroeck ve digerleri, 2010; Niammuad ve diger-
leri, 201 4) icsel ve bireysel bir faktor olarak kontrol odaginin dav-
ranis ile olan iliskisi, konunun davranissal finans cercevesinde de
ele alinmasini mimkin kilmaktadir. Grable ve Joo (2000), diger
faktsrler sabitken, igsel kontrol odaginin, finansal bilgi ve cinsiyetin
finansal risk toleransi tahmin edicilerinden oldugu sonucuna var-
maktadir. Ayrica, kontrol odagr degiskeninin finansal risk toleransi-
ni agiklamaya katkisi diger iki degiskenden daha fazla olmaktadir.
Buna ilaveten, Perry ve Morris (2005) kontrol odaginin sorumly fi-
nansal davranis géstermede hem dogrudan hem dolayli etkisi oldu-
gunu gostermektedir.

Bu bulgularin i1siginda, kaygili olma halinin ve kontrol odo-
ginin Tip A davranis kalibi ile olumlu bigimde iliskide olacags, Tip
A davranis kalibinin da finansal risk toleransini olumlu etkileyecegi
dusinilmektedir.

Heyecan arama, bireylerin cesitli, 6zgin ve karmasik he-
yecanlar duyma ihtiyaci ve bu tirden deneyimler yasamak Uzere
fiziksel ve sosyal risk alma isteklilikleri olarak tanimlanmaktadir
(Zuckerman, 1979:5.10). Buradan hareketle, cesitli risk ortamlarin-
da heyecan aramanin etkileri ortaya konmaktadir (6rn., Heine ve
digerleri, 1996; Horvath & Zuckerman, 1993; Hoyle ve digerleri,
2000). Buna agiklama olarak, heyecan arayan kimselerin davranisa

yonelik risklerini distk olarak degerlendirmektedirler (Hoyle ve di-
gerleri, 2002). Wong ve Carducci (1991) de finansal risk alma ile
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heyecan aramanin iliskisine kanit sunmaktadir. Buradan hareketle,
heyecan aramanin finansal risk toleransi iizerinde etkisi olacag
dngorilmektedir.

2.2. Finansal Risk Toleransi

Grable (2000: s. 625), finansal risk toleransini, bir kimsenin
finansal bir karar verirken kabul edebilecegi maksimum belirsizlik
miktari olarak tanimlamaktadir. Bu kavram, finansal bir dizi riskli
duruma yénelik kisinin risk alma tavrini lgmektedir. Arastirmacilar,
finansal risk toleransini demografik ve sosyoekonomik faktsrlerle
iliskilendirmistir. Ozellikle, finansal hizmet uzmanlarinin yatirimei-
larin finansal risk toleransini tahmin etmek igin yaygin bigimde kes-
tirme yargilara basvurduklar gérilmektedir (Roskowski ve diger-
leri, 1993). Buna gore, drnegin, nispeten yasl kimselerin daha
az finansal risk toleransina sahip oldugu kabul edilir (Grable ve
Lytton, 1998). Bireylerin risk profillerinin degerlendirmede genel
olarak dort faktsrin kullanildigr gérilmektedir (Garman ve Forgue
(1997)'den aktaran Larkin ve digerleri, 2013). Bunlar, amaglar,
zaman ufku, finansal istikrar ve risk toleransidir. Diger faktsrlere
kiyasla, risk toleransinin gérece siibjektif niteligi bulunmakta ve bu
ézelligi 8lcimiint zorlashrmaktadir.

Cinsiyet, yas, egitim, gelir ve medeni hal gibi demografik
faktsrlerin finansal karar verme ya da davranis iizerindeki etkileri
Uzerine literatirde fazlasiyla bir odaklanma bulunmaktadir (6rn.,
Adhikari & O’leary, 2011; Ansong ve Gyensare, 2012; Bajtelsmit
ve Bernasek, 1996; Barber & Odean, 2001; Charness ve Gneezy,
2012; Dwyer ve digerleri, 2002; Duasa ve Yusof, 2013; Grable ve
Lytton, 1998; Grable ve Joo, 1999; Hallahan ve digerleri, 2004;
Grable ve Joo, 2004; Jianakoplos ve Bernasek, 2006; Lutfi, 2010;
Halko ve digerleri, 2012; Gong ve Yang, 2012; Lai ve Tam, 2012;
Kamas ve Preston, 2012; Larkin ve digerleri, 2013; Powel ve Ansic,
1997; Roszkowski ve Grable, 2005; Selcuk ve digerleri, 2010; Sung
ve Hanna, 1996; Yao ve Hanna, 2005). Hatta davranissal finansin
aksiyomlariyla birlikte, davranissal ve tutumsal faktsrler mercek al-
tna alinana degin finans literatirinde gogunlukla odaklanmanin
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demografik faktsrler Gzerinde oldugu sdylenebilir. Bitin bu faktsr-
lerden Gzerinde goris birligi olanin cinsiyet oldugu séylenebilir.

Demografik ve sosyoekonomik faktsrlerden farkli olarak finan-
sal bilgi, kontrol odag gibi bireysel faktrler de finansal risk toleran-
sinin belirleyicileri olarak ¢ok sinirli sayida karsimiza ¢ikmaktadir.
Ornegin, Grable ve Joo (2000) kontrol odaginin, finansal bilginin
finansal risk toleransinin belirleyicileri olduguna kanit sunmaktadir.
Benzer sekilde, Selguk ve digerleri (2000) belirsizlikten kaginmanin
finansal risk toleransi ile negatif iliskili oldugunu g&stermekte ayni
zamanda galisilan sektérin de etkili oldugunu séylemektedir. Ozel
sektdr calisanlart kendi kendine segme etkisiyle kamu sektri gali-
sanlarina gére daha fazla finansal risk toleransina sahiptir.

Cesitli kisilik ve davranis faktorlerinin de finansal risk tole-
ransi Uzerinde etkili olabilecedi disintlmektedir. Ornegin, Wong
ve Carducci (1991) heyecan arayanlarin daha fazla finansal risk
toleransina sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Dolayisiyla bu ¢a-
lismada, bir kisilik faktori olarak Tip A davranis kalibinin ve heye-
can arama &zelliginin finansal risk toleransi ile baglantisi kurulmak-
tadir. Daha agik bir ifadeyle, Tip A davranisina sahip kimselerin ve
heyecan arayan bireylerin finansal risk toleransinin yiiksek olmas
beklenmektedir.

3. Arastirma Metodolojisi

3.1. Arashrma Modeli ve Degiskenlerin Olcimi

Onceki arastirmalara dayanarak, éne sirilen arastirma mo-
deli sekil 2.1'de gorilmektedir.

Sekil 3.1. Arashrma Modeli

Kaygt > Tip A
Davranisi
\ Finansal Sigorta
Risk " Says
Kontrol Heyecan Tolerans:

Arama
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Arastirma modelinden ¢ikan hipotezler ise asagidaki gibi
siralanabilir:

H1: Kaygi, Tip A davranis kalibi ile pozitif iliskilidir.
H2: Kontrol odagi, Tip A davranis kalibi ile pozitif iliskilidir.
H3: Tip A davranisi finansal risk toleransi ile pozitif iliskilidir.

H4: Heyecan arama finansal risk toleransi ile pozitif iliskili-

dir.
HS5: Finansal risk toleransi sigorta sayisi ile pozitif iliskilidir.

Arastirmanin Tip A kisiligi, kontrol odag, kaygr degiskenle-
rini 6lcimlemede 5°li likert tipi Slcek kullanimishr. Buna gére 1;
“kesinlikle katilmiyorum”, 5; “kesinlikle katiliyorum” seceneklerini
temsil etmektedir. Finansal risk toleransi ve heyecan arama élgek-
leri seceneklere atfedilen puanlar araciligiyla hesaplanmighr.

Tip A Davranisi: Tip A davranis kalibini 8lcimlemek tzere
on maddelik tek boyutlu bir &lcek (Mudrack, 1999) kullanilmishr.
Tek boyuﬂu olmasina karsin, élcek s6z konusu davranis kalibinin t¢
cephesini icermektedir. Bunlar, zaman baskisi, rekabetci gidi ve
is baskisi algisidir. Yiksek skorlar, bu davranisin varligina yiksek
olcide isaret etmektedir.

Heyecan Arama: Heyecan aramayi &lcebilmek zere Zuc-
kerman (1996) tarafindan ortaya ahlan 40 maddelik slgegin 13
maddeye kisaltilmis versiyonundan faydalanilmishr. Tercih edilen
segeneklere atanan puanlarin toplanmasi ile her bir bireyin heyecan
arama skoru hesaplanir. Yiksek skorlar, yiksek heyecan aramaya
isaret etmektedir.

Kontrol Odagi: Kontrol odagi degiskenini élcmede Perry ve
Morris (2005)'ten faydalanilmishr. Séz konusu élgek 7 maddeden
olusmakta ve yilksek skorlar dissal kontrol odakli kimseleri temsil
etmektedir.

Kaygi: Bireyin son ginlerde ne kadar kaygr altinda oldugunu
lgimlemek amaciyla Lee ve digerleri (1996)'dan istifade edilmistir.
Buna gére yiksek skorlar, bireyin son giinlerde kaygi altinda oldu-
guna isaret etmektedir.
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Finansal Risk Toleransi: Finansal risk toleransini 8lcimlemek
Uzere Gilliam ve digerleri (2010)'dan faydalanilmistir. Olgek ¢ok-
tan segmeli olup, on Ug farkli risk senaryosuna verilecek cevaplarin
puanlanmasi ile hesaplanmaktadir. Buna gére, puanlar belirlenmis
bir derecelendirmeye gére bireyleri disiik, orta alt, orta, orta Ust ve
yiksek olmak iizere kategorilere ayirmaktadir.

Sigorta Sayisi: Turkiye'de yapilan bir calismada (Ozdemir &
Yilmaz, 2011) Zorunlu Deprem Sigortasinin risk azaltma davranisi-
nin varligina bir gésterge olarak kullanildigi gérilmektedir. Bu ba-
kimdan, risk azaltma stratejisini dlcimlendirmek iizere, bunun bir
gostergesi olan sigorta tedbiri sayisi kullanilmistir. Bireylerin kendi
iradeleri ile tercih ettigi ve primlerini dedigi (calistklar sirket tara-
findan yapilan ve primleri 8denenler harig) sigorta adedini géster-
mektedir. Bu cercevede bireylere on bir farkli sigorta gesidi sunulmus
ve hangilerine sahip olduklari ve primlerini ddedikleri sorulmustur.

3.2. Arastirma Orneklemi

Arastirma veri seti, internet ortaminda sunulan anketin, gé-
nillilik esasi ve kolayda drnekleme ile secilen bireyler tarafindan
doldurulmasi ile elde edilmistir. Buna gére, ankete cevap veren
toplam 71 bireyin 35’ erkek, 36si kadindir. 36 kisi 20-30 ve 24
kisi de 31-40 yas araligindadir. Dolayisi ile deneklerin yaklasik
% 85'i 40 yas alti geng kesimdir. Deneklerin yaklasik %951 ini-
versite ve yuksek lisans/doktora mezunudur. 37 birey evli ve 34
birey bekardir. Genel olarak bakildiginda, cinsiyet ve medeni du-
rum olarak dengeli, geng ve iyi egitimli bir denek grubu arastirma
verisini olusturmaktadir.

3.3. Olcek Gegerliligi ve Givenilirligi

Tip A davranisi, kaygili olma, kontrol odagi ve heyecan aro-
ma odlceklerine iliskin maddeler bir bitin olarak agiklayici faktér
analizine tabi tutulmustur. Aciklayici faktdr analizinin tercih edil-
me sebebi, ilgili degiskenlerin, 6zine sadik kalinmakla birlikte,
ilk defa bizim tarafmizdan Tirkge'ye tercime edilmesi ile yeni
dlceklerin olusmus olmasidir. ilgili faktér analizinin nihai sonuclari
Tablo 3.1'de sunulmugﬂur
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Tablo 3.1: Faktor ve Guvenirlik Analizleri

Heyecan Arama D:\I/Fr)aﬁm Ig’;;gll Kaygi
S1 561 Al 871 E1  .810 K1 .694
S2 735 A2 877 E2 716 K2 652
S3 751 A3 913 E3 595 K3 797
S4 763 A4 895 E4 471 K4 578
S5 798 A5 745 E5 816
S6 775 E6 .651 ,
S7 812
S8 769
S9 .818
S10 691
S11 766
S12 757
% Varyans 19.997 11.904 10.391 7.417
Cronbach’s Alpha .931 .929 .823 .739
KMO 0.558

1216.300* ** (0,000

Verilerin faktor analizine uvygunlugunun gostergesi olarak
hesaplanan Bartlett’s test degeri 1216,300 olarak hesaplanmis
ve 0,000 hata seviyesinde anlamli bulunmustur. Veri degerlerinin
tutarlih@ini gésteren KMO degeri icin, Field (2000) alt sinirin 0,50
olmasi gerektigini ve daha kigcik KMO degerleri icin faktor anali-
zinin yapilamayacagini belirtmistir. Veri setimiz icin hesaplanan
deger 0,558 olup, alt sininn Ustindedir. Bu temel test degerleri
neticesinde veri setinin faktér analizine uygun oldugu séylenebilir.

Faktdr analizi sonucunda, teorinin ngérdigi sekilde dort fak-
tér olusmustur. Buna gore, dlcek gec;er|i|i§]inin o|c|u§ju 56y|ene|oi|ir.
Hair, Black, Babin, & Anderson (2010, 5.96) faktdr analizi sonuc-
larinin diger ¢ok degiskenli data tekniklerine esas olusturdugunu
sdylemekte ve hatta ayni ¢alismada (s.708) faktdr analizinin yapi
gecerliligini degerlendirmede kullanildigini belirtmektedir. Faktdr
analizinde kavramsal anlamliligi olmayan faktrlere yiklenen slgek
maddeleri elenmistir. Bunun neticesinde heyecan arama faktsri 12
(bir madde elenmistir), Tip A davranisi faktori 5 (bes madde elen-
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mistir), kontrol odagr faktéri 4 (ig soru elenmistir) ve kaygi faktdri
de 4 (bir madde elenmistir) maddeden olusmustur.

Her faktdre iliskin ayri ayri givenirlik analizleri yapilmis ve
her faktsrin igsel tutarlihgini gésteren Cronbach’s Alpha degerleri
Tablo 3.1'de gésterilmistir. Tim fakitrlere ait givenirlik degerleri,
0.70 kabul edilebilir seviyenin (Nunnally & Bernstein, 1994) izerin-
de cikmistir. Faktor ve givenirlik analizleri sonucunda arastirma
modelinde kullanilan dért faktore ulasilmistir.

3.4. Andliz ve Bulgular

Sekil 1'den de gorilecegi gibi kaygili olma ve kontrol odag:
degiskenlerinin Tip A davranisini etkiledigi ve Tip A davranisi ile he-
yecan aramanin bireylerin finansal risk tolerans diizeylerini belirle-
digi ve onun da yaptirilan sigorta sayisini etkiledigi ngdrilmistir.
Bu cercevede modelin regresyon analizi ile testi gergeklestirilmistir.
Buna gére ilk olarak ilgili degiskenlerin korelasyon analizi yapilmis-

tir (Tablo 3.2).

Tablo 3.2: Korelasyon Analizi Sonuclan

Kontrol

) . Heyecan  Sigorta
Tip A Kayg Odagi Risk Toleransi

Arama Sayisi

Tip A 1 402" ,356" 1264 ,030 -,008
Kaygi 1 403" ,001 -012 -,087
Kontrol Odag 1 -, 029 -077 ,075
el D s s
Heyecan Arama 1 -,025

**: % 1 hata dizeyinde anlamli; *: % 5 hata dizeyinde anlamli.

Korelasyon analizi modelde 6ngériilen iliskilerin ikili boyutta
ve anlamli oldugunu géstermektedir. A tipi kisiligin kaygili olma ve
kontrol odagi ile tahmin edildigi regresyon esitligi sonucuna gore,
arastirmanin ilgili hipotezleri desteklenmektedir. Bir baska ifadey-
le, kaygili olma ve kontrol odag Tip A kisiligi Uzerinde istatistiksel
olarak anlamli etkiye sahiptir. Tablo 3.3 ilgili regresyon esitligi
sonuglarini géstermektedir.
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Tablo 3.3: Tip A Davranisi = a +a, (Kaygi) + a, (Kontrol odagi) +
u Regresyon Modeli Sonuclari

Standartlaghrlmis Katsayilar Anlamlihk
Kaygi 0,308 0,011
Kontrol Odag: 0,231 0,054
Diizeltilmis R2 0,183""(0.000)

Tablo 3. 3'de gorilecegi gibi kaygili olma ve kontrol odag
ile A tipi davranis kalibindaki degisimin %18,3'G agiklanmaktadir ve
model 0,000 hata seviyesinde anlamli bulunmaktadir. Modelde yer
alan iki degiskenden kaygili olma 0,05 hata seviyesinde ve kontrol
odagi 0,10 hata seviyesinde anlamlidir ve her ikisi de A tipi davra-
nisi ile pozitif iliskilidir.

Bunu takiben, A tipi kisiligi ve heyecan aramanin bireylerin
finansal risk tolerans dizeylerine etkisi arashrilmishr. Regresyon
analizi sonuglar Tablo 3.4'de gosterilmistir.

Tablo 3.4: Finansal Risk Toleransi = a,+ a, (Tip A Davranisi) + a,
(Heyecan Arama)+ u Regresyon Modeli Sonuglar

Standartlashnlmis Katsayilar ~ Anlamhihik

Tip A Davranisi 0,255 0,025
Heyecan Arama 0,296 0,010
Dizeltilmis R? 0,1327(0.003)

Bu model de 0,01 hata seviyesinde anlamlidir ve bagimsiz de-
giskenler bireylerin finansal risk toleransindaki degisimin %13,2’sini
aciklamaktadir. Her iki degisken de 0,05 hata seviyesinde anlamli-
dir ve bagiml degiskenle pozitif yonde iliskilidir.

Tablo 3.5: Sahip Olunan Sigorta Sayisi = a,+ a, (Finansal Risk
Toleransi) + u Regresyon Modeli Sonuclar

Standartlagtinlmis Katsayilar Anlamlilik

Finansal Risk Toleransi 0,243 0,041
Dizeltilmis R? 0,045"0.041)
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Son olarak finansal risk toleransinin sahip olunan sigorta
sayisina etkisi arashinilmistir. Tablo 3.5'de gorildigu Uzere, etki
mevcuttur ve 0,05 hata seviyesinde anlamlidir.

Yapilan analizler cercevesinde son ginlerde kaygili olmanin
ve kontrol odaginin Tip A kisiligine etkide bulundugu ve Tip A kisi-
liginin ve heyecan aramanin bireylerin finansal risk toleransi Gze-
rinde anlaml faktorler oldugu istatistiksel olarak ortaya cikmistr.
Son olarak, finansal risk toleransi da bireylerin yaptirdigi sigorta
sayisi ile pozitif iliski icindedir.

4. Tarhsma ve Sonug

4.1 Teorik ve Pratik Cikarsamalar

Bu arastirmada bireylerin sigorta tercihleri ve sayisi iizerinde
etkide bulunmasi muhtemel davranissal ve tutumsal égeler arastiril-
mistir. Literatirde risk alma ile iliskisi ortaya konan Tip A davrani-
st ve heyecan aramanin finansal risk toleransi Gizerinde, bunun da
sahip olunan sigorta sayisi izerindeki olasi etkileri gdzlemlenmistir.
Ayrica, Tip A davranis kalibini bireylerin son giinlerde kaygili his-
setmelerinin ve eylemlerinin sonuglarini kendilerinden ziyade dissal
sans, talih, kader gibi dissal faktdrlere baglamalarinin etkileyebile-
cedi dngdrilmistir.

Analiz sonuglari, gercekten de, son giinlerde kendilerini gé&-
rece kaygili hisseden bireylerin ve kaderci diyebilecegimiz kisisel
kontroli gérece dusik kimselerin Tip A davranisini géstermeye me-
yilli olduklarini géstermektedir. Ayrica Tip A davranisinin ve heye-
can aramanin birlikte finansal risk toleransini etkiledigi ortaya ¢ik-
mistir. Bunlar, var olan literatiire katki yapmasi beklenen bulgular-
dir. Cinki finansal risk toleransinin belirleyicileri iizerine yapilan
arastrmalar ¢ogunlukla demografik ve sosyoekonomik faktsrlere
odaklanmislardir (&rn., Roskowski ve digerleri, 1993). Dolayisiyla
bu faktsrlerden baska finansal ve riskli karar vermeleri etkilemek
noktasinda davranissal ve tutumsal &gelerin ve kisilik faktérlerinin
de 6nemli oldugu bulgusunun davranissal finans literatirine de-
gerli katkilar yapmasi beklenmektedir. Daha da &nemlisi, finansal
risk toleransinin sahip olunan ve bireylerin tamamen kisisel talep
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ve tasarruflar dogrultusunda sahip olduklar sigorta sayisini etkile-
mesi ilk bakista asikar bir sonug gibi gérilebilir. Ama kaygili olma,
dissal kontrol odagina sahip bulunma, Tip A davranisi gésterme ve
heyecan arama egiliminde olmanin finansal risk toleransi izerinden
sahip olunan risk sayisini etkiliyor olmasi degerli bir bulgu olabilir.
Cinki bu bulgu, ayni zamanda, bireylerin risk azaltma stratejile-
rinde, riski yénetme bigimlerinde davranissal ve tutumsal 6gelerin
devrede oldugu anlamina gelmektedir. Gelecegin belirsizligi ve
bununla bas etme yéntemlerinde, literatirde cokga odaklanilan ve
dogrudan goézlemlenebilir olan égelerden baska, psikolojik gele-
rin anlamli olmasi davranissal finansa hizmet eden, olan davranisi
aciklayici bir bulgudur.

Bu bulgularin, pratik anlamda degerli ¢ikarimlari da olabi-
lir. Bu bulguya gore, sigorta sirketlerinde hizmet veren profesyo-
nellerin kestirme yargilamalarda bulunurken sadece demografik
ve sosyoekonomik gostergeleri kullanmasi yetersiz kalabilir. Bun-
larin yani sira, bireylerin kisilikleri ve tutumlari geregdi finansal ris-
ke tahamml edebilir ya da edemeyebilir olmalari da mimkin gé-
zikmektedir. Dolayisiyla, sigorta hizmeti verenlerin bu faktorleri
de goz ardi etmemeleri yerinde olabilir.

4.2. Kisitlar ve Oneriler

Her arastrmada oldugu gibi, bu arasirmada da bazi kisitla-
malar bulunmaktadir. Oncelikle, daha genis bir drneklem ile daha
genellestirilebilir sonuclar elde edilecegi acikhr. Dolayisiyla, bu
arashrma sonuglarini degerlendirirken &rneklem hacmi géz 6niinde
bulundurulmalidir. ikincisi, yatay kesit verileri yerine zamana ve bi-
reylere bagli degismeyi géz éniinde bulunduran boylamsal verilerle
6nerilen nedensel iliskileri sorgulamak daha uygun olabilir. Uciin-
cisi, arastirma modelinde bazi degiskenlerin (6rnegin finansal risk
’roleron5|) hem bagimsiz hem bagimli degisken rolini tasidigr yani
ara degisken etkisine sahip oldugu gérilmektedir. Bu ¢alismada,
arashrma modeli regresyon modeli ile parcali olarak test edilmistir.
Daha genis bir drneklem ile modelin tamamini esanli tahmin edebi-
len yapisal esitlik modellemesini kullanmak ve dlcim hatalarini da
hesaba katan daha dogru ve giicli tahmin katsayilarina ulasmak
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mimkin olabilir. Bu bakimdan, ileriki arastrmalarin yapisal esitlik
modellemesinden faydalanmasi énerilmektedir.

Dérdincist, érneklem karakteristigini ortaya koymak iizere
kahlimeilara, yas, cinsiyet, medeni hal, gelir ve egitim dizeyleri so-
rulmustur. Modelin icine bu faktorler finansal risk toleransinin acikla-
yici degiskenleri olarak dahil edilip, tutumsal ve davranissal &geler-
le birlikte etki biyiklikleri karsilastinlabilir. Boylelikle demografik
égelerin otesinde psikolojik 6gelerin artimsal gegerliligi de sorgu-
lanmis olabilir.
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Oz

Bu calismanin amaci; Faizsiz finansin temel prensiplerini reel
kesime olan katkilariyla birlikte ortaya koymak ve Tirkiye'de reel
sektérin faizsiz finans Grinlerini kullanma sebeplerini arastirarak
ilgili Urinlerin sadece faiz hassasiyetinden dolay: tercih edilme-
diklerini tespit etmektir. Arastirmada anket yontemi kullanilmistir.
Anket, Istanbul’da merkez veya subesi bulunan, 152 sirkete uy-
gulanmistir. Faizsiz finans trinleri kullanan sirketlerin yarisina yo-
kin bir kismi faiz hassasiyetinden dolayr bu Grinleri kullaniyorken
1/3'ltk kisminin ise limit ve teminatlandirma sartlarindan dolay:
bu Urinleri kullandigi sonucuna ulasilmishr.

Anahtar Kelimeler: Faizsiz finans, islami finans, islam i Ban-
kacilik, Faiz yasagr.

Abstract

The purpose of this work; to put forward basis principles of
interest free-finance with contrubition to real sector and to identify
that interest rate sensitivity is not unique reason to prefer interest
free products. In this research, survey method was used and
include 152 central and branch offices of companies in Istanbul.
The survey show that almost half of companies use these tools
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due to interest precision, 1/3 use for limit and collateralization
conditions.

Keywords: Islamic finance, Gharar, Islamic Banking, free In-
terest.

1. GiRiS

islami Finans, Finans sisteminin islami esas ve usullere gore
insa edilip |s|emesm| ifade eder. Faizsiz finans olarak da ifade
edeblleceglmlz bu sistem biitin bir ekonomik yasami islama gére
diizenleme anlamina gelmektedir. Bu sistem, kaynagini islam hu-
kukundan alip belli prensipler cercevesinde |§|emekteo||r. Bu pren-
siplerin temelinde de faizin yasak olmasi yer almaktadir. Faizsiz
finansi anlayabilmek icin faizin hem kelime hem de teorik anlam-
larina kisaca deginmek faydali olacaktir.

Kelime olarak faiz, Arapgadan Turkceye gecen fezeyan ko-
kinden tireyen bir sifat olup, tasan, taskin, dolu, istenmeyen ve
fazlalik gibi anlamlara gelmektedir (Yazici, 1999). Tirkcede ise
faiz kelimesi, para kar, éding verilen paraya karsilik zamana
bagl alinan nisbi Gcret, nema gibi anlamlara gelmektedir (Dogan,
2013). Faizden s6z ederken cogu zaman esanlamli olarak kulla-
nilan riba kelimesinden de s6z etmek gerekir. Riba her ne kadar
faiz ile ayni anlamda kullanilsa da ayni olmayip murabaacilik ve
tefecilik anlamlarina gelmektedir. Yani faizin fais ve mesru olma-

yan halidir (Uludag, 1998).

Teknik olarak faizi, sermayenin fiyah, paranin kullanilma be-
deli, paranin maliyeti olarak tanimlamak mmkindir (Emiroglu
ve dlgerlerl 2006). islam hukukuna gére ise faiz, 6ding alinan
ve verilen para ve mallarda ile alis veriste ortaya CIan fazlalikhr.
Odiing alinan ve verilen para ve mal islemlerinde gorulen faiz sek-
li, taraflar arasinda nceden belli bir oranla veya tutarla belirle-
nen anapara Uzerinden verilen sabit faizdir (Ahmed, 2006). Alis
verislerde gorilen faiz ise, pesin satislarda birbiriyle degistirilen
ayni cins Urinlerin miktarlarinin farkll olmasindan dolay: ortaya

cikan faizdir (Ozsoy, 2006).
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Finansal kredi ile riskin tahsisini saglayan islami finansal
Pazar ile kurumlarla ilgili "finans" ve finansin sifati durumunda
olan islami finans ile geleneksel finans arasindaki temel farkhiliklar:
gosteren "islami" kelimelerinden olusan islami Finansin (E-Gamal
2006) temelinde faizsizlik pren5|b| yer almaktadir. Bitin hikim-
leri birbirine bagh bir organizma gibi olan islami finansin bitin
alanlarinda faizsizlik prensibini gérmek mimkindir (Akin, 1986).
Bununla birlikte faizin olmayisi islami finans icin tek sarti degildir.
Islam hukukunda yer alan ve bizim burada her birini tek tek ince-
leyemeyecegimiz bircok islami finans prensibi de vardir. Bu calis-
mada en temel olarak gordigimiz faizsizlik, paylasim ve belirlilik
prensipleri Uzerinde durmaya calisacagdiz.

Kaynagini islam hukukundan alan islami finansin klasik fi-
nans gibi reel kesime bircok katkisi vardir. Reel kesimi finanse
ettigi gibi rekabeti de desteklemektedir. Diger taraftan faiz hasso-
siyeti nedeniyle tasarruflarini klasik finans kurumlarinda degerlen-
diremeyen tasarruf sahiplerine tasarruflarini degerlendirme imkani
tanidigi gibi ahl duran bu varliklari ekonomiye kazandirmak ve
reel kesimin kullanimina sunmak gibi katkisi da bulunmaktadir.

Reel kesim tarafindan da islami finans trinlerinin kullaniima-
sinin gesitli nedenleri bulunmaktadir. Bu nedenler faiz hassasiyeti
olabilecegi gibi rekabete yonelik nedenler de olabilmektedir.

2. Islami Finansin Temel Prensipleri

islami finans sisteminin genis anlamda en temel &zelligi, sos-
yal, politik ve kiltirel alanlarda oldugu gibi ekonomi alaninda
da insanlarin yararini gézetleyen, yanlis ve haksiz uygulamalari
ortadan kaldiran bir sistem olusudur (Miller ve digerleri, 2008).
Bu sistem Islam hukuku kaidelerini esas alan bir takim prensipler-
den olusmaktadir. islami finansin bu temel prensipleri asagidaki
sekilde Szetlenebilir.
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Sekil 1. islami Finansin Temel Prensipleri

Islami Finasin Temel
Prensipleri
|

| l '
Faizin Yasak Risk, Kar ve Zarar Garar Yasag:
Olmasi Paylasimi

2.1. Faizin Yasak Olmasi

Faiz yasagi, Islami finansin temel ilkelerinden biridir. Borc
verilen bir parayi belli bir sire sonunda belirli bir fazlalikla geri
alma veya vadeli bir alacagin vadesinde 6denmemesi durumunda
ek vade karsiliginda alinan fazlalik olan faizin yasak olusu (Yoz-
gat, 2010), Islam hukukunun asli kaynaklarindan olan ayet ve
hadislerle sabittir. Konu ile ilgili ayetlerden birkag tanesi sdyledir;

“Insanlarin mallari icinde artsin diye faizle her ne verirseniz
Allah katinda artmaz. Ama Allahin hosnutlugunu isteyerek her ne
zekat verirseniz; iste bunu yapanlar sevaplarini kat kat arhiranlar-

dir (Rum, 39).”

“Faiz yiyenler ( kabirlerinden ), seytan carpmis kimselerin
cinnet ndbetinden kalkh@i gibi kalkarlar. Bu hal onlarin, Alim-so-
tm tipki faiz gibidir, demeleri yizindendir. Halbuki Allah alim-
satimi helal faizi haram kilmistir (Bakara 275).”

Yukaridaki ayetlerde faiz agik ve kesin bir dille yasaklan-
mishr. Vadeli alis-veris ile faiz bir biriyle karishrildigindan ilgili
ayette alis-veris ile faizin farkli muameleler oldugu vurgulanmis ve
alis-verisin helal oldugu belirtilmistir (Gul, 2006). Bircok konuda
oldugu gibi faiz de Kur'an’da genel hatlariyla islenmistir. Faiz ile
ilgili detay aciklama ve uygulamalari Hz. Peygamberin kavli ve fii-
li hadislerinde bulmak mumkindir. Bu hadislerden birkac tanesine
asagida yer verilmistir;
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Resulullah, (s.a.v.) “Yedi helak edici ginahtan kaginin” diye
buyurdu. Sahabe "Ey Allahin Resulu onlar nelerdire" diye sordu-
lar. Su cevabi verdi:

“Allaha ortak kosmak, biyt yapmak, dinen éldirtlmesi ge-
rekenin disinda kani haram kilinan birini éldirmek, faiz yemek,

yetim mali yemek, savasta cepheden kagmak, iffetli ve namuslu
kadinlara iftira etmek (Mutlu, 2003).”

Fazile ilgili en ¢cok zikredilen hadislerden bir tanesi de Hz.
Peygamberin Veda Hutbesi’'nde sdyledigi faiz ile ilgili sézleridir.

“Biliniz ki cahiliye ribasinin tamami kaldirilmishr. Anapa-
ralariniz sizlerindir. Ne zulmedin ne de zulme ugrayin (Aktepe,

2010).”

“Altina mukabil altini, gimise mukabil gimisi, bugdayla
bugdayi, arpayla arpayi, hurma ile hurmayi ve tuza mukabil tuzu
satmayiniz. Ancak esit miktarda ve pesin olursa o mustesna. Her
kim artirir veya fazla alirsa faiz alip vermis olur. Bunda alan ile
veren arasinda fark yoktur (Yozgat, 2010).”

Faiz ile ilgili hadislere baktigimizda, faizin anapara veya
sermaye Uzerinde meydana gelen fazlalik oldugu ve ¢cogunlukla
borgta ortaya c¢ikhdi sonucu ¢ikmaktadir. Para disinda herhangi
bir Grinin kendi cinsiyle mibadelesinde veya ticaretinde de faz-
lalik kismin faiz oldugu belirtilen bir diger husustur.

2.2. Risk, Kar ve Zarar Paylagimi

Faizsiz finansin temelinde paylasim ve ortaklik olgusu yer
almaktadir. Islam hukuku paranin kazang saglamasina karsi de-
gildir. Faiz yerine paranin emekle ve ticaretle kar ve zarar or-
takligina gidilerek kazanilmasini prensip haline getirmistir (Khan,
2013). Yatinmer girisimciye bizatihi ortak olmakta ve elde edile-
cek kar veya zarardan payini alabilmektedir. Her zaman yatirim-
cinin zarar etme olasiligi vardir. Kar, sermayenin ticari, Sinai veya
zirai olarak isletilmesi sonucu elde edilen bir arti olarak degerlen-
dirildiginde, kar elde etmek icin mutlaka bir faaliyetin yapilmasi
zorunlulugu bulunmaktadir (Cirik, 2013). Bu faaliyetlerden de
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gerek rekabet gerek ticari zorluklardan dolayi kar elde etmek her
zaman mimkin olmayabilir.

islami finansta faizin yasak olmasindan fon talep eden, arz
eden ve bunlara aracilik eden faizsiz finans kurumu birer ortak
konumundadirlar. Araci kurum direk olarak fon arz eden ve talep
edene ortakken, fon arz eden ve talep eden de dolayl olarak
ortaktirlar. Genis bir cerceveden baktgimizda hem kar ile zarar
hem de risk bu her ¢ ortak arasinda paylasiimaktadir. Risk veya
kar ile zararin bitin taraflar arasinda paylasiimasi asagidaki se-
kilde de gosterilmektedir.

Sekil 2. Risk, Kar ve Zarar Paylasimi

Fon Arz
eden

Risk, Kar

ile Zarar
Fon Talep
eden

Sosyal adalet de her iki tarafin hem risk hem de kar ve zo-
rari dengeli ve adilane bir sekilde paylasmasini, ortaklar arasin-
da haksiz kazanca yol acacak davranislardan uzak durulmasi-
ni, emek ve sermayenin birlikte yatinma yénelmesini gerekli kilar

(Tung, 2010).

2.3. Belirsizligin Yasak Olusu (Gharar)

islam hukuku ve dolayisiyla islami finansin temel konularin-
dan biri de garar meselesidir. Garar kelime olarak, tehlike, risk,
kisinin bilmeden malini veya canini tehlikeye atmasi gibi anlam-
lara gelir (DIA, 1996). Terim olarak ise, bir borg iliskisinde borca
neden olan konunun belirsiz olmasi, akibetinin kapali olmasi veya
s6zlesmenin haksiz kazanca yol acacak sekilde kapali olup an-
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lasilir olmamasi anlamina gelir (Yozgat, 2010). Bir diger deyisle
saticinin ne sath@inin tam olarak belli olmamasi ve ne sathgini
bilmemesi ve alicinin da ne aldiginin tam olarak belli olmamasi ve
ne aldigini bilmemesinden kaynaklanan bir tir risk olarak tanim-
lanabilir (Tung, 2010). Bu risk insanlarin veya sirketlerin maruz
kaldigi sistematik olmayan riskler icerisinde degerlendirilebilir.

islami finansta da taraflar arasinda ortakhiga konu olacak
Urin veya hizmetin acik, net ve anlasilir bir sekilde bilinmesi ge-
rekmektedir. Bu sartlar tagimayan alim satima konu Urin veya
hizmetler bir tarafi riske maruz birakacagindan spekilatif olarak
degerlendirilmis ve yasaklanmistir (Van Greuning ve Igbal, 2008).

Garar, Islam hukuku ve Islami finansta anlasilmasi pek kolay
olmayan bir konudur. Ortaya cikabilecedi alanlarin belirlenmesi

ve daha iyi anlasilmast icin asagida birkag 6rnege yer verilmistir
(DIA, 1996).

Cinsteki Belirsizlik: Alisverise konu olan iriiniin cinsinin tam
olarak bilinmemesinden kaynaklanir. Ahmet, Mehmet'e 10 TL ye
1 kilo balik satyorsa bu satis garar igerir. Cinki hangi cins bali-
gin satilacagr belirtilmemistir.

Ozelliklerdeki Belirsizlik: Ahmet'in  Mehmet'e arabasini
10.000TL ye satmasi. Satlacak aracin marka, model ve diger
ozellikleri belirtilmediginden bdyle bir sahs islemi de garar igerir.
Aracin belirleyici tim &zelliklerinin belirtilmesi gerekir.

Nicelikteki Belirsizlik: Ahmet'in Mehmet'e 5TL ye birkac elma
veya bir miktar elma veya 3-5 elma satmasi. Satlan elmanin kilo
olarak sahliyorsa kag¢ kilonun veya adet olarak satiliyorsa kag
adetin satldigi bilinmediginden bdyle bir sahs islemi de garar
icerir.

Fiyattaki Belirsizlik: Ahmet'in cep telefonunu Mehmet'e 1 ay-
lik maasi karsihiginda satmasi. Boyle bir sahs islemi de maasin ne
kadar oldugu belirtiimediginden garar igerir.

Vadeli Sahslarda Vadedeki Belirsizlik: Ahmet'in Mehmet'e
ddeme zamani belirflenmeden dairesini 300.000TL ye satmasi.
Boyle bir satis islemi de her ne kadar fiyat belli olsa da 6deme
suresi belli olmadigindan garar icerir.
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Malin Teslimine Muktedir Olamama: Ahmet'in Mehmet'e de-
nizdeki baligi veya ormandaki aslani satmasi.

Bunlarin disinda, sahsi yapilan bir Grinin meveut olmamasi,
incelenme imkanindan yoksun olmasi ve tirinin tam olarak bilin-
memesi gibi muameleler de garar icerir.

Garar yasagi ile belirsizligin ortadan kaldirlarak alim sat-
min seffaf hale getirilmesi, alici ve saticinin maruz kalabilecekleri
risklerin ortadan kaldiriimasi, magdur edilmemelerinin saglanmasi
ve haksiz kazancin énlenmesi amaclanmaktadir. Islami finanstaki
garardan korunma, ginimiz ekonomilerde kullanilan Pazar ve
tuketicilerin korunmalarina yénelik faaliyetlere benzetilebilir. Di-
Jer taraftan garar yasagiyla dogru ve eksiksiz bilginin elde edil-
mesi amaglandigindan garar yasagdi, modern finansin Uzerinde

durdugu asimetrik bilginin ortadan kaldiriimasina da benzetilebilir
(GCuruk, 2013).

islami finans esaslarina gére yapilan islemlerin tasimasi ge-
reken sartlar asagidaki sekilde gdsterilmistir.

Sekil 3. islami Finans Prensiplerine Gore Yapilan islemlerin
Gegerlilik Sartlan

islami Finans Prensiplerine Gére Yapilan islemlerin Gegerlilik

Sartlar

Ucret Uriin/ Hizmet Teslimat
Mevcut Olmali
Tg_rc_:ﬂqrcg Sahipligi Mimkon Fiziksel Olarak
ilinmeli O£1m0|| Yapilmali

Sahipligi ve Riski
Sahicida Olmali
Kesin - Net Bir Degeri Olmal Hikmi Olmal
Olmall ir Degeri Olmali tkmi Olmali
Olmali

Kaynak: Akten Cirik, a.g.d.t., s. 35.
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3. Faizsiz Finans Sisteminin Reel Sektore Katkilan

Faizsiz finans sistemi, genel yapisi ve isleyisi geregi reel sek-
térden bagimsiz disinilemez. Yukarda detayli olarak anlathigimiz
prensiplerin tamami reel sektérin korunmasina, desteklenmesine
ve olusabilecek haksizligin ortadan kaldirimasina yénelik pren-
siplerdir. Sistemin ana unsurlari olan faizsiz bankalar reel sektorle
birlikte kar ve zarar eden birer ortak konumundadirlar. Bu yoniyle
bakildiginda faizsiz finans kurumlari reel kesime disaridan sadece
fon destegi veren birer kurum konumunda olmayip bizzat sektor-
de faaliyet gosteren birer oyuncu konumundadirlar. Bu kurumlarin
reel sektdre cok sayida katkilari vardir. Bunlarin belli basl olanlari
asadidaki sekilde 6zetlenmistir.

3.1. Anl Duran Varliklarin Degerlendirilmesi

Faizsiz finans kurumlari veya Tirkiye 6zelinde kahlim ban-
kalari, faiz hassasiyetinden dolay: tasarruflarini mevduat banko-
larinda degerlendirmek istemeyen kesime, faizsiz alternatif de-
gerlendirme firsati sunarak ahl duran fonlarini sisteme dahil et
mektedirler. Ahl duran bu varliklarin sisteme dahil edilmesi reel

kesimin finansman ihtiyacini karsilayarak Glke ekonomisine katki
saglamaktadir (Eskici, 2007).

Turkiye'deki katlim bankalarinin topladiklari fonlarin yillar
itibariyle gelisimi ile bankacilik sektérindeki payr asagidaki sekil-
de gosterilmistir.
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Sekil 18. Katiim Bankalarinin Toplanan Fon Gelisimi

80.000 7,00
70.000 6,00
60.000 -
50.000
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.—;' 40.000 F
2 3,00
= 30000
20.000 2%
10.000 1,00
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m AL Byl _ Bankachk SekiBeindebi Pay (sa ehsen)
Kaynak: TKBB, Katiim Bankalari 2014, s. 88.

3.2. Reel Kesimin Finanse Edilmesi

Dinya’daki faizsiz finans kurumlarinin isleyisleri her ne ka-
dar tlkeden ilkeye farklilik gosterse de hepsinin ortak yéni finan-
sal islemlerin reel ekonomik aktiviteye bagli olmasini sart kosarak
reel ekonomiyi desteklemek seklinde 6zetlenebilir. Faizsiz banka-
lar, reel sektori finansman yéninden desteklerken bizatihi ortak
konumunda olduklarindan, kullandirdiklari fonlari kontrol etmekte
ve amacinin disinda kullaniimasinin énine gecerek gercek tica-
ret aktivitelerinde kullanilmasina katki saglamaktadirlar (Gingér,

2009).

Turkiye'deki katilim bankalarinin kullandirdiklar fonlarin yil-
lar itibariyle gelisimi ile bankacilik sektérindeki payr asagidaki
sekilde gosterilmistir.
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Sekil 19. Kahlim Bankalarinin Kullandirlan Fon Gelisimi

624
70.000 595 602 o~

6.00
60.000
15,00
14,00

r300 F

Milyon TL

1,00

002 2003 2004 2005 2006 2007 208 2009 2090 2011 2012 013 04

W udlndrdan Fealar _ Bankaclie SekIBrandexi Pays s2q ekse)

Kaynak: TKBB, Kahlim Bankalari 2014, s. 88.

3.3. Rekabetin Desteklenmesi

Faizsiz bankalar, sunduklari alternatif fon toplama ve kul-
landirma teknikleri ile mevduat bankalariyla rekabet ederek reel
sektori desteklemektedirler. Faizsiz finansin kar-zarar ortakhg:
gibi reel kesimin riskini paylasan ve yikini hafifleten Grinleri kon-
vansiyonel finansa ciddi bir alternatif olarak reel kesimin karsisina
ctkmaktadir (Gingér, 2009).

Faizsiz finans sisteminin reel kesime burada detayli olarak
aciklayamayacadimiz yabanci sermayenin ilkeye transfer edilme-
si gibi bircok katkisi oldugu gibi, Reel kesimin de Faizsiz finans
urinlerini kullanmalarinin ¢ok sayida sebebi vardir. Asagidaki
arastrmamizda faizsiz finans Grinlerinin Tirkiye'de reel kesim to-
rafindan kullaniima sebepleri incelenmistir. Bu sebepler cok cesitli
olabileceginden sadece belli basli olanlar burada ele alinmistir.
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4. Tirkiye'de Reel Kesimin Faizsiz Finans trinlerini
Kullanma Sebeplerinin Belirlenmesine Yonelik Bir
Uygulama

4.1. Arastirmanin Amaci

Yapilan anket calismasinda faizsiz finans Grinlerinin Torki-
ye reel kesimde kullaniima ve kullanilmama sebepleri; kurumlarin
kurulus yillari, faaliyet alanlari, kurumsallik yapilar, mense ve
cirosal buyuklukleriyle iliskilendirilerek ortaya konulmustur. Bu se-
beplerden yola cikilarak faizsiz finans kurumlarinin misyonlarini
yerine getirip getirmedikleri tespit edilmeye calisilmistir.

4.2. Arashrmanin Kapsami

Arastirma Turkiye'deki faizsiz finans kurumlari olan Albaraka
Tiirk, Bank Asya, Kuveyt Tirk ve Tirkiye Finans Katilim Bankasi’nin
ge§|’r|| sektorlerde faaliyet gosteren istanbul’ daki misterilerini kap-
samaktadir. istanbul déhilinde 152 sirkete ilgili anket uygulanmis-
tir.

Sirketler her ne kadar istanbul ilinde bulunsa da aralarinda
yabanci uyruklu sirket ile merkez veya subeleri Turkiye'nin degisik
illerinde bulunan sirketler de bulunmaktadir.

4.3. Arastirmanin Yontemi

Arashrmada veri toplama araci olarak anket formu dizen-
lenmistir. I|g||| formlar daha dogru sonuclar alinmasi icin yukorda
isimleri zikredilen katlim bankalarinin ga||§on|c1r| tarafindan mUs-
terilere doldurtulmustur.

Anket formu i¢ kissmdan meydana gelmektedir. Birinci ki-
simda sirketlerin kurulus yili, faaliyet alani, kurumsallik yapisi ile
men§e|er| yer almaktadir. ikinci kisimda §|rke’r|er|n faizsiz finans
urinlerini kullanip kullanmama sebep|er|n|n belirlenmesine y6ne-
lik sorular yer almaktadir. Uciinci kisimda ise faizsiz finans trin-
lerini kullanan ve kullonmoyon sirketlerin ayni zamanda faizli fi-
nans Urinlerini kullanma ve kullanma sebeplerinin belirlenmesine
yonelik sorulara yer verilmistir. Ankete olan katilimin azalmamasi



Maliye Finans Yazilari - 2016 - (105), 93-114 105

ve konunun esasindan uzaklasmamasi icin en temel sorular sorul-
mustur.

Ankete verilen cevaplarin degerlendirilmesinde frekans tab-
lolari olusturulmus bu sekilde genel egilim tespit edilmeye calisil-
mistir.

4.4. Arashrmada Elde Edilen Bulgular

Tablo 1. Faizsiz Finans Uriini Kullanan Sirketlerin
Faaliyet Sire Dagilimi

Kurulus Yili Aralig Faaliyet Sire Araligi Yiizde
1990 oncesi 25 yil ve Usti 31,58%
1990 - 2000 15 -25 yil arasi 27,63%
2000 -2010 5-15 yil arasi 27,63%

2010 ve sonrasi 1-5 vyl arasi 13,16%

Tablo 2. Faizsiz Finans Uriini Kullanan Sirketlerin Tir ve Cirosal
Buyuklik Dagilimlan

Ciro Aralig: Anonim Sirket (%) Limited Sirket (%)
0 - 10 milyon TL 17,76% 34,87%
10 - 25 milyon TL 5,92% 7,89%
25 - 50 milyon TL 7,89% 1,97%
50 milyon TL ve izeri 19,74% 3,95%

Tablo 2.'de gorildigu gibi ankete katlan sirketlerin
%51,32'si anonim sirketlerden %48,68'i ise limited sirketlerden
olusmaktadir. Ciro olarak ise anonim sirketlerin en yogun oldugu
aralik 50 milyon TL ve Uzeri araligi iken limited sirketlerin en yo-
gun olduklari aralik O — 10 milyon TL araligidir.
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Tablo 3. Faizsiz Finans Uriini Kullanan Sirketlerin Mense ve
Kurumsal Yapi Dagilimlan

Kurumsal Yapi Tirk Sirketi (%) Cok Uluslu Sirket (%)
Kurumsal 24,34% 9,80%
Yari Kurumsal 35,53% 1,96%
Aile Sirketi 28,29%

Tablo 3.'de gorildigu gibi ankete katilan Turk sirketlerinin
orani %88,16 iken, cok uluslu sirketlerin orani %11,84'dir. Anke-
te katilan cok uluslu sirketler aile sirketi olmayip biyik bir cogun-
lugu kurumsal yapiya sahip iken, Turk sirketlerinin %28,29v aile
sirketi olup yari kurumsal sirketler cogunluktadir. Tabloda dikkat
ceken bir diger husus ise ¢cok uluslu sirketlerde kurumsal sirketler
yari kurumsal sirketlerin bes kah iken, yerli sirketlerde yari kurum-
sal sirketler yaklasik %45 oraninda ve kurumsal sirketlerden daha
fazladirlar. Yerli sirketlerde aile sirketlerinin kurumsal sirketlerden
fazla olmasi, Tirk sirket yapisinin icinde bulundugu durumu izah
etmesi bakimindan dikkat cekmektedir.

Tablo 4. Ankette Yer Alan 1. Soru, Cevaplan ve Frekans

Dagilimlan
Soru - 1 Cevap Secenekleri Frekans Yizde (%)
Faizsiz Finans Urinlerini Evet 107 70,39%
Kullantyor musunuz? Hayir 45 29,61%

Arastirmaya katilan ve banka misterisi olan 152 sirketten
107’si faizsiz finans Urinlerinden bir veya birkag tanesini kullani-
yorken, 45 sirket katilim bankalariyla ¢calistiklar halde herhangi
bir faizsiz finans Grini kullanmamaktadir. Bu rakamlar oransal
olarak yaklasik 1/3’e tekabul etmektedir. Katilim bankalari nez-
dinde hesabi olan misterilerin %70,39"unun faizsiz finans trinle-
rinden herhangi birini kullandigi ve aktif bir misteri oldugu yukari-
daki tablodan anlasilmaktadir. Diger taraftan kendilerinde hesabi
oldugu halde herhangi bir faizsiz finans Grini kullanmayan miste-
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ri orani ise %29,61'dir. Bu oran, katlim banka misterilerinin yak-
lasik %30"unun aktif calisma yapmadigini géstermesi bakimindan
onemlidir.

Tablo 5. Ankette Yer Alan 2. Soru, Cevaplari ve Frekans

Dagilimlan
Soru - 2 Cevap Secenekleri Frekans | Yiizde (%)
Kullaniyorsaniz, faizsiz | Kyrumsal finansman destegi 33 30 84%
finansin hangi Grinlerini :
kullaniyorsunuz? Teminat ve referans mektubu 24 22,43%

Yatinm araglari (sukuk, hisse
senedi v.s)

Faizsiz sigorta (Tekafiil, BES v.s)

Kurumsal finansman destegi,

Teminat mektubu 29 27,10%
KFD, TM, Yahrim Araglar 12 11,21%
KFD, TM, Yahrim Araglari, FS 6 5,61%
KFD, Yatinm araglari 3 2,80%

Tablo 5.'de gorildigu gibi faizsiz finans Grind kullanan sir-
ketlerin en cok kullandiklari Grin %77,57 ile Kurumsal Finansman
Destegi (KFD) Urinudir. Sirketlerden sadece %22,43'G KFD kul-
lanmayip teminat mektubu kullanmaktadir. Sadece KFD kullanan
misterilerin orani %30,84 iken sadece teminat mektubu kullanan
musterilerin orani ise %22,43 tir. Bu oran, katilim bankalarinin
daha ¢ok gayrinakdi fonlamalardan dolay: tercih edildikleri gori-
sunU ¢Uritmektedir. KFD ve teminat mektubunu (TM) ayni anda kul-
lanan sirketlerin orani ise %27,10"dur. Yatirim araclari ile faizsiz
sigorta Urunlerini diger Urinlerden bagimsiz olarak kullanan sirket
bulunmazken, yatinm araglarini KFD ve teminat mektubuyla bir-
likte kullanan sirketlerin orani %11,21'dir. Tabloda dikkat ceken
bir diger husus ise KFD ve teminat mektubunu ayni anda kullanan
misterilerin %27,10 oraninda olmasidir. Bundan sirketlerden sa-
dece %27,10'luk kisminin hem nakdi hem gayrinakdi Grin kullan-
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digi, %72,90 oraninda misterinin her iki alanda ayni anda aktif
olmadigi sonucu ¢ikarilabilir.

Tablo 6. Ankette Yer Alan 3. Soru, Cevaplan ve Frekans

Dagilimlari
Soru - 3 Cevap Secenekleri Frekans | Yizde (%)
Hangisi faizsiz finans Faiz konusunda hassas bir kurum ol-
rnlerini kullanma mamiz 49 45,79%
sebebinizi en iyi agiklar? | £ ;o oans kurumlaninin oranlar-
nin daha iyi olmasi 9 8,41%
Bu kurumlarin limit ve teminatlandir-
ma konusunda daha iyi olmalar 36 33,64%
Bu kurumlarda calisanlarin ikili iliski-
lerinin daha iyi olmasi 13 12,15%
Bu kurumlarin fiziksel olarak bize yao-
kin olmalari

Bu kurumlarda ¢alisanlar ile sirket yo-
neticilerimiz arasindaki akrabalik

Tablo 6.da gérildigu gibi faizsiz finans Grind kullanan 107
sirketten neredeyse yarisina tekabil eden 49 sirket, faiz konusun-
da hassas olduklari icin bu Griinleri tercih ettiklerini belirtmekteler.
Oransal olarak %45,79'a denk gelen bu oran, katilim bankasi
musterilerinin yaklasik yarisi kadar olan kismi tarafindan, misyon-
larindan dolay: tercih edildiklerini géstermesi bakimindan énemli-
dir. Tabloda dikkat ceken bir diger husus da faizsiz finans Gring
kullanan sirketlerden %33,64 oranina denk gelen 36 sirketin, bu
urinleri dolayisiyla bu drinleri kullandiran katilim bankalarini, i-
mit ve teminatlandirma konusunda daha iyi olmalarindan dolay:
tercih etmis olmasidir. Bunun ilgili kurumlara iki agidan etkisinin
olmasi mimkindir;

Birincisi, ilgili sirketler, mevduat bankalarinda yeteri kadar
limite sahip olmadiklarindan veya mevduat bankalarinin teminat
sartlari daha agir oldugundan dolayi katilim bankalarini tercih
ettiklerine gore katilim bankalarinin bu sirketlere cikardigi limitler
daha fazla veya teminat sartlari daha hafiftir. Her iki durumda da
katilim bankalar diger bankalarla rekabet edebilmek i¢in daha
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cok risk almaktadir. Bu sirketlerde 6deme problemi ¢ikmasi duru-
munda ve bunlarin ilgili kurumlarin misterilerinin 1/3"Gne tekabil
ettikleri g6z 6nine alindiginda, kahlim bankalar icin ciddi bir
tehlike olusturdugu ortadadir.

ikinci etkisi ise mevduat bankalari tarafindan bazen sirketle-
rin gercekte hak ettikleri limit ve teminatlandirma sartlarini alamao-
malari dolayisiyla bunun kahlim bankalar tarafindan fark edilip
saglanmasidir. Bu da sirketlerin en ¢cok karsilashklari sorunlardan
biri olan limit ve teminat sorununun katilim bankalari tarafindan
¢6zilmesi oldugundan sirket ile katilim bankasi arasindaki hacmi
artirmakta bu da kahlim bankalarina olumlu yansimaktadir. Her
iki durumda da katilim bankalari limit ve teminatlandirmadan do-
lay1 daha ¢ok risk almaktadir.

Faizsiz finans irinlerinin sirketler tarafindan, katilim banka-
larinda ¢calisanlarin sirf ikili iliskilerinden dolay1 %12,25 oraninda
tercih edilmis olmasi tabloda dikkat ¢ceken bir diger husustur. Bu

oran, ikili iliskilerin ttm bankalarda oldugu gibi katilim bankalarin-
da da ne derece énemli oldugunu belirtmesi acisindan dnemlidir.

Tablo 7. Ankette Yer Alan 4. Soru, Cevaplan ve Frekans

Dagilimlan
Soru - 4 Cevap Secenekleri Frekans | Yiizde (%)
Hangileri faizsiz finans Oranlarinin diger finans kurumlarinin oran-
rinlerini kullanmama larina gére daha yiiksek olmasi 24 18,75%

veya kullanmak istememe

e herlinizlarasinda Diger finans kurumlarina gére daha ¢ok ko-

gostarilebilir? misyon alinmasi 56 43,75%
Faizsiz finans kurumlarinin kurumsal given
vermemesi 12 9,38%
Limit ve teminatlandirma konusunda kati ol-
malari 18 14,06%
Sube aglarinin ok olmamasi ve fiziksel ola-
rak uzak olmalari 3 2,34%

Oranlarinin diger finans kurumlarinin oran-
larina gére daha yiksek olmasi ve diger fi-
nans kurumlarina gére daha cok komisyon
almalari 15 11,72%
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Tablo 7.'de faizsiz finans Grinlerini kullanan ve kullanmao-
yan toplam 128 sirketin cevaplandirdigi faizsiz finans Grinlerinin
kullanilmamasi veya kullaniimak istenmemesi ile ilgili cevap ve
frekans dagilimlar yer almaktadir. Gorildigi gibi sebep olarak
en fazla gosterilen madde %43,75'lik bir oran ile "diger finans
kurumlarina gére daha ¢ok komisyon alinmasi" maddesidir. Fa-
izsiz finans kurumlarinin Grinlerinden diger finans kurumlarina
gore daha fazla komisyon almalari, misterileri olan sirketlerin
urinlerini kullanmamalarina veya kullanan sirketlerin ise istemeye-
rek kullanmalarinin temel sebebi oldugu ortadadir. Diger taraftan
oranlarinin yiksek oldugundan dolayi kullanmadiklarini belirten-
lerin orani ise %18,75 ile ikinci sirada yer almaktadir. Hem oran
hem komisyondan dolayi tercih etmeyenlerin orani %11,72 iken
kimulatif olarak oran ve komisyondan dolay: tercih etmeyen veya
etmek istemeyenlerin orani %74,22 olmaktadir. Bu oran faizsiz
finans kurumlarinin fiyatlama alaninda mevduat bankalaryla re-
kabet edemediklerini gosterdigi gibi bu alanda kendilerini gelis-
tirmeleri, daha iyi fiyatlama yapmalari durumunda faizsiz Grin
kullanimini da artirabileceklerini gostermektedir.

Katilanlarin %9,38’lik kisminin "kurumsal giiven vermemele-
ri" dolayisiyla faizsiz finans kurumlariyla calismak istemeyip veya
calismamasi Uzerinde durulmasi gereken bir diger husustur. Faiz-
siz finans kurumlarinin sirketler nezdinde zedelenen giivenlerini
dizeltmeye ve kurumsal given telkin etmeye yonelik bir takim ¢a-
lismalar yapmalidir.

Soruya cevap veren sirketlerin %14,06 gibi énemli bir kis-
minin limit ve teminatlandirmadan dolayi faizsiz finans Grind kul-
lanmayip veya kullanmak istemedigini belirtmesi, daha énce kul-
lananlarin %33,64'luk kisminin kullanma sebepleri arasinda limit
ve teminatlandirmayi géstermesi bir tezatlik icermektedir. Bundan
katlim bankalarinin limit ve teminatlandirma konusunda da iyi ol-
madiklari sonucu cikarilabilir.

Sonug ve Degerlendirme

Islami finans sistemi, giinimiizde hayatin ayrilmaz bir parca-
st haline gelip hayatin her alanina sirayet eden finansal islemlerin,
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islami esaslara uygun olarak yapilmasi gerekliliginden, konvan-
siyonel finansal sisteme bir alternatif olarak ortaya ¢ikmistir. Bu
sistemin de temelinde insanin ve dolayisiyla toplumun zararina
oldugu diUsunilen faizin yasaklanmasi, yapilan islemlerin faiz ye-
rine ortaklik prensibinden yola ¢ikilarak kazancin da zararin da
adilane bir sekilde paylasiimasi esasi vardir. islami finans sistemi
tam qnlomlylo bir paylasim sistemidir. Bu sistemin de gayet tabii
olarak kendi icinde bir bitinlik arz eden bir takim prensipleri
vardir.

Islami iktisat sistemi, ekonomik hayatin yani sira soysal ve
politik hayatla da bu’runle5|k durumdadir. islami iktisadin asil un-
suru olan emek islami finansin da cikis noktasini teskil etmektedir.
slami finans prensipleri de bu baglamda emek cevresinde ortaya
cikan, emek ile ilgili islemleri dizenleyen ve emege finansal bir hi-
viyet kazandiran pren5|p|erd|r islami finansa bitin prensipleriyle
uygulama alani yaratmak gerekir. Finansal islemler, her yoniyle
faizsiz finans prensipleri esas alinarak yapildiginda ginimiz mo-
dern finansta varligi hayal gibi gérilen faizsiz finans vygulamao-
larinin kendilerine yer bulacagi muhtemeldir. islami finans pren-
siplerinin uygulanmasi ve gercek anlamda yapilan Islami finans
islemlerinin Islami finans olabilmesi icin faizsiz finans kurumlari
nezdinde bu islemleri yapanlarin bu sistemin prensiplerini her agi-
dan bilir ve tatbik edebilir durumda olmasi gerekir. Aksi takdirde
bircok islem sekil olarak her ne kadar islami finansa uygun gibi
gorilse de 6ziinde Islami finansa uygun olmayan bir islem olmus
olur.

Arastirmamizda islami finans Grinlerinin Tirkiye reel sektor-
de kullanilma ve kullaniimama sebepleri; kurumlarin kurulus yillari,
faaliyet alanlari, kurumsallik yapilari, mense ve cirosal biyik-
lukleriyle iliskilendirilerek ortaya konulmustur. Arastirmaya katlan
ve faizsiz banka misterisi olan 152 sirketten 107 sirketi faizsiz
finans Urinlerinden bir veya birkac tanesini kullaniyorken, 45 sir-
ket katim bankalariyla ¢alishklari halde faizsiz finansin herhangi
bir Grintnt kullanmamaktadir. Sirketlerin biytk cogunlugu Turk
menseli sirketlerden olusurken, limited ve anonim sirket orani ise
yaklasik yari yariyadir.
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Faizsiz finans Urini kullanan sirketlerin en cok kullandiklari
urin, kurumsal finansman destegi Grini olarak karsimiza ¢ikmak-
tadir. Kurumsal finansman destedini teminat ve referans mektup-
lari takip ederken, sadece Islami sigortacilik ve Islami sermaye
piyasasi Urinlerini kullanan sirket bulunmamaktadir. Sadece bu
urunleri kullanan sirketin olmamasi ve diger Islami finans Grinleriy-
le birlikte kullanan sirket oraninin ise cok disik olmasi, bu triinle-
rin Turkiye'de heniz ¢ok bilinmedigini ortaya koymaktadir.

Faizsiz finans Grini kullanan sirketlerin %45,79'v faiz ko-
nusunda hassas olduklari icin bu Grinleri tercih etmektedirler. Bu
urunleri, ilgili kurumlarin limit ve teminatlandirma sartlarinin daha
iyi olmasindan dolay tercih eden sirketlerin orani ise %33,64'tir.
Sirketlerin nerdeyse yarisinin faiz hassasiyetinden dolayi bu irin-
leri tercih etmeleri, katilim bankalari icin olumlu olarak degerlen-
dirilebilir. Ancak yaklasik 1/3 G kadarinin limit ve teminatlandir-
madan dolayi tercih etmesi, katilim bankalarinin limit ve teminat-
landirma konusunda daha missamahakér davrandigi ve bunun da
kendileri icin ciddi bir risk olusturdugu seklinde yorumlanabilir.
Bu Urinlerin %12,15 oraninda kurum personelinden dolay: tercih
edilmesi, bu kurumlarinin calisanlarinin sirketlerle olan iliskilerinin
iyi oldugunu ve bitin alanlarda oldugu gibi bankacilikta da insa-
ni iliskilerin ne derece dnemli oldugunu ortaya koymaktadir.

Faizsiz finans Grinlerinin kullanilmama veya kullaniimak is-
tenmeme sebepleri arasinda ise bu kurumlarin yiksek oranlarda
komisyon almalari 6n plana ¢ikmaktadir. Sirketlerin bu Grinle-
ri tercih etmek istememeleri icinde komisyonlarin yiksek olmasi
%43,75 oraninda etkiliyken, oranlarin yiksek olmasi da %14,75
oraninda etkili olmaktadir. Ana hedefleri kar etmek olan sirketler
icin maliyet faktori cok énemli oldugundan, bu Grinlerin sirketlere
piyasa sartlarina uygun maliyetlerle saglanmasi Grinlerin daha
cok tercih edilmesini saglayacaktir.
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Oz

Bu calismada Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari Seti
icinde yer alan TMS 2 Stoklar Standardini uygulayan ve Gida
Maddeleri Sanayi Sektéri icerisinde faaliyet gosteren halka acik
sirketlerin Kamuyu Aydinlatma Platformu’na sunduklar finansal
tablolarda, stok maliyeti hesaplama ydntemlerinden hangisinin ne
oranda kullanildigi ve isletmelerin faaliyet sonuglari Gzerine etkile-
ri arastirilmistir.
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In this study, utilization of inventory cost formulas in financi-
al statements that are presented to Public Disclosure Platform by
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public companies which apply TMS 2 Inventory Standard in set
of TFRS and operate in food sector; and its effects on operation
results of companies have been investigated.

Keywords: Turkish Financial Reporting Standards, TMS 2 In-
ventory Standards, Public Disclosure Platform, Inventory Cost For-
mulas.

1. GiRi§

Uluslararasi ticari iliskilerin gelismesi, sirketlerin yerel di-
zenlemeler ile hazirladiklar finansal raporlarin, finansal tablo
kullanicilarinin finansal bilgi ihtiyacina cevap verememesine ne-
den olmaktadir. isletmeler tarafindan finansal tablo kullanicilarina
sunulan finansal bilginin faydali olabilmesi icin, ihtiyaca uygun
olmasi ve agiklamayr amagladigi konulari gercege uygun bir sekil-
de sunmasi gerekmektedir.

Bu nedenlerle finansal raporlarda sunulacak bilgilerin farkls
Ulkelerdeki finansal tablo kullanicilar tarafindan degerlendirilme-
sinde ortak bir dile ihtiyac duyulmaktadir. Muhasebede ve finan-
sal raporlamadaki ortak dil ihtiyaci Uluslararasi Muhasebe/ Fi-
nansal Raporlama Standartlari’nin olusturulmasi geregini ortaya
cikarmustir.

Ulkemizde de uluslararasi gelismelere uyumu saglamak icin
Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu ta-
rafindan Tirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari
yayimlanmis ve 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu ile finansal tablo-
larin dizenlenmesinde bu standartlari uygulama zorunlulugu ge-
tirilmistir.

Ozellikle imalat sanayinde faaliyet gosteren sirketlerin finan-
sal tablolarinda biyik yer tutan stoklar kalemi ile ilgili dizenleme-
ler TMS-2 Stoklar Standardinda yer almaktadir. imalat sanayinde
stok tutarlarinin yiksek olmasi nedeniyle stok maliyeti hesaplama
yontemlerinin secimi finansal tablolari 6nemli dlcide etkilemekte-
dir. Calismamizin ilk bsliminde finansal roporlomo standartlari-
nin dnemi ve tarihsel gelisimi bir siirec halinde ele alinmistir. ikinci

bslimde TMS-2 Stoklar Standardinda bahsedilen stok maliyeti
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hesaplama yéntemleri aciklanmistir. Ugiinci bélimde ise Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda (KAP) imalat sanayi sektérinin alt sek-
t6ri olan gida maddeleri sanayinde faaliyet gosteren sirketlerin
kullandiklar stok maliyeti hesaplama yontemleri tespit edilerek so-
nuclar degerlendirilmistir.

2. Finansal Raporlama Standartlarinin Onemi ve Tarihsel
Gelisimi
Ulkeler arasindaki fiili sinirlarin adeta ortadan kalkmasi ile
isletmelerin uluslararasi ticari faaliyetleri artmakta ve uluslararas
sermaye hareketleri yogunlasmaktadir. Uluslararasi alanda mey-
dana gelen bu gelismeler kuskusuz kaliteli, ortak, karsilastirilabilir
ve anlasilabilir finansal bilgi ihtiyacini beraberinde getirmektedir.

Finansal bilgi ihtiyacinin  karsilanmasinda  kullanilan en
onemli arac finansal tablolardir. Finansal tablolar, muhasebe sis-
temi icinde kaydedilen ve toplanan bilgilerin, belirli zaman aralik-
lariyla bu bilgileri kullanacak olanlara iletilmesini saglayan arag,
diger bir ifade ile muhasebe dilidir (Akdogan ve Tenker, 2010:4).
Muhasebenin dogal uzanhsi gorinimindeki finansal tablolar, is-
letme ¢alismalarinin kontrol edilmesine, isletmenin gelecegine yon
verebilecek kararlarin alinmasina olanak saglamaktadir (Yikei ve

Gonen, 2012:18).

Farkli Glkelerde yatirim yapmak isteyen ¢ok uluslu isletmeler
standardize edilmis ve her Ulkede “ayni” denebilecek kadar yakin-
samis bir muhasebe tekdizeligi istemektedirler (Elitas, 2014:114).
Ancak bir takim sosyal, ekonomik ve hukuki sebepler (Kizil vd.,
2013:3), kilturel farkliliklardan kaynaklanan farkli muhasebe kl-
tirleri (Varici ve Ozdemir, 2013:18) gibi nedenler s6z konusu
tekdizeligi olumsuz etkilemektedir.

S6z konusu farkhliklar, finansal tablo unsurlari icin farkl ta-
nimlarin kullanilmasina neden olmakta; érnegin, varliklar, borglar,
dzkaynaklar, gelir ve giderler farkli tanimlanmaktadir. Ayrica s6z
konusu farkliliklar, finansal tablolarda yer alan kalemlerin muha-
sebelestirilmesinde farkli kistaslarin kullanilmasina ve bu kalemler
icin farkl 6lcim esaslarinin benimsenmesine de yol agmaktadir.
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Finansal tablolarin kapsami ve bu tablolarda yer verilen agiklama-
lar da bu farkliliklardan etkilenmektedir (KGK, 2011:2).

Bu gelismeler, isletmeler tarafindan gerceklestirilen muhase-
be ve finansal raporlama uvygulamalarinda farkl dizenlemeleri
uyumlu hale getirebilmek amaciyla, ézellikle birbiri ile ticari iliski
icindeki Ulkelerin, ayni veya birbirleri ile uyumlu muhasebe stan-
dartlarini benimsemeleri gerekliligini ortaya ¢ikarmaktadir (Tokay
ve Deran, 2009:151) .

Finansal raporlama standartlari olarak adlandirilan bu stan-
dartlar, finansal tablolari hazirlamak icin gerekli ilkeleri, esaslar,
teamdlleri, kurallar ve uygulamalari iceren normlar olarak tanim-
lanmakta ve finansal tablolarin hazirlanmasina iliskin ilkelerin uy-

gulamaya gecirilmesini saglayan esaslar ve ydntemlerden olus-
maktadir (Stolowy vd, 2013:28).

Finansal raporlama standartlarinin amaclar asagidaki sekil-
de ozetlenebilir:

® Borg verenlere, mevcut ve potansiyel yatirnmcilara, islet-
meye kaynak saglamak icin alacaklari kararlarda yararli
bilgiler saglamak (Palea, 2013:21),

e Yurt disi yatinmlarin Glkeye gelmesinde ve tlkedeki islet-
melerin yurt disinda yatirim yapmasinda ihtiyag duyulan

ortak bir muhasebe dilinin olusmasini saglamak (Akdo-
gan, 2012:30),

 Finansal nitelikteki benzer olaylarin, ifade edilme ydnte-
minin benzerligini saglamak (Fidan ve Cinit, 2014:72),

e Finansal tablolarin anlasilabilirligi, karsilastirilabilirligi ve
guvenilirligi arthinlarak uluslararasi yatinmeilarin, dlkele-
rin sermaye piyasalarina yahrim yapmalarini kolaylagtir-
mak (Terzi vd, 2013:2),

e Denetim maliyetlerinin azaltlmasini saglamak (Acar vd,
2009:4; aktaran Dalgar vd, 2011:218),

e Cokuluslu isletmelerin anlasilmasi zor ve yabanci muha-
sebe uygulamalarinin arkasina gizleyebilecekleri trans-
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fer fiyatlarinin tespit edilebilmesini saglamak (Acar vd,
2009:4; aktaran Dalgar vd, 2011:218).

Finansal raporlama standartlarinin sagladigi tim bu faydalar
nedeniyle arhk ¢ok uluslu isletmelerin yatirmini yapmadan énce
o ulkenin muhasebe standartlarinin Uluslararasi Muhasebe ve Fi-
nansal Raporlama Standartlari ile uyumlu olup olmadigini sorgu-
lamasina ve belki yakin bir zamanda bu uygulamaya gecmemis
bir Glkenin yatinm yapilmayacak lkeler arasinda gésterilmesine
neden olacaktir. (Elitas, 2014:115).

Uluslararasi muhasebe standartlarinin olusturulmasi konusun-
da ilk ¢alismalar 1960’larda baslamis ve bu konunun bir rgit
(komite) tarafindan yiriGtilmesine yonelik somut oneriler, ilk defa
1972 yilinda Sydney’de yapilan 10. Uluslararasi Muhasebeciler
Kongresi'nde giindeme getirilerek 1973 yilinda Kanada, Fransa,
Almanya, Japonya, Meksika, Hollanda, Ingiltere, Irlanda ve Ame-
rika’daki profesyonel muhasebe kurumlari tarafindan yapilan bir
anlasma ile Uluslararasi Muhasebe Standartlari Komitesi (Interna-
tional Accounting Standards Committee-lASC) kurulmustur.

Komitenin temel amaci, denetlenmis hesaplarin ve finansal
raporlarin sunulmasinda dikkate alinmasi gerekli temel standartla-
ri belirleyip, bunlari kamuya acik bir sekilde yayinlamak ve boyle-
ce bu hesaplarin dinya ¢apinda kabul edilme ve dikkate alinma
olanagini arthirmaktir.

Uluslararasi Muhasebe Standartlari Komitesi, 2001 yilinda
Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (International Accoun-
ting Standards Board-IASB) olarak yeniden yapilandirilmishr.

Ardindan, Amerikan Genel Kabul Gérmis Muhasebe ilke-
leri (US GAAP) ve Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari
(UFRS) arasindaki farkliliklarin giderilmesi konusunda 18 Eylil
2002 tarihinde FASB ve IASB arasinda yapilan Norwalk Anlas-
mas! ile bitin dinyanin kabul edecegi ortak bir muhasebe dilinin
saglanmasi icin en énemli adimlardan biri atilmishr (Akdogan ve

Tenker, 2010:15).

Finansal raporlama standartlarinin hangi kurum tarafindan
olusturulacag tlkeden tlkeye farklilik géstermektedir. Muhasebe-
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ye vergi amagli ihtiyac duyulan Ulkelerde muhasebe standartlari-
nin devlet tarafindan belirlenme egilimi yiksek iken; muhasebeyi
daha ¢ok bir finansal bilgi sistemi olarak géren ve sermaye pi-
yasalarinin gelismis oldugu Ulkelerde ise standartlar 6zel kesim
tarafindan belirlenme egilimindedir (Elitas vd, 2011:2).

_ Tirkiye'de muhasebe standartlarinin olusturulma sireci ise,
TURMOB tarafindan 9 Subat 1994 tarihinde, finansal tablolarin
ihtiyaca uygun, karsilastirilabilir ve anlasilabilir nitelikte olmala-
rini saglayacak ulusal muhasebe standartlari ile muhasebe mes-
lek mensuplarinin, denetim faaliyetlerini disiplinli yiritebilmeleri
icin ulusal denetim standartlarini saptamak ve yayinlamak izere
Tirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurulu'nun (TMUDESK)
kurulmasiyla baslamistir. Ardindan, 18 Aralik 1999 tarih ve 4487
saylli kanunla Sermaye Piyasasi Kanunu'nda degisiklik yapan
Kanun'un Ek 1. maddesi ile Tirkiye Muhasebe Standartlari Ku-
rulu (TMSK) kurulmustur (Gokeen vd, 2011:9). TMUDESK tarafin-
dan yayinlanan standartlar, TMSK tarafindan yapilan ¢alismalara
énemli bir alt yapi olusturmustur.

Turkiye'de UFRS’ye uyum icin olusturulan bu kurul Nisan
2006’ya kadar UMS ve UFRS'leri Tirkceye cevirerek yayinlamis-
tir. 2 Kasim 2011 tarihinde yayinlanan 660 sayili Kanun Hikmn-
de Kararname ile Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Stan-
dartlart Kurumu’nun kurulmasiyla TMSK'nin gérevi sona ermistir
(Savli, 2014:9). TFRS/TMS'leri yayinlama yetkisi verilen KGK,
minferit ve konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda TFRS
(TMS)’yi uygulamasi gereken kuruluslari aciklayarak, kapsaminin
her yil genisletilecegi ve belirli bir sire icinde butin buyik sirket-

lerin denetiminin TFRS'ler esas alinarak yapilacagini belirtmistir
(Savl, 2014:13-17).

3. TMS 2 Stoklar Standardindaki Stok Maliyeti Hesaplama
Yontemleri

Stoklarin muhasebelestiriimesinde en dnemli problemlerden
biri, stok maliyetinin dénem icinde sahlan ve raporlama giininde
elde kalan stoklar arasinda dagiimidir. Farkli stok kalemlerinin

oo

maliyetleri dénem icinde degistiginde, maliyet hesaplamasi rapor-
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lanan kari ve varlik degerlerini etkilemekte kullanilabilir (Alfredson
vd, 2005:263).

Stoklarin maliyeti, tUm satin alma maliyetleri, dénustirme
(sekillendirme) maliyetleri ve stoklarin mevcut durumuna ve konu-
muna getirilmesi icin katlanilan diger maliyetlerden olusur (Gok-
cen vd, 2011:128). Stok maliyeti bilgisi; trin fiyatlamasi, Grin
kor||||g| Uretim maliyeti kontroly ve stratejik rekabet politikalarinin
belirlenmesi gibi amaglar icin degerli bir bilgidir (Badem ve Oz-

bek, 2013:66).

TMS 2 Stoklar Standardina gére stoklar, maliyet ve net
gerceklesebilir degerden dusuk olani ile degerlenir (Gokgen vd,
2011:128). Net gerceklesebilir deger; isin normal seyri icinde
tahmin edilen sahs fiyatindan degisken satis giderlerinin dusilmesi
ile elde edilen tutardir (Stolowy vd, 2013:330).

TMS 2 Stoklar Standardina gére stoklarin maliyeti; gercek
parti maliyet yontemi, ilk giren ilk ¢cikar yontemi ve agirlikli ortala-
ma maliyet ydntemlerinden biri ile hesaplanabilir (KGK, 2015: po-
ragraf 23-27). Standartta alternatif yéntemlerden hangisinin 6n-
celikle kullanilmasi gerektigi belirtimemistir (Ozbek, 2008:92).
isletmelerin séz konusu yéntemlerden fiili is akislarina en uygun
yontemi benimsemeleri gerekir (Bahadir, 2012: 56) Ancak islet-
me benzer 6zelliklere ve benzer kullanima sahip tim stoklar icin
ayni maliyet hesaplama ydntemini kullanir. Tord veya kullanim
alanlari itibariyla farkli olan stoklar icin, farkli maliyet hesaplama
yontemleri kullanilabilir (KGK, 2015:paragraf 25).

Standarda gére normal kosullarda birbiri ile ikame edileme-
yen stoklar ile 6zel projeler icin Uretilen veya satin alinan mal veya
hizmetlerin maliyeti icin “gercek parti maliyeti yéntemi”; bunlo-
rinda disinda kalan stoklarin maliyeti icin ise “agirlikl ortalama
maliyet” ya da “ilk giren ilk ¢cikar” (FIFO) yontemlerinden biri kul-
lanilabilir (Uyar, 2009:138).

Standartta, daha énceden stok degerlemesi acisindan kul-
lanimina imké&n taninan son giren ilk ¢ikar (LIFO) yénteminin,
standardin 1 Ocak 2005 tarihi itibariyle yirirlige giren versiyo-
nunda, stok akislarmin sunumu agisindan givenilir bulunmama-
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st nedeniyle kullaniminin yasaklanmasina karar verilmistir (Uyar,
2009:139).

TMS 2 Stoklar standardi esas itibariyle muhasebe sistemi-
ne bir dedisiklik getirmemektedir. Bunun nedeni stok maliyetleri-
nin muhasebelestiriimesinde bazi farkliliklarin olmasina karsin
VUK'nun stok degerlemesine iliskin hikimlerinin TMS 2’ den ¢ok
da farkli olmamasidir (Akin ve Kursunel, 2010:327).

3.1. Gergek Parti Maliyet Yontemi

Normal sartlarda birbirleri ile ikame edilemeyen stok kalem-
leri ile 6zel projeler icin Uretilen veya satin alinan mal veya hizmet-
lerin maliyeti, her bir varliga iliskin 6zel maliyeti dikkate alinarak
belirlenir. Bu yéntemin, belirli bir proje icin ayrilan stoklara iliskin
olarak, bu stoklarin satin alinmis veya Uretilmis olmasina bakil-
maksizin kullaniimasi uygundur (Gékeen vd, 2011:131).

Ancak uygulamada bu yéntem nadiren kullanilir. Cinkd stok
miktari cok yUksek miktarlarda oldugundan tim stoklarin gercek
maliyetinin belirlenmesi imkansizdir (CA Pakistan, 2015:19).

Gergek parti maliyeti yontemi genellikle biyuk tip stoklar icin
vygulama alani bulan bir yéntemdir. Bu yontemde her bir stokun
hangi fiyattan alindigi rahatlikla tespit edilebilmektedir. Dolayisiy-
la dénem sonunda kalan veya elden ¢ikarilan stoklarin hangi fiyat-
li alistan yapildigi kolayca saptanabilmektedir (Ozbek, 2008:92).

3.2. FIFO (ilk Giren ilk Cikar) Yontemi

Bu yontemde ilk satin alinan veya iretilen stok kaleminin ilk
satildigi ve dénem sonunda stokta kalan kalemlerin en son so-

tin alinanlar veya uretilenlerden oldugu varsayilir (Gokeen vd,
2011:131).

Baska bir ifade ile sahs islemi gerceklestiginde isletmeye en
once giren stok kalemlerinden ¢ikis yapilacagindan; dénem so-
nunda kalan stoklar, en son girisi yapilan stok kalemlerinin fiyatla-
r Uzerinden degerlendirilmektedir (Uyar, 2009:139).
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Surekli fiyat artislarinin yasandigi bir ortamda bu yéntemin
uygulanmasi ile elden ctkarilan stoklarin maliyeti disik, dénem

sonunda elde kalan stoklarin maliyeti ise yiksek olacaktir (Ozbek,
2008:95).

Bu yontem &zellikle ¢abuk bozulan gidalarda veya modasi

hizli gecen Urinlerde fiziksel stok hareketlerini en iyi yansitan yon-
temdir (Alfredson vd, 2005:264).

3.3. Agirlikh Ortalama Maliyet Yontemi

Bu yontemde, her bir stok kaleminin maliyeti, dénem basin-
daki benzer varliklarin agirlikli ortalama maliyeti ile dénem icinde
satin alinan veya uretilen benzer varliklarin maliyetinin agirlikli
ortalamasinin alinmasi suretiyle hesaplanir. Ortalama, isletmenin
is akisina bagl olarak, periyodik bazda (dénem sonu agirlikli or-
talama maliyet yontemi) veya her bir ek alim/Uretim sonrasinda
(hareketli agirlikli ortalama maliyet yontemi) hesaplanabilir (Gok-
cenvd, 2011:131).

Agirlikli ortalama maliyet yontemi, hesaplanma zamanina
gore iki sekilde uygulanmaktadir. Bazi isletmeler ortalamalarini
maliyet dénemi sonunda hesaplamaktadir. Dénem sonu agirlikli
ortalama maliyet yontemi olarak anilan bu ydntemde stok mali-
yeti, ddnem basi stoklar ile dénem icinde degisik partilerde giren

stoklarin toplam maliyetinin, toplam maliyete konu olan toplam
stok miktarina bélinmesi ile bulunur (Ozbek, 2008:93).

Yalnizca dénem sonunda degil her bir stok girisinde farkls
bir ortalama fiyata ulasilmasi ise hareketli agirlikl ortalama ma-
liyet yontemi ile mimkindir. Yeni stok girdiginde yeni stokun tu-
tarina eldeki stoklarin tutari eklenir, bulunacak rakam formilin
payini olusturmaktadir. Bu tutara; yeni stok miktari ve eldeki stok

miktarinin ’roplom rakami balinir (Ozbek, 2008:94).

Agirlikl ortalama maliyet yontemi, dzellikle fiyat dalgalan-
malarinin gérildigy durumlarda farkli tarihlerde edinilmis olan
mallari ortalama bir deger Gzerinden degerlediginden, adil ve gu-
venilir bir ydntem olarak gérilmektedir (Uyar, 2009:138).
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4. Arastirma
4.1. Arastirmanin Amaci

Bu arastirmanin amaci; Gida Maddeleri Sanayi Sektori’nde-
ki sirketlerin stoklar icin hangi stok maliyeti hesaplama yéntemleri-
ni kullandiginin tespit edilmesidir.

4.2. Arastirmanin Kapsami ve Yontemi

Arastirma, Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (KAP) imalat
sanayi sektdrinin alt sektéri olan gida maddeleri sanayinde faali-
yet gosteren sirketleri kapsamaktadir. S6z konusu sirketlerin KAP'a
bildirdigi 2014 yili finansal tablolari incelenerek kullandiklari stok
maliyeti hesaplama yéntemleri tespit edilmistir.

4.3. Arashrmanin Bulgulari ve Analizi

Gida maddeleri sanayi sektorinde KAP’a bildirim yapan 28
adet sirket bulunmaktadir. Bu sirketler Tablo 1'de gésterilmistir.

Tablo 1. KAPa Bildirim Yapan Gida Maddeleri Sanayi Sirketleri

SIRKET KODU SIRKET ADI
1 | ALYAG ALTINYAG
2 | AvOD A.V.O.D. GIDA VE TARIM
3 | BANVT BANVIT
4 | CCOLA COCA COIA iCECEK
5 | DARDL DARDANEL
6 |EKIZ EKiZ KIMYA
7 | ERSU ERSU GIDA
8 | FRIGO FRIGO PAK GIDA
9 | KRSAN KARSUSAN SU URUNLERi SAN.
10 | KENT KENT GIDA
11 | KERVT KEREVITAS GIDA
12 | KNFRT KONFRUT GIDA
13 | KRSTL KRISTAL KOLA
14 | MANGO MANGO GIDA
15 | MERKO MERKO GIDA
16 | MRTGG MERT GIDA
17 | OYLUM OYLUM SINAi YATIRIMLAR
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18 | PENGD PENGUEN GIDA
19 | PETUN PINAR ET VE UN
20 | PINSU PINAR SU

21 | PNSUT PINAR SUT

22 | SELGD SELCUK GIDA

23 | TATGD TAT GIDA

24 | TKURU TAZE KURU GIDA
25 | TUKAS TUKAS

26 | ULUUN ULUSOY UN SANAYi
27 | ULKER ULKER BiSKUVi
28 | VANGD VANET GIDA

Tablo 1'de gésterilen 28

sirketin KAP’a bildirdigi 2014 yili

finansal tablolari incelenmistir. Buna gére Tablo 2'de sirketlerin
son Uc yilda TMS 2'ye gére kullandiklari stok maliyeti hesaplama
yontemleri gosterilmistir.

Tablo 2. KAPa Bildirim Yapan Gida Maddeleri Sanayi
Sirketlerinin Kullandiklari Stok Maliyeti Hesaplama Yéntemleri

SIRKET KODU | SIRKET ADI 2014 2013 2012
ALYAG ALTINYAG AOM® | AOM BY*

AVOD A.V.O.D. GIDA VE TARIM AOM | AOM | AOM
BANVT BANVIT AOM | AOM | AOM
CCOLA COCA COLA ICECEK AOM | AOM | AOM
DARDL DARDANEL AOM | AOM | AOM
EKIZ EKiZ KIMYA AOM | AOM | AOM
ERSU ERSU GIDA BY AOM | AOM
FRIGO FRIGO PAK GIDA BY BY HOMS
KRSAN KARSUSAN SU URUNLERI SAN. |  FIFO FIFO FIFO
KENT KENT GIDA AOM | AOM | AOM
KERVT KEREVITAS GIDA AOM | AOM | AOM
KNFRT KONFRUT GIDA AOM | AOM | AOM
KRSTL KRISTAL KOLA HOM | HOM | HOM
MANGO MANGO GIDA FIFO FIFO FIFO

3 AOM: Agirlikli Ortalama Maliyet

4 BY: Bilgi Yok

> HOM: Hareketli Ortalama Maliyet
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MERKO MERKO GIDA AOM AOM AOM
MRTGG MERT GIDA FIFO FIFO FIFO
OYLUM OYLUM SINAI YATIRIMLAR BY HOM HOM
PENGD PENGUEN GIDA HOM HOM HOM
PETUN PINAR ET VE UN AOM AOM AOM
PINSU PINAR SU AOM AOM AOM
PNSUT PINAR SUT AOM AOM AOM
SELGD SELCUK GIDA FIFO HOM AOM
TATGD TAT GIDA BY BY BY

TKURU TAZE KURU GIDA HOM HOM AOM
TUKAS TUKAS HOM HOM HOM
ULUUN ULUSOY UN SANAYi BY BY BY

ULKER ULKER BISKUVi AOM AOM AOM
VANGD VANET GIDA AOM AOM AOM

Tablo 2'de gorildugi tzere 2012 yilinda sirketlerden 177si
stok maliyetini hesaplarken agirlikli ortalama maliyet yontemini
kullanirken, 5i hareketli ortalamayi, 3G ise ilk giren ilk ¢ikar mali-
yet yontemini kullanmistir. Sirketlerden 3’Unde ise finansal tablola-
rinda hangi stok maliyeti hesaplama ydntemini kullandigina iliskin
bilgi bulunmamaktadir.

2013 yilinda sirketlerden 16’si stok maliyetini hesaplarken
agirlikl ortalama maliyet yontemini kullanirken, 6’si hareketli orta-
lamayi, 3'G ise 2012 yili ile benzer sekilde ilk giren ilk ¢cikar yon-
temini kullanmistir. Sirketlerden 3’inde ise finansal tablolarinda
hangi stok maliyeti hesaplama yéntemini kullandigina iliskin bilgi
bulunmamaktadir.

2014 yilinda sirketlerden 15°i stok maliyetini hesaplarken
agirlikl ortalama maliyet yéntemini kullanirken, 4'G hareketli orta-
lamayi, 4'G ise ilk giren ilk ¢cikar yontemini kullanmishr. Sirketler-
den 5’inde ise finansal tablolarinda hangi stok maliyeti hesaplo-
ma yontemini kullandigina iliskin bilgi bulunmamaktadir.

Veriler incelendiginde iki sirketin stok maliyeti hesaplama
yontemini degistirdigi gorilmektedir. Selcuk Gida 2012 yilinda
agirlikli ortalama maliyet yontemini kullanirken, 2013 yilinda ho-
reketli ortalama maliyet yontemine gecmis, 2014 yilinda da ilk
giren ilk ¢cikar maliyet yontemini kullanmaya baslamistir. Yéntem
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degisikligi yapan bir diger sirket olan Taze Kuru Gida ise 2012 yi-
linda agirlikli ortalama maliyet yontemini kullanirken 2013 yilinda
hareketli ortalama maliyet ydntemine gecmistir. Sirketlerin kullan-
digi stok maliyeti hesaplama ydntemlerinin yizdesel dagilimi ise
sekil 1'de gosterilmistir.

Sekil 1. KAP'a Bildirim Yapan Gida Maddeleri Sanayii
Sirketlerinin Kullandiklar: Stok Maliyeti Hesaplama
Yontemlerinin Yiizdesel Dagilimi
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Sekil 1'de gorildigi Uzere, agirlk ortalama maliyet yon-
temini kullanan sirketler 2012 yilinda %60,71, 2013 yilinda
%57,14 ve 2014 yilinda %53,57 ile azalan bir seyir izlemekte-
dir. Sirketlerin hareketli ortalama maliyet yontemini kullanim orani
2012 yilinda %17,86, 2013 yilinda %21,43 ve 2014 yilinda
ise %14,29'dur. Sirketlerin ilk giren ilk ¢ikar yéntemini kullanim
orani ise 2012 ve 2013 yillarinda %10,71 iken 2014 yilinda
%14,29"a yikselmistir.

TMS-2 Stoklar Standardina gére stoklarin, maliyet degeri ya
da net gerceklesebilir degerin dusik olani ile degerlendirilmesi
gerekmektedir. Buna gére sirketler dénem sonunda normal piyasa
sartlarindaki tahmini satis fiyatindan Grintn tamamlanma ve satis
giderlerinin ¢ikarilmasi sonucu hesaplanan net gerceklesebilir de-
ger ile maliyet degerini karsilastiracak, net gerceklesebilir dege-
rin maliyet degerinden daha distk olmasi durumunda bu degeri
kullanarak aradaki fark kadar da stok deger dusukligi karsihg:
ayiracakhr. Tablo 3'te KAP’a bildirim yapan gida maddeleri sana-
yi sirketlerinin stok degerlemesini hangi deger Uzerinden yaphgi
yillar itibari ile gdsterilmistir.
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Tablo 3. KAP'a Bildirim Yapan Gida Maddeleri Sanayi
Sirketlerinin Stok Degerlemesi

SIRKET KODU SIRKET ADI 2014 | 2013 | 2012
ALYAG ALTINYAG NGD¢ | NGD | NGD
AVOD A.V.O.D. GIDA VE TARIM MD? MD MD
BANVT BANVIT NGD | NGD | NGD
CCOLA COCA COLA ICECEK NGD | NGD | NGD
DARDL DARDANEL MD MD MD
EKIZ EKIZ KIMYA MD MD MD
ERSU ERSU GIDA MD NGD | NGD
FRIGO FRIGO PAK GIDA NGD | NGD | NGD
KRSAN KARSUSAN SU URUNLERI SAN. MD MD MD
KENT KENT GIDA NGD | NGD | NGD
KERVT KEREVITAS GIDA NGD | NGD | NGD
KNFRT KONFRUT GIDA NGD | NGD | NGD
KRSTL KRISTAL KOLA NGD | NGD | NGD
MANGO MANGO GIDA MD MD MD
MERKO MERKO GIDA NGD | NGD | NGD
MRTGG MERT GIDA NGD | NGD | NGD
OYLUM OYLUM SINAI YATIRIMLAR MD MD MD
PENGD PENGUEN GIDA NGD | NGD | NGD
PETUN PINAR ET VE UN MD MD MD
PINSU PINAR SU MD MD MD
PNSUT PINAR SUT MD MD MD
SELGD SELCUK GIDA NGD | NGD | NGD
TATGD TAT GIDA NGD | NGD | NGD
TKURU TAZE KURU GIDA MD MD MD
TUKAS TUKAS NGD | NGD | NGD
ULUUN ULUSOY UN SANAYi NGD | NGD | NGD
ULKER ULKER BISKUVi NGD | NGD | NGD
VANGD VANET GIDA NGD MD MD

6 NGD: Net Gerceklesebilir Deger

7

Maliyet Degeri
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Tablo 3'te géruldigu Gzere son U yilda sirketlerin 17’si stok-
larinin finansal tablolarda gésterimi icin net gerceklesebilir degeri
kullanirken, 11'i ise maliyet de@erini kullanmistir. Sirketlerin stok-
larini degerlemede kullandiklari degerler oransal olarak sekil 2'de
gosterilmistir.

Sekil 2. KAP’a Bildirim Yapan Gida Maddeleri Sanayii
Sirketlerinin Net Gerg¢eklesebilir Deger - Maliyet Degeri
Kullanim Oranlar:

" NGD
=MD

Sekil 2'de gorildugu gibi KAP'a bildirim yapan gida mad-
deleri sanayi sirketlerinin yaptiklari stok degerlemesi sonucunda %
61'i stoklarini finansal tablolarinda net gerceklesebilir degeriyle,
% 39'u ise maliyet deg@eri ile gostermistir. Sirketler net gerceklese-
bilir degeri kullanmalari ile birlikte, maliyet degeriyle net gercekle-
sebilir deger arasindaki fark kadar stok deger dusuklogi karsihg:
ayirmaktadir. KAP’a bildirim yapan gida maddeleri sanayi sirket-
lerinin stok deger dusukluginin toplam stoklar icindeki payi tablo
4'te gosterilmistir.

Tablo 4. KAP’a Bildirim Yapan Gida Maddeleri Sanayi
Sirketlerinin Stok Deger Dusukliginin Stoklara Orani

SIRKET KODU SIRKET ADI 2014 | 2013 | 2012
ALYAG ALTINYAG 0,71 2,71 2,94
AVOD A.V.O.D. GIDA VE TARIM 0,00 | 0,00 | 0,00
BANVT BANVIT 0,09 | 0,25 0,65
CCOLA COCA COIA ICECEK 0,71 1,31 0,89
DARDL DARDANEL 0,00 | 0,00 | 0,00
EKIZ EKiZ KIMYA 0,00 | 0,00 | 0,00
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ERSU ERSU GIDA 0,00 | 3,20 | 0,60
FRIGO FRIGO PAK GIDA 1,88 2,37 | 2,83
KRSAN KARSUSAN SU URUNLERI SAN. | 0,00 | 0,00 0,00
KENT KENT GIDA 31,57 | 21,19 | 72,49
KERVT KEREVITAS GIDA 0,18 0,19 | 0,28
KNFRT KONFRUT GIDA 0,36 | 0,38 0,94
KRSTL KRISTAL KOLA 3,11 4,12 | 10,48
MANGO MANGO GIDA 0,00 | 0,00 | 0,00
MERKO MERKO GIDA -1,34 | 0,30 | 0,35
MRTGG MERT GIDA 16,48 | 0,10 | 0,33
OYLUM OYLUM SINAI YATIRIMLAR 0,00 | 0,00 | 0,00
PENGD PENGUEN GIDA 0,61 0,54 | 0,43
PETUN PINAR ET VE UN 0,00 | 0,00 | 0,00
PINSU PINAR SU 0,00 | 0,00 | 0,00
PNSUT PINAR SUT 0,00 | 0,00 | 0,00
SELGD SELCUK GIDA 3,51 | 22,96 | 24,11
TATGD TAT GIDA 0,61 094 | 0,12
TKURU TAZE KURU GIDA 0,00 | 0,00 | 0,00
TUKAS TUKAS 0,17 | 0,21 0,32
ULUUN ULUSOY UN SANAYiI 0,07 | 0,00 | 0,00
ULKER ULKER BISKUViI 1,67 2,42 4,91

VANGD VANET GIDA 6,03 0,00 | 0,00

Tablo 4'te stoklarini maliyet degeri ile degerleyen 11 sirketin
stok deger dustklugu karsih@r ayirmadigindan sirketin stok deger
dusukligunin stoklara oraninin “0” oldugu gorilmektedir. Stokla-
rini net gerceklesebilir deger ile degerleyen 17 sirketin 14’Gnin
stok deger dusikliginin stoklara orani %5’in altinda kalirken,
3'Unin ise %5'in Uzerinde cikmistir.

5. Sonu¢

TMS 2 Stoklar Standardi kapsaminda stok maliyeti hesap-
lama yoéntemleri bash@i altinda; gercek parti maliyet yontemi,
F.I.LF.O. (ilk giren ilk ¢cikar) maliyet yéntemi ve agirlikl ortalama
maliyet yontemleri yer almaktadir.

Isletmeler gercek parti maliyet yontemi ile belirlenecek stok-
lari disindaki stok kalemleri icin F.I.LF.O. veya agirlikli ortalama
maliyet yontemlerini kullanabilmektedir. Agirlikli ortalama maliyet
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yontemleri de dénem sonu agirlikl ortalama veya hareketli ortala-
ma maliyet yontemleri olarak uygulanabilmektedir.

Arastirma kapsamindaki 28 sirketin 2012 yilinda 17’si agir-
likl ortalama maliyet yontemini (standartta yer alan dénem sonu
agirlikl ortalama maliyet yontemi), 5'i hareketli ortalama maliyet
yontemini ve 3'U ilk giren ilk gikar maliyet yontemini ve kullanmigtir.
Sirketlerden 30 ise kullandigi stok maliyeti hesaplama ydntemini
aciklamamistir. 2013 yilinda sirketlerden 16’si agirlikli ortalama
maliyet yontemini, 6’si hareketli ortalama maliyet yéntemini ve 3’0
ilk giren ilk ¢cikar maliyet yontemini kullanmigtir. Sirketlerden 3’0
ise kullandigi stok maliyeti hesaplama yontemini aciklamamistir.
2014 yilinda ise sirketlerden 151 agirlikli ortalama maliyet yonte-
mini, 4’ ilk giren ilk ¢cikar maliyet yontemini ve 4'G ise hareketli
ortalama maliyet yontemini kullanmistir. Sirketlerden 5°i ise kullan-
digr stok maliyeti hesaplama yéntemini agiklamamistir.

Arastirma sonucunda en cok tercih edilen yéntemin dénem
sonu agirlikli ortalama maliyet yontemi (ortalama %57) oldugu
tespit edilmistir. Bu yontem diger yontemlere gére daha basit oldu-
Jundan vygulamada yaygin olarak kullanildigr disinilmektedir.

Gida maddeleri sanayisinde kullanilan ilk madde ve malze-
me, yari mamullerin ve Uretilen mamullerin sinirli tiketim émdrleri
bulunmaktadir. Dolayisiyla, ilk satin alinan ik madde ve malzeme-
nin dncelikle Uretime alindigi, dénem basi yari mamullerin dncelik-
le mamule dénistirildigu ve ilk Gretilen mamullerin énce sahldig
g6z 6ninde bulundurulmalidir. Dénem sonu stoklarinda ise, en son
satin alinan ilk madde ve malzemeler, yari mamuller ve dénem
sonuna yakin tarihlerde Uretilmis mamuller yer almaktadir. Bu ne-
denle gida sanayi sektérindeki sirketlerin yaptiklari faaliyetin fiili is
akisina en uygun ydntemi, yani F.I.LF.O. (ilk giren ilk ¢cikar) maliyet
yontemini uygulamalari finansal tablolarin daha givenilir, seffaf ve
gercede uygun sunum Szelliklerine sahip olmasini saglayacaktir.

TMS 2 standardi kapsaminda stoklarin degerlemesi maliyet
bedeli ve net gerceklesebilir degerden distk olani ile yapilmak-
tadir. Arashrma kapsaminda sirketlerin 2012, 2013 ve 2014
yillarina ait finansal durum tablolari incelendiginde sirketlerin %
61'inde her i¢ yilda da stok deger dustkligu karsiligr bulundugu,
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sirketlerin % 39’unda ise stok deger dusukligu karsiligi bulunma-
digi tespit edilmistir. Arastirma kapsamindaki sirketlerin gida sa-
nayi sektorinde faaliyet gosterdigi dikkate alindiginda, sirketlerin
ilk madde ve malzeme, yari mamul ve mamul stoklarinin saklama,
depolama ve tiketim dmirlerinin sinirli olmasi nedenleriyle, bu sir-
ketlerin stoklarinda net gerceklesebilir degerin maliyet degerinin
altinda yer alacak stoklarin bulunmasi dogaldir. Ancak sirketlerin
% 39'unda stoklarin herhangi bir nedenle deger distkligine ug-
ramadidi seklindeki finansal raporlama, finansal tablo kullanicila-
rint yanilhicr bilgi verilmesine neden olabilecektir.
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Comparison Of The Performance Of Turkish And European
Footbal Clubs In Terms Of The Efficiency Of Transfer Expenditures

ABSTRACT

The objective of this study is to analyze the performance
of Fenerbahce, Besiktas, Galatasaray and 15 selected football
clubs from Europe. The study covering 2012/13 season employs
Data Envelopment Analysis. The results indicate that only Borussia
Dortmund has 100 % total technical efficiency and scale efficiency.
According to the efficiency scores, when the clubs are divided into
three groups, Besiktas took place among the top 4, Fenerbahce in
the middle group and Galatasaray in the bottom group in Turkey.

Keywords: Performance of Football Clubs, Transfer Expendi-
tures, Market Value, Data Envelopment Analysis

1. GIRiS

Futbol kulupleri transfer calismalari kapsaminda, kendilerine
yararli olacagini distindikleri futbolcular belli bir transfer bedeli
karsihginda baska bir kulipten lisansini satin almak ya da kira-
lamak yoluyla kuliplerine kazandirmaktadirlar. Kuskusuz, futbol
kultpleri kit kaynaklarini en etkin sekilde kullanarak transfer har-
camalarindan maksimum faydayi saglamayi hedeflemektedirler.
Transfer calismalar sayesinde kulUpler iki temel hedefe ulasma-
yi amaclamaktadirlar. Birincisi futbol performansini gelistirmek,
ikincisi ise gelir ve taraftar sayilarini arthrmaktr. Birinci amag
dogrultusunda futbol kulipleri micadele ettikleri ligde en yiksek
dizeyde puan toplayarak ligi mimkin oldugunca Ust siralarda
tamamlamayi, Turkiye Kupasi ve Avrupa kupalari gibi ulusal ve
uluslararasi diger énemli organizasyonlarda basarili sonuglar al-
may hedeflerler. lkinci amag dogrultusunda ise taraftar sayilarini,
stat gelirlerini, Urin sats gelirlerini ve diger organizasyonlardan

saglanacak gelirleri artirarak mali binyelerini giclendirmeyi he-
deflemektedirler (Eken ve digerleri, 2007).

Ancak futbol kulplerinin yaptiklari yiksek dizeyde transfer
harcamalarina ve futbolcularinin yiksek piyasa degerlerine rag-
men, her zaman istedikleri sportif basari dizeyine ulasamadig:
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gorilebilmektedir. Ayrica transfer harcamalari ve futbolcularin pi-
yasa degerindeki arhisla birlikte futbol kulplerinin seyirci sayisi,
bilet satisi ve diger gelirlerinde de bekledikleri oranda bir artis
gerceklesmeyebilmektedir. Bu ¢alismanin amaci, 2012-2013 se-
zonunda Turkiye Super Liginde yer alan ve U¢ biyukler olarak
ifade edilen Fenerbahce, Besiktas ve Galatasaray futbol kulipleri
ile Avrupa Ulkelerinden segilen 15 futbol kulibinin futbolculari-
nin toplam piyasa degeri ile baglantili olarak transfer harcamalari
baglaminda géreli performans etkinliklerini karsilashrmaktr. Ca-
lisma bes bolimden olusmaktadir. Giris balimini takip eden ikin-
ci bélimde konuyla ilgili literatir taramasina yer verilmis, G¢incu
bslimde ¢alismada kullanilan metodoloji anlatilmis, dérdinct bo-
lumde c¢alismadan elde edilen bulgular degerlendirilmis, besinci
bolimde ise calismadan elde edilen sonuclar sunulmustur.

2. Literatur

Literatir incelendiginde gerek futbol gerekse diger spor
dallarinda konuyla ilgili ¢ok sayida calismanin oldugu gérilmek-
tedir. Dawson ve digerleri (2000), 1992-1993 ve 1997-1998
arasindaki sezonlar igin Ingiliz Prémiyer Ligini ve 3 alt ligi ince-
lemislerdir. Calismada iki farkli rneklem olusturulmustur. Sadece
Promiyer Ligi ele alan ilk drneklem 72 takim/calistirici gézlemden
olusurken, Promiyer Ligler ile birlikte diger ligleri de ele alan ikinci
orneklem ise 541 takim/¢alistirici gézlemden olusmaktadir. Takim
performansi, alinabilecek en yiksek puan ile alinan toplam puan
oranindan olusan puan yizdesi, kazanma yizdesi ve ayrica be-
raberliklerin yarim-kazanma olarak kabul edilerek olusturulan ka-
zanma yizdesi kullanilarak 8l¢Gimistir. Oyun yetenegi ya takimin
sezon basi beklenen transfer degeri, kultbin yillik maas maliyeti
ile ya da takim degerinin hesaplanmasinda kullanilan islenmemis
(ham) oyuncu dzellikleri ile dlcilmUstir. Yapilan bitin tahminler
icin Cobb-Douglas tretim siniri modeli kullaniimistir. Ayrica sportif
Uretim fonksiyonu agisindan teknik degisimi gdzlemek icin de bir
zaman trendi eklenmistir. Sonug olarak, calistirici etkinliginin tah-
min edilmesi konusunun, zaman-sabit etkinlik modelleri ve zaman-
degisken etkinlik modelleri arasinda yapilan secime olduk¢a du-
yarli oldugu gorilmustir. Buna ek olarak farkli takim performans
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dlcitlerinin calishiricr etkinligi dlcimine az bir etkisi varken, oyun
yeteneginin ve finansal harcama oleitlerinin ise ¢alishrici e’rklnllgl
dlcimiine oldukca fazla etkisi oldugu belirtilmistir. Onceki calis-
malar ile porolel olarak sportif performans ile calishirict e’rklnllgl
arasinda birebir bir iliski olmadigi da ortaya konulmustur.

Haas (2003) Veri Zarflama Analizi yontemini kullanarak,
ingiliz Premier Lig takimlarinin potansiyellerine ne kadar yakin ol-
duklarini ortaya koymayr amaglamishr. 2000/01 sezonunda mu-
cadele etmis olan toplam 20 takimin etkinlikleri 8l¢ilmus ve her bir
takimin zayif noktalari ortaya konulmustur. Calismada girdi olarak
teknik direktorin tcreti, futbolcu tcretleri ve takim sehrinin nifusu,
cikh olarak ise 2000/01 sezonunda toplanan puanlar ve bu se-
zonda elde edilen toplam gelir dikkate alinmistir. Sonug olarak,
ligde sadece 5 takimin etkin olabildigi ve etkin olmayan takimlarin
maliyetlerini disirmesi gerektigi ifade edilmistir.

Kern ve Sussmuth (2003) tarafindan yapilan ¢alismada,
Stokastik Sinir Yaklasimi ydntemi ile sportif Uretkenlik tahminleri
yapilmistir. Bu uygulamada girdi olarak Alman Bundesliga ligi
1999/00 ve 2000/01 sezonlari icin futbolcu ve teknik direktor
Ucretleri, ¢ikh olarak ise toplam gelir ve sportif basari kullanilmis-
tir. Sonug olarak bireysel atletik oyuncu yetenekleri sportif perfor-
mansa katki saglarken, teknik direktérlere ddenen tcretlerin sportif
basariya bir etkisi olmadigi gorilmustir. En basarili ¢alistiricilar
her zaman en etkin ¢alistiricilar olmadigr da ortaya konulmak-
tadir. ise alma ve isten glkormo kararlarinin sadece calistiricinin
kazanma yizdesine gore alinmasi uygun bir karar degilken, bu
kararlarin ¢alistiricinin etkinliginin tahmin edilmesinde kullanilan
diger bilgilerin de géz éninde tutulmasi ile alinmasinin yararli
olacagr belirtilmistir.

Barros ve Santos (2003), Veri Zarflama Analizi yontemi
kullanarak Portekiz Spor Federasyonu’nun rekabetci performan-
si arthirmak amaci ile uygulamakta oldugu Orgitsel Spor Egitimi
vygulamalarinin verimliligini analiz etmistir. Calismada girdi ola-
rak calistiricr sayilari, calistirict Gceretleri, yonetici sayilari, yonetici
Ucretleri ve sermaye maliyetleri, cikti olarak da katilimer sayisi,
ders sayisi ve onay sayisi kullanilmistir. Yapilan analizler sonu-
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cunda, orgitsel spor egitimi uygulamalarinin hem teknik etkinlik
dizeyinde hem de teknolojik degisimlerde gelisim sagladigr tespit
edilmistir.

Haas ve digerleri (2004), calismalarinda Veri Zarflama
Analizi yolu ile 1999/2000 sezonunda Alman Bundesliga’da yer
alan takimlarin, sezon sonunda ligde yer aldiklari sira ile analiz
sonucunda elde edilen etkinlik puanlarimin iliskili olmadigini or-
taya koymuslardir. Calismada girdi olarak takim ¢alistiricisi ve
futbolcu Ucretleri, ¢cikh olarak ise alinan puanlar, magi stadyumda
takip eden ortalama kisi sayisi ve toplam gelirler alinmighr.

Espitia-Escuer ve Garcia-Cebrian (2004), Veri Zarflama
Analizi metodu ile Ispanyol La Liga profesyonel futbol takimlarinin
hicum aksiyonlarinin sportif basariya dénisme etkinligini 1998-
2001 yillari arasindaki dénem icin, Veri Zarflama Analizi teknigi
ile 6lemeyi amaglamislardir. Girdi olarak, oyuna giren futbolcular,
hicum sayilari, topun oyunda kalma sireleri ve gekilen sut ve ka-
leye vurulan kafa vurus sayilari, ¢cikh olarak ise kazanilan toplam
puanlar alinmistir. Calismada ortaya cikan sonug, analiz edilen
aktivitelere konu olan etkin takimlarin her zaman sezon sonu lig
siralamasinda zirvede olmadiklari yéninde olmustur.

Barros ve leach (2006) Premier Llig icin 1998/99 ve
2002/03 yillar arasinda micadele eden takimlarin performans-
larini degerlendirmek icin finansal ve sportif degiskenleri kullana-
rak bir ekonometrik sinir modeli olusturmuslardir. Kuliplerin etkin-
lik skorlarini olusturmak icin Stokastik Cobb-Douglas Gretim siniri
modeli kullanilmistir. Girdi olarak futbolcu sayilar, tcretler, net
aktifler ve stadyum masraflari, ¢cikti olarak ise alinan puanlar, so-
tilan biletler ve hasilat dikkate alinmistir. Calismanin sonucunda,
kultplerin her birinin farkli etkinlik skorlarina sahip oldugu, sportif
basarinin maliyet kontrolinin yani sira biyuklik ve taraftar sayisi
ile de iliskili oldugu tespit edilmistir.

Papahristodoulou (2006) 2005/06 UEFA Sampiyonlar Ligi
sezonunda micadele eden takimlarin performansini Veri Zarflama
Analizi yéntemi ile dlemistir. Calisma resmi olarak gerceklesmis
olan toplam 125 misabakay: ele almistir. Girdi olarak yapilan
faul sayisi, kaleyi bulan sut sayisi, yenilen goller, korner sayisi,
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topa sahip olma orani, ofsayt sayisi, yapilan orta sayisi, ¢ikti ola-
rak ise atilan goller, averaj, kaleyi bulan sut sayisi ve alinan puan-
lar kullanilmistir. Sonug olarak, skorlara bakildiginda Real Mad-
rid, Juventus, Liverpool, Bayern Minih ve Inter gibi en zengin ve
biyuk takimlarin bu sezonda daha basarili olmalari beklenmistir.
En etkin kuliplerin Sampiyonlar Ligi grup asamalari icin Barselo-
na, Arsenal ve Lyon oldugu tespit edilmistir.

Eken ve digerleri (2007) Veri Zarflama Analizi yontemi ile
Turkiye Super Ligi'nde 2004/05 yilinda micadele eden takim-
larin performanslarini analiz etmislerdir. Calismada girdi olarak
2004/05 sezonu icin yapilan transfer harcamalari, ¢ikti olarak
da alinan toplam puanlar, mag¢ basina ortalama seyirci sayisi ve
mac basina ortalama hasilat rakamlari kullanilmistir. Calismada
u¢ farkl model kullanilmistir. Birincisinde tek girdi (transfer harca-
malari) ve tek cikh (alinan puanlar), ikincisinde tek girdi (transfer
harcamalari) ve iki ¢ikti (mag basina ortalama seyirci ve mag ba-
sina ortalama hasilat), G¢incusinde ise tek girdi (transfer harca-
malari) ve U¢ c¢ikti (alinan puanlar, mag¢ basina ortalama hasilat
ve ma¢ basina ortalama seyirci sayisi) kullaniimishr. Tek girdi tek
cikti sonuclarina gére CCR (Charnes-Cooper-Rhodes) modelinde
Trabzonspor teknik verimliligi en yiksek kulijp olarak bulunmus-
tur. BCC (Banker-Charnes-Cooper) modeline gére Trabzonspor’un
yani sira Fenerbahge ve Istanbulspor da verimli olarak bulunmus-
tur. Tek girdi ve iki cikh sonuglarina g6re CCR modeli Is’ranbulspor
ve Galatasaray’in verimli oldugunu gésterirken, dlcek verimliligini
de g6zénine alan BCC modeline gdreyse bu iki takimin yanisira
Fenerbahge, Kayseri ve Trabzonspor da verimli kulipler arasina
girmistir. Tek girdi ¢ ¢ikti sonuglar ise CCR modeline gére Ga-
latasaray, Is’ronbulspor ve Trabzonspor'un verimli oldugunu, BCC
modeline gore ise Fenerbahge ve Kayserispor'un da verimli takim-
lar arasina girdigini gostermistir.

Guzman ve Morrow (2007) yaptiklari calismada ingiliz
Premier League takimlarinin etkinliklerini élemuslerdir. Yonetimsel
performans icin finansal tablolardan alinan bilgiler, etkinlik ve ve-
rimlilik élcumlerinde ise Malmquist'in parametrik olmayan teknigi
kullanilmistir. Veri Zarflama Analizi ve CCA (kanonik korelasyon
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analizi) tekniklerinin kullanildigi calismada girdi olarak, kadro
maliyetleri, diger giderler ve yonetici icretleri, ¢ikh olarak ise ka-
zanilan puanlar ve ciro dikkate alinmis olup, takimlarin etkinlik
seviyelerinin birbirlerine yakin oldugu ortaya konulmustur.

Garcia-Sanchez (2007) 2002-05 yillari arasinda ispanya 1.
Ligi icin Veri Zarflama Analizi ile takimlarin etkinliklerini 6lgmus-
tir. Elde edilen sonuclara gére Barselona ve Real Madrid gibi
buyuik takimlar disinda kalan kuluplerde teknik direktor ve oyuncu
etkinliklerinin yeterli dizeyde kullanilmadigi ortaya ¢ikmistir .

Barros ve Garcia-del-Barrio (2008) Stokastik Sinir Yaklasimi-
ni kullandiklari calismalarinda, Ingiliz Promiyer Ligi‘'nin 1998/99
sezonu ile 2003/04 sezonu arasinda kalan sire icin teknik et-
kinligini dlemuslerdir. Calismada girdi olarak isgici ve sermaye
maliyeti ile ¢cikh olarak, satislar, puanlar ve katilimer sayisi géz
éninde tutulmustur. Calismanin sonuglari, kulip basarasinin mali-
yet kontroli ile birlikte taraftar sayisi ile de dogrudan iliskili oldu-
Junu ortaya ¢ikartmistr,

Ruiz ve digerleri (2013) Veri Zarflama Analizi kullanarak
tenis oyunculari icin 2009 sezon verileri ile her bir oyuncu igin
toplam 9 cikti kullanarak bir capraz karsilastirma yapmislardir.
Acik olarak kullanilmis bir girdisi olmayan bu ¢alisma sonucunda
ele alinmis olan toplam 53 oyuncudan 11 tanesi etkin olarak de-
Jerlendirilirken, bu oyunculardan 3 tanesi ilk on disindan oyuncu-
lar olmustur.

Carmichael ve digerleri (2014) calismalarinda italyan Pro-
fesyonel Futbol Ligi Seria A’da 2000-2010 yillarinda micadele
eden toplam 36 takimin Uretkenlik fonksiyonelliklerini ve goreceli
etkinliklerini tahmin etmislerdir. Calciopoli Skandali ile sikeli oldu-
Ju bilinen sezonlar ise belirli gdstergeler ile istatistiksel analize da-
hil edilmistir. Sonuclar, ofansif oyunun dnemini, tarihsel basarinin
varliginin veya eksikligini ve daha elle tutulur bir sekilde bakilirsa
girisilen sike ve sahtekarlik olaylarindan elde edilen potansiyel
kazanglarin ve bunlarin maliyetlerinin dnemini ortaya koymustur.

Gungdr (2014) Turkiye'de buyuk dlcekli olarak kabul edilen
futbol kuluplerinin profesyonel futbol subelerinin sportif basarilari
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ile Borsa Istanbul’da islem gérmekte olan spor kuliplerinin finan-
sal performanslari arasindaki iliskiyi yapar sinir aglari yéntemi ile
arastirmishir. Sportif basari ile profesyonel futbol faaliyetlerinden
elde edilen toplam gelir arasindaki kuvvetli bir iliski bulunmustur.

Roboredo ve digerleri (2015) 2014 sezonu igin Brezilya Fut-
bol Sampiyonasina dahil olan takimlarinin etkinligini Veri Zarfla-
ma Analizini kullanarak élemuslerdir. Girdi olarak, takimlarin ken-
di statlarinda yaptiklari mag sayisi, maclari izlemeye gelen orto-
lama seyirci sayisi ve son dort sezonda toplanilan ortalama puan
sayisi alinirken, cikti olarak ise 2014 yilinda toplanilan toplam
sayl ele alinmistir. Klasik etkinlik icin BCC modeli kullanilirken,
capraz etkinlik icin ise DEA Game metodu kullanilmistir. Sonug
olarak her iki metot da Santos takiminin etkinligini ortaya koymus-
tur. Turnuva sampiyonu Cruzerio her iki metot ile de 0,99’luk bir
etkinlik derecesi elde etmistir.

Literatirde diger spor dallarinda da konuyla ilgili calismala-
rin oldugu gérilmektedir. Clement ve McCormick'in (1989) calismasi, er-
kek kolej basketbol oyuncularini, ¢alishricilarini ve bunlarin beceri seviyelerine
dair 3000’den fazla veriyi kapsamaktadir ve girdi olusturmak igin 65 okuldan
10 yil igin 3012 oyuncu ele alinmistir. Girdi olarak, her oyuncunun sezon sayi
ortalamalari veya toplam sayisi, 2, 3 ve serbest atis yizdeleri, alinan ribaunt,
yapilan kisisel faul, top ¢alma, top kaybetme, blok, asist sayilari ve son olarak
her bir oyuncunun sezon boyunca oynadigi toplam dakika ele alinmistir. Ca-
lismanin sonucunda, belli bir calistiricinin oyuncular ve oyun ile ilgili verdigi ka-
rarlarin tekrar edilebilme ve yerinde uygulanabilme becerisi ile ¢alistiricinin ka-
zanma yiizdesi arasinda pozitif ve anlamli bir iliski ortaya ¢ikmistir. Ornegin,
oyuncularin sahada kalma sirelerini oyuncu performansina gére
degerlendiren calishricilarin kazanma yizdelerinin daha yiksek
oldugu gorilmustir. Bu da bu ¢alistinicilarin daha iyi gézlemciler
oldugunu ve bu verileri dogru oyuncu kararlar vermede kullano-
rak basarli olduklarini géstermektedir.

Carmichael ve Thomas (1995), 1990-1991 sezonu icin in-
giltere Ulusal Ragbi Liginden 35 takimi incelemislerdir. Bu calis-
mada kurulan model icin ofansif ve defansif olmak Gzere bagimli
degiskenlerden olusan iki etken grup olusturulmustur. Buradan ha-
reketle, kuliplerin ofansif ve defansif performanslari ile birlikte,
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kazanmaya, sayi tesebbuslerine ve gerceklestirilen sayilara gére
basarilari ve etkinlikleri de 6lcilmistir. Arastirma kapsamindaki
35 kulibin kendi aralarinda olusturulan siralamalar ile goreceli
olarak etkinlikleri karsilastirilmistir.

Fizel ve D'itri (1996), 1984 ile 1991 yillari arasinda 1. Bél-
gede micadele eden 147 Amerikan Kolej Basketbol Ligi takiminin
calistiricilarinin etkinliklerini arastirmishr. Calismada, érneklemde
yer alan siradan bir ¢alistiricinin etkin bir calishiriciya nazaran bir
hayli verimsiz olmasi durumu ile birlikte ¢alistiricr etkinliklerinde
genis bir dagilim gézlemlenmistir. Calismada daha tecribeli ¢alis-
hricilarin, tecribesiz calishricilardan daha Ustin olduguna dair bir
bulguya rastlanilmamistir. Ayrica takimlar tarafindan yapilan ¢o-
listirici degerlendirmelerinin, calistirici etkinliginden ziyade kazan-
ma oranlarina gére yapildiginda, ¢cok iyi calistricilarin islerinin
basinda kalmalari ile ilgili yanhs kararlar verildigi tespit edilmistir.
Buna gére, calistiricilarin kazanma oranlari ile birlikte ancak esas
olarak etkinlikleri ile degerlendirilmeleri gerektigi ifade edilmistir.

3. Metodoloji

Bu ¢alismada Tirkiye, Almanya, ingiltere, Fransa, italya ve
Ispanya L|g|er|nde yer alan 18 futbol kultbinin performans et-
kinligi veri zarflama analizi ile degerlendirilmistir. Veri zarflama
analizi, ¢cok sayida girdi ve cok sayida cikti arasindaki iliskiyi
tanimlayan dogrusal programlamaya dayali bir analiz yéntemi-
dir (Murthi ve digerleri, 1997: 410). Merkezi egilim yaklasimi ile
karar birimlerini ortalama bir karar birimine gore degerlendiren
istatistiksel yontemlerin aksine, veri zarflama analizi ile her bir ko-
rar biriminin etkinligi, en iyi karar birimi referans alinarak géreli
olarak degerlendirilmektedir (Bakirci, 2006: 121). Hem yabanci,
hem de yerli literatirde bu ¢calismanin da konusu olan futbol kulip-
lerinin etkinliklerinin analiz edildigi calismalar disinda, veri zarf-
lama analizini kullanarak saglik kurumlar Jacobs, 2001), egitim
kurumlari (Atan ve digerleri, 2002), sigorta sirketleri (Cummins ve
Zi, 1998; Celik ve Kaplan 2007), bankalar (Sherman ve Gold,
]985 Ozkan- Ginay ve Tektas, 2006), yatirim fonlari (Murthi ve
dlgerlerl 1997), imalat sanayi isletmeleri (Yilmaz ve digerleri,
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2002) gibi ¢ok cesitli kurumlarin etkinlik analizinin gerceklestiril-
digi calismalar yer almaktadir.

Veri zarflama andlizi ile ¢cok sayida girdi ve c¢ikhinin var
oldugu bir sistemden, gézlemlenen en iyi uygulamayi én plana
cikararak homojen yapidaki her karar birimi icin tek bir genel kar-
silashrma 6lcuty elde edilebilmektedir (Nguyen-Thi-Thanh, 2006:
3). Veri zarflama analizi yéntemi, olusturulan bir etkinlik (Uretim)
siniri referans alinarak karar birimleri kimesini olusturan birimlerin
goreli etkinliklerinin belirlenmesini saglamaktadir. Yéntemde, be-
lirli bir girdi miktari ile en iyi ciktinin elde edilebildigi veya belirli
bir miktar ¢iktinin minimum girdi ile elde edilebildigi karar birim-
leri vektorinden elde edilen dizlem ile bir karar birimi arasindaki
vzaklik o karar biriminin etkinsizlik 6lciti olarak degerlendirilmek-
tedir (Alexander, 2007: 98; Anderson ve digerleri, 2002: 599).

Veri zarflama analizi ile hesaplanan teknik etkinlik, homojen
yapidaki karar birimleri i¢in tretim sirecinde belirli bir girdi bilesi-
mi ile maksimum ¢iktinin elde edilmesi veya en az girdi kullanarak
belirli bir ¢cikh bilesiminin elde edilmesidir. Belirli bir girdi miktari
ile en fazla ciktinin elde edilebilmesi ¢ikti yonelimini gosterlrken
belirli bir ¢ikti miktarinin en az girdi miktari ile elde edilebilmesi gir-
di yonelimini géstermektedir (Tarim, 2001: 14, 24). Olcege gore
deglsken getiri varsayimi altinda, “Toplam teknik e’rklnllk (TTE)";

“saf teknik etkinlik (pure technical efficiency)” ve “dlcek etkinligi
(scale efficiency)” olmak iizere iki unsurdan olusmaktadir. Olcege
gore degisken getiri varsayimi altinda girdilerin etkin kullanimi saf
teknik etkinlik (STE) ile temsil edilirken, dlcek etkinligi (OF) ophmol
dlcek biyukliginde veya élcege gore sabit getiride faaliyet gos-
terilmesini temsil etmektedir (Anderson ve digerleri, 2002: 600).
Saf teknik etkinlik puani ile élgek etkinligi puaninin ¢arpim sonucu
toplam (teknik) etkinligi vermektedir (Tarim, 2001: 34-36).

CCR modeli (Charnes-CooperRhodes modeli (1978)) ve
BCC modeli (Banker-Charnes-Cooper modeli (1984)) olmak ize-
re iki temel veri zarflama modeli vardir. Dogrusal programlama
esash CCR veri zarflama analizi modeli Charnes ve digerleri
(1978) tarafindan dlcege gore sabit getiri varsayimi altinda, ka-
rar birimlerinin goreli (toplam) teknik etkinliklerini belirlemek Gze-
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re gelistirilmistir. Olcege gére sabit getiri varsayimina dayanan
CCR modelinden sonra dlcege gore degisken getiri varsayimina
dayanan BCC modeli ortaya ¢ikmistir. Banker ve digerleri (1984)
tarafindan gelistirilen BCC modeli, karar birimlerinin faaliyetleri-
nin; dlcege goére sabit, artan veya azalan getiri bélgelerinde olup
olmadigini belirlemeye olanak vermektedir. Girdide gerceklesen
artis orani ile ¢ikh arhis oraninin ayni olmasi, &lcege gére sabit
getiri olarak tanimlanmaktadir. Olcege gére artan getiri, girdi ar-
hs oranina kiyasla ¢ikti artis oraninin daha fazla olmasi, élcege
gore azalan getiri ise girdi artis oranina kiyasla ¢ikti artis oraninin
daha az olmasi anlamina gelmektedir. Hem CCR, hem de BBC
modelleri girdi veya cikti yonelimli olarak belirlenebilmektedir.
Girdi yonelimi belirli bir ¢cikti miktarinin en az girdi miktari ile elde
edilebilmesini ifade ederken, cikh yonelimi belirli bir girdi miktari
ile en fazla ciktinin elde edilebilmesi olarak tanimlanmaktadir.

Bu calismada Tirkiye ve Avrupa Liglerinde yer alan 18 fut-
bol kulibinin transfer harcamalari baglaminda géreli performans
etkinligini degerlendirmek icin dlcege gére sabit getiri varsayimi-
na dayanan CCR veri zarflama analizi modeli ile birlikte, dlce-
Je gore degisen getiri varsayimina dayanan BCC veri zarflama
analizi modeli de kullaniimigtir. Her iki modeli kullanarak élcege
gore sabit, dlcege gore artan ve dlcede gore azalan getiri 6zel-
ligi gosteren futbol kulUplerini tespit etmek amaglanmishir. Futbol
kuluplerinin elde ettikleri performansi mimkin olan en az transfer
harcamasi ile gerceklestirme potansiyeli olmasindan hareketle,
calismada girdi yonelimli CCR ve BCC veri zarflama modelleri
kullanilmistir.

2012-2013 sezonunda Tirkiye ve Avrupa Liglerinde yer
alan 18 futbol kulibinin goreli performans etkinligini degerlen-
dirmek icin veri zarflama modellerinde 1 adet girdi ve 2 adet ¢cikt
kullanilmistir. Eken ve digerleri (2007) futbol kuliplerinin trans-
fer harcamalarinin bir kag yili etkileyebildigini, dolayisiyla gegc-
mis yillarinda yapilan transfer harcamalarinin sonraki yillarda da
etkisinin mutlaka olacagini belirtmis ve bu nedenle bir sezonda
yapilan transfer harcamalari yerine futbol kulibindeki futbolcu-
larin o sezondaki toplam piyasa degerinin kullaniimasinin daha
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anlamli olabilecegini belirtilmistir. Bu nedenle calismada girdi ola-
rak futbolcularin toplam piyasa degeri, ¢ikh olarak da lig sona
erdiginde kulibin puan cetvelindeki siralamasi ve toplam gelir
kullanilmigtir. Futbolcularin toplam piyasa degeri Transfermarkt in-
ternet sitesinden, toplam kulip gelirleri ise Deloitte Football Money
League internet sitesinden ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndan
alinmistir. Veri zarflama modellerinde bulunmasi gereken en az
karar birimi sayisi ile ilgili olarak cesitli kurallar bulunsa da girdi
ve cikti sayisinin carpiminin iki kat kurali saglam bir kural olarak
kabul gérmektedir (Dyson ve digerleri, 2001: 248). Buna gore
1 girdi ve 2 ¢ikhsi bulunan veri zarflama modelinde bulunmasi
gereken en az karar birimi sayisi 2 x (1 x 2) = 4'tor. Calismada
18 futbol kulibinin yer almasi bu kurali fazlasiyla yerine getir-
mektedir. CCR ve BCC modelleri, arastirma donemini olusturan
2012-2013 sezonu icin olusturulmustur. Modellerin ¢c6zimi icin
EMS 1.3 (Efficiency Measurement System) yazilimi kullanilmistir.
Olcege gore sabit getiri esasina dayanan CCR modeli ile toplam
teknik etkinlik puanlari belirlendikten sonra, dlcege gore degis-
ken getiri varsayimina dayanan BCC modeli ile saf teknik etkinlik
puanlari belirlenmistir. Toplam teknik etkinlik puanlari saf teknik
etkinlik puanlarina bélinmek suretiyle dlcek etkinligi puanlari he-
saplanmishr. Saf teknik etkinlik puanlari ile élcege gére artmayan
getiri (NIRS) varsayiminda gegerli puanlar karsilastinilarak (Tarim,
2001: 111) kultplerin dlcege gére sabit, artan veya azalan geti-
ride olduklari belirlenmistir.

4. Bulgular

Veri zarflama modellerinden elde edilen sonuclar Tablo 1'de
gérilmektedir. CCR modeli ile elde edilen toplam teknik etkinlik
puanlarina bakildiginda, toplam teknik etkinlige sahip olan tek
takim Borussia Dortmund’dur. Borussia Dortmund, futbolcularinin
toplam piyasa degeri ile performans ciktlar olan lig siralamasi ve
toplam gelir arasinda basarili bir denge kurmustur.
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Tablo 1. Veri Zarflama Analizi Sonuclari

Referans Alinan  Top. Teknik Saf Teknik Bleek Olcege

SR I)'fl‘l’:‘;{:r‘:e E('::‘g‘lg" Elinlik (BCC)  Etkinligi oo
1 Real Madrid 4 (0,33) 45,19% 100,00% 45,19% Azalan
2 Barcelona 4(0,17) 41,40% 89,73% 46,14% Azalan
3 Baryern Munih 4(0,17) 67,97% 100,00% 67,97% Azalan
4 Borussia Dort. 17 100,00%  100,00%  100,00% Sabit
5  Schalke 04 4 (0,67) 98,62% 100,00% 98,62% Azalan
6  Chelsea 4 (0,50) 54,26% 67,60% 80,27%  Azalan
7 Manchester Uni. 4(0,17) 61,26% 89,92% 68,13% Azalan
8  Manchester City 4 (0,33) 42,70% 56,70% 75,31% Azalan
9  Arsendl 4 (0,67) 75,43% 87,33% 86,37% Azalan
10 Liverpool 4(1,17) 83,42% 100,00% 83,42% Azalan
11 Tottenham Hots. 4 (0,83) 53,05% 57,92% 91,59% Artan
12 Marsilya 4(0,17) 22,78% 36,86% 61,80% Artan
13 Juventus 4(0,17) 61,54% 83,90% 73,35% Azalan
14 Infer 4(0,46) 79,05%  100,00%  79,05%  Azalan
15 Milan 4 (0,50) 73,27% 87,42% 83,81% Azalan
16 Fenerbahce 4 (0,33) 59,79% 78,03% 76,62% Artan
17 Galatasaray 4(0,17) 45,88% 73,74% 62,22% Artan
18 Besiktas 4 (0,05) 89,27% 100,00% 89,27% Artan

Borussia Dortmund’u % 98,62 ile Schalke 04, % 89,27 ile
Besiktas, % 83,42 ile Liverpool, % 79,05 ile Inter, % 75,43 ile
Arsenal ve % 73,27 ile Milan izlemektedir. Toplam teknik etkinligi
en dustk olan takim % 22,78 ile Marsilya’dir. Diger takimlarin
toplam etkinlik degerleri % 40 ile % 70 arasinda degismektedir.
Genel olarak bakildiginda Borussia Dortmund, Schalke 04, Be-
siktas, Liverpool, Inter, Arsenal ve Milan disindaki takimlarin top-
lam teknik etkinliklerinin cok yiksek olmadigr séylenebilir. Toplam
teknik etkinlige gore bir sirala yapildiginda, 18 takim arasinda
Besiktas 3. sirada, Fenerbahce 11. sirada, Galatasaray ise 14.
sirada yer almaktadir.

Referans alinan kulip ve iyilestirme sGtunu incelendiginde,
kullanilan modelin Borussia Dortmund’u dl¢it olarak aldigi ve do-
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layisiyla diger futbol kuliplerinin toplam teknik etkinligi % 100
olan Borussia Dortmund’u referans olarak aldiklar gérilmektedir.
Etkin olmayan takimin, mevcut performans dizeyini (cikh) koru-
yarak referans alinan takimin futbolcularinin piyasa degerini ne
olcide esas almasi gerektigi parantez icindeki degerler ile gos-
terilmektedir. Ornegin Fenerbahce, Borussia Dortmund’'v % 33
oraninda referans almaktadir. Do|0y|5|y|q Borussia Dortmund ile
karsilastinldiginda, Fenerbahge'nin ayni etkinlik seviyesinde ola-
bilmesi icin hali hazirdaki ¢ikti dizeyini % 33 daha az girdi ile
gerceklestirmesi gerekir. Baska bir ifadeyle, Fenerbahge’nin Bo-
russia Dortmund ile ayni etkinlik dizeyine sahip olabilmesi igin
mevcut cikt dizeyine, % 33 daha az girdi (fransfer harcamasi)
kullanarak ulasmis olmasi gerekmektedir. Benzer sekilde Schal-
ke 04, Borussia Dortmund’'u % 67 oraninda referans alirken,
Liverpool’un Borussia Dortmunt'u referans alma orani % 117'dir.

Tabloda yer alan dlcek etkinlikleri incelendiginde, odlcek
etkinligi %100 olan Borussia Dortmund disinda Schalke 04'tn
%100 etkinlige cok yakin oldugu gérilmektedir. Ayrica, Totten-
ham Hots., Besiktas, Arsenal, Milan, Liverpool ve Chelsea’nin de
goreli olarak slcek ‘etkinliklerinin yuksek oldugu sdylenebilir. O-
cek etkinligi en dU§Uk olan takimlar Real Madrid ve Barcelona’dir.
18 takim arasinda teknik etkinlikte Besiktas 4. sirada yer alirken,
Fenerbahce 10 sirada, Galatasaray ise 15. sirada yer almaktadir.

Tablonun son situnda yer alan élcege gore getiriler ince-
lendiginde, Borussia Dortmund’un dlcege gére sabit getiri bdlge-
sinde oldugu gérilmektedir. Bu durum dlcege gore sabit getiriye
sahip olan Borussia Dortmund’un optimal élcek buyikliginde ol-
dugunu ve futbolcularinin piyasa degeri tutarinin optimal oldugu-
nu gostermektedir. Olcege gére azalan getiri, futbol kuluplerlnln
kullandiklari girdi miktarindaki arhisa gére daha az ¢ikti artisi elde
edebileceklerini gostermektedir. Baska bir ifadeyle, dlcege gore
azalan getiri 6zelligi gosteren 12 futbol kulibu, futbolcularinin pi-
yasa degeri arth§inda performanslarinda artis olmakta, ancak bu
artis futbolcularin piyasa degerindeki artis oranindan daha disik
bir oranda olmaktadir. Séz konusu 12 takimin optimal dlcek bu-
yukligune ulasana kadar futbolcularinin piyasa degerinin artmasi
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durumunda mitevazi performans arhslari saglayabilecekleri orta-
ya ctkmistir. Olcege gore artan getiride bulunan takimlar Totten-
ham Hots., Marsilya, Fenerbahge, Besiktas ve Galatasaray’dir. Bu
takimlarin ise futbolcularin piyasa degerindeki artisa kiyasla daha
fazla performans artisi saglayabildigi, yani futbolcularin piyasa
degeri énemli miktarda arthginda futbolcularin piyasa degerinde-
ki artis oranindan daha fazla toplam gelir arhsi ve lig basaris
saglanabilecegi ortaya ¢ikmistr.

5. Sonug

Futbol kuliplerinin yapmis olduklari transfer harcamalari her
zaman ilgi ceken bir konu olmustur. Transfer harcamalarinin arti-
rilmasi ve takimlarin futbolcularinin toplam piyasa degerinin yik-
selmesi durumunda, futbol kuliplerinden beklenen sportif basari
dizeyi yUkselmistir. Ayrica transfer harcamalarindaki artisla birlik-
te, seyirci sayisi, bilet satis gelirleri ve diger gelirlerin de artmasi
beklenmektedir. Ancak bu beklentilerin her zaman istenen dizey-
de gerceklesmedigi gorilmektedir. Bu calismada, veri zarflama
analizi yéntemi kullanilarak 2012-2013 sezonunda Tirkiye Stper
Liginde yer alan Fenerbahce, Besiktas ve Galatasaray futbol ku-
lpleri ve Avrupa Ulkelerinden secilen 15 futbol kultbinin per-
formanslari transfer harcamalari ile de ilgili olarak futbolcularin
toplam piyasa degerleri baglaminda karsilastinlmistir. Calismada
girdi olarak futbolcularin toplam piyasa degerleri, ¢ikti olarak da
lig sona erdiginde kulibin puan cetvelindeki siralamasi ve futbol
kultbintn toplam geliri kullanilmistir.

Veri zarflama analizinden elde edilen sonuclar, sadece Bo-
russia Dortmund’un toplam teknik etkinlige sahip oldugunu géster-
mektedir. Borussia Dortmund transfer harcamalari ile de baglantili
olarak futbolcularin piyasa degeri ile performans ciktilari olan lig
siralamasi ve toplam gelir arasinda basarili bir denge kurmustur.
Ayrica Schalke 04, Besiktas, Liverpool, Inter, Arsenal ve Milan di-
Jer takimlara gére daha yuksek bir toplam teknik etkinlige sahip-
tir. Toplam teknik etkinligi en disik olan takim Marsilya’dir. Refe-
rans alinan kulip ve iyilestirme sonuclarina gére, kullanilan model
Borussia Dortmund’u 8lcit olarak almis ve Borussia Dortmund ile
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kiyaslandiginda diger takimlarin etkin olmadigini ortaya koymus-
tur. Olgek etkinlikleri incelendiginde, Borussia Dortmund’un &lcek
etkinligi %100 ¢ikmishr. Ayrica Schalke 04'Gn %100 etkinlige ¢ok
yakin oldugu gorilmektedir. Tottenham Hots., Besiktas, Arsenal,
Milan, Liverpool ve Chelsea’nin diger takimlarla karsilastirldigin-
da goreli olarak élcek etkinlikleri yiksek ¢cikmistir. Futbol kulip-
lerinin Slcege goére getirileri incelendiginde, Borussia Dortmund
dlcege gore sabit getiri bélgesinde yer almaktadir. Dolayisiyla bu
durum Borussia Dortmund’un optimal dlgek biyikliginde oldugu-
nu ve transfer harcamalari ile de baglantili olarak futbolcularinin
toplam piyasa degerinin optimal oldugunu gésterdigi sdylenebilir.
Tottenham Hots., Marsilya, Fenerbahce, Besiktas ve Galatasaray
dlcege gore artan getiri 6zelligi gostermektedir. Bu durum séz ko-
nusu takimlarin girdi miktarinda yaphgr artisa kiyasla daha fazla
performans arhsi saglayabildigine isaret etmektedir. Olcege gore
azalan getiriye sahip olan 12 futbol kultbu icin girdi miktarini ar-
trdiklarinda performanslarinda artis oldugu, ancak bu artisin girdi
miktarindaki arhs oranindan daha distk bir oranda gerceklesti-
i sdylenebilir. Turkiye'de Super Lig'de micadele eden 3 takimin
toplam teknik etkinlikleri ve dlcek etkinlikleri karsilastinldiginda,
Besiktas'in etkinlik degerlerinin daha yiksek oldugu gorilmekte-
dir. S6z konusu etkinlik degerlerine goére, Besiktas 18 takim ara-
sinda ilk dért takim arasina girerken, Fenerbahce orta siralarda,
Galatasaray ise son siralarda yer almighr.
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Bu calismada, Turkiye'de faaliyet gésteren dort kahlim ban-
kasinin 2006 - 2014 yillari arasi G¢ aylik verileri kullanilarak
kredi risklerini belirleyen faktarler arastirilmaktadir. Kredi riski
Uzerinde bankaya 6zgi faktérlerden hangisinin anlamli etkileri-
nin oldugunu goéstermek icin panel veri regresyon modeli kullo-
nilmaktadir. Bulgular, katiim bankalarinin geri 6denmeme riski
tasiyan kredilere karsi ayirdiklari 6zel karsiliklarin toplam varlik-
lar icindeki payinin arthikca, kredi risklerinin de artacagini gos-
termektedir. Diger taraftan, kredilerin toplam varliklar icindeki
payinin veya banka biyikliginin artmasi kredi riskinin azalma-
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The Determinants of Credit Risk in Islamic Banks: An Empirical
Analysis on the Turkish Participation Banks with Panel Data
Analysis

Abstract

In this study, the determinants of bank credit risk are
analyzedfor four participation banks that operate in Turkey,by
using quarterly data set between 2006 and 2014.The findings
of the study suggest that as the ratio of specific provisions in total
assets increases, the credit risk shall also increase. Conversely,
the increase of the ratio of loans in total assets, or the increase
of the participation banks’ size, results in lower credit risk for the
participating banks.

Keywords: Credit Risk, Islamic Banking, Participation Ban-
king, Panel Data Analysis

1. GIRiS

Geleneksel ve islami bankacilik uygulamalarinin birlikte yer
aldigi Turkiye bankacilik sistemi icinde faaliyet gosteren bankalar
bir takim risklerle karsi karsiyadir. Bu risklerden bazilar kredi riski,
likidite riski, operasyonel risk ve piyasa riski olarak siralanabilir.
Kredi riski, genel olarak bankalarin kredi alacaklarinin tahsilatini
zamaninda veya tam olarak gerceklestirememeleri sonucunda or-
taya cikmaktadir (Yaslidag,2007). Geleneksel kredi yaklasimina
gore bankalar iyi bir istihbarat yaparak tahsil edebilme olasilig
yuksek olan kredileri vermeli ve kredilerin miktariyla orantili olarak
musterilerinden teminat talep etmelidir. Kredilerin tahsilatinin zao-
maninda veya tam olarak yapilamamasi kredi riskinin artmasinin
yaninda bankalarin karliliklarini da dogrudan etkilemektedir (Col-
quitt, 2007). Ozellikle ekonomik daralma veya kriz dénemlerinde
bankalar, kredilerinin tahsilinde sorunlar yasayabilmektedir. Do-
layisiyla bu dénemlerde bankalarin kredi riski yukselebilmektedir.
Ayrica bu dénemlerde, biyuk dlcekli bankalarin kredi hacimleri,
kicik olcekli bankalara gére daha biytk olacagindan; biyik
olcekli bankalarin kredi riskiyle karsilasma olasiliklari da kiguk



Maliye Finans Yazilari - 2016 - (105), 153-176 155

dlcekli bankalara gére daha yiksek olabilmektedir.(Oktay ve Te-
mel, 2007)

Literatirde geleneksel ve islami bankalarin kredi riskini etki-
leyen faktorleri arastiran bircok ¢alisma yapilmaktadir. Bu calis-
malarda, bankalarin kredi riskleri Gzerinde, bankaya 6zgu (icsel)
ve/veya makroekonomik (dissal) faktorlerin etkili olabilecegi be-
lirtilmektedir. Ayrica ¢alismalarda, hangi banka tirtnin krizlere
karsi daha dayanikli ya da daha dusik kredi riskine sahip oldugu
da tarhsiimaktadir. Bu baglamda ¢alismada, Tirkiye bankacilik
sektorinde faaliyette bulunan katilim bankalarinin kredi riskini
belirleyen bankaya 6zgi faktérler, bankalarin 2006-2014 yillar
arasindaki U¢ aylik verileri kullanilarak panel veri regresyon mo-
deli yardimiyla tahmin edilmeye calisiimaktadir.

Calisma yedi bélimden olusmaktadir. Giris bolimini takip
eden ikinci bélimde, Tirkiye'de katilim bankaciliginin gelisimin-
den; Gginci bélimde i ise, Islami bankalarda kredi riskiyle ilgili ya-
pllon literatir calismalarindan bahsedilmektedir. Dérdinci bolim-
de, calismada uygulanan metodoloji; besinci bolimde, ¢alismada
kullanilan veri ve degiskenler aciklanmaktadir. Altinci bélimde,
ampirik bulgular yorumlanmakta ve son bélimde ise, calismanin
sonuclari 6zetlenmektedir.

2. Turkiye'de Katilm Bankaciliginin Gelisimi

Ginimizde Islam ilkeleri disinda da yogun olarak kullani-
lan islami finans uygulamalarinin dogusu M.O. 2000’li yillara ka-
dar dayanmaktadir. Ancak islam ilkelerinde, islami finans uygu-
lamalarinin yayginlk kazanmasi, bu ilkelerde 20. yUzyilda artan
sanayilesme hizi ve 1973 pe’rrol kriziyle artan petrol fiyatlarinin
sebep oldugu hizli biyime oranlari sonrasinda gerceklesmistir.
Ozellikle 1975 yilinda islam Kalkinma Bankasi’'nin kuru|m05|y-
la birlikte islam Glkelerinde geleneksel bankaciligin yerini islami
bankacilik uygulamalari almaya baslamistir (Polat, 2009).1slam
Kalkinma Bankasi'nin islam ilkelerindeki ekonomik ve finansal
gelismenin gerektirdigi ihtiyaclari tam olarak korsﬂoyomomom
Isvicre’de 1981 yilinda “Dar Al Maar Al Islami” isimli bir holdin-
gin kurulmasina neden olmustur. Bu holdingin kurulus amaci,islami
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kurallara uygun olarak hizmet veren finansal kurumlara dért kito-
da énderlik ve destek vermektir. Holdingin kuruldugu yildan sonra
hizla biyimeye baslayan Islami bankacilik vygulamalari, sade-
ce Islam ilkelerinde degil diger ilkelerde de siklikla kullanilmaya
baslanmistir (Tirker, 2010).

Turkiye'de 1980’li yillarda baslayan finansal serbestlesme
politikalaryla birlikte islami bankacilik sisteminin hazirliklarina
baslanmistir. 16.12.1983 tarih 83/7506 sayili kararnameyle
Turklye de kurulacak &zel finans kurumlarinin temeli atilmishr.
1985 yilinda Albaraka Tirk Ozel Finans Kurumu A.S. bankasinin
kurulmasiyla baslayan &zel finans kurumlari sistemi, 1996 yilin-
da yedi bankaya ulasmishr. Kasim 2000 ve Subo’r 2001 yillo-
rinda yasanan likidite krizine kadar 6zel finans kurumlari icinbir
guvence sistemi olusturulmamistir. Yasanan bu krizler sonrasinda,
Turkiye'de 6zel finans kurumlari igin de bir giivence sistemine ih-
tiyag duyuldugu ortaya ¢ikmistir. Bankalar kanununda yapilan
degisiklikle, Ozel Finans Kurumlari Birligi kurulmus ve givence
fonuyla sahsi sorumluluk miessesi olusturulmustur. 1 Kasim 2005
tarihinde yurirlige giren 5411 sayili Bankacilik Kanunu'yla 6zel
finans kurumlari, katiim bankalarina donustirlmistir.

Turkiye'de 2015 yili Aralik ay itibariyla bes kahlim bankasi
faaliyet gostermektedir (Albaraka Tirk, Bank Asya, Kuveyt Tirk,
Turkiye Finans ve Ziraat Kahlim). Bu bes katilim bankasindan, Zi-
raat Kahlim “kamusal sermayeli”, Bank Asya “yerli sermayeli”,
Albaraka Turk, Kuveyt Tirk ve Turkiye Finans ise,“yabanci serma-
yeli” kahlim bankasidir. Bu bankalardan Ziraat Katiim, 2015 yili
Mayis ayi icinde faaliyete gecmis; Bank Asya ise, ayni tarihlerde
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na (TMSF) devredilmistir. 2014
yilsonu rakamlarina gére, dért katlim bankasinin toplam aktifleri
104,1 milyar TL, kullandirdigi fonlar 70,0 milyar TL, topladigi fon-
lar 66,8 milyar TL ve 6zkaynaklari 9,3 milyar TL civarindadir. Ka-
tilim bankalarinin, bu rakamlar ile Tirkiye bankacilik sektérinden
aldigi paylar sirasiyla %5,2; %5,4; %6,2 ve %4,1'dir. Ayni yilda
katilim bankalari, 990 subede 16.270 kisi ile hizmet vermektedir
(TKBB, 2014). Katlim bankalarinin Tirkiye bankacilik sektori icin-
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deki payi disik olsa da bircok uzman tarafindan gelecek yillarda
bu payin giderek artmasi beklenmektedir.

3. Literatur Taramasi

Banka kredileri sirketler icin dnemli bir finansman kaynagidir.
Bu nedenle bankalar sirketlere finansman saglama faaliyetini ger-
ceklestirirken bir takim risklere maruz kalmaktadir. Bu risklerin en
énemlilerinden biri de kredi riskidir. Literatirde bankalarin maruz
kaldiklari kredi riskini etkileyen faktérleri arashran bircok calisma
bulunmaktadir. Yapilan bu ¢alismalarin daha ¢ok geleneksel ban-
kalara yogunlastgi gérilmektedir (Ahmad ve Ariff, 2007; Angbo-
zo, 1997; Berger ve De Young, 1997; Cebenoycn ve Strahan,
2004) Ancak son yillarda,sadece Islami bankalarda ya da her iki
bankacilik tirinde kredi riskini belirleyen faktérleri karsilastirmals
olarak inceleyen calismalar da yapilmaktadir. Bu calismada, Isla-
mi bankalarla ||g||| yqpllqn calismalara degmllmek’redlr

Bankalarin kredi riskleri Uzerinde bankaya 6zgi ya da
makroekonomik faktérler etkili olabilmektedir. Ahmad ve Ahmad
(2004) tarafindan yapilan calismada,Malezya Islami bankalari-
nin kredi riskini etkileyen bankaya 6zgi faktérlerin; bankalarin
toplam aktif biyukligu, risk agirlikl varliklar ve yonetim etkinligi
oldugu ifade edilmektedir. Diger taraftan yazarlar, Malezya'da
faaliyet gosteren geleneksel bankalarin kredi riskinin ise;riskli sek-
torlere verilen krediler, sermaye dizenlemeleri, kredi karsiliklari
ve risk agirlikli aktifler gibi faktorlerden e’rkllendlgml belirtmekte-
dir. How ve digerleri (2005), Malezya'da islami krediler sunan
ticari bankalarin toplam aktif buyiklogu ile kredi riski arasinda
negatif bir iliski oldugunu ileri sirmektedir. Diger taraftan Ahmed
ve digerleri (2011), Pakistan’da faaliyet gosteren islami bankala-
rin toplam aktiflerinin biyidikee, maruz kaldiklar kredi risklerinin
de artacagini vurgulamaktadir. Ayrica yazarlar, Pakistan islami
bankalarinin kredi riskinin sermaye yeterliligi rasyosundan negatif
yonde etkilendigini ifade etmektedir. Abedifar ve digerleri (2013)
de, 24 ilkeden toplam 553 islami ve geleneksel bankay ele al-
dlgl ¢alismasinda, Musliman nifusun yogun oldugu tlkelerde ku-
rulmus kiciik islami bankalarin, geleneksel bankalara gére daha
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disik kredi riskine sahip oldugunu belirtmektedir. Misman ve di-
ger|er| (2013), Malezya islami bankalarinin kredi riski diizeyleri-
ni, kredi kalitesi ve sermaye famponunun pozitif; sermaye rasyosu
ve kredi genislemesinin ise, negatif yonde etkiledigini géstermek-
tedir. Korfez Arap Ulkeleri isbirligi Konseyi'ne (Gulf Cooperation
Council — GCC) mensup alti ilkede makroekonomik degiskele-
rin kredi riski Uzerindeki etkisini inceleyen Al-Wesabi ve Ahmad
(2013) ise, kredi riskiyle gayri safi yurtici hasila arasinda istatis-
tiksel olarak anlamli negatif bir iliski oldugunu ifade etmektedir.
Diger taraftan yazarlar, enflasyon ve faiz oraninin kredi riskiyle
iliskili olmadigini ortaya koymaktadir. Ayrica ¢alismada, kaldirag
orani ve likiditenin de Islami bankalarin kredi riskini belirleyen
bonkoyo 6zgu faktérler oldugu sonucuna ulasilmistir. Nursechafia
(2014) ise, makroekonomik degiskenlerin Endonezya da faaliyet
gosteren Islami bankalarin kredi riskini belirleyip belirlemedigini
incelemekte ve bankalarin kredi riskiyle déviz kuru, enflasyon ve
ekonomik buyume orani arasinda negatif; para arzi ve islami ban-
kalararasi para piyasasi faiz orani arasinda pozitif yonli bir iliski
oldugu gostermektedir.

Literatiirde islami bankalar tarafindan kullandirilan fark-
i kredi tirlerinin,bankalarin kredi riski Gzerinde farkli etkilerinin
oldugunu ileri siren ¢alismalarda s6z konusudur. Islami banka-
lar temel olarak musterilerine 6zkaynaga dayal, ticarete dayali
ve destege dayali olmak Uzere Ug tir kredi s6zlesmesi kullandir-
maktadir (Misman ve digerleri, 2013). Khan ve Ahmed (2001)’e
gore,6zkaynaga dayali Mudaraba ve Musaraka sézlesmelerinin
daha yiksek kredi riskine sahip olmalari beklenmektedir. Ahmed
ve Khan (2007) tarafindan 18 bankaci izerinde yapilan ¢alisma-
da ise, musaraka sdzlesmesinin en yiksek;mudaraba sézlesme-
sinin ise, en dustk kredi riskine sahip sézlesme oldugu kanisina
varilmistir. Ayrica ¢alismalarda, 6zkaynaga dayali kredi sozles-
melerinin, ticarete dayali kredi sézlesmelerine gére daha riskli ol-
duklari vurgulonmoktodlr (Misman ve digerleri, 2013). Rahman ve
Shahimi (2010) ise, islami bankalar tarafindan sunulan gayrimen-
kul kredilerinin ve bankalarin kredi yapilarindaki istikrarin kredi
riskleri Gzerinde etkili oldugunu ileri sirmektedir. Ancak yazarlar,
analize makroekonomik degiskenlerin ilave edilmesiyle yukarida
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bahsedilen faktorlerin anlamli etkilerinin ortadan kayboldugunu
gostermektedir.

2008 kiiresel finans krizinin geleneksel ve islami banka-
larinin kredi riski yonetimi Uzerindeki etkilerini inceleyen Ali ve
Ghauri (2013), Pakistan islami bankalarinin kredi riskinin krizden
etkilenmekle birlikte, bu bankalarin geleneksel bankalara gére kri-
ze karsi daha dayanakli olduklarini géstermektedir. Yazarlar bu
durumun, Islami bankalarin faaliyetlerinde seffaf olmalarindan ve
calisma ilkelerine bagli kalmalarindan koynak|0nd|g|n| ileri sir-
mektedir. 28 ilkeden toplam 209 islami ve geleneksel bankanin
kiresel finans krizi déneminde kredi riski dizeylerini inceleyen
Fehri ve Chkoundali (2015), bircok geleneksel bankanin islami
bankalara gére daha yiksek kredi riskine sahip oldugunu bulmus-
tur. Yazarlara gére, geleneksel bankalarin yiksek kredi riski di-
zeyleride diinyada finansal krizlere neden olabilmektedir.

Literatirde islami bankacilik sistemiyle geleneksel bankacilik
sisteminin kredi risklerini karsilastiran ¢alismalara gére (Masood
ve digerleri, 2012; Nurul ve digerleri, 2015),genel olarak islami
bankalar, geleneksel bankalardan daha dusik kredi riskine maruz
kalmaktadir. Masood ve digerleri (2012), Birlesik Arap Emirlikleri
islami bankalarinin, bu ilkede faaliyet gdsteren islami olmayan
bankalara gére daha yeni ve gelismis kredi riski yonetim teknik-
lerini kullandiklarini belirtmektedir. Ayrica yazarlar, islami ban-
kalarin kredi riskinin yonetimiyle ilgili son ¢cikan teknikleri hemen
benimsediklerini ve bu bankalarin kredi riski yonetim tekniklerinin
ilerleyen yillarda daha da gelisecegini ileri sirmektedir. Nurul ve
digerleri (2015) ise, kredi riskinin dlcilmesinde kullanilan teknik-
lerin, hangi bankacilik sisteminin daha dusik kredi riskine sahip
oldugunun karar verilmesinde 6nemli bir rol oynadigini géstermek-
tedir.

4. Metodoloji

Calismada, panel veri regresyon yéntemi kullanilarak katilim
bankalarinin kredi riskini belirleyen faktérler ampirik agidan tespit
edilmeye calisiimaktadir. Panel veri regresyon analizine baslama-
dan dnce degiskenler arasindaki sahte iliskilerin,ampirik bulgulari
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etkilemesini &nlemek icin degiskenlerin duragan olup olmadiklari
panel birim kok testleri yardimiyla arastinimaktadir. Calismada
ortak birim kok sureglerini arastiran Levin ve digerleri (2002) testi,
her birim (banka) icin birim kdk sirecini arastiran Im ve digerleri
(2003) testi ile birimlerden bagimsiz serilerde duraganhigi arash-
ran Genellestirilmis Dickey Fuller birim kok testi kullaniimaktadir.
Bu testlerde H, hipotezi serilerin birim kék icerdigini; H, alternatif
hipotezi ise, serilerin birim kok icermedigini ileri sirmektedir (Ce-
lik ve Akarim, 2012; Korkmaz ve digerleri, 2010).

Panel veri regresyon analizinde sabit etkiler modeli tercih
edilmistir’.Sabit etkiler modeli, egim katsayilarinin sabit oldugu-
nun varsayildigi, birimler arasindaki farkliliklari sabit terimdeki
farkliliklarla agiklamaya calisan ve yatay kesit verilerin tesadifi
bir 6rneklemden elde edilmedigi bir durumu ifade eden modellere
denilmektedir. Bu modellerde tek yonli ve iki yonlu sabit etkilerin
varliginin testi icin ¢ farkli hipotez kurulmaktadir. ilk olarak, iki
yonlu sabit etkilerin varligi H,: p =0, A = O hipoteziile test edilmek-
tedir. H, hipotezinde p iki yonli modelde yatay kesit etkisini, A ise
zaman etkisini temsil etmektedir. H, hipotezinin reddedilemedigi
durumlarda, modele sabit etkinin dahil edilmesine gerek olmadi-
gina karar verilmektedir. H hipotezinin reddedilmesi durumunda
ise, H: p=0|A= 0 ve H =0 | p # O tek yonlu hipotezlerinin
test eéllme5| gerekmektecflr Hata terimlerinde sabit etkinin var

olup olmadigi F, istatistiginin hesaplanmasi ile test edilmektedir
(Erlat, 2011).

(RB}y ey — 1) [REXDR]) (BB, — 1) \ /dfy  (Sorss — Sors) (&
Fous — LSy oLsy (_t) _ ( OLSR DLS,U) (_t) (-l )
SoLsu p SoLs.u P

Yildiz ve digerleri (2009), panel veri analizinde kullanilan isletmelerin gésterdikleri
dzellikler bakimindan birbirlerine benzemeleri durumunda sabit etkiler regresyonu-
nun tercih edilebilecegini belirtmektedir. Ayrica Yerdelen Tatoglu (2012), panel veri
analizinde yatay kesit boyutun (bankalar) spesifik bir veri seti olmasi halinde sabit
etkileri disinmenin mantikli olabilecegini vurgulamaktadir. Bu calismada kullanilan
veriler Turkiye bankacilik sektérinde faaliyet gésteren dért katilim bankasina aittir.
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Model  (1))de  df=T-K, Spusr =fosr fosg V€
SoLsy = figrsy lorsy Ve “U” B* ve ¢*'nin kisittanmamis, “R” ise p*
ve o'nin kisitlanmis tahminlerini ifade etmektedir. Normolllk var-

sayimi altinda Fy 5, F1_ dagilimi gostermektedir.

Panel veri modellerinde en cok karsilasilan sorunlardan birisi
hatalarda degisen varyans problemidir. Degisen varyans proble-
minin varligini test etmek icin Lagrange carpani (Lagrange Multip-
lier - LM) istatistigi hescplanmok’ra ve i kritik degeri ile karsilastiril-
maktadir. Bu nglOde Hy 0o, =+ =05y V& Hy:Enazbirio?, # o3
hipotezleri test edilmektedir. LM |stot|shg| ise asagidaki glbl he-
saplanmaktadir (Erlat, 2011).

T~[62 T
LM, = EZ [6—‘2“ — 1] (2)

Burada, 82, =37, uwi/r Ve & =X% ¥L ui/NT=3Y &,/N LM
istatistiginin kicUk degerlere sahip olmasi durumunda, sabit var-
yansin vorllglnl ifade eden H, hipotezi reddedilememektedir. Bir
baska ifadeyle bagimsiz degwkenlerm sabit varyansa sahip ol-
dugu kabul edilmektedir. H, hipotezinin reddedilip modelde de-
Jisen varyans probleminin vorllgl tespit edilirse, problem White
(1980)'nin degisen varyansa uyumlu kovaryans matris tahmincisi
kullanilarak giderilmektedir (Wooldridge, 2002; Greene, 2003;

Griffiths ve digerleri, 2012).

Kredi riski ile bu riskin belirleyicileri arasindaki iliskinin varli-
gini analiz edebilmek icin Berger ve De Young (1997), Angbazo
(1997), Ahmad ve Ariff (2007) ve Misman ve digerleri (2013)’in
gosterdigi asagidaki lineer fonksiyon temel alinmaktadir.

KR = f (x,u) (3)

Model (3)'te KR, kredi riskini; x, kredi riski Uzerinde etki-
si oldugu disinilen bankaya 6zgi degiskenler vektorini ifade
etmektedir. u ise, kredi riskini etkileme ihtimali olan diger degis-
kenlere (makroekonomik faktérler gibi) iliskin hata terimini temsil
etmektedir. Katilim bankalarinin kredi riskini etkileyen bankaya
6zgu faktorleri icine alan Model (3) temel alindiginda, calismanin
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ampirik analizlerinde kullanilmak tzere asagidaki panel veri reg-
resyon modeli olusturulmustur.

KR, = B, + B,KTV, + B,KRKTV,, + B,0TV, + B,SYR, + B.NKPGTV, + B,GGVTV,,
+ B, LNTV, +2_

(4)

Model (4)'te alt indislerden “i” yatay kesitleri bir baska ifa-
deyle bankalari, “t” ise zaman boyutunu yani yillari temsil etmek-
tedir. Ayrica, B, sabit kesisim katsayisini, B,’den B.'ye kadar olan
katsayilar bagimsiz degiskenlere iliskin egim katsayilarini ve B,
hata terimini gostermektedir. Model (4)'te yer alan degiskenlere
iliskin tanimlar Tablo 1'deaciklanmaktadir.

5. Veri Seti ve Degiskenlerin Tanimlanmasi

Calismanin 6rneklemi, Turkiye'de 2006-2014 yillari arasin-
da faaliyet gosteren dért kahlim bankasinin dengeli panel veri-
sinden olusmaktadir?2. Calismada katiim bankalarinin, ¢ ayhk
finansal tablo verileri kullanilmaktadir. Toplam &rneklem buyiklu-
gu 144 banka yili gézlemdir. Temel veri kaynagi, TKBB internet
sitesinde yer alan istatistiki raporlardir®.

Calismanin bagiml degiskeni kredi riskidir. Kredi riski (KR)
bircok ¢calismada oldugu gibi (Ahmad ve Ariff, 2007; Berger ve
De Young, 1997; Fiordelisi ve Digerleri, 2001; Misman ve diger-
leri, 2013) takipteki krediler kaleminin toplam krediler kalemine
oranlanmasi ile Slcilmektedir. Kredi riski Gzerinde etkisi oldugu
distnilen bagimsiz degiskenler ise,Islami bankalarda kredi ris-
kini etkileyen faktorleri inceleyen calismalar (Ahmad ve Ahmad,
2004; Ali ve Ghauri, 2013; Misman ve digerleri, 2013) goz
onunde bulundurularak bankaya 6zgu cesitli faktorlerden olusmak-
tadir. Kredi riski Uzerinde etkisi oldugu disinilen bankaya 6zgi
degiskeneler ise sunlardir: KTV (Toplam Krediler/Toplam Varlik-

Orneklem kapsamina dahil edilen bankalar; Albaraka Tirk, Bank Asya, Kuveyt Tirk
ve Tirkiye Finans'tir.

3 Bank Asya’nin Aralik 2014e iliskin verileri, Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)
internet sitesinden alinmustr.
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lar), KRKTV (Ozel Karsiliklar/Toplam Varliklar), OTV (Ozserma-
ye/Toplam Varliklar), SYR (Sermaye Yeterliligi Standart Orani)?,
NKPGTV (Net Kar Payi Geliri*/Toplam Varliklar), GGVTV (Gelir
Getiren Varliklaré/Toplam Varliklar) ve LNTV (Toplam Varliklarin
Dogal Logaritmasi). Bu degiskenlere iliskin semboller, tanimlar
ve bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken zerindeki beklenen
etkileri Tablo 1’'de gosterilmektedir. Tablo 1’e gére KR bagimli
degiskeninin, KTV ve KRKTV bagimsiz degiskenlerinden posz
OTV, SYR, GGVTV ve INTV bagimsiz degiskenlerinden ise ne-
gatif yonde etkilenmesi beklenmektedir. Diger taraftan NKPGTV
bagimsiz degiskeni, KR bagimli degiskenini pozitif ya da negatif
yonde etkileyebilmektedir (Ahmad ve Ahmad, 2004; Misman ve
digerleri, 2013).

Sermaye yeterliligi standart oraninin, incelenen dénemde i farkli yéntemle hesap-
landigr gorilmektedir:
. 2006 Mart — 2006 Eyliil => SYR= Ozkaynak/(RAV+PRET)* 100
RAV: Toplam risk agirlikli varliklar
PRET: Piyasa riskine esas tutar
IIl. 2006 Aralik — 2012 Haziran => SYR= Ozkaynak/(KRET+PRET+ORET)* 100
KRET: Kredi riskine esas tutar
PRET: Piyasa riskine esas tutar
ORET: Operasyonel riske esas tutar
lIl. 2012 Eylil - 2014 Aralik => SYR= Ozkaynak/((KRSY+PRSY+ORSY)*12,5)* 100
KRSY: Kredi riski icin gerekli sermaye yikimliligu (Kredi Riskine Esas Tutar*0,08)
PRSY: Piyasa riski icin gerekli sermaye yikimlulugu
ORSY: Operasyonel risk icin gerekli sermaye yikimloligo

Katilim bankalarinin gelir tablosunda yer alan “Kar Payi Gelirleri” kalemi ile “Kar
Payi Giderleri” kaleminin arasindaki farka esittir.

Gelir getiren varliklar, katiim bankalarinin finansal durum tablolarinin aktifinde yer
alan krediler ve alacaklar, alim satim amagh finansal varliklar, satlmaya hazir fi-
nansal varliklar ve vadeye kadar elde tutulacak yatinmlar kalemlerinin toplamindan
olusmaktadir (Tunay ve Silpar, 2006).
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Tablo 1: Degisken Tanimlar

Degiskenler Tanimlar Beklenen Etki
Bagimh Degisken
KR Takipteki Krediler/Toplam Krediler
Bagimsiz Degiskenler
KTV Toplam Krediler/Toplam Varliklar
KRKTV Ozel Karsiliklar/ Toplam Varliklar
oV Ozsermaye/Toplam Varliklar
SYR Sermaye Yeterliligi Standart Orani -
NKPGTV Net Kar Payr Geliri/Toplam Varliklar +/-
GGVTV Gelir Getiren Varliklar/Toplam Varliklar
LNTV Toplam Varliklarin Dogal Logaritmasi

Katihm bankalarina iliskin degisken verileri, TKBB tarafindan Tirkiye'de faaliyette bulunan
katilim bankalari igin hazirlanmis istatistiki raporlardan elde edilmistir.

Calismada kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayici istatis-
tiki bilgiler Tablo 2'de sunulmaktadir. Tablo 2 Panel A 6rnekle-
me iliskin istatistikleri, Tablo 2 Panel B ise, degiskenlerin yillar
itibariyle ortalama degerlerini géstermektedir. Tablo 2 Panel A'da
ortalama KR degeri, takipteki kredilerin toplam krediler icindeki
payinin %3,9 oldugunu gdstermektedir. Asiri ug gdzlemlerin (outli-
ers) analize etkisini azaltmak icin bagimli ve bagimsiz degiskenler
%1 dizeyinde winsorize edilmektedir’ (Cebenoyan ve Strahan,
2004; Cornett ve digerleri, 2011).Bu sonug, drnekleme dahil edi-
len kahlim bankalarinin incelenen dénemde kullandirdiklar yiz
krediden dordinin geri 6denme siresi icinde sorunsuz bir sekilde
bankaya geri 6denmedigini ifade etmektedir. Ortalama KTV de-
geri, toplam varliklarin yaklasik %73’4dur. Bir baska ifadeyle kre-
di riskiyle iliskili dnemli bir kalem olan krediler, toplam varliklarin
%73'UnU olusturmaktadir. Kredi riski tasiyan kredilere karsi ayri-
lan &zel karsiliklarin toplam varliklar icindeki payi ise %1,7 civa-
rindadir. OTV'nin ortalama degeri %11,4'tir. SYR ortalama dege-
ri %14,8, minimum degeri %11,5, maksimum degeri %22,3'tir.
SYR’nin ortalamasi, incelenen dénemde Basel Il Kriterleri'nin (%8)

7 Winsorize islemi, N'inci yiizdenin altinda kalan verilerin N'inci veri ile degistirilme-

sinden olusmaktadir. Diger bir ifadeyle %1'lik bir winsorize islemi, %1 dizeyinin
altinda kalan verilerin % 1’inci veri ile degistirilmesi anlamina gelmektedir.
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Ustinde seyretmektedir. NKPGTV'nin ortalama degeri %2,8"dir.
GGVTV'nin ortalama degeri ise, %75,5'tir. Gelir getiren varliklar
icinde en buyik paya krediler kalemi sahiptir. Kredilerin toplam
varliklarin %73'Gnu olusturdugu dusuntlirse, diger gelir getiren
varliklar olan finansal varliklarin ve yatinmlarin katiim bankalar:
bilancolarinda ki¢ik bir paya sahip oldugu gorilmektedir.

Tablo 2: Tanimlayic istatistikler

Panel A: Orneklem Istatistikleri

Degiskenler Ortalama Std. Sapma Medyan Minimum  Maksimum
KR 0,0388 0,0222 0,0319 0,0159 0,1787
KTV 0,7269 0,0522 0,7284 0,6047 0,8226
KRKTV 0,0174 0,0061 0,0155 0,0087 0,0455
orv 0,1144 0,0215 0,1127 0,0776 0,1731
SYR 0,1484 0,0200 0,1449 0,1154 0,2233
NKPGTV 0,0281 0,0137 0,0277 0,0079 0,0621
GGVIV 0,7546 0,0535 0,7625 0,6480 0,8879
LNTV 16,0401 0,7188 16,0675 14,6495 17,3278

Panel B: Yillar itibariyle Degiskenlere iliskin Ortalamalar
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

KR 0,02 002 002 004 004 003 0,02 0,02 0,02
KTV o071 072 078 070 073 072 075 0,71 0,66
KRKTV 0,01 001 001 0,02 002 002 0,02 0,02 0,01

orv 00?9 0,14 0,13 0,12 0,11 0,10 0,10 0,09 0,08
SYR 0,13 0,21 0,18 0,16 0,14 0,14 0,13 0,15 0,14
NKPGTV 003 003 004 003 003 002 0,03 0,02 0,02
GGVIV o071 072 078 075 078 078 0,77 0,77 0,73

LNTV 17,70 15,00 15,30 1560 1580 16,00 16,20 16,50 16,80

2006-2014 yillari arasinda Tirkiye'de faaliyet gésteren ve analize dahil edilen katiim ban-
kalarina iliskin kredi riski ve kredi riskini etkileyen degiskenler ile bu degiskenlerin dzelliklerini
gosteren tanimlayici istatistikler tabloda gésterilmektedir. Kahlim bankalarina 6zgi bagimli
ve bagimsiz degiskenler %1 dizeyinde winsorize edilmistir. Bitin degiskenler Tablo 1'de
tanimlandigi gibidir.

Calismada kullanilan degiskenlerin yillar itibariyle ortalama
degerleri Tablo 2 Panel B'de sunulmaktadir. Yillar itibariyle ince-
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lendiginde, kredi riskinin 2008 kiresel ekonomik krizi sonrasinda
2009 ve 2010 yillarinda en yiksek dizeye (%4) cikhgr goril-
mektedir. Katiim bankalarinin sunduklari kredilerin toplam varlik-
lar icindeki payinin da 2008 yilinda en yiksek degerine (%78);
2014 yilinda ise, en dusik degerine (%66) ulashgr gérilmektedir.
Ozkaynaklarin toplam varliklara orani ise, 2007 yilindan sonra
giderek azalmaya baslamistir. Sermaye yeterlilik rasyosu da yillar
itibariyle Basel Il Kriterleri’nde belirtilen %8 oraninin altina dissme-
mis ve hatta bu oranin olduk¢a Uzerinde bir seyir izlemistir.

6. Ampirik Bulgular

Calismada ilk olarak analizde kullanilacak degiskenlerin du-
raganhgi panel birim kak testleri ile incelenmistir. Panel birim kak
testi sonuclari Tablo 3'te gésterilmektedir®.

Tablo 3: Degiskenlere iliskin Panel Birim Kok Testi Sonuglar:

Degiskenler LLC IPS ADF-Fisher
Panel A: Dizey

KR 1,9366 2,0898 3,3040
KTV 0,8177 -0,5619 8,1716
KRKTV 0,4377 -1,0073 10,5140
o 0,1575 -0,0225 5,6972
SYR -1,3750" -2,3985™" 19,6847
NKPGTV 8,4838 0,0732 4,4294
GGVIV 22,5763 -1,7962™ 14,2914"
LNTV 0,1673 2,2751 1,7813
Panel B: Birinci Fark

KR -6,4637°"" 6,4516™ 52,3592
KTV 09,7377 09,7643 86,5443
KRKTV -5,0858™"" -4,69527 45,7735™"

8 Tablo 3'te sabitli modeller icin elde edilen birim kék testi sonuclari sunulmaktadir (sa-

bitsiz ve sabitlitrendli modeller yazardan istek izerine génderilir). Serilerin dizeyde
birim kak icermedikleri anlasildiginda, birinci farklari ya da ikinci farklari igin tekrar
birim kok testi yapilmamistir.
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o 9,5206™" 90,1448 78,9623
SYR

NKPGTV 50,9590 -1,6084" 14,1300"
GGVTV

INTV -8,4896" -10,1635" 87,8706
Panel C: ikinci Fark

KR

KTV

KRKTV

%

SYR

NKPGTV 68,0421 51,6860 58,3642
GGVTV

INTV

Tabloda LLC, Levin, Lin ve Chu panel birim kak testini; IPS, Im, Peseran ve Shin panel birim kék
testini; ADF-Fisher ise, Genellestirilmis Dickey Fuller panel birim kak testini ifade etmektedir.
Bitin testlerde uygun gecikme uzunluklari Schwarz bilgi kriterine gére belirlenmistir. Hipotezler;
H,: Seride birim kék vardir, H,: Seride birim kék yoktur seklinde olusturulmustur. Bitin degis-
kenler Tablo 1’de tanimlandigi gibidir. ***, **, " sirasiyla %1, %5 ve %10 dizeyinde anlamlilig
gostermektedir.

Tablo 3'te yer alan birim kok test sonuclari incelendiginde,
bazi degiskenlerin dizeyde duragan oldugu, bazilarinin ise bi-
rinci veya ikinci farki alindiginda duragan hale geldigi gérilmek-
tedir. Tablo 3’e goére, SYR ve GGVTV serilerinin dizeyde; KR,
KTV, KRKTV, OTV, LNTV serilerinin birinci farklar alindiginda;
NKPGTV serisinin ise, ikinci farkinin alinmasiyla duragan oldugu
gorilmektedir. Duragan olmayan seriler ile ekonometrik bir ana-
lizin yapilmasi, sahte regresyon olarak adlandirlan yaniltici bir
sonuca neden olacagindan, tim degiskenler duragan hale getiril-
dikten sonra analize dahil edilmistir. Analize dahil edilen farklari
alinmis yeni serilere iliskin tanimlayici istatistikler Tablo 4'te gos-
terilmektedir.
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Tablo 4: Farki Alinmus Serilerin Tamimlayici istatistikleri

Degiskenler Ortalama  Std. Sapma  Medyan ~ Minumum  Maksimum
KR 0,0006 0,0083 -0,0002  -0,0108 0,0734
KTV -0,0003 0,0327 -0,0008  -0,1230 0,1050
KRKTV 0,0001 0,0029 -0,0001 -0,0073 0,0216
otV -0,0002 0,0100 -0,0014  -0,0242 0,0535
NKPGTV 0,0000 0,0313 -0,0002  -0,0665 0,0668
LNTV 0,0613 0,0603 0,0681 -0,2281 0,2365

NKPGTV degiskeni ikinci farki alindiktan sonra, tabloda sunulan diger tim degiskenler ise,birinci

farki alindiktan sonra duragan hale gelmistir. SYR ve GGVTV degiskenleri dizeyde duragandir

ve bu degiskenler iliskin tanimlayici istatistikler Tablo 2'de yer almaktadir. Bitin degiskenler

Tablo 1'de tanimlandigr gibidir.

Panel veri regresyonunda ilk olarak Model (4)'Un tek yonlu

mi iki yonli mi oldugu arastinlmistir. Bu nedenle hatalarda sabit
etkilerin varligi Model (1)'de verilen F_  istatistigi ile test edilmistir.
Fo.s istatistigine ait sonuglar Tablo 5'te sunulmaktadir.

Tablo 5: Sabit Etkiler Modeli F Testi Sonuclar

Hl H2 H3
F-degeri 2,3369 1,1276 2,4416
p-degeri 0,0006 0,3406 0,0004

Hip=0,2=0,H:p=0|A#0veH:2=0|p=0

Tablo 5'te iki yonlu sabit etkinin olmadigini ileri siren H,: p
=0, L =0 hipotezi %1 anlamlilik dizeyinde tim modeller icin red-
dedilmektedir. Bu nedenle, modellerde en az tek yonli bir sabit
etkinin var olmasi beklenmektedir ve bu nedenle tim modeller icin
H,:p=0/L=0veH,;:A=0|p =0 tek yonli hipotezleri de test
eéilmig,’rir. Test sonuglarina gére, H, hipotezi reddedilemezken, H,
hipotezi %1 anlamlilik dizeyinde reddedilmektedir. Bu sonuglar,
zaman boyutunda bir sabit etkinin varligini géstermektedir.

Model (4)'Un hatalarinda degisen varyansin varligini tes-
pit etmek icin LM testi kullaniimaktadir. LM testi sonucunda,
x2 = 47,5432 (p-degeri=0,0000) ile sabit varyansin varligini ifa-
de eden H, hipotezi %1 anlamlilik dizeyinde reddedilmistir. Bu
nedenle, hatalarda degisen varyans probleminin varligr kabul edil-
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mis ve degisen varyans problemini ortadan kaldirmak icin White
(1980)'nin degisen varyansa uyumlu kovaryans matris tahmincisi
kullanilmistir.

Kahlim bankalarinda kredi riskini etkileyen faktorleri tespit et-
mek icin Model (4) tek yonli (zaman) sabit etkiler ydntemi ile tahmin
edilmistir. Kredi riski ile bankalara 6zgi yedi bagimsiz degisken
arasindaki iliskileri gésteren modelin sonuclar Tablo é'da &zet-
lenmektedir. Katilim bankalarinin kredi riskindeki degismelerin,
bagimsiz degiskenler tarafindan aciklanma orani (R?) %81,4 tir.
Model, %1 dizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir (F-istatistigi=
10,3670). Tablo 6'daki sonuclar incelendiginde, modele dahil
edilen toplam yedi deglgkenden sadece Ucinin istatistiksel ola-
rak anlamli, digerlerinin ise istatistiksel olarak anlamsiz oldugu
gorulmektedlr istatistiksel olarak anlamli bulunan degiskenler;KTV
(Toplam Krediler/Toplam Varliklar), KRKTV (Ozel Karsiliklar/Top-
lam Varliklar) ve LNTV'dir (Toplam Varliklarin Dogal Logaritmasi).
KTV degiskenin katsayisinin isareti negatiftir ve %1 dizeyinde an-
lamhidir (B, = -0,0589 ve tistatistigi = -2,8730). Bu bulgu, kredi-
lerin toplam varliklar icindeki payinin arttikga, kredi riskinin de
artacadi yonindeki beklentilerle uyusmamaktadir. Krediler ile ilgili
bu bulgu, katilim bankalarinin toplam varliklari icindeki kredilerin
payini artirarak, kredi risklerini dusirebileceklerini gostermektedir.
Bu istatistiksel olarak anlamli negatif sonug, Rahman ve Shamini
(2010) ve Misman ve dlgerlerl 2013'0n Malezyo da faaliyet gos-
teren Islami bankalar icin elde etmis olduklari sonuglar ile tutarlilik
gostermektedir. Misman ve dlgerlerl (2013), bu durumun birkag
nedenden kaynaklanabilecegini ileri sirmektedir. Yazarlar, islami
bankalarin sunmus olduklari farkli tirdeki kredilerin bankalara bir
cesitlendirme soglodlglm ve kredi verme sirecinde bu bankalarin
cok siki bir inceleme yaptigini vurgulamaktadir.

KRKTV degiskeninin katsayisi beklenildigi gibi pozitiftir ve
%1 dizeyinde istatistiksel olarak anlamhdir (B, = 1,7243 ve
Fstatistigi = 4,2257). Bu durum, katiim bankalarinin geri éden-
meme riski tasiyan kredilere karsi ayirdiklari 6zel karsiliklarin top-
lam varliklar icindeki payinin arthkea, kredi risklerinin de artacag-
ni gostermektedir. Bir baska ifadeyle katlim bankalarinin sunmus
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olduklari kredilerin kalitesinin dusik seviyelerde olmasi, bu kredi-
lerin temerrit olasiigini arttirarak kredi riskine neden olmaktadir.
Bu nedenle kahlim bankalar kredi risklerini distirmek istiyorlarsa,
kullandirdiklari kredilerin kalitesini arthrmaya ¢alismalidir. Bu bul-
gu, literatirde yer alan diger calismalardan elde edilen bulgular
destekler niteliktedir. (Ahmet ve digerleri, 1999; Eng ve Nabar,
2007; Misman ve digerleri, 2013)

OTV degiskeninin ya da diger bir ifadeyle sermaye tampo-
nunun kredi riski Gzerindeki etkisi beklenenin aksine negatif degil,
pozitif bulunmustur (B, = 0,0821). Bu durum, katilim bankalarinin
sermaye tamponunu arthrsalar bile kredi riskini azaltamayacaklo-
rini gostermektedir. Bu bulgu,Misman ve digerleri (2013)'Un ¢o-
lismalarinda elde ettikleri bulgular ile tutarlidir. Ancak, yazarlar
calismalarinda,sermaye tamponunun katsayisini bazi modeller
icin istatistiksel olarak anlamli bulmusken, bu calismada katsayi
istatistiksel olarak anlamli bulunamamustir (nistatistigi = 1,1922).
Misman ve digerleri (2013) bu pozitif isaretin, yuksek OV Is-
lami bankalarin diisik OTV'li Islami bankalara gére daha yiksek
kredi riskine sahlp olduklarini isaret ettigini ifade etmektedir. Ay-
rica yazarlara gére bu sonug, yuksek 6zsermayeli islami banka-
larin potansiyel bir kayip durumunda yeterli sermaye tamponuna
sahip olduklari inanciyla daha riskli kredileri kullandirabildiklerini
gostermektedir. Diger taraftan Abedifar ve digerleri (2013) co-
lismalarinda, sermaye tamponunun katsayisini negatif bulmuslar,
ancak istatistiksel olarak anlamli olmadigr sonucuna varmislardir.
Rahman ve Shahimi (2010) ise, Malezya’da faaliyet gésteren isla-
mi bankalarin sermaye tamponu ile kredi riski arasinda istatistiksel
olarak anlamli negatif bir iliskinin oldugunu géstermektedir. Kat-
lim bankalarinin sermayelerinin kredi riski Gzerindeki etkisini gos-
teren bir diger 6nemli degisken de sermaye yeterlilik rasyosudur
(SYR). SYR ile kredi riski arasindaki iliskiyi inceleyen ampirik¢a-
lismalarin sonuclari birbirinden farklidir. Bazi calismalar SYR'nin
kredi riski ile arasinda negatif bir iliskisinin oldugunu belirtirken
(Berger ve DeYoung, 1997; Misman ve digerleri, 2013), digerleri
ise bu iki degisken arasinda pozitif bir iliskini oldugunu ileri sir-
mektedir (Ahmad ve Ariff, 2007).Calismamizda SYR degiskeninin
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katsayisinin isareti pozitif olsa da bu katsayi istatistiksel olarak
anlamsizdir (8, = 0,0210 ve tistatistigi = 0,8793).

Tablo 6: Katiim Bankalarinin Kredi Riskini Belirleyen Faktorler

Katsay: Std. Hata t-istatistigi p-degeri
C -0,0028 0,0063 -0,4428 0,6589
KTV -0,0589"" 0,0205 -2,8730 0,0050
KRKTV 1,7243" 0,4081 4,2257 0,0001
oty 0,0821 0,0689 1,1922 0,2361
SYR 0,0210 0,0239 0,8793 0,3815
NKPGTV 0,1675 0,1205 1,3906 0,1676
GGVTV 0,0040 0,0075 0,5326 0,5956
LNTV -0,0475™ 0,0214 -2,2178 0,0289
R? . 0,8136
Durbin-Watson
istotisﬁg\iN 18833
F-Istatistigi 10,3670
Gozlem Sayisi 136

Katilim bankalarinin kredi riskini etkileyen faktdrleri belirlemek icin asagidaki tek yonli (zaman)
sabit etkiler panel veri regresyon modeli kullanilmishr. Modeldeki degisen varyans problemi
White (1980)'nin degisen varyansa uyumlu kovaryans matris tahmincisi kullanilarak giderilmistir.
KRy, = &, + 6 ,KIV, + 8,KRKTV}; + & !éTvit + B 4STRy + B NEPGTVi, + 8 ;GGVTV, + B8 LNTVy + &5

Modelde kullanilan biitin degiskenler Tablo 1'de tanimlandigr gibidir.”™", **, * sirasiyla %1, %5
ve %10 dizeyinde anlamliligi géstermektedir.

Ticari bankalarda net faiz marii, islami bankalarda ise net
kar payi geliri bankalarin kredi politikalarini etkileyebilmektedir.
Angbazo (1997), bir bankanin net faiz marjinin azalmasi duru-
munda o bankanin daha riskli kredi taleplerini kabul edecegini
ve bdylece dolayli olarak kredi riskini arttiracagini ileri sirmekte-
dir. Bu baglamda yazar, disik net faiz marjina sahip bankalarin
kredi riskinin daha yuksek sevilerde olma egilimi oldugunu ifade
etmektedir. Ote yandan literatirde yer alan diger calismalar net
faiz mariji ile kredi riski arasinda pozitif bir iliskinin oldugunu gos-
termektedir (Rahman ve Shahimi, 2010). Bu calismada net kar
payi geliri toplam varliklar oraninin (NKPGTV) katsayisinin iso-
reti pozitiftir, ancak katsay: istatistiksel olarak anlamsizdir (B, =
0,1675 ve tistatistigi = 1,3906).
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Katilim bankalarina ait gelir getiren varliklar (GGVTV), kre-
diler kalemine finansal varliklar ve yatirmlarin eklenmesiyle elde
edilmistir. Literatirde GGVTV degiskeninin katsayisinin negatif ol-
masi beklenmektedir. Ancak, gelir getiren varliklarin etkin bir se-
kilde yonetilmemesi durumunda, daha yiksek bir kredi riskine de
neden olacagi belirtiimektedir (Ahmad ve Ahmad, 2004).Calis-
mada GGVTV degiskeninin katsayisinin isareti beklenenin aksine
pozitiftir ancak istatistiksel olarak anlamli degildir (8, = 0,0040
ve t-istatistigi = 0,5326).

Katlim bankalarinin biytklogu ile kredi riski arasinda nega-
tif bir iliskinin olmasi beklenmektedir. Calismada toplam varlikla-
rin dogal logaritmasi olarak slctlen biyuklik degiskeninin (LNTV)
katsayisinin isareti beklenildigi gibi negatiftir ve %5 dizeyinde is-
tatistiksel olarak anlamlidir (8, = -0,0475 ve tistatistigi =-2,2178).
Saunders ve digerleri (1990) ve Misman ve digerleri (2013), bu
negatif iliskinin birkac nedenden kaynaklanabilecegini ileri sir-
mektedir. Yazarlara gére, biytk bankalar varliklarina iliskin risk-
leri cesitlendirmede kicik bankalara gére daha basarili olabil-
mekte ve bu nedenle daha riskli kredilerin bankaya olan olumsuz
etkilerini ortadan kardirabilmektedir. Ayrica yazarlar,batmasina
izin verilmeyecek kadar biyik banka veya sirket ilkesi (too big to
fail) dogrultusunda yatirimeilarin dizenleyici ve denetleyici kurum-
lar tarafindan biyuk bankalarin iflas etmesine g6z yumulmayaco-
gina inandiklarini ileri sirmektedir.

7. Sonug

Bu ¢alismada, 2006-2014 yillari arasinda Tirkiye'de faali-
yet gosteren katilim bankalarinin kredi riskini belirleyen faktorler
panel veri regresyon modeli kullanilarak tespit edilmeye calisil-
maktadir. Panel veri regresyon modeli tek yonli (zaman) sabit et-
kiler yontemi ile tahmin edilmistir. Modelde kullanilan bankaya
6zgu faktorler katlim bankalarinin kredi riskini %81,4 dizeyinde
aciklamaktadir. Calismanin bulgulan, Ozel Karsiliklar/Toplam
Varliklar (KRKTV) faktérinin kahlim bankalarinin kredi riskiyle po-
zitif yonde iliskili oldugunu gostermektedir. Bir baska ifadeyle bu
bulgu, katilim bankalarinin geri ddenmeme riski tasiyan kredilere
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karsi ayirdiklari 6zel kargiliklarin toplam varliklar icindeki payi-
nin arthkca, kredi risklerinin de artacagi anlamina gelmektedir.
Diger taraftan Toplam Krediler/Toplam Varliklar (KTV) ve Toplam
Varliklarin Dogal Logaritmasi (LNTA) faktorlerinin katlim banka-
larinin kredi riskiyle negatif yonde iliskili oldugu bulunmustur. Bu
bulgular ise, kredilerin toplam varliklar icindeki payinin arthkea ya
da katilim bankalarinin varlik boytkliginin arthkea kredi riskleri-
nin azalacadini ifade etmektedir. Bu baglamda ¢alisma, kahlim
bankalarinin kredi riskini yonetirken hangi icsel faktorleri dikka-
te almalar gerektigini gostermesi acisindan dnemlidir. Bu icsel
faktorleri dikkate alarak kredi riskini yoneten katilim bankalarinin
performanslarinin da bu durumdan olumlu yénde etkilenecegi du-
sunilmektedir.

Calismada  katilim  bankalarinin kredi  riskini  belirleyen
faktrler ortaya koyulurken sadece bankaya 6zgi degisken-
ler modele dahil edilmistir. Bu baglamda gelecekte yapilacak
calismalar,modele bankaya 6zgi degiskenlerin yaninda makro-
ekonomik degiskenleri de ekleyebilir. Ayrica ileride gerceklestiri-
lecek calismalarda, ticari bankalar ile katilim bankalarinin kredi
riskini belirleyen faktorler karsilastirmali olarak incelenebilir.
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Turkish Banking Sector After Restructuring in 2004-2014 Period

Abstract

After the finalization of the reforms within the Banking Sector
Restructuring Program aimed to eliminate the weaknesses of
banking sector, structural changes were achieved in sector, share
of loans in total assets increased as banks focused on intermediary
functions, deposits continued to be the main funding source and
capital adequacy ratios also realized above the legal limits with
the strong capital and own fund base during 2004-2014 period.
The performance, operating and productivity ratios of the banking
sector also improved during this period.

Keywords: Banking sector; restructuring; performance, ope-
rating and productivity ratios.

JEL Classification: G21, G34

1. GIRIS

Turkiye ekonomisinde Kasim 2000 ve Subat 2001'de yaso-
nan krizlerinin ardindan ekonomik sorunlarin kalici olarak ¢ozim-
lenmesi amaciyla Nisan 2001 tarihinde Gicli Ekonomiye Gegis
Programi agiklanmistir. Yasanan krizler sonucunda énemli oranda
zarara maruz kalan bankacilik sektérinin daha saglkli hale ge-
tirilmesi ve yapisal sorunlarinin ¢ézimlenmesi amaciyla da Mayis
2001'de Bankacilik Sektéri Yeniden Yapilandirma Programi uy-
gulamaya konulmustur.

Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafin-
dan aciklanan Bankacilik Sektéri Yeniden Yapilandirma Progra-
minin temel amaci; kamu bankalarini mali sistem icinde bir istik-
rarsizlik unsuru olmaktan cikarmak, mali sistemin istikrari ve kamu
maliyesine getirdikleri yikin azalhlmasi bakimindan Tasarruf
Mevduat Sigorta Fonu (TMSF) binyesindeki bankalarin sorunla-
rni en kisa sirede ¢6zime kavusturmak ve yasanan krizlerden
olumsuz yonde etkilenen bazi 6zel bankalarin saglikli bir yapiya
kavusmalarini saglayacak dizenlemeleri gerceklestirmektir. Yeni-
den yapilandirma programi, bankacilik sisteminin mali ve operas-
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yonel yapisinin giglendirilmesine yénelik uygulamalar ile banka-
cilik sektérinde gozetim ve denetimin etkinligini artiracak, sektéri
daha etkin ve rekabetci bir yapiya kavusturacak yasal ve kurumsal
dizenlemeleri icermektedir. (BDDK, 2001)

Bankacilik Sektori Yeniden Yapilandirma Programi dért
temel bilesenden olusmaktadir. Programin birinci bileseni olan
kamu bankalarinin yeniden yapilandiriimasi cercevesinde finan-
sal yeniden yapilandirma kapsaminda bu bankalarin gérev za-
rarlari Hazine Mustesarhi@i tarafindan bu bankalara 6zel tertip
devlet ic borclanma senetleri saglanmasi yoluyla tasfiye edilmis,
s6z konusu gérev zararlarinin fonlanmasi sonucunda olusan kisa
vadeli yokimlilikler azaltilmis ve kamu bankalarina yapilan nakit
ve nakit disi sermaye destedi ile bu bankalarin sermaye yapilari
guclendirilmistir. Operasyonel yeniden yapilandirma kapsaminda
ise, kamu bankalari 6zel hukuk hikimlerine gére faaliyette bulu-
nacak anonim sirket statisine kavusturulmus, bu bankalar hakkin-
da uygulanacak reformlara iliskin alinacak kararlarda birlikteli-
Ji saglamak amaciyla ortak Yonetim Kurulu olusturulmus, Emlak
Bankasi'nin kapatiimasina karar verilmis ve kamu bankalarinin
6zel bankalarla karsilastinldiginda oldukca yiksek olan sube ve
personel sayilarinda da énemli oranlarda azaltmaya gidilmistir.

Bankacilik Sektéri Yeniden Yapilandirma Programinin ikin-
ci bileseni olan TMSF'ye devredilen bankalarinin ¢ézimlenmesi
kapsaminda, Fona devredilen bankalarin bilancolari, mevduat ve
yukimlolok devri ile alacak, istirak ve gayrimenkul devirleri yo-
luyla kicilttlmis, bu bankalardan sahisa cikarilanlarin bir kismi
yerli ve yabanci yatinmeilara satilmis, satisa ¢ikarilan ancak teklif
gelmeyen veya gelen teklifler yeterli bulunmayan bankalar da di-
ger Fon bankalari binyesinde devir ve birlesme islemlerine tabi
tutulmuslardir. Fona devredilen bankalarin operasyonel agidan da
yapilandirma ¢alismalari cercevesinde sube ve personel sayilari-
nin azaltilmasi yoluna gidilmistir. Fon bankalarinin yeniden yapi-
landirimasi icin yapilan islemlerin finansmani amaci ile Hazine
Mistesarligi tarafindan Fon icin ihrag edilen 6zel tertip devlet ic
borclanma senetleri kullanilmistir.
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Ozel bankalarin giiclendirilerek daha saglikli bir yapiya ka-
vusturulmasi Programin i¢inct bilesenini olusturmustur. Bu kap-
samda, banka sermayelerinin giclendirilmesi programi cerceve-
sinde 6zel bankalarda U¢li denetim yapilarak bu bankalarin bu-
yuk 6lcide kendi kaynaklari ile sermaye yapilarini giglendirmeleri
saglanmis, Istanbul Yaklasimi vyarinca reel sektérin mali sektére
olan bor¢larinin yeniden yapilandiriimasi gerceklestirilmis ve sek-
tordeki devir ve birlesmelerin tesvik edilmesine yonelik tedbirler
alinmistir.

Programin dérdinci bileseni ise, gbzetim ve denetim cer-
cevesinin guclendirilmesidir. Bankacilik sektérinin dizenleme,
gozetim ve denetim cercevesini giclendirmeye yénelik olarak ser-
maye yeterliligi, risk dizenlemeleri, kredi ve istirak sinirflamalari
ile karsiliklar ve muhasebe standartlar gibi alanlarda uluslararasi
standartlara uyum amaciyla degisiklikler gerceklestirilmistir.

BDDK tarafindan hesaplanan Bankacilik Sektéri Yeniden Ya-
pilandirma Programinin ¢ézimleme maliyeti; kamu bankalarinin
gérev zarari 19 milyar dolar, kamu bankalarina yapilan sermaye
destegi 2,9 milyar dolar, TMSF bankalarinin ¢ézimleme maliyeti
22,5 milyar dolar (17,3 milyar dolari kamu, kalani 6zel sektor
tarafindan), sermaye benzeri kredi destegi 0,1 milyar dolar, 6zel
bankalarin sermaye tabanini giiglendirme maliyeti 2,7 milyar do-
lar ve Imar Bankasi maliyeti 6,4 milyar dolar olmak tzere toplam
53,6 milyar dolara ulasmistir. S6z konusu ¢6zimleme maliyetinin
toplam GSYH'ye orani ise % 34,2 olmustur. (BDDK, 2010)

Bankacilik Sektori Yeniden Yapilandirma Programi kapsa-
minda gerceklestirilen reformlar sonucunda bankacilik sektori
saglikl bir yapiya kavusmustur. Bankacilik sektérinde yeniden
yapilandirmanin dinamik bir sire¢ cercevesinde halen devam et
tigi dikkate alinmakla birlikte, séz konusu Program kapsaminda
ongorilen yeniden yapilandirma islemlerinin biyik balimi 2004
yilina kadar sonuglandiriimishr. Yeniden yapilandirmanin biyik
dlcide tamamlandigi 2004 yilindan sonraki on yillik dénem iceri-
sinde bankacilik sektérinin bilancosu biyime kaydetmis ve sek-
térde yiksek karlilik oranlarina ulasilmistir. Bu itibarla, yeniden
yapilandirma sonrasindaki on yillik dénem olan 2004-2014 d&-
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neminde bankacilik sektérinde yasanan gelismelerin incelenmesi
6nem arz etmektedir. S6z konusu dénemin incelenmesi Bankacilik
Sektdri Yeniden Yapilandirma Programi kapsaminda gerceklesti-
rilen reformlarin olumlu sonuglarinin ortaya konulmasina da katki
saglayacakhr.

Yeniden yapilandirma sonrasindaki 2004-2014 déneminde
Tirk bankacilik sektérinin bilangosunda kaydedilen gelismeleri
inceleyen bu makale bes bdlimden olusmaktadir. lkinci balim-
de, bankacilik sektorinin yeniden yapilandirilmasina iliskin ulusal
ve uluslararasi ¢alismalara kisaca deginilecektir. Bankacilik sek-
térinin bilangosunun gelisiminin incelenecedi Ucinci bdlimde,
2004-2014 déneminde sektdrin aktif, pasif, bilanco disi hesaplar
ile gelir gider hesaplarinin gelisimi detayli olarak incelenecektir.
Dordiinct bolimde, bu donemde bankacilik sektorine iliskin he-
saplanan cesitli rasyo ve gostergeler yardimiyla sektérin perfor-
mans, isletme ve verimlilik rasyolarinin gelisimi analiz edilecektir.
Besinci bolimde ise, genel bir degerlendirme yapildiktan sonra
sektorin gelecek dénemlerine iliskin beklentilere yer verilecektir.

2. Literatir incelemesi

Bankacilik sektorinin yeniden yapilandirilmasi ve sonuglari-
nin degerlendirilmesine yénelik olarak hem Tirk bankacilik sektéri
hakkinda hem de benzer krizler yasayan diger Glkelerin bankaci-
lik sektorleri hakkinda ulusal ve uluslararasi ¢calismalar yapilmishr.
Bankacilik Sektdri Yeniden Yapilandirma Programi kapsaminda
yapilan islemler ve sektore etkileri hakkindaki detayli bilgiler,
BDDK (2005) tarafindan yayimlanan Gelisme Raporlari, 1-VII ile
kamuoyu ile paylasiimistir. Toprak ve Demir (2001)’in calismasin-
da Turk bankacilik sektérinin kriz éncesindeki dénemdeki gori-
nimi ile uygulamaya konulan reformlar anlatildiktan sonra krizin
c6zimine yonelik dneriler getirilmistir. Aydogan, Aktas ve Pekka-
ya (2005)'da, yasanan kriz sonrasinda Tirk bankacilik sektérin-
de finansal yapilanmanin tamamlandigi, operasyonel yapilanma
alaninda yapilmasi gerekenlerin bulundugu, yapisal yeniden yo-
pilanmanin ise heniz baslangic asamasinda oldugu belirtmistir.
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Kamu bankalarin yeniden yapilandiriimasi cercevesinde Bo-
yacioglu (2003)'nun kamu bankalarinin yeniden yapilandirilma
islemleri ve sektdre iliskin dneriler iceren calismasi; Onci ve Ak-
tas (2007)in yeniden yapilandirma déneminde bankacilik sekto-
rindeki bankalarin verimliliklerini Malmquist endeksini kullanarak
Slctikleri ve kamu bankalarin, 6zel ve yabanci bankalara yakin
oranlarda verimlilik arhisi gerceklestirdikleri soncuna vardiklari ¢a-
lismasi, Bumin (2009)’in kamu bankalarinin yeniden yapilandiril-
masi sonrasindaki dénemde bu bankalarin bilancolarinda yasao-
nan gelismeleri inceledigi calismasi, Bumin ve Cengiz (2009)in
Pamukbank’in Halk Bankasi’'na devrinin Halk Bankasi’'nin etkinligi
Uzerindeki etkisini veri zarflama ydntemi ile 8lctigi ve bu dev-
rin Halkbank’in performansina olumlu etki ettigi sonucuna vardigi
calismasi ile Demireli (2010)'nin kamu bankalarinin performans-
larini TOPSIS yéntemi ile hesapladiklari ¢alismalar 6rnek olarak
gosterilebilir. Fona devredilen bankalarin ¢ézimlenmesine yone-
lik banka bazinda detayl bilgiler TMSF (2011) tarafindan yayim-
lanan yirmi ciltlik bir calismadan olusan Raf Temizligi Kitaphg
projesi ile sunulmustur. Fon bankalarinin ¢ézimlenmesi hakkinda
Bumin ve Ates (2008)'in yaptigi calismada, Fona devredilen so-
runlu bankalarin finansal ve operasyonel olarak yeniden yapilan-
dirilmasi ve sats, devir, birlesmeler yoluyla ¢c6zimlenme islemleri
ile ¢cdzimleme maliyetini incelemistir.

Bankacilik sektérinin yeniden yapilandirlmasina yéne-
lik uluslararasi calismalara bakildiginda, Hoelscher ve Quintyn
(2003)in sistemik bankacilik krizlerinin ¢ézimlenmesinde uygu-
lanacak islemleri inceledigi calismasi, Hoelscher (2006)’in banka
yeniden yapilandirmasi ve ¢ézimlenmesinin teorik cercevesini is-
ledigi ¢alismasi ve Viotti (2000)'nin bankacilik krizlerinin yoneti-
minde yeni bir dizenleyici cerceve dnerisinde bulundugu genel
nitelikli calismalarin yanisira Ulke bazinda da bankacilik sektéri
yeniden yapilandirma islemlerinin incelendigi ¢alismalar yapilmis-
tir. Ulke bazindaki calismalara, Dookyung (1999)'un Giney Kore;
Pengestu ve Manggi (2002) ile Sato (2005)'nun Endenozya; Co-
lomiris ve Powell (2000) ile Kaya (2001)'nin Arjantin; Gruben
ve Welch (2001)'in Brezilya; Martinez (2000)'in Meksika; On-
gena, Smith ve Michalsen (2000)’in Norveg; Erdénmez ve Tulay
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(2001)"in isve¢ bankacilik sektdrlerinin yeniden yapilandiriimas:
hakkindaki calismalar érnek olarak gésterilebilir.

3. Bankacilik Sektoriinde Bilanco Gelisimi

Bankacilik sektorinin 2004-2014 dénemindeki bilancosu-
nun gelisimi ile bu dénem icin hesaplanan rasyolar ve géstergeler
yardimiyla sektérin gelisimi analiz edilirken, veri seti olarak BDDK
tarafindan kamuoyu ile paylasilan ve BDDK internet sitesinde yer
alan Interaktif Biltenler bashgi alhindaki Tirk Bankacilik Sektord
Aylik Biltenindeki (BDDK, 2015) veriler kullaniimishr. Séz konu-
su Bilten’de; bilanco, bilanco disi islemler, kar-zarar, rasyolar ve
diger bilgiler ana baslklar altinda toplam 17 alt bashk halin-
de sekiore iliskin veriler Aralik 2002'den baslayarak aylik olarak
kamuoyunun kullanimina sunulmaktadir. Bu ¢alismada, bilango
dénemlerinde belirtilen yillar icin o yilin Aralik aymna ait veriler
dikkate alinmigtir. Kahlim bankalarinin misterilerinden topladik-
lari kahlim fonu tutarlari sektérin toplam mevduatlar icerisinde,
katilim bankalarinin elde ettikleri kar payi gelir ve giderleri de,
sektorin toplam faiz gelirleri ve giderleri igerisinde g&sterilmistir.
Calismada yer alan tim tablolardaki veriler ve rasyolar, Aylik Bl-
ten’deki veriler esas alinarak tarafimizca hesaplanmstr.

3.1. Banka, Sube ve Personel Sayilari

Tirk bankacilik sektérindeki bankalar fonksiyonlarina gére
siniflandinldiginda misterilerinden mevduat kabul eden mevduat
bankalari, katilim hesabi kabul eden katiim bankalari ile mevdu-
at kabul etme yetkisi bulunmayan kalkinma ve yatirm bankalari
olmak Uzere U¢ grup altinda faaliyet géstermektedir. Bankalarin
fonksiyonlarina gére yapilan bu siniflandirmanin yanisira sahiplik-
lerine gére de; kontroli kamu sermayeli kuruluslarin elinde bulu-
nan kamu bankalari, kontrolu yerli ve 6zel sermayeli kuruluslarin
elinde bulunan yerli 6zel bankalar ve kontroli kiresel sermayeli
kuruluslarin elinde bulunan yabanci bankalar olarak da ¢ grup
altinda siniflandirilabilmektedir.
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Turk bankacilik sektérinde 2004-2014 déneminde faaliyet
gosteren bankalarin sayilari ile sube ve personel sayilari fonksi-
yonlarina ve sahiplik yapilarina gére “Tablo 1.”de sunulmaktadir.

Tirk bankacilik sektérinde 2004 yilinda 53 banka faaliyet
gosterirken bu say1 2011 yilinda 48’e dismis, daha sonra yeni
bankalarin sektére girisleri ile banka sayisi 2014 yilinda 51'e
ulasmistir. Turk bankacilik sektorinin misterilerine hizmet sunu-
munda en dnemli arag olarak subeler 6n plana ¢ikmaktadir. Ban-
kacilik sektorinin toplam sube sayisi 2004 yilinda 6.474 iken,
takip eden on yillik dénem icerisinde % 88,6 oraninda artarak
2014 yilinda 12.210 olarak gerceklesmistir. S6z konusu dénemin
ilk yarisinda sube sayisinda énemli oranda artis yasanmis, ikinci
yarisinda ise sektordeki subelesme hizi yavaslayarak istikrarli bir
hale gelmistir. Sube sayilarina banka gruplar bazinda bakildigin-
da ise, 2004-2014 déneminde mevduat bankalarinin sube say-
st 6.186'dan 11.180’e yikselerek sektor ortalamasinin altinda
% 81 oraninda arhs gdsterirken, katilim bankalarinin sube sayisi
2004 yilindaki 255’den, 2014 yilinda 990’a yikselerek sektor
ortalamasinin olduk¢a Gzerinde % 288 oraninda artis kaydetmis-
tir. Bu dénemde, kalkinma ve yatirm bankalarinin sube sayisinda-
ki artis sektorin altinda kalarak, yaklasik % 20 oraninda artmistir.

Bankacilik sektérinin 2004 yilindaki 132.734 olan perso-
nel sayisi, 2014 yilinda 216.192'ye ulasarak bu dénemde % 63
oraninda artmistir. Personel sayisina banka gruplar bazinda bao-
kildiginda, 2004-2014 déneminde mevduat bankalarinin perso-
nel sayisi 122.592'den, 195.109"a yikselerek % 56 oraninda ar-
hs gostermistir. Katiim bankalarinin personel sayisi, 2004 yilinda
4.790 iken, 2014 yilinda 16.280e yikselerek sektor ortalama-
sinin Uzerinde % 240 oraninda arhis kaydetmistir. Bu dénemde,
kalkinma ve yatirim bankalarinin personel sayisi da kicik bir arhs
gostererek 5.352'den 5.523’e yikselmistir.
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2004-2014 déneminde banka gruplarinin toplam aktifler
icerisindeki paylari ve bilangconun temel buyikluklerinin GSYH'ya
orani “Tablo 2.”de sunulmaktadir.

Bankacilik sektorinin aktiflerinin fonksiyonlarina gére ban-
ka gruplarina dagilimi incelendiginde, sektorin mevduat banka-
larinin hakimiyetinde oldugu gérilmektedir. 2014 yili itibariyla
bankacilik sektérinin toplam aktiflerinin % 90,5i mevduat ban-
kalarina, % 5,2’'si katilim bankalarina ve % 4,2'si ise kalkinma
ve yatrim bankalarina ait bulunmaktadir. 2004-2014 déneminde
mevduat bankalarinin toplam aktifler icerisindeki pay1 % 96,3'den
gerileyerek %90,5’e duserken, ayni dénemde kahlim bankalari-
nin payr yaklasik iki kat artarak % 2,4'den, % 5,2'ye yikselmis,
kalkinma ve yatinm bankalarinin payr da distk bir oranda geli-
sim gostererek % 3,7'den, % 4,2'ye yikselmistir.

Toplam aktiflerin dagilimina sahiplik yapisina gére bakil-
diginda ise, 2014 yili itibariyla kamu mevduat bankalarinin %
31,3'lik paya, yerli 6zel bankalarin % 49,5'lik paya ve yaban-
ci bankalarin % 19,2’lik paya sahip oldugu goérilmektedir. Séz
konusu dénemde goézlemlenen en 6nemli gelisme yabanci ban-
kalarin Tirk bankacilik sektérine artan ilgisi nedeniyle yasanan
hisse sahslar sonucunda yabanci bankalarin toplam aktifler iceri-
sindeki paymin 2004 yilindaki % 3,5 seviyesinden 2014 yilinda
% 19,2'ye yukselmesidir. Bu yukselise paralel olarak yerli 6zel
bankalarin toplam aktifler icerisindeki payr da % 58,3'den, %
49,5'e gerilemistir. Bu dénemde yasanan baska bir gelisme de,
sektorde faaliyet gosteren kamu bankalarinin sayisinda degisim
yasanmazken, sektdrde yasanan rekabet ve uygulanan politikalar
sonucunda kamu bankalarinin sektérin toplam aktifleri icerisinde-
ki payinin % 38,2'den % 31,3’e gerilemesidir.

Bankacilik sektorinin aktiflerinin 2004-2014 ddneminde
yuksek oranlarda artisinda ayni dénem icerisinde Tirk ekonomi-
sinde yasanan yiksek biyume oranlarinin da etkisi bulunmakta-
dir. Bu itibarla, finansal derinligin seviyesini gdésteren bankacilik
sektorinin temel buyuklukleri olan aktifler, krediler, menkul deger-
ler ve mevduatlarin, ekonomik buyikligin géstergesi olan Gayri
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Safi Yurtici Hasila (GSYH)'ya oranlarina da bakilmasi énem arz
etmektedir.

Sektérin toplam aktiflerinin GSYH’ya orani 2004 yilindaki
% 54,8 seviyesinden 2014 yilinda % 114,1 seviyesine ulasmis
bulunmaktadir. 2004 yilinda GSYH'nin yarisi biyukligine sahip
bankacilik sektori, on yil icerisinde ¢cok hizli bir buyime gercek-
lestirerek 2014 yilinda ekonominin toplam buyikloginin 1,1 kah
aktif buytklige erismistir. Sektorin kredilerinin GSYH'ya oranin-
da ise aktiflerle karsilastinldiginda daha yiksek oranda biyime
gerceklesmistir. 2004 yilinda sektérin kredilerinin GSYH'ya orani
% 17,4 seviyesindeyken, on yil icerisinde bu oran yaklasik dért
kat buyuyerek 2014 yilinda % 71 seviyesine ulasmistir. Menkul
degerlerin GSYH'ya oraninda ise tersi bir egilim gézlenmis ve
2004 yilinda % 22,1 olan menkul degerlerin GSYH'ya orani,
2014 yilinda % 17,3’e gerilemistir. Bu gelismenin nedeni, bu do-
nemde bilanconun icerisinde kredilerin payinin artmasi ve buna
karsilik menkul degerlerin payinin azalmasidir. Sé6z konusu do-
nemde mevduatlarin GSYH’ya oraninda da biyume gerceklesmis,
bu oran ayni dénemde % 34,2'den, % 60,2'ye yikselmistir.
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3.2. Bilanco Analizi

3.2.1. Aktif Hesaplar

Tirk bankacilik sektérinin aktiflerinin alt hesaplarinin 2004-
2014 doénemindeki tutarlar ve dagilimi “Tablo 3.”de verilmekte-

dir.

Bankacilik sektérinin toplam aktifleri 2004 yilinda 306.439
milyon TL olarak gerceklesirken, bu tutar 2014 yilinda 1.994.329
milyon TL'ye yikselmistir. Bu tutarlar dikkate alindiginda sektérin
toplam aktiflerinin 10 yillik dénemde yaklasik % 545 oraninda
arth@r goérilmektedir. 2014 yili itibariyla toplam aktifler icerisinde
en buyik bolimy, 1.240.706 milyon TL tutar ve % 62,2'lik pay
ile krediler olusturmaktadir. Kredilerden sonra 302.270 milyon
TL'lik tutar ve % 15,2'lik pay ile menkul degerler gelmektedir. Top-
lam aktifler icerisinde zorunlu karsiliklar 171.824 milyon TL ile
% 8,6'lik pay almaktadir. Aktif hesaplar altinda yer alan nakit
degerler, Merkez Bankasindan alacaklar, para piyasalarindan
alacaklar ve bankalardan alacaklarin toplamindan olusan nakit
kalemlerin, 123.518 milyon TL'lik tutar ile toplam aktifler icerisin-
de % 6,2'lik payr bulunmaktadir. Bilanconun kalan kismini ise, %
1,8'lik pay ile takipteki alacaklar ve % 6,0’lik pay ile diger aktifler
olusturmaktadir.

Bankacilik sektérinin aktiflerinde 2004-2014 déneminde
yasanan en onemli degisiklik, menkul degerlerin aktifler icerisin-
deki payr azalirken kredilerin aktif icerisindeki payinin artmasidir.
2004 yilinda aktifler icerisinde menkul degerler % 40,4'luk pay
alirken, bu oran 2014 yilinda % 15,2'ye gerilemistir. Kredilerde
ise fersi bir egilim gdzlemlenmis ve aktifler icerisinde kredilerin
payi 2004 yilinda % 31,7 iken, 2014 yilinda bu oran % 62,2'ye
yukselmistir. Sektérin aktiflerinde yasanan bu yapisal gelismenin
en 6nemli nedeni, uygulanan siki maliye politikasiyla Hazinenin i¢
bor¢lanma gereginin hizla azalmasi sonucunda banka bilancola-
rindaki menkul degerlerin azalmasi ve bankacilik sektérinin ana
fonksiyonu olan aracilik fonksiyonu gercevesinde reel sektére ve
bireylere verilen kredilerin artmasidir.
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Bankacilik sektérinin aktiflerinin en biuyik bdlimint kredi-
ler olusturmaktadir. 2004-2014 déneminde kredilerin para ve tir
cinsinden dagilimi ile bireysel kredilerin dagilimi “Tablo 4.”de ve-
rilmektedir.

Sektorin toplam kredi tutari 2004 yilinda 97.197 milyon TL
iken, on yillik dénemde % 1.176 oraninda artarak 2014 yilinda
1.240.706 milyon TL'ye yikselmistir. Bu dénem igerisinde kredile-
rin para cinsinden dagilimina bakildiginda ise, 2004 yilinda Turk
parasi cinsinden verilen kredilerin tutari 62.201 milyon TL'lik tutar
ile % 64,0'lik paya sahipken, 2014 yilinda 880.967 milyon TL'lik
tutar ile toplam krediler icerisinde % 71,0'lik pay almistir. Yabanci
para cinsinden verilen krediler ise 2004 yilinda 34.995 milyon
TU'lik tutar ile % 36,0'lik paya sahipken, 2014 yilinda 359.739
milyon TL'lik tutar ile toplam krediler icerisindeki payr % 29,0'a
gerilemistir.

Sektorin ticari ve kurumsal kredilerinin tutart 2006 yilindaki
92.108 milyon TL seviyesinden % 499 oraninda artarak 2014
yilinda 551.759 milyon TL'ye ulasmistir. Ayni dénemde KOBI kre-
dileri de % 459 oraninda artig gostererek 59.614 milyon TL'den
333.278 milyon TL'ye yukselmistir. Bireysel kredilerde diger kredi
tirlerine yakin bir oranda, % 428 oraninda artarak 67.265 mil-
yon TL'den 355.669 milyon TL'ye yikselmistir. Kredi tirlerinin top-
lam krediler icerisindeki paylari incelendiginde, 2014 yili itibarry-
la ticari ve kurumsal kredilerin % 44,5 pay, KOBI kredilerinin %
26,9 pay ve bireysel kredilerin % 28,6’lik pay aldigi gértlmustir.
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Bireysel kredilerin toplam krediler icerisindeki payinin son
yillarda artmasi nedeniyle bu kredi tirinin yakindan incelenme-
si gerekmektedir. 2004 yilinda bireysel kredilerin toplam tutari
25.548 milyon TL iken, on yillik dénemde % 1.292 oraninda artis
gostererek 2014 yilinda 355.669 milyon TL'ye yikselmistir. Birey-
sel kredilerin birinci ana grubunu olusturan kredi kartlari, 2004-
2014 déneminde bireysel kredilerin artis oranin altinda % 440
oraninda artis gostererek 13.717 milyon TLl'den 74.126 milyon
TL'ye ulasmistir. Bu dénemde kredi kartlarinda gézlenen degisim,
taksitli bireysel kredi kartlari yaklasik sekiz kat artarken, buna kar-
sin taksitsiz bireysel kredi kartlarinin yaklasik dért kat artmasidir.

Bireysel kredilerin ikinci ana grubunu olusturan tiketici kre-
dileri ise, 2004-2014 déneminde bireysel kredilerin arhis oranin
uzerinde % 2.280 oraninda artis gostererek 11.831 milyon TL'den
281.543 milyon TL'ye ulasmistir. Tiketici kredilerinde yasanan bu
artisin cok biyik kismi alt grupta yer alan konut kredilerinde ya-
sanan arhstan kaynaklanmistir. Bu dénemde konut kredileri 2.008
milyon TL'den 125.371 milyon Tl'ye yikselerek % 6.143 oranin-
da arhs gostermistir. 2004 yilindan itibaren ekonominin biyime-
sinin ana lokomotif sektérlerinden olan insaat sektérinin biyime-
si sonucunda Uretilen konutlarin biyik kismi disen faiz oranlarinin
da olumlu etkisiyle bankalar tarafindan tiketicilere kullandirilan
konut kredileriyle finanse edilmistir.

S6z konusu dénemde tiketici kredileri altinda yer alan ve
tketicilerin bireysel tasit alimlarini finanse eden tasit kredilerinin
toplam tutari 3.974 milyon TL'den 6.832 milyon TL'ye yukselerek
% 72 oraninda arhs gostermistir. Tasit kredilerinde bu dénemde
gerceklesen artis oraninin diger tuketici kredileri alt gruplarina
gore distk olmasinda, tasit finansmaninin bir kisminin tasit satan
sirketler tarafindan kurulan ve finansal sistemde faaliyet gosteren
finansman sirketleri tarafindan dogrudan saglanmasindan kay-
naklanmaktadir.

Tuketici kredilerinin Gginct alt grubunu olusturan ve gercek
kisilerin egitim, tatil, saglik ve benzeri giderleri icin ihtiya¢ duydu-
gu nakitin finansmani amaciyla bankalarin tiketicilere kullandirdi-
g1 ihtiyag ve diger kredilerin toplam tutari, 2004-2014 déneminde
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5.850 milyon Tl'den 149.340 milyon Tl'ye yikselerek % 2.452
oraninda artis gostermistir. lhtiyac ve diger kredilerde yasanan
artisin bir bdlimu, tuketicilerin yiksek gecikme faiz oranlarina mao-
ruz kalmamak icin bireysel kredi kartlar borglarini kapatmasinda
bu kredileri kullanmasindan kaynaklanmistir.

Bireysel kredilerin alt gruplarinin dagilimina bakildiginda,
2004-2014 ddéneminde toplam bireysel krediler icerisinde birey-
sel kredi kartlarinin payinin % 53,7'den % 20,8’e distigu, tike-
tici kredilerinin payinin ise % 46,3'den % 79,2'ye yikseldigi gé-
rilmistir. Bu dénemde toplam konut kredilerinin toplam bireysel
krediler icerisindeki payr % 7,9'dan % 35,2'ye yukselirken, ayni
dénemde tasit kredilerinin payr % 15,6'dan % 1,9’a dismistir.

Bankalarin kredilerinin kalitesinin dlcimi icin takibe do-
nisum orani kullanilmaktadir. Tirk bankacilik sektérinin 2004-
2014 dénemindeki kredi tird ve banka gruplari bazinda takibe
donusim oranlar “Tablo 5.”de verilmektedir.

Turk bankacilik sektérinin 2004 yilindaki takibe déntsim
orani, 2001 krizinin olumsuz etkilerinin reel sektor bilancolari ve
gercek kisiler Uzerinde kismen devam etmesi nedeniyle % 6,00
olarak gerceklesmis, séz konusu oran bu yildan sonra kademeli
sekilde dists gostererek 2008 yilinda % 3,68’e kadar gerilemis-
tir. Ancak, kiresel piyasalarda yasanan krizin ekonomiyi olum-
suz etkilemesi sonucunda takibe dénisim orani 2009 yilinda %
5,27'ye yikselmistir. Bu yildan sonra séz konusu oran disise ge-
cerek 2014 yilinda % 2,85 olarak gerceklesmistir.
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‘Bankacilik sektérinin kurumsal ve ticari kredilerin toplami ile
KOBI kredilerinin toplamindan olusan ve sirketler kesimi kredileri
olarak tanimlanan kredilerin takibe dénisim orani 2014 yilinda
% 2,64 olarak gercekleserek, sektér ortalamasi olan % 2,85'in
altinda kalmistir. Bu dénemde, toplam bireysel kredilerin takibe
donusim orani ise sektor ortalamasinin izerinde % 3,39 olarak
gerceklesmistir. Bireysel kredilerin alt gruplarinda 2014 yili itiba-
riyla, bireysel kredi kartlarinin takibe dénisim orani tim alt grup-
larin en yiksegi olarak % 6,74 oraninda gerceklesirken, tiketici
kredilerinde takibe dénisim orani % 2,46 dizeyinde olusmustur.
Tuketici kredilerinin alt gruplarinda 2014 yilindaki en dusuk taki-
be donisim orani, konut kredilerinde % 0,49, tasit kredileri icin %
3,22, ihtiyag ve diger krediler icin % 4,02 olarak gerceklesmistir.

Bankacilik sektérindeki bankalarin fonksiyonlarina gére ta-
kibe dénistim oranlarina bakildiginda, s6z konusu oranin genel
olarak bu dénemde mevduat bankalarinda sektér ortalamasina
yakin, katilim bankalarinda sektér ortalamasinin Gzerinde, kalkin-
ma ve yatrim bankalarinda ise sektér ortalamasinin altinda ger-
ceklestigi gortlmustir. 2014 yili itibariyla kredilerin takibe déni-
sum orani mevduat bankalari icin % 2,84, katilim bankalari icin
% 4,54 ve kalkinma ve yatirm bankalari icin % 0,83 olmustur.
Kredilerin takibe dénisim orani banka sahipligi bazinda farklilik
gostermektedir. S6z konusu dénemde genel olarak kamu banka-
lari ve yerli 6zel bankalarin takibe dénisim oranlari sektér ortalo-
masina yakin gergeklesirken, yabanci bankalarin takibe dénisim
orani sektore ve diger banka gruplarina gére daha yiksek ger-
ceklesmistir. 2014 yili itibariyla kredilerin takibe dénisim orani
kamu bankalari i¢in % 2,72, yerli 6zel bankalar icin % 2,62 ve
yabanci bankalar icin % 3,62 olmustur.

3.2.2. Pasif Hesaplar

Turk bankacilik sektérinin pasiflerinin alt hesaplarinin 2004-
2014 ddénemindeki tutarlar ve dagilimi “Tablo 6.”da verilmekte-

dir.

Bankacilik  sektorinin  toplam pasifleri 2014 yilinda
1.994.329 milyon TL'ye ulasmis bulunmaktadir. Bu tarih itibariyla
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toplam pasiflerin en biytk bolimint 1.052.693 milyon TL tutar
ve % 52,8'lik pay ile mevduatlar olusturmaktadir. Mevduatlardan
sonra 293.228 milyon TL'lik tutar ve % 14,7'lik pay ile banko-
lara borglar gelmektedir. Toplam pasifler icerisinde ézkaynaklar
232.007 milyon TL ile % 11,6'lik pay almaktadir. Bu hesaplarin
disinda pasif hesaplarda, repodan saglanan fonlarin 137.369
milyon TL'lik tutar ve % 6,9’luk payi, ihra¢ edilen menkul kiymet-
lerin 89.260 milyon TL'lik tutar ve % 4,5’lik payr bulunmaktadir.
Bilangonun pasif hesaplarinin kalan kismini ise, 189.771 milyon
TL'lik tutar ve % 9,5'luk pay ile diger pasifler olusturmaktadir.

Sektdrin pasiflerinin alt hesaplarinin 2004-2014 dénemin-
deki gelisimine bakildiginda, ana fon kaynagi olan mevduatlar
2004 yilinda tim pasifler icinde % 62,4'lik pay alirken 2014
yilinda % 52,8’lik pay almistir. Mevduatin yaninda ikincil fon kay-
nagi olarak, disik déviz kurlarinin sagladigr avantajla bu dénem-
de artis gosteren yurt disindan saglanan bor¢lanmalari da iceren
bankalara borglar ve repodan saglanan fonlar, bilanconun aktif
kisminin fonlanmasinda énemli rol oynamishr. Bankalara borglar
2004 yilinda pasifler icerisinde % 11,0’lik pay alirken, bu oran
2014 yilinda % 14,7'ye yikselmis, repodan saglanan fonlarin
payi da 2004 yilindaki % 3,5'den, 2014 yilinda % 6,9'a yiksel-

mistir.
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Bankacilik sektorinin en énemli fonlama kaynagi olan mev-
duatlarin, para cinsinden, mevduatin kaynagina ve vadesine gére
dagilimini gésteren veriler “Tablo 7.”de sunulmaktadir.

2004-2014 doénemi icerisinde toplam mevduat 191.065
milyon TL'den 1.052.693 milyon Tl'ye yikselerek % 451 oranin-
da biyiume gostermistir. 2014 yili itibaryla toplam mevduatla-
rn 661.332 milyon TL'lik kismini Tirk lirasi mevduat, 375.080
milyon TL'lik kismini déviz tevdiat hesaplari olusturmustur. 2004
yilinda Turk lirasi mevduat ve déviz tevdiat hesaplarinin paylar
sirastyla % 55,3 ve % 44,7 oranlarinda gergeklesirken, Turk lirasi
mevduatin payr déviz kurlarinda yasanan disusler ve Turk lirasi-
nin degerlenmesine paralel olarak 2010 yilinda % 70,3 seviye-
sine, doviz tevdiat hesaplarinin payi da bu dénemde % 29,4’
gerilemistir. Bu yili izleyen yillarda egilim kismen tersine dénmis
ve Turk lirasi mevduatin toplam mevduat icerisindeki payr disise
gecerek 2014 yilinda % 62,8 olmus, doviz tevdiat hesaplarinin
payi da % 35,6'ya ulasmistir.

Sektérin mevduatlarinin biytk kismina yurt ici yerlesik kisiler
sahip bulunmaktadir. 2014 itibariyla toplam mevduatin 990.356
milyon TL'lik kismi yurt ici yerlesik kisilere aitken, yurt disi yerlesik
kisilere ait mevduat tutari 62.306 milyon TL'dir. 2004 yilinda yurt
ici yerlesik kisilerin mevduatinin toplam mevduat igerisindeki payi
% 96,7 iken, bu oran 2014 yilinda % 94,1 olarak gerceklesmistir.
Yurt disi yerlesik kisilere ait mevduatin toplam mevduata orani da,
ayni dénemde % 3,3'den % 5,9'a yikselmistir.

Bankacilik sektérinin mevduatlarinin vade dagilimi ince-
lendiginde mevduat vadesinin oldukca kisa oldugu gérilmektedir.
2014 itibariyla sektérin vadesiz mevduati 198.246 milyon TL'lik
tutar ile toplam mevduatin % 18,8'lik bolimini olusturmustur.
2014 yilinda vadeli mevduatin toplam mevduat icerisindeki payi
ise % 81,2 olarak gerceklesmistir. Vadeli mevduat icerisinde mev-
duat sahiplerinin en ¢cok tercih ettikleri vade araligi % 53,7'lik pay
ile 1-3 ay arasi vadeli mevduat olmustur. 1 aya kadar vadeli mev-
duatin payi olan % 14,7'de eklendiginde, sektérin 3 aya kadar
vadeli mevduatlarinin toplam mevduata orani % 68,4’e ulasmistir.
Mevduat sahiplerinin 3 ay vadeden daha uzun vadeli mevduat-
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lari tercih etmedikleri gérilmektedir. Sektérin toplam mevduatlar
icerisinde 3-6 ay arasi vadeli mevduatlariin pay1 % 5,1, 6-12 ay
arasi vadeli mevduatlarinin pay1 % 3,5 ve 1 yil Gzeri vadeli mev-
duatlarinin payr % 4,1 olmustur. Bu oranlar dikkate alindiginda
mevduat sahiplerinin sadece % 12,7’sinin 6 ayin izerinde vadeli
mevduati tercih etmislerdir.

3.2.3. Bilanco Disi islemler

Turk bankacilik sektérinin bilanco disi islemlerinin alt hesap-
larinin 2004-2014 dénemindeki tutarlari ve dagilimi “Tablo 8.”de
verilmektedir.

Sektérin bilanco disi islemleri 2 alt hesaptan olusmaktadir.
Bu alt hesaplar gayrinakdi krediler ve taahhitlerdir. 2014 yilinda
sektorin gayrinakdi kredileri 383.674 milyon TL ve taahhitleri
1.710.927 milyon TL olmak Uzere bilango disi islemlerinin top-
lami 2.094.601 milyon TL'ye ulasmistir. Bu tutarlara gére, bilan-
co disi islemlerin % 18,3'G gayrinakdi kredilerden, % 81,7'si de
taahhitlerden olusmaktadir. Bilanco disi islemlerin biyik kismini
olusturan taahhitler icerisinde en biyik balimi ise tirev finansal
araglar olusturmustur. Turev finansal araglarin 2014 yilindaki tu-
tart 1.224.539 milyon TL tutarinda gergekleserek toplam bilanco
disi islemler icerisindeki pay1 % 58,5 olmustur.

Bilanco disi islemlerin 2004-2014 dénemindeki dagilimina
bakildiginda, finansal tirev araglarin tutarinin biyimesi nedeniy-
le toplam bilanco disi islemlerin icerisinde gayrinakdi kredilerin
payinin % 36,0'dan % 18,3'e geriledigi, tirev finansal araclarin
payinin ise % 25,2'den % 58,5'e yukseldigi gorilmustir.
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Gayrinakdi kredilerin tir olarak dagiliminda en biytk bo-
ltmU olusturan teminat mektuplarinin 2014 yili itibariyla toplam
tutari 287.341 milyon Tl'ye ulasarak, gayrinakdi kredilerin %
74,9'unu olusturmustur. Teminat mektuplarini 57.038 milyon TL'lik
tutar ve toplam icerisinde % 14,9'luk pay ile akreditifler, 14.713
milyon TL'lik tutar ve % 3,8'lik pay ile kabul kredileri izlemektedir.
Bu tir gayrinakdi kredilerin disinda kalan diger gayrinakdi kre-
dilerin toplam gayrinakdi krediler icerisindeki payr % 6,4 olarak
gerceklesmistir.

Son yillarda dinya finansal sisteminde artan islem hacmine
ve cesitliligine paralel olarak Tirk bankacilik sektérinde de finan-
sal tirev araglarin alim ve satimi yayginlik kazanmistir. Finansal
tirev araglar 2014 yili itibariyla 1.224.539 milyon TL toplam
tutar ile bilanco disi islemlerin en biyuk kalemini olusturmustur.
Bu dénemde, para swaplarinin toplam tutari 640.008 milyon TL
olarak gercekleserek toplam finansal tirev araglarin % 52,3'Gng,
faiz swaplariin toplam tutari 249.548 milyon Tl'ye yikselerek
finansal tirev araclarin % 20,4'Gni ve vadeli doviz alim ve satim
islemlerinin toplam tutari da 98.218 milyon TL olarak gerceklese-
rek finansal tirev araclarin % 8,0'ini olusturmustur.

3.2.4. Gelir ve Giderler

Tirk bankacilik sektori bilancosunun biyimesine paralel
olarak 2004-2014 déneminde gelir-gider dengesinde de biyu-
me yasanmistir. Sektérin bu dénemdeki gelir-gider tablosunda yer
alan kalemler “Tablo 9.”da verilmektedir.

Bankacilik  sektérinin  toplam faiz geliri 2014 yilinda
138.667 milyon TL, toplam faiz giderleri 73.094 milyon TL olur-
ken, net faiz geliri 65.573 milyon TL olarak gerceklesmistir. Net
faiz geliri bilanconun biyiumesine paralel olarak 2004 yilinda

yillik 17.629 milyon TL olmusken, 2014 yilinda bu tutar 65.573
milyon TL seviyesine yukselmistir.

2014 yilinda toplam faiz disi gelirler 37.552 milyon TL, top-
lam faiz disi giderler bunun Uzerinde 55.579 milyon TL olmustur.
Sektorin 2004 yilindaki toplam faiz disi gelirleri ise 8.146 mil-
yon TL, toplam faiz disi giderleri ise 14.513 milyon TL tutarinda
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gerceklesmistir. Faiz disi gelirlerin en dnemli kalemlerinden ikisi
kredilerden alinan tcret ve komisyonlar ile bankacilik hizmet ge-
lirlerinden olusmaktadir. Nakdi ve gayrinakdi kredilerden alinan
Ucret ve komisyonlarin toplamindan olusan kredilerden alinan Gc-
ret ve komisyonlarin toplam tutari 2004 yilinda yillik olarak 1.143
milyon TL iken, 2014 yilinda 5.881 milyon TL'ye ulasmistir.

Bankacilik hizmet gelirlerinin bankacilik sektérinin gelir-
gider tablosunun icerisindeki énemi son yillarda artmistr. 2004
yilinda bankacilik hizmet gelirlerinin yillik toplami 4.194 milyon
TL olurken, 2014 yilinda bu gelirler yillik olarak 19.854 milyon

TL olmustur.

Personel giderleri faiz disi giderlerin buyik bir bolimiung
olusturmaktadir. Bankacilik sektérinin personel sayisinin artmasi-
na paralel olarak personel giderleri de 2004-2014 déneminde ar-
hs gostermistir 2004 yilinda personel giderleri yillik olarak 4.654
milyon TL iken, bu tutar 2014’de yillik olarak 18.575 milyon TL

olmustur.

Sektérin son yillarda dénem net karindaki artisinda yo-
vaslama goézlemlenmistir. Sektérin dénem net kari yillik olarak
2012'de 23.523 milyon TL, 2013'de 24.664 milyon TL tutarinda
gerceklesirken, 2014 yilinda dénem net kar bir énceki yil seviye-
sine yakin bir tutar olan 24.610 milyon TL olarak gerceklesmistir.
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Tirk bankacilik sektérinde bankalarin yeterli sermayeye sa-
hip olmalari icin sermaye yeterliligi standart rasyosu hesaplanmak-
tadir. Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Ol¢ilmesine ve Degerlendi-
rilmesine lliskin Yonetmelik ile ilgili diger dizenlemeler kapsaminda
bankalarin maruz kalinan riskler negeniyle olusabilecek zararlara
karsi yeterli 6zkaynak bulundurmalarinin saglanmasi amaciyla s6z
konusu rasyo bankalar tarafindan hesaplanmaktadir.

Bankacilik sektérinin 2004-2014 dénemindeki sermaye ye-
terliligi standart rasyosunun sektorin geneli ile fonksiyonlarina ve
sahipliklerine gére banka gruplari bazinda gosteren veriler “Tab-
lo 10.”da sunulmaktadir.

Bankacilik sektérinin sermaye vyeterliligi standart rasyosu
2014 yilinda % 16,28 olarak gergeklesmistir. Fonksiyon bazin-
da banka gruplarina bakildiginda, mevduat bankalarinin sektér
ortalamasina yakin bir oranda 2004 yilinda % 26,20’lik rasyoya
sahipken, bu oran 2014 yilinda % 15,66 olarak gergeklesmistir.
Katlim bankalarinin rasyolari 2004-2014 déneminin tamaminda
sektor ortalamasinin altinda seyretmis, 2004 yilinda katilim ban-
kalarinin rasyosu % 11,96 orani ile sektorin yarisinda iken, iler-
leyen yillarda bu bankalarin rasyosu ortalamaya dogru yaklasmis
ve 2014 yilinda % 14,55 olmustur. Kalkinma ve yatirm bankalar
ise bu dénemde sektoriin cok Uzerinde rasyolara sahip olmustur.
2004 yilinda kalkinma ve yatirim bankalarinin rasyosu % 90,43
iken, 2014 yilinda bu rasyo % 32,83 olmustur.

Sektérin sahiplik bazinda banka gruplarinda, kamu banko-
larinin 2004 yilinda % 50,59 orani ile ¢ok yuksek oranlarda ras-
yoya sahip oldugu, takip eden yillarda bu oranin disise gecerek
sektor ortalamasinin Gzerinde seyrettigi ve 2014 yilinda % 18,18
oraninda gerceklestigi goriimustir. Kamu bankalarinin rasyosunun
2004-2006 déneminde yiksek olmasinin nedeni, kamu bankalari-
nin yeniden yapilandiriimasi kapsaminda Hazine tarafindan verilen
ve dusik risk agirhgina sahip 6zel tertip devlet ic borclanma senet-
lerinin bu dénemde bankalarin bilongof;rmdo buyik yer tutmasidir.

Yerli 6zel bankalarin sermaye yeterliligi standart rasyosu
2004-2014 déneminde sektor ortalamasina yakin oranlarda ger-
ceklesmistir. Bu banka grubunun 2004 yilindaki rasyosu % 22,18
iken, 2014 yilinda % 15,37 ile sektér ortalamasinin biraz altinda
olusmustur. Yabanci bankalarin rasyosu 2004 yilinda % 24,37



207

Maliye Finans Yazilari - 2016 - (105), 177-222
orani ile yuksek bir orandayken, 2005-2006 déneminde yerli

6zel bankalarin yabanci bankalara satisi ve bu bankalarin yaban-
ci banka gruplari altinda siniflandinlmasiyla yabancer bankalarin

rasyosu da sektére yakin oranlara dogru hareket etmis ve 2014

yilinda % 15,98 olmustur.
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4. Rasyo Analizi

Bilancoda ve gelir-gider tablosunda yer alan kalemlerin bir-
birleri ile sube ve personel sayilarina bélinmesiyle elde edilen ce-
sitli rasyolar aracih@iyla bankacilik sektérinin gelisiminin analiz
edilmesi mimkin bulunmaktadir. Calismanin bu boliminde, ban-
kalarin 2004-2014 dénemindeki gelisimi performans rasyolari,
isletme rasyolari ve verimlilik rasyolari basliklari altinda incelene-
cektir.

4.1. Performans Rasyolar

Bankalarin performans gostergesi olarak i¢ temel rasyo kul-
laniimaktadir. Bu rasyolarin birincisi, aktif karliigr olarak tanimla-
nan ve dénem net karinin ortalama akfiflere bolinmesiyle elde edi-
len rasyodur. ikinci rasyo ézkaynak karlihgi olarak tanimlanmakta
ve net dénem karinin ortalama &zkaynaklara bélinmesiyle elde
edilmektedir. Uciinci rasyo da, sektdrin toplam faiz gelirlerinden
toplam faiz giderlerinin glkarllmqs‘.lyla elde edilen net faiz gelirleri-
nin ortalama toplam aktiflere bdlinmesiyle hesaplanan ve net faiz
marj olarak adlandirilan rasyodur.

Tirk bankacilik sektorinin 2004-2014 dénemindeki aktif
karliligi ve 6zkaynak karlihgi rasyolari ile net faiz marji, sektérin

geneli ile fonksiyonlarina ve sahipliklerine gére banka gruplari
bazinda “Tablo 11.”de verilmektedir.

Bankacilik sektorinin aktif karliigr 2014 yili itibariyla énce-
ki yillara gore disus gostererek % 1,33 dizeyinde gerceklesmis-
tir. Bu dénemde, fonksiyon bazinda mevduat bankalari grubunun
aktif karliigr % 1,36 dizeyinde, katilim bankalar grubunda bir
katilim bankasinda bu yilda yasanan gelismeler nedeniyle % 0,15
dizeyinde, kalkinma ve yatirim bankalari grubunda ise % 1,98
dizeyinde gerceklesmistir. 2014 yilinda sahiplik bazinda yerli
ézel bankalar % 1,33, kamu bankalari % 1,59, yabanci bankalar
ise % 0,88 oraninda aktif karliliga sahip olmustur.

Bankacilik sektorinin aktif karlihgi 2004-2014 déneminde
genel olarak dusus egilimindedir. 2004 yilinda sektérin aktif kar-
lihgr % 2,36 olmus, daha sonra 2010 yilinda bu orana yakin bir
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dizeyde % 2,46 oraninda gerceklestikten sonra bu yildan sonra
dismeye baslamis ve 2014 yilinda on yillik dénemin en dusuk
orani olan % 1,33’e gerilemistir. Aktif karliiginda 2011 yili ile
birlikte gorilmeye baslayan disis egiliminde, hane halki bor¢lan-
masinin azalhlmasi ve cari agiin sinirlandirilmasi amaciyla birey-
sel kredi kartlarina ve tiketici kredilerine yénelik kamu otoriteleri
tarafindan alinan makro ihtiyat tedbirlerin etkisi bulunmaktadir.

Bankacilik sektdrinin ézkaynak karliligi rasyosu da, aktif
karliligi rasyosunda yasanan gelismeler dogrultusunda 2004-
2014 déneminde dusis kaydetmistir. Sektorin 6zkaynak karlilig
2014 yili itibariyla énceki yillara gére dusts gostererek % 12,25
dizeyinde gerceklesmistir. Bu dénemde sektore fonksiyon bazin-
da bakildiginda, mevduat bankalari grubunun 6zkaynak karlili-
ginin % 13,29 dizeyinde, katilim bankalari grubunda bir katilim
bankasinda bu yilda yasanan gelismeler nedeniyle % 1,58 dize-
yinde, kalkinma ve yatirim bankalari grubunda ise % 7,99 dize-
yinde gerceklesmistir.

Sektdrin sahiplik bazinda 6zkaynak karliligi incelendiginde,
2014 yilinda yerli 6zel bankalarin % 12,20, kamu bankalarinin
% 13,88, yabanci bankalarin ise % 9,24 oraninda dzkaynak kar-
||||g|nc sohlp oldugu gorilmustir. Ozkoynok karliligi 2004-2014
déneminde genel olarak dalgali bir seyir izlemistir. 2004 yilinda
sektérin 6zkaynak karlihgr % 15,76 oraninda olmus, daha sonra
bu oran 2009 yilina kadar arhs kaydederek % 22,92 dizeyi-
ne yikselmis, bu yildan sonra dusmeye baslayarak 2014'de %
12,25'e gerilemistir. Ozkaynak karliliginda 2011 yili ile birlikte
gorulmeye baslayan dusus egiliminde, aktif karliligina benzer se-
kilde kamu oforiteleri tarafindan alinan makro ihtiyat tedbirlerin
etkisi bulunmaktadir.
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Tablo 11. Performans Rasyolar

(%) | 20142013 | 2012 | 2011 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004
AKTIF KARLILIGI

Sekfor [133]1,60] 1,83 174] 2,46 2,63 ] 2,05 |278] 2,60 1,72 2,36
Fonksiyon Bazinda Banka Gruplan

Mevduat Bankalan 1,36 | 1,61 1,84 |1,73|2,46|2,59|1,94|2,69 2,49 |1,53|2,34
Katihm Bankalari 0,15|1,26 (1,47 [ 1,62 2,02 |2,35|2,84|3,14|3,31 3,53
Kalkinma ve Yatirim Bankalari 1,98 (1,91 (2,20 |2,43|2,95|3,93|4,45 (5,04 |5,17 | 5,76 | 3,00
Sahiplik Bazinda Banka Gruplan

Kamu Bankalani 1,59 11,81 1,91 1,69]2,58]|295]2,40]|3,22|3,313,02]3,19
Yerli Ozel Bankalar 1,33 (1,73 |1,88|1,82|2,62]|264]2,00]|263|2,14|0,83]1,81
Yabanc Bankalar 0,88 (087 [1,56[1,59|1,71|198|1,58]2,41|2,71]2,57]|2,51
OZKAYNAK KARLILIGI

Sektor |]2,25|]4,]9|15,68|]5,48|20,12|22,92|18,74|24,77|21,0'||]2,]4|15,76
Fonksiyon Bazinda Banka Gruplan

Mevduat Bankalan 13,29|115,11(16,81(16,76|22,17(25,24|19,86|26,63(22,24|11,75|16,90
Kahlim Bankalan 1,58 [13,75(14,69(14,84|16,86|18,99(24,12(30,72|30,76|36,92

Kalkinma ve Yahrim Bankalan 7,99 6,57 | 6,83 | 6,03 |6,52|8,91|9,97|11,20{10,81|12,10] 6,83

Sahiplik Bazinda Banka Gruplari

Kamu Bankalan 13,88(15,57(15,83|14,93|21,68|26,61|20,98|26,35|23,73(21,47|23,05
Yerli Ozel Bankalar 12,20(15,28(16,20(16,16|21,61|23,47(19,3625,23| 18,62 5,92 | 11,75
Yabanai Bankalar 9,24 | 8,30 [13,7214,28[12,95(15,32|13,39(19,60(22,47|17,16(12,36
NET FAiZ MARJI

Sektor |3,53]3,72]407 346|430 544|472 488485539645
Fonksiyon Bazinda Banka Gruplar

Mevduat Bankalari 3,55 (3,74 | 4,08 | 3,43 | 4,30 | 5,43 | 4,61 | 4,80 | 4,76 | 5,31 | 6,33
Katlim Bankalar: 3,21(3,45|3,98 3,68 |4,01 (517|541 |541|554|632

Kalkinma ve Yatinm Bankalari 3,45 (3,53 | 4,01 [ 4,09 | 4,44 |595|7,25|6,78 (6,89 7,11 | 9,64

Sahiplik Bazinda Banka Gruplan

Kamu Bankalan 3,38 |3,86|4,18 (3,39 (4,02 (522 4,62 (4,93 |507|4,84]6,97

Yerli Ozel Bankalar 3,49 (3,51 |3,75(3,264,10|5,17 | 4,34 4,59 | 4,53 | 5,68 | 6,08

Yabanci Bankalar 3,89 | 4,08 | 492|423 548 (6,70 |6,06|596|5,61|5,80(7,12
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Bankacilik sektérinin net faiz marji 2014 yilinda % 3,53
olarak gerceklesmistir. Ayni dénem itibariyla fonksiyon bazinda
mevduat bankalarinin net faiz marji % 3,55 dizeyinde, kahlim
bankalarinin net faiz marji % 3,21 dizeyinde, kalkinma ve yatirim
bankalarinin net faiz marji ise % 3,45 dizeyinde gerceklesmistir.
Sektérin sahiplik bazindaki net faiz marji da, kamu bankalarinda
% 3,38, yerli 6zel bankalarda % 3,49 ve yabanci bankalarda %
3,89 oraninda olusmustur.

Bankacilik sektérinin net faiz marji, aktif karliligi ve 6zkay-
nak karlihginda yasanan azalisa neden olan gelismelere paralel
olarak 2004-2014 déneminde genel olarak disus egilimindedir.
2004 yilinda sektérin net faiz marji % 6,45 olmus, sonraki yillar-
da bu oran disiuse gecerek 2014'de % 3,53’e gerilemistir. Ban-
kalarin fonksiyonlari ve sahipligi bazinda da 2004-2014 doéne-
minde ayni egilim gézlemlenmis, on yillik dénem icerisinde alinan
onlemler ve sektérdeki artan rekabet nedeniyle tim banka gruplar
icin net faiz marji dusis gostermistir.

4.2 isletme Rasyolari

Turk bankacilik sektérinde son yillarda en ¢cok gindeme ge-
len konulardan birisi de, bankalarin kredilerden aldigi Gcret ve
komisyonlar ile bankacilik hizmet gelirleridir. Bankalarin bu gelir-
leri ile isletme giderlerinin belirli kalemlere bdlinmesiyle elde edi-
len isletme rasyolar araciligiyla bankalarin performanslari analiz
edilmektedir. Tirk bankacilik sektérinin 2004-2014 dénemindeki
Ucret, komisyon ve bankacilik hizmet gelirlerinin toplam gelirlere
ve isletme giderlerine orani ile isletme giderlerinin toplam aktiflere
oranini, sektérin geneli ile fonksiyonlarina ve sahipliklerine gére
banka gruplari bazinda gésteren veriler “Tablo 12.”de sunulmak-
tadir.

Bankacilik sektérinin tcret, komisyon ve bankacilik hizmet
gelirlerinin toplam gelirlere orani 2014 yilinda bir énceki yila
gore dusus kaydederek % 13,96 olarak gerceklesmistir. S6z ko-
nusu oranin 2004-2014 dénemindeki gelisimine bakildiginda bu
oranin on yil icerisinde yaklasik % 10,43den bu orana yikseldigi
gorilmistir. S6z konusu oran 2014 yilinda sektérde fonksiyon



212 Maliye Finans Yazilari - 2016 - (105), 177-222

bazinda mevduat bankalari icin % 14,12, kathim bankalari icin
% 15,56 ve kalkinma ve yahrim bankalari icin % 5,93 olarak
gerceklesmistir. Banka sahipligi bazinda da, 2014 yilinda séz
konusu oran kamu bankalari icin % 8,92, yerli 6zel bankalar icin
% 16,35 ve yabanci bankalar icin % 15,34 olmustur.

Bankacilik sektdrinin faiz disi giderlerinden genel karsilik
provizyonun cikarilmasiyla elde edilen isletme giderleri tutari sek-
térin faaliyetlerini strdirirken maruz kaldigr isletme giderlerini
gostermektedir. Bankacilik sektérinin isletme giderlerinin ne ka-
darlik kisminin bankalarin elde ettigi kredilerden alinan icret ve
komisyonlar ile bankacilik hizmet gelirlerinin toplamindan karsi-
landigi performans gostergesi olarak takip edilmektedir.

Bankacilik sektérinin dcret, komisyon ve bankacilik hizmet
gelirlerinin isletme giderlerine orani 2014 yilinda % 65,69 olarak
gerceklesmistir. Diger bir ifadeyle bu oran bankacilik sektérinin
isletme giderlerinin Ucte ikilik kismini kredilerden aldigr Gcret ve
komisyonlar ile bankacilik hizmet gelirlerinden karsiladigini gés-
termektedir. S6z konusu oran 2004-2014 déneminde sirekli olo-
rak arhs kaydetmis ve on yil icerisinde yaklasik on puanlik artig
gostermistir. Sektorin 2004 yilindaki Gcret, komisyon ve bankaci-
lik hizmet gelirlerinin isletme giderlerine orani % 55,92 iken, bu
oran 2014 yilinda % 65,69'a yikselmistir.

Sektorin banka gruplarinda fonksiyon bazinda 2014 yilin-
da bu oran, mevduat bankalari icin % 67,61, katihim bankalar
icin % 54,72 ve kalkinma ve yahrim bankalari icin % 28,89 olao-
rak gerceklesmistir. Banka sahipligi bazinda da cret, komisyon
ve bankacilik hizmet gelirlerinin isletme giderlerine orani 2014
yilinda kamu bankalari icin % 50,94, yerli 6zel bankalar icin %
75,96 ve yabanci bankalar icin % 59,35 olmustur.
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Tablo 12. isletme Rasyolar:

(%)

| 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004 |

UCRET, KOMiSYON VE BANKACILIK HiZMET GELIRLERi / TOPLAM GELIRLER

Sektor | ]3,96| 14,61 | 13,48 | 14,48 | ]3,80| 12,71 | ]],64| ]1,50| ]],57| 12,05 | 10,43 |
Fonksiyon Bazinda Banka Gruplari

Mevduat Bankalar 14,12 | 14,63 [ 13,42 | 14,33 | 13,67 (12,62 | 11,49 | 11,37 [ 11,61 | 12,02 | 10,63
Katlim Bankalari 15,56 | 17,48 (17,51 [ 18,99 | 18,56 | 17,62 | 19,60 | 20,28 | 16,87 | 19,45

Kall ve Yahrim Bankalari 593 | 772 | 7,24 | 11,54 | 9,39 | 6,48 | 4,08 | 4,21 | 3,60 | 527 | 4,23
Sahiplik Bazinda Banka Gruplan

Kamu Bankalari 8,92 | 9,87 | 855 | 9,04 | 802 | 7,38 | 6,52 | 6,47 | 6,67 | 6,01 | 4,81
Yerli Ozel Bankalar 16,35 16,69 (1526 16,42 | 1596 |14,78 | 13,71 13,28 | 14,15| 15,35 | 14,10
Yabanci Bankalar 1534|1581 (1568 (17,41 |16,86|1529|13,85| 14,99 (12,81 | 14,21 13,98

UCRET, KOMISYON VE BANKACILIK HiZMET GELIRLERi / ISLETME GIDERLERI

Sektor | 65,69 | 63,87 | 63,96 | 64,97 | 60,89 | 65,93 | 62,81 | 64,76 | 62,56 | 56,06 | 55,92 |
Fonksiyon Bazinda Banka Gruplan

Mevduat Bankalan 67,61 | 64,76 | 64,60 | 65,19 | 61,09 | 66,15 | 62,70 | 64,83 | 63,01 | 56,02 | 56,65
Katlim Bankalari 54,72 | 61,21 [ 66,71 | 68,00 | 67,13 | 75,96 | 83,58 | 84,37 | 78,28 | 77,78

Kall ve Yahrim Bankalan 28,89 | 36,09 | 32,41 | 49,05 | 36,96 | 32,43 | 21,59 | 23,44 | 21,13 | 27,60 | 28,56
Sahiplik Bazinda Banka Gruplan

Kamu Bankalan 50,94 | 48,62 | 47,53 | 49,11 | 45,58 | 51,07 | 50,70 | 53,34 | 55,15 | 44,90 | 40,06
Yerli Ozel Bankalar 75,96 |74,86(72,21(73,61|70,79 7572 |70,00|72,65|70,03|61,39 63,43
Yabanci Bankalar 59,35 (56,89 62,19 | 61,84 | 54,45 | 58,92 | 57,17 | 55,06 | 49,00 | 45,57 | 41,97
ISLETME GIDERLERI / ORTALAMA TOPLAM AKTIFLER

Sektor | 2,11 | 2,28 | 2,35 | 2,31 | 263|273 | 3,04 | 3,01 | 3,08 | 3,50 | 3,57 |
Fonksiyon Bazinda Banka Gruplari

Mevduat Bankalar 2,111 230 | 235|230 262|272 304|301 | 307|350 | 3,62
Katihm Bankalan 2,71 2,69 | 298 | 3,03 | 3,45 | 3,79 | 4,13 | 4,04 | 4,14 | 5,23

Kall ve Yahrim Bankalar 1,34 1138 | 1,50 | 1,75 | 1,83 | 1,86 | 2,06 | 2,15 | 2,34 | 2,33 | 2,38
Sahiplik Bazinda Banka Gruplan

Kamu Bankalan 1,64 | 1,88 | 1,85 | 1,78 | 1,86 | 1,89 | 2,04 | 2,04 | 2,03 | 2,22 | 2,50
Yerli Gzel Bankalar 2,13 |1 221 | 230|229 262|275 315 | 307 | 3,30 | 400 | 4,04
Yabanci Bankalar 2,83 | 3,15 | 3,37 | 3,43 | 4,14 | 4,30 | 4,46 | 496 | 4,82 | 589 | 7,53
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Sektorin isletme rasyolarindan birisi de isletme giderlerinin
ortalama toplam aktiflere oranidir. Bankacilik sektérinin isletme
giderlerinin ortalama toplam aktiflere orani 2004 yilindan itibaren
dizenli bir sekilde diserek bu yildaki % 3,57 dizeyinden 2014
yilinda % 2,11 dizeyine gerilemistir. S6z konusu oranda yasanan
disus, sektorin maliyetleri kontrol ederek ve sube disi bankacilik
hizmetlerine yogunlasarak isletme giderlerini yillar icerisinde du-
surdiguni gostermektedir.

Fonksiyon bazinda bakildiginda banka gruplarinda 2014
yilinda s6z konusu oran, mevduat bankalarinda % 2,11, katilim
bankalarinda % 2,71 ve kalkinma ve yatinm bankalarinda ise %
1,34 olarak gerceklesmistir. Banka sahipligi bazinda da, kamu
bankalarinin isletme giderlerinin toplam aktiflere orani sektére
gore daha disik olmus ve 2014 yili itibariyla % 1,64 dizeyinde
gerceklesmistir. Isletme giderlerinin toplam aktiflere oraninda yerli
6zel bankalar ile yabanci bankalar sektér ortalamasinin Gzerinde
performans gdstermis ve bu oran ayni dénemde yerli 6zel ban-
kalar icin % 2,13 ve yabanci bankalar i¢in % 2,83 dizeyinde
olmustur.

4.3. Verimlilik Rasyolar

Bankacilik sektérinin verimliliginin analizi amaciyla cesitli
gostergeler kullanilmaktadir. Verimlilik 6lcimi icin sektorin temel
biuyukliklerinin sektorin toplam sube ve personel sayilarina bé-
linmesiyle elde edilen rasyolar hesaplanmaktadir. Bu rasyolarin
yillar icerisindeki gelisimi ve banka gruplarn bazinda degerlen-
dirmesi yapilarak sekiérin ve banka gruplarinin verimlilik analizi
yapilmaktadir. Bu kapsamda, toplam krediler, toplam mevduatlar
ve toplam personel sayisinin toplam sube sayisina orani “Tablo
13.”"de verilmektedir.

Sektorin sube basina kredi tutari 2014 yili itibaryla 105.470
bin TL olmustur. Ayni dénemde mevduat bankalar sube basina
103.840 bin TL'lik kredi verirken, katilim bankalarinin sube bo-
sina kredisi 69.741 bin TL olmustur. Kalkinma ve yahrim banka-
larinin sube sayisinin diger banka gruplarina gére disik olmasi

nedeniyle bu grubun sube basina kredi tutari 1.457.099 bin TL



Maliye Finans Yazilari - 2016 - (105), 177-222 215

olmustur. Banka sahipligi bazinda, 2014 yilinda kamu bankalar
113.497 bin TL, yerli 6zel bankalar 112.609 bin TL ve yabanci
bankalar ise 82.625 bin TL sube basina kredi vermistir.

Sektdrin sube basina mevduat tutari 2014 yili itibariyla
86.729 bin TL olmustur. Ayni dénemde mevduat bankalari sube
basina 89.039 bin TL'lik mevduat toplarken, katilim bankalarinin
sube basina mevduah 64.749 bin TL olmustur. Banka sahipligi
bazinda, kamu bankalarinin 2014 yilinda sube basina 92.343
bin TL mevduat topladigr gérilmustir. Bu dénemde, yerli zel ban-
kalar 91.053 bin TL, yabanci bankalar ise 72.025 bin TL sube
basina mevduat toplamistir.

Performans gostergesi olarak kullanilan oranlardan birisi de,
toplam personel sayisinin toplam sube sayisina bélinmesiyle elde
edilmekte ve sektorin ve banka gruplarinin her bir subesinde orta-
lama kag personel calishigr belirlenmektedir. Bankacilik sektérinin
2014 yilinda sube basina ortalama personel sayisi 17,8 kisi ola-
rak gerceklesmistir. 2004 yilinda 20,5 olan sube basina ortalama
personel sayisi, 2005 yilinda 21,1’e yikseldikten sonra disise
gegmis ve 2014 yilinda en dusik sayr olan ortalama 17,8 kisiye
ulasmistir. Sektérin fonksiyon bazinda banka gruplarinda, 2014
yilinda mevduat bankalarinin 17,5 kisi, katilim bankalarinin 16,4
kisi ve kalkinma ve yatinim bankalarinin daha az sube ve personel
ile faaliyet gdstermesi nedeniyle 138, 1 kisi sube basina ortalama
personel sayisi olmustur. Sektérin banka sahipligi bazinda da,
kamu bankalarinin 2014 yilinda 17,0 kisi, yerli 6zel bankalar
17,7 kisi ve yabanci bankalar ise ayni dénemde 18,8 kisi sube
basina personel ile faaliyet gostermislerdir.

Bankacilik sektérinin verimlilik analizi kapsaminda toplam
aktifler, toplam mevduatlar ve vergi éncesi karinin toplam perso-
nel sayisina orani “Tablo 14.”de sunulmaktadir.
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Bankacilik sektérininin 2004-2014 dénemindeki ortalama
toplam aktiflerinin ortalama toplam personel sayisina baliming,
diger bir ifadeyle personel basina olusturulan aktif tutari 2014 yili
itibariyla 8.607 bin TL olmustur. Ayni dénemde mevduat bankala-
r 8.688 bin TL'lik, kahlim bankalari da 5.818 bin TL'lik personel
basina aktif olusturmustur. Kalkinma ve yatirim bankalarinin sube
sayilarinda oldugu gibi personel sayilarinin diger banka gruplo-
rina gore dusik olmasi nedeniyle bu grubun personel basina ak-
tif tutari 14.518 bin TL olmustur. Banka sahipligi bazinda, kamu
bankalari 2014 yilinda personel basina 9.924 bin TL aktif olustu-
rurken, yerli 6zel bankalar 9.171 bin TL ve yabanci bankalar da
6.253 bin TL personel basina aktif olusturmustur.

Bankacilik sektérinin 2004-2014 dénemindeki toplam mev-
duatinin ortalama toplam personel sayisina boliming, diger bir
ifadeyle personel basina toplanan mevduat tutari 2014 yili itiba-
riyla 4.883 bin TL olmustur. Ayni dénemde mevduat bankalari
personel basina 5.111 bin TL'lik mevduat toplarken, katilim ban-
kalarinin personel basina mevduati 3.835 bin TL olmustur. Banka
sahipligi bazinda, 2014 yilinda kamu bankalari 5.516 bin TL,
yerli 6zel bankalar 5.125 bin TL ve yabanci bankalar ise 3.806
bin TL personel basina mevduat toplamistir.

Bankacilik sektérinin 2004-2014 dénemindeki vergi 6nce-
si karinin ortalama toplam personel sayisina balimini, diger bir
ifadeyle personel basina kar tutari 2014 yili itibariyla 146 bin TL
olmustur. Ayni dénemde mevduat bankalari personel basina 151
bin TU'lik kar elde ederken, katilim bankalarinin personel basina
kar tutari bir katlim bankasinda yasanan gelismeler nedeniyle 23
bin TL olarak gerceklesmistir. Kalkinma ve yatirrm bankalarinin
personel sayilarinin diger banka gruplarina gére disik olmasi ne-
deniyle bu grubun personel basina kar tutari 348 bin TL olmustur.
Banka sahipligi bazinda, 2014 yilinda kamu bankalarinin perso-
nel basina 198 bin TL kar ettigi gorilmustir. Yerli 6zel bankalar
158 bin TL personel basina kar ederken, yabanci bankalar ise
personel basina 72 bin TL kar etmislerdir.
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5. Sonug

Turkiye ekonomisinde yasanan 2000 ve 2001 krizleri sonu-
cunda 6nemli oranda zarara maruz kalan bankacilik sektérinin
yapisal sorunlarinin ¢ézimlenmesi amaciyla Mayis 2001'de uy-
gulamaya konulan Bankacilik Sektéri Yeniden Yapilandirma Prog-
rami kapsaminda gerceklestirilen reformlar sonucunda bankacilik
sektori saglikli bir yapiya kavusmustur. Turk bankacilik sektérin-
de yeniden yapilandirma islemlerinin buyik dlcide tamamlandig
2004 yilindan sonraki on yillik dénem olan 2004-2014 dénemi
icerisinde sektérde yapisal degisimler gerceklesmis ve bankaci-
lik sektorinin bilancosu dnemli oranda biyime kaydetmistir. Bu
dénemde, finansal derinligin gdstergesi olan sektérin toplam ak-
tiflerinin GSYH'ya orani yaklasik iki kat biyime gostermis, ekono-
mik biyimeye paralel olarak bankalarin aracilik fonksiyonlarina
odaklanmasiyla kredilerin aktifler icindeki payr artmistir.

Bankacilik sektérinin en biyik fonlama kaynagi olan mev-
duatlar bu dénemde payini korumus, disik seyreden déviz kurlari
nedeniyle bankalarin yurtdisi bor¢clanmalarinin bilango icindeki
payi artmistir. Sektorin gelir gider dengesinde de olumlu gelisme-
ler kaydedilmis, gelirler igerisinde bankacilik hizmet gelirlerinin ve
kredilerden alinan Gcret ve komisyonlarin tutarinda arhs yasanmis
ve sektorde yuksek karlilik oranlarina ulasiimistir. Bankalarin gigli
sermaye ve 6zkaynak tabanina sahip olmalari sonucunda serma-
ye yeterliligi rasyolari da yasal sinirlarin Gzerinde gerceklesmistir.

Bilanconun 2004-2014 dénemindeki gelisimine bagl olarak
sektorin performans, isletme ve verimlilik rasyolarinda da iyilesme
gozlemlenmistir. Bu dénemde, sektdrin karlihi@inin artmasi sonu-
cunda performans géstergeleri olan aktif ve 6zkaynak karliliginda
yuksek oranlara ulasiimistir. Sektérin bankacilik hizmet gelirleri ile
Ucret ve komisyonlarinin artmasi ile isletme géstergeleri olumlu bir
seyir izlemistir. Sube ve personel basina aktif, kredi, mevduat ve
kar gibi buyukluklerin artmasiyla da sektérin verimlik géstergeleri
iyilesmistir. Ancak, bankacilik sektorinin performans, isletme ve
verimlik rasyolari 2004 yilindan baslayarak yikselise gecmesine
ragmen bu rasyolar son i¢ yil icerisinde disus egilimine girmistir.
Turkiye ekonomisinde son U¢ yilda yasanan disik oranli biyime
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trendi bankacilik sektérini de etkilemis, net faiz marjinda gézlem-
lenen daralma sektorin kar artisini sinirlandirmishir. Ekonomideki
cari agigin dusirilmesi amaciyla denetim otoriteleri tarafindan
ozellikle bireysel kredilere yonelik olarak alinan makro ihtiyati ted-
birler de sektorin karliligr tzerinde olumsuz etkide bulunmustur.

Bu cercevede, Tirk bankacilik sektérinde karlilikta yasana-
bilecek daralmanin yanisira, disik ekonomik biyimenin aktif ka-
litesi Uzerindeki olabilecek etkisi, FED faiz artirimi sireci ile kire-
sel sermaye akimlarinin yavaslamasi nedeniyle bankalarin yurtdisi
bor¢clanmalarindaki potansiyel azalma ile Basel 3 uvygulamalari
sonucunda sermaye yeterliligi standart rasyosunda gerceklesebi-
lecek disusler, onimizdeki donemde Tirk bankacilik sektorini
bekleyen gelismeler olarak ortaya cikmaktadir.
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Oz

Katilim Bankaciligi, Tirkiye'de finansal hizmetler sektdrinde
payini arthirarak dnemli bir boslugu doldurmaktadir. Nakit Yone-
timi, sirketlerin bilancosundaki ticari alacak yénetimi ve kisa va-
deli borg¢lar kalemleri Gzerinden, tahsilatlara ve ddemelere dayali
islemleri kapsamaktadir. Bankacilikta Nakit Yonetimi, bireylerin
ve sirketlerin cesitli nedenler ile yaptiklari 6demeler, para transfer-
leri ile tahsilatlar kapsamaktadir. Bu calismada, sektdrdeki genel
bankacilik performans oranlari 1siginda, drnek bir katilim bankasi
calisanlarinin Nakit Yonetimi Griin ve hizmetlerine yénelik algisi
anket calismasi ile degerlendirilmeye calisiimishr.

Anahtar Kelimeler: Nakit Yonetimi, Katiim Bankaciligi, Faiz-
siz Bankacilik, Odeme Sistemleri

The Effects of Cash Management Services in Participation
Bankingand Employee Perception Analysis With the Help of
Survey Study

Abstract

Participation Banking fills an important gap in the financial
services by increasing its share in Turkey. Cash Management in
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general covers collections and payments transactions deriving
from receivables and short term debts in the balance sheet of
the companies. Cash Management in banking covers payments,
transfers and collection services. In this study, the perception of
a participation bank employees on cash management services is
examined by survey-study under the general performance ratios of
participation banking.

Keywords: Cash Management, Participation Banking,
Interest Free Banking, Payment Systems

1. GIRIS

Fon ihtiyaci olanlar ile fon fazlasi olanlar arasindaki given-
li képri vazifesini, ltalya’da “banco” terimi ve Medici Ailesi ile
bankaciligin basladigi ginden bu yana, risk yonetiminde uzman
finansal kuruluslar yani araci bankalar ile diger kreditorler saglar.
Bankacilik bu anlamda finansal hizmetler sektori icinde en dnem-
i finansal araci olarak, tasarruflarin basta mevduat olmak Gzere
birikimler Uzerinden yatirimlara dénismesi acisindan énemli bir
rol Ustlenir. Vade, tutar, ddviz cinsi, lokasyon gibi taraflar arasin-
daki farkhliklari bu anlamda sigorta, leasing, factoring, portfoy
yonetimi, araci kurum ve bankalar gibi finansal kuruluslar denge-
ler. Bu aracilik hizmetlerini gesitli finansal Grinler ile karsilayarak
faiz veya komisyon geliri elde ederler. Saglikli bir bankacilik sis-
teminde, faiz disi gelir kaleminin faiz disi giderleri veya Ucret ve
komisyon gelirlerinin isletme giderlerini karsiliyor olmasi beklenir.
Ayni sekilde, aktif ve sermaye karliliklarinin ve sermaye yeterlilik
rasyolarinin bilanco biyimesi ile dogru oranhli olmasi beklenir.

Turkiye'de, gerek kamu ydnetimince cari acik biyimesi,
gerekse BDDK'nin finansal tiketicileri koruma kapsaminda aldi-
g1 onlemler nedeni ile disen faiz hadlerinin de etkisi sonucunda
bankaciligin gelir kalemlerinde ve dnemli performans oranlarin-
da azalma gérilmektedir. Farkli gelir firsatlari imkani bulunmakla
beraber, vadesiz mevduat ve cari hesap tabaninin gicli kalabil-
mesi, verilen hizmetler karsiliginda komisyon geliri elde edilebil-
mesi veya operasyonel maliyetlerin azaltlmasinin yaninda hizmet
kalitesinin arttinlmasi anlaminda 6nemli katki saglayan “Nakit
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Yonetimi” Urin ve hizmetleri bankacilikta énem kazanmaktadir.
Firmalarin ve bireylerin tahsilat ve 6demelerinden pay alinarak,
nakit akislarinin banka Uzerinden gegcirilmesi ile bu sonuclar elde
edllmeye calisiimaktadir. 2013 yilinda kabul edilerek, 27 Hazi-
ran 2015'de yururluge giren 6493 sayili Odeme ve Menkul Kiy-
met Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para
Kuruluslar Hakkinda Kanun (6493 5. Odeme Sistemleri. K.)ve
efatura, e-imza gibi daha 6nceden kabul edilen mevzuat hikim-
leri cercevesinde nakit yonetimindeki ve rekabetteki gelisim, kredi
kartlari ve POS'lar ile internet ve mobil teknolojilerdeki ilerleme ile
farkli bir noktaya dogru hizla ilerlemektedir.

Bu ¢alismada, sektordeki bu gelismelere kayitsiz kalamayan
katlim bankaciliginda, érnek bir bankanin ¢alisanlarinin nakit y&-
netimi UrUn ve hizmetlerine ydnelik algisi anket ile incelenerek,
sektordeki genel performans verileri 1siginda rekabetin yéni ana-
liz edilmeye calisilmistir. Bu calisma ilerideki bu konuda yapilacak
ampirik analizlere de 1sik tutacaktir.

2. islami / Faizsiz Bankacilik Ve Kahlim Bankacihigs

Ulke ekonomilerinin saglikli isleyisinde énemli bir yeri bulu-
nan finansal hizmetler sektoriinin temel bilesenleri arasinda;Fon
arz edenler ve talep edenler, finansal aracilar, finansal trinler ve
bunlarin mevzuati bulunmaktadir.(Uludag ve Arican,1999)

Finansal aracilikta arasinda en dnemli sektor ise, Turkiye'de
Eylil 2015 itibari ile aktif biyikligi GSYiH nin %114 ine ulasmis
olan bankaciliktir. (BDDK,2015) Bankalar 6zel ve kamu sermaye-
li, ihtisas sahibi olan ve olmayan, bilanco veya sube buyukligine
gore buyik ve kicuk seklinde kategorize edilebilir. Bunlarin disin-
da, bankacilik fonksiyonel olarak farkli basliklara ayrilmaktadir.

i. Para basma yetkisi olan emisyon yani Merkez Bankalari,

ii. Iller Bankasi, Eximbank gibi ézel amac, yetki ve finans-
man tirleri icin kurulan lhtisas Bankalari,

iii. Yahrim bankaciligi, sermaye piyasalari, proje finansmani
ve krediler gibi uzmanlik gerektiren basliklarda, mevduat
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toplama yetkisi olmadan aracilik hizmetleri veren Yatirm
ve Kalkinma Bankalari,

iv. Her turlG finansal aracilik islemini gerceklestiren, mevduat
kabul edip kredi veren Ticaret veya Mevduat Bankalarr,

v. Dinyadaki adi ile faizsiz fon kabuli ile teolojik prensipler
ddahilinde hizmet veren Islami Bankacilik Sistemi, Glkemiz-
deki adi ile Katilim Bankacilig.

islami Bankacilik en temel ve 6zet hali ile asagidaki sekilde
tanimlanmistir:

“Islam’in koydugu ve teyit ettigi prens:p/er cercevesinde ban-
kacilik ve yatirim faaliyetlerini yiritmek icin kurulan kuruluslardir”.
(Ozgir, 2007)

Bu tanimdan goérildigu gibi, katlim bankalari finansal ara-
cilik faaliyetlerini islam’in temel prensiplerine ve fetva / danisma
kurullarinin verdigi géruslere uygun olarak yiritmek zorundadir.
Sadece faiz degil, ticaret esasina dayal risk ve ortaklik paylasimi,
spekilasyon ve garar (asiri belirsizlik) durumlarinin, kumar, alkol,
totin, silahin ycsok olmasi temel dinamiklerdir. Bu meyanda, bir
finansal Gronin veya islemin faizsiz olmasi onun temelde islami
prensiplere ve doyanok teskil eden ayet ve fikiha uygun oldugu
anlaminda yorumlanamaz. Bu nedenle, her faizsiz banka islami
banka anlamina gelmemektedir (Akin, 1986 ve Kalayci, 2013).
Bu nedenle, faizsiz bankacilik Islami bankaciliktan veya diger adi
ile Islami finanstan kavramsal olarak ayrilmaktadir. islami banka-
cihgin kabul edilebilmesi icin, bulundugu tlkedeki tim ekonomik
ve finansal yapinin bu pren5|p|ere uygun olmasi gerekmektedir.
(Wassey ve Pomeranz, 2000; Ozgir 2007) Bu nedenle, Tirki-
ye'deki kahlim bankalarinin Islami_banka olarak degil, Taizsiz
bankaciligin pratikte uygulamasi olarak yorumlanmasi ve tiketici-
lerin kar zarar ortakligi kapsaminda zarara da ortak olabilecegi-
ni algilayabilmesi acisindan (ihlas Finans 6rnegi) katlim bankasi
olarak adlandinlmasi daha uygun olacaktir. Katiim bankaciligi,
2005'de, bu sebeplerle yeni kanunla bankacilik sektérinde yerini
almis, dinyada kelime karsiligi bulunmayan bir bankacilik isim
cesididir.
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2.1. Turkiye'de Katilm Bankaciliginin Genel Performansi

islami bankacilik prensiplerini temel alan ve 1983 y|||ndo
Turkiye'de faaliyete gecen, eski adi ile “Ozel Finans Kurumu” olan
katlim bankalari, 2005 yilinda resmilesen 5411 sayili “Banka-
cihk Kanunu” (5411 s. Bankacilik K.) kapsaminda banka olarak
kabul edilmislerdir. 2015 yilinda kamu sermayeli olarak kurularak
faaliyete gecen Ziraat Katilim (ve kurulus izni alan Vakif Katilim),
Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu denetiminde olan
Bank Asya Kahlim Bankasi A.S. dahil 5+1 (Vakif Kahlim) tanedir.

Lehman Brothers yatinim bankasinin mortgage piyasasina
dayali tahviller nedeni ile batmasi ile baslayan 2008 global fi-
nansal krizi sonrasi, tim dinyada oldugu gibi Tirkiye'de de ban-
kacilik sektriniin femel gelir kalemlerinde, KOBI'lerin kredi ulasi-
minda sorunlar yasanmistir. Ancak, 2001'deki bankacilik krizleri
sonrasinda BDDK'nin énlemleri ve kontrolleri ve Tirk bankalarinin
sermaye gucd ile krizin etkileri kolay atlahlmishir ve aktif kaynakli
bilanco biyumesi hizla devam etmistir.(Demir ve Eken, 2015)

Tablo 1.’de gérilecedi Uzere, yillar bazinda 3. Ceyrek veri-
leri itibari ile katilim bankalarinin aktif ve sermaye karlilik ve Basel
2'nin devreye girmesi ile beraber Sermaye Yeterlilik rasyolari da
hazinenin bor¢clanma faizlerine paralel olarak disus trendine gir-
mistir ve BDDK verilerine gore bankacilik sektorinin genel gidisah
ile uyumludur. (TKBB, 2015)

Tablo1. - Kahlim Bankalari Sermaye Yeterlilik, Aktif ve Sermaye

Karlihk Oranlari

Yillar Kritik Rasyolar AlbarakaTurk KuveytTurk Tirkiye Finans Ziraatkatihm

2015 [&zkaynaklar / (Kredi + Piyasa + Operasyonel Riske Esas Tutar) 0,12%] 13,61%) 13,05%] 105,72%)
2014 [Szkaynaklar / (Kredi + Piyasa + Operasyonel Riske Esas Tutar) 0,10%] 15,10%) 12,40%| 0,00%|
2013 ézkgmaklar / (Kredi + Piyasa + Operasyonel Riske Esas Tutar) 15,10%] 14,70%)| 13,70%] 0,00%|
2015 |Net Dénem Kan (Zaran) / Ozaynaklar 10,76%) 10,36%) 5,43%) 0,03%|
2014 |Net Dénem Kan (Zaran Zézkgmuldur 11,00%] 9,60% 9,10% 0,00%
2013 |Net Dénem Kan (Zaran) / Ozaynaklar 36,50% 10,50%) 9,60%| 0,00%)
2015 |Net Dénem Kan (Zaran) / Toplam Akifler 0,72%)| 0,79%) 0,45% 0,01%]
2014 |Net Dénem Kan (Zaran) / Toplam Akifler 0,80%] 0,90%)| 0,80% 0,00%)|
2013 |Net Dénem Kan (Zaran) / Toplam Aktifler 1,00%| 1,00%| 1,00% 0,00%

Basbakanh@in 5 Haziran 2014 tarihli “Finansal Erisim, Fi-
nansal Egitim ve Finansal Tuketicinin Korunmasi Stratejisi ve Eylem
Planlari Konulu Basbakanlik Genelgesi” ve bu dogrultuda, BDDK
tarafindan &zellikle perakende bankacilikta yapilan Grin ve hiz-
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met komisyonlari dizenlemesi, kredili mevduat ve kredi karh faiz
oranlarina getirilen Ust limit ve cari agigin disurilmesi ¢calismalar
nedeni ile kredi karti taksitlerine getirilen taksit sinirlamasi vygulo-
masi ile bankalarin strdirilebilir karliigr daha da zor hale gelmis-
tir. Nitekim Tablo2.’de gérilecegi tzere, katiim bankalarinin kar

pay disi gelir kalemlerinde sektére benzer sekilde arhis oranlar
limitli olmustur. (TKBB, 2015)

Tablo 2.- Katilim Bankalari 3. Ceyrek Komisyon ve Kar
Rakamlari - 2014 ve 2015

Yillar Secilmis G elir Tablosu Kalemleri Albaraka Turk Kuveyt Tiirk Tiirkiye Finans Ziraat Katlim
2015 |Alinan Ucret Ve Komisyonlar 130,490.00 187,007.00| 189,327.00) 132.32
2014 |Alinan Ucret Ve Komisyonlar 116,394.00 165,408.00 170,297.00) -
2015 |Ticari Kar / Zarar (Net) 30,971.00] 119,087.00| 30,185.00) 1,476.86|
2014 |Ticari Kar / Zarar (Net) 40,778.00 108,773.00} 33,156.00) -
2015 |Net Faaliyet Kan/Zaran 265,176.00] 427,447 .00) 223,680.00 2,436.00]
2014 |Net Faaliyet Kan/Zaran 236,289.00 352,486.00 323,082.00 -

Gerek katilim bankalari gerekse ticaret / mevduat bankalar
acisindan, perakende bankaciliktaki kamu midahalesi disinda,
farkli gelir firsatlar daha ¢ok olmasi gerektigi tarafta yani ticari
islemler ve yatinmlar tarafinda bulunmaya devam etmektedir. Yo-
tirim ve hazine bankaciligi, banka sigortaciligi, emeklilik, leasing,
faktoring, dis ticaretin finansmani, e-fatura ve elektronik bankaci-
lik, mikrofinansman ve yurtdisina acilma gibi firsatlarin yaninda
faizsiz bankacilik, 3deme sistemleri ve ticari kartlar ile nakit yone-
timi, Turkiye'deki bankalar agisindan yeni gelir firsatlar yaratabil-
mek adina dikkate alinabilecek basliklardir. Bu meyanda, kamu
otoritesi ve katlim bankalar tarafindan bankacilik sektorindeki
payinin %15'lere ¢ikartlmasi hedeflenen katilim bankaciliginin
(TKBB, 2015), Ekim 2015 itibar ile bankacilik sektéri ile genel
kiyaslamasi Tablo 3.’de yer almaktadir. (TKBB, 2015)
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Tablo3. - Tirk Bankacilik Sistemi Ozet Karsilastrmasi, Ekim 2015

SR TOPLANAN KULLANDIRILAN
Aol ITe FONLAR FONLAR
BANKALAR VIS
AYIS e AY S AY - A
MILYON Tl Pt.:“" MILYON Tl Pﬁ-‘l] MILYON Tl P,Qy,l

Mevduat e N R a O ) O AT [0 ¢
B 32| 2122513 | 90,4 1.168.923 93,7 1.358.242 | 89,9
YANKGIOr
Katlim c e c ’ “ c -
Bankalon 5 119.720 el 74.366 6,3 78.147 572
(akinma ve
;" Y ol 13 105.482 4,5 0 0 74.611 4,9
DONKAIOn
Toplam 50 2.347.715 100 1.243.289 100 1.511.000 | 100

Son olarak, Ekim 2015 itibari ile katilim bankalarinin temel
performansina yonelik gostergeler ise Tablo 4.'de yer almaktadir.
Tablolarda rekabet acisindan gorilecegi Uzere, sektére yeni giren
Ziraat Katilim Bankasi harig Kuveyt Tirk Katiim bankasi géreceli
olarak daha iyi bir performans géstermekte olup, bankalarin per-
formansi arasinda faizsiz bankacilik genel perspektifinden vedi-
namiklerinden hareketle bir iliski gorinmemektedir. (TKBB, 2015)

Tablo 4.-Katlim Bankaciligi Oranlar Ozet Karsilastirmasi,

.
Ekim 2015
2015 Yil 3. Ceyrek - O ranlar ve Segilmis G elir Tablosu Kalemleri AlbarakaTurk KuveytTurk Tirkiye Finans ZiraatKatilm

Ozkaynaklar / Toplam Akiifler 6,73%)| 7,64%] 8,31% 47,58%)
(")zkgmuklar- Duran Aktifler) / Toplam Aktifler 4,04%)| 5,15%| 2,52%) 45,10%)
TP Aktifler / Toplam Akfifler 69,32%) 62,34% 75,11%] 83,42%|
TP Pasifler / Toplam Pasifler 49,94%) 45,90% 48,80%] 82,32%|
YP Aktifler / YP Pasifler 61,29%) 69,60%| 48,59%| 93,78%)
TP Toplanan Fonlar / Toplanan Fonlar 54,37%) 49,62%) 53,97%) 64,60%)
TP Krediler ve Alacaklar / Toplam Krediler ve Alacaklar 82,79%) 84,36%) 91,43% 87,29%)
Toplam Toplanan Fonlar / Toplam Akfifler 69,96%) 66,35%) 55,39%| 49,26%)
Toplam Krediler ve Alacaklar / Toplam Akiifler 62,98%) 59,66% 67,35%] 78,56%)
Toplam Krediler ve Alacaklar / Toplam Toplanan Fonlar 90,03%)| 89,92%) 121,58%) 159,47%)
Takipteki Krediler (Net) / Toplam Krediler ve Alacaklar 0,80%)| 0,53%| 6,84%| 0,00%|
Karpay Disi Gelirler (Net) / Toplam Aktifler 0,75%| 0,88%| 0,59%| 0,06%|
Diger Faaliyet Giderleri / Toplam Aktifler 1,62%| 1,72%| 1,56%] 2,46%|
Personel Giderleri / Diger Faaliyet Giderleri 55,64%) 49,50%) 50,88% 46,64%
Kai Disi Gelirler (Net) / Diger Faaliyet Giderleri 46,30%) 51,02%) 38,36%) 2,77%

2.2. Bankacilikta Nakit Yonetimi

Sirketlerde nakit yonetimi; calisma ve isletme sermayesi yo-
netiminin bir parcasi olarak nakit akimlarinin optimize edilmesi ve
elde biriken fazla nakdin kisa vadeli yatirima yéneltilmesi ya da
eksik kalan kismin dogru sekilde finanse edilmesi olarak seklinde
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tanimlamak mimkindir. (Kabakgr, 201 1) Nakit Yonetimi, bu dog-
rultuda sirketlerin bilancosundaki ticari alacak ve kisa vadeli bore-
lar kalemleri Gzerinden, tahsilatlara ve 6demelere dayali islemleri
ve nakit akislarinin éngérilmesi basliklarini kapsamaktadir.

Bankacilikta ise Nakit Yonetimi, bireylerin ve sirketlerin cesit-
i nedenler ile yaptklari 6demeler, para transferleri ile tahsilatla-
r kapsamaktadir Sirketlerin etkin nakit yonetimi yapabilmesi icin
bankacilikta ilgili finansal Grinleri dogru sekilde kullanabilmesi ve
bireylerin ise faturalarini takip edebilme, ddeme ve transferlerini
ucuza yapabilmesi gerekmektedir.

Bankacilikta nakit yénetimi Grin ve hizmetleri;Alacak ydne-
timi, bor¢ yonetimi ve bilgi yonetimi basliklar altinda takip edil-
mektedir. Dogrudan bor¢landirma sistemi, fatura tahsilatiar ve
odemeleri, cek ve senet tahsilati, havale ve EFT, tasit tanima sis-
temi, alacak faktoringi, tedarikei finansmani, vergi ve SGK prim
odemeleri, okul taksit tahsilatlari, maas ddemeleri, efatura, kredi
ve banka kartlari ile ddemeler ve tahsilatlar gibi Grin ve hizmetler
basliklar altinda 6demeyi veya tahsilat yapan tarafa gére ilgili
basliklarin altina girmektedir.

Bankacilikta nakit yénetiminin amaci, vadesiz mevduat /
cari hesap tabani yaratmak, komisyon gelirlerinin artmasi ile do-
giim kanallari ve muhasebe sistemleri entegrasyonlari ile operas-
yonel maliyetleri dusirmektir. Odeme sistemleri ile dnemli oranda
kesisim kimesi bulunmakta olmasina ragmen bankalarda farkli
departmanlarda takip edilebilmektedir.

3. Kahlim Bankaciliginda Nakit Yonetimi Algisi Uzerine Bir
Anket Calismasi

3.1. Yapilan Anket Calismasi ile ilgili Genel Bilgiler

Yapilan bu ¢alisma anket teknigine dayali bir calismadir. Bu
kapsamda yapilan anketi farkl Gnvan gruplarinda ve musteri seg-
mentlerinde calisan 452 banka personeli doldurmustur. Internet
ortamindaki bu anket 1 ay boyunca acik kalmis ve bu sire sonun-
da yeterli ve gerekli olan sonuglara ulasilmistir. Anket sonucunda
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elde edilen veriler yizde analizi yéntemi ile analiz edilmistir. Ca-
lismada benzer makale ve eserlerin metodolojisi dikkate alinmighr.

3.2. Anket Calismasinin Amaci ve Onemi

Bu anket calismasi ile katilim bankasindaki calisanlarda mis-
terilere verilen nakit yonetimi Urin ve hizmetleri ile ilgili hizmet
seviyesi algisinin seviyesi dlcimlenmeye calisiimis, satis drgitinin
banka gelirlerini ve cari hesap seviyesini arttiracak bu trinlere
yonelik temel bilgi ve ilgi seviyesi dlcimlenmeye calisilmistir. Ote
yandan, bu verilerin diger bankalarda da ¢ok fazla standart sap-
ma olmaksizin benzer ¢ikacagr disincesinden hareketle, hem ka-
hhm bankaciligindaki hem de konvansiyonel bankaciliktaki sube
sahs personelinin konuya hékimiyeti ve gelir firsatlari yaratma
acisindan farkindaliklarinin ortaya cikarilmasi hedeflenmistir. Kati-
lim bankaciliginda misteri memnuniyetine ve Urin cesitlendirmesi
ile inovasyona yénelik ¢alismalara fikir vermesi agisindan faydals
olacagi dusintlmektedir.

3.3. Anket Calismasinin Kapsami ve Kisitlari

Anket sadece bir banka calisanlarini ve sube satis kadrolari-
ni kapsamaktadir. Analizde kullanilan veriler anketten elde edilen
sonuclardan elde edilmistir.

Calisanlarin egitim dizeyi, yas bilgileri ve cinsiyeti gibi de-
mografik bilgileri tek bir bankada bu anket ¢calismasinin yapilmo-
si nedeni ile anket calismasina katilimin artmasi, ankete katilimin
ve sonuclarinin objektif olmasi amaci ile istenmemistir. Zaten de-
mografik bilgiler sorulmus olsaydi bile anket analiz sonuglarina
katilmayacag icin bir etkisi olmayacaktir. Bu anlamda anketi ce-
vaplayanlarin hangi musteri segmentinde oldugu anketin yorumu
agisindan daha kritiktir. Anketin amaci, musterilere yonelik hizmet
algisi ve bankanin nakit yénetimi irinlerinden gelir firsatlar ile
alakali oldugundan, hangi musteri segmentini temsil eden iskoluna
ait sahs kadrolarinin cevapladigi yorumlama adina daha anlamli-
dir. Anketin bir diger kisiti da online yapilmis olmasidir.
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3.4. Andliz ve Bulgular

Anket calismasi online olarak Temmuz 2015 boyunca agik
kalmistir ve calisanlara 3 kere hatirlatma yapilmistir. Anket farkli
musteri segmentlerine subelerde hizmet veren ve satis yapan mus-
teri temsilci ve portfdy yoneticilerine gonderilmistir. 1912 sube
saha satis kadrosundan 452 tanesi anket siresi icinde ankete ka-
hlim saglamis ve katilim orani banka genelinde %24 oraninda
gerceklesmistir. Bu oran ve katlim sayisi anketin tutarlihgi ve an-
lamliigr acisindan yeterli gérilmektedir cinki katlimer sayisi orta
olcekli bir bankanin personel sayisi civarindadir ve midirlerin
gorev tanimlarindaki sahs fonksiyonlari dikkate alindiginda, her
dért satiscidan birinin cevaplamis oldugu gérilmekte ve bu oranin
genelin algisini ve kanaatini yansith§r disinilmektedir.

Tablo 5. - Ankete Katlanlarin iskolu / Segment Dagilimlari ve
Kahlim Orani

Ankete Katilanlarin Dagilimi ve G 6rev Alanlari G Onderilen Kitle Ankete Katilan Katiim Orani

Bolge Miidirleri ve Koordinasyon Yéneticileri 127 14 11%
Sube Miidiirleri 411 116 28%
Kurumsal / Ticari Bankacilik Sahs Kadrolari 179 52 29%
KOBI Bankacilig Satis Kadrolar 597 148 25%)
Bireysel Bankacilik Satis Kadrolari 598 122 20%
Toplam 1912 452 24%

Ankete katlanlar uzman yardimcisi, uzman, ydnetmen,
kidemli yénetmen ve midir olmak Gzere bes farkli unvan sevi-
yesindendir. Unvan seviyeleri icinde 120 kisilik katilim ile sube
mudurlerinin en yuksek cevabi verdigi gérilmistir. Bu hem anketi
hem de nakit yonetimi Grin ve hizmetleri ile bunlarin hizmet kalite-
sini dnemsedikleri anlaminda yorumlanmakta ve bu alginin ileride
yonetimsel anlamda asadidaki kadrolara dogru satis anlaminda
olumlu etki edecegi dusinilmektedir.
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Tablo 6. — Ankete Kahlanlarin Unvan Bazinda Dagilimi ve
Katlim Oranlari

Ankete Katilanlarin Dagilimi ve G 6rev Alanlari ~ Uzman Yardimcisi

Uzman Yénetmen Kidemli Yonetmen Midir Toplam

Bélge Miidirleri ve Koordinasyon Yéneticileri 0 0 0 10 4 14
Sube Midirleri 0 0 0 0 116 116
Kurumsal /Ticari Bankacilik Satis Kadrolar: 0 19 18 15 0 52
KOBi Bankacilig Satis Kadrolar: 42 48 36 22 0 148
Bireysel kacilik Sahs Kadrolan 33 35 30 24 0 122

Mudir

Kidemli Yénetmen

Uzman Yonetmen

Blge Midiirleri ve Koordinasyon Yoneticileri 0% 0% 0% 14% 3% 3%
Sube Midirleri 0% 0% 0% 0% 97% 26%
K | / Ticari Bankacilik Satis Kadrolari 0% 19% 21% 21% 0% 12%)
KOBI Bankaciliji Sahs Kadrolan 56% 47% 43% 31% 0% 33%
Bireysel Bankacilk Sahs Kadrolan 44% 34% 36% 34% 0% 27%)|

Toplam 100% 100% 100% 100% 100%

Anket sonuclarinin kurumsal, ticari ve KOBI bankaciligi iskol-
larindaki cevaplanma oranlarinin birbirlerine yakinhigi da alginin
farkli musteri segmentlerinde ayni sekilde yakin sonuclar vermesi
ile anlamli olarak gérilmustir. Perakendeye dogru kahlim oranin
dismesi nakit yonetimi Grin ve hizmetlerinin sofistike olmamasi ile
dogru orantili olarak normaldir.

Ankette katilimeilarin bankanin misterileri ile olan nakit yo6-
netimi kapsamli Grin ve hizmetlerine yonelik algisi dlcimlenmeye
calisildigindan, anket sonuclari bankaciliga ve bankaya dair ger-
cek verileri ve sonuclari icermemekte, calisanlarin disince ve de-
neyimlerinden hareketle algilarina dair rakamsal sonuglari ortaya
koymaktadir. Dolayisi ile anket sonuglari ile gercek performanslar
arasinda her zaman farklilar olabilecektir.

Tablo 7. - Nakit Yonetimi Uriin ve
Hizmetleri Yeterlidir?

Grafik1. - Nakit Yonetimi Uriin ve
Hizmetleri Yeterlidir?

R dchete o !gdfu?-wdw:& onetitOri ve Hemetirimisyetndidh
m Jrun ve enmiz [{e | giFs

Cevaplar Frelans Yizde (%9 Bazen / Kism
Boazen / Kismen 242 54% taisen mevet
Evet 36 8% Hayic
Hoyr 164 36%
Filaim Yok 10 2%
Toplam 452 100%

ilk soruda bankanin ilgili sahs kadrolarinin nakit yénetimine
dair yeterlilik algilar sorulmus ve cevaplarin yarisindan fazlasi,
bunun zaman zaman kismen oldugu yéniinde géris bildirmisler-
dir. Ote yandan, %36'lik ¢calisan bankanin bu anlamda yetersiz



234 Maliye Finans Yazilari - 2016 - (105), 223-242

oldugunu disinmektedir. Bankanin mevcut nakit yonetimi triin ve
hizmet yelpazesi dikkate alindiginda ve ankete katilanlarin agirlik-
li perakende bankacilik ¢alisanlari oldugu géz énine alindiginda,
odaklanmama ve bilgi yetersizligi nedeni ile bu algiya sahip ol-
duklari disinilmektedir.Tablolarin gérsel olarak yansimalari ayri-
ca grafiklerde verilmistir.

Tablo 8. — Nakit Yonetimi Uriin ve Grafik2. - Nakit Yénetimi Uriin ve
Hizmetleri Bilgim Yeterlidir? Hizmetleri Bilgim Yeterlidir?
m"' Yonelimi ﬁ":h ve Hz"ﬂle"'niz ile ilg’li Nakit V'c'metirrtﬂ Ulfi'i;lv'e Hizr:':t'lerimiz ileilgili
Ii ng.p d‘.h‘m ? ye erl Iglye:’a%l m 7
Cevaplar Frelans Yiizde (%) ‘ s
Bozen / Kismen 180 40% " v
Evet 243 54% Hayie
| Heryir 25 6%
Fileim Yok 4 1%
| Toplam 452 100%
Tablo 9. - Nakit Yonetimi Uriin ve Grafik3. - Nakit Yonetimi Uriin ve
Hizmetleri Egitim Gerekli mi? Hizmetleri Egitim Gerekli mi?
Nolit Yonetimi Uriin ve Hizmeflesimizile ilgli NokiYonrimi i ve izmerlerimic e g
daha fola ez ifim yoprimalidr ? e '
Cevaplar Frelans Yozde (%9 mtuet
Borzen / Kismen 0 0% oy
Evet 383 85% Fikrim vok
[ Honir ag 8% v
Fileim Yok 31 7%
| Toplam 452 100%

Tablo 8. Ve Tablo 9.’daki sonuclarin birbiri ile olan iliskisel
tutarsizligr bu savi giiglendirecek bir bulgu olarak gérinmektedir.
Calisanlarin %54'G nakit yonetimi rin ve hizmetleri ile ilgili bil-
gisinin yeterli oldugunu dusinirken, %40’ kismen yeterli oldugu
kanaatindedir. Ancak, bu konularda daha fazla egitim ihtiyaci
oldugunu belirten %85’lik kisim yine ayni kitledir. Bu sonug, sek-
térin genelindeki sube ve saha satis kadrolarinin algisi ile dogru
orantilidir. Bankaciliktaki Grin ¢esitliliginin ve her Grindeki agresif
sahs hedefleri nedeni ile bir Urine odaklanamamanin yan etkisi
olarak ortaya ¢ikmaktadir.
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Grdfik 4. - Misteriler internet

Tablo 10. - Misteriler internet subemizi
g 5 subemizi kullanir, ¢6zimler yeterlidir?

kullanir, nakit yonetimi ¢ozimleri
yeterlidir? isterilerimizinternet subemii

Internet $ube Nakit Yonetimi gziimleri yeterlidir ?

Miksterilerimiz infemet subemiz sikca lullanr,
beg enirler. Nalit Yonetimi ¢oziimleri yetedidir ?

Cevaplar Frelans Yizde (% = Evet
Bazen / Kismen 175 39% Haye
Evet 214 47% Fhaim Yok
| Heryir 44 10%
Filaim Yok 19 4%
| Toplam 452 100%

Turk bankacilik sisteminin dagitim kanallarindaki son tekno-
lojilere ve inovasyona dayali hizmetleri yurtdisinda ¢esitli sektor
organizasyonlari ve érgitlerince ddillendirilmektedir. Bu durumun
calisanlar Uzerindeki algisi da ayni dogrultuda anket sorusuna
yansimistir. Ankete katilanlarin biyi ¢cogunlugu internet subedeki
nakit yonetimi Urin ve hizmetlerini yeterli gérmektedir. Bankacilik-
ta ve finansal hizmetlerde internet sube ve diger dagitim kanallari-
nin yaygin olarak kullaniimasi, genelde satis agirlikli olmaktan ¢cok
hizmet agirlikli olarak tamamlayici bir yapi olarak sunulmaktadir
ve operasyonel maliyetlerin dusirilmesi adina nakit yénetimi Grin-
lerinin amaci ile buyik oranda kesismektedir.

Grafik 5.- Misteri taleplerinde,

Tablo 11. -Misteri sikayet ve taleplerind
ablo vsien sicyel ve laleplerince sikdyette sorunlar hizlica ¢6ziliyor?

sorunlar hizlica ¢oziliyor?

Nakit Yanetimi Uriin ve Hizmetlerimiz ile ilgili misteri
Nalit Yonetimi ile ilgili mikteri sileryet ve sikayet ve taleplerinde sorunlar hizlica géziiliiyor ?
taleplerinde sorunlar hidica ¢éziliyor ?

Cevaplar Frelans Youzde (%4 u azen/Kism
Bewzen / Kismen 188 42% B
Evet 131 29% i
M 77 17°4 Fikrim Yok
Filaim Yok 56 12%

[Toplam 452 100%

Nakit yonetimi kapsamli musteri taleplerinin ve sikayetlerinin
hizla ¢ézilebildigine yonelik kanaatin %30’a yakin olarak ¢ik-
masi ve %42'lik zaman zaman ¢6zilebildigi algisi yine sektorle
kiyaslandiginda olumlu olarak yorumlanmaktadir. Bankacilikta
musteri deneyimi ve ¢cogu islemin nakit yonetimi ile alakali oldugu
dikkate alindiginda ve diinya genelinde nakit yénetimi Grin ve
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hizmetlerinin islem bankaciligi konsepti altinda takip edildigi du-
sunildiginde, bu oranin yiksekligi kahlim bankaciliginin gelisimi
acisindan da olumlu sonuc verecektir.

Tablo 12. — Misterilere daha fazla Grdfik 6. — Misterilere daha fazla
kampanya, taniim, reklam olmalidir?  kampanya, tanitim, reklam olmahidir?
Miiserilerimize Noldt Yonetimi kopsamli ilgili doha e e s e
fda kampanya, farshm, reldam yopilmalichr ?
Cevaplar Frelans Yuizde (%9

Bazen / Kismen 29 6% ’ = oesen Kmen

Evet 406 90% i

Hayir 6 1% T

Fikrim Yok 11 2%
| Toplam 452 100%

Calisanlar nakit yonetimi kapsamli tanitim aktivitelerinin,
reklam ve kampanyalarin sikliginin satslarda olumlu bir ivme
yarath@r algisindadir. Her ne kadar katilim bankacihiginin temel
prensiplerinde talep yaratmadan ¢ok ihtiyaci karsilama prensibi
on planda olsa da, misterilere daha hizli ulasabilmek adina bu
sonucun etkileri detayli analiz edilmelidir.

Grafik 7.’de bu anlamda calisanlarda sektordeki rekabete
yonelik algi 8lcimlenmis ve nakit ydnetiminin en temel gereksinimi
olan sube aginin yayginligi anket sorusunun cevabi olarak teyit
edilmistir. Kamu dahil cok subeli bankalar bu anlamda rekabette
gucli olarak algilanmaktadir. Keza, misterilere 6zel butik hizmet-
ler sunan ve nakit yonetimine uzun zaman 6nce yatrim yapmis
bankalar da algida 6ne ¢ikmaktadir.
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Grafik 7.- Nakit Yonetimi Uriin ve Hizmetlerinde piyasada ve
misterilerde en ¢ok, sikca karsilashgimiz bankalar / kurumlar?

Nakit Ynetimi Uriin ve Hizmetlerinde piyasada ve misterilerde en gok / siksa karskasginiz bankalar / kurumlar 2
350 = -
Nakit Yénetiminde piyasada ve mugterilerde en gok / sikga
karsilaghginiz bankalar / kurumlar 2
200 Cevaplor Frekans Yizde (%)
Komu Bonkalon 187 23%
TEB, Geranti, Akbenk, YKB 301 37%
250 Aktif Buyuklikte ik Dért Ozel Banka 230 28%
Hepsi 18 2%
Fikrim Yok 14 2%
200 Diger Katilm Bankalart 37 5%
IDiger Bankalor 24 3%
Toplom Cevap Sayisi 811 100%
150
100 +
S0
ol - N == =
Akif Buyiklikte Ik TEB, Garanti, Kamu Bankdan Diger Katihm Diger Bankalar Hepsi Fikrim Yok
Dort Ozel Barka Akbank, YKB Bankdlan

Grafik 8.- Nakit Yonetimi Uriin ve Hizmetlerinde banka disinda

en ¢ok / sikca karsilashgimiz kurumlar?

Nakit Yonetimi Uriin ve Hizmetlerinde banka disindaen ok / siksakarsilashginiz kurumlar 2

Noki# Yénetimi UrOn ve Hametlerinde banko dipnda en gok / skeo
korploghfna bwrvmlor 3

Covoplor Frekors Yozde %)
o - ) —
Mogs! 32 &%)
}gk 37 7%)
Téekom Operatéders, € Poro Kurumion 3 %)
woi | Dot 7
Pars Tronsfer Kurumlon Poyoal, Western Usicn, vb) 54 10%)
Ficrim Yok 97 17%)
Foderng Firmdon, lirazatplor 84 15%)
- = S

Foctoring Firmalan, lkrazakilor

Fiknim Yok

Poro Trarsferi Kurumlon

Faturs Odeme Mackezlen

Telekom Operotoelen, EPoro Swrketi

140
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6493 sayili Odeme Sistemleri Kanunu sonrasi banka disin-
daki finansal kurumlarin rekabetinin resmiyet kazanmasinin nakit
yonetimi Urin ve hizmetleri 6zelinde énemli etkileri ve sonuclar
olacaktir. Bu nedenle, Grafik 8.'de gorilecegi Uzere, nakit yo-
netimi alaninda yer alan ve alacak farkl kurumlara yonelik alg
6lcimlenmek istenmistir. Ancak, calisanlardaki konuya dair bilgi
azli§r daha ¢ok Fatura Odeme Merkezlerini 6ne ¢cikarmistir.

Grafik 9.— Misterilerin hesap hareketlerini ve ekstrelerini
genellikle almak istedikleri kanallar?

Miusterilerimizin hesap hareketlerini ve ekstrelerini almak istedikleri kandlar 2

Migerilerimizin hesop hareketlerini ve ekswrelerini genellide almak istedikden
- b §
Cevoplor Frekens Yozde (%)

Muhasebe Entegrasyonion é 1%
oa = =
PTT - Kurye s 5
Diger 4 1%
Hepsi 14 3%
PTT - Kurye l Fikrim Yok 14 3%
Internet Sube 73 16%
Sube 146 3%
Muhosebe Ertegrasyonlon . E-Posto/ FTP (Dosyo Tronsieri) 190! 42%
Toplam Cevap Soyiz 452 00%

2 40 &0 80 100 20 140 160 20 200

Bankaciligin operasyonel verimliliginde ve maliyetlerin disu-
rilmesinde nakit yonetimi Grin ve hizmetleri nemli bir yer teskil
etmektedir. Bu anlamda, muhasebe ve kurumsal kaynak planlo-
masi programlari ile yapilan entegrasyonlar ile bankadaki islem-
lerin banka ve misteri arasinda otomatik olarak aktarimi hedeflen-
mekte, ayni zamanda misterinin elde tutulmasina yoénelik olarak
bankalar tarafindan yaygin olarak sunulmaktadir. Ancak, Grafik
10.’da ¢ahisanlarin fikrim yok diyerek ticari musterilerini bu anlam-
da pek tanimadiklari anlasilmistir.
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Grafik 10.- Musterilerin yogunlukla kullandigi muhasebe (paket)
programi nedir?

Misterilerimizin kullandig muhasebe (paket) programi nelerdir 2
Mgterilerimizin yogunlukle kullandigs muhasebe (paket) programi nedir 2
Cevaplor Frekans Yozde (%)
ETA 41 9%
Fikrim yok 200 44%
Logo 57 13%
SAP 12 3%
Oracle 4 1%
Link 10 2%
Netsis 16 4%
[Luca 31 7%
Kendi i¢ Sistemleri 15 3%
Mol M05ovile Coliyor 63 14%
Diger 3 1%
Teplam 452 100%
I I m - = BN . = I -
ETA Fikeim yok logo SAP rock Link Netsis WUCA Kendik Mol Misavide o
Suhemier

4. Sonug

Bankalarin gelir ¢esitliligi yaratabilmesi her gecen gin daha
cok énem kazanmaktadir. Dinyada 2008 sonrasinda sirdirile-
bilir biyume ve karlilik bankacilik sektéri agisindan da kritik sevi-
yeye gelmistir. Ayni durum, sermaye karliigi %10’lar seviyesine
kadar gerilemis olan Tirk Bankacilik sektori icin de gecerlidir.
Kahlim Bankaciligi Turkiye'de 6zel finans kurumu olarak hayata
gecen ve temelinde Islami Bankacilik prensiplerini esas alan bir
faizsiz bankacilik sistemidir. Bankacilik aktif buyGkligindeki po-
yinin 2025 yilinda %15 seviyesine ¢cikmasi hedeflenmektedir. An-
cak, surdurilebilir biyime, rekabet, BDDK'nin koydugu peraken-
de bankaciliktaki regilasyonlar katiim bankalari icin de gecerli
olmaktadir. Bu dogrultuda, kahlim bankaciligindaki gelisim agi-
sindan, hizmet ve urin gesitliligi, musteri deneyiminin yikseltilme-
si, calisanlarin yetkinligi gibi basliklar konvansiyonel bankalarda
oldugu gibi ayni derecede nemlidir.

Sirketler agisindan strdurilebilir karliligin en dnemli esasla-
rindan biri finansal yénetimde akademik prensiplerin sirket sireg
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ve dinamikleri icerisine yerlestirilmesi ile mimkin olabilmektedir.
Calisma ve isletme sermayesi yonetimi, nakit akisi planlama ve
etkin nakit yénetimi bunun bir sonucu olarak ortaya ¢ikabilecektir.
Bireyler acisindan ise, aile bitcesinin saglikli yonetimi ve operas-
yonel kolaylik acisindan bitce ve nakit yonetimi kiltirine sahip
olmasi gerekliligi mevcuttur. Bankaciliktaki nakit yonetimi Griin ve
hizmetleri, sirketlerdeki ve bireylerdeki bu gereksinimlerin verimli
ve etkin yonetimi adina sunulmaktadir. Kahlim bankaciliginda bu
nedenlerle nakit yonetimi konvansiyonel bankalarda oldugu gibi,
surece gec¢ dahil olmalarina ragmen, her gecen gin dnem kazan-
maktadir. E-fatura, édeme sistemleri mevzuah gibi gelismeler ve
mobil / internet bankaciligi gibi teknolojik gelismeler ile sosyal
medya agirlikl tuketici davranisi degisikliklerinin yonetimi agisin-
dan ve faaliyet giderlerinin azaltimasi noktasinda bu zorunluluk
daha ¢ok gindeme gelmekte, rekabet sireci daha ¢cok ivmelen-
dirmektedir.Anket calismasi ile katilim bankasi calisanlarinin bu
olgulara olan yaklasimlari ve algilar yizde analizi yéntemi ile
dlcimlenmeye calisilmis ve anket sorulari kapsaminda, nakit yone-
timinin dneminin calisanlarda yiksek olarak algilandigi gérilmis-
tir. Egitim ve reklam, tanihim ihtiyaclari somut olarak ortaya ¢ik-
mis, rekabetin hala bankalar agirlikli sirdigu algisinin sektérdeki
teknolojik ve mevzuatsal degisikliklere ragmen degismedigi goz-
lemlenmistir. Ankette tizel isletmeler ile calisan sahs kadrolarinin
agirhgr dikkate alindiginda,ticari musterilerin sistemlerinin daha
yakindan taninmamasin, Ticari ve KOBI Bankaciligi hedefleri ile
ortismedigi dusinilmektedir. Bu ayni zamanda reel sekior ile fi-
nans sektéri arasindaki kopuklugun ve CRM eksikliginin de bir
gostergesi olmaktadir.
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YAYIN KURALLARI

BICIMSEL YAPI

. Gonderilecek yazilar metin, tablo, sekil (grafik, fotograf, vb.)
kisimlari ile birlikte A4 formunda beyaz kagida, 20 sayfayi
gecmeyecek sekilde yazilmalidir.

. Metin sayfanin tek yizine, Adobe InDesing programinda Futu-
ra Std yazi karakterinde, 12 punto kullanilarak, 1.5 satir aralik-
larla yazilmalidir. Metin her iki yana yaslanarak yazilmalidir.

. Kenarlarda (alt, Ust, sag ve sol) 2.5 cm bosluk birakilmalidir.

4. Basliklarin sadece basharfleri biyuk digerleri kicik olmalidir.

. Makalenin kapak kisminda, makalenin adi, yazar / yazarlarin
adrsoyadi, Gnvani, gérev yeri, e-posta adresi ve sayfa sonu notu
olarak; makalede kullandigi verilerin baskalar tarafindan kulla-
nilmasina izin verip vermedigi bilgileri yer almalidir. Eger birden
fazla yazarli bir makale ise, yukarida yer alan bilgiler yazarlari
temsil eden temsilci yazar icin verilmelidir. Kapak bilgisi yapil-
madan génderilen makaleler degerlendirmeye alinmayacaktir.

. Makalenin bir kopyasi CD olarak ve 2 adet yazici cikhsi ile bir-
likte Maliye-Finans Yazilar Dergisi, Nispetiye Cad. Levent ishani,
No:6/1, 1. Levent, istanbul adresine, ya da elektronik posta yo-
luyla maliyefinans@finanskulup.org.tr adresine gonderilmelidir.

. Bilimsel makalenin yaziminda, yazinin dizenlenmesi asagido-
ki siraya goére yapilmalidir

a) BASLIK: Yazinin konusu hakkinda bilgi veren, kisa, sayfanin
sol Ust kenarindan baslayarak 6 cm bosluk kalacak sekilde
yazilmaldir. Yazarin adi bashgin altina konulur. Yazarlar
birden fazla ise yan yana yazilmalidir. Yazarin akademik
Unvan ve adresi, adin sonuna konulan dipnot ile birinci say-
fanin altinda not halinde belirtilir.

b) OZ: Yazar/Yazarlar adlarindan sonra Tirkce &zet balimi
yazilir. Bunu ingilizce 6zet izler. Tirkce ve Yabanci dilde
6zetler calismanin amacini, uvygulanan metot/metotlari,
bulgulari ve sonucu aciklamalidir. Ozet Tiirkge icin 75, in-
gilizce icin 75 kelime olmak Gzere 150 kelimeyi gecemez.
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) ANAHTAR KELIME: Tirkce ve ingilizce ézetlerin sonuna ya-
zinin igerigini en iyi anlatan dort adet anahtar kelime (key
words) verilmelidir. Anahtar kelimeler Tirkce icin ayri, Ingi-
lizce icin ayri ayr verilir.

d) GIRiS: Calismanin énemi ve amaci belirtilmeli ve yapilan
calismalarin bir 3zetleri verilmelidir. Makalenin yazim kis-
minda Giris, .GIRIS olarak gosterilir.

e) TESEKKUR: Gerek gériiliiyorsa calismaya maddi ve manevi
katki saglayan kisi ve kuruluslara tesekkir edilir.

f) NUMARALANDIRMA: Tim sayfalar, sekiller ve kaynak¢ada
yer alan referanslar numaralandirimalidir.

g) SEKILLER ve TABLOLAR: Metin igerisinde kullanilacak tim
sekil ve tablolarin metin icerindeki ilgili yere yerlestirilmeli
ve ayrica numaralandinlmalidir. Tablo basliklar st tarafta,
sekil altlari ise alt tarafta yer almalidir. Orijinal olmayan
tablo ve sekillerin alindigi kaynak belirtilmelidir.

h) KAYNAK GOSTERME:
1. METiN ICINDE:

. Metin icinde kaynak gésterilirken, Yazarin Soyadi ve
parantez icerisinde tarih yazilir. Ornek: Sharpe (2005);
iki yazar olmasi durumunda: Altinok ve Eken (2005); iki-
den fazla yazar olmasi durumunda: Altinok ve digerleri
(2005) seklinde yazilmalidir.

2. Sayfa belirtilmek istenmesi durumunda, dipnot verilerek
yazilmalidir. Ornek; bakiniz Ensari (2007) s. 126.

3. Atf yapilan yazarin ayni yil yoymlonmls eserleri olmasi
durumunda, bu eserleri ayirmak icin a, b, ¢ harfleri kul-
lanilir. Ornek ilseven (2005 q) ya da ilseven (2005 a);
Kaptan (2004 b)

4. Kurumlara iliskin calismalara ahfta bulunulmak istendigin-
de kisaltmalar kullanilabilir. Bazi durumlarda eserin kisa
ismi aciklayicr bilgi olarak kullaniimalidir. Ornek (SPK xxx
No'lu Teblig 2004)
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5. Kanunlara, Teblig, Yénetmeliklere vbg ahfta bulunulmasi
durumunda kanun sayi ve/veya numarasi ile madde nu-
marasi oukca yazilmalidir. Ornek (3167 s. Cek K. m. 16)

2. KAYNAKCA OLARAK METIN SONUNDA

1. Bilimsel Makaleler makale sonunda bir kaynak¢a barindir-
malidir.

2. Kaynak¢a'da yer alan eserler, dogrudan yararlanilan ve
dolayli yararlanilan eserler olarak bdlimlendirilmelidir.

3. Dogrudan yararlanilan eserler, makale icinde atifta bulu-
nulan tim kaynaklari kapsamalidir.

4. Makalelerde kaynak gésterme Chicago Manual (Chica-
go Stilile gére yapilmalidir. Kaynak géstermeye iliskin
ornekler asagidaki gibidir:

American Accounting Association, Committee on Concepts

and Standards for External Financial Reports. 1977. Statement on
Accounting Theory and Theory Acceptance. Sarasota, FL: AAA.

Demski, J.S., and D.E.M. Sappington. 1989. Hierarchical
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