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Oz

Finansal sistemde yasanan gelismeler, tasarruflarin degerlendirilmesinde farkli
alternatifler yaratmaktadir. Bankacilik sektorii bu konuda mali piyasanin en 6nemli
kurumsal yapisini olusturmaktadir. Bu ¢alismada bankalarin fon olusturma islemlerinde
onemli bir yere sahip olan mevduat sertifikalarinin Tiirkiye’ de uygulanabilirliginin
degerlendirilmesi amaglanmistir. Yapilan arastirmalar neticesinde mevduat sertifikasi
kullanan {ilkeler ele alinmistir. Bu iilkelerde farkli uygulama alanlar1 olsa da mevduat
sertifikalart genel olarak, banka tarafindan mevduat sahibine satilan, bor¢ senedi
niteligindeki piyasa araci olarak ikincil piyasalarda islem goren mevduat tiirii seklinde
ifade edilmektedir. Bu sertifika ciro edilebilirligi nedeniyle el degistirme hiz1 yiikksek ve
ayni dogrultuda piyasayr canlandirma 6zelligine sahiptir. Belirli bir siire i¢in paraya
erismeleri gerekmeyen ve riski en aza indirmek isteyen yatirimcilar igin iyi bir secenek
sayilmaktadir. Tiirkiye’de 1980°1i yillarda kisa bir siire uygulanan mevduat sertifikalari
yasanan gesitli sorunlar nedeniyle 1998 yilinda kaldirilmistir. Mevduat sertifikalarinin
yeniden uygulanabilirliginin saglanmasi igin saglam bir hukuksal zeminin olusturulmasi
gerekmektedir.

Anahtar Kelimeler: Mevduat Sertifikasi, Mevduat Tiirii, Ciro Edilebilir Piyasa Aract,
Tasarruf Sertifikasi.
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Comparative Investigation of Deposits of Deposit Certificates
in Banks According to Countries

Abstract

The developments in the financial system create different alternatives in the evaluation
of savings. The banking sector constitutes the most important institutional structure of
the financial market. In this study, certificates of deposit which has an important place
in the funding process of banks, was also aimed to evaluate the feasibility in Turkish
banking sector. Although there are different areas of application in these countries,
deposit certificates are often referred to as the type of deposit that the bank sells to the
deposit holder and is bought and sold as a debt instrument in secondary markets. Due to
its negotiability, this certificate is high turnover rate and capable of revitalizing the
market. It is a good option for investors who do not need access to money for a certain
period of time and who want to minimize risk. Due to the various problems faced
certificates of deposit administered a short time in the 1980s in Turkey was abolished in
the year 1998. A sound legal basis should be established to ensure the re-applicability of
deposit certificates.

Keywords: Certificate of Deposit, Deposit Type, Turnover Market Tool, Savings
Certificate.

JEL Classification: G10, G11, G21, G24

Giris

Para, eski donemlerde kullanilan takas sisteminden, giiniimiizde kullanilan
parasal sistemlere kadar, diisiince olarak var olmus ya da nesnel olarak kullanilmis,
onemi her gegen giin artan bir miibadele aracidir. Finansal sistemde yasanan
gelismelerle  birlikte  tasarruflarm  degerlendirilmesinde  farkli  alternatifler
olusturulmustur (Ogal ve Colak,1999: 2). Finansal sistem; finansal piyasalar (tahvil ve
bono piyasalar1 vb.) ve finansal aracilardan (bankalar, sosyal giivenlik kuruluslari,
sigorta sirketleri vb.) olusmaktadir (Ogal ve Colak, 1999: 19). Tasarruf sahipleri
ellerindeki fon fazlasini finansal sistem aracilifi ile fon ihtiyaci olan yatirimci veya
tiiketicilere ‘faiz’ ad1 verilen bedel karsiliginda kullandirmaktadir (Altan, 2001: 1).

Uretim hacminin siirekli artmasi ve ekonomik déngiiniin komplike hale
gelmesiyle birlikte mali piyasanin kapitalist sistem icerisindeki 6nemi de artmistir.
Bunun sonucunda bankalar sistemin en Onemli kurumu niteligini elde etmistir.
Bankacilik sektorii, faaliyetlerini dort temel madde etrafinda sekillendirmektedir (Ogal
ve Colak, 1999: 13). Bunlar; sermaye koyma, tanzim etme ve kamuoyuna duyuru
(tedarik), mevduat toplama, kaynak saglama, kredi verme, kaynak kullandirma,
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faaliyetlerinin denetimli olmasidir (Altan, 2001: 39). Bankalar kar amaci ile ¢alisan
ticari isletmeler olmakla birlikte kredi miisterilerinden alinan faiz ile mudilere 6denen
faiz arasindaki fark, banka karmi olusturmaktadir (Altan, 2001: 44).

Banka tarafindan mevduat sahibine satilan, bir tiir bor¢ senedi ve piyasa araci
olarak sayilan mevduat sertifikasi risk faktoriinii en aza indirmekte ve piyasayl
canlandirmaktadir. Bu ¢alismada, mevduat sertifikasmin Tiirkiye’de uygulanabilirligini
degerlendirmek maksadiyla konu genis bir sekilde agiklanacak, ardindan ilkelerin
mevduat sertifikas1 uygulamalarina kronolojik olarak yer verilerek, olumlu ve olumsuz
yonlerine deginilecektir. Sonrasinda Tiirkiye’deki durum incelenerek sonug ve oneriler
¢ikarilacaktir.

Mevduat sertifikasi ile ilgili literatiir arastirmas: yapilmis ve konuyla dogrudan
ilgili sadece bir ¢alismaya rastlanmistir. “Mevduat Sertifikasi” isimli ¢alismada (Giirgan
Celebican, 1979) mevduat sertifikasi, olumlu ve olumsuz yonleriyle genis bir sekilde ele
almmustir. Calismada, bu piyasa aracinin kullanimda oldugu dénemde halk tarafindan
ilgi gordiigi ve yiiksek getiri sagladigi sonucuna ulasilmakla birlikte gesitli sorunlar
nedeniyle kaldirildigmma deginilmistir. Daha o6nce calisilmamis bu alandaki acig1
gidermek ve literatiire katkida bulunmak adina bu konu tercih edilmistir.

1. Bankalarin Fon Olusturma islemleri ve Mevduat Sertifikasi

Bankalarin bilangosu da tipki diger isletmelerdeki gibi 6z kaynak ve yabanci
kaynaklardan olusmaktadir. Oz kaynaklar; sermaye, devreden karlar ve yedek
akcelerden olusurken, yabanci kaynaklar ise mevduatlar, kisa vadeli borglanmalar ve
uzun vadeli bor¢lanmalardan olusmaktadir (Altan, 2001: 124).

Bankalara belirli bir siire sonunda ya da istenilen zamanda geri alinmak iizere
yatirilan paralarin takibine mahsus hesaplara, genel olarak mevduat hesaplar1 adi
verilmektedir. Mevduat hesaplarinin ortak yonii daima alacakli bakiye vermesidir. Daha
acik bir ifadeyle anlatmak gerekirse; mevduat hesaplar1 yatirilan miktardan daha fazla
para ¢ekmeye miisaade etmeyen nitelikte hesaplardir (Kiiney, 1989: 1). Mevduat
hesaplar1 kendi icerisinde tasarruf mevduati, resmi kuruluslar mevduati, ticari kuruluslar
mevduati, bankalar mevduati, diger kuruluglar mevduat: ve mevduat sertifikalari olmak
iizere altiya ayrilmaktadir (Kiiney, 1989: 4). Ayrica mevduat hesaplar1 vadeleri
bakimindan vadeli mevduat, vadesiz mevduat ve ihbarli mevduat olarak
siniflandirilmaktadir (Ogal, 1999: 26).

1. Tasarruf mevduati; gergek kisiler adina acilan, ticari iglemlere konu olmayan
faiz geliri saglamak adina bankalara yatirilan mevduat tiiriidiir (Altan, 2001: 125). Hane
halki tasarruflarmin ekonomiye yonlendirilmesinde bankalarin en temel kaynagini
mevduatlar olusturmaktadir (Ozdemir, 2000: 57). Tasarruf mevduati sahiplerine, 3182
Sayili Bankalar Kanununa goére ve 4189 Sayili Bankalar Kanununda muhafaza edilen
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu sayesinde bir takim ayricaliklar taninmistir (Ogal,
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1999: 25). Mevduat sigortasinin olmadigi bir sistemde mevduat sahipleri bankalarin
taahhiitlerini karsilayamayacaklarini diisiindiiklerinde paralarini gekmek istemektedirler.
Bu durum sistemden yiiksek meblagda para ¢ikisina neden olarak ekonomiyi olumsuz
etkilemektedir (Ozdemir, 2000: 57). Dolayistyla iilkeler siyasi ve ekonomik durumuna
gore farklt mevduat sigorta sistemleri olusturmaktadir (Akyol, 2018: 8).

2. Resmi kuruluglar mevduati; genel ve katma biitgeli kurumlarin, savciliklarin,
icra ve iflas dairelerin, yerel yonetimlerin, tereke hakimliklerinin mevduatini ifade
etmektedir (Kiiney, 1989: 8).

3. Ticari kuruluslar mevduati; her tiirlii ortakliklara, kooperatif ve ticarethanelere
ait mevduat1 kapsamaktadir (Ogal, 1999: 25).

4. Bankalar mevduati; bankalarin ve 6zel kanunlara gére mevduat kabuliine
yetkisi bulunan kuruluslarmn birbirine yaptiklar1 mevduat olarak nitelendirilmektedir
(Kiiney, 1989: 10).

5. Diger mevduatlar; bahsi gecen mevduat tiirleri disinda kalan mevduat tiirlerini
ifade etmektedir (Ogal, 1999: 24).

6. Mevduat sertifikalari; banka tarafindan mevduat sahibine satilan borg senedi
niteligindeki piyasa araci olarak ikincil piyasalarda islem goren mevduat tiirii seklinde
tanimlanmaktadir (Ogal, 1999: 27).

Mevduat sertifikalar1 bankanin belli bir vade ve faiz karsiliginda almis oldugu
borcu, hamiline yazili bir sertifika ile belgelemektedir. Bu sertifika ciro edilebilirligi
nedeniyle el degistirme hiz1 yiiksek ve ayn1 dogrultuda piyasayr canlandirma 6zelligine
sahiptir (Ogal, 1999: 27).

Mevduat sertifikalar1 tasarruf mevduati disinda bir konuma sahip oldugu i¢in
tasarruf mevduati fonunun sagladigi giivenceden faydalanamamaktadir. Bu nedenle
Bankanin iflasi gibi durumlarda fondan herhangi bir 6deme yapilmasi s6z konusu
degildir. Ayrica devir islemi yapilirken bankaya bildirme gerekliligi bulunmamaktadir
(Kiiney, 1989: 141). Sertifikanin bor¢lu tarafi olan banka kusur bulunmadik¢a hamiline
yazili olan mevduat sertifikasini ibraz eden kisiye ddeyerek borcundan kurtulmaktadir
(Kiiney, 1989: 139). Odemenin sertifika ibrazi ile yapilmasmin hesap sahibi agisindan
tek sakincasi; sertifikanin  kaybolmasi, c¢almmasi gibi durumlarda paranin
¢ekilememesidir. Magduriyetin giderilmesi i¢in mahkemeye miiracaat edilerek ilgili
iptal davasinin agilmasi gerekmektedir (Kiiney, 1989: 141).

Bir mevduat sertifikasinda; banka adi, mevduat tutari, diizenleme tarihi, vade
baslangi¢ ve bitis tarihi, 6demenin yapilacag: tarih, faiz orani, mevduatin yatirildig
banka subesi, sertifika ve faiz tutarin1 6deyecek banka subesi, banka kod numarasi, seri

Bartin University Journal of Faculty of Economics and Administrative Sciences, 2019, Issue 10, No 20

157



Bankalarda Mevduat Sertifikasinin Ulkeler Ile
ARSLAN, BORA ve CETINER Karstlastirmali Olarak Incelenmesi

ve sira numarasi, soguk damga, genel miidiir, genel miidiir yardimcist ve diizenleyen
sube yetkililerinin imzasinin bulunmasi gerekmektedir (Kiiney, 1989:142).

2. Ulkelerin Mevduat Sertifikas1 Uygulamalari

Ulusal tasarruflarin para ve sermaye piyasalarina akigini saglamak iilke
ekonomileri i¢in 6nem arz etmektedir. Finansal sektoriiniin gelisimine paralel olarak
bir¢ok tilke yeni yontemlerle yatirim araglarina gesitlilik kazandirmaktadir. Bu araglar,
durgun tasarruflari sisteme dahil ederek para piyasasina fon saglamaktadir. Bazi Avrupa
iilkelerinde bankalar kasa bonolar1 ve mevduat bonolari, ABD’de ise iskonto edilebilir
mevduat sertifikalart adi altinda yeni borglanma tiirleri gelistirilmistir (Celebican, 1979:
272).

Mevduat sertifikalari, A.B.D. disinda en genis uygulama alanmi ingiltere'de
bulmustur. Diger iilkelerde mevduat sertifikasina benzeyen ve farkli isimler verilen
bonolar karsiligi mevduat toplama islemleri goriilmektedir. Ayrica Almanya'da
bankalar, vadeli mevduat karsiliginda banka tasarruf bonolart ad: verilen ve basgkasina
devredilemeyen bir tiir sertifika cikarabilmektedirler. Belgika, Fransa ve Isvicre'de ise
bankalar, bircok yonden mevduat sertifikalarina benzerlik gosteren kasa bonolar1 (Bons
de Caisse) cikararak kaynak saglama yoluna gitmektedirler. Nakit para sertifikasinin
klasik siiresi, bor¢lunun ihtiyacina bagli olarak 1 ay ile 5 yil arasinda olmaktadir.
Yatirim siiresi ve faiz dogru orantili olarak artmaktadir. Nakit sertifika, verildikten en az
3 ay sonra pesin olarak iade edilebilmektedir. Kasa bonolari, A.B.D.'deki bankalarca
cikarilan mevduat sertifikalarindan, mevduati temsil eden bir belge degil, bonoyu
¢ikaran bankanin borg senedi olmakla ayrilmaktadir (Celebican, 1979: 286).

2.1. ABD’de Mevduat Sertifikas1 Uygulamalari

Temel anlamda disiiniildiigiinde mevduat sertifikalart ABD bankaciliginin
olusturdugu, vadeli mevduat tiirii olarak sayilabilen bir yatirim aracidir. ABD finansal
sisteminde mevduat sertifikasi (CD), herhangi bir degerde verilebilen, belirli bir vade
tarihine ve faiz oranina sahip tasarruf sertifikasi olarak nitelendirilmektedir. Diger bir
ifadeyle CD; belirli bir siireligine sahiplerine fon ¢ekmeyi kisitlayan, ticari bankalar
tarafindan elektronik olarak verilen senet tiirii olarak ifade edilmektedir. CD’ler Federal
Mevduat Sigorta Kurumu (FDIC) tarafindan bireysel olarak sigortalanmaktadir.
Mevduat sertifikalar1 diger para ve tasarruf piyasalarma gore daha yiiksek getiri
saglamaktadir. Vadesi dolan mevduat sertifikalari, elde edilen faiz ve anapara tutarinin
tamamu ile birlikte ¢ekilebilmektedir. Ayrica vade tarihinden 6nce ¢ekilmedigi siirece ek
iicreti yoktur (Chen, 2019).

Tasarruf hesaplar1 fonlarina aninda erisim imkam saglanirken, mevduat
sertifikalarmda (CD) genellikle erisim kisitlanmaktadir. Hem CD'ler hem de tasarruf
hesaplari, bireysel olarak 250.000 ABD dolarina kadar bir kredi birliginden satin alinan
hisse senetleri icin FDIC veya Ulusal Kredi Birligi idaresi (NCUA) tarafindan
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sigortalanmaktadir. Cogu durumda bir CD'den vade tarihinden o6nce para c¢ekmek
miimkiindiir, ancak bu islem genellikle bir cezaya tabii olmaktadir. Bu cezaya erken
para ¢ekme cezast adi verilmektedir ve toplam dolar miktari, CD’nin uzunluguna ve
veren kuruma bagli olmaktadir. Tipik erken para ¢ekme cezalari, belirlenmis bir faiz
miktarina esittir (Chen, 2019).

CD'lerin arkasindaki teori incelendiginde yatirnmin uzun siire tutulmasi
durumunda belirsizlik ve risk faktorleri devreye girmektedir. Bu nedenle; tipik piyasa
kosullarinda, uzun vadeli CD'ler kisa vadeli CD'lere kiyasla daha yiiksek faiz oranlarina
sahip olmaktadir. CD'lerin ¢ogu pazarlik disidir, yani devredilemez, satilamaz, satin
almamaz veya degistirilemez niteliktedir. Cogu durumda, miizakere edilemez CD'ler
erken para cekme cezasi 6denerek vadeden once kesilmektedir. NCD olarak da bilinen
pazarlik konusu CD'ler tam tersi niteliktedir. ikincil piyasada satilabilmekte, ancak giinii
dolmadan da kullanilamamaktadir. Birkag istisna diginda, NCD' ler 100,000 $ veya daha
biiyiik miktarlarda verilmektedir. NCD' lerin bir baska 6zelligi de kisa vadeli olmalar
ve iki hafta ile bir yil arasinda vade tarihlerine sahip olmalaridir. 100.000 ABD
Dolarindan diisiik mevduat sertifikalarina kiigiik CD denir. Bu CD'lerin bazilari
minimum yatirrm gereksinimine sahip olmaktadir. Ornegin, bir finans kurumu bir
CD'nin agilmast igin en az 1.000 ABD Dolan talep edebilmektedir. 100.000 ABD
Dolarindan fazla olan mevduat sertifikalarina biiyiikk CD veya jumbo CD denir. Tiim
biiyitk CD'lerin yani sira bazi kiigiik CD'ler de pazarlik konusu olmaktadir. Bir CD'nin
terimi genellikle bir aydan bes yila kadar degismektedir. Mevduat sertifikalarinin;
kiiciikliik, biiyiikliik veya pazarlik yapilabilmesi gibi seceneklerin Gtesinde, aralarindan
tercih yapabilecek birkac cesidi bulunmaktadir. Bu CD ¢esitleri; sivi CD, Yigin CD,
yiikseltme CD, IRA CD, araci CD seklinde siralanmaktadir: (Chen, 2019).

Likit CD'ler: Bu CD tiirii, insanlarin erken para ¢ekme islemleri nedeniyle olusan
ana itirazlarindan birinin iistesinden gelmek i¢in ceza icermemektedir. Bu 6zellik, daha
diistik getiri oran1 ve ¢ogu durumda minimum bakiye gerekliligi de dahil olmak {izere
maliyete sahiptir. Bu uyarilara ragmen, degisken bir ortamda, likit CD'ler, firsat
sunuldugunda fonlar1 daha yiiksek {icretli bir sertifikaya tasimaya olanak tanimaktadir.

Yiiksek Birikimli CD'ler: Bu CD tiirii de sabit oranli CD'lerden daha diistik bir
faiz oranma sahiptir, ancak yeni bir yiiksek faiz oranindan yararlanmaya ve bu orani
mevcut CD'ye uygulamaya izin vermektedir. Likit CD'lerde oldugu gibi, yiiksek bir
asgari birikim gerektirmektedir.

Hizlandirilabilir CD'ler: Bu CD'lerin 6nceden ayarlanmast kaydiyla diizenli
araliklarla hizlar1 arttirilmaktadir. Genel (harmanlanmig) faiz oraninin ne oldugunu
bilmek ve ayni doénem uzunlugundaki normal bir CD ile karsilagtirmak 6nem arz
etmektedir.

IRA CD'ler: Bu CD tiirii, vergi avantajli bireysel emeklilik hesabinda (IRA)
tutulan normal CD'leri ifade etmektedir. CD'ler diger yatirimlara kiyasla nispeten diisiik
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faiz oranlari sundugu i¢in yillik IRA katilim limitinin 6nemli bir kismin1 CD'lerle
almak, IRA emeklilik hesabinda beklenenden daha diisiik getiri saglayabilmektedir.

Aract CD'ler: Aracilik hesaplar1 yoluyla satilan ve bazen bir banka veya kredi
birligi araciligryla satilanlardan daha iyi fiyatlar sunan CD tiiriidiir. Aract CD'nin FDIC
sigortalt oldugundan emin olunmasi veya sigortali olmadiginda riski asmak igin
yeterince yiiksek bir faiz orani sunmasi 6nem arz etmektedir. Ayrica, aract CD'lerin
yatirimdan ¢ikmak istemesi durumunda gesitli zorluklar yasanmaktadir.

Ayhik% 3.15 yillik yiizde verim (APY) olan bes yillik bir CD, 25.000 $ 'lik ilk
depozito ile 4.258.48 § kazanmaktadir. % 2.25 6denen tasarruf hesabinda tutulan ayni
miktarda para, faiz oraninin ayni kaldigi varsayimiyla, sadece 2.973.86 dolar
kazandirmaktadir. Cevrimici bankalar hem CD'ler hem de tasarruf hesaplart igin en
rekabetci oranlara sahip olma egilimindedir. Tipik CD terim uzunluklar1 {i¢ aydan bes
yila kadar degismektedir. Cogu durumda, sartlar ne kadar uzun olursa faiz orani da o
kadar yiiksek olmaktadir. Daha uzun vadeli bir CD daha iyi sayilmaktadir, ¢linkii en iyi
faiz oranin1 saglamaktadir. Mevduat sertifikasi vade yoniinden degerlendirildiginde
dikkate alinmasi gereken bazi durumlar s6z konusudur. Bunlar; acil bir durum igin fona
ihtiyag olup olmayacagina karar verilmesi, mevcut faiz oranlarmin yikselip
yiikselmedigine yonelik goriisler, uzun siire diisilk orana sahip olabilecek seylerin
kilitlenmesinin daha az cazip hale getirilmesi seklinde siralanmaktadir (Chen, 2019).

CD oranlarinm gelecege yonelik tahmin etmek imkansiz olsa da asagidaki grafik
ulusal ortalama oranlarin tarihsel agidan bir, iki, ti¢, dort ve bes yil icin ne kadar
degisken oldugunu goéstermektedir.

Grafik-1: ABD Ulusal Jumbo Mevduat Oranlari (2009- 2018)
ABD Ulusal Jumbo Mevduat Oranlari
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18.04.2019).
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Grafik 1°de ulusal Jumbo mevduat oranlar1 gosterilmektedir. CD12NRNJ (12
aylik), CD60NRNJ(60 aylik), CD24NRNJ (24 aylik), CD36NRNJ ( 36 aylik),
CD48NRNJ( 48 aylik) mevduat sertifikalarini ifade etmektedir. Faiz oranlarmin yakinda
diisecegini diisiinen bir yatirimer igin, bes yillik bir dénem CD’si bir anlam ifade
ederken, oranlarin artacagina inanan bir yatirimci igin, kisa siireli CD'ler mantikli
sayilmaktadir.

Kisa vadeli ve uzun vadeli CD'ler ile faiz oranlarindaki degisimin dalgalanma
oranlarina kargit korunmasmin g¢esitli dezavantajlart olmaktadir. Bu durumlarmn
iistesinden gelmenin yolu, “CD merdiveni” olarak bilinen ve birkag CD arasinda
yatirilacak tutarin bdliinmesini igeren bir strateji kullanmaktir. Bu yontem farkli dénem
uzunluklari ile yapilmaktadir (- 6rnegin: bir, iki, ii¢, dort ve bes yil). Bu strateji,
yatirimin bir kismini diizenli araliklarla kullanilabilir kilmaktadir. CD olgunlastikca,
fonlar en yiiksek gegerli oranla bes yillik bir CD'ye yeniden yatirim yapmaktadir. Sonug
olarak; her biri yillik olarak olgunlasan, tekrar eden bes yillik CD'lerden olusan bir
portfoy sunulmaktadir (Chen, 2019).

Durgunluk ve sonraki déonemlerde borsa bazi hissedarlar1 i¢in biiyiik kayiplara ve
dalgalanmalara neden olurken CD'ler, sabit bir gelir saglayarak yatirimlar
kargasalardan korumaya yardimci olabilecek bir segenektir. Bu yatirimlardan elde
edilen getiriler, genellikle stoklarin sagladigi kadar yiiksek olmasa da, portfoyii
dengelemek ve piyasa diplere diistiigiinde ayakta kalmasini saglamak igin bir "yastik"
islevi gérmektedir (Smith,2019). CD'ler genellikle tasarruf hesaplarindan daha fazla faiz
oderken, hisse senetlerinden daha diisiik getiri sunduklar1 igin, belirli bir siire icin
paraya erismeleri gerekmeyen ve riski en aza indirmek isteyenler i¢in iyi bir secenektir
(Chen, 2019). CD oranlar1 belli bir siire boyunca kilitlendiginden, satin alma sirasinda
kararlastirilan faiz orani, piyasanin kotii performans goéstermesine ragmen CD'de
kazanilacak olan faiz oranidir. Ayrica, stoklarin ve diger cesitli yatirnm araglarinin
aksine, CD'ler neredeyse her zaman sigortalidir (Smith,2019).

Grafik- 2: ABD Mevduat Sertifikasi Getirileri (1964- 2018)
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3 Aylik Oranlar ve Getiriler: ABD I¢in Mevduat Sertifikalar:
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Kaynak: https:/fred.stlouisfed.org/series/IR3TCDO1USM156N (Erisim tarihi:08.05.2019).

Grafik- 2’de ABD’ de mevsimsellikten arindirilmamis 3 aylik oran ve getiriler
yer almaktadir. Mevduat sertifikalarinin getiri oranlar1 genel olarak dalgali bir seyir
izlemekle birlikte yiiksek oranlar igermektedir.

2.2. Japonya’da Mevduat Sertifikas1 Uygulamalari
CD, Japonya’da da pazarlik konusu olabilen, {igiincii sahislara devredilebilen,
finansal piyasada serbestce islem gorebilen bir mevduat tiirli olarak karsimiza

¢ikmaktadir. Temel yapist ve olumlu - olumsuz yonleri diger iilkelerle benzerlik
gostermektedir.

Grafik- 3: Japonya Mevduat Sertifikas1 Getirileri (1979- 2019)

3 Aylik Oranlar ve Getiriler: Japonya i¢in Mevduat Sertifikas1
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Kaynak: https://fred.stlouisfed.org/series/IR3ITCDO1JPQ156N (Erisim Tarihi:  08.05.2019

Grafik- 3’te mevsimsellikten armdirilmamig 3 aylik oran ve getiriler yer
almaktadir. 1990’11 yillarin sonlarma dogru mevduat sertifikasi getirilerinin diisiik
diizeylerde seyrettigi goriilmektedir. Bu durumun olugsmasina diisiik faiz oranlar1 sebep
olabilmektedir.

2.3. Tiirkiye’de Bankacilik ve Mevduat Sertifikasi

Tirkiye’de bankacilik faaliyetleri 19. yiizyil sonlarinda baslamistir. Dinsel
kiiltiirii giiclii bir yapiya sahip olan Tiirk toplumu faiz yasagi nedeniyle uzun miiddet
bankaciliga yonelmemistir. Bu dénemlerde sarraflar tarafindan bankaciliga benzer
faaliyetler gerceklestirilmistir. 1847 yilinda kurulan Istanbul Bankas1 1852 yilinda iflas
etmistir. Ardindan 1856 yilinda Osmanli Bankasi (Bank-1 Osman-i Sahane)
kurulmugtur. Tirkiye’de bankacilik faaliyetlerindeki gelisim Cumhuriyet’in ilanindan
sonra hiz kazanmigtir. 1924 yilinda s Bankasi, 1927 yilinda Emlak ve Eytam Bankasi,
1930 ‘da T.C. Merkez Bankasi, 1933 yilinda Siimerbank ve Iller Bankas1 kurulmustur.
Bu bankalar genellikle gelismesi istenen sektorlerin ihtiyaglarmi finanse etmek
amaciyla devlet tarafindan kurulmustur. Ozel sektoriin bankaciliga baslamast 1944
yilinda kurulan Yapt ve Kredi Bankasiyla gerceklesmistir. Ardindan 1946 yilinda
Akbank, 1953 yilinda Demirbank kurulmustur. Zaman igerisinde bu bankalardan
kapananlar oldugu gibi yenileri de kurulmustur (Sakar, 2000: 14). 8 Mayis 2019
itibariyle Tiirkiye Bankacilik Sistemi’nde 47 banka bulunmaktadir. Bu bankalardan 34
tanesi Mevduat Bankasi, 13 tanesi Kalkinma ve Yatirim Bankasidir. Ayrica 21 tane
Yabanci Sermayeli Banka mevcuttur (www.thb.org.tr).

Tablo- 1°de 1980-1981 willar1 arasinda Mevduat sertifikas1 yoluyla toplanan
mevduat tutarlart gosterilmektedir. Mevduat tutarlarinda kisa siire icerisinde hizli bir
artis goriilmektedir. Mevduat sertifikalarinin ¢ikarildigi ilk aymm sonunda sertifika
karsilig1 yatirilan mevduat 2 milyara yaklagmigtir. 12 ay sonra artis % 4194,4 olmustur.
Tasarruf sahipleri ¢esitli nedenlerle mevduat sertifikalarina ilgi duymaktadir. Bununla
birlikte, mevduat sertifikasinin, bankacilik sistemi diginda kalmis fonlardan olustugu
sOylenmektedir. Biiyiik bir olasilikla mevduat sertifikalarina yatirilan paralarm 6nemli
bir boliimii, zamaninda bankalarda vadeli ya da vadesiz olarak tutulan mevduatlardan
olusmaktadir (Celebican, 1979: 292).

Tablo- 1: Tiirkiye Mevduat Sertifikas1 Tutarlar1 (1980- 1981)

TARIHLER TUTARLAR (Milyar TL)
25.07.1980 1.8 Milyar TL
01.08.1980 3.3 Milyar TL
08.08.1980 3.7 Milyar TL
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15.08.1980 4.0 Milyar TL
22.08.1980 4.4 Milyar TL
29.08.1980 4.9 Milyar TL
26.09.1980 6.9 Milyar TL
31.10.1980 10.7 Milyar TL
28.11.1980 13.1 Milyar TL
31.12.1980 17.9 Milyar TL
30.01.1981 24.8 Milyar TL
27.02.1981 34.8 Milyar TL
27.03.1981 42.8 Milyar TL
24.04.1981 49.7 Milyar TL
27.05.1981 57.8 Milyar TL
26.06.1981 66.0 Milyar TL
31.07.1981 77.3 Milyar TL

Kaynak: (Celebican, 1979: 292).

Bankacilik sisteminde Onemli bir yere sahip olan mevduat sertifikalar
Tiirkiye’de 1980°li yillarda kisa bir siire kullanilmustir. Ikincil piyasalarda islem goren
bu mevduat tiiriinde bankalarin kendi olanaklariyla kaynak yaratarak ekonomide olumlu
etkiler yaratmasina karsin kimlik belirleme zorunluluklarinin olmamasi nedeniyle
birtakim sorunlar yaganmistir (Begaiym, 2018: 6). 15 Eyliil 1998 tarihinde Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi karariyla uygulamadan kaldirilmistir (T.C. Resmi Gazete,
1998: 23464).

2.4. Kore Cumhuriyeti’nde Mevduat Sertifikas1 Uygulamalar

CD; bankanin mevduat olusturmasini saglamak amaciyla; {iglincii taraflara
devredilebilen, kisa vadeli bir finansal aragtir. Normal mevduatlarin aksine serbestce
aktarilabilmektedir. Kore Cumbhuriyeti’nde talep depozito sertifikasi ve sabit vadeli
mevduat adinda iki tip CD mevcuttur.

1. Talep depozito sertifikasi: Bu sertifika tiiriinde istenilen zamanda paraya
ulasim imkan1 mevcuttur. Genellikle ingaat miiteahhitlerinin teklif vermelerinde ve
giivenlik teminati sunmalarinda kullanilmaktadir. Ayrica kredi teminatlarinda da tercih
edilmektedir (koreaifa.co.kr).
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2. Sabit vadeli mevduat: Bu sertifika tiiriinde paraya ulagmak i¢in belirli bir
siirenin dolmasi gerekmektedir. Dénemsel mevduatlara verilen faiz, bir kredi ¢ek
defterine veya ¢ek hesabina gore daha yiiksektir. Sertifika vadesinden dnce bozulursa
faiz kazanci kaybedilmektedir (koreaifa.co.kr).

CD faiz oran1 Kore ekonomisinde dnemli bir yere sahiptir. CD orani, finansal
sektoriin ipotek kredisinin piyasa faiz oranmna dayanmaktadir. CD faiz oranlari
kullanilarak ve banka CD faiz oraninin kredi notuna bagl olarak belirlenmektedir. Kisa
vadeli faiz oraninin baz orani olarak kullanilan CD, degisken faiz oranli bono Borsa
endeks vadeli islemlerinde ve opsiyon piyasasinda gosterge faiz orani olarak
kullanilmaktadir.CD kisa vadeli kredilerin ve bankalarm ipotek kredilerinin piyasa faiz
oranlarinda bir Ol¢iit olmaktadir. CD orani arttikga Kredi faiz oranlari da
yiikselmektedir. Kore'de siradan insanlarin kredi kullanmadan emlak satin almalari
neredeyse imkansizdir. Sonug olarak, CD orani, kredinin degisken oraninin yiikseltilip
yiikseltilmedigini, halkin zorluklarin1 ve iilke ekonomisinin mevcut durumunu bilmek
icin kullanilmaktadir (koreaifa.co.kr). CD faiz oranlari, banka faiz oranlarindan daha
yiiksektir ve anonimlik garantisiyle lglincii sahislara devredilebilmektedir. Para
miktarmin st smirt yoktur ve son kullanma tarihinde depozito sertifikasi olan herkes
depozito ¢ekebilmektedir. CD tasiyici adi altinda islem goéren bir piyasa araci
oldugundan kara para islerinde kullanilma ihtimali tasimaktadir. Sahtekarlik ve hirsizlik
olasilig1 mevcuttur. Bu yonii de dezavantaj sayilmaktadir.

Grafik- 4: Kore Cumhuriyeti Mevduat Sertifikas1 Getirileri (1991-2018)

3 Aylik Oranlar ve Getiriler: Kore Cumhuriyeti
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Kaynak: https:/fred.stlouisfed.org/series/IR3ITCDO1KRQ156N (Erisim Tarihi: .08.05.2019).

Grafik- 4’te Kore Cumhuriyeti i¢in mevsimsellikten arindirilmamis 3 aylik oran
ve getiriler yer almaktadir. Piyasa araglarmdaki cesitlenmenin etkisiyle Mevduat
sertifikalarmm 2000’li yillarda ge¢mis donemlere kiyasla nispeten daha az getiri
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sagladigi goriilmektedir. Bu durumun olugmasina iilkedeki faiz oranlarinin etkisi sebep
olabilmektedir.

2.5. Cin’ de Mevduat Sertifikas1 Uygulamalari

Mevduat sertifikast Cin’de 2015 tarihinde baslamistir. Bireysel yatirimcilara
degil sadece bankalar arasi piyasada mevcuttur. NCD (pazarlik konusu mevduat
sertifikas1) faiz oranlar1 piyasa faizlerini yansitmaktadir. Cin’de 2017 yilinda NCD
bakiyesi 8 trilyon RMB’ ye ulagmistir (Liu, 2018: 96).

NCD ihrag pazarinda Ticari bankalar baskin oyuncu kategorisindeyken, devlete
ait bankalar ve politika bankalar1 NCD ile yalnizca marjinal olarak ilgilenmektedir.
Bunun nedeni politika bankalarmin piyasadaki mevduat igin rekabet etmelerinin
gerekmemesidir. Stateowned Bankalar, Cin genelinde en fazla subeye sahip kisisel ve
kurumsal miisterilerden gelen mevduati emebilecek kapasiteye sahiptir. Bu, anonim
ticari bankalar1 ve sehir ticari bankalarini kigisel ve kurumsal mevduat rekabeti
acisindan dezavantajli hale getirmekte, bu nedenle alternatif fon kaynagi olarak NCD
pazarina yonelmektedir (Liu, 2018: 97).

NCD su anda Cin'de énemli bir finansal ara¢ olmakla birlikte, su ana kadar gok
az aragtirmaya konu olmustur. 2017 yilinda sehir ticari bankalar, NCD ihrag
pazarindaki anonim ticari bankalari devraldi ve bu durum NCD’ lere olan giivenin
artirdigin1 gostermektedir. NCD dengesinin mevduat bakiyesine orani, sehirdeki ticari
bankalar i¢in Cin'deki tiim bankalar arasinda en yiiksek olan yiizde 13,9'dur (Liu, 2018:
98).

Siireg icerisinde NCD yatirimcilarinin profili de degismistir. Eyliil 2015’ten 6nce
devlete ait bankalar NCD finansmaninin ana kaynagi konumundaydi. Bu, devlete ait
bankalarn ucuz ve istikrarli bir fon kaynagi olarak biiyiikk hacimli mevduatlart
emebildigi ve buna bagli olarak daha kiigiik bankalara fon saglayabildigi anlamina
gelmektedir. Eyliil 2015'ten sonra para piyasast fonlart oyunu degistirdi ve Eyliil 2015
ile Haziran 2017 arasinda toplam NCD fonunun yiizde 30-40'in1 sagladi. Bu biiyiik
degisiklik Agustos 2015'teki politika degisikliginin sonucunda gerceklesmistir. Cin
Fonu Birligi, NCD’ye Menkul Degerler Yatirim Fonu Katilimi Muhasebesi ve
Degerlemesi ile lgili Kilavuzlar1 yaymlamistir. Kilavuz, hizla ilerleyen NCD’ lerde
para piyasasi fonu yatirim yolunu temizlemistir (Liu, 2018: 98).

Cin para piyasasi fonlari, Ocak 2017'de net varliklarda yaklasik 3.6 trilyon RMB
(520 milyar USD) degerine sahipti ve Cin'i ABD'den sonra kiiresel olarak bu tiir fonlar
icin en biiylik ikinci pazar haline getirmistir. Bu biiyiime kismen, para piyasasi
fonlarinda banka mevduatina kiyasla daha yiliksek getiri elde etmenin ve teknolojik
yeniliklere daha kolay erisimin bir yansimasi olmustur (Liu, 2018: 99).
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Para piyasast fonlari ve NCD’ ler, 1970'lerde ABD’deki deneyime benzer
sekilde, Cin’deki faiz oranlarmnin serbestlestirilmesinde 6nemli bir rol oynamistir (Liu,
2018: 99).

NCD’ lerin tanitimi ve hizli gelisimi, Cin’in yeni para politikasinin bir pargasi
haline gelmistir. 2015'ten dnce, RMB’ nin deger kazanmasinin sonucu olarak, stirekli
doviz girisi, Cin Merkez Bankasinin bilangosunu hizla geniglemistir (Liu, 2018: 100).

Tablo- 2: En Iyi CD Hesaplar (2019)

2019'un En iyi CD Hesaplar
BANKA Minimum 12-Ayhk 60-Ayhk
Deposito CD APY CD APY
Barclays Bank Delaware 3$0 2.70% 3.05%
Capital One Bank (USA) $0 2.70% 3.10%
Marcus by Goldman $500 2.70% 3.00%
Sachs
First Internet Bank $1,000 2.81% 3.14%
Synchrony Bank $2,000 2.80% 3.10%
TIAA Bank $1,500 2.50% 2.70%
Discover Bank $2,500 2.65% 3.00%
VirtualBank $10,000 2.55% 2.50%
Ally Bank $0 2.75% 3.10%
SunTrust Bank $2,000 2.00% 2.56%
(58-month CD)

Kaynak: https://www.gobankingrates.com/banking/cd-rates/best-cd-accounts/ (Erisim Tarihi:
06.05.2019).

Tablo- 2° de 2019 yilinda en iyi CD getirisi saglayan bankalar listelenmistir.
Minimum deposito oraniyla en iyi getiri saglayan bankalarin; Barclays Bank Delaware,
Capital One Bank (USA), Ally Bank oldugu goriilmektedir.

Tablo- 3: Banka Yatirim Dénemi (3 ay-12 ay) ve Faiz Oranlar (%)

Banka Ulke Yatirim Para Faiz Erisim
Donemi Oranm
Banco De Kosta Rika 12 ay/ 1yl CRC 7.80% Haz.18
Costa Rica
Bancolombia Kolombiya 12ay/ 1yl COP 4.80% Haz.18
Ally Bank Amerika 12ay/ 1yl ABD 2.75% Mar,2019
Birlesik dolar
Devletleri
Discover Bank Amerika 12 ay/1 yil ABD % 2.65 Mar,2019
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Birlesik dolar1
Devletleri
ING Direct Amerika 12 ay/ 1 yil ABD 02.30% Tem.18
USA Birlesik dolar1
Devletleri
Ameriprise Amerika 12 ay/ 1 yil ABD 25.02% Kas.18
Financial Birlesik dolar1
Devletleri
Citizens Amerika 2yl ABD 2:% 00 Mar,2019
Bank Birlesik dolari
Devletleri
Scotiabank Jamaika 12 ay/ 1 yil JMD 1,85% Haz.18
Jamaica
HSBC USA Amerika 12 ay/ 1 yil ABD % 0.90 Sub.19
Birlesik dolari
Devletleri
Citibank Amerika 2yl ABD % 0.70 Nis.19
Birlesik dolar1
Devletleri
TD Bank Amerika 3ay ABD % 0.25 Mar,2019
Birlesik dolar
Devletleri
Union Bank Amerika 12ay/ 1yl ABD 00:9%15 Tem.18
Birlesik dolari
Devletleri
Fifth Third Amerika 12 ay/ 1yl ABD 00:9%15 Mar,2019
Bank Birlesik dolar1
Devletleri
KeyBank Amerika 12ay/ 1yl ABD 00:9%15 Mar,2019
Birlesik dolar1
Devletleri
BMO Harris Amerika 12ay/ 1yl ABD 00:9%15 Kas.18
Bank Birlesik dolar1
Devletleri
Unicredit Italya 2 yil Euro 00:9%15 Sub.18
PNC Amerika 6 ay ABD 0.14% Mar,2019
Birlesik dolar
Devletleri
Bank of Amerika 12ay/ 1yl ABD % 0.05 Mar,2019
America Birlesik dolar1
Devletleri
Citibank Amerika 3ay ABD % 0.05 Nis.19
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Birlesik dolari
Devletleri
Unicredit ftalya 12 ay/ 1 yil Euro N/A Sub.18

Kaynak: (https://www.financialadvisory.com/, 2019)(Erisim Tarihi: 23.04.19).

Tablo- 3° te c¢esitli bankalara ait yatiim donemleri ve faiz oranlart yer
almaktadir. Mevduat sertifikalar1 diinya c¢apmda farkli isimlerle bilinmektedir.
Avustralya, Kanada ve Yeni Zelanda'daki vadeli mevduatlar, ABD'deki vadeli
mevduatlar veya mevduat sertifikalari, Ingiltere'deki tahviller ve Hindistan'daki ve diger
bazi iilkelerdeki sabit mevduatlar 6rnek sayilmaktadir. Merkez bankasi faiz oranlari
bankalarin belirleyebilecegi faiz oranlarmi etkilemektedir. Mevduat oranlari ise
tiiketicileri ve diger varlik smiflarindaki yatirimlar etkilemektedir. Bir iilke igin yiiksek
veya diisiik bir mevduat orani, yiiksek enflasyon nedeniyle ekonominin performansina
yansimaktadir.

Sonug

Mevduat sertifikalari ABD bankaciliginin olusturdugu, vadeli mevduat tiirii
olarak sayilabilen bir yatirim aracidir. ABD finansal sisteminde mevduat sertifikasi
(CD), herhangi bir degerde verilebilen, belirli bir vade tarihine ve faiz oranma sahip
tasarruf sertifikasi olarak nitelendirilmektedir. Bu calismada Tirkiye, ABD, Kore
Cumbhuriyeti, Japonya ve Cin’ deki mevduat sertifikasi uygulamalar1 karsilastirmali
olarak ele alinmustir. Bu iilkelerde uygulama asamasinda bir takim farkliliklar
gozlemlense de genel olarak mevduat sertifikalarin, diger para ve tasarruf piyasalarina
gore daha yiiksek getiri saglayan bir piyasa araci oldugu saptanmistir. Buna ek olarak
ekonomi dalgali seyir halindeyken dahi sabit bir getiri saglamak ve karigikliklardan
korunmak isteyen yatirimcilar igin giintimiizde iyi bir alternatif sayilmaktadir. Mevduat
sertifikalar1 anonimlik garantisiyle istenilen zamanda tigiincii sahislara devredilebilme
niteligiyle piyasayi canlandirma 6zelligine sahiptir.

Mevduat sertifikalarmin Tiirkiye’deki durumu incelendiginde kisa bir gegmisi
olmasina ragmen uygulamada oldugu zaman boyunca hizli bir gelisme gostermis oldugu
saptanmigtir. Mevduat sertifikalarinin hamiline yazili olmalar1 ve toplum tarafindan ilgi
gormesi  gelisim siirecini hizlandirmistir.  Ilerleyen siiregte, kimlik bildirme
zorunlulugunun olmamasi nedeniyle bir takim sorunlar yasanmis ve Tirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi karariyla uygulamadan kaldirilmistir. Mevduat
sertifikalarmm yeniden uygulanabilmesi igin bu sorunlarm giderilmesi ve hukuksal
gercevenin, bosluklart giderecek sekilde c¢izilmesi gerekmektedir. Yapilacak
diizenlemelerin yani sira mevduat sertifikasinin farkl tiirlerinin de uygulanabilirliginin
aragtirilmasi gerekmektedir.
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