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Ozet

Tark mali sisteminde 6nemli bir rol oynayan bankacilik sistemi, Turkiye ekonomisinde yasanan tiim
gelismelerden etkilenmistir. Ozellikle ekonomi yénetiminin benimsedigi ekonomik anlayis ve uygu-
lamalar bankacilik sektériintin yapilanmasina etki etmistir. Tlrk bankacilik sistemi son on yil igerisinde
dalgali bir gelisme gostermis, finansal sistemdeki kirilganlik hizlanmig, sektérde yasanan dalga-
lanmalar kriz boyutuna tasinmigtir. Bunun sonucunda da kriz sonrasi donemlerde kredi arzinda
daralmalar yasanmistir.

Yabanci sermaye mevzuatl agisindan oldukga liberal bir llke olan Tirkiye, daha 6nce yasanan
yuksek enflasyon, politik ve ekonomik dengesizlikler, diinyada yasanan yabanci sermaye hareketle-
rinde yasanan gelismelere paralel stratejiler olusturulamamasi gibi nedenlerle, sorunlu Ulkeler arasinda
gOsterilmekte, bu durum da yabanci sermayenin Tirkiye'ye yeterince yatinm yapmamasina neden
olmaktadir. Bunun igin riski azaltici, rasyonel ve birokrasiyi azaltici bir yapi ortaya ¢ikariimaldir.

Anahtar Kelimeler: Banka kredileri, yabanci sermaye, politik risk.

Abstract (Banking Loans and Evaluation of Foreign Investments With Respect To The
Political Risk: The Turkish Case)

The banking system, which had a major share in the Turkish financial system, was affected by the
developments in Turkish economy. The economic understanding of the economic management and
applications had an impact over the structuring of the banking sector. Turkish banking system showed
a fluctuating behavior in the last decade, the financial system became more fragile, and the volatility of
the indicators led to the economic crise. As a result, the volume of the banking loans was decreased
after the crise periods.Although Turkey is considered a liberal country from the foreign direct matters;
high inflation level, economic and political instability and unavailability of establishing effective policies
for the movements of foreign capital in the world made Turkey to be shown among the crise countries
of the emerging markets. This situation causes the foreign capital not to invest in Turkey at required
levels. Therefore, the restructuring of Turkish economy toward decreasing the risk and bureaucracy
with the rationalization of the economy became the essential elements for the foreign capital
investments.

Key Words: Bank loans, foreign capital, political risk.
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Giris

Bir ekonomik sistemde temel olarak g
tur piyasa mevcuttur. Bunlar; faktor piya-
sas1, Uretim piyasasi ve finansal piyasa-
lardar.

Finansal kurumlar arasinda etkinligi ve
6nemi en fazla olan kuruluslarin arasinda
bankalar gelmektedir. Bankalarin gint-
mizde para, kredi ve sermaye gibi konu-
larda 6nemli gorev ve fonksiyonlar: bulun-
maktadir.

Bankacilik sektoriindeki geligsmeler, l-
kenin ve diinyanin i¢inde bulundugu eko-
nomik durumdan, ticaretteki gelisme-
lerden, teknolojiden, finansal ihtiyaclardan
ve ekonomik birimlerin beklentilerinden
biytik olgide -etkilenmektedir. Bunlarin
yan1 sira sermaye birikimi, uluslararasi
sermaye akimlarinin  derecesi, diger
finansal kurumlarin gelismiglik diizeyi de
bankacilik sektériine etki eden diger
faktorlerdir ( Cogkun ve Baser, 2002: 21).

Bilindigi gib1 istikrarhh bir ekonomik
biytumenin ve kalkinmanin saglanmasinda
tasarruflarin ¢ogaltilmasi ve verimli kulla-
nmilmasi ¢ok 6nemlidir. Dolayisiyla mali sis-
temin saglikli bir yapilanma i¢inde biyu-
mesi ve derinlesmesi gerekmektedir. Bu
baglamda yabanci sermayenin de gelis-
mekte olan tlkelerdeki tasarruf agigini,
dolayisiyla da sermaye agigimi gidermede
buytk etkisi bulunmaktadir. S6z konusu
sermaye yatirimlari dogrudan yabanci
sermaye yatirimi olabilecegi gibi portfoy
yatirimi seklinde de olabilmektedir.

Calismamizda, 1980 sonras1 dénemde
bankacilik kredileri ve yabanci sermaye ya-
tirnmlar1 politik riske gore degerlendiril-
meye ¢aligilacaktir.

1. Banka Kredileri

Istikrarh bir ekonomik biiyiimenin ve
kalkinmanin saglanmasinda, tasarruflarin
¢ogaltilmasi ve verimli kullanilmas1 ¢ok
onemlidir. Dolayisiyla mali  sistemin
saglhikli bir yapilanma iginde biiylimesi ve
derinlegmesi gerekmektedir.

Finansal kurumlar arasinda etkinligi en
fazla olan kuruluslarin arasinda bankalar
gelmektedir. Bankalarin ekonomik iligkiler
icerisinde 6nemli gorevleri ve fonksiyonlari

bulunmaktadir. Oz kaynaklar ve yabanci
kaynaklardan topladiklari fonlari, fon ihti-
yaci olan kisi ve kurumlara kredi olarak
vermektedir. Cogu bankalar, bankacilik 1g-
lemlerinin belirleyicisinin kredi vermek ol-
duguna inanmaktadir. Geleneksel bankaci-
ligin borg verme amaci degismekle birlikte,
bankalarin aktifleri igerisindeki pay1 olduk-
ca fazladir. Ulkemizde de durum ¢ok farklh
degildir. Bankalarin aktifinde kredilerin
pay1 yuksektir. Gelirleri arasinda en yuk-
sek pay kredilerden elde edilen faiz ve
ticretlerden olusmaktadir (Takan, 2002:
191).

Bankacilhik  sektorindeki gelismeler,
ulkenin ve diinyanin i¢inde bulundugu eko-
nomik durumdan, ticaretteki gelismeler-
den, teknolojiden, finansal ihtiyaclardan ve
ekonomik birimlerden buyuk 6l¢tide etkil-
enmektedir.

Tirkiye’de de bankacilik sektérii bu
faktorlerden buyilik olgiide etkilenmigtir.
Ozellikle ekonomi yénetiminin benimsedigi
ekonomik anlayis ve uygulamalar banka-
cilik  sektériinin = yapillanmasina  etki
etmigtir.

Bilindigi gibi Turkiye’de 1970’11 yillarin
ikinci yarisindan itibaren 6demeler dengesi
problemleri nedeniyle yasanmaya baslanan
ekonomik durgunluk, sanayinin déviz
gereksinimini de karsilayabilecek yeni bir
sanayilesme stratejisinin benimsenmesi
zorunlulugunu ortaya c¢ikarmistir. Ocak
1980’de uygulanmaya baglanilan ekonomik
istikrar politikas1 ekonominin kars: karsiya
bulundugu istikrarsizliklarla miicadelenin
yaninda yeni bir ekonomik gelisme anla-
yisini da beraberinde getirmistir. Istikrar-
s1zligin parasal bir olgu olarak distnil-
diglh ve ¢éziimiun parasal diizenlemelerde
arandig1 bu ekonomi politikalari, devletin
ekonomik faaliyetlerindeki roliini azaltip,
piyasa mekanizmasina agirlik veren bir
ekonomik gorise dayandirilmigtir. Ayrica,
bu program, ekonominin diga dénik bir
sekilde yeniden orgitlenmesi diigslincesini
gindeme getirmig, diger bir sdyleyisle,
istikrarin saglanmasinin 6tesinde disa agik
bir ekonomik model tercihi yapilmigtir
(Atac,1991:188-190). Yeni stratejiyi destek-
lemek, ekonominin serbest piyasa ekono-
misi kurallarina goére yeniden yapilan-
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masim ve tasarruflarin istikrarli biiytime
i¢cin gerekli diizeye yiikseltilmesini sagla-
mak amaciyla, esnek doviz kuru ve pozitif
reel faiz politikas1 uygulanmaya baglanmas,
mali piyasalarin serbestlesmesi ve derinleg-
mesine yonelik diizenlemeler yapilmistir.

24 Ocak 1980’de alinan ve daha sonra
cesitli tarihlerde yurirlige konan énlemler
ile desteklenen karalarin bazilar1 séyledir
(Siklar, 2001: 286):

- TL % 48.6 oraninda devaliie edilerek 1
dolar 47.1 TL'den, 70 TL’ye ylkselmis, 1
Mayis 1981'de gunlik kur uygulamasina
gecilmis, 19 Aralik 1983ten itibaren ban-
kalarin déviz kurunun belirlenmesindeki
roli devreye sokulmustur.

- Doviz alim satimi serbest birakilmaisg,
doviz piyasasi tzerindeki kontroller kaldi-
rilmig ve Tirk Parasinin Koruma mevzuat:
liberallestirilmigtir.

- Faiz oranlar: serbest birakilmis ve reel
bir faiz politikasina yonelinmistir. Ancak
finansal sistemde yasanan rekabet sonucu
bazi bankalarin ve araci kurumlarin
(Hisarbank, Istanbul Bankasi, Odibank,
Bagbank, Meban ve Banker Kastelli gibi)
0deme glcligi igerisine girmeleri sonucu
yasanan finansal kriz sonrasinda faiz
oranlar tekrar kontrol altina alinmig ve bu
uygulama 1987 yilina kadar stirmuistir.

Serbest piyasa ekonomisine gecis ile
birlikte Tirk mali sistemi yeniden yapi-
lanma strecine girmis, gerek kurumsal ge-
rekse yasal altyapr yoniinden mali piyasa-
larda serbestiyi 6ngéren o6nemli reformlar
gerceklestirilmigtir. Reform siirecindeki
olumlu gelismeler bankacilik sektoriint de
olumlu yonde etkilemis, bankalarin daha
rekabet¢i bir ortamda c¢aligmasina olanak
saglanmigtir. Reformlar, bankacilik triin
ve hizmetlerinin ¢egitlenmesine ve yenilen-
mesine, kurumsal altyapr gelismelerinin
hizlanmasina ve bankacilik sektériiniin
mali sistemdeki paymnin hizla artmasina
yol acmigtir. Kredi hacmi bir 6énceki yila
gore % 55,2 artarak 1981 yilinda 2.059
milyar TL'na ulagmisgtir.

1985 yilinda 3182 sayili Bankalar Ka-
nunu yurirlige girmistir. Mevduat ve
Sigorta Fonu ve Interbank kurulmugtur.
Turkiye’de yerlesik kigilere doviz tutma ve

doviz mevduati agma izini verilmistir.
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi 1986
yilinda faaliyete gecmistir. Merkez Ban-
kasi, 1987 yilinda acgik piyasa islemlerine
baglamigtir. 1988 yilinda déviz piyasasi
kurulmugtur. 1989 yilinda déviz iglemleri
ve sermaye hareketleri serbest birakil-
migtir. 1990 yilinda TL'nin konvertibilitesi
ilan edilmistir.

1986 yili baginda bankalar arasinda
yaris baglamig, kurlar aniden yikselmigtir.
Bunun tzerine Merkez Bankas1 14 Mart
Kararlar olarak anilan yeni bir diizenleme
yapmak zorunlulugu duymustur. Bankala-
rin doéviz kurlarmm serbestge tespit etme
yetkilerini elinden almig, déviz kurunun
tespitinde esas kurun temel alinacagini
belirtmigtir. Ancak bankalara esas kurun
% 1 altinda veya ustinde marj tammnmigtir
(Celebi, 1991: 98).

Bankalarin 1986’dan sonra, acilan kur
makas1 nedeniyle spekulatif déviz hareket-
lerine girmeleri, Hiktumetin 4 Subat
1988'de bu hareketleri onleyici tedbirler
olmasina neden olmusg ve déviz hareketle-
rine sinirlamalar getirmigtir.

Turk Parasi Kiymetini Koruma Hak-
kinda Karar da Agustos 1989 tarihinde
degistirilmigtir. Ayrica 3 Mart 1990 tari-
hinden itibaren tam konvertibiliteye gecil-
mis olup, bankalar, 6zel finans kurumlar:
ve yetkili miiesseseler ticari ve gayri ticari
islemler i¢in uygulayacaklari gise als ve
satis kurlarini Merkez Bankasi1 kurlarin-
dan bagimsiz olarak serbestge belirlemeye
hak kazanmislardir (Altinkemer, 1990: 13).

Ekonomide serbest piyasa mekanizma-
smin iglerlik kazanmasi ve mali piyasalarin
serbestlesmesine yonelik diizenlemeler ya-
pilmasi, bankacilik sistemi tizerinde 6nemli
etkiler yapmigtir. Sektore yerli ve yabanci
bankalarin girigine izin verilmesi ve mev-
duat/kredi faiz oranlarinin serbest birakil-
mas1 sonucu sektérde rekabet artmagtir.
Artan rekabet, klasik mevduat bankaciligi
yerine, bankalarin hem kaynak hem de
plasman ¢esitliliginin arttigi bir banka-
ciigin benimsenmesine neden olmustur.

Bu dénemde uygulanan serbest faiz ve
esnek doéviz kuru politikalar, ihracatin
ozendirilmesi, ithalatin serbest birakilmasi,
yeni bankalarin kurulmasina izin veril-
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mesi, bankalar aras1 Turk Liras1 ve doéviz
piyasalarinin kurulmasi, bilgisayar ve
iletisim teknolojisinde yaganan gelismeler
sonucu, toptanci bankacilik yapan az subeli
kiiciik ve orta olgekteki banka sayis1 art-
misg, buyuk 6lcekteki 6zel bankalarin Pazar
paylarinda ise gerilemeler olmustur. Turk
bankalari, yurtdisinda banka kurarak veya
sube acarak disa agilmaya baglamiglardir
(Coskun ve Bager, 2002 :31).

1989 yilindan sonra ekonomide yliksek
faiz, yiksek enflasyon donemine girilmis-
tir. Makro dengesizliklerin giderilmesine
yonelik dogru politikalar uygulamaya
gecirilememis, makro ekonomide kaybolan
disiplin mali sektorin faaliyetlerine ve
denetimine de yansimigtir.

1990 yilinda baglayan banka subesinde
azalma egilimi 1991 yilinda da stirmiustir.
Banka subelerinin azaltilmasinda, kusku-
suz, mevduatin giderek pahali bir kaynak
haline gelmesi, bankalarin giderlerini kis-
ma, mali yapilarin1 giiglendirme c¢abalari,
sube anlayiginin degismesi, ATM’lerin yay-
ginlagmasi, sermaye tutarimin yikseltil-
mesi, etkili olmustur (Akgiic, 1992: 6).

1994 yihh mali sektér ve bankalar aci-
sindan risklerin zarara dontstigi bir yil
olmustur. Kamu agigindaki buyumeye rag-
men genigleyici politika uygulamasinin
strdurildigi bir ortamda faiz oranlarinin
disiirilmesi yonindeki israrci yaklagim
nedeniyle mali sektérde tansiyon yiliksel-
migtir. Faiz oranlar1 rekor diizeylere yik-
selmig, TL yabanci paralar karsisinda
deger kaybetmig, mali sistem kiigiilmuistiir.
1994 yilinda yasanan kriz sonrasinda, Mar-
marabank, Impetbank,ve TYT Bank tasfiye
slirecine girmigtir. Ayrica Emlak Kredi
Bankasi ile Anadolu Bankasi birlestirile-
rek, Emlak Bankas1 adi altinda faaliyetle-
rini stirdirmustir. Mali sektér ve banka-
cilikta yaganan given bunalimi tasarruf
mevduatina devlet glvencesi getirilmesi
pahasina agilabilmistir (TBB, 2005). 1995
yilindan sonra ekonomideki hizli topar-
lanma tim sektorleri oldugu gibi banka-
clik sisteminin biiyimesini olumlu yoénde
etkilemigtir. Kredi hacmindeki artis bir
onceki yila gore 1995 yilinda % 109.7, 1996
yilinda % 125.6 ve 1997 yilinda % 117
olarak gerceklesmigtir. Hizli kredi artisi

ticaret bankalarindan
(Bkz. Tablo 1).

5 Nisan Kararlar cercevesinde alinan
kararlardan bazilari sunlardir
(Siklar,2001: 288):

- TL yaklagtk % 40 oraninda devaliie
edilmis, doviz kurlar1 serbest birakilirken
kurlarin belirlenmesi sisteminde degisik-
lige gidilerek Merkez Bankasinin en biytk
10 bankanin uygulandig1 kurlarin ortala-
masini esas almasi ilkesi getirilmigtir.

kaynaklanmigtir

- Bankalarin maliyetlerini azaltmak ve
TL'ye doniis saglama amaciyla zorunlu
rezerv oranlari sifirlanmis, daha sonra
tekrar eski diizeyine yukseltilmistir.

- Tasarruf mevduatinin tamami devlet
gluvencesi altina alinmigtar.

- Varlhiga Dayali Menkul Kiymet ve
doviz tevdiat hesaplari i¢cin disponobilite
oran1 % 22’ye yukselmigtir.

Turkiye 1997 yilina yeni bir para kav-
rami, gercek kigiler igin menkul kiymet
gelirlerinin beyana tabi tutularak vergilen-
dirilmesi uygulamamsinmin baglatilmasi1 ve
denk biitge tartismalariyla girmigtir. Siyasi
tansiyon yukselmigtir. Yilin ortasinda
Hiktumet degismistir. Yeni Hikiimet eko-
nomide onceligi enflasyonun dusirilme-
sine vermis biit¢e disiplini benimsenmistir.
Yurtdisi bor¢lanmanin artirilmasi amaciyla
IMF ile bir anlagsma zemini bulunmaya
caligilmigtir.  Piyasalarin  beklentilerini
olumlu yonde etkilemek tizere temel makro
sorunlarin ¢6ziimi konusunda bir takvim
hazirlanmigtir. Hazine ile Merkez Bankasi
arasinda piyasalarda belirsizligi azaltacak
bir protokol uygulamaya konulmustur. Ha-
zine, Merkez Bankasi’'ndan kullanimim
durdurmustur. Kaynak talebi mali piya-
salara donmustir. Faiz oranlarinda kisa
stireli bir ylkselisin ardindan Hazinenin
programini  kararhilikla strdirdiginin
gorilmesi ve borglanma gereksiniminin
azalmaya baglamasiyla birlikte TL finansal
araglara olan talep artmis, piyasalarda
istikrar bozulmadan faizler hizla gerile-
migtir. Asya’da baglayan ve tiim mali piya-
salar1 olumsuz yonde etkileyen krize ve
Korfezde yasanan gerginlige ragmen yurt-
dis1 ve yurtigi yatirimlarin beklentilerin-
deki iyilesme doviz rezervlerinin yikselme-
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sine neden olmustur. Bu arada bankalarin
acik pozisyonlar: biytimis, kisa vadeli faiz
oranlarinin azalmasina baglh olarak repo
mevduata dénmeye baslamistir (TBB,
1998:15). Kredi hacmindeki hizhi artiglar
1997 yilindan sonra yavaglamaya bagla-
migtir.

1998 yilimin ikinci yarisindan itibaren
IMF ile bir izleme anlasmasi imzalan-
mistir. Anlagmada, temel makro sorunlara
¢ozim getirilecegi, mali sektérde denetime
yonelik dizenlemelerin arttirilacagr ve
vergl taslaginin yasallasacagi belirtilmigtir.
Nitekim, Anlasmanin hemen akabinde
bankalarin vadeli islemlerine ve acik
pozisyonlarina simirlama getirilmistir.

1994 krizinden sonra, ekonomide yasa-
nan gelismeler ve bankacilik sektériiniin bu
gelismelere ayak uydurmada zorlanmasi
bazi bankalara TMSF tarafindan el
konulmasi ile sonuglanmigtir. 1997 yilinda
Turk Ticaret Bankasi, 1998 yilinda Bank
Ekspres ve 1999 wyili basinda Interbank
TMSF kapsamina alinmigtir. Daha sonra
Asya ve Rusya krizleri ile 1999 yilinda ya-
sanan deprem felaketleri nedeniyle Tur-kiye
ekonomisindeki daralma bankacilik
sektoriini de olumsuz yonde etkilemigtir.
Bu olumsuz gelismelerin sonucunda da 1999
yili icerisinde, Esbank, Egebank, Yurtbank,
Yasarbank, Stumerbank, Bank Kapital ve
Etibank’a el konularak TMSF’ye
devredilmigtir. Bu arada Kibris Kredi
Bankas1 ile Park Yatinmm Ban-kasinin
faaliyet izini iptal edilmistir (Coskun ve
Baser, 2002: 24).

Turkiye’deki bankacilik sistemine ilig-
kin tim iglem ve faaliyetlerin denetleme ve
diizenlemesinden sorumlu olmak {zere
kurulan Bankacilik Diizenleme ve Denet-
leme Kurumu 31 Agustos 2000 tarihinde
faaliyete ge¢mistir. BBDK, faaliyete gec-
tikten sonra, bankacilik sektoériiniin yeni-
den yapilandirilmas: amaciyla bir program
hazirlanmigtir. 2001 yilinda, Demirbank,
Ulusal Bank, Iktisat Bankasi, Sitebank,
Kentbank, Tarigbank, Bayindirbank, EGS
Bank, Toprakbank TMSF kapsamina
alinmigtir. Kamu bankas: statiisiinde olan
Emlak Bankasi ise tum aktif ve pasifleri ile
Ziraat Bankasrna devredilmigtir. Ozel
sermayeli bankalardan Korfezbank ve

Osmanli Bankas1 ise Garanti Bankasi
biinyesinde birlestirilmistir (Coskun ve
Baser, 2002: 35).

2001 yilinda Turkiye’de yasanan finan-
sal krizin ardindan IMF programinin uygu-
lanmas ile enflasyonda tek haneli rakam-
lara ulagilmig, bliylime hizinda artis olmus
ve dig ticarette onemli gelismeler kaydedil-
mistir. Ekonomide etkili bir vergi reformu
yapilamamsi, TL'nin dévize gére deger ka-
zanmasi ve igsizlik gibi yapisal sorunlarin
devami makro ekonominin 6zellikleri ola-
rak ortaya cikmistir. Bu gelismelerin en
onemli sonucu ise artan i¢ talep ile ortaya
cikan tuketici ve kredi kart1 kredileri,
bankacilik  sektoriinde tasfiye edilen
bankalar ve sorunlari olmustur.

Bankalarin kriz siirecinde yasadiklari
likitide sikigikligini agsmak i¢in verdikleri
1lk tepki kredi kanallarimin kapatilmasi
olmustur. Kredi arzindaki diisiis dogal
olarak bankacilik sisteminin mali aracilik
islevini énemli 6l¢iide diigiirmistiir (Colak,
2003: 111).

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleriyle
birlikte bliyik miktarlara varan acik po-
zisyon ve vade tutarsizligr yliziinden ban-
kacilik sistemi ve firmalar ciddi sermaye
kaybina ugramis, ¢ok sayida firma iflas
etmis ve geri donmeyen kredilerde c¢ok
biyik artiglar olmustur.

Tirkiye’de kriz sonrasi déonemde kredi
daralmasinin nedenlerinden birisi de
bankacilik sistemindeki mevduatlarin kisa
vadeli olmas1 ve doviz tevdiat hesaplarinin
toplam mevduatlar i¢indeki payinin yiksek
olmasidar.

Bankacilik kesiminin kredi arzini etkile-
yen faktorlerden birisi de geri dénmeyen
birisi de geri dénmeyen kredilerdeki artistir.
Kriz o6ncesi donemde Agustos 1999
depreminden dolay1 geri dénmeyen Kkre-
dilerde ¢ok biiyuk artiglar olmus ve banka
bilangolarimi olumsuz etkilenmistir. 2000
yilindaki olumlu gelismelerle birlikte geri
dénmeyen kredilerde azalma olmus ancak
Kasim ve subat krizlerinin ardindan kredi
faiz oranlarindaki ve doéviz kurundaki artig
ve ekonomik durgunlukla birlikte yeniden
artmigtir. Geri donmeyen kredilerdeki artig
hem bankacilik sisteminin yeniden kredi
vermesini zorlastirmakta ve hem de
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ekonomideki turetken kapasitenin daralma-
sina neden olarak kredi talebini azaltmak-
tadir (Civeir, 2003: 98,99).

Tablo 1'den de gorilecegi gibi, kriz
doneminde ve sonrasinda kredi hacminde
onemli bir daralma olmustur.

Bankacilik sektoriinin yapisi 2004 yi-
linda enflasyon ve nominal faizlerin dusu-
sline ve doéviz degerinin artmasina gore
sekillenmigtir. Bu durumda, rekabet ban-
kacilik hizmetlerine cekilmekte ve iglemler-
de maliyet unsurlar: 6nem kazanmaktadir.
Bu yilda tasfiye edilin bankalar birles-
tirilerek say1 azaltilmig ve sektérde basa-
rs1z 6zellestirme uygulamalarimin etkileri-
nin olumsuzluklar1 asilamamistir (Apak,
2005: 28).

2005 Mayis ayinda IMF ile yeni bir
stand-by anlagsmasi yapilmistir. IMFnin
bankacilik sektoriinii de yakindan etkile-
yen Bankacilik Yasasi, Vergi Idaresi Re-
formu, Sosyal Giivenlik Reformu ve Tes-
vikli Illerin kaynak sorunlari gibi konu-
larda diizenlemeye gidilmistir. Bu gelis-
melerden bagka, etkili denetim teknikle-
rinin ve sermaye piyasalarinin yeterince
gelismemesi, yetersiz finansal altyapi,
kamu bankalarinin ve TMSF Bankalarinin
kaynak aktarimlarimin devami i¢ ve dig
piyasalardan daha fazla ve uzun vadeli
kaynak gelisimini engellemektedir. Ayrica
17 Aralik 2004 tarihinde cikan AB’den
miizakere siirecine baglanmasi karari, IMF
iligkileri ve yabanci sermayenin Tirkiye'ye
olan tutumu bankacilik sektériiniin genel
yapisini etkilemektedir (Apak, 2005: 28).

Banka kredilerindeki gelismeler 1980-
2003 zaman araliginda incelendiginde,
Tablo 1'den de izlenebilecegi gibi, 1980
yilindan bu yana genel olarak banka
kredilerinde en hizli artis 1996 yilinda
gerceklesmis, 1997 yilindan sonra diizenli
bir gelisme gésterememistir. En distiik
artig ise % 1,4 ile 2002 yilinda olmustur.

Turk bankacilik sektéri 1 Temmuz
1980’de faiz oranlarinin serbest birakilma-
sindan, Agustos 1989’daki 32 sayili karar-
dan, ginimiize kadar 6nemli bir gelisme
gostermigtir. Bu gelisme birgok iilkede de
oldugu gibi sancili ve inigli, c¢ikigh
olmustur. Yirmi yili agan strede sektorin
yagadigl en 6nemli kriz, Subat 2001 Krizi

olmustur. Bankacilik sektorit bu krizde
aktif buyukliginin dortte birini yitir-
migtir. Sektérin i¢ine dustigi bu krizde
bankalarin fon yonetiminde yapmis olduk-
lar1 hatalar ve grup i¢i kredi kullandir-
madan kaynaklanan aktif kalitesinin bo-
zulmasi gibi davranig bigimlerinin yarattig
olumsuzluklarin, krizin dogmasina neden
olan olgular: besledigi yadsimnamaz (Colak,
2003: 121).

2. Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlar:

OECD normlarmna goére; Dogrudan
Yabanci Sermaye bir lilkede yerlesik kisi
ya da kurumlarin (dogrudan yatirime) bir
bagka tulkede kalici ekonomik cikar elde
etme amacinm yansitmaktadir. Kaliaa ¢ikar
kavrami yabanci sermaye yatirimcisi ile
yatirim ve yatirimin kontroli konularinda
uzun dénemli bagimlihig: ifade etmektedir.
(Demircan, 2003:1).

Yabanc1 sermaye yatirimcisi, yerlesik
oldugu tulkeden bagska bir tlkede sube,
biiro, bagh bir kurulus ya da ortaklik sek-
linde dogrudan yabanci sermaye yatirimina
sahip olan sahislar, sirketlesmemis kamu
ya da Ozel tesebbiuisler, devletler, birbirle-
riyle baglantili kigiler, birbirleriyle baglan-
tihh sirket ve/veya sirketlesmemis girisim-
cilerdir (Demircan, 2003:2).

Dogrudan yabanci yatirimlar genel
olarak komple yeni yatirnmlar ve sirket
evlilikleri/ satin alimlar1 olarak iki gekilde
gerceklesmektedir.

Yabanc1 sermaye mevzuat1 acgisindan
oldukga liberal olan Tirkiye, uygulamada
problemli tlkeler arasinda gésterilmekte,
yabanct sermayenin bu nedenle yatirim
karar1 alirken iirkek davrandigr gorilmek-
tedir. Bunun nedeni olarak da, diinyada
yabanci sermaye hareketlerinde yasanan
gelismelere paralel yabanci sermaye
politika ve stratejilerinin olusturulama-
mas1 oldugu soéylenebilir. Aslinda hemen
hemen her hikimet déneminde yabanci
sermayenin tlkeye c¢ekilmesi igin gerekli
adimlarin atilacaginin belirtilmesine rag-
men bugiine kadar etkin ve kararlh bir
irade ortaya konulamamistir. Tirkiye,
yabanci yatirimlar agisindan bir tirli arzu
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edilen performansi sergileyememis, yaban-
c1 sermaye girisinin arttirilmasi konusu
hep tartisila gelmigtir.

Turkiye’de DYS yatirimlarinin temelleri
Osmanl imparatorlugu déneminde atilmig-
tir. Kapitiilasyonlar olarak bilinen ticaret
anlagmalarina dayanan 06zel imtiyazh
yabanci sermaye sirketleri daha ¢ok kamu
hizmetinde ve dogal kaynaklarin
isletilmesi alaninda faaliyet
gostermiglerdir. (Elektrik, su, havagaz,
tiinel gibi alt yap1 hizmetleri, madencilik).

Cumbhuriyetin ilk dénemlerinde, liberal
ekonomik politikalar 6ngérilmis ise de
1929 krizi, i¢ ekonomik kosullar ve Os-
manh imparatorlugu'nu ¢okiis noktalarina
getiren etkenlerden biri olan kapitilas-
yonlarin biraktigi olumsuzluklarin da
etkisiyle, 1930’lardan sonra kat1 devletgilik
politikalar1 uygulanmigtir. Yeni kurulan
cumhuriyet hiitkimeti 1928- 1929 wyillar
arasinda 6zel statiili, g¢ogunlukla hukuki
veya fiili tekeller olusturan yabanci ser-
mayeli sirketleri ulusallastirmigtir (Co-
mert, 1998:12).

Yabanci sermayenin birakmig oldugu
olumsuzluklara ragmen yabanci sermaye
ulkemizde davet edilmigtir. Atatiirk Izmir
Iktisat Kongresinde yaptigi konusma ile
yabanci sermayeyi lilkemize davet etmigtir.

Cumbhuriyetin ilk yillarinda baglatilan
sanayi atilimi, tlkenin kendi imkanlariyla
gerceklestirilmigtir. Yabanci sermaye igin
verilen tim guvencelere ragmen, 1923-
1950 yillarn arasi Turkiye’ de yabanci
sermayenin girmedigi dénem olmustur.

Ikinci Diinya Savasrndan sonra diin-
yada gorulmeye baglanan serbestlesme
akimlarina daha olumlu bakilmaya baglan-
migtir. 1950’ den sonra bu tutum daha da
belirginlesmigtir. 1954’ de, 6224 sayil “Ya-
banci Sermayeyi Tesvik Yasas1” c¢ikaril-
mistir. Ancak, uygulamada basarili oluna-
mamigtir. 25 yila yakin bir siire ig¢inde
Tirkiye ’ye gelen yabanci sermaye 250
milyon dolara dahi ulagamamis, yatirim
yapan yabanci sirket sayisi ise 100’ in
altinda kalmistir (Comert, 1998:12).

Bilindigi gibi, dinyada 1980’den sonra
uygulanmaya baglanan liberal politikalar
sonucunda  birgok ililkenin ekonomisi

yapisal bir donisim gegirmistir. Tirkiye
de 1980 den sonra gegirdigi liberalizasyon
stirecinde ekonomik alanda ciddi yapisal
degisiklikler yaparak gerek yabanci ser-
maye yatirimlari, gerekse dis ticaret baki-
mindan, sermaye ve mal hareketleri tize-
rinde kisitlamalarin oldugu 1980 6ncesine
gore, buyiik agama kaydetmisgtir.

24 Ocak programi ekonominin diga
dontk bir sekilde yeniden &rgiitlenmesini
gindeme getirmig, diger bir ifadeyle,
istikrarin saglanmasinin Gtesine digsa acgik
bir ekonomik model tercihi yapilmigtir
(Atag, 1991:188-190). Program ekonomik
biiyimeyi, dis kaynak saglanmasinin bir
sonucu olarak ele aldigindan yabanci 6zel
sermayeyl daha ¢ok 6zendirmek amaci ile
yonetimsel ve yasal diizenlemelere
gidilmigtir.

24 Ocak kararlar1 kapsaminda yabanci
sermayeyl tesvik amaciyla 8/168 sayili
Yabanci Sermaye Cerceve Karar cgikaril-
mistir. 1954 yilinda ¢ikarilan ve dénemin
en liberal yabanci sermaye rejiminin uygu-
lanmasina imkan tamyan 6224 sayil
Yabanci Sermaye Tesvik Kanunu'na
ragmen 1980 yilina kadar Turkiye’ ye kay-
da deger miktarda DYY girisi saglanama-
mistir (Gover,2005). Ancak, Yabanci Ser-
maye Cerceve Karari’ndan sonra, 1980
yilinda 35 milyon ABD Dolar1 dizeyinde
olan fiili DYY girisi, 1990’ 1 yillar boyunca
ortalama 1 milyar ABD Dolar1 dizeyine
cikmistir (Bkz. Tablo 2).

Yabanci Sermaye Cerceve Kararna-
mesine ek olarak; siyasal anlamda sermaye
yanlis1 bir tutum sergilenmesi yabanci
sermaye i¢in guvenli bir ortam olugturul-
mustur. Nitekim 1983’de gorev basina
gelen Ozal Hiikiimeti “yabanci sermaye
yatirnmlarinin tegviki i¢in karsilikli men-
faatleri dengeleyen, giliven verici ve
istikrarli bir ortamin tesisine agirlik
verilecektir” seklinde yabanci sermayeye
yaklagimini ortaya koymustur (Emil, :117).

1980’li yillardan sonra cikarilan (3096,
3465 ve 3996 sayill) Kanunlarla yabanci
sermaye girisinde yontem olarak Yap-Islet-
Devret modellerinden de faydalanmilmaya
baglanmigtir. Daha sonra ¢ikarilan 96/8269
sayili kararname ve 1997°de ¢ikarilan 4283
sayili Kanun ile enerji yatirimlarinda Yap-
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Islet-Sahiplen modeli devreye sokulmustur
(Cémert, 1998:12).

1980’lerden sonra i¢ politikalarda sagla-
nan istikrar ve yapilan ekonomik reformlar
yabanci sermayenin Tirk ekonomisine
glivenini arttirmistir. Bu giliven sonucu
yabanci sermaye yatirimlarinda daha hizh
gelisme saglanmigtir.

1980’den sonra olusan bu gelisme trendi
1994 yilina kadar yikselerek devam etmig-
tir. 1994 yilindaki istikrarsizhik yabanci
sermaye girigini yakindan etkilemis ve
disiise ge¢mistir. 1995 yilinda tekrar
yikselme trendine girmistir. Ancak ulkede
devam eden siyasi ve ekonomik istikrar-
sizliklar yabanci sermaye giriglerinde artig
olmamasinin nedeni olmustur.

Turkiye 1996 yilina girdiginde piyasalar
uzerinde etkili olan {i¢ énemli gelisme ile
kars1 kargiyaydi: 1995 yili sonunda yapilan
genel segimler sonrasi olugsan siyasi
belirsizlik, Gumrik Birligi uygulamala-
rinin baglamasi1 ve IMF ile yapilan stand-
by anlagmasinin sona ermesi.

13 Temmuz 1997'de Refah Yol hiiki-
met1 yerini Mesut Yilmaz Basbakanl-
gindaki 55. Hiikklimete birakmigtir. Daha
sonra ise 16 Ocak 1999'da 56. Hikimet
gorev bagma gelmigtir. S6z konusu hiiki-
metin icraatlarindan bir tanesi de; yabanci
sermayenin Tirkiye’ye yeterince gelme-
mesinin bir nedeni olarak gésterilen ulus-
lararas1 tahkime olanak saglayan anayasa
degisikliginin yapilmasidir (Emil, 2003
:118)

Turkiye 2000 yilina t¢ olumlu gelig-
menin verdigi moralle girmistir. Birincisi
ABne aday ilke statiisi kazanmasi,
ikincisi enflasyonun asagiya dogru cekme
programinin ylriirliige konmasi, t¢iinclisii
ise tcli koalisyon hiikiimetinin (DSP-
MHP-ANAP) birlikte calisma basarisini
gostermesidir. Bu olumlu gelismeler DYS
yatirnmlar1 Uzerinde de olumlu gelisme
yaratmig, yabanci sermaye girigi énemli bir
sekilde artmistir (Bkz Tablo 2).

2000 y1li Kasim ayinda bankacilik siste-
minden kaynaklanan ve tim piyasalarda
glveni sarsan énemli bir kriz yasanmistir.
Tiurk lirasi 22 Subat 2001‘de dalgalan-
maya birakilmig ve uygulanacak yeni

ekonomi politikasinin gercevesi “Ekonomik
Politikalar Bildirgesi ile hiikiimet tarafin-
dan ortaya konmustur. S6z konusu bildir-
genin “Tiirk Ekonomisinde Ozel Sektoriin
ve Yabanci Yatirimin Roliniin Arttiril-
mas1” baglikli boliminde “6nemli bir mik-
tara ulagilmig bulunan dis bor¢ stokunu
azaltabilmek ve ekonomiyi daha da moder-
nize edebilmek icin orta vadede dogrudan
yabanct sermaye c¢ekme zorunlulugu
vardir.” Ifadesine yer verilmistir. Nitekim
IMF ile yuriitilen stand-by anlagmasi ger-
cevesinde IMF’ye verilen niyet mektup-
larimin yapisal reformlar béliminde ya-
banci sermaye yatirimlari yerini almigtir
(Emil, 2003 :119).

2001’de yasanan krizin sonrasi1 daralan
ekonomiye paralel olarak 6zel kesimin
sabit sermaye yatirimlarinda bir gerileme
s6z konusudur. Ancak dogrudan yabanci
sermaye yatirnmlarinda artis olmustur
(Bkz Tablo 2). Yine de yabanci sermaye ya-
tirirmlarinin orani nispeten yetersiz, Av-
rupa ulkeleri ile kiyaslandiginda ise ¢ok
digtktir. OECD ilkelerinde %2 olan
dogrudan yabanci yatirimlarin GSMH’ ya
orani Turkiye’ de 1995-2000 aras1 % 0,4
civarindadir. Dogrudan yabanci sermaye
hareketlerinde 1990’1 yillarda meydana
gelen artig Turkiye ‘ye giren DYS hare-
ketlerine yansimadig1 sdylenebilir( Demir-
can, 2003:33-34).

11 Eylil sonrasi yasanan belirsizlik
ortami ve bununla baglantili dogrudan
yabanci yatirimlarda yasanan ani diisis;
2001 krizi ile birlikte Turkiye’ye giren dog-
rudan yabanci yatinmlarinda, 2002
yihinda, azalmaya neden olmustur (Bkz.
Tablo 2). Ancak bu diigiisiin sadece mevcut
konjonk-tire baglanmasi1 bizi yanlig
sonuclara gotii-rebilecektir. Bu faktorlerin
yaninda, yaban-c1 sermaye giriginin az
olmas1 asagida belir-tilen ¢ok degisik
nedenlerden de kaynak-lanmaktadir
(Demircan, 2003:30-31):

- Uygulanan ekonomik istikrar politi-
kalarinin devamliliginin olmamasi nede-
niyle ileriye doénik uzun vadeli beklen-
tilerin olugamamasi,

Hukimet politikalarinda istikrar
olmamas1 nedeniyle yabanci yatirimlar
i¢in giiven tesis edilememesi,
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- Birokrasinin yabanci sermayeyi des-
teklemekten ¢ok denetleme 6zelligine sahip
olmasi,

- Devlet politikas1 olarak yabanci ser-
maye giriginin arttirilmasi i¢in strateji
olusturulamamasi,

Disarida yabanci sermaye igin yeterli
tanmitim yapilmamasi,

- Yabanci sermaye i¢in uygun bir ya-
tirim iklimi olusturulmas: amaciyla gerekli
biirokratik alt yapinin olugturulmamasi.

Yukarida belirtilen nedenlerin yanina
daha bircok faktor eklenebilir.

18 Mart 2003’te agiklanan 59. Hikiimet
programinda yabanci yatirimin arttiril-
masmin bir amac¢ olmadigi, belli sektor-
lerin geligimi ve disiplini i¢in yabanci ser-
maye yatirimlarina 6nem verildigi acgik¢a
ortaya konulmustur. 17 haziran 2003 tari-
hinde yurtrlige giren “Dogrudan Yabanci
Yatirnmlar1 Kanunu” ile sirket kurma
oncesinde farkliliklar giderilmig, dogrudan
yabanc1 yatirimlarin gercgeklegtirilmesinde
1zin ve onay sistemi kaldirilarak, bilgilen-
dirme sistemine gecilmistir. (Hazine Miis-
tesarligi, 2005:1)

4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirim-
lar Kanunu'nun yirirlige girmesiyle
sirket sayilarinda hizli bir artis gézlenmis
ve 2003 yilinda yabanci sirket sayisi bir
onceki yila oranla %88 oraninda artmistir.
Ancak sgeffaf, erigilebilir ve o6ngérilebilir
diizenlemeler konusunda hala atilacak
adimlarin oldugu da unutulmamalidir.

3. Dolayh Yatirimlar (Portfoy
Yatirimlary)

Tahvil ya da hisse senedine dogrudan
yatirim seklinde gerceklesmeyen yatirimlar
portfoy yatirimi igine girmekte ve orgitlen-
mis piyasalarda islem goérmektedir. Ulus-
lararas1 Para Fonu opsiyonlar gibi tlirev
uUriinleri de dolayli yatirimlar grubuna
dahil etmektedir. Dolayh yatirim olarak ta
adlandirilan portféy yatirimlarimin tlkeye
giris ve cikisi oldukca kisa stireli olabil-
mekte ve yatirnmcilar risk gordiikleri anda
kolaylhkla  portfoylerini  bosaltabilmek-
tedirler (Igeri ve Aktas, 2005a:2). Ulke-
mizde 1989 yilinda gerceklestirilen bir
diizenleme ile gerek hisse senedi gerekse

tahvil piyasalar1 uluslararas1 yatirimcilara
acik hale getirilmigtir.

Turkiye diinya tuzerindeki en liberal
déviz rejimine sahip tulkelerden biridir.
Turk Lirasrnin tam konvertibil olmasinin
yani sira 1989 yilindan beri yabanci bi-
reysel ve kurumsal yatirimeilarin IMKB'de
menkul kiymet alim satimini serbest
birakan bir politika da izlemektedir. Turk
menkul kiymetleri tizerine yabanci portfGy
yatirimcilarimin yaptiklar: iglemlere higbir
sinirlama getirilmemistir. Agustos 1989da
kabul edilen 32 sayili Karar ile, Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasina kote olan
menkul kiymetler tizerinde iglem yapmak
isteyen yabanci kurumsal ve bireysel yati-
rimcilara getirilmis olan bitin  sinir-
lamalar kaldirilmigtir. Bu diizenlemeyle,
Turk hisse senetleri ve tahvil piyasalari,
sermayenin ve karlarin yurtdigina ¢ikaril-
masina hicbir engel getirilmeksizin yabanci
yatirnmcilara acik hale gelmigtir. 32 sayil
Karar ile, Turk yatirimcilarin yabanci
menkul kiymet satin almasina da izin
verilmigtir.

Bir tulkede yabanci portféy yatirim-
larinin artmasi, yerel sermaye piyasala-
rimin  likitidesini arttirarak piyasalarin
etkinliginin arttirmaktadir. Piyasalarin
likiditesinin artmasi ise beraberinde piyasa
derinligini getirerek yatirimlarin cesitlen-
mesini saglamaktadir. Bu tir yatirimlar
ayn1 zamanda piyasalara belli bir disiplin
getirmektedir (Iseri ve Aktag, 2005a:3).

Tablo 3ten de gorilecegi gibi, Tir-
kiye'de sermaye piyasalarinda derinligin
artmasi, ekonominin biyime kaydetmesi
ile birlikte yabanci sermayenin ilgisi
artmaya baslamis ve Sermaye Piyasasinda
hisse senetlerinde yabancilarin agirhigi %
50nin uzerine cikmigstir. GSMHda yasa-
nan dalgalanmalarin IMKB 100 Endeksine
de yansidig1 goriilmektedir. 1999 yilinda
yasanan % 6.4’liik daralmanin ardindan
Endeks 15209 diizeyinden 9437 diizeyine
gerilerken yabancilarin da satig yaptig1 ve
yabanci paylarmmin % 60dan % 42.6ya
dustigu gortilmektedir. Ekonomik
biylume ile birliktede IMKB'’ye olan ilginin
de arttig1 gérulmektedir.

Tablo 4te IMKB Hisse Senetleri Piya-
sas’ndaki yabanci yatirimcilara ait hisse
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senedi saklama bakiyelerinin ay sonu
itibariyle degerleri yer almaktadir. Tablo-
dan da gorilecegi gibi, Tirkiye’de hisse
senetleri piyasasinda yabanc yatirim-
cilarin 6nemli bir payr bulunmaktadir.
2004 y1ili sonu itibariyle IMKB’deki yabanci
yatirimciya ait hisse senedi portfoylinin
16.141 milyar dolar seviyesine ylkseldigi
gorilmektedir.

Aralik 1995'de 1.936 milyar dolar olan
yabanci1 portfoyi 1999 yilinda 15.3 milyar
dolar diizeyine ylkselmistir. Ancak 2000
yilindaki krizle birlikte yabanci1 paylarinda
azalma goérilmustir. 2003 ve 2004
yillarinda yeniden canlanma saglanmig ve
2004 yilinda yabanci pay1 % 61.1 diizeyine
ulagmagtar.

IMKB'de yasanan yiikseliglerin biiyiik
boliimiinde etkisi bulunan yabancilarin
IMKB 100 Endeksinin dusliis doénemle-
rinde de hisse senedi topladiklar1 gézlen-
mektedir. Borsada yasanan blylik gerilim-
leri firsat olarak degerlendiren yabanci
yatirimceilar, digiik fiyatlarla hisse senedi
toplayarak, maliyetlerini asagiya ¢ekmek-
tedirler (Iseri ve Aktag, 2005b:5).

Sonug¢

Bankacilik sektoriindeki gelismeler il-
kenin ekonomik durumundan, ticaretteki
gelismelerden, finansal ihtiyaclardan, ser-
maye birikimi, uluslararasi sermaye akim-
lar, diger finansal kurumlarin gelismiglik
diizeyi gibi faktérlerden etkilenmektedir.
Turkiye’de de bankacihigin gelisimi bu
faktorlerden buyuk olglide etkilenmigtir.
Ozellikle ekonomi yénetimince benimsenen
ekonomik anlayis ve uygulamalar banka-
cilik sektorliiniin yapilanmasina etki etmig-
tir.

Turk Bankacilik Sistemi son on yil ice-
risinde dalgal bir gelisim gostermis, finan-
sal sistemdeki kirilganlik daha da hizlan-
mig ve 1999-2003 yillarinda yasanan finan-
sal dalgalanma slrecine de kaynakhk
etmigtir denilebilir. Hatta dalgalanmanin
kriz boyutuna taginmasina neden oldugunu
da sOyleyebiliriz. Politik ve ekonomik ¢ikar
gruplarimin baskilar: yliziinden yapisal de-
gisim i¢in gerekli diizenleme ve denetimler
de yapillamamigtir. Bu baglamda Tur-

kiye’de kriz sonrasi donemlerde kredi
arzinda daralmalar yasanmigtir. Bunun
nedeni olarak da iyi ve saglikli igleyen
bankacilik sisteminin olmamasini gostere-
biliriz. Gerekli diizenleme ve denetimlerin
yapilamamas: sorunlarin biiyiimesine ne-
den olmus ve krizle birlikte bankacilik sis-
teminin 1iyilestirilmesi igin katlanilmasi
gereken maliyet artmigtir.

Yabanc1 sermaye mevzuati agisindan
oldukga liberal olan ilkemiz, uygulamada
sorunlu tulkeler arasinda gosterilmekte,
yabanci sermayenin bu nedenle yatirim
karar1 alirken tirkek davrandigr gorilmek-
tedir. Daha da ilginci, hemen hemen her
hiitkiimet déneminde yabanci sermayenin
ulkeye c¢ekilmesi i¢in gerekli adimlarin
atilacaginin belirtilmesine ragmen glni-
miize kadar etkin ve karal bir irade ortaya
konulmus degildir.

Ulkemizin yabanci sermaye konusun-
daki temel eksikligi, diinyada yabanci ser-
maye hareketlerinde yasanan gelismelere
paralel yabanci sermaye ve stratejilerinin
olusturulamamasidir. Ayrica, yakin gec-
mige kadar ulkede yasanan enflasyon, ge-
rek politik gerekse ekonomik agidan siire-
gelen dengesizlikler, 6zellestirmede bekle-
nen gelismelerin olmamasi sayilabilir. Bu
baglamda, ekonomi ve kamu yo0netimine
iligkin alinan her kararin yabanci sermaye
yatirimlarini1 etkiledigi bilincinin yerleg-
mesi gerekmektedir. Bunun yam sira, ya-
banci sermayeye karsi hiukiimet politika-
larindaki istikrarin, siyasi ve ekonomik
istikrar ile birlikte yatirnm kararlarini
etkileyen en 6nemli unsurlardar.
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Uluslararas1  Ticarette  Etkileri:  Turkiye 4.13x]s, 08.06.2006
Degerlendirmesi, Hazine Miiste-sarhigi www.imkb.gov.tr/uyeler/portfoy.htm,
08.06.2006
Tablo 1
Tiirkiye’de Yillara Gére Kredi Hacmi (1980-2003)
(Milyar TL)
TCMB Tim Mevduat Kalk. ve
TCMB Tim Mevduat Kalk. Ve Kredi Dolaysiz Banka Banka Yat Bank
Kredi Dolaysiz Banka Banka Yat Bank Hacmi Kredileri Kredileri Kredileri Kred.

Yillar Hacmi Kredileri Kredileri Kredileri Kredileri % % % % %
1980 | 1.326 367 959 790 170 - - - - -

1981 | 2.059 495 1.564 1.319 245 55,2 349 63,0 67,0 444
1982 | 2.669 523 2.146 1.800 345 29,6 56 372 36,5 40,9
1983 | 3427 589 2.837 2409 428 284 12,7 32,2 338 24,0
1984 | 4.232 565 3.667 3132 535 23,5 41 29,2 30,0 249
1985 | 7.115 917 6.198 5.552 646 68,1 62,2 69,0 73 20,7
1986 | 13.031 1.942 11.090 10.042 1.047 83,2 11,8 78,9 80,9 62,1
1987 | 20.133 2.644 17.489 16.024 1.465 54,5 36,1 57,7 59,6 39,9
1988 | 29.012 3.509 25.504 22.769 2734 441 32,7 458 42,1 86,6
1989 | 43.580 3.506 40.074 36.522 3.552 50,2 0,1 57,1 60,4 29,9
1990 | 74.659 4.449 70.210 65.198 5.012 713 26,9 75,2 785 41,1
1991 130.796 18.454 112.342 101.452 10.890 75,2 3148 60,0 55,6 17,3
1992 | 244.420 42.584 201.836 185.419 16.418 86,9 130,8 797 82,8 50,8
1993 | 453.771 82.936 370.835 342.182 28.653 85,7 94,8 83,7 84,5 745
1994 | 773.943 148208 625.736 575.107 50.629 70,6 78,7 68,7 68,1 76,7
1995 | 1.622.660 193.521 1.429.139 1.342.332 86.807 109,7 30,6 128,4 1334 715
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1996 | 3.660.766 373.196 3.287.570 3.099.177 188.393 125,6 92,8 130,0 130,9 117,0
1997 | 7.942.956 339.199 7.603.757 7.227.616 376.141 117,0 9,1 131,3 133,2 99,7
1998 11.773.390 | 1.559 11.771.831 11.111.299 | 660.532 48,2 -99,5 54,8 53,7 75,6
1999 17.370.922 | 2.193 17.368.009 | 16.173.765 | 1.194.244 | 475 86,9 47,5 45,6 80,8
2000 | 28.652.549 | 1.724 28.150.825 | 26.394.201 1.756.624 | 64,9 -40,8 62,1 63,2 471
2001 36.111.033 | 0 35.361.033 | 32.581.551 2.779.482 | 26,0 -100,0 25,6 234 58,2
2002 | 36.630.250 | 0 36.380.250 | 32.916.804 | 3.463.446 | 14 - 29 1,0 24,6
2003 | 54.046.123 | 0 54.046.123 | 49.916.559 | 4.129.564 | 47,5 - 48,6 51,6 19,2

Kaynak:www.hazine.gov.tr/yayin/hazineistatistikleri/4-13.xls, 08.06.2006

Tiirkiye’de Yillara Gére Yabanc: Sermaye Yatirimlar: (1980-2003)

(*Haziran itibari ile, **Birikimli, ***2003 Y1il1 Ocak-May:s itibari ile)

Tablo 2

izinVerilenYabanci
Sermaye Yabanci Sermayeli Fiili Girig
Yillar (Milyon $) Firma Sayisi(**) Milyon $(***)
1980 97 78 35
1981 338 109 141
1982 167 147 103
1983 103 166 87
1984 27 235 113
1985 234 408 99
1986 364 619 125
1987 655 836 115
1988 821 1.172 354
1989 1.512 1.525 663
1990 1.861 1.856 684
1991 1.967 2123 907
1992 1.820 2.330 911
1993 2.063 2.554 746
1994 1.478 2.830 636
1995 2.938 3.161 934
1996 3.836 3.582 914
1997 1.678 4.068 852
1998 1.646 4533 953
1999 1.700 4.950 813
2000 3477 5.328 1.707
2001 2725 5.841 3.288
2002 2243 6.280 1.042
2003(%) 1.208 6.511 150

Kaynak-www.hazine.gov.tr/yabancisermaye.htm, 08.06.2006
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Tablo 3

GSMH, Yabanci Pay: ve IMKB 100 Endeks Degerleri (1997-2004)

| S|
Biiyiime (%)

1997 8.00 38.90 3,451
1998 3.80 43.50 2,597
1999 -6.40 60.00 15,209
2000 6.10 42.60 9,437
2001 9,40 47.20 13,783
2002 7.90 43.10 10,370
2003 5.90 50.30 18,625
2004 9.90 61.10 24,972

Kaynak: Iseri ve Aktag, 2005b

Tablo 4
Yabanc: Yatirimeilara Ait Hisse Senedi Saklama Bakiyeleri (1995-2004)
(Milyon $)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Ocak - 2.457 4.655 5718 3.429 14.597 8.636 5.812 3.769 8.683
Subat - 2.849 4.564 5.296 5.196 13.362 5.331 4719 4108 9.645
Mart - 3.029 3.997 5.373 5.554 12.734 4.009 5.430 3.033 10.813
Nisan - 2.736 3.577 6.864 6.741 15.046 5.725 5.370 3.914 8.836
Mayis - 2.489 3.793 5.765 5.853 11.390 4.863 4313 4.270 8.192
Haziran 2.965 4456 6.095 5.555 11.338 4,796 3.716 4.323 9.074
Temmuz - 2.617 4728 6.589 6.603 11.999 3.938 3.643 4.237 9.189
Adustos - 2.551 4.938 3.845 5.555 11.188 3.949 3.413 4,945 9.943
Eylul 2.790 5.970 3.200 7.001 9.503 2.988 3.124 5.770 11.505
Ekim - 2.926 5.881 3.068 7.362 10.645 3.742 3.657 6.810 12.264
Kasim - 3.165 5.465 3.668 8.920 8.079 4580 4533 6.693 12.949
Aralik 1.936 3.085 6.018 3.700 15.358 7.404 5.635 3.450 8.954 16.141

Kaynakswww.imkb.gov.tr/uyeler/portfoy.htm, 08.06.2006
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