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1. GIRIS

Teknolojik, politik, ekonomik ve sosyal gelismeler isletmele-
rin yasamini siirdiirebilmesi i¢in artik global olarak diisiinlip bu
- sekilde faaliyette bulunmay1 zorunlu kilar hale getirmistir. Bu ne-
denle gliniimiiz isletmeleri, faaliyetlerini sadece bulunduklar iilke
smirlar i¢inde kisitlamayip, diinyay1 faaliyet alani olarak gérmek-
te ve diinyanin neresinde kendi amaclarina uygun bir yer varsa
oraya ulasma yollarmi aramaktadirlar.

Isletme faaliyetlerinin uluslararasi boyutlara ulasmasma pa-
ralel olarak, bankacilik hizmetlerinin de bu yonde gelismeler gos-
terdigi bir gercek olmustur. Bankaciligmm uluslararasi yoniindeki
bu gelisme egilimine bagli olarak; yabanci bankalarla yapilan is-
lem hacmi artmakta, alternatif fon kaynaklari ortaya cikmakta
ve doviz cinsinden yabanci kaynak ve varliklarin nispi Snemleri
arttigindan doviz kuru riski ortaya ¢ikmaktadir (1).

(*) Anadolu Universitesi Agikogretim Fakiiltesi Ogretim Uyesi.
(1) Kayhan ACARDAG, “Bankalarda Aktif-Pasif Yonetimi”, Diinya Gazetesi,
28 Kasium 1989, s. 3.
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Bankacilik hizmetleri sayisindaki artisin yamisira bu hizmet-
lerin farkli ekonomik, sosyal ve Kkiiltiirel alanlarda yapiliyor ol-
' masi, sozkonusu islemlerin yiiriitiilmesinde belirsizlik diizeyini art-
tirmaktadir. Belirsizlik diizeyinin artmas: ise, bu tiir faaliyetlerin
yerine getirilmesinde, uluslararasi risk degerleme yaklasimlar:
seklinde yeni yonetim tekniklerinin gelistirilip kullamlmas: ihti-
yacint ortaya g¢ikarmaktadir.

© Iste biz bu ¢alismamizda, farkli sosyal, kiiltiirel ve ekonomik
alanlarda faaliyet gostermek zorunda olan bankalarin hizmet su-
nacaklarn iilkelerin risklilik diizeylerini belirlemelerinde nasil bir
yaklasim icinde bulunabilecekleri konusuna agiklik getirmek isti-
yoruz.

II. TICARi VE ULKE RiSKi KAVRAMLARI

Tehlikeye ugrama olasiligl olarak tamimlayabilecegimiz risk,
genelde ticari risk ve iilke riski olmak iizere iki ana bashk altinda
incelenebilir:

1. Ticari Risk

Ticari risk, yabanci iilke kokenli bir miisterinin tiriinleri, yo-
netimi ve finansal durumu seklindeki isletmecilik nedenlerine bagli
olarak bor¢larini 6deyememe olasihigini ifade etmektedir (2). Ya-
bana iilkede kiiltiirel deger farkhiliklari var olacagindan, banka-
nin kendi iilkesi iginde bir isletmeyi ticari risk agisindan degerle-

- mesine gore diger bir iillkedeki miisterisini ticari risk agisindan
degerlemesinde bir takim farkliliklar da sézkonusu olacaktir.

2. Ulke Riski

Ulke riski ise, tiim borglanmalarla ilgili olarak ortaya cikan
ve ticari risk gibi normal risklerin disinda kalan nedenlere bagh
olarak bir iilkenin hiikiimetinin ya da diger kredi alanlarinin so-
* rumluluklarini  yerine getirmeme olasiliklarim ifade etmektedir
(3). Tamumdan anlasilacagr gibi, iilke riskinde hizmet sunulan iil-

(2) David K. EITEMAN-Arthur I. STONEHILL, Multinational Business
Finance (California: Addison-Wesley Publishing Company, 1986), s.475.

(3) - Group of Thirty, Risks In International Bank Lending (New York,
1982), s. 6.
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kede meydana gelebilecek beklenmeyen ekonomik ya da politik
bir olaya bagh olarak yabanci iilke hiikiimetinin ya da yabanci iil-
kede banka hizmetinden yararlanan diger kisilerin sorumlulukla-
rin1 yerine getirememe olasiligr belirlenmektedir.

Ulke riski kavrami kendi iginde, politik risk ve doviz riski
olmak tlizere ikiye ayrilmaktadir (4).
A. Politik Risk |

Politik risk, bir isletmenin ya da hiikiimetin finansal, strate-
jik ya da personel zararlarina sebep olan politik bir olaym mey-
.dana gelme olasiligiyla ilgili olmaktadir (5). Politik riske ornek
olarak, Irak’m Kuveyt'i ilhaki iizerine korfez krizinin olusmasi
verilebilir. Diger bir 6rnek olarak da, yabanci bir iilkenin hiikiime-
tinin yerel isletmeleri koruyucu yonde aldigy kararlar verilebilir.

B. Doviz Riski

Doviz riski; doviz kurlarinda beklenmeyen bir degismenin ya-
banci miisteri tarafindan 6deme yapilacak olan iilkenin parasimin
degerini degistirme olasilifiyla ilgili olmaktadir. Ayni zamanda
doviz riski, bor¢ geri 0deme planlarinin yenilenme olasiligim da
kapsamaktadir (6).

Ornegin bir iilke parasimin devalue edildigini diisiiniirsek, boy-
le bir durumda iilkenin hiikiimetinin ya da iilkedeki diger borglu-
larin borglarimi 6demede altinda kalacaklari yiik artacak ve bu
durum borg¢larin itfasinda bir takim sorunlar yaratabilecektir.

III. ULKE RISKi ANALIZI YAKLASIMLARI

Ulke riski analizi yaklasimlarinda, daha onceki agiklamalar-
mizdan anlasilacagi gibi, iilkenin politik ve doviz' riski acisindan
incelenmesi gerekmektedir. Sozkonusu yaklagimlar en azindan;
listeleme yaklasimi, istatistiksel analizler ve sezgisel yaklasim ol-
mak tlizere iig bashk altinda ele alinip incelenebilir (7).

(4) EITEMAN-STONEHILL, s. 476.

(5) Charles R. KENNEDY Ir.,, Political Risk Management, International
Lending And Investing Under Environmental Uncertanity (Connecticut,
Wesport: Quorum Books, Greenwood Press, Inc., 1987), s. 3. !

(6) EITEMAN-STONEHILL, s. 476. ‘

(7) Robert L. SLIGTON, “International Risk Management”, icinde Richard
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1. Listeleme Yaklasmm

Listeleme yaklasiminda, politik ve doviz risklerine iliskin de-
giskenlerden olusturulan listeye bagli olarak tilkeler risk grupla-
rma gore smiflandirithir. Bu siflandirmaya gore de iilkeler ara-
sinda mukayeseler yapilir. Listeleme yaklasimina bir ornek ola-
rak, American Express’de kullanilan asagidaki iilke puanlama sis-
temi verilebilir.

Tablo 1: American Express'de Ulke Puanlama Sistemi

Ulke Degiskenleri Puan
Yabanct sermaye bagimmbiliginin artmas: 15
Ithalat bagimliligt 10
Gelirlerin yararlanma olanag: 15
Borg yiikii . 15
Parasal ve mali kontrol 15
Ozel ve yabanci sermayeye konukseverlik 5
Ulkenin mukayeseli iistiinliigii 5
Politik risk 20
100

Kaynak : Emilio MAYER, International Lending: Country Risk Analysis,
(Reston: Reston Financial Services, 1985), s. 72.

2. istatistiksel Analizler

Bu yaklasimda, hizmet sunulmas: diistiniilen iilkenin gegmis-
‘teki bor¢ dédeme durumuna iliskin veriler ile diger ekonomik pa-
rametrelerin arasindaki iligkiler discriminant (ayirma) analizi gibi
istatistiksel yontemler kullanilarak degerlendirilir. Degerlendirme-
ler sonucunda, bor¢lunun gelecekteki borclarini 6deme olasilik-
lar1 hesaplanir. Bu yaklasim tarihi verilere dayandigindan bir ta-
kim dezavantajlara sahiptir. Bu dezavantajlarin giderilmesi igin
analiz sonug¢larmin yoneticilerin kisisel diisiinceleri ve sezgileri ile
ele alinarak degerlendirilmesi gerekir.

3. Sezgisel Yaklasim

Bu yaklasimda ise; ekonomist, politik analizci, banl<ac1 vb.
farkli uzmanhga sahip kisilerin olusturdugu bir grup calismasi

C. ASPINWALIL, Robert A. ELSENBEIS, Handbook for Banking
Strategy (New York: John Wiley Sons, Inc., 1985), s. 514.
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sozkonusudur. Grup, iilke ici ve iilke -dis1 gevresel diizeyde belir-
ledigi varsayimlar altinda risk belirlemesine iliskin duyarlibk ana-
lizleri yapar ve hizmet sunulmasi diisiintilen iilkenin risk diizeyini
belirler.

Sezgisel yaklasgimda kullamlan gostergelere ornek olarak, tab-
lo 2'deki Bank Of America’da ele alinan gostergeler verilebilir.

Tablo 2: Bank Of America’da Kullanilan Sezgisel Gostergeler

Ekonomik Gostergeler

Para politikasinin etkinligi

Hitklimetin mali politikas:

Finansal diizenleyici politikalar

Yatimmlara karst hiikiimet davranis:

Yonetim kalitesi

Uluslararast krediye giris davranisi

Doviz kuru politikasi

Politik Gostergeler

Tutarll politikalarin formulasyonunda hiikiimetin etkinligi
Hiikiimetin kurumlarmin karar kapasitesindeki kargasa
Hiikiimetin tutarl faaliyetleri

Hiikiimetin kurumlarinda kontrol ve dengelerin derecesi
Sosyal huzursuzluk potansiyeli

Potansiyel dis giivenlik tehlikeleri

Birlesik Devletlerle iliskiler

Ilgili bolgesel anlasmalar

Kaynak : MAYER, s. 75-76.

IV. TURKIYE'NIN ULKE RiSKi ACISINDAN DEGERLENDIRIL-
MESI '

Onceki agiklamalarimizdan hatirlanacag: gibi, Tiirkiye'nin iil-
ke riski acisindan degerlendirilmesinde, tilkenin politik ve ekono-
mik gostergelerinin incelenmesi gerekir. Bu nedenle calismanin
bu kisminda, Tiirkiye'nin politik ve ekonomik kosullarinin genel
bir degerlendirilmesi yapilacaktir.

1. Politik Kosullarm Degerlendirilmesi

Bilindigi gibi, Tiirkiye demokratik yonetim sistemine sahip
bir iilkedir. Iktidarda bulunan hiikiimet 20 Ekim 1991 tarihinde
- 311



yapilan secimlere bagli olarak gbreve baslamis olan bir koalisyon
hiikiimetidir. Hiikiimetin bir koalisyon hiikiimeti olmasi, kendi
icinde bir takim sorunlarla karsilasarak iilkenin politik risk dii-
zeyini arttirabilme olasihigi diisiincesini akla getirebilir olmasina
karsin, Italya ve Almanya’da oldugu gibi koalisyon hiikiimetlerinin
basarili uygulamalarinun olmas: nedeniyle bu konuya pesinen olum-
suz yaklasmak dogru olmayacaktir.

- Koalisyon hiikiimetinin toplam 445 milletvekilinden 280 civarin-
da acik bir farkl: giiven almasi ve sozkonusu hiikiimetin secimlerde
sagladigl oy oraninin % 48 civarinda olmasi da tilkenin politik risk-
lilik diizeyi agisindan olumlu bir gosterge olmaktadir.

Ulkenin ozellikle giiney dogu kesiminde goriilen anarsik olaylar
politik risklilik diizeyi acisindan iilkeye olumsuz puan kazandiriyor
olmasina karsin; bu tiir olaylar iilke genelinde diisiiniildiigiinde ve
devletin doguya yonelik yatirimlari gézoniine alindiginda bu du-
rumun iilkenin politik risklilik diizeyi lizerine c¢ok biiyiik bir
olumsuz etki yaratmayacagi kanisi uyandirablir.

Tiirkiye'de yiiksek bir niifus artis hizi .oldugu icin, toplam
nufiis i¢inde geng¢ niifus sayist oldukca fazladir. Bu ve diger ne-
denlerle issizlik 6nemli bir ekonomik problem olarak ortaya cikar
ve sozkonusu durum az da olsa iilkenin politik risklilik diizeyini
olumsuz yonde etkiler. Fakat, issizlik gelismekte olan iilkelerde
yaygin bir problem olarak goruldugunden bu durum iilkenin po-
litik risklilik diizeyini olumsuz yodnde "etkilemesi acisindan cok
onemli goriilmeyebilir. '

Tiirkiye'nin 24 Ocak kararlari ile baslayan ve agik ekonomik:
pazar yapisina dogru her gecen giin yeni adimlar atmas1 (6rnegin,
en son hiikiimetin EFTA(8) ile yaptig1 anlagma), K.I.T. inin 6zelles-
tirme kararlar ile ihracata yonelik tesvik tedbirleri uygulamasi
yoniindeki faaliyetleri politik risklilik diizeyi tizerinde olumlu yon-
de gelismeler olarak goriiliir.

Tiirkiye'nin «Yurtta baris Diinya'da baris» ilkesine bagl kal-
mas1 ve bu yonde kararlar almasi, iilkenin politik risklilik diizeyi
tizerinde son derece olumlu bir konu olmaktadir. Nitekim bu il-

(8) Avrupa Serbest Miibadele Bolgesi ile Tirkiye'nin 10 Aralik 1991’de yap-
f131 anlasma ile “Serbest Ticaret Bolgesi Olusturma ve Isbirliginin
Gelistirilmesi” hedeflenmektedir.
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keye baglt olarak Tiirkiye'nin II. Diinya Savasi'na katilmamasi ve
ozellikle Korfez Krizi sirasinda basta Amerika Birlesik Devletleri
(ABD) olmak iizere Bat1 iilkelerinin yaninda diinya barisim koru-
ma yoniinde kararlar almasi iilkenin politik risklilik diizeyinde
olumlu etkiler yaratmistir.

Diger yandan, Tiirkiye'nin NATO'nun bir tyesi olmasi, ABD
ve Batt ile iyi iligkiler i¢inde bulunmasi vb. olumlu gelismeler de
politik risklilik diizeyi - iizerinde olumlu puanlar almasina neden
olacaktir. Sonug olarak, Tiirkiye'nin politik risklilik diizeyi ac¢isin-
dan genelde iyi bir pozisyon i¢inde bulundugu sdylenebilecektir.

2. Ekonomik Kosullarin Deg\erlend‘:irilmési

Tiirkive'nin politik risklilik diizeyi konusunda yukarida veri-
len bilgilerden sonra simdi de, ekonomik degiskenleri genel ola-
rak degerlendirilecektir (9).

1990 yilinda gergeklestirilen % 9.2 oramindaki biiyiime orani
oldukca yiiksek bir rakamdir. Boyle bir yiiksek bliylime oraninin
elde edilmesinde neden olan faktorler ise; iklim kosullarinin el-
verisliligi nedeniyle tarim kesiminde % 11 oraninda biiyiime elde
edilmesi, 6nceki yillarda atil duran kapasitenin 90 yilinda kulla-
nilmasi, doviz kurlarinin enflasyon oranlarmin altinda kalmasin-
dan dolayr TL'nin satin alma giiciiniin artmasi, elverisli kosullar-
da yabanci kredi kullanma olanaklarinin artmasindan dolay1 iire-
tim ve yatirmmlarin finansmaminda karsilasilan dar bogazlarin gi-
derilmesi vb. siralanabilir.

Onceki yillarda endise verici bir durum icinde yiikselen enf-
lasyonun artis hizinda goreceli olarak az da olsa bir azalma ke-
sinlikle olumlu bir gelismedir. Ancak, fiyatlardaki % 50 ya da %
60'lik bir artisin ekonomide kriz durumunu yaratmak i¢in hala
yeterince yiiksek oldugu da gbzden uzak tutulmamalidir. 1990’da
enflasyon oranindaki artis hizinin biraz da olsa asagiya dogru ce-
kilmesinin nedenleri ise; tarim kesimindeki yiiksek oranli biiyii-
menin, bu sektériin iiriinlerinin fiyatlar: iizerinde baski yaratmasa,

(9) Tiirk ekonomisinin ekonomik gelismelerinin degerlendirilmesinde ya-
rarlamlan kaynak igin bkz: Union of Chambers of Commerse, Industry,
Maritime Trade and Commidity Exchanges of Tiirkiye, Economic
Report (Ankara: Seving Matbaasi, 1991), s. 14-17.
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doviz kurlarimin enflasyon orami altinda kalmasina dayali olarak
ithalatin % 42.2 oraminda artmasindan yerel rebaket fiyatlarinin
bask: altinda tutulmasi ve temel girdilerin maliyetlerinin sanayi
tirtinlerinin fiyatlari asagrya dogru ¢ekmede rol oynamasi, aylak
kapasitelerin kullanilmasimin iiretim maliyetlerini azaltmasi v.b.
seklinde belirtilebilir.

1990 yilinda enflasyonu olumsuz yonde etkileyen faktorler ise;
GSMH’daki % 4 oraninda biitce agiginin goreceli olarak yiiksek
c¢lmasi, KIT iiriinlerinin fiyatlarindaki artislar, Korfez Krizi ile
birlikte yilin ilk yarisinda varili $ 15-18 civarinda olan petrol fi-
yatlarinin % 40'mn {iizerine kadar yiikselmesi, Korfez Krizine bagh
olarak ozellikle yilin sonuna dogru spekiilatif beklentilerin fiyat-
lar genel diizeyini etkilemesi v.b. seklinde belirtilebilir.

1990 yilindaki dis ekonomik iliskilerde alisilmisin disinda ge-
lismeler goriilmiistiir. Ozellikle 1990’da ekonomik iliskilerdeki ok
onemli gelisme ithalatin % 41.2 artarak $ 22.3 milyon’a ulagmasiy-
di. Bu durum hem ticaret dengesi hem de cari hesap bakiyesin-
deki agigin yiiksek diizeylere ulasmasma neden oldu. Turizm ge-
lirleri ve iilke disindaki iscilerin gonderdikleri havalelerdeki artis-
lar ise cari hesap a¢igini olumlu yonde etkilemistir.

1990 yilinda, uzun donemli dis bor¢larim § 3595 milyon’luk kis-
minin geri 6demesi yapilmistir. Fakat, kisa donemli sermaye gi-
rislerinden toplam dis borglar arttigindan, toplam dis borglar igin-
de kisa donemli borglarin payr artmistir. Kisa vadeli bor¢larin
toplam borglar i¢indeki oraninm artmasi, Tiirk ekonomisi igin ile-
ride bir takim problemler yaratma olasilif1 yaratabilecektir.

Genel olarak yukarida aciklanan bilgilerden de goriilecegi gi-
bi, Tiirkiye'nin ekonomik yapisinda bir takim problemler vardir.
Fakat, bu problemler ¢ok ©nemli olarak goriilmemelidir. Ciinkii
Tiirkiye'de gelismekte olan tiim iilkelerde goriilen ortak problem-
ler vardir. Tirkiye'nin temiz bir kayit ile acik ekonomik pazara
dogru cesaretli adimlar atmast ekonomik risklilik diizeyi agisin-
dan olumlu bir yaklasim olmaktadir.

Politik ve ekonomik degiskenlerin degerlendirilmesi sonucun-
da uilke riski agisindan Tiirkiye'nin iyi bir durumda oldugu soy-
lenebilir. Nitekim bu goriisiimiizii destekler yonde, Ingiltere’de ya-
yinlanan {inlii «The Economist» Dergisinin son sayisinda, Tiirki-
ye'de ii¢ defa askeri darbe yasanmasina karsin, isleyen bir demok-
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rasi oldugu, Amerikalt ve Japon yatirimcilarin bdlgedeki pazari
kaybetmemek icin Tirkiye've yatirim yapmaya basladiklar: belir-
tilmektedir (10).

V. SONUC

Isletme faaliyetlerinin uluslararasi boyutlara ulasmasina para-
lel olarak bankacilik hizmetlerinin de ayni sekilde uluslararasi bo-
yutlara ulastigi goriilmektedir. Buna bagl olarak, bankalar faali-
yetlerini uluslararasi diizeyde yerine getirirken yeni yeni ve kar-
masik risk kavramlariyla karsilasmaslardir.

Ozellikle 1973-74 petrol krizi, yakin gecmisimizde karsilastigi-
miz Korfez Krizi v.b. iilkelerin ekonomik ya da politik risklilik
diizeyleri tizerinde olumsuz etkiler yaratan ve arzulanmayan olay-
lar, bankalar ve diger isletmeler i¢in uluslararasi banka riskleri-
nin yonetiminin ¢énemini ortaya koymustur. Baska bir deyisle, ban-
kalar ve diger isletmelerin faaliyetlerinde uluslararasi hizmetlere
yonelik bu tiir gelismeler, risk yonetimi gorevini karmasiklastir-
muistir. Bu nedenle risklerin daha dikkatli bir’sekilde analiz edil-
mesi jhtiyacini ortaya ¢ikarmastir.

Ulke riski agisindan Tiirkiye'nin degerlendirilmesi sonucunda,
politik ve eckonomik degiskenlerin degerleme agisindan c¢ok fazla
iyi olmamakla beraber yine de olumlu diizeyde oldugu ve bu ko-
nuda tatminkar gelismelerin goriildiigii tesbit edilmistir.
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