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ézet

Finansallasma, son yularda kurumlar ve bireyler iizerinde etkisini
gostermektedir. Finansal piyasalarin derinlesmesi, finansal iiriin ¢esitliliginin
artmast ve uluslararasi sermaye dolagiminin hizlanmasi, finansallasmayr énemli
kilmigtir. Finansal sektériin yani sira, finansal olmayan sektorlerin de finansallasma
siireci icinde yer almaktadir. Giderek artan finansallasma siireci, tiretimden
finansal iiriinlere yatiruma kaymaya sebep olmaktadir. Bu ¢alismanin amaci; son
yiizyllda diinya ekonomisine hakim olan finansallasma akimimin  Tiirkiye 'deki
bankacilik sektoriine yansimalari iizerinedir. Calismada, bankacilik sektoriinde
biiyiime istahinin bireyler iizerindeki yansimalari ve kredi karti gibi harcamayi
tesvik eden bankacilik iiriinlerinin analizine yer verilmistir. Calismanin varsayimi,
finansallagmanin ortaya ¢ikardigr yapay biiyiimenin tiiketim egilimi nedeni ile
krediye dayalr finansal iiriinlerin  kullanimin rasyonel olmadigidir. Finansal
derinlegme, bireylerin kredi karti kullanmalarini arttirarak bankalarin énemli gelir
kaynagi haline getirmistir.

Anahtar Kelimeler: Finansallagsma, Finansal Piyasalar, Bankacilik, Kredi
Karti.

byrd. Dog. Dr., Marmara Universitesi 1.IB.F., Iktisat Boéliimii, Ogretim Uyesi,
kuslu@marmara.edu.tr

2 Ogr. Gor. Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, Bankacilik Doktora
Ogrencisi, Hali¢ Universitesi Ogretim Gorevlisi, ayselgundogdu@halic.edu.tr

145


mailto:kuslu@marmara.edu.tr
mailto:ayselgundogdu@halic.edu.tr

Yrd .Dog. Dr. Kamil USLU * Ogr.Gor. Aysel GUNDOGDU

THE EFFECT OF GLOBAL FINANCIALIZATION ON THE
FINANCAL ACTIVITIES OF THE BANKS AND
INDIVIDUALS IN TURKEY
Abstract

In recent years, Financialization illustrates its impact on institutions and
individuals. The deepening of financial markets, the increase in diversity of financial
products and the quick acceleration of international capital mobility financialization
has made important. As well as financial sectors the non-financial sector also
appears to be in the process of financialization. Little by little the development in
financialization caused the change of the investment from production to financial
products. Financialization process of growing, production, investment in financial
products cause slipping. The purpose of this study is to show the reflection of
financialization process which dominated the world economy in the banking sector
of Turkey in the last century. In this study, the analysis of the growing desire in the
banking sector on the individuals and some banking products like credit cards which
encourage spending money, has been placed. The assumption of the study, revealed
financialization artificial growth because of the propensity to consume based on
credit, is that the rational use of financial products. Financial deepening has been
increased individual credit card use, credit card income is an important source of
banks’.

Keywords: Financialization, Financial Markets, Banking, Credit Card.

Giris

Ulke ekonomilerinin kiiresel entegrasyonu, son yillarda etkilerini hizla
hissettiren sonuglar dogurmustur. Diinyanin finansal anlamda entegre olmasi,
tilkelerin olumlu ve olumsuz sonuglari yasamasina neden olmaktadir. Son finansal
kiiresel kriz, biitiin tlkeleri etkilemistir. Biitiinlesmis bir finansal sistemde, bir
tilkeden kaynakli ¢ikan finansal kriz, finansal baglantisi olan diger iilkeleri de etkisi
altina almigtir. Son dénemde etkilerini halihazirda yasadigimiz ve sonunun nereye
gittigi belli olmayan kiiresel finansal kriz de, finansallagmanin yogun yasanmasinin
bir sonucu olarak goriilebilir.

Finansallagma, liberal ekonomi anlayisinin zirvesinde yasanan bir siirectir.
Bu nedenle, finansal piyasalarin ve iiriinlerin gelismisligi de ileri boyuttadir.
Finansallasmaya piyasa yoniinden bakildiginda; finansal islemlerin biiytkligii
artmig, finansal piyasalar derinlik kazanmistir. Finansallagsma siirecinin bu hizli
ilerleyisi basta bankalar olmak iizere finansal kurumlarin bitylime istahini1 agmustir.

Caligmanin amaci, son ylizyllda diinya ekonomisine hakim olan
finansallagma akimmin Tirkiye’deki bankacilik sektoriine yansimalarin1 ve
bireylerin kredi kullanimina etkisini incelemektir. Calismada; finansallagmanin
teorik diislincesi, finansallasmanin yogun yasanmasi sonucunda yapay ve asiri bir
zeminde ortaya c¢ikan kiiresel kriz, ardindan finansallagmada finans sektorii ile reel
sektor iligkisi lizerinde durulmustur. Varsayim olarak; “finansallagsmanin ortaya
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cikardif1 yapay biiylimenin tiiketim egilimi nedeni ile krediye dayali finansal
diriinlerin  kullanimin rasyonel olmadigidir”. Diinya ve Tiirkiye ekonomisinin
finansallagma gostergeleri aciklanmig, ayrica, finansallasmanin Tiirkiye’deki
bankacilik sektoriindeki etkilerine yer verilmistir. Calismada uygulanan arastirilma
yontemi, konu ile ilgili literatiir taramasi seklinde olup iliskisel metot kullanilmistir.

1.Finansallasmanin Teorik Diisiincesi

Ulke ekonomileri son 30 yilda finansal derin bir doniisiim siirecine
girmislerdir. Bu doniisiimiin baz1 boyutlari; piyasalarin roliiniin artmasi karsisinda,
devletin roliiniin azalmas, tilkeler arasindaki ekonomik iligkilerin 6neminin artmast,
yurtici ve yurtdisi finansal islemlerin ¢ok hizli biiylimesi gibi nitelendirilebilir.
Diinya ekonomilerindeki bu degisen ortam, neoliberalizmin yiikselisi, kiiresellesme
ve finansallasma ile karakterize edilmistir’. Gelismekte olan iilkelerdeki finansal
serbestlesme, neoliberal goriisiin yapisal reformlarinin bir pargasi olmakla birlikte,
finansallagmanin da ayrilmaz bir parcasidir. Ciinkii ulusal ekonomiler, kiiresel
finansin yogunlasmasi karsisinda korumasiz durumda kalmislardir®, Finansallasma,
kapitalizmin 6mriinii uzatmak i¢in yogunlastirilmig bir sistemdir.

Sermaye, finansal varliklara dogru hizla akmakta ve bir¢ok sonucu da
iginde barindiran ekonominin finansallagsmasina daha fazla hizmet etmektedir.
Sermaye, en yiiksek riskli getiriler neredeyse o yone dogru akar. Son yillarda,
ekonomide sermayenin akiginda getirilerin degisimi ve sermayenin takibi nedeni ile
cok biiyiik dalgalanmalar gériilmektedir. 1980°1i ve 1990’11 yillarda, 6rnegin, bilgi
teknolojileri dnemli bir sermaye tiiketimi idi. Bir ¢ok 6nemli biiyiik sirket, bilgiyi
yarattyor, finanse ediyor ve kamuoyuna kazandiriyordu. Getiriler, bu sirketlerde
sermaye yatirimlari olusturdu ve bu dongii daha fazla sermaye ¢ekerek devam
etmistir.” Bir diger ifade ile, Finansallasma, teknolojik ilerleme tarafindan
desteklenmektedir®.

1.1. Finansallasmamn Tanim

Finansallasmanin uluslararas: boyuta tasinmasi, finansal piyasalarin ulusal
olmaktan ¢ikip tilke sinirlar1 6tesinde faaliyet gostermesi anlamina gelmektedir. Bir
tanim olarak finansallasma, hem ulusal, hem de uluslararasi olg¢ekte finansal
islemlerin agirliginin artisidir. Aynit zamanda finansallagma, finansal piyasalarin
Oneminin artmasini, finansal derinligi ve gesitliligi ifade eder. Bagka bir bakig agis1
ile finansallagsma, finansal faaliyette bulunmayan isletmelerin de finansal piyasalar

® Gerald A. Epstein, Financialization and the World Economy, Edward Elgar Publishing,
USA, 2005, s.3.

4 Juan Pablo Paincheira, Finansallasma Caginda Gelismekte Olan Ulkeler: A¢ik
Birikimden Rezerv Brikimine,
http://www.finanskulup.org.tr/Assets/maliyefinans/82/Juan_Pablo_Paincheria_Acik_Birikimi
nden_Rezerv_Birikimine.pdf, (05.09.2011), s.9.

® paul Kedrosky, Dane Stangler, Financialization and Its Entrepreneurial Consequences,
Kauffman Foundation Research Series: Firm Formation and Economic Growth, March 2011,
s.5.

® LLuiz Carlos Bresser- Pereira, The Global Financial Crisis and a New Capitalizm?, Levy
Economics Institute Of Bard Collage, Working Paper No0:592, May 2010, s.9.
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ile eskisinden daha yogun bir sekilde ilgilenmesi ve bu dogrultuda kararlar
almalarini da igerir.

Finansallagsmanin tek bir tanimi yapilamamakla birlikte bazi finansallasma
tamimlar1 mevcuttur. Bunlardan Alp ve Oguz’a gore’; “Finansallasma, uluslararas
sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ve bunun sonucunda gerek fon arz ve
talebinin, gerekse mali piyasa katilimcilarinin, herhangi bir cografi simirlamaya tabi
olmadan, kendileri icin daha uygun olan mekanlarda islem yapmasini ifade eder.”
Tanima gore, finansallasma siireci, kiiresellesmenin bir uzantisi olarak
nitelendirilebilir.

1.2. Finansallasmanin Etkileri

Finansallasma, 30 yili askin siiredir meydana gelen bir dizi gelismenin
kestirme bir ifadesi olarak nitelendirilebilir.® Finansallasma, eckonominin
fonksiyonlarmm1 hem makro hem de mikro diizeyde doniistiirmektedir.
Finansallasmanin ekonomi iizerindeki temel etkileri asagidaki gibi siralanabilir®:

e Reel sektore gore finansal sektoriin onemini yiikseltmek,
e Reel sektdrden finansal sektore transfer geliri saglamak,

o Artan gelir esitsizligi ve ticret durgunluguna sebep olmak.

Kiiresel ekonomi finansallagirken, finansal kurum ve kuruluslara, finansal
iriinlere verilen 6nem artmistir. Reel sektordeki karlarin finansal sektorden daha
diisiik olmasi, yapilan yatirimlarin getirisinin uzun vadede donmesi, bireysel ve
kurumsal yatirimeilar1 finansal sektore yoneltmistir. Ozellikle son yillarda ortaya
¢ikan gesitli risk ve getiri seviyelerindeki finansal {riinler, finansallasma siireci
hizlandirmigtir. Bazi finansal driinlerdeki kisa siirede elde edilen yiiksek getiriler
dikkat ¢ekmistir. Bu baglamda, finansal olmayan sektorlerdeki biiyiik sirketler,
finansal getiri saglayabilecek iirlinlerin pesine diigmiislerdir. Finansal ve reel sektor
yatirimlari arasinda ters yonlii bir iliski mevcuttur.

Finansin agirt sekilde yogunlagmas: finansal sigkinligi ortaya ¢ikarmistir.
Finansal siskinlik, aslinda var olan bir finansal degerin defalarca yeniden
degerlendirilmesini ifade etmektedir. Bir baska deyisle, finansallagma sistemi,
iretime dayali yeni bir deger yaratmamakta, yaratilmis olan degerin tekrar
degerlenmesine dayanmaktadir. Bu durumda finansal piyasalarin  kontrolii

7 Ali Alp, Fuat Oguz, Yeni Finansal Diizen Krizlerin Sonu mu?, Dogan Kitap,
2011,Istanbul, s.50.

® peter Skott, Soon Ryoo, Macroeconomics Implications of Financialization,
University of Massachusetts, Working Paper, 2007-08, s.24.

° Thomas, . Palley, Financialization: What it is and Why it Matters, Political Economy
Research Institute WorkingPaper Series, Number 153, November 2007, s. 2.
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zorlagmakta, piyasalarin risk seviyesi artabilmektedir. Finansallagmanin sinir
tanimamasinin altindaki nedenler, dért grupta toplanabilir. Bunlar™:

e Savag sonrasi donemde {iretim, ticaret ve direkt yabanci yatirimlarin
yeniden canlanmast,

e Mali piyasalarda gerek tasarruf sahiplerinin ve gerekse fon talep edenlerin
ihtiyaglarini daha iyi karsilayan yeni mali araglarin kullanilmaya baslamasi,

e  Ulusal ve uluslararasi finansal liberalizasyondan yana degismeler,

e Telekomiinikasyon ve bilisim teknolojilerindeki gelismeler.

1.3. Finansallasmaya Yaklasimlar

Literatiirde finansallasmaya farkli yaklasimlar —mevcuttur. Hayri
Kozanoglu’na gore, “finansallagsma neoliberalizmin ortaya ¢ikardig: diisiik ticretler
ve zayif yatirim egiliminin olumsuz sonuglarin gidermeye yonelik bir stratejidir.”™*
Bu yaklasim, kapitalist sistemin {iretimden uzaklasmasi sonucunda yatirimlarin
distiigiinii, finansallasmaya egilimin arttigina deginmektedir. Wallen Bello ise,
kapitalizmin 1970’lerden beri siiriikledigi asir1 tiiketim, karlarin gerilemesi ve
sermaye birikiminin azalmasini son kiiresel krizin altinda yatan ana siiregler olarak
belirtmektedir. 30—40 yillik bir yalanci baharin siirdiiriilebilmesinin nedenlerini ise;
neoliberal yeniden yapilanma, neoliberal kiiresellesme ve finansallasma olarak
tammlamaktadir'®,

Bello’nun nitelendirdigi kiiresel finans kriz nedenleri, finansallagsma
stirecinin ortaya ¢ikis silirecini de agiklamaktadir. Bu baglamda, kiiresel finans krizi
finansallagmanin bir sonucu olarak belirtilebilir. Bu goriisler karsisinda liberalizmi
savunanlarin yukarida anilan goriislerden ayriligi, finansallagmanin uluslararasi
sermaye dolagimini giiclendirerek yatirim imkanlarinin genislemesini sagladig
yoniindedir. Ancak, kiiresel finans krizi ile diinyanin 6nde gelen liberalistleri,
kapitalizmin degisim gegirdigini, finansallagsmanin beklenmedik boyutlarda siskinlik
yarattigint belirtmektedirler. Yukaridaki goriislere ilave ve ayrilik olarak soyle
degerlendirilebilir: kapitalizm, kendi savunucularmi dahi sagkinliga ugratmis,
kapitalist sistemin dogasina aykiri olan devlet miidahaleleri ile krizden ¢ikilmaya
¢alistlmistir. Bu durum, kapitalizmin kriz donemlerindeki paradoksunu gézler dniine
sermektedir.

Finansallagsma, finansal piyasalarin derinlesmesini saglayan, yatirimcilarin
farkli risk ve getiri seviyelerindeki finansal iiriinlere ulagsmasinda kolaylastiran bir
mekanizma olarak nitelendirilebilir. Ancak, yeni finansal iiriinler yapay zemine
oturtuldugunda ciddi kayiplar verilebilmektedir. Diger bir agidan bakildiginda ise,

10 Ali Alp, Fuat Oguz, a.gk., s.56. .
" Hayri Kozanoglu, Ug(ur)amayan Balon: Finans, istanbul, Ayrint1 Yayinlari, 2011, s.54.

12 Ering Yeldan, http://www.bilkent.edu.tr/~yeldane/Yeldan198 210ck09.pdf, (04.09.2011)
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finansallagma kapitalist sistemin iiretimdeki durgunluk sorununa “gegici” bir ¢dziim
olarak getirilmistir. Finansallagma, finansal iglem hacminin ve finansal {iriin
cesitliliginin  artmasim1  saglamistir. Bu durum, ilkelerin sermaye yatirim
transferlerinin  artmasmna, sermaye piyasalarimin  derinlik  kazanmasina,
kiiresellesmenin farkli boyutlara tasinmasina zemin hazirlamistir. Juan Pablo
Paincheira, gelismekte olan {iilkelerdeki finansallagmanin kamu borglarina dayali
olarak gelistirilmis oldugunu savunmaktadir. O’na gore, finansallagma, gelismekte
olan iilkelerin, gelismis iilkelere, dncelikle ABD’ye sermaye gonderebilmek igin
igerideki borglarint daha da artirmalari anlamina gelmektedirls.

2. Asir1 ve Yapay Finansallasma: Kiiresel Kriz

Kiiresel finans krizi, kapitalist sistemin yapay sekilde kurulmus piyasa
mekanizmasindan ileri gelmektedir. Kapitalizmin dogasinda var olan krizler, gegici
de olsa siirekli de olsa bu sistem icerisinde varligini hatirlatmaktadir. Her finansal
kriz, bir geri 6deme sikintisindan kaynaklanmaktadir'®. Kiiresel finans krizinin
temelinde de konut kredilerinin geri 6denememesi yatmaktadir.

Yasanan son kiiresel finans krizini diger krizlerden ayiran ozellik,
finansallagmanin bu krizin sebeplerinden biri olmasidir. Yeni tiirev iiriinler ve hedge
fonlar, biiyiik ¢apli finans krizine zemin hazirlamis ve bu kriz diinya ¢apinda
yayginlagsmasma sebep olmustur™. Yeldan, bu durumu sdyle agiklamaktadir:
“Mevcut kiiresel kriz, insanlik tarihinde paranin hi¢ bir altin ya da degerli madenin
standardina bagh olmadigr hayali degerlerin hiikiim siirdiigii bir finansallasma
siirecine denk gelmistir.”*® Baz1 ekonomistler, yasanan kiiresel finans krizini, 1929
Buhrani’ndan sonra ikinci kiiresel kriz olarak siiflamaktadirlar. Farkli bir agidan
bakildiginda, 1929 Buhrani doneminde piyasa ekonomisini uygulama oraninin
bugiinkiinden ¢ok daha geridedir. Diger bir ifade ile, o donemde diinya ekonomileri,
glinimiizdeki gibi entegre degillerdi. Bu sebeple, 2007 yilinda baslayan ve hizla
yayginlasan “kiiresel finansal kriz, kapitalist sistemin ilk kiiresel finans krizidir.”*’
goriisii de mevcuttur. 1929 ve 2007 krizleri finansal diisiince agisindan
degerlendirildiginde nitelik olarak benzer yapidadirlar. Diger bir ifade ile her iki
krizin de niteligi aynidir. 2007 yili kiiresel finans krizinin 1929 Buhrani’ndan
rakamsal olarak daha derin oldugu agiktir. Ancak, 2007 ile 1929 yillarindaki
diinyanin ekonomik biiyiikliigii de ayni degildir. Bu baglamda, krizleri donemine
gore degerlendirmek ve nitelik agisindan siniflandirmak rasyoneldir. Belirtilmesi
gereken diger bir nokta ise, 1929 Buhrani’ndan ¢ikabilmek icin verilen c¢abalarin,
kendinden daha biiyiik bir kriz ortaya ¢ikardigidir. Bu yapi, siirekli gelismis ve
gelismeye devam edecektir. Bagka bir degisle, finansal sigkinlik ve iretimden
uzaklasma devam ettigi siirece 2007 krizinin de kendinden daha biiylik bir kriz
dogurabilecegi soylenebilir.

13 Juan Pablo Paincheira, a.g.m, s.3.

! Mahfi Egilmez, Kiiresel Finans Krizi: Piyasa Sisteminin Elestirisi, Remzi Kitabevi,
7.Basim, Mart 2011, Istanbul, s.9.

15 Mustafa Durmus, a.g.m., s. 1.

18 Ering Yeldan, Kapitalizmin Yeniden Finansallasmasi ve 2007-2008 Krizi, Calisma ve
Toplum, 2009/1, s.12.

7 Mahfi Egilmez, a.g k., s.9.
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Kiiresel finansal krizin nasil bu derece biiylik bir balon sonucunda patlak
verdigini daha iyi anlayabilmek i¢in 2007 yili ve Oncesinde neler oldugunu
hatirlamakta fayda var. ABD’de Federal Banka’nin Temmuz 2003’te faiz oranlarini
%]1’e kadar diisiirmesi, devaminda enflasyona dayali negatif faiz oraninda devam
etmesi ve ucuz emlak fiyatlari, hane halki ve igletmeleri ucuz borg¢lanarak ucuz olan
konut piyasasini cazip hale getirmisti. 2000 -2005 yillar1 arasinda konut piyasast
degeri %50°den fazla biiylimiis ve insaat sektoriinde biiyiik bir canlilik olusmustu.
Konut piyasasindaki fiyat artiglari, spekiilasyonu tesvik etmis, insanlar
Odeyebileceginden ¢ok bor¢lanmaya ve ihtiyacindan ¢ok miilk sahibi olmaya
itmistir'®, Menkul kiymetlestirme' ile biiyiiyen riskler 15 Haziran 2007’de ilk
belirgin sinyallerini verdi. Bear Stearns’in iki biiylik ipotek fonu i¢in teminat
tamamlama ¢agrisi yapti. Agustos baslarinda finansal piyasalarda korku iyice artt1 ve
hizh bir ¢6kiis baslamis oldu®.

Son kiiresel finansal krizin bankaciliktaki etkileri ileri boyuttadir. Yapay
finansal araclarin yaratilmasi ile tutarlar ¢i1g gibi biiyiimiis ve uluslararasi fon
akiminin etkisiyle kiiresel boyutta bir kriz haline gelmistir. Finansallagmanin agtig:
istah, mevcut durumu da tehlikeye sokmus, liberalizmin savunuldugu ekonomilerde
biiyiik bankalar devlet eli ile kurtarilmigtir. Kamu tarafindan ¢okiisii engellenen 6zel
sektore miidahale edilmeseydi, bu kriz ABD’nin iflasi ile sonuglanabilirdi®".

3. Finansallasmada Reel Sektor ve Finansal Sektor Iliskisi

Finansallasma, reel sektor durgunluguna bulunan bir ¢6zim? olarak

sunulmug ve kapitalizmin 6mrii uzatilmistir. Kapitalizmin temelinde yatan sey,
stirekli biiylime saglanmasidir. Reel sektor ile bunu saglayamayan sistem, yapay bir
zemin lizerine kurulu finansallagsmay1 ortaya c¢ikarmistir. Finans sektorii ve reel
sektor birbirinin tamamlayicisidir. Finans sektort, reel sektor i¢in fon kaynagi bulur
ve bunu iretim kanallari i¢in yatirim olarak degerlendirir. Reel sektor ise, fon arz
eden finans sektdriiniin topladig1 fon kaynaklarini kullanarak finansal kar yaratirlar.

Finansallasma siirecinde finansal olmayan kesim ile finansal kesim
arasindaki iliskiyi Ozgiir Orhangazi soyle agiklamaktadir: “Finansal olmayan
isletmeler, bir yandan gelirlerinin giderek artan bir boliimiinii finansal sektére
aktarmaya baglarken, diger yandan da kendileri de ana faaliyet alanlarina ek olarak
finansal faaliyetlere agirlik vermislerdir. Bu iki gelismenin, finansal olmayan
isletmelerin reel yatirimlary iizerine iki simirlama getirdigi one siiriilmiistiir. Bir
yandan artan finansal faaliyetlere ayrilan pay, reel yatirumlari olumsuz yonde
etkilerken diger yandan isletmelerin gelirlerinin biiyiik bir kismint finansal
pivasalara aktarmasi, reel yatirimlar icin gereken fonlarmmin azalmasina ve kisa

18 George Soros, Finansal Piyasalar icin Yeni Paradigma, Inkilap Yaymevi, 2009, ss.13-
14,

1% Banka kredilerinin yerini alabilen, ciro edilebilir finansal iiriindiir.

0 George Soros,a.g.k., 5.18.

2! Mustafa Durmus, Asir1 Birikim — Finansallasma iliskisinin 2008 Krizi Baglaminda
Analizi, Ekonomik Yaklagim, Cilt: 21, Say1:77, s.3.

22 Mustafa Durmus, a.g.m., 5.13.
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donemde kar getirmeyecek projelerin  degerlendirilmemesine yol a¢mistir.”®
Finansal olmayan kesim agisindan bakildiginda, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde
finansal piyasalarin ¢arpict ve hizli degisimi iiretim yatirimlarinda azalmaya neden
olmus ve igsizlik sorununu da beraberinde getirmistir.

Finansallasma siireci, sirketlerin yatirimlarina yoén vermesinde hem bir
neden hem de bir sonuctur. Finansallagsma siireci, finansal ve finansal olmayan
sirketlerin finansal yatirimlarini arttirmistir. Yatirimlar arttikga finans diinyasindaki
gelismeler de artig gostermistir. Finansallagma, finansal olmayan kesim agisindan iki
6nemli sonug dogurmustur24: ilki, finansal olmayan igletmelerin hisse senetlerinin
giderek artan bir kismimi kapsayan kurumsal yatirimecilar, pasif kalmak yerine
isletme yonetiminde dogrudan etkilemislerdir. Bunun da 6tesinde, bu yatirimeilar
artan isletme gelirlerinin bir kisminin kendilerine kar payr olarak dagitilmasim
saglanuglardir. Ikinci olarak, finansal karlarm artmasi ile bu isletmeler finansal
yatirimlara yonelmis, ana faaliyetlerinin yaninda finansal faaliyetlerde de bulunarak
biiylik capta kar elde etmislerdir. Ancak, bu durum finansal olmayan yatirimlarin
azalmasina, reel sektdr yatirimlarinin finansal yatirnmlara kaymasina sebep
olmustur. Yukaridaki goriise bakildiginda finansallagma, reel sektoriin gelecegi
acisindan pek olumlu sonuglar dogurmamistir. Dolayisiyla, ulusal ekonominin uzun
vadedeki tiretim kanallar1 zayiflamis, iilkeye giren sicak para akimlari ile krizler
tetiklenmistir.

Finansallasmanin bir sonucu olan sermaye piyasalarinin gelismisligi ile
birlikte devletin para politikasi olarak kullandigi faiz silahinin da etkisi azalmustir.
Hisse senetleri piyasasinin yogunlukta olmadig: yillarda tahvillere talep yiiksek iken,
sermaye piyasalarinin gelismesi, borsalarin iglem hacminin artmasi ve finansal
iriinlerin ¢esitliligi sonucunda talep tahvilden hisse senetleri ve tiirevleri olan
sermaye piyasasi araglarma kaymistir. Boylelikle, iilke ekonomilerinin makro
ekonomik denge politikalart da degisime ugramistir.Giinlimiizde, iiretim kesimi
yatirimcilart ve finansal olmayan sektorler, kiiresel finansal piyasalar ve borsalarda
elde edilen getiri oranlarina esit oranlar talep etmektedirler. 10 y1l 6ncesine kadar bu
oranlar kabul edilemez olarak goriilmekteydi®.

4. Finansallagsma Siirecinin Gostergeleri

Finansallagsma siirecinin temel gostergelerini;finansal sektorin  GSMH
icerisindeki payi, sermaye piyasalarinin iglem hacmi ve finansal sektoriin aktif
biiylikliigii olarak siralanabilir. Asagidaki grafiklerde bu siralama gosterilerek
incelenmistir.

2 (zgiir Orhangazi, Keynesgil Finansal Diizenlemelerden Finansallasmaya: iktisat
Literatiirii ve ABD Ekonomisinin Finansallasmasina Tarihsel Bir Bakis, ODTU Gelisme
Dergisi, Say1: 35, 2008, s. 154.

2 (O9zgiir Orhangazi, a.g.m., $5.152-153.

% peter Rossman, Gerard Greenfield, Financialization: New Routes To Profit, New
Challenges For Trade Unions, The Quarterly Review of The ILO Bureau For Workers’
Activies, 1/2006, No:142, s.2.
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Grafik 1: Finansal Sektor / GSMH (ABD) (%) (1860-2007)
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Kaynak: Thomas Philippon, The Evolution of The US Financial Industry from 1860
to 2007: Theory and Evidence, New York University, November 2008, s. 33.

Grafik 1’de ABD’de yillik iretimin igerisindeki finansal sektdr paylar
yiizde olarak verilmistir. Grafikte de goriildiigii gibi, finansal sektdrin GSMH
igerisindeki pay1 1950’ye kadar dalgali seyretmektedir. 1860°de %1,13 olan finansal
sektor payi, en yiiksek degerini 1930’larda gormiistiir. Ancak Biiyliik Buhran
sonucunda 1940-1950 doneminde ciddi bir gerileme mevcuttur. 1950°den
baglayarak giiniimiize kadar olan siirecte ise artan bir trend hakimdir. S6z konusu
oran, 2007°de %5,57°e ¢ikmustir. 1980’11 yillarin basinda, A.B.D. ve diger birgok
iilke birakimz- yapsinlar odakl kapitalizmi benimsediler®. Yukaridaki grafikte bu
durumun sonucu agik¢a goriilmektedir. 1980 yilina kadar dalgalanmalar yasayan
A.B.D. ekonomisi 1980 yilindan giiniimiize kriz donemlerinde bile finansal sektorde
biliyiimeye devam etmistir. Bunun nedeni olarak, finansallagmanin kapitalizm temelli
bir akim olmas1 gosterilebilir.

% Richard B. Freeman, It’s Financialization, International Labour Review, VVol.149, 2010,
No:2, s.165.
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Grafik 2: Finansal Sektoriin Aktif Biiyiikliigii (Milyar TL) (2002-2011)
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Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Sayi 22, Haziran 2011, s.18.

Grafik 2’de 2002-2011 (Haziran) doénemlerine ait Tiirkiye’de finansal
sektoriin aktif biliylikliigiine yer verilmistir. Finansal sektoriin aktif biyiikliigi, 2002
yilinda 315,9 milyar TL iken Haziran 2011 itibari ile s6z konusu rakam 1483,2
milyar TL’ye kadar ¢ikmustir. Ayrica bu donemde, finansal sektdr icerisinde
bankaciligin payr %80’ler civarindadir. Haziran 2011 doéneminde aktif biiytikliik,
2010 yilina goére %12 artig gostermistir. Tiirkiye’de toplam finansal sistemin
GSYIH’ya oranmin 2000 yilinda %116 olan seviyesinden, 2010 yilinda %157,2’ye
yiikseldigi goriilmektedir®’.

Grafik 3: Bankacilik Sektorii-Yurti¢i Kredi Hacmi (Bin TL) (1990-2011)

600.000.000

500.000.000 /
400.000.000 /
300.000.000

200.000.000

100.000.000 //

2011/07

Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi, http://evds.tcmb.gov.tr/cbt.html,
(19.09.2011)

%" BDDK, Bankacilikta Yapisal Gelismeler, Sayt:5, Aralik 2010, s. 137
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Grafik 3’te Tiirkiye’de bankacilik sektorii tarafindan verilen kredilerin
hacmine yer verilmistir. 1990-2011 yillar1 kapsayan verilerde yurtici krediler
hacminin 2002 yilindaki hizli yiikselisi dikkat cekmektedir. Kiiresel finans krizinde
cok kiigiik bir sendeleme goriilse de kredilerin hacminin artmaya devam ettigi
goriilmektedir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin kredi kullanimini azaltmak
icin aldig1 zorunlu karsilik oranlarini arttirma kararinin ise yaramadigi bu durumun
bir sonucu olarak gosterilebilir.

Grafik 4: IMKB Islem Hacminin Seyri (Milyar TL) (1986-2010)
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Kaynak: Istanbul Menkul Kiymetler Borsast,
http://www.imkb.gov.tr/Data/Consolidated.aspx, (25.09.2011)

Tirkiye’de sermaye piyasalari, finansallasmanin hissedildigi Onemli
piyasalardan biridir. Grafik 4’te Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nin kuruldugu
yil olan 1986’dan 2010 yilina kadar toplam islem hacmi seyrine yer verilmistir.
Sekilde de gorildigi gibi, 1986-1995 yillari arasinda neredeyse higbir kipirdama
olmayan IMKB’de islemler 1996 yilindan itibaren hizli ve sert bir yiikselis
gorilmiistiir. 2007 yilinda yasanan kiiresel finans krizinin etkileri diistisle kendini
gosterse de, kisa bir déonem sonunda toparlanma yasanarak tekrar artan trend
icerisine girilmistir.

5. Finansallasmanin Tiirkiye’deki Bankacihk Sektorii Uzerindeki Etkisi

Finansallagma arttik¢a, bankacilik sektorii de ciddi bir doniisiim igerisine
girmigtir. Finansallagmanin artmasi ile birlikte finansal olmayan sirketler araci
kurumlar olmadan kendi finans yonetimini kendileri yonetmeye baslamislardir. Bu
durum, bankalar basta olmak {izere finansal kuruluslarin faaliyet alanlarimi
kurumsaldan bireysele kaydirmiglardir.
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Grafik 5: 2010 Yih Tiirk Bankacihik Sektorii Kredi Tiirlerine Gore Faiz
Gelirleri Dagilimi (%)
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Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Say1 22, Haziran 2011, s.65.

Grafik 5’te 2010 yilinda Tiirk bankacilik sektorii kredilerinin tiiriine gore
elde edilen faiz gelirlerinin yiizdesel dagilimi yer almaktadir. Ozellikle son yillarda
artan bireysel satigsa yonelik ¢abalar, tiiketici kredilerinden elde edilen faiz gelirinin
toplam kredi faiz geliri igerisindeki paymin %44’lere dayanmasi ile amacina
ulasmistir. %16,3 ile ticari kredileri faiz gelirlerini takip eden kredi kartlar1 faiz
geliri ise %14,2 ile ciddi bir paya sahiptir. Kalkinmay1 esas alan, iiretime dayali bir
ekonomide finansal aracilarin kredi dagilimindan elde edilen gelirin yukaridaki
grafikteki gibi olmayacagi siiphesizdir. Ticari krediler ve ihracat kredileri faiz
gelirinin pay1, %21,2 oranindadir. S6z konusu oran, Tiiketici kredileri faiz geliri
paymin yarisina denk gelmektedir. Bu baglamda, finansallasmanin reel sektorden
¢ok bireyler lizerinden isledigi agiktir.

Geleneksel mevduat-kredi mekanizmasindan uzaklagsan bankacilik sektori,
finansal yeniliklerin getirdigi tiirev firiinlere aracilik faaliyetlerine ydnelmistir.
Bankalar, biiyiilk ¢aptaki finansal olmayan sirketlerin kendi finansal islerini
yapabilmeleri karsisinda, gozlerini bireylerin kazanglarina dikerek komisyon
gelirlerini arttirmaya, kredi faiz geliri kazanmaya ¢aligmaktadirlar. Bireylerin kredi
kullanmaya itilmesi ve kredi karti harcama limitlerinin denetimsizligi bireyleri
borglanmaya itmektedir. BDDK tarafindan hazirlanan Finansal Piyasalar Raporu’na
gore, Tirkiye’de 2011 Mart donemi itibari ile 23,4 milyar TL kredi kart1 borcu
bulunmaktadir.
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Grafik 6: Kredi Karti1 Bor¢ Bakiyeleri (Milyar TL) (2003-2011 (Mart))
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Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Say: 22, Haziran 2011, s.12.

Grafik 6’da 2003-2011 Mart donemlerini kapsayan kredi kart1 borg bakiye
tutarlarina yer verilmistir. 2002 bankacilik krizinden buyana kredi karti borg
bakiyesinin yaklasik 14 kat biliylidiigii grafikte goriilmektedir. Bireylerin, kredi karti
kullanimini  bilingsizce siirdiirdiigi ve 6deyemeyecegini bildigi halde harcama
yaptig1 yukaridaki borg bakiyesi rakamlarindan anlasilabilir.

Finansallagsma, tiiketim egilimlerini ve hanehalkinin buna bagli olarak
borg¢luluk diizeylerini arttiran etki yaratmaktadir. Diger yandan, finansal islemlere ve
iiriinlere ulagsmadaki kolaylik, bireyleri gelirlerinden fazla harcama yapmaya
itmektedir. Finansallasmanin etkisi ile birlikte bankalarin hanehalklarina sagladig:
krediler, bireylerin gelirlerinden daha fazla harcama yapmasina neden olmustur.
Diisiik kazancin sonucunda bireyler, zorunlu ihtiyaglarini finans kanali ile
borglanarak gergeklestirmektedirler. Finansal kesim ise, bor¢lanmanin kolayligina
dayanarak borcun 6denememe durumu karsisinda yiiksek faiz orani ile bu durumdan
istifade etmektedirler®®.

Grafik 7: Hanehalki Yiikiimliiliikler / VarhKklar (%) (2003-2011(Mart))
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Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Say: 22, Haziran 2011, s.12.

%8 (zgiir Cetiner, Ozlem Erdal, 1980 Sonras: Tiirkiye’de Finansallasma ve Tiiketim:
Fordizm’in Tutarh Bir Alternatifi Mi?, Anadolu Uluslararasi [ktisat Kongresi Tebligi,
2009, Eskisehir, s.13.
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Yukaridaki grafik 7°de 2003-2011 Mart yillarim1 kapsayan hanehalki
yikiimliiliiklerin varliklara oranina yer verilmistir. 2003 yilinda 8 milyar TL ile
varliklarinin %5,1°1 kadar borglu olan hanehalki, 2011 Mart ayinda 171 milyar TL
ile varliklarinin %35,1 oraninda borgludur. Bireysel harcamay: arttirmaya yonelik
yapilan kampanyalar ile hanehalki, 36 aya kadar varan siirede borglandirilmaktadir.
Diger bir ifade ile kazanilmamig gelir bugiinden harcanmaktadir. Bu durum, hane
halkinin gereginden fazla harcama yapmasina ve sanki ekonomide her sey normal
gidiyormus hissiyati1 yaratmaktadir.

Bankalarin gerek yazili gerekse gorsel basin reklamlarinda zor durumda
olan bireylere tiiketici kredisi veya hayallerini ertelemek istemeyen bireylere yonelik
konut ve tasit kredisi reklamlari 6zendirici rol oynamaktadir. Bunun yaninda
bireyler, bayram, okul masrafi, yilbasi gibi toplumsal boyutu olan giinlerde yapilan
kampanyalar ile kredi ve kredi kart1 kullandirmaya tesvik edilmektedir. Bankalarin
bu c¢agrisina bulundugu zor durumdan dolayr bagvuran bireyler, zamanla
odeyemedikleri bir borg batagi igerisine siiriikklenmektedirler.

Grafik 8: Kredi Kart1 Toplam islem Tutar1 (Milyon TL) (2002/12- 2011/07)
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Kaynak: Bankalararas1 Kart Merkezi, http://www.bkm.com.tr/donemsel-bilgiler.aspx,
(12.09.2011)

Grafik 8’te kredi kart1 toplam islem tutarlarina yer verilmistir. 2002- 2011
Temmuz donemini kapsayan veriler, kredi karti kullaniminin artan bir trend
icerisinde oldugunu, 2011 Temmuz ayinda 24 milyon TL seviyelerine vardigini
gostermektedir.
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Grafik 9: Kredi Karti Sayis1 (2003-2010)
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Kaynak: Bankalararas1 Kart Merkezi, http://www.bkm.com.tr/donemsel-bilgiler.aspx,
(12.09.2011)

Grafik 9°da ise, Tiirkiye’deki kredi kart1 sayis1 yer almaktadir. 2003 yilinda
19,8 milyon olan kart sayisi, 2010 yilinda 50 milyona yaklasmistir. Aktif niifusun bu
rakamin altinda olduguna dayanarak, bireylerin birden fazla bankadan kredi karti
aldig1 sonucuna varilabilir. Borcu erteleme, taksit sayisini arttirma, aligveris yaptikca
puan kazandirma gibi kredi kartini kullandirmaya tesvik eden bazi etik olmayan
faaliyetlerin denetlenmesi gerekmektedir. Son yillarda kredi kartlari ile ilgili
getirilen baz1 diizenlemelerin  harcama bagimliligini azaltmadig1 ortadadir.
Bireylerin birden fazla bankadan kredi karti almasi bu duruma o6rnek olarak
gosterilebilir.

Grafik 10: Ucret Komisyon Gelirleri / Toplam Gelirler (%) (2003—2010)
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Kaynak: BDDK, TBB web sitelerinden derlenmistir. (12.09.2011)

Bankalarin bireysel ve kurumsal miisterilerden gelir sagladiklari diger
onemli kalem ise; iicret ve komisyon gelirleridir. Giinliik hayatta sik kullanilan kredi
kartlari, banka kartlari, EFT, Havale, kambiyo gibi islemlerde bankalar
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miisterilerden hizmet bedeli almaktadirlar. Grafik 10°da bankalarin toplam
gelirlerinin yiizde kaginin ticret komisyon gelirleri olduguna yer verilmistir. 2003
yilinda bankalarin toplam gelirlerinin %7.48’1 {icret ve komisyon gelirlerinden
saglanmig, 2010 yilinda bu oran %13,8’e c¢ikmistir. Bankalar, diger faaliyet
alanlarindaki kar azalisimi telafi etmek icin iicret ve komisyon gelirlerini
arttirmislardir. BDDK verilerine gore, Temmuz 2011 déneminde bankacilik hizmet
gelirleri adi altinda bireylerden 7.6 milyon TL kar saglanmistir. Kredilerden
saglanan iicret ve komisyonlari ise 2.1 milyar TL tutarindadir®.

Grafik 11: Tiiketici Kredileri Seyri (Milyon TL) (1997-2011)

35.000 32.127
33.978
28.000
p/22.848
21.000
15.598
A
14.000 5.767 \/
7,000 5,687 4912 M 8.519
: 5.267
T T '2A° T T '-24: T T T T T T T T
AP R P DGO P> E LS SN
D D D O N Q N O \ O Q Q O N N
S S S U S S O
'i><b

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi,
http://www.tbb.org.tr/tr/Banka ve Sektor Bilgileri/Tum_Raporlar.aspx, (13.09.2011)

Yukaridaki grafik 11°de tiiketici kredilerinin  1997-2011 Haziran
donemlerine ait seyri yer almaktadir. 1997 yilinda 600 milyon TL olan tiiketici
kredilerinin Haziran 2011°de geldigi nokta, 32,1 milyar TL’dir. Kiiresel finans
krizinin agir hissedildigi 2008 yilinda 8,5 milyar TL’ye gerileyen kredi tutari, bu
noktadan hizli bir artig yagamis ve yiikselen trend igerisine girmistir. Basit mantikla,
kiiresel krizin yasandig1 bir ekonomide tiiketici kredileri hacminin algalan bir trend
izlemesi gerekir ¢linkii giivensizligin hakim oldugu ortamda bireyler tasarrufa daha
meyilli ve harcamalar1 kisma ihtiyaci duyarlar. Ancak, kriz doneminde artan issizlik
ve finansallasmanin bireyler iizerindeki olumsuz etkileri bu mantig1 tersyiiz
etmektedir. Finansallagmanin bireyler lizerindeki yaygin harcama etkisi, tiiketici
kredileri hacmindeki artigin bir nedenidir.

Sonug¢

Finansal piyasalar, son yillarda istikrarli bir goriiniimden ¢ikmis dalgali
seyir izler hale gelmistir. Bunun en temel nedeni olarak sermayenin uluslararasi
dolasiminda yasanan gelismeler gosterilebilir. Ulusal sermaye yatirimlarinin yogun
oldugu donemlerde bireysel ve kurumsal yatirimcilar yurtdisi para ve sermaye

% BDDK, http://ebulten.bddk.org.tr/AylikBulten/Basit.aspx, (19.09.2011)
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piyasalarina ulasmakta zorluk c¢ekmekteydiler. Oysa giiniimiizde teknoloji ve
iletisim altyapisinin beklenmedik boyuttaki gelisimi finansal piyasalara damgasin
vurmugtur. Artik yatirimceilar icin yurtdist piyasalarda iglem yapmak sadece bir
bilgisayar uzakliktadir. Hal bdyle olunca, finansal piyasalarin sagladigi spekiilatif
kazanglardan faydalanmak isteyen yatirimcilar, finansallasmanin getirdigi yeni
iiriinlere ilgi duymaktadirlar. Ancak, bu ilginin asir1 boyutlara varmasi finansal
balonlart olusturmakta, finansal islemlerin sagladigi avantajlar dezavantaja
doniigebilmektedir. Finansal piyasalardaki islem hacminin umulmadik boyutlara
ulagmasi gesitli risk seviyelerinde yeni finansal iiriinleri ortaya ¢ikmustir.

Finansal piyasalar, {iretim yatirimlarina aracilik hizmeti veren, fon kaynagi
bulma islevinden ¢ok, reel sektdrden ayrigan, daha kisa zamanda daha yiiksek
getirilerin saglanabildigi rant piyasasina déniismiistiir. Ozellikle finansal bilgisi
olmayan yatirimcilarin bilingsizee kullandigr bu mekanizma, bir yatirim kaosuna
doniismiistiir. Agustos 2007°de baslayan ve halen etkilerini hissettigimiz ABD
menseli kiiresel finansal kriz, bu rant kaosunun aci bir sonucudur. Asir1 tiikketim ve
konut piyasasindaki ¢ilgin biiyiime krizi tetiklemis, yalanci bahar havasi oldukga
agir bir uluslararasi finansal krizle sonuglanmuistir.

Finansallagsma, uluslararast boyutu olan bir siire¢ olmasi nedeni ile birgok
diizenlemeye sahne olmustur. Yeni mekanizmalarin gelistirilmesi ve teknolojik
yazilimlar ile giiniimiiz finansal irtinlerin ¢esitliligi ortaya ¢ikmistir. Finansallasma
stirecinin getirdigi Onemli gelismelerden biri de sirketlerin halka agilmasi ile
giindeme gelen ““ kurumsal yonetim ilkeleri”dir. Sirketlerin seffaf, aydinlatici bilgiyi
yatirimcilar ile paylagsmasi hisselerin piyasadaki degerini etkilemektedir.
Sermayedarlar ve finansal islem yapan sirketler agisindan bakildiginda
finansallagma, {iretime yapilan yatirima oranla finansal islemlerden daha kolay ve
daha fazla kazan¢ elde edilebilir firsatlar sunmaktadir. Ancak, iiretime dayali
olmayan finansal siskinlik yaratan asirt ve yapay zemindeki finansallasma siireci,
makro ekonomik dengeleri bozabilmektedir. Diger bir agidan bakildiginda ise,
finansallagma bireylerin finansallagsan diinyada gelirlerinin {izerinde harcama
yapmalarina neden olmaktadir. Calismamizin varsayimi olan “finansallasmanin
ortaya g¢ikardig1 yapay biiyiimenin tiiketim egilimi nedeni ile krediye dayali finansal
tiriinlerin kullanimin rasyonel olmadig1” goriisti teyit edilmistir. Bireyler, giderek
finansal iiriinlerin sagladigr 6deme kolayliklariin bagimlist olmus ve bor¢lanmaya
baglamiglardir. Bankalarin “ihtiyac1 erteleme, giinii yasa” anlayisin1 bireysel
miisterilerine dayatarak bu diisiincenin yayginlasmasi sonucunda harcamalari
giderek artan bireyler ortaya ¢ikmistir.

Tirkiye’de o6zellikle son donemde kullanimi hizla artan banka kartlari,
kredi kartlar1 ve ihtiyag kredisi gibi triinler, kullanim amacindan uzaklagsmaya
baslamistir. Nakit ihtiyac1 karsilamaya yonelik olan bu iiriinler, iilkemizde bir¢cok
bireyin aile biitgesini genislettigi bagvuru kaynaklar1 haline doniigsmiistiir. Bireylerin
bu egilimine yonelik her gecen giin yeni iriinler gelistiren bankalar ise, faaliyet
gelirlerinin 6nemli bir kismim kredi kart1 ve ihtiya¢ kredilerinden saglamaktadir.
Tiirkiye’de bankalar, kart faaliyetlerinde asil geliri, kredi kart1 borcunu 6deyemeyen
veya sadece asgari ddeyebilen miisterilerinden saglamaktadir. Farkli bir bakis agis1
ile kredi kart1 aslinda dikkatli kullanildiginda faiz 6demeyi gerektirmeyen, yillik Kart
iicreti 6demesi karsiliginda avantajlar saglayan finansal bir {iriindiir. Buna karsilik,
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bireylerin tiiketime yonlendirilmesi, bankalarin kredi ve kredi kartt kullanmaya
tesvik eden etik olmayan reklamlari, diisiik iicret seviyeleri kredi kartini hem
finansal hem de sosyo-ekonomik agidan oldukea tehlikeli bir iiriin haline getirmistir.

Tirkiye’de bankalarin kredi karti, ihtiya¢ kredisinden elde ettikleri gelirleri
yabanc1 bankalarin ilgisini ¢cekmektedir. Kredi kart1 pazarindan payii almak isteyen
yabanct bankalar, Tiirkiye bankacilik pazarina giris yapmaktadir. Bu durum
piyasalar agisindan degerlendirildiginde finansal siskinlik yaratan bir faktdr olarak
degerlendirilebilir. Boyle bir sistem igerisinde, finansallagsmanin reel biiylime
saglamadigy, iilkeleri i¢in sicak para gibi gelen bir yatirim tarzi oldugu agiktir.

Bireylerin uzun vadedeki biitce dengelerini bozan ve borgtan
kurtulamamalarina neden olan kredi kartlar1 ve tiiketici kredileri ile ilgili gerekli
diizenlemelerin diizenleme ve denetleme kurumlar tarafindan yapilmasi gereklidir.
Bireylerin beyan ettikleri gelir seviyelerine gore kredi limiti saglanmasi, asgari
O0deme oraninin arttirilmast gibi diizenlemeler getirilmelidir. Diizenleme getirilmesi
gereken diger bir alan ise, bankalarin miisterilere uyguladigi yiiksek iicret ve
komisyon tutarlaridir. Bankalarin politikalar1 dogrultusunda belirlenen iicret ve
komisyonlar1 tavan tutarinin daha diigiik tutarlara indirilmesi bankaciligin daha etik
bir yapiya kavusmasini saglayabilir.
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