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OZET

Bu c¢aligmanin amaci Tiirkiye’de uygulanan finansal regiilasyon politikalarim
1994 ve 2000 Krizleri ¢ergevesinde incelemektedir. 1980 Kararlari ile liberalizasyon
stirecine giren Tiirkiye’de bu donemdeki gelismelerin temelinde finansal piyasalar yer
almaktadir. 1990’lardan itibaren kiiresellesme hareketlerinin de yogunlagmasiyla birgok
lilkede oldugu gibi iilkemizde de bazi finansal krizler yasanmistir. Bu baglamda
finansal piyasalarin diizenlenme ve denetim ihtiyacinin bir geregi olarak finansal
regiilasyonlar giindeme gelmistir. Uygulanan regiilasyonlar krizden c¢ikisin ilk
asamalarinda etkin bir ¢6ziim olmustur. Fakat uzun vadede diizenlemelerin sonuglari
incelediginde istenilen hedefe ulasmada yetersiz kaldiklar1 goriillmektedir.

Anahtar Kelimeler: 1994 ve 2000 Ekonomik Krizleri, Finansal Regiilasyon, Finansal
Piyasalar

ABSTRACT

The aim of this study it to analyze the financial regulation policies
implemented in Turkey within the frame of The Crises of 1994 and 2000. In Turkey
which entered in the process of liberalization following the 1980 Decisions, financial
markets were at the bottom of the developments during this period. Subsequent to the
increase in global movements since 1990s, there has been some financial crises in our
country as well as many other countries. In this context, financial regulations came up
by force of the regularization and supervision requirement of the financial markets. The
regulations implemented were effective as a solution during the first stages after the
crises. However, it is seen that they are insufficient for reaching the intented aim when
the results of the regulatizations are analyzed in the long term.
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1.GIRIS

1980 oncesi donemde finansal piyasalarda uygulanan asir1 regiilasyon
politikalari, 1980’lerle birlikte yerini finansal liberalizasyon siirecine ve
deregiilasyon uygulamalarina birakmistir. Yasanan teknolojik gelismeler ve
serbestlesme hareketleri sonucu ortaya ¢ikan kiiresellesme akimi finansal
piyasalarin daha hassas bir yapiya biiriinmesine yol agmistir. Bu baglamda
ozellikle 1990’11 yillardaki kiiresellesme hareketleriyle birlikte uluslararasi
finansal piyasalarda bircok finansal kriz patlak vermistir. Avrupa Para Krizi
(1992-93), Latin Amerika Tekila Krizi (1994-95), Tirkiye Krizi (1994), Giiney
Dogu Asya Krizi (1997-98), Rusya Krizi (1998), Brezilya Krizi (1999), Tiirkiye
Krizleri (2000-2001) ve Arjantin Krizi (2002) ¢ok sayidaki finansal
krizlerinden sadece bazilaridir (Isik, Duman ve Korkmaz, 2004: 46). Denetleme
ve diizenleme anlamina gelen regiilasyon kavrami bu cergevede tekrar 6nem
kazanmis ve finansal regiilasyonlarin gerekliligi sik tartisilan bir konu haline
gelmistir.

Tiirkiye’de yasanan 1994, 2000 Kasim ve 2001 Subat finansal
krizlerinin Onlenmesi amaciyla bir¢cok regiilasyon programi uygulamaya
konulmus ve regiilasyon kurumlaria yonelik cesitli diizenlemelere gidilmistir.
1999 yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan sonra ikinci finansal regiilasyon
kurumu olan Bankacilik Denetleme Kurulu kurulmustur. BDDK’nin
kurulmasiyla finansal politikalarin uygulamalarindaki yonetim karmasasi
ortadan kalkmis ve politika uygulamalar1 BDDK yonetimi altinda toplanmustir.

Bu calismada 1994, Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizi ¢er¢evesinde
uygulanan regiilasyon politikalart irdelenecektir. Calismaya finansal
regiilasyon, finansal piyasalar ve finansal piyasalardaki gelismelerin
incelenmesi ile baslanacak, krizlerin ortaya ¢ikislart ve bu krizlere yonelik
uygulanan regiilasyon politikalarina deginilerek son verilecektir.

2.Regiilasyon Kavram

Piyasanin regiilasyonu meselesi 1970°’li yillarin basinda ekonomi
literatiirii icerisinde kendisine bir yer bulmaya baslamistir (Oguz, 2005: 254).
20. Yizyilin son donemlerinde ise 6zellikle banka ve diger aracit kurumlarin
ulusal ve uluslararasi diizeyde giderek artan hacim ve hizda yeni finansal arag
ve islemlere  yonelmesi, bir yandan tasarruf-yatirnm  siirecinin
uluslararasilasmasina yol agarken, diger yandan da finansal ve parasal risklerin
(faiz ve doviz kurundaki degiskenlikler) ve dolayisiyla finansal kirilganliklarin
artmasina neden olmustur. Bu yasananlar ise gelismis ve gelismekte olan birgok
iilkede finansal bir takim krizlerin oraya ¢ikmasi ile sonuglanmistir (Yay vd.,
2004: 101-130).

Buradan hareketle regiilasyon kavrami son donemde yogun olarak
inceleme alani bulan bir konu olmustur. Regiilasyon dar anlamiyla kisaca
diizenleme ve denetleme anlamina gelmektedir. Diger bir deyisle regiilasyon
temel iktisadi ve sosyal faaliyetlerin politik arenadan bagimsiz idari kurullarca
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diizenlenmesi ve denetlenmesi seklinde tanimlanmaktadir. Devlet tarafindan
cikarilan yasalarla yapilan diizenlemeler, yine devletten bagimsiz olarak
yuritildigi icin 6zellikle tiiketiciler tarafindan talep edilmektedir (Petek, 2002:
29-30).

Regiilasyon, genel anlamiyla ise sosyal ve ekonomik amaglara yonelik
olarak devlet tarafindan yiirtirliige konulan her tiirlii anayasal, yasal ve kurumsal
diizenlemeleri ve diger her tiirlii kamusal politikalar1 ve kamusal uygulamalari
ifade etmektedir
(http:/Amww.sobiadacademy.net/sobem/eekonomi/regulasyon/kavram.htm).

2.1. Finansal Regiilasyon

Finansal regiilasyon, diizenleyici otoritenin finansal ajanlarin
kararlarina ve hareketlerine kendi sosyal ama¢ fonksiyonunu maksimize etmek
icin getirdigi kurallar ve kisitlamalardir (Tosuner, 2005: 58). Ekonomi
sektoriindeki diger regiilasyonlarin aksine, finansal regiilasyon, finansal
sistemin ana aktorlerinin, kurumlarinin ve piyasalarinin tedbirini, giivenligini,
biitiinliigiinii ve seffafligim1 saglamak amaciyla ozellikle finansal sistemdeki
belirli katilimci siniflarin  davramiglarini etkileme ya da kontrol etme ile
ilgilenmektedir (OECD, 2010: 25).

Finansal regiilasyonun iki temel amaci vardir: bunlardan ilki finansal
sistemin giivenligini ve istikrarim1 saglamak, ikincisi ise finansal piyasalarin
biliylimesini ve gelismesini tegvik etmektir. Bu iki amacin gerceklestirilebilmesi
icin optimal bir regiilasyon sistemi, etkinlik, hesap verilebilirlik, yetki ve
yasallik olmak iizere dort temel karakteristik ozellik tasimalidir. Bu dort
karakteristik  Ozellik regiilasyon amaglarimin gerceklestirilmesinde  bir
regiilasyon sisteminin basarisi igin temel olusturmaktadir (Pan, 2009: 3-6).

Finansal regiilasyon nedenlerine gore ekonomik regiilasyon ve ihtiyat
regiilasyonu olmak iizere iki farkli kategoriden olusmaktadir. Bunlardan
ekonomik regiilasyon kaynaklarin dagilimindaki piyasa basarisizligini
azaltmay1 amaglamaktadir. Bu tiir bir finansal regiilasyona faiz oranlar1 ve kredi
dagilimi {izerindeki kontrol gdsterilebilmektedir. Ihtiyat regiilasyonu ise
finansal sistemin istikrarmi (sistemik basarisizliklari ve finansal krizleri
onlemek gibi) ve yatinmcilar1 6zellikle de kiiclik yatirimcilart korumayi
amaclamaktadir (Chowdhury, 2010: 3).

Finansal piyasalardaki regiilasyonlari, bankacilik  alanindaki
regiilasyonlar ve sermaye piyasalarina yonelik regiilasyonlar olarak iki farkli
baglikta ele almak miimkiindiir. Bankacilik alanindaki regiilasyonlarla ilgili
genel kabul edilen prensip; diizenlemelerin sistemik riskleri yok etmek veya
azaltmak iizerine kurulmasidir. Sermaye piyasalar ile ilgili diizenlemeler ise
yatirnmemin korunmasi ile piyasada esit rekabet kosullarinin saglanmasi
mantigina gore bigimlendirilmistir ve genelde daha liberal bir bakis agisin
yansitmaktadir. Bankacilik kesiminin regiilasyonu, bankacilarin davraniglarina
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iligkin kurallar1 belirlemenin yani sira bu kurallara uyulup uyulmadiginin
kontroliinii saglamaya yonelik diizenlemeleri de igermektedir. (Delice, Dogan
ve Uzun 2004: 104). Bu cercevede regiilasyonun getirdigi kurallara bankalarin
ne derece sadik kaldigimin belirlenmesi izleme ve bankalarn faaliyetlerinin
genel kontrolii gozetim-denetim olarak adlandirilmaktadir. (Yay, Giirkan ve
Yilmaz, 2004: 4). Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde, devlet 6 sekilde
finansal regiilasyon uygulamaktadir. Bunlar (Mangir, 2006: 416):
» Kredi tayinlamasi (Selektif),

» Faiz oranlarina baski,

» Finansal sektore girecek yeni kurumlar diizenleme,
» Banka islemlerine miidahale,

» Finansal kurumlarin sahipligine miidahale,

» Piyasada bor¢lanma sartlarina miidahalelerdir.

2.1.1 Finansal Regiilasyonun Gerekgeleri

Devletin finansal piyasalara miidahalesinin en dnemli gerekg¢elerinden
biri piyasa basarisizligidir. Piyasalar kendi haline birakildiginda asimetrik bilgi
ve dissallik problemi gibi etkin olmayan bazi sonuglar meydana gelmektedir.
Bu durum devletin piyasaya miidahalesi i¢in bir gerekce olusturmaktadir.
Burada bahsi gegen asimetrik bilgi problemi, finansal piyasalardaki iktisadi
aktorlerin eksik ve farkli bilgiye sahip olmalarindan kaynaklanmaktadir.
Disgsalliklar ise; finansal sektorde yasanacak bir sorunun tiim ekonomi igin
tehlikeli sonuglar ortaya ¢ikarabilecegi anlamina gelmektedir (Yay, Giirkan ve
Yilmaz, 2004: 105).

Finansal kurumlar1 gézetleme gerekliligi ve bu faaliyette mevcut olan
6lcek ekonomileri de 6nemli bir regiilasyon gerekgesidir. Finansal kurumlar ve
miigterileri arasindaki finansal sozlesmelerin yapisi geregi bu kurumlarin
davraniglariin siirekli gozetlenmesi gerekmektedir (Delice, Dogan ve Uzun,
2004: 110). Bu agidan finansal kurumlarin igleyis mekanizmalarinin denetimi
bu kurumlarin etkinligin Sl¢iilmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir.

3.Finansal Piyasalar

Ekonomideki piyasalart ve kurumlari kapsami altina alan finansal
sistem; fonlar1 servet sahiplerinden (fon fazlasi olanlardan) fon acig1 olanlara
dogru yénlendiren bir mekanizmadir (Basoglu, Olmezogullar1 ve Parasiz, 2001:
18). Bir baska deyisle finansal sistem, kaynaklarin tasarruf edenlerden
yatinmcilara kanalize edilmesini saglamaktadir. Ayrica bu tasarruflar uzun
donem yatirimlarinda kullamildiklarinda, tasarruf edenlerin bu tasarruflarin
likiditesini korumasina izin vermektedir. Iyi isleyen bir finansal sistem
tasarruflar i¢in en verimli kullanimi segmekte ve kullanimlarimi
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denetlemektedir. Bunun yani sira kaynaklarin verimli sekilde kullanimlarini
devam ettirmelerini saglamaktadir. (Brownbridge ve Kirkpatrick, 1999).

Finansal sistemin yapi tasi olan finansal piyasalar cesitli kistaslara gore
siniflandirilabilmektedir. Burada en yaygin smiflandirma bu piyasalarin
vadelerine gore yapilan siniflandirilmadir. Vadelerine gore finansal piyasalar;
kisa vadeli fon arz ve talebinin karsilandig1 para piyasalar ile uzun vadeli fon
arz ve talebinin Kkarsilandigi sermaye piyasalari olmak iizere iki tanedir.
Finansal piyasa i¢inde yer alan kurumlar asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Tablo 1: Tiirkiye’de Yer Alan Finansal Kurum Tiirleri

Finansal Kurumlar

Kurum Tiiri | Fon Kaynaklar1 Fon Kullanimlar1 Ornek
Ticaret Toplanan Mevduatlar Ticari Krediler Yap1 Kredi Bankasi
Bankalari
Kredi Birlik iiyelerinden Birlik iiyelerine Tarim-Kredi
Birlikleri toplanan mevduat verilen krediler Kooperatifi
. Sigorta pOhQGSIV Uzun vadeli kamu
Sigorta satiglarindan saglanan v . . .
. . . ve 0zel kesim Giines Sigorta
Sirketleri primler ve yatirim <
S kagtlari
gelirleri
Ozel Ozel emeklilik E’OhgeSl Uzun vadeli kamu «
- satislarindan saglanan - . Axa-Oyak Ozel
Emeklilik . ve 6zel kesim 2
. . primler ve yatirim o Emeklilik
Sirketleri S kagitlar
gelirleri
Uzun vadeli kamu Is Bankast Emekli
Emekli Isci/memur ve isveren ve 6zel kesim Sandig1, SSK,
Sandiklari katk1 paylari Kagitlar T.C.Emekli Sandigi,
agtia OYAK
. Tiiketicilere ve e
F!nans . sirketlere satilan Tuke_t101_ ve Isletme Asya Finans
Sirketleri kredileri
finansal varliklar
Yatirim Sermaye fonlari,uzun i:[r:t]& );f illy?rizilli Eczacibas1 Yatirim
Ortakliklar1 vadeli bor¢ & » K1Y Ortakligt
madenler
Katilhm belgeleri Sermaye ve para I5 Bankas
Yatirim - . ~ .
Fonlart satisindan saglanan piyasasi kagitlari, A ve B tipi
fonlar kiymetli madenler Fonlart

Kaynak: http://www3.dogus.edu.tr/amuslumov/2007-8/chl_Muslumov_FIN321.pdf,
(Erisim Tarihi: 28.12.2011).
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Genel olarak finansal kurumlar (Er, 2011: 308):

» Mallarin, hizmetlerin ve varliklarin el degistirmesine dolayli aracilik
etmek,

» Tasarruf birikimi ve risk dagilimi sistemleri olusturarak, biiyiik
Olgekli projelerin finansmanin1 ve bu yolla miilkiyetin tabana
yayilmasini saglamak,

» Kaynaklarin zaman igerisinde, bdlgeler ve sektdrler arasinda
transferini saglamak,

» Risk yonetimi ve kontrolii yontemlerini gelistirmek,

» Fiyat bilgisini saglamak ve asimetrik bilgi sorununun ¢oziimiinii
kolaylastirmak, islevlerini yerine getirerek ekonomide kaynak dagilim
etkinligini artirmakta ve genel refah diizeyini yiikseltmektedir.

3.1. Tiirkiye’de Finansal Piyasalarin Gelisimi

1980 oOncesi donemde finansal sistem, ¢ogu ilkede yogun
diizenlemelerle karst karsiya kalmistir. Bu donemde regiilasyon, finansal
aracilarin faaliyetlerinin niteliksel ve niceliksel boyutlarini yonlendirmektedir.
Bu durum finansal hizmetlerin fiyatlarinin idari kararlarla belirlenmesi (faiz
oranlar tavanlari gibi), belirli hizmet tiirlerinin 6nerilmesi (bankalar ve sigorta
sirketlerinin aktif yoOnetim faaliyetleri iizerindeki kisitlamalar) ve cografi
kisitlamalar (sube agilmasi {izerindeki kisitlamalar) olmasi anlamina
gelmektedir (Delice, Dogan ve Uzun, 2004: 112). Tiirk finansal piyasalar1 da
1980 oncesi donemde benzer uygulamalara maruz kalmigtir. Bu ddnemde
Tiirkiye ekonomik, politik ve sosyal acidan calkantili bir donem yasamustir.
Finansal piyasalar yogun bir baski altinda kalmistir. Finansal sistem kamu
bankalar1 araciligiyla denetim altina alinmigtir. Kamu oncelikli goériinen
sektorlere gesitli kredi kanallart ile daha diisiik faizli fon saglanmaktadir ve faiz
oranlari tizerinde sinirlamalar vardir. Sermaye hareketleri ve dig ticaret iglemleri
bircok kisitlamaya tabidir ve sabit doviz kuru sistemi uygulanmaktadir. Bu
siire¢ finansal korumacilik donemi olarak tanimlanmaktadir (Mangir, 2006:
463). Bir bagka deyisle finansal regiilasyonlarin yogun olarak uygulandig bir
donemdir.

24 Ocak 1980’de serbest piyasa ekonomisi kurarak diinya piyasalariyla
biitinlesmeyi amaglayan yeni bir liberal politika uygulamaya Kkonulmustur
(Ozgeker, 2006: 1). Bu yapisal uyum programi cercevesinde kiiresellesme,
finansal liberalizasyon, o0zellestirme, devletin kiigiilmesi, doviz kuru, faiz
oranlar1 ve sermaye hareketlerinin serbestlesme siireci baslamistir. 24 Ocak
1980 sonrasi yapisal degisim programinin temelini finansal kesim reformlari
olusturmustur. Reformlarin temel mantigi, piyasa mekanizmas:t Oniindeki
kisitlamalarin kaldirilmast ve bankacilik sektdriine girisin kolaylastirilmasi
yoluyla rekabetin 6zendirilmesi olmustur (Karagor, 2006: 384). Genellikle
hiikiimetlerin, geligsmis iilkelerin, uluslararasi finansal faaliyetlerini kendi
iilkelerine ¢ekmek igin bankacilik finans sistemi iizerindeki denetim ve
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kisitlamalar1  kaldirdigi ya da onemli bir oOlgiide azalttigt deregiilasyon
uygulamalarinin bir sonucu olarak gosterilen finansal liberalizasyon 1980°1i
yillara damgasini vurmustur (Isik ve Tinen, 2010: 837). Bu baglamda 1980’li
yillarda yasanan gelismeleri su sekilde 6zetlemek miimkiindiir: 1980 yilinda
Hisse senedi piyasasi lizerindeki fiyat kontrolleri ve faiz hadleri iizerindeki
kisitlamalar kaldirilmis, 1981°de ithal ikameci donem sona ermis ve 1982
yilinda sermaye piyasast kurulmustur. Bu gelismeleri 1984 yilinda doviz kuru
islemlerine izin verilmesi ve 1985’deki Banka kanununun yiiriirlige girmesi
takip etmistir. 1986’da Interbank para kurulu acilmus, 1987’de acik piyasa
islemleri baslamig, 1988°de ise efektif doviz piyasast kurulmustur. Son olarak
da 1989 yilinda altin piyasasi kurulmus ve sermaye hareketleri {izerindeKi
sinirlamalar kaldirilmistir (Mangir, 2006: 463).

1990’lardan itibaren finansal piyasalardaki kiiresellesme hareketleri
diinya genelinde bazi finansal krizlere yol agmistir. Finansal piyasalarda ters
secim ve ahlaki riziko problemlerinin artmasi sonucunda finansal piyasalarin
fonlarini etkin bir sekilde en verimli yatirim firsatlarina aktaramamasi sonucu
olusan bozulma olarak tanimlanabilen finansal krizler (Mishkin, 2001: 3)
neticesinde bazi regiilasyon politikalarinin uygulamaya konulmasi kaginilmaz
bir hale gelmistir. Bu kiiresellesme siirecinde, Tiirkiye’de de 1994 yilinda ve
2000’11 yillarda ii¢ 6nemli finansal kriz yasanmistir. Yukarida da deginildigi
gibi finansal sistem diizenlemelerinde, sistemik etki farkliliklarindan dolay1
bankalar ve diger finansal aracilar arasinda ayrim yapilmaktadir. Bu baglamda
iilkemizde 1994 yilinda ve 2000’li yillarda yasanan 6nemli bazi finansal
krizlere gegmeden once iilkemiz finansal sistemi i¢cinde onemli bir yere sahip
olan bankacilik sistemine deginmek faydali olacaktir.

3.1.1.Tiirk Bankacilik Sistemi (TBS)

Ulkemizde de banka dis1 finansal aracilarin yeterince gelismemis
olmasi nedeniyle, bankalar iilkemiz finansal sisteminin yap1 tasini olusturmakta
ve ekonominin igleyisi lizerinde dnemli etkileri bulunmaktadir.

Tirk bankacilik sisteminin  yapisal Ozellikleri su  sekilde
siralanabilmektedir (BDDK, 2002):

» Yetersiz 6z kaynaklar
» Kiiciik 6l¢ekli ve parcali bankacilik yapist
» Kamu bankalarinin sistem igindeki payinin yiiksekligi

» Zayif aktif kalitesi (kredi yogunlagsmasi, grup bankacilifi ve
risklerinin yogunlugu, kredi ve karsiliklar arasindaki uyumsuzluk)

» Piyasa risklerine agir1 duyarlilik ve kirillganlik (vade uyumsuzlugu,
acik pozisyon)
» Yetersiz i¢ kontrol, risk yonetimi ve kurumsal yonetigim
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» Saydamlik eksikligi

TBS’de 1980’lerin bagindan itibaren uygulamaya konulan serbestlesme
politikalar1 birgok yonden olumlu etkiler dogurmustur. Finansal liberalizasyon
ile birlikte, sisteme giris imkanlar1 genislemis, banka sayisinda ve istihdamda
ciddi artig yasanmistir. Rekabet ve diinya finansal piyasalarinda biitiinlesme
sonucu bankalarin hizmet ¢esitliligi artmistir. Ancak tiim bu olumlu gelismelere
ragmen, TBS’nin, temel fonksiyonu olan finansal aracilik gorevinden hizla
uzaklastig1 ve kamuya finansman saglayan bir yapiya doniistiigii goriilmektedir
(Oncii ve Aktas, 2007: 249).

1980 yilinda faiz hadleri {izerindeki kisitlamalarin kaldirilarak faizlerin
serbest birakilmasi birgok banka gibi bankerlerin de halka yiiksek faizli kaynak
saglamasina yol agmistir. Yeterli bir alt yap1 ve denetim mekanizmasi olmadan
yasanan bu gelismeler beraberinde banker iflaslarini getirmistir. Banker krizi
olarak adlandirilan bu siire¢ sermaye piyasasina yonelik yeterli bir yasal
diizenlemenin olmadigin1 ve bu alanda diizenlemenin gerekliligini ortaya
koymustur. Bu baglamda 1981 yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu kurulmus ve
1982 yilinda yiriirlige girmistir (Coskun, 2012: 66-67). Temel gorevi; sermaye
piyasasinin giiven, agiklik ve kararlilik i¢inde galigmasini, tasarruf sahiplerinin
yani yatirimeilarin hak ve yararlarinin korunmasini saglamak olan Sermaye
Piyasas1 Kurulu ilk diizenleyici (regiilasyon) kurum olma 6zelligi tagimaktadir
(www.spk.gov.tr). Banker krizinin ardindan sermaye piyasast kurulunun yani
sira 1983 yilinda tasarruf mevduati fonu kurulmustur. 1.1.1983’ten itibaren
faizler yeniden kontrol altina almmustir. 1987°de yeniden serbest birakilan
faizlere, asir1 rekabetten dolayi artan mevduat faizleri nedeniyle 1989’da iist
siir konulmustur (Sakarya, 2006: 8).

3.2. Finansal Krizler

1990’11 yillardaki kiiresellesme hareketleriyle birlikte uluslararasi
finansal piyasalarda bir¢cok finansal kriz patlak vermistir. Avrupa Para Krizi
(1992-93), Latin Amerika Tekila Krizi (1994-95), Tirkiye Krizi (1994), Gliney
Dogu Asya Krizi (1997-98), Rusya Krizi (1998), Brezilya Krizi (1999), Tiirkiye
Krizleri (2000-2001) , Arjantin Krizi (2002) , ¢cok sayidaki finansal krizlerinden
sadece bazilaridir (Isik, Duman ve Korkmaz, 2004: 46).

Tablo 2: Finansal Krizler, Maliyetleri ve Siireleri
Kaynak: Er, 2011.


http://www.spk.gov.tr/
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Her bir krizin iilkelere 6zgii farkli 6zelliklerinin olmasinin yani sira bazi
ortak unsurlarin varligini gosteren kanitlarin sayisi giderek artmaktadir. Birgok
iilkede kriz 6ncesinde kredi arzinda hizli bir genisleme oldugu ve bu durumun
finansal sistemin liberalize edilme ¢abalariyla Dbirlikte gergeklestigi
goriilmektedir. Krizin hemen arkasindan bankacilik sistemine bir goz
atildiginda, bankalarin kredi degerlendirmelerinde zayif bir yap1 sergiledikleri,
spekiilatif faaliyetlerle ugrastiklari, yiiksek kaldirag oranlarina sahip olduklari

. Ortalama Kriz Basina
Krizlerin Siiresi MG 'M.G Kgybl
Sayis1 Ihtimali (%)
(Y1) Kaybi (%)
Doviz Krizleri 158 1,6 4.3 61
Bankacilik Krizleri 54 3,1 11,6 82
D'o'_Vlz-i-_Bankacﬂlk 32 3.2 144 78
Krizleri

ve diizenleyici ve denetim otoritesinin kontrollerinin zayifladig1 goriilmektedir
(Giiven, Delice ve Uzun, 2004: 114).

IMF’nin 1999 yilinda yaptig1 bir ¢alismada, diinya genelinde yasanan
finansal krizlerin sayilari, maliyetleri ve siireleri hesaplanmistir. Bu
hesaplamalar asagidaki tabloda verilmistir. Bu calismadan finansal krizler;
bankacilik ve doviz krizleri olarak ikiye ayrilmistir.

Tirkiye’nin temel olarak 1994 ve 2000’li yillarda uygulanan istikrar
politikasinin ¢dzmeye calistigi (yabanci sermaye girigi istikrarsizligi) finans
piyasasi agirlikli baglayan ve daha sonra reel sektdre kayan krizlerin ortak
noktalarini genel olarak (Mangir, 2006: 464):

» Siirdiiriilemeyen biitge agiklari,

» Yiiksek diizeydeki dis borglar,

» Enflasyon hizindaki artigla birlikte negatif faiz diizeyi,

» Uretimin azalmasi,

» Kiiresellesmeyle birlikte hizli fon akimlari,

» Banka sisteminde artan agik pozisyonlari, seklinde siralamak
miimkiindiir.

3.2.1. 1994 Krizi

20 Ocak 1980 kararlar1 ile yasanmaya baslayan finansal serbestlesme
stireci 14 yilin sonunda 1994’de biiyiik bir finansal krize yol agmistir. 1989
yilinda sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesiyle birlikte Tiirkiye’ye yabanci
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sermaye giriglerinde bir artis yasanmistir. Tiirkiye’de kisa vadeli sicak para
fonlarinin ve portfolyo sermayesi girislerinin de artmasiyla kriz 6ncesi yillarda
dis ticaret bilangosu agiklart ve kamunun borglanma geregi Onemli artiglar
gostermistir (Seyidoglu, 2003: 146). Sicak para girislerindeki bu artis
bankalarin agik pozisyonlarmin biiyiimesine neden olmustur. 1994 Krizinin
temelinde de bu kamu kesimi finansman agig1 ve cari islemler agig1 yer almustir.
1994 yili 6ncesinde yasanan Korfez Savasi ve Avrupa Para Krizi dis finansman
kosullarini riskli bir konuma getirmistir.(Oktar ve Dalyanci, 2010: 12). Bu
ekonomik tablo Tiirkiye’yi 1994 krizine tagimustir.

3.2.1.1. 1994 Krizi Sonrasinda Uygulanan Finansal Regiilasyonlar

1994 Krizden ¢ikis yolu olarak yeni bir istikrar programi agiklanmistir.
5 Nisan istikrar programi olarak anilan bu programin temel amaci, kisa vadede
bozulan dis dengeyi ve doviz piyasalarini yeniden istikrara kavusturmaktir.
Programin temel hedefi, orta vadede mali piyasalardaki istikrarsizligin temel
nedeni olan kamu agiklarini azaltmak ve enflasyonu diisiirmek, uzun vadede ise
stirdiirtilebilir bir bliylime saglamak olmustur
(Karagor ve Alptekin, 2006: 311).

1994 krizi ile birlikte bankacilik sektoriinde ortaya ¢ikan giiven
bunalimint ve mevduat kagisini asmaya yonelik tasarruf mevduati sigortasi
uygulanmaya baglamistir. Uygulamanin temel amaci finansal piyasalar ve
bankalarin mali yapilar1 hakkinda yeterli bilgi sahibi olmayan kiigiik tasarruf
sahipleri basta olmak iizere, mudileri korumak ve sistemde banka iflaslarinin
yayilmasini ve krize doniismesini engelleyerek, finansal giivenlik ag1 kurmaktir.
Bu diizenleme kisa vadede 1994 krizinin ¢oziilmesinde onemli bir islev
yiiklenmistir. Ancak uzun vadede bankacilik sektoriinde yasanilan sorunlarin
baslica kaynagi haline doniismiistiir. Cilinkii 6zellikle tam mevduat garantisi,
piyasa disiplininin ortadan kalkmasi ile garpikliklara neden olmakta ve ahlaki
riziko problemini ortaya ¢ikararak, finansal piyasalarda daha fazla risk alma
glidiisiinti artirmaktadir (Er, 2011: 313; Babacan, 2007: 86).

Tiirkiye 1994 krizinin etkilerini alinan istikrar programlari ile birlikte
kisa siirede atlatmistir. Yabanci sermaye girisleri 1995-1997 déneminde ivmeli
bir artis kaydetmis ve bu artis 1998 de patlak veren Rusya krizinden sonra
yerini inise birakmistir. 1994 krizinden 2000 yilina kadar gecen siirecteki bu
gelismelere Tablo 3’de yer verilmistir.

Tablo 3: 1994 Krizi Sonrasi1 Cari Denge- Biiyiime Hiz1 liskisi

_— Yabanci Toplam

Yabanci Biiyiime
Yil Sermaye/GSMH CIB/GSMH %) Sicak Para Yabanci
(Milyon Sermaye
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Dolar) (Milyon
Dolar)
1994 -0.048 0.02 6.1 -5.913 -6,259
Kamiilatif 0.049 0.013 7.8 5.705 27.173
95-97 ' ' ' ' '
1998 0.018 0.009 3.9 2.267 3.677
1999 0.046 -0.007 6.4 3.479 8.466

Kaynak: Ongun, 2002.

Tabloya gore kriz yilinda -6.1 olarak gergeklesen biiyiime orani 1995-
1997 doneminde 7.8 olarak hesaplanmustir. 1998 yilina gelindiginde Asya ve
Rusya krizlerinin etkisiyle i¢ talebi kontrol altina alic1 politikalar izlenmis ve
Ozel tiiketici harcamalar1 azalmistir. Kriz sonrasi ortaya cikan ekonomik
belirsizlik de tiikketim harcamalarinin daha da c¢ok kisilarak ekonomik
biiylimenin gerilemesine neden olmustur ve 1998 yilinda ekonomik biiylime 3.9
olarak gergeklesmistir (Giiloglu ve Altunoglu, 2002: 21). Tim bu geligsmeler
1999 da ekonomik kriz yasanabilecegi yoniindeki endiseleri arttirmistir.
Agustos 1999’da Marmara depreminin yasanmasi karamsar ekonomik havanin
daha da koétilesmesine neden olmustur. Bu olumsuz gelismeler sonucunda
Tiirkiye ekonomisi 6.4 lik bir kiigiilme yasamistir. Ayni yil bankalardaki
mevduat orani 97.6 artarken, bu bankalarin verdigi kredilerin artis orani ise 44.8
de kalmistir. Bunun nedeni devletin bor¢lanma ihtiyacinin artmasinin yani sira
bankalarin kriz korkusu nedeniyle risk almak istememeleridir. Bunun yan1 sira
1999 yilinda i¢ bor¢ stoku bir Onceki yila oranla ylizde 97.4 artarak 22.9
katrilyon TL ye ulagmustir. D1s borg stoku ise 6nceki yila gore ylizde 5.3 artarak
102.1 milyar dolara ¢ikmustir (Al, 2001: 86-87).

1999 yili igerisinde Sermaye piyasast kurulundan sonra ikinci
regiilasyon kurumu olan Bankacilik Diizenleme Kurulu 4389 sayili Bankalar
Kanunu ile kurulmustur. idari ve mali 6zerklige sahip Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu’nun ana misyonu, tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerini
korumak, bankalarin ve 6zel finans kurumlarmin piyasa disiplini igerisinde
saglikli, etkin ve diinya 6lgeginde rekabet edebilir bir yapida isleyisi i¢cin uygun
ortami yaratmak ve bu sayede iilkenin uzun vadeli ekonomik biiyiimesine ve
istikrarina katkida bulunmaktir (Petek, 2002: 32). BDDK’nin kurulmasiyla
birlikte bankacilik sektoriindeki diizenlemeler tek merkezden yiiriitiilmeye
baslamustir.
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3.2.2. Kasim 2000 Krizi

22 Kasim krizi finansal sistem kaynakli bir krizdir ve temel nedeni de
bankacilik kesimidir. Finans piyasalarinda yasanan bu etkilesim aktor
konumundaki bankacilik kesimin tetigi ateslemesi ile krize doniismiistiir.
Bankalarin agik pozisyonlarini kapatmaya ¢aligmalari, kamu ve 6zel bankalarin
borglanma telasina girmelerine neden olmustur. Tiirkiye’nin digsal (euro)
piyasalarda bor¢lanma faizi lizerindeki risk primlerinin yiikselmeye baslamast,
bankalarin dis bor¢lanmasimnin zora girmesine neden olmustur. Bankalarin hizla
yiikselen likitide ihtiyaglar1 ve bunun igin yiiksek faizle likitide arayis igerisine
girmeleri sonucu doviz talepleri artarken, yabanci bankalarda hazine kagitlarini
da hizla satarak Tiirkiye’den ¢ikmaya baglamistir (Karagor, 2006: 387).
Bankacilik kesiminin sorunlarimin yam sira 1999 yilinda IMF ile imzalanan
stand by antlasmasi kapsaminda uygulamaya konulan ve temel hedefi
enflasyonu diisiirmek olan istikrar programin istenilen hedeflere ulasamamasi
programa olan giliveni sarsmig ve Kasim krizine giden yolda siireci
hizlandirmustir.

3.2.3. Subat 2001 Krizi

Kasim krizi nedeniyle zaten hassas olan piyasalar Cumhurbaskani ve
Bagbakan arasinda yasanan siyasal krizin de spekiilatif etkileri ile altiist olarak
doviz krizi baglamistir. Kasim krizinde TL pozisyonlarini koruyan insanlarin da
subatta dovize hiicum etmeleri sonucu doviz kuru iizerindeki baski artmus,
krizin ilk 10 giininde TL’nin dolar kurunda %40 lik bir artis yasanmistir
(Ongun, 2002: 73). Merkez Bankasi krizi izleyen iki giin boyunca rezervlerini
eritmek pahasina piyasaya miidahale etmis ancak 22 Subat 2001 tarihinde,
doviz kuru c¢ipasinin yiirlirliikten kaldirilip dalgali kura gecildigini ilan etmek
zorunda kalmustir (Giiloglu ve Altunoglu, 2002: 25). Bu siirecte Tiirkiye,
bankacilik sistemi ve borglarin ¢evrilebilirligi sorunlari nedeniyle tarihindeki en
onemli ekonomik ve finansal krizle karsi karsiya kalmistir. Ozellikle kamu
bankalarinin para piyasalarinda yilikiimliliiklerini yerine getirememesi
nedeniyle 6demeler sistemi ¢okmiis, menkul kiymet ve para piyasalari iglemleri
durmustur (BDDK, 2009: 3).

Doviz krizi niteliginde olan 21 Subat 2001 krizine temelde cari islemler
aciginda meydana gelen yiiksek oranli artislar neden olmustur. 2000 — 2001 yili
krizlerini hazirlayan unsurlar, asir1 degerli TL, sermayeden yoksun mali sektor,
acik pozisyonlar (banka —reel sektor — kamu) , kamu bankalarnin gorev
zararlar1 ve biitiin bunlarin sonucu olarak 6zellikle mali sektoriin tasidig: kar ve
faiz riskinin artmasi olmustur (Karagor, 2009: 388).

3.2.3.1. 2001 Krizi Sonras1 Uygulanan Regiilasyon Politikalar:
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2001 yilinin Subat ayinda yasanan bu krizin yonetim siirecinde, ii¢
asamal1 bir strateji izlenmistir. Bu stratejinin ilk asamasinda, dalgali kur rejimi
ile birlikte TCMB agisindan en oncelikli konu 6demeler sisteminin bir an dnce
kesintisiz ¢aligmasinin temini ve menkul kiymet ve para piyasalarinda istikrarin
tekrar tesisi olmustur. Ikinci asamada, s6z konusu bankalarin para piyasalar1 ve
mevduat faizleri iizerindeki baskisin1 ortadan kaldirmak, soruna kalici bir
¢Ozlim bulmak amaciyla, Hazine Miistesarligit TCMB ile koordineli bir bigimde,
kamu bankalarinin gérev zararlar1 ile TMSF biinyesindeki bankalarin sermaye
aciklart karsiliginda devlet tahvili vermistir. Kriz yonetiminin {iglincii
asamasini, Hazine’nin i¢ borg takas islemi olusturmustur (BDDK, 2010: 24).

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri bankacilik sekt6riindeki sorunlari
artirmig Ve sektérde bazi yeni sorunlara neden olmustur. Bankalar Kasim
krizindeki faiz artigindan olumsuz etkilenmisler, Subat krizinde ise hem
faizlerden, hem de TL’nin devaliiasyonundan biiyiik kayiplara ugramislardir.
Bu durum acil Onlemler alinarak bankacilik sisteminin  yeniden
yapilandirilmasini ve 6zellikle bankalarin sermaye yapilarinin giiglendirilmesini
zorunlu hale getirmistir (Seyidoglu, 2003: 150). Yasanan bu gelismeler
neticesinde 15 Mayis 2001 tarihinde Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi olarak
adlandirilan yeni bir program yiirlirliige girmistir. Bu program Oncelikle
bankacilik sektoriinde reformlarin yapilmasimi 6ngérmektedir. Bu baglamda
temel amaci etkin uluslararasi dlgekte rekabet edebilir ve saglam bir bankacilik
sistemine gecisi saglamak olan Bankacilik Sektéri Yeniden Yapilandirma
Programi (BSYYP) kamuoyuna duyurulmus ve uygulamaya konulmustur
(Uzgoren ve Sahin, 2011: 186).

Yeniden Yapilandirma Programi bankacilik sektdriinde temel

kirilganliklar1 gidermek iizere dort ana blok iizerine kurulmustur. Bu bloklar
(BDDK, 2010: 38):

» Kamu bankalarinin finansal ve operasyonel acgidan yeniden
yapilandirilmasi,

» TMSF biinyesindeki bankalarin en kisa siirede ¢éziimlenmesi,

» Yasanan krizlerden olumsuz yonde etkilenen 6zel bankalarin saglikli
bir yapiya kavusturulmasi,

» Bankacilik sektoriinde gozetim ve denetimin etkinligini artiracak,
sektorii daha etkin ve rekabetci bir yapiya kavusturacak yasal ve
kurumsal diizenlemelerin gergeklestirilmesidir.

BSYYP ile kamu bankalarinin yeniden yapilandirilmasi saglanmus,
yillardir biriken gorev zararlann tasfiye edilmis ve sermaye yapilar
giiclendirilmistir. Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu biinyesindeki bankalarin bazi
kisa vadeli borglar1 sifirlanmig, yabanci para agik pozisyonlar1 kapatilmis ve
¢oziimleme siireci baglatilmistir. Ozel bankalarin finansal ydnden yeniden
yapilandirilmas1 kapsaminda ise, yabanci para agik pozisyonlarmi kapatmak
i¢in i¢ borg takasi gerceklestirilmis ve sermaye yapilarinin iyilestirilmesi i¢in de
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“Banka Sermayelerini Gii¢clendirme Programi” uygulanmistir (Gok, 2011: 70).
Bankacilik sektorii yeniden yapilandirma programu iilke ekonomisine biiyiik bir
maliyet yiiklemistir. Tablo 4’de bu duruma yer verilmistir.

Tablo 4: Tiirk Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Maliyeti

Kamu Bankalarina Aktarilan
Kaynaklar

21.9 milyar dolar

-Gorev Zararlari i¢in Olusan Borg

19.2 milyar dolar

-Nakit Sermaye Destegi

2.5 milyar dolar

-Nakit Dis1 Sermaye Destegi

0.2 milyar dolar

TMSF Bankalar icin Aktarilan
Kaynaklar

22.5 milyar dolar

-Kamu Sektoriinden Aktarilan Kaynaklar

17.3 milyar dolar

-Ozel Bankalar

5.2 milyar dolar

Ozel Sektorden Aktarilan Kaynaklar

7.9 milyar dolar

-Ozel Sektor Bankalarinca Aktarilan
Kaynaklar

2.7 milyar dolar

-TMSF den Aktarilan Kaynaklar

5.2 milyar dolar

Toplam

47.2 milyar dolar

Kaynak: Uzgoren ve Sahin, 2011.

Tablodan da goriildiigii iizere bankacilik yeniden yapilandirma
programinin toplam maliyeti 47.2 milyar dolara ulagsmistir. Toplam maliyetin
en biiyiik kismin1 TMSF’ye devredilen bankalar olusturmaktadir. BSYYP
uygulamalarinin en tartisilan konusu da bu olmustur.

IMF yaptig1 bir arastirmada Tiirkiye ve Tiirkiye digindaki 6 iilkenin
bankacilik yeniden yapilandirma maliyetlerini incelemistir. Bu arastirmaya ait

bulgulara Tablo 5’de yer verilmistir.

Tablo 5: Banka Yeniden Yapilandirilmalarinin Maliyetleri GSYIH1n % Orani
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Ulke Yil GSYIH (%)
Endonezya 1997 52.3
Bulgaristan 1994-1997 41.6
Meksika 1994-1995 19.3
Ispanya 1977-1985 16.8
Kore 1997 23.1
Polonya 1992-1995 7.4
Tiirkiye 2000 30.5

Kaynak: Uzgoren ve Sahin, 2011.

Tiirkiye’de uygulanan bankacilik sektorii yeniden yapilandirilma
maliyeti tablodan da goriildiigii tizere Endonezya ve Bulgaristan’dan sonra
gerceklestirilen en maliyetli yapilandirma programlarindan birisi olmustur.
Polonya’da 1992-1995 doneminde uygulanan yeniden yapilandirma en diisiik
maliyetle gerceklestirilen program olmustur.

Yine 2001 krizi sonrast finansal sistemin giiclendirilmesine yOnelik
hukuki diizenlemelere (regiilasyonlara) (Tasar, 2009:89):

» Merkez Bankasi Kanunu’nda degisiklik (25.04.2001 tarih ve 4651

sayil1 kanun)

» Bankacilik Kanunu(19.10.2005 tarih ve 5411 sayili kanun)

» Kredi Kartlar1 Kanunu (23.02.2006 tarih ve 5464 sayili Kanun)

ornek gosterilebilir.

4.SONUC

Finans sektorii kiiresel olarak diinyada en entegre olmus sektordiir.
Ulkemiz finans sektorii iginde dnemli bir paya sahip olan bankacilik sistemi
1980’lerle baslayan serbestlesme ve 1990’larda artarak devam eden
kiiresellesme akimindan en ¢ok etkilenen kesim haline gelmistir. Kiiresel
finansal krizlerin etkileri de sektordeki entegrasyonla birlikte yansimalarini
ilkemiz ekonomisinde de gostermistir. Tim bu gelismeler beraberinde
iilkemize finansal krizleri getirmistir. Ulkemizde 1994, 2000 Kasim ve 2001
Subat krizleri olmak iizere ii¢ biiyiik kriz yasanmstir. Bu krizler finans sektorii
agirlikli baslayip, diger sektorlere yayilma egilimi gdstermis krizlerdir. Her kriz
sonrast ¢esitli regiilasyon uygulamalarina gidilmistir. Krizlerin atlatilmasinda
ilk etapta bu politikalar basarili olsa da uzun vadede istenilen hedeflere
ulasilmada etkin bir rol oynayamadiklar1 gériilmektedir. Ozellikle 1994
Krizi’nden sonra yapilan diizenlemelerden biri olan tasarruf mevduati sigortasi
bankacilik kesiminde yasanan sorunlara temel olusturmustur. Bu baglamda
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2000 Kasim ve 2001 Subat krizlerinde bankacilik sektoriindeki aksakliklar
onemli bir rol oynamistir. Bu krizler sonrast uygulanan bankacilik yeniden
yapilandirma programi iilke ekonomisine biiyiilk bir maliyet yiiklemistir. Bu
program diger iilkelerdeki yapilandirma programlari ile kiyaslandiginda da en
maliyetli programlardan birisidir. Bankacilik sistemindeki aksakliklarin
giderilmesinde biiylik bir katki saglayan bu programin uzun vadede istenilen
hedeflere tam olarak ulasamadig1 ve kalici bir ¢oziim olmadigi goriilmektedir.
Sonug olarak bir ekonomide finansal piyasalar ekonominin etkinligini ve
bireylerin refahlarii saglamada etkin bir rol oynamaktadir. Bu baglamda
regiilasyon piyasalarin daha etkili ¢calismasini saglarken bazi maliyetlere de yol
acmaktadir. Bu asamada dikkate alimmasi gereken husus uygulanacak
regiilasyon politikalarinin {ilke ekonomisinin yapisal c¢ercevesine uygun olup
olmadigidir. Iyi yapilandirilmis bir diizenleyici rejim finansal piyasalarin
istikrarina ve etkinligine katkida bulunmaktadir.
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