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GiRiS

Diinya ekonomisinde yasanan kiiresellesme, yabanci sermaye yatirimlarinin 6niindeki
engelleri kaldirici bir etki meydana getirmistir. Yabanci sermaye yatirimlarmin ilke
ekonomisine saglamis oldugu fonlar, fiziki yatirnmlar, teknoloji, know-how, yonetim becerisi,
ihracat imkani, sektor disiplini, uzman iggiicii gibi olumlu katkilarindan dolay1 gerek gelismis
gerekse gelismekte olan iilkeler bu yatirnmlar kendi iilkelerine ¢ekebilmek icin yogun caba
harcamaktadirlar. Giiniimiizde bu konuda cok basarili olan iki 6rnek Cin ve Hindistan’dir.
Ozellikle sermaye birikiminin yetersiz oldugu gelismekte olan iilkeler, ekonomik
kalkinmalarimi saglayacak yatinmlart gerceklestirebilmek igin dis bor¢ yerine dogrudan

yabanci yatinmlara oncelik vermektedirler.

Dogrudan yabanci yatirim; bir iilkeye girerek dogrudan yatinm yapmak, bir firmayi
satin almak, yeni kurulan bir firma i¢in kurulus sermayesini saglamak ve mevcut bir firmanin
sermayesini artirmak yoluyla o iilkede bulunan firmalara yapilan ve kendisiyle birlikte
teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirmmcinin kontrol yetkisini de beraberinde getiren

yatirimdir.

Dogrudan yabanci yatirimlar yeni bir sirket kurma, sube agma, yeni bir tesisi kurma,
mevcut bir tesisi satin alma veya isletilmekte olan bir tesisi tevsi etme, bir firmayla birlesme,
firmay1 tamamen veya kismen satin alma veya ortak girisimlere dahil olmak seklinde

olabilecegi gibi lisans anlagmalar1 seklinde de goriilebilir.

Yabanci firmalar; ellerindeki atil fonlar1 degerlendirmek, hammadde ve diger girdileri
ucuza temin ederek mamul maliyetlerini minimize etmek, belirli pazarlara sahip olmak, o
pazarlardan pay almak, yatinm yapilan iilkede oligopol meydana getirmek, ekonomik
firsatlar1 ve yatirim portfdyiinii ¢esitlendirmek, iilkenin ithalat kisitlamalarin1 asmak, mevcut
pazarlarin korunmasi ve genisletilmesi, rekabet avantajlar1 saglanmasi, ihracat artisi,
anavatandaki cesitli mevzuati begenmeme ve dig yatirim sigortas1t ve garantiler gibi
faktorlerin etkisiyle baska iilkelerde yatirimlara karar verirler. Bu yatirimlarin nihai amact
ellerindeki fonlara daha yiiksek oranda getiri saglamaktir. Bunlar yatirim yapacaklarn iilke ve
yeri secerlerken iilke riskini, ekonomik ve politik riskleri, ilgili iilkenin kalkinma derecesi ve

vergi mevzuati gibi belirleyicileri de goz Oniine alarak kararlarini verirler.

Dogrudan yabanci yatirimlar yatinm yapilan iilke ekonomilerini olumlu ve olumsuz

yonde etkileyebilir. Bu etkileri; ekonomik biiyiime, 6demeler dengesi, ihracat, rekabet giicii,



sermaye birikimi, teknoloji, gayri safi milli hasila, istihdam, refah ve verimlilik ve benzeri

faktorler tizerindeki etkiler seklinde belirleyebiliriz.

Dogrudan yabanci yatinmlar Tiirkiye’de 1980°1i yillardan sonra onem kazanmaya
baslamistir. AB siirecinin hizlanmasiyla ozellikle 2005-6 yillarinda dogrudan yabanci
yatirmmlarin Tirkiye’ye girisi hizlanmistir. Aralik 2004 itibariyle 1,291 milyon dolar olan
Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci yatirimlar, Aralik 2005 tarihinde 8,546 milyon dolara
ve Aralik 2006 tarihinde ise 17,446 milyon dolara yiikselmistir.

Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatinmlarin yogunlastigi onemli bir alan da bankacilik
sektorii olmustur. Aralik 2006 itibariyle borsa paylarn da dikkate alindiginda yabanci
bankalarin Tiirk bankacilik sektoriindeki paylar %36’y1 bulmustur.

Bu caligmanin ii¢c amaci1 vardir: Birincisi; dogrudan yabanci yatirimlari inceleyerek
diger yabanci yatinmlardan farklarini ortaya koymak ve diinyada ve Tiirkiye’de 1990-2005
donemi itibariyle dogrudan yabanci yatirimlardaki gelismeleri, firmalann yabanci iilkelerde
yatirima tesvik eden saikleri ele almaktir. ikinci amac; dogrudan yabanci yatirnm seklinde
gerceklesen Tiirk bankacilik sektoriine yabanci banka girislerinin nedenlerini belirlemek ve
yabanci banka girislerinin Tiirk bankacilik sektorii iizerindeki etkilerini 1995-2000 ile 2002—
2005 yillar1 esas almarak analiz etmektir. Uglincii amag ise; Tiirk bankacilik sektorii ile
yabanci bankalara iliskin finansal biiyiikliikleri karsilagtirarak, yabanci banka girislerinin Tiirk

ekonomisi lizerindeki etkilerini ortaya koymaktir.

Calisma bes boliimden olugsmaktadir. Birinci boliimde yabanci sermaye yatirimlarinin

mabhiyeti, tarihsel geligimi, tiirleri ve bu konudaki teorik yaklagimlar incelenecektir.

Ikinci boliimde; dogrudan yabanci yatirrmlarin belirleyicileri ile bu yatirmmlarin iilke

ekonomisi tizerindeki olumlu ve olumsuz etkileri iizerinde durulacaktir.

Uciincii boliimde; Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin tarihi incelenecek, 1990
2005 donemi esas alinarak Tiirkiye’deki dogrudan yabanci yatinmlarin cesitli kriterlere gore
dagilimlarina yer verilecek ve Tiirkiye’nin dogrudan yabanci yatinm c¢ekmedeki
basarisizliginin nedenleri tespit edilecektir. Ayrica AB siirecinde Tiirkiye’de dogrudan

yabanci yatirnmlar artirmaya yonelik faaliyetler ortaya konulacaktir.

Dordiincii  boliimde; cokuluslu bankacilik, tarihsel gelisimi, ortaya ¢ikmasini
aciklamaya yonelik yaklasimlar incelenecek, cokuluslu bankalarin yabanci iilkelere giris
stratejileri, giriglerinin olumlu ve olumsuz etkileri ile yabanci iilke bankalar1 ve bankacilik

sistemleri iizerindeki etkilerini 6l¢cmeye yonelik calismalar iizerinde durulacaktir. Bu boliimde



ayrica kriz donemlerinde yabanci bankalarin davraniglari ele alinacak, yabanci bankalarin
Tiirkiye’ye gelme nedenleri ortaya konularak Tiirk bankacilik sektorii ve yabanci bankalara
iliskin finansal biiyiikliiklerin karsilastirilmas1 yapilarak yabanci bankalarin Tiirk ekonomisi

tizerindeki etkileri ortaya konulmaya calisilacaktir.

Besinci boliimde; yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelis nedenleri ile bu bankalarin Tiirk
bankacilik sektoriine sagladiklart bilgi ve beceri transferleri, Tiirk ve yabanci banka iist diizey
yoneticilerine uygulanan iki farkli anket ¢alismasi sonuglariyla tespit edilecektir. Bu boliimde
ayrica 2001 ekonomik kriz Oncesi ve sonrasi donemler icin yabanci banka girislerinin
bankacilik sektorii tizerindeki etkileri, olusturulan ekonometrik model ile Olciilmeye

caligilacaktir.

Son boliimde calisma oOzetlenerek gerekli degerlendirmeler yapilacak ve Oneriler

sunulacaktir.



BIiRiINCi BOLUM

YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI VE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Gelismekte olan iilkelerin ekonomik kalkinmalarini saglayarak gelismislik seviyesine
ulasabilmeleri i¢in yatirim faaliyetlerine agirhik vermeleri gerekmektedir. Ancak sermaye
birikiminin yetersiz oldugu bu iilkelerde, yatirimlar i¢in gerekli olan sermayenin bir kisminin
dis kaynaklardan saglanmasi kaginilmazdir. Bu sebepten hiikiimetler, yabanci sermayeyi
gerek yatinm gerekse borclanma seklinde iilkelerine davet etmektedirler. Ulke
vatandaslariysa yabanci sermayeyi bir istihdam alani ve tasarruflari icin, bu yatirimlar halka
acilmigsa, bir yatinm enstiiriman olarak gormektedirler. Boylelikle iilkeler ve iilke

vatandaslan tasarruflarindan daha fazlasini yatirima doniistiirme imkani bulmaktadirlar.

Burada oncelikle yabanci sermaye yatirimi kavramindan ne anlasilmasi gerektiginin
bilinmesi, tarihsel gelisimi ve dogrudan yabanci yatirimlarin 6zellikleri ve bu konudaki teorik

yaklagimlar ele alinacaktir.

1.1. YABANCI SERMAYE YATIRIMI

Bir iilkede yatirim yerli ve yabanci kaynaklarla yapilir. Yatirimi yapan i¢ tasarruflar
kullanabilecegi gibi i¢ tasarruflarla beraber dis tasarruflar1 yani bor¢ sermayeyi de
kullanabilir. Yatirnmi yapan kisi veya kurum ilgili iilkenin vatandasi sayildig icin, aidiyet
kural1 geregince bunlar yerli yatirnm sayilir. Bor¢ yabanci sermayenin kullanilmasi bu kural

bozmaz.

Halbuki yabanci yatirimlarda bagka bir iilkenin vatandaslar1 veya kurumlar diger bir
ilkede yani bagka bir iilkenin siyasi hakimiyet sahasi igerisinde, ilgili lilkenin yasalarina tabi
olarak yatinmlar yapmaktadir. Bu yatinmlar ya plasman seklinde olup mevcut bir yatirimi
devir alma veya sadece faize doniik finansal yatirim seklinde olabilecegi gibi, dogrudan fiziki
yatirnmlar seklinde de ortaya ¢ikmaktadir. Ulusal sinirlar asarak iilkeye giren ya da iilkeden
cikan sermaye, yabanci sermaye veya uluslararasi sermaye olarak adlandiilir.' Burada

oncelikle yabanci sermaye ele alinacak ve dogrudan fiziki yatirumlar iizerinde durulacaktir.
Yabanci sermaye yatirimu literatiirde cgesitli sekillerde tanimlanmaktadir.

Bir iilke yerlesiklerinin kendi iilke sinirlari diginda mali ya da reel bir nitelik

tagiyabilen tiirde varlik edinmeleri veya 0zel sirket yahut sahislarin, bir devlet yardimi

! Halil Seyidoglu, Ekonomik Terimler Ansiklopedik Sézliik, Giizem Yaynlari, Istanbul, 1992, s. 914



biciminde olmaksizin baska iilke ya da iilkelere yaptiklart her tiirli yatirim, yabanci sermaye
yatlrlmldlr.2 Yabanci yatinmlar bagka acilardan da tarif edilmektedir. Mesela yabanci
sermaye yatirimi; karsilig1 borg¢ olarak geldiginde anapara ve faiz 6demesi; yatirim ve liretime
katilmak iizere geldiginde ise kar seklinde sonradan transfer edilerek 6denmek kaydiyla dis
iilkelerden saglanan iktisadi ve teknolojik kaynaklar olarak tanimlanabilir.’ Bu kaynaklar,
ekonomiye kisa siirede mevcut kaynaklarin Stesinde yatirim ve tiiketim imkani saglar. Eger
bu kaynaklar iilkeye borg¢ olarak gelirse karsiliginda anapara ve faiz ddenir, yatirim ve iiretime
katilmak amaciyla gelirse karsihiginda kir payr veya faiz 6demesi yapilir.* Diger bir tarife
gore yabanci sermaye; iilkelerin dogal kaynaklarim kullanmlabilir hale getirmek, iiretim
faktorlerini etkin bir sekilde degerlendirebilmek icin gerekli olan, fakat iilke ici kaynaklar
tarafindan yeterli Olciide saglanamayan, baska bir iilkeden ithalatinin kaginilmaz oldugu
durumlarda ortaya cikar. Yabanci sermayenin bir iilkeye yardim icin veya o iilkeyi
kalkindirmak amaciyla degil, ticari cikarlari maksimize etmek amaciyla yapildigim

unutmamak gerekir.5

Buraya kadar yabanci yatinmin ne oldugu literatiir ele alinarak belirtildi. Bu arada
uluslararast kuruluslarin da yabanci yatirimlardan ne anladiginin ve bu konuda nasil bir
kavramsal ¢erceve ¢izildiginin bilinmesinde fayda vardir. Mesela OECD’nin yabanci yatirim

6
kavramu;

e Yabancit yatinmcimin sirketin dagitilmayan ve yatinma tekrar aktarilan
kazanglarindaki payini,

® Yabanci yatinmcmin nakit veya ayni sermaye yoluyla ana sirketten hisse ve
degisik vadelerde bor¢ senetleri alimini,

e Yabanci yatinmcinin sirkete sagladigi kredileri,

® Yabanci yatirimcinin girketten nakit dis1t makine ve iiretim haklari alimlarini,

¢ Yabanci yatinmcinin sagladig ticari ve diger kredileri, kapsamaktadir.

Kurumsal olarak T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye 2001

.. 7
Raporu’na gore yabanci sermaye kavramiysa;

2 David J. Pearce, Dictionary of Modern Economics, The Macmillan Press, London, 1992, s. 161

3 Glingor T. Uras, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Formiil Matbaasi, Istanbul, 1979, s. 27

4 Kenan Bulutoglu, 100 Soruda Tiirkiye’de Yabanci Sermaye, Ger¢ek Yayinevi, Istanbul, 1970, s. 5

5> Mehmet Yiiksel, Kiiresellesme Ulusal Hukuk ve Tiirkiye, Ankara Siyasal Kitabevi, Ankara, 2001, s. 57

® OECD, Istatistics on The Member Countries in Figures, June 1992, s. 7

" T.C. Bagbakanhk Hazine Miistesarligi, Yabanc1 Sermaye 2001 Raporu, Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii,
Ankara, 2002, s. 11



e T.C. Merkez Bankasi’nca alim satim yapilan konvertibl déviz ve efektif cinsinden
sermayeyi,

® Yabanci sermayeli kuruluslarda, yabanci gercek ve tiizel kisilerin hissesine karsilik
gelen kar, temettii, satis, tasfiye ve tazminat bedelleri ile lisans, know-how, teknik
yardim, yonetim ve franchise anlagsmalar karsiliinda 6denecek meblaglarin dig
kredi anapara ve faiz 6demelerinin transferi veya transfer edilebilir degerleri,

e Makine, techizat, alet ve bu mahiyetteki mallar makine aksami ve malzeme ile
T.C. Hazine Miistesarlig1’nin kabul ettigi diger gerekli mallari,

® Yurt disinda yerlesik kisi ve kuruluglarin kambiyo mevzuati ¢ercevesinde dogan
her tiirlii mevcut ve alacaklarindan T.C. Hazine Miistesarligi’nin sermaye pay1
olarak kabul edecegi meblaglari, patent ve ticari marka gibi fikri haklardan

miistesarlik¢a kabul edilenleri, kapsamaktadir.

Goriildiigi gibi OECD’nin tarifi ile T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1, Yabanci
Sermaye 2001 Raporu’nun tarifleri i¢ ice ge¢mektedir. Yani i¢ ve dig kurumlar arasinda

yabanci sermaye tarifi ile ilgili bir farklilik bulunmamaktadir.

Zamanimizda globallesme sebebiyle son derece seyyar hale gelen yabanci yatirnmlarin
tarihsel gelisimi ve zaman igerisinde dogrudan yabanci yatirimlari nasil agirlik kazandiginin

bilinmesinde fayda vardir.

1.1.1. Yabanci Sermaye Yatirimmmin Tarihsel Gelisimi

Yabanci sermaye yatirrmlarimin tarihi 18. yiizyilda Ingiltere’nin somiirgelerinde
gerceklestirdigi hammadde ve kiymetli madenleri isletmesine kadar uzanmaktadir. 1800’1u
yillarda Ingiltere’nin ihtiya¢ duydugu hammadde, petrol ve kiymetli madenleri ¢ikarmak igin
sOmiirgelerinde yaptig1 yatirimlar yabanci sermaye yatirimlarinin baglangicini olusturmustur.
Endiistri devriminin bir sonucu olarak 19. yilizyihn ikinci yarisinda, Ozellikle batinin
sanayilesen iilkelerindeki hizli sermaye birikimi, biiyiik sirketleri bu sermayeden maksimum
kart saglayacak yatinm alanlarmi aramaya yoneltmistir. Yatinm alanlariysa Avrupa
sanayisinin ihtiyaci olan hammaddeleri saglayacak, dogal kaynak ve ucuz isgiiciine sahip,

dénemin somiirgeleri ve bagimsiz azgelismis iilkeler olmustur.®

I. Diinya Savasi’na kadar, Ingiltere, Almanya, Fransa ve Hollanda yabanci sermaye

yatirimlari konusunda 6nde bulunmaktadirlar. Savas sonrasi bu iilkelerde sermaye ihraci

8 Cem Alpar, Cok Uluslu Sirketler ve Ekonomik Kalkinma, Turhan Kitabevi, Ankara, 1980, s. 22



biiylik oranlarda diismiis ve hatta sermaye ithali ihtiyact dogmustur. Bu donemden sonra,
yabanci sermaye yatirimlart konusunda A.B.D, Belcika, Isveg, Isvicre sermaye ihrag eden
ilkeler durumuna gelmislerdir. I. Diinya Savasi, yabanci sermaye yatirimlarini hem yatirim
yapan lilkeler acisindan hem de yatirnm yapilan iilkeler acisindan etkilemistir. Bu déneme
kadar, daha c¢ok gelismekte olan iilkelere yonelik yabanci sermaye yatirimlari, yon
degistirerek gelismis iilkelere kaymaya baslamistir. Ancak 1929 Diinya Ekonomik Krizi,
gelismis iilkelerin dis yatirimlarini tasfiyeye yoneldigi yeni bir donemin baslangici olmustur.
Diger yandan az gelismis iilkelerde baglayan bagimsizlik ve millilestirme hareketleri de bu
ilkelerde yabanci sermayenin daha oOnce buldugu giiven ve istikrar ortamimi ortadan

kaldirmustir.

II. Diinya Savagi’ndan sonra yabanci sermaye yatirimlarinda yeni bir doneme
girilmistir. Bu déneme kadar daha ziyade somiirgelerde yapilan dogrudan yatirimlar ile
portfoy yatinmlan bu kez Avrupa ve Japonya basta olmak iizere gelismis iilkelere dogru
kaymistir ve bu konuda ABD bas1 ¢cekmistir. 1970’1i yillarda ise kendisini toplayan Avrupa
tilkeleri ile Japonya, Kanada, Avustralya, Yeni Zelenda gibi iilkeler bu kez ABD’de dogrudan
yatinmlara agirlik verdikleri gibi, 1970’1i yillardan sonra petro dolar sahibi Arap iilkeleri ve
Gliney Amerika iilkeleri de basta ABD olmak iizere Avrupa ve Kanada ekonomilerinde biiyiik

boyutlu portféy yatinmlar yapmiglardir.

Tarihe baktigimizda 2. Cihan Harbi’'ne miiteakiben Bretton-Woods kararlarindan
sonra sermaye hareketleri; biiyiik 6l¢iide resmi bor¢clanma niteliginde ve genellikle plan, proje
ya da ulusal ekonomilerin temel dengesizliklerinden kaynaklanan finansman geregini
karsilama islevini iistlenen hareketler sekline déniigmiistiir.” Ayrica bu donemde, basta ABD
olmak iizere, sermaye sahibi iilkelerin siyasi ve ekonomik etki kazanmak igin yapmig
olduklar1 “Yardim Programlari” adi altindaki kaynak aktarma uygulamalar1 kurumsal bir yap1
kazanmistir. Bu kurumsal yapinin bilesenleri olan Uluslararast Para Fonu (IMF), Diinya
Bankas1 (IBRD), Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilati (OECD) ve Avrupa Yatirim

Bankasi (EIB) gibi kuruluglar bu donemde siiratle gelismislerdir.m

1950°1i yillardan itibaren ¢okuluslu sirketler hem sayica hizla artmis hem de asir
bicimde biiyiimiislerdir. Ayrica diinya ekonomisinde dogrudan yatirnmlarin artmasinda ¢ok

onemli rol oynamiglardir. 1960’lardan sonra gelismekte olan iilkelere yapilan yatirimlar daha

® Taner Berksoy, Burak Saltoglu, Tiirkiye Ekonomisinde Sermaye Hareketleri, istanbul Ticaret Odasi, Yayin
No:58, istanbul, 1998, s. 5 )
10 Halil Seyidoglu, Uluslararasi Finans, Giizem Yayinlari, Istanbul, 2003, s. 45



ziyade yogun isgiicli kullanan, iiretimde mal farklilastirmas1 yapilabilen ve teknik
gelismelerin hizli bi¢imde uygulandigi kimya, lastik, makine, ulastirma araglar1 ve dayanikli
tilketim mallar1 sektorlerinde yogunlasmaya baslamis ve bu konuda IMF, IBRD, EIB gibi

kuruluslarin tegvik edici etkileri olmustur.

1970’lerden sonraki gelismelere baktigimizda ise; 1970’li yillarin ortalarinda baglayan
degisim siireci, uluslararasi dogrudan yatinmlara onemli farkliliklar getirmistir. Yabanci
sermaye yatirimlarimin cografi ve sektorel dagilimlarinda ortaya cikan degismelerde hem
teknolojik faktorlerle piyasa faktorleri hem de ev sahibi ve yatirimei iilkelerin politikalar
etkili olmustur. Bunun sonucunda 1979’dan giiniimiize yabanci sermaye yatirimlart dort ayri

yiikkselme donemi yasamistir. H

e Petrol krizi sonucu gelismis iilkelerden 6zellikle Ortadogu’nun petrol zengini
iilkelerine yapilan yatirimlar nedeniyle 1979-1981 donemi,

e Korumaciliga tepki olarak hizlanan deregiilasyon uygulamalarina ve enformasyon
teknolojisi alanindaki gelismelerin {iiretim faaliyetlerini kolaylastiric1 etkisi
nedeniyle 1989-1990 donemi,

e Sovyet Bloku’nun ¢okiisiinii takiben bazi iilkelerin pazar ekonomisine gecmeye
basladig1 1995 sonrast donem,

® Cin ve Hindistan gibi gelismekte olan iilkelerin uluslararast ekonomi olma

yoniindeki gayretlerini iceren son donem.

Petrol fiyatlarinin artmasiyla birlikte petrol ihra¢ eden iilkeler biiyiik dlgekli petrol
dolarlarina sahip olup bunlar1 kalkinmakta ve gelismis bat1 tilkelerinde portfoy yatirimlarinda
kullanirken, diger gelismekte olan iilkelerin 1980’lerin basindan itibaren dis borg
O0demelerinde sorunlar yasamaya baslamalari, bu iilkelerdeki kamu agiklarini hizla
biiyiitiirken, makro dengelerinin de bozulmasina neden olmustur. Diinya genelinde bir
ekonomik yavaslama yasanirken, uluslararasi faizler de hizla artmistir. Gelismekte olan
tilkelerin dis ticaret agiklarinin artmasiyla yasanan kriz daha da derinlesmistir.12 Gelismekte

olan iilkeler bu donemde dis soklarin etkisini azaltmak i¢in yurtdisindan bor¢lanmak yerine,

"' UNCTAD, World Investment Report 1999, Foreign Direct Investment and The Challenge of
Development, United Nations, New York and Geneva, 1999, s. 20

'2.G. A. Calvo, L. Leiderman, C. M. Reinhart, “Capital Inflows and Real Exchange Rate Appreciation in Latin
America: The Role of External Factors”, International Monetary Fund Working Paper, No:92/62, U.S.A.
August 1992, s. 13



dis kaynagin dogrudan yabanci yatirmlar seklinde gelmesini tesvik edici politikalar

uygulamaya baslamislardir. 13

1985 yili dogrudan yabanci yatirimlar konusunda bir doniim noktas1 olarak kabul
edilmektedir. Bu yilda imzalanan Plaza Anlasmasi ile ABD dolan disindaki temel para
birimlerinin deger kazanmasina izin verilmis ve gelismis iilkelerde emek yogun mallarin
tiretimi pahali duruma gelmistir. Sonug¢ olarak, Japonya basta olmak iizere gelismis iilkeler
yabanci piyasalara ulasmadaki geleneksel ihracat yontemini dogrudan yabanci yatirimlarla

degistirmek zorunda kalmuglardir."*

1986-1990 yillarnn arasinda ise dogrudan yabanci yatirnmlar gelismis iilkelerde
yogunlasmistir. Gelismis iilkeler icinde en cok dogrudan yabanci yatinm alan iilke ise ABD
olmustur. Sirket birlesmeleri ve satin almalari da bu dénemin en 6nemli dogrudan yabanci
yatinm seklini olusturmaktadir. Gelismekte olan iilkeler icinde ise Cin, dogrudan yabanci

yatirim alan iilkeler arasinda 6n plana c;lkmlstur.l5

1990’1larda finansal piyasalardaki kiiresellesme ve finansal sistemlerin liberalizasyonu
ile cok tarafli ticaret anlagsmalarinda biiyiik artiglar meydana gelirken millilestirme hareketleri
de ortadan kalmaya baslamistir. Bu donemde “Cok Tarafli Yatinm Anlagmalann (MAI)”
dogrudan yabanci yatirnmlarin siirekliligini saglamak ve garanti altina almak i¢in yapilmistir.
Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlasmas1 (NAFTA) ve Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) gibi
kuruluglara iiye olan iilkeler de yatirnmlarin garanti altina alinmasina taraftar olmuslardur.'®
Yine bu yillardan itibaren iilkeler daha fazla dogrudan yabanci yatirimi iilkelerine ¢cekebilmek
icin yatirim iklimi (ortamu) ile ilgili diizenlemelere de hiz vermislerdir. Asagidaki UNCTAD

raporu bize 6nemli agiklayici bilgiler vermektedir.

13 Michael P. Dooley, Kenneth M. Kletzer, “Capital Flight, External Debt and Domestic Policies”, National
Bureau of Economic Research Working Paper, No:4793, Cambridge, July 1994, s. 9

1 Antony Bende-Nabende, Globalization, FDI, Regional Integration and Sustainable Development: Theory,
Evidence and Policy, Ashgate Publishing Ltd., England, 2002, s. 43

'> Nese Kumral, “Dogrudan Dis Yatirimlar ve Bolgesel Kalkinma: Ege Bolgesi Imalat Sanayi Ornegi”, Ege
Universitesi I.I.B.F. Yaymlari, No:2, izmir, 2001, s. 42

'® IEC, Lessons of Experience: Foreign Direct Investment, International Finance Corporation and Foreign
Investment, Advisory Service, No:5, Washington, 1997, s. 14



Tablo 1.1. Yatirim iklimi ile Ilgili Ulusal Diizenlemeler (Adet Olarak)

Yatirim Diizenleyici Dogrudan Dogrudan
Iklimlerindeki Degisiklik Sayis1 Yabanci Yabanci
Degisiklikleri Yatirimlarin Yatirimlarin
Yillar Baslatan Ulke Lehinde Olan | Kismen Lehinde
Sayisi Diizenlemeler Olan
Diizenlemeler
1992 43 77 77 0
1993 57 100 99 1
1994 49 110 108 2
1995 64 112 106 6
1996 65 114 98 16
1997 76 150 134 16
1998 60 145 136 9
1999 63 139 130 9
2000 69 150 147 3
2001 71 207 193 14
2002 70 246 234 12
2003 82 242 218 24
2004 102 270 234 36
2005 93 205 164 41

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2006, FDI From Developing and Transition Economies:
Implications for Development, United Nations, New York and Geneva, 2006, s. 24

Tablo 1.1°de goriildiigii gibi 1992-2005 yillan arasinda yatirim iklimine iligkin olarak
2267 diizenleyici degisiklik yapilmistir. Bu degisikliklerin 2078’1 (yaklasik %92’si) dogrudan
yabanci yatirimlarin Oniindeki teknik engelleri kaldirmaya ve bu yatinmlarin tegvik

edilmesine yonelik diizenlemelerdir.

1995 yilindan itibaren sosyalist iilkelerin doniisiim siirecine girmeleri ve piyasa
ekonomilerine yonelik reformlar baglatmalan ile birlikte yeni piyasalara yonelik yatirnm
yapma imkan1 artmistir. SOyle ki; 1991 ile 1995 yillan arasinda gergeklesen dogrudan yabanct
yatinmlar %19,6 artmisken; 1996 ile 1997 yillan1 arasinda %?29,4, 1997 ile 1998 yillan
arasinda ise %38,7 oraninda artmistir. Bu donemin dikkat ceken bir bagka ozelligi de
gelismekte olan iilkelere yonelik dogrudan yabanci yatinmlarin payindaki artistir. Gelismekte
olan iilkelerin 1990 yilinda kiiresel dogrudan yabanci yatirnmlardan aldiklart pay %16 iken
1995 yilinda bu oran %34 olmustur."”

Yine bu donemde yapilan dogrudan yabanci yatirimlar icinde gelismekte olan
tilkelerin pay1; 1995 yilinda %14,5, 1996 yilinda %15,5, 1997 yilinda %13,7 ve 1998 yilinda
ise %8,1°dir.

Uluslararas1 tiretimin biiyiimesinin en kapsamli gostergelerinden olan ice dogru

dogrudan yabanci yatirnmlar (inflow) 2001 yilina kadar biiyiik bir hizla artmistir. 2000 yilinda

7 UNCTAD, World Investment Report 1997, Transnational Corporations, Market Structural and
Competition Policy, United Nations, New York and Geneva, 1997, s. xvi
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%29,1 oraninda biiyliyen dogrudan yabanci yatirimlar, diinya iiretimi, sermaye olusumu ve

ticaret gibi diger ekonomik toplamlardan daha hizli biiyiiyerek 1,3 trilyon dolara ulasmistir.'®

Tablo 1.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Secilmis Gostergeleri

Yillik Biiyiime Oram (% Degisim)
. 1986— | 1991- | 1996- | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 2005
Gostergeler 1990 | 1995 | 2000

ice Dogru (inflow) DYY | 23.1 | 21,1 | 402 | 291 | 409 | 21 | 97 | 274 | 289
Disa Dogru (outflow) | 25,7 16,5 35,7 9,5 -40,8 -9 4 44,9 -4,2
DYY
Ice Dogru DYY Stogu 14,7 9,3 17,2 18,9 7,5 7,8 20,6 16,1 6,1
Disa Dogru DYY Stogu 18 10,6 16,8 19,8 5,5 8,7 17,7 14,1 3,4

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2003, FDI Policies for Development: National and
International Perspectives, United Nations, New York and Geneva, 2003, s. 3 ve UNCTAD, World
Investment Report 2006, FDI From Developing and Transition Economies: Implications for Development,
United Nations, Newyork and Geneva, 2006, s. 9

Tablo 1.2 incelendiginde 2001, 2002 ve 2003 yillarinda i¢e dogru kiiresel dogrudan
yabanci yatirimlarin sirasiyla %40,9, %21 ve %9,7 oraninda azalma gosterdigi goriilmektedir.
Bu azalmanin en onemli nedenleri arasinda diinya ekonomik biiylimesinin azalmasi, diinyanin
bilyiik ekonomilerindeki durgunluk ve belirsizlikler, hisse senedi piyasalarinda ani diismeler

ve bazi iilkelerde 6zellestirmenin yavaslamasi gibi kurumsal faktorler yer almaktadir.

Ice dogru dogrudan yabanci yatinmlar ii¢ yillik azalmadan sonra 2004 ve 2005
yillarinda sirasiyla %27,4 ve %28,9 oraninda artmistir. Bu biiyime; makro ekonomik, mikro

ekonomik ve kurumsal faktorlerin etkisiyle gerc;eklesmistir.19

Makro ekonomik diizeyde en 6nemli faktér devam eden biiyiime oranidir. 2004 yilinda
diinya ekonomisindeki %3,3 ile rekor diizeyde biiyime gerceklesmistir. 2005 yilinda diinya
genelinde ekonomik bilyiime hizi; 2004 yilina gore azalsa da, %4,8’lik oranla biiyiime

trendini devam ettirmistir.”’

Mikro ekonomik diizeyde ise; 6zel yatinm fonlar (private equity funds) ve hedging
fonlan (hedging funds) gibi yatirim kurumlarinda biiyiik fonlar toplanmis ve bu fonlar etkili

sinir Otesi yatinmlara onciiliik etmistir.

Ulkelerde sirket devralmalarini engelleyici pek ¢ok sayida smirlayici 6lgiitler kabul

edilmis olsa da, sermaye piyasalarindaki uygun kosullarin siir Otesi birlesme ve satin

'8 UNCTAD, World Investment Report 2003, FDI Policies for Development: National and International
Perspectives, United Nations, New York and Geneva, 2003, s. 1

' UNCTAD, World Investment Report 2006, FDI From Developing and Transition Economies:
Implications for Development, United Nations, New York and Geneva, 2006, s. 10

20 IMF, World Economic Outlook 2006, Financial Systems and Economic Cycles, World Economic and
Financial Survey, IMF, Washington D.C., U.S.A., September, 2006, s. 2
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almalarin artmasim tesvik etmesi, dogrudan yabanci yatirnmlarin bu iilkelerde biiyiimesinde

etkili olan kurumsal faktorlerdir.

1.1.2. Yabanci Sermaye Yatirimmin Tiirleri

Yabanci sermaye yatinmlarin1 sermaye niteligine gore; resmi ve Ozel sermaye
yatirimlari olmak iizere iki ana baghk altinda toplayabiliriz. Ozel sermaye yatirimlari kisa ve
uzun vadeli sermaye yatirimlan olarak da ikiye ayrilirken, uzun vadeli sermaye yatirimlari da
yabanci portféy yatirimlart ve dogrudan yabanci yatinmlar olmak {iizere yine ikiye

ayrilmaktadir.

Resmi (iilkeler aras1) sermaye yatirimlar genellikle uzun vadeli olup, gelismis iilkeler
ve uluslararasi kuruluslarin gelismekte olan iilkelere yaptiklari bagis ve kredi seklindeki
yardimlardir. Yardimlar bagis seklinde olursa uluslararasi bir transfer s6z konusu iken, kredi

seklinde ise devletleraras bir bor¢lanma s6z konusudur.?'

Kredi ve bagis seklindeki bu yardimlarin verilmesinde ekonomik, sosyal ve siyasi bir
takim faktorler etkili olabilmektedir. Genellikle dis devletlerin, Diinya Bankasi gibi
uluslararast kuruluslarin ya da Avrupa Yatinnm Bankasi gibi bolgesel kalkinma bankalarinin
yardimlarindan faydalanan iilkeler, bu yardimlarla déviz ve tasarruf agiklarini kapatarak daha

yiiksek bir kalkinma hizina ulasmaya (;ahsmaktadurlar.22

Ozel sermaye yatirimlar1 ise; sermayenin ticari kosullar altinda bir iilkeden diger bir
iilkeye hareketini ifade eder.”> Daha once belirtildigi gibi 6zel sermaye yatirimlarimi da

stirelerine gore kisa ve uzun vadeli olmak iizere iki kisma ayirmak miimkiindiir.

1.1.2.1. Kisa Vadeli Yabanci Sermaye Yatirnmlari

Kisa vadeli yabanci sermaye yatirimlar1 vadesi bir yildan daha az olan sermaye
hareketlerini kapsar. Kisa vadeli sermaye yatirimlari para piyasalarinin araci kurumlar; ticari
bankalar, hazine ve finansman sirketleri sayesinde; hazine bonosu, kisa vadeli banka mevduat
hesaplari, ticari bonolar, mevduat sertifikalari, prefinansman kredileri, bankalarin ve
kurulusglarin yurt disindan sagladiklart doviz kredileri, finansman bonolari, ihracat¢ iilkedeki

ihracat bankasinin ithalatgiya agtig krediler seklinde iilkeye gelmektedir.24

2 Muhsin Kar, Akif M. Kara, “Tiirkiye’ye Yonelik Sermaye Hareketleri ve Krizler”, Dis Ticaret Dergisi,
Say1:29, Ankara, 2003, s. 47

%2 Halil Seyidoglu, Uluslararasi iktisat: Teori, Politika ve Uygulama, s. 739

2 Seyidoglu, Ekonomik Terimler Ansiklopedik Sozliik, s. 914

24 Charles P. Kindleberger, Uluslararasi iktisat, Ceviren: Necdet Serin, Dogan Yayinevi, Ankara, 1970, s. 101
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Kisa vadeli yabanci sermaye yatirimlari; faiz oranlart farkliliklarnn ve doviz
kurlarindaki dalgalanmalarin olusturdugu arbitraj imkénlarin1 degerlendirmek amaciyla
gerceklesen geri doniis kabiliyeti yiiksek yatirnmlardir. Kisa vadeli yabanci sermaye
yatirimlarini, uzun vadeli sermaye yatirimlarindan ayiran 6nemli farklardan birisi de yiiksek
doniis kabiliyetidir. Ancak bazen uzun vadeli yabanci sermaye yatirimlari, kisa vadeli yabanci
sermaye yatirimlar: gibi degisken olabilmektedir. Yapilan ampirik calisma sonuglar1 da bazi

iilkeler icin bu degiskenligin oldugunu gostermektedir.*

Kisa vadeli yabanci sermaye yatirimlarinin doniis kabiliyetinin yiiksek olmasi yani
degiskenliginin fazla olmasi bu yatirimlar1 spekiilatif hale getirebilmekte ve “sicak para”
olarak da nitelendirilmesine sebep olmaktadir. Her ne kadar “sicak para” kavrami kisa vadeli
yabanci sermaye yatirimlart icerisinde degerlendirilse de bir iilkeye, finansal varliklara
yatirrm yapmak suretiyle giren paralarin kisa vadeli olanlarinin tiimiine “sicak para” demek
dogru degildir.*®

Sicak para; spekiilatif yollarla saglayacagi yiiksek kazanglar icin faizlerin yiiksek
oldugu iilkelere yonelen, ¢ok kiiciik bir problemle karsilastiklarinda da hizla iilkeyi terk eden,
son derece iirkek ve akici ozellikteki kisa vadeli 6zel sermaye yatirimlaridir. Bir bagka ifade
ile; hisse senetlerine yonelen portfoy yatirimlari, kisa vadeli borg senetlerine yonelen portfoy
yatirimlari, bankalara acgilan ticari krediler disindaki kisa vadeli krediler, banka
mevduatindaki degismeler ve banka disindaki diger varhiklardaki degismeleri igerecek

yatirimlar sicak para olarak tammlanmstir.”’

Yurt i¢ci menkul kiymetlerin faiz oranlarindaki ani ve asir1 artislar, doviz kurlarma ait
kisitlamalarin  kaldirilmas1 ve doviz kurlarinda beklenen ya da gerceklesen ©Onemli
degisiklikler kisa vadeli yabanci sermaye yatirimlarimi kolaylastiran ve artiran ana etkenler
olarak diisiiniilebilir.”® Ayrica siki para-kredi politikalarinin uygulandigr iilkelerde yiikselen
faiz oranlari, yabanci portfdy sahiplerinin yurt icinde ihra¢ edilen yiiksek getirili menkul
kiymetlere yatinm yapmasini tesvik ederek, kisa vadeli yabanci sermaye yatirimlarinin yer

degistirmesinde etkili olmaktadir.” Sicak para hareketlerinin az gelismis iilkelerdeki etkilerini

B, Claessens, M. P. Dooley, A. Warner, “Portfolio Capital Flows: Hot or Cold” The World Bank Economic
Rewiev, Vol:9, Number:1, January, 1995, s. 153-174

2 P, Chuhan, G. Perez-Quiros, H. Popper, “International Capital Flows: Do Short-Term Investment and Direct
Investment Differ?”, The World Bank Policy Research Working Paper, No:1669, October, 1996, s. 1

2 Korkut Boratav, “2000-2001 Krizinde Sermaye Hareketleri”, iktisat-isletme ve Finans Dergisi, No:186,
Istanbul, 2001, s. 2

28 Robert I. Mc-Kinnon, “Optimum Currency Areas”, American Economic Review, 1973, s. 161

2 Nurdan Aslan, “Kalkinmakta Olan Ulkelerde Sermaye Akimlar1”, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi,
Istanbul, 1995, s. 47
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inceleyen Palma, sicak paranin farkl ilkeleri farkli sekillerde etkiledigi sonucuna ulagmistir.

Bu etkiler; portféy yatirimlar ile yerli bankalara verilen kisa vadeli kredilerin biiyilik olgiide

artmasi, faizlerin ylikselmesi, reel doviz kurunun hizli bir bicimde degerlenmesi, tiiketim

patlamasi, borsa icerisinde yapay biiyiime, tasarruflarin azalmasi, cari islemler dengesinin

bozulmasi, dis borcun biiyiimesi ve vadesinin kisalmasi ve krizlerin ortaya ¢ikmasi olarak

ozetlenebilir.*°

Iversen kisa vadeli yabanci sermaye yatirimlarini ikiye aymrmagtir. Bunlar;’'

Gercek Sermaye Hareketleri: Sermayenin bol oldugu iilkelerden faiz ve kéar
oranlarinin yiiksekliginden yararlanmak amaci ile kit oldugu iilkelere hareket
etmesidir. Bu tiir sermaye hareketlerinde amag¢ yatirimlardan yiiksek oranda getiri
saglamaktir. Firmalar bu yatinmlarla ilgili hedging hareketlerine giriserek
kendilerini doviz, vergi, ulusal paranin deger kaybetmesi riskinden ve politik
risklerden korunmaya caligirlar,

Esitleyici Sermaye Hareketleri: Odemeler bilincosundaki bir dengesizligin
sonucu olarak doviz kurunda ya da kisa dénemli faiz oranlarinda meydana gelen

degismelerin iilkeler arasinda meydana getirdigi gecici sermaye hareketleridir.

Kindleberger ise kisa vadeli yabanci sermaye yatirimlarini dort ana baglik altinda

toplamlstlr.3 2

Dengeleyici Sermaye Hareketleri: Bu sermaye hareketleri dogrudan dogruya
O0demeler bilangosu kalemindeki degismelerden kaynaklanmaktadir. Bilangodaki
ticaret kredileri azaltilarak ya da artirnlarak kisa vadeli sermaye hareketleri
meydana getirilir,

Spekiilatif Sermaye Hareketleri: Doviz kuru fiyatlarinda beklenen ya da
gerceklesen degismelerden kaynaklanmaktadir. Bu tiir islemlerin ger¢ek amaci kur
riskinden yararlanmaktir. Bu sekilde olusan sermaye hareketleri kur riskine karsi
korunmus degildir. Sermaye hareketleri tamamiyla spekiilatorler tarafindan

yonetilmektedir,

39 Gabriel Palma, “The Three Routus to Financial Crises: The Need for Capital Controls”, The Centre for
Efficiency and Productivity Analysis (CEPA) Working Paper Series 3, No:18, 2000, s. 30

3L Carl Iversen, Aspects of The Theory of International Capital Movements, New York, 1967, s. 29-30

32 Charles P. Kindleberger, International Short-Term Capital Movements, Augustus M. Kelley Publisher,
New York, 1965, s. 7-10
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¢ Gelire Dayalh Sermaye Hareketleri: Yabanci bir para piyasasinda, yurt i¢i para
piyasasinda kazanilabilecek olandan daha cok gelir elde edilebilecegi zaman
meydana gelen sermaye hareketidir,

¢ Otonom Sermaye Hareketleri: Sermayenin giivenligi acisindan olusan korkuya
tepki olarak meydana gelen yabanci sermaye hareketleri bu bashk altinda
toplanmistir. Bu tiir sermaye hareketleri sermaye kagisi ya da kara para hareketi

olarak adlandirilmaktadir.

1.1.2.2. Uzun Vadeli Yabanci Sermaye Yatirimlari

Yabanci sermayenin bir boliimii de uzun vadeli sermaye yatirimlarindan olugmaktadir.
Uzun vadeli sermaye yatirimlari, siiresi bir yildan daha uzun olan kredi enstriimanlarindan
olugmaktadir. Uzun vadeli sermaye yatirimlart; yabanci tahvil ve hisse senetleri gibi yabanci
portfoy yatirimlart ve drnegin fabrika tesisi veya yurt dis1 satis merkezlerinin kurulmasi gibi

dogrudan yabanci yatirimlar olmak iizere ikiye ayrilmaktadir.

Yabanci portfoy yatirimi; yatinmcilarin faiz, temettii ve sermaye kazanci elde etmek
amaciyla diger bir iilkenin para ve sermaye piyasalarindan finansal araclar satin almalaridir.®
Yabanci portféy yatinmlari; dogrudan yabanci yatirimlar ve rezervler disinda uzun vadeli
tahvil ve hisse senetlerine yapilan yatirnmlardan olusmaktadir.** Bagka bir ifadeyle yabanci
portfoy yatirimlari; tahvil, hisse senetleri ve bono gibi saf mali aktiflerdir.”> Yabanci
yatirimcilar; portfoy veya finansal yatirimlarda hisse senedi ve tahvillere yatirimi, bankalar ve

yatirim fonlar1 gibi finansal kurumlar araciligiyla gerc;eklestiriﬂer.36

Ulkemizde yabanci portféy tanim Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nca su

sekilde ifade edilmistir:*’

“Alim satimi yapilan konvertibl doviz ve efektif nakdi sermayeyi,
yabanct sermayeli kuruluslarda, yabanct gercek ve tiizel kisilerin hissesine
tekabiil eden net kar, temettii, satis, tasfiye ve tazminat bedelleri ile lisans,
know-how, teknik yardim, yonetim ve franchise anlasmalart karsiliginda
odenecek meblaglarin, dis kredi anapara ve faiz odemelerinin transferlerini
veya transfer edilebilir degerlerini, yurt disinda yerlesik kisi ve kuruluslarin
kambiyo mevzuati cercevesinde dogan her tiirlii mevcut ve alacaklarmmdan,

 Ttay Goldstein, “An Information-Based Trade off Between Foreign Direct Investment and Foreign Portfolio
Investment: Volatility, Transparency, and Welfare”, NBER Working Paper, No:9426, December, 2002, s. 4

3 Pmar Onertiirk, “Uluslararast Sermaye Hareketleri ve Mali Piyasalardaki Son Gelismeler”, Maliye Dergisi,
1986, Say1:79, s. 31

% John H. Dunning, John, R. Dilyard, “Towards a General Paradigm of Foreign Direct and Portfolio
Investment”, United Nations Publications Transnational Corporations, France, 1999, s. 1

3% Dominick Salvatore, International Economics, Mac Millan Publishing Co., New York, 1990, s. 31

7 T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1; a.g.e., s. 11
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Hazine Miistesarligi’min sermaye pay: olarak kabul edecegi meblaglar...”
yabanci portfoy yatirim olarak kabul edilmektedir.

Yabanci portfdy yatirnmlart Ozellikle 1980°1i yillardan baglayarak gelismis ve
gelismekte olan pek c¢ok iilkenin sermaye kontrollerini kaldirmasi ile énem kazanmustir.
Ancak 1990’lh yillarin sonunda yabanci portfoy yatinmlarinda diisiis goriilmiistiir. Bu
diislisiin  uluslararas1 piyasalarda yasanan krizler ve artan giivensizlik ortamindan
kaynaklandig1 sdylenebilir.*® Ayrica ¢okuluslu sirketlerin yabanci piyasalarda faaliyetlerinin
artmasiyla birlikte, yatinmcilar icin ¢esitlendirme yaparak portfoy etkisiyle riskin minimize
edilmesi ile yatinmcilarin gelismemis menkul kiymetler piyasasina sahip iilkelere portfoy

yatirimlarini durdurmasi da diger bir etkendir.*

Tablo 1.3. Yiikselen Piyasalar ve Gelismekte Olan Ulkeler: Net Sermaye
Yatirimlar1 (Milyon Dolar)

Net Sermaye E 5 o

Yatirnmlari % - s . E z - % B % &
E S = g ES | £5§ T3
5 £ o = s g g 5 E 2 £
»n = & = 'S 2= 2 B TRy
T T3 z AREE 37
S £ >~ g = | EE o=

vill Q 20 5 a g - ~
illar g 5 &

1995-1997 199.7 120.3 61.3 18.1 3.7 -104.3
1998 61.2 159.8 34.1 -132.7 39.1 -29.6
1999 75.4 177.3 60.7 -162.6 13.0 -98.4
2000 58.2 168.4 12.5 -122.7 -44.2 -132.3
2001 64.6 179.4 -78.2 -36.6 -33 -121.9
2002 77.3 150.6 -91.7 18.4 -4.3 -200.6
2003 165.6 159.1 -10.9 17.3 -53.1 -362.7
2004 205.9 176.9 13.9 15.1 -64.7 -513.5
2005 238.5 255.9 3.2 -20.6 -151.8 -592.5
2006 211.4 263.3 -31.1 -20.8 -238.7 -663.3
2007 182.2 246.1 -4.6 -59.2 -174.1 -747.9

Kaynak: IMF, World Economic Outlook 2006, Financial Systems and Economic Cycles, Worl Economic
a}nd Financial Survey, Washington D.C., September, 2006, s. 12
" Tahmini degerler.

Tablo 1.3 incelendiginde 0©zel sermaye yatinmlar1 iginde yabanci portfGy

yatinmlarinin yillar itibariyle azalan bir trend iginde oldugu goriilmektedir. Toplam 6zel

3 UNCTAD, World Investment Report 2004, The Shift Towards Services, United Nations, New York and
Geneva, 2004, s. 5

3 Tamir Agmon, Lessard R. Donald, “Investor Recognition of Corporate International Diversification”, Journal
of Finance, 1977, s. 1049-1055

16



sermaye yatirimlar i¢inde portfoy yatirnmlarinin payr 1995-1997 yillart arasinda yaklagsik
olarak %30,1°dir. 1998, 1999 yillarinda portféy yatirimlarin toplam 6zel sermaye yatirimlari
icindeki paylar1 sirasiyla %56 ve %81°dir. 2000 yilinda ise portfdy yatirnmlarinda gegcmis
yillara gore biiyiik bir diisiis yasanmistir. Bu yilda portfdy yatirimlarin toplam 6zel sermaye
yatinmlan icindeki paylart %22 olarak gerceklesmistir. 2001 ve 2002 yillarinda ise bu
oranlarda sirasiyla; %121, %119 gibi biiyiik bir diisiis oldugu goriilmektedir. 2003 yilinda da
bu oran %6’lik negatif degerdedir. 2004 yilinda bu diisiis pozitif degere doniismesine karsin
2005 yilinda %1,3’liikk degerle, 2004 yilinin gerisinde kalmistir. Portfoy yatirnmlarin toplam
ozel sermaye yatinmlar i¢indeki paylarina iliskin olarak 2006 ve 2007 yillarinda da negatif

degerli bir paya sahip olacagi beklenmektedir.

Yabanci portfdy yatirnmlarinin yukaridaki gelisiminden anlasilacagi iizere yiiksek
ulusal biiylime, doviz kurlarinda istikrar, genel makro ekonomik istikrar, yabanct doviz rezerv
diizeylerinin merkez bankasi tarafindan tutulmasi, yabanci bankacilik sisteminin durumu,
tahvil ve hisse senedi piyasasinin likiditesi, faiz oranlar gibi faktorler yabanci portfoy

yatinmlarinin biiyiikliigii icin 6nem tasimaktadir.

Tablo 1.3 incelendiginde ©zel sermaye yatirimlart igerisinde dogrudan yabanct
yatirnmlarin 6nemli bir paya sahip oldugu goriilmektedir. 1995-2005 yillar1 arasinda
dogrudan yabanci yatirimlar 6nemli dlciide artan bir seyir izlemistir. 2006 ve 2007 yillart

icinde bu artisin devam edecegi beklenmektedir.*’

1.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Dogrudan yabanci yatirimlarla ilgili bazi agiklamalart 6zet olarak buraya kadar

yapmistik. Burada bu kavram iizerinde daha derinlemesine durulacaktir.

99 Gee

Literatiirde, “dolaysiz yatinm”, “direkt yatirim”, “6zel yabanci sermaye yatirimi”,
“uluslararas1 dogrudan yatirimlar”, “dolaysiz yabanci yatinmlar” ve “dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar1” olarak ifade edilen terimler ile “dogrudan yabanci yatirimlar” arasinda
tagidiklar1 anlam bakimindan farklilik yoktur. Dogrudan yabanci yatinm ifadesindeki
“yabanct” kelimesi, herhangi bir iilkenin sinirlart disindan olmak anlaminda kullanilmakta,
“dogrudan” kelimesi ile de sermaye ile birlikte degisen Ol¢iide teknoloji, know-how ve

isletmecilik bilgisinin de yatirim yapilan iilkeye gotiiriildiigii anlatilmaktadar.*!

40 IMF, World Economic Outlook 2006, a.g.e., s. 12
4 Ridvan Karluk, Uluslararasi Ekonomi, Turhan Kitabevi, Ankara, 2002, s. 472
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Burada dogrudan yabanci yatirimin tanimi, porfdy yatirimlar ile arasindaki farklari,
tirleri ve nedenleri agiklanmaya calisilacaktir. Ayrica dogrudan yabanci yatirnmlarin iilkeler

bazindaki dagilimi incelenerek gelecege iliskin muhtemel gelismeler iizerinde durulacaktir.

1.2.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tanimi

Dogrudan yabanci yatinmi basit olarak; yabanci bir firma tarafindan, varliklarin
kullanimin1 kontrol etmek amaciyla, yabanci bir iilkede varlik edinmek seklinde tanimlamak
miimkiindiir.** Dogrudan yabanci yatirim; yabanci iilkelerde bina, fabrika, arazi, tesis gibi

fiziksel varliklarin edinilmesi seklinde de tanimlanabilir.*?

Daha genis bir tanim ise soyle yapilabilir; dogrudan yabanci yatirim, bir iilkede bir
firmay1 satin almak veya yeni kurulan bir firma i¢in kurulug sermayesini saglamak veya
mevcut bir firmanin sermayesini arttirmak yoluyla o iilkede bulunan firmalar tarafindan diger
bir iilkedeki firmalara yapilan ve kendisiyle birlikte teknoloji, isletmecilik bilgisi ve
yatirrmcinin da kontroliinii beraberinde getiren yatmmdur.44 Tamimdan da anlasilacag tizere;
dogrudan yabanci yatirimlar, iilkeler arasinda sermaye transferlerinin bir piyasa islemi

olmadan bir iilkeden digerine aktarilmas1 seklinde olmaktadir.*

IMF’nin (Uluslararas1 Para Fonu) 6demeler dengesi el kitabinda dogrudan yabanci
yatirimlar; yatirimcinin kendi iilkesi diginda faaliyet gosteren bir kurulus isletmesinde etkin
s0z sahibi olmak ve siirekli bir cikar saglamak amaciyla yaptigi yatinmlar olarak
tammlanmustir.*° Diger bir deyisle dogrudan yabanci yatirim; bir yatinmcimin bagka bir
tilkede uzun donemde ticari faaliyette bulunarak yatirim ve iiretim siirecinde kontrol
yetenegine sahip olmasini ifade eder. Dogrudan yatirim belli bir kér elde etmek amaci ile bir
firma kurulmasi, satin alinmasi ya da var olan bir firmanin sermayesine katilmasi seklinde

gerceklesmektedir.
Bir girisimcinin bagka bir firmayr kontrol ya da yonetimde etkinliinin nasil
olabilecegini tahmin etmenin gii¢liigii nedeniyle IMF ve bircok iilke dogrudan yabanci

yatirimi, yatirimcinin ortaklik hisselerinin en az %10’una ya da daha fazlasia sahip olmasi

# Olufemi Vaughan, “Implacation of Foreign Direct Investment for The Canadian Food and Bevarage
Manufacturing Indsutry”, Agribusiness, Vol:17, Issue:3, 1995, s. 383

“ Liansheng Wang, “Foreign Direct Investment and Transnational Corporations: A Review of Trade-Theorical
Approaches”, Memorandum from Department of Economics, No:26, University of Oslo, 1992, s. 3

* Ridvan Karluk, Tiirkiye Ekonomisi, Beta Yaymcilik, No:104, Istanbul, 2002, s. 639

5 Ridvan Karluk, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarimin Ekonomik Biiyiimeye Katkisi”, Ekonomik
Istikrar, Biiyiime ve Yabanc1 Sermaye (Yaymm icinde), T.C.M.B. Egitim Miidiirliigii, Ankara, 2001, s. 100

¢ IMF, Balance of Payments Manual, 5. Edition, IMF, Washington D.C., U.S.A., 1993, s. 86-87
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seklinde kabul etmektedir.*’ Kural olarak bu pay yatirimciya yabanct ortaklikta séz sahibi
olma hakki verebildigi gibi, bazen de daha biiyiikk paya sahip olan yatirimci yonetsel

konularda daha pasif kalabilmektedir.

OECD normlarina gore ise dogrudan yabanci yatirim; bir iilkede yerlesik kisi ya da
kurumlarm bir bagka iilkede kalici1 ekonomik ¢ikar elde etme amacim yansitmaktadir. Kalici
cikar kavrami, yabanci yatirimei ile yatirim ve yatirimin kontrolii konularinda uzun dénemli

bagimliligim yan51tmal<tad1r.48

OECD’nin 1982 yilinda yapmis oldugu tamimlamada bir yatinmin yabanci yatirim
olarak kabul edilmesinde kriter olarak kullanilacak %10 asgari sermaye yiizdesi tabaninda
degisiklik yapilarak bu oranin %50 ve iistiinde olmas1 gerektigi kabul edilmistir.** Ancak IMF

ve UNCTAD’1n tanimlamalarinda %10’luk asgari sermaye yiizdesi degismemistir.

Avrupa Birligi mevzuatinda ise asgari sermaye yiizdesi belirtilmeden dogrudan

yabanci yatinnmlar ii¢ baslik altinda tanimlanmustir.”® Bunlar;

e Timilyle sermaye saglayan sahsa ait subeler acilmasi, genisletilmesi veya yeni
firmalar kurulmasi ve mevcut firmalarin biitiiniiyle satin alinmasi,

e Kalic1 ekonomik baglar olusturmak veya siirdiirmek amaciyla yeni veya mevcut
bir firmaya istirak edilmesi,

e Kalici ekonomik baglar olusturmak veya siirdiirmek amaciyla uzun vadeli kredi

acilmasidir.

Ulkemizde 17.06.2003 tarihinde yiiriirlige giren 4875 sayili “Yabanci Sermaye
Kanunu”nda da dogrudan yabanci yatirnmin tanimi ayrintili olarak yapllmlstlr.5 ! Kanuna gore

dogrudan yabanci yatirim, yabanci yatirimer tarafindan getirilen;

e “Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nca alim satimi yapilan konvertibl para
seklinde nakit sermaye, devlet tahvilleri hari¢ olmak iizere sirket menkul
kiymetleri, makine ve techizat, siai ve fikri miilkiyet haklar ile,

® Yurt icinden saglanan yeniden yatirimda kullanilan kar, hasilat, para alacag: veya

mali degeri olan yatinmla ilgili diger haklar, dogal kaynaklarin ¢ikarilmasi ve

*T Howard J. Shatz, “Expanding Foreign Direct Investment in The Andean Countries”, CID Working Paper,
No:64, Harvard University, March 2001, s. 5

48 OECD, Benchmark Definition of Foreign Direct Investment, Third Edition, U.S.A., 1999, s. 24

*“ De Anne J ulius, Global Companies and Public Policy, Pinter Publishers, London, 1990, s. 15

0 Nahit Tére, “Diinyada Yabanci Sermaye Akimlar1”, Ekonomik istikrar, Biiyiime ve Yabanci Sermaye
(Yaymm iginde), T.C.M.B. Egitim Miidiirliigii, Ankara, 2001, s. 76

31 Dogrudan Yabanci Yatirnmlar Kanunu, Resmi Gazete, Say1:25141, 17 Haziran 2003
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aranmasina iligkin haklar gibi iktisadi kiymetler araciligiyla yeni sirket kurmayi
veya sube acmayi, menkul kiymet borsalari diginda hisse edinimi veya menkul
kiymet borsalarindan en az %10 hisse oran1 ya da ayni1 oranda oy hakki saglayan

edinimler yoluyla mevcut bir sirkete ortak olmayi...” ifade eder.

Devlet Planlama Teskilati’nin yapmis oldugu tamimda ise; dogrudan yabanci
yatirimlar, portfoy yatirimlart harig, bir veya daha fazla uluslararasi yatirimcinin tamamina
sahip oldugu veya yerli firma veya firmalarla ortaklik halinde gerceklestirdigi yatirnmlar

olarak tanimlamaktadir.>

Bir yatinmin dogrudan yabanci yatirim olarak tanimlanabilmesi i¢in gerekli unsurlar

asagidaki basliklar altinda toplanabﬂir:5 3

e Yonetim kurulunda temsil edilme,

e Politika olusturma siirecine katilma,

e Sirketler arasinda somut iliskilerin varligi,

e Yerli ve yabanci personel arasinda mobilitenin olmasi,

e Teknik bilgi tedariki,

e Uzun donemli borglarin yatinm yapilan isletmeye mevcut piyasa kosullarindan

daha uygun sartlarda temin edilmesi.

Yukaridaki tariflerden anlasilacagi iizere dogrudan yabanci yatinmlar; yatirnmcilarin
kendi iilkeleri disinda tesis, makine, bina ve arazi gibi fiziki yatinmlan ile isletme sermayesi
yatinmlarim1 kapsamaktadir. Bu yatinmlar uzun vadeli yatirimlardir. Fiziki yatinmlarla potfoy

yatirimlar arasinda bazi 6nemli farkliliklar vardir.

1.2.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlar ile Yabanci Portfoy Yatirimlar Arasindaki

Farklar

Hem dogrudan yabanci yatirimlar hem de yabanci portfoy yatirimlar, uzun vadeli
sermaye yatirimlart olmalarina karsin; fiziki yatirimin yeni olup olmamasi, kontrol yetkisi,
yonetime katilma, denetim, yatirimer tiirii, elde edilen gelir gibi nitelikler yoniinden farkli

ozelliklere sahiptirler. Iki yatirim arasindaki farkliliklar su basliklar altinda toplanabilir:

2 DPT, VIIL Bes Yillik Kalkinma Plani, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Ozel ihtisas Komisyonu
Raporu, DPT Yayini, Yaym No:2514, Ankara, 2000, s. 1

53 Hayrettin Demirbas, Diinya’da ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirnmlar1 ve Stratejileri, T.C.
Bagbakanlik Hazine Miistesarligi Ekonomik Arastirmalar Genel Mudiirligii, Ankara, 2003, s. 2
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e Portfoy yatinmi dogrudan yeni bir fiziki yatinm (fabrika ve benzeri) iizerine
yapilmigsa bu dogrudan bir yatirnmdir. Buna karsilik mevcut fiziki bir tesisin hisse
senetleriyle el degistirmesi seklindeyse milli ekonomi agisindan bu bir plasmandir,
dogrudan yatirim degildir. Yani milli ekonomi yeni bir fabrika ve benzeri bir tesis
kazanmamis sadece mevcut tesisin sahipligi el degistirmistir. Buna karsilik
yatinnmci firma agisindan bu dogrudan bir yatirim sayilabilir.

e Portfoy yatirimlarin aksine dogrudan yabanci yatirrmlar kontrol yetkisini i(;elrir.54
Dogrudan yabanci yatinmlarda, yatinmin yonetimle ilgili karar alma yetkisi,
ellerindeki hisse senetlerine oranla, dogrudan dogruya yabanci yatirimcilarin
elindedir. Sermaye paylan iilkede yaygin halde bulunan firmalar i¢in %10’luk,
%20’1ik bir pay sirket iizerinde gerekli kontrolii saglamaya yeterli olabilir. Buna
karsilik hisse senetlerinin %51’ine sahip olan yabanci ortak, azinlik haklar
disinda, sirket iizerindeki mutlak haklarini kullamir.”® Portfoy yatinmlarinda ise
yabanci tahvil veya hisse senedi alimi portféy amagh ise sirket yonetiminin bizzat
denetlenmesi s6z konusu degildir,

e Dogrudan yabanci yatirimlar kriz donemlerinde esnek bir yapiya sahiptirler.
Portféy yatinmlar ise kriz donemlerinde olduk¢a olumsuz tepkiler
gdsterebilmektedirler,5 6

e Portfoy yatinminda yatirim sahibi beraberinde sadece sermayesini getirirken,
dogrudan yabanci yatirnmda yatirim yapilan iilkeye sermaye ile birlikte daha iyi
yonetim teknikleri, isletmecilik bilgileri ve teknoloji de getirilmektedir,

e Portfoy yatinmlarim tasarruf sahibi gercek kisiler yapabilirken, dogrudan yabanci
yatirimlarin neredeyse tamami cokuluslu sirketler tarafindan
gerceklestirilmektedir,

¢ Dogrudan yabanci yatinnmlarda getiriler; kir pay1 ve sermaye kazancinin diginda
royaltiler, servis licretleri, komisyonlar, transfer fiyatlandirmas1 gibi ¢ok cesitlilik
gostermektedir. Portfoy yatirnmlarinda getiriler; tahvillerde faiz, hisse senetlerinde

ise kar pay1 ve deger artis kazanclar1 seklinde olacaktir,”’

> Kindleberger, Uluslararasi iktisat, s. 404-405

55 John H. Dunning, Studies in International Investment, George Allen and Unwin Ltd., London, 1970, s. 5

% Prakash Loungani, Assaf Razin, “How Beneficial is FDI for Developing Countries”, Finance and
Development, No:8, 2001, s. 7

57 Nurhan Aydin, Uluslararas1 Dogrudan Yatirnmlar ve Ortak Girisimler (Joint Ventures), Anadolu
Universitesi, .I.B.F. Yayinlari, No:107, Eskisehir, 1997, s. 7
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¢ Dogrudan yabanci yatinmlarda yatinm yapilan iilkenin hiikiimeti ile iliskiler
kurulmali ve lobi faaliyetlerinde bulunulmalidir. Portfdy yatirnmlarinda bunlara
gerek yoktur,

¢ Dogrudan yabanci yatinmlar yerel iilkeye hem istihdamin arttirillmasi hem de
sanayinin gelismesi gibi yararlar saglarken; portféy yatirimlarinda bodyle yararlar

mevcut degildir.58

Dogrudan yabanci yatirimlar ve yabanci portfdy yatirnmlar; yatirim motifleri, yatirim
bilesenleri, beklenen getiriler ve maliyetler agisindan da karsilastirilabilir. Boyle bir
karsilastirma asagidaki tablo 1.4’te gosterilmistir. Bu karsilastirma iki yatinm arasindaki

farkliliklarin daha belirgin bir sekilde goriilmesini saglamaktadir.

Tablo 1.4. Dogrudan Yabanci Yatirnmlar ile Yabanci Portfoy Yatirnmlarin

Karsilastirilmasi
Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar Yabanci Portfoy Yatirnmlar
Yatirnm Motifleri e Sermayenin giivenligi ve portfoyiin e Sermayenin giivenligi ve
veya net refahin maksimize edilmesi, portfdyiin veya netrefahin
e  Optimal kaynak dagilimini maksimize edilmesi.
gerceklestirmek icin farkl
ekonomilerde  isletme  Kontroliine
sahip olmak ve cok uluslu sirketlerle
karlart maksimize etmek.
Yatirnm ¢ Dogrudan yabanci yatirimel e  Uzun doénemli tahviller,
Bilesenleri tarafindan saglanan yonetimde etkin e Dogrudan yabanci yatirim
kontrole yeterli 6zsermaye, kapsamina girmeyen
®  Yeni yatirimlara ayrilan kazanglar, Ozsermaye yatirimlari.
e  Sirket i¢i bor¢lanmalar.
Beklenen e Yatirimdan saglanacak kérlar, e Tahvilde sabit getiri,
Getirileri e  Yonetim kontrolii ile ortaya ¢ikacak e  Hisse senedinde kar payi,
diger getiriler. e Hem tahvil hemde hisse
senedinin degerindeki
artistan elde edilecek gelir.
Maliyetleri ¢ Dogrudan yatinm maliyetleri, e Dogrudan yabanci
e Enformasyon maliyetleri (yatirim yatirimlardan az olmakla
yapilan ilke ile ilgili her tiirlu birlikte ortay cikan
enformasyon ve haberlesme enformasyon maliyetleri,
maliyetleri). e  Sermaye maliyeti.

Kaynak: Aykan Demircan, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarim Etkileyen Faktorler: Bir
Uygulama, YASED Yayinlari, No:YASED-T/2006-12/53, Istanbul, 2006, s. 20 (Aynen alinmistir)

Literatiir gézden gecirildiginde dogrudan yabanci yatinmlar ile yabanci portfoy
yatirnmlar arasindaki iliskiyi inceleyen ¢ok az sayida calismaya rastlanir. Dunning ve Dilyard

dogrudan yabanci yatirimlar ile yabanci portfdy yatirimlarin ortak ve farkli ozelliklerini

%% Arif Emiroglu, Ticari Acidan Yatirim Projeleri, Ekin Kitabevi, Bursa, 2002, s. 4
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ortaya koyan genel bir model olusturmuslardnr.59 Model analizinde, ABD’nin Dogu Asya ve
Latin Amerika’ya yaptigi dogrudan yabanci yatinmlar ile yabanci portfdy yatirimlarin

birbirini ikAme etmek yerine, birbirlerini tamamladiklar1 sonucu ortaya ¢cikmistir.

Wilkins ise; dogrudan yabanci yatirimcilarin ve yabanci portfdy yatirimcilarinin farkl
giidiilere sahip olduklarm belirtmis ve gelismekte olan iilkelerde dogrudan yabanci yatirimlar
ile yabanci portfoy yatirimlar arasinda istatistiksel anlamda bir iliskinin olmadigimi ortaya

koymustur.60

1.2.3. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tiirleri

Dogrudan yabanci yatirimlar; yeni bir tesis kurma veya sube acma, birlesmeler veya
satin almalar, ortak girisimler, lisans anlagmalari, 6zellestirme ile montaj sanayi seklinde

gerceklesmektedir.”’

1.2.3.1. Yeni Bir Tesis Kurma veya Sube A¢ma

Dogrudan yabanci yatirim tiirleri icinde en énemli yeri yeni bir tesis kurma veya sube
acma seklinde gerceklesen yabanci yatinmlar alir. Yatirim amacgli projeler igin biirolar,
binalar, atolyeler ve fabrikalar gibi iiretim tesisleri kurmanin yani sira Ozellikle hizmet
sektoriinde maddi olmayan varliklarin hareketleri de yeni bir tesis kurma kavrami icinde

diisiinulmektedir.62

Bu tiir dogrudan yabanci yatirimlar; hem yatinm yapilan hem de yatinm yapan
tilkenin muhasebe kayitlarimi etkileyecek sermaye hareketlerini kapsar. Yabanci yatirnmcinin
ilgili tilkede kurdugu sube, sermaye akimlarini; sabit varlik, ham madde ve malzeme ile
hizmet satin almada kullandig1 gibi, yatinm yapilan iilkede iiretim yapmak i¢in gerekli olan
iggilicii harcamalarinda da kullanir. Yeni bir tesis kurma ile ger¢eklesen dogrudan yabanci

yatirnmlar ev sahibi iilkenin iiretim kapasitesine pozitif yonde direkt etki yapmaktadir.

Yeni bir tesis kurma veya sube a¢cma tiirii ile yapilan yatirimlarda yatirnmci biitiin
karar alma ve yonetim siireclerini kendi ¢ikarlart dogrultusunda belirleme sansina sahip
olurken, yeni girdigi pazar1 tanimiyor olmasi ve bu sartlar altinda yerli otoritelerle iyi iliskiler

kurmakta zorlanmasi nedeniyle daha fazla iletisim maliyetine razi olmasi gerekebilir.

% Dunning, Dilyard, a.g.e., s. 7

5 Mira Wilkins, “Two Literatures, Two Storylines: Is a General Paradigm of Foreign Portfolio and Foreign
Direct Investment Feasible?”, Transnational Corporations, 1999, s. 53-116

o1 IMF, Foreign Direct Investment in Emerging Market Countries, Washington D.C., U.S.A., 2003, s. 41

2 UNCTAD, World Investment Report 2006, a.g.e., s. 15
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1.2.3.2. Birlesme ve Satin Alma

Dogrudan yabanci yatirimlarin diger bir tiirii de birlesme ve satin almalardir. Sirket
birlesme veya satin almalarinda firmalar, yatirim yapilan iilkedeki mevcut firma ile birlesme

yoluna gidebilmekte veya firmanin tamamin satin alabilmektedirler.

Sirket birlesmelerinde iki sirketin hukuksal ve ekonomik anlamda yeni bir sirket
haline doniismesi s6z konusudur. Sirket birlesmelerinde, birlesen sirketler birbirlerinden

bagimsiz hareket edemezler. Ayrica birlesen sirketlerin ayrilmasi da oldukga zordur.*®

Sirket birlesmelerinde temel amac; isletmelerin farkli yapilariin bir araya gelmesi ile
ortaya cikacak sinerjiden yararlanmaktir. Sinerji etkisi ile sirketler, tek baslarina sahip
olduklart degerlerin lizerinde bir deger elde etmek istemektedirler. Ayrica, yeni pazarlar
kazanma, finansal kaldiraci azaltma, teknolojileri ve ar-ge calismalarini birlestirme, isletme
riskini azaltma, vergide avantaj elde etme, patent agisindan giic kazanma ve iiretimi

arttirabilme gibi nedenlerde sirket birlesmelerinde etkili olan faktorlerdir.

Bir isletmenin diger bir isletme veya isletmeleri tiim aktif ve pasifleriyle devralmasina
sirket satin alinmasi denir. Sirket satin alinmasiyla, devralinan isletme veya isletmelerin tiizel
kisilikleri ortadan kalkmaktadir. Satin alma isleminde, bedel nakit olarak ddenebilecegi gibi
devralinan isletme veya isletme sahiplerine, devralinan isletmenin hisse senetleri verilmek

yani ortaklik hakki taninmak suretiyle de 6deme yapllabilmektedir.64

Sirket satin almalarinda, sirketin iiretim giicii ile birlikte personel ve sirketin pazar

pay1 da devir alinmis olmaktadir.”

1.2.3.3. Uluslararasi Ortak Girisimler

Uluslararasi ortak girisimler; iki veya daha ¢ok ulusal veya uluslararasi sirketin kendi
faaliyetlerini siirdiiriirken belirli bir ekonomik konuda siirekli veya gecici olarak bir sirket
kurup, bu sirkete kendi isletmelerinden mal varligi, teknik veya ticari destek ortaya koyarak
kar elde etme amaciyla olusturduklar1 ekonomik kurumlardir.®® Tanimdan da gériilecegi gibi
bu tir dogrudan yabanci yatinmlarda miilkiyetin tamami yabanci yatirimcinin elinde

olmayabilir.

% Sara G. Zwart, “The New Antitrust An Aerial View of Joint Ventures and Mergers”, The Journal of Business
Strategy, Vol:7, Issue:4, 1987, s. 72

% Orhan Celik, Sirket Birlesmeleri ve Birlesmelerde Sirket Degerlemesi, Turhan Kitabevi, Ankara, 1999, s.
23

%5 Manmohan S. Kumar, Growth, Acquistion and Investment, Cambrige Universty Pres, London, 1984, s. 28
66 Aydn, a.g.e., s. 12
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Ortak girisimler, farkli isletmelerin tamamlayici Ozelliklerinden yararlanarak pazar
girigini saglamak, teknoloji ve yonetim bilgileri eksikligini gidermek, yogun rekabet sartlarina

direnmek gibi nedenlerden dolay1 olusturulur.®’
Ortak girisimlerin avantajlarimi asagidaki basliklar altinda toplayabiliriz:

e Gergeklestirilecek projelerin  riski yitkksek ve maliyetlerin bir firmanin
katlanabileceginden fazla oldugunda ortak girisimler riskin ve maliyetlerin
yatirnmcilar arasinda dagilmasini sagleur,68

e Yatirim i¢in gerekli kapasite ve yetenek eksikligi oldugunda yabanci yatirimci ve
yerel ortak, yeteneklerini ve kaynaklarini ortak girisim icin bir araya getirebilirler,

e Ortak girisim; ayni sermaye ile daha fazla iilkede iiretim tesisi kurulmasini
miimkiin kilacagindan kit kaynaklar daha genis bir alana yayilmis olur,

e Yabancilarin iilkedeki yatinmlan {izerinde hiikiimet kisitlamalarinin oldugu
durumlarda ortak girisim ile lilke dis1 faaliyetler gerceklestirilerek firmanin normal

gelir elde etmesi saglanabilir.*’

Ortak girisimlerin olumsuz yonleri de su sekilde 6zetlenebilir: Bu yatirimlarda; basari
veya basarisizlik, farkli amaclarin, kiiltiirlerin ve ¢aligma gekillerinin kombinazonuna baglhidir.
Farkli kiiltiirler, sirketler tizerinde denetimin saglanmasi, acil kararlarin alinmasindaki
gecikmeler, ulusal iilkenin yasalar1 ve o iilkede esecek milliyetgilik riizgarlar1 v.b. faktorler
sirketlerin yonetiminde zorluklar dogurabilir. Ayrica, her iki ortak yonetimde esit s6z sahibi

olduklarinda isletme ile ilgili alinacak kararlarda ¢atigsmalar ¢ikabilir ve kararlar aksayabilir.70

1.2.3.4. Lisans Anlasmalari

Lisans anlagmast; bir firmanin elinde bulundurdugu belirli haklarin kullanimin1 belirli
bir siire boyunca bir iicret karsiliginda bir bagka firmaya devretmek amaciyla yapilan hukuki
sozlesmelerdir.”' Lisans anlasmalar1 sermaye katilimlar1 gerektirmedigi gibi riski de az olan

anlagmalardir.”

7 Peter J. Buckley, Mark J. Casson, “An Economic Model of International Joint Venture Strategy”, Journal of
International Business Studies, Vol:27 Issue:5, 1996, s. 854

% Richard E. Caves, Multinational Enterprise and Economic Analysis, Cambridge University Press, London,
1982, s. 88

% Robert J. Carbaugh, International Economics, Fourth Edition, Wodsqorth Publishing Co., California, 1992,
s. 225

70 Carbaugh, a.g.e., s. 256

"1 John M. Brook, Holbrook M. Skillbeck, Licencing, Great Bri't.ain: Gover, 1994, s. 8 ]

7 Erdogan Aklin, Uluslararas1 Ekonomik Iliskiler, Istanbul Universitesi, I.I.B.F. Yayinlari, No:478, Istanbul,
1981, s. 30
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Yerli firma, iiretim patentini, iiretim know-how’ini, telif iicreti karsiliginda ticaret
markast ve malin dagitim hakkini yabanci iilkedeki firmaya devreder. Tam bir lisans

anlagmast ise iiriin ihrac1 yerine teknoloji ihracinin ikame edilmesi anlamina gelir.73

Daha cok teknoloji ihracit olarak kabul edilen lisans anlagsmalart uzun vadede
degerlendirildiginde dogrudan yabanci yatinmin bir hazirlik asamasi olarak goriilmektedir.
Bu yiizden lisans anlasmalari, dogrudan yabanci yatinmlarin bir tiirii olarak tamimlanmak
yerine; yabanci lilkelere acilmada ihracat ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda bir

basamak olarak goriilmektedir.

1.2.3.5. Ozellestirme

Ozellestirme; miilkiyeti devlete ait olan varliklarin daha verimli sekilde, rekabetci bir
ortamda 6zel girisimciler tarafindan isletilmek {izere satilmasi veya devredilmesi seklinde
tammlanabilir. Ozellestirme sonunda varliklar yerli yatirimcilara satilabilecegi gibi yabanci
yatirnmcilara da satilabilmektedir. Yabanci yatinmcilarin 6zellestirmeye ilgi duymalarinin ve
hiikiimetlerin bu duruma sicak bakmalarinin temel sebeplerini su basliklar altinda

toplayabiliriz:74

o Ozellestirilen varliklarin ~ biiyiik miktarda finansal kaynak gerektiren
telekomiinikasyon, enerji ve ulastirma gibi sektorlere iliskin olmasi,

e Bolgesel ve kiiresel ag kurma imkani,

e Pazar payini artirma ve diisiik maliyetli yatirim firsatlar1 aranmasi,

o Ozellestirilen varliklarin verimli cahstirilabilmesi icin devralacak firmalarin
yonetim ve pazarlama becerileri, uluslararasi sebekelere erisim, teknoloji ve teknik
bilgi gibi miilkiyet avantajlarina sahip olmasina ihtiya¢ duyulmas,

e Bu varliklar {izerinde yeni teknolojileri igeren tevsi yatirimlarinin yapilmasinin

gerekli olmasi ve bunu yabanci firmanin yapmasinin istenmesi.

3 Franklin R. Root, Entry Strategies for International Markets, Jossey-Bass Publishers, San Francisco, 1998,
s. 10

™ Faruk Comert, “Yabanct Sermayenin Diinii, Bugiinii ve Gelecegi”, Hazine Dergisi, Say1:12, Ankara, 1998, s.
14
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Yabanc1 sirketler ozellestirme yoluyla devralacaklar tesebbiislerin en ¢ok pazar
paylarmmi ve marka haklarim ele ge¢irmeyi ve yatinmlarina ait mevcut getirilerini artirmayi

amaglamaktad1rlar.75

Orta Dogu Avrupa ve Giiney Amerika’ya yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin
cogunlugu ozellestirme yoluyla gerceklesmistir. Ozellestirme kaynakli dogrudan yabanci
yatinmlar, 1995 yilina kadar Cek Cumhuriyeti’'ne yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin
yaklagik olarak tiimiinii,”® 2000 yilinda ise Bulgaristan’a yapilan yatirimlarin yaklasik

%350’ sini olusturmaktadir.”’

Tiirkiye’de gerceklesen dogrudan yabanci yatinmlarin da yaklasik olarak %15’
ozellestirme seklinde gerceklesmistir.”® Ayrica, 1,3 milyar dolar1 2005 yilinda 6denmek iizere
gerceklesen Tiirk Telekom’un 6zellestirilmesi ile 6,5 milyar dolar gelir elde edilmistir. Ayn1
yil bankacilik sektoriinde gerceklesen iki Ozellestirme ile de 4 milyar dolar gelir

saglanmlstlr.79

1.2.3.6. Montaj Sanayi

Montaj sanayi de bir dogrudan yabanci yatirim tiirii olabilmektedir. Disaridaki ana
firmadan saglanan temel nitelikteki ara mallar, ev sahibi iilkede yapilan basit pargalarla ana
merkezin diginda birlestirilerek iiretimin son asamasi ev sahibi iilkede gerceklesir. Montaj
sanayisinde yabanci yatirimin temel amaci az gelismis {iilkedeki diisiik {icretlerden

yararlanmak, tiiketici piyasasina yakin olmak ve tasima giderlerinden tasarruf saglamaktir.

Ev sahibi durumunda olan az gelismis iilkeler montaj sanayisi yoluyla gerceklesen
dogrudan yabanci yatinmlari, belirli endiistrilerin kurulmasinda ilk basamak olarak

gormektedirler.®

Montaj sanayi ¢ercevesinde, yabanci yatirimer tarafindan kurulmus tesisler, genellikle
hammadde veya ana parcalari iiretici firmalardan temin edip montajinm1 gergeklestiren firmalar

niteligindedir. ileri teknoloji ve biiyiik sabit sermaye yatirimi gerektiren hammaddeler ve

» Alper A. Oguz, “Yatirim Yeri Faktoriiniin Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart Uzerindeki Etkisi ve Bir
Yatinm Yeri Olarak Tiirkiye’nin Analizi”’, Uzmanhk Tezi, T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarlig1, Ankara,
2004, .71

7 UNCTAD, World Investment Report 1998, Trends and Determinants, United Nations, New York and
Geneva, 1998, s. 25

"TIBRD, Bulgaria Investment Report 2001, Trend and Determinants, 2001, s. 115

® iSO, Uluslararas: Dogrudan Yatirnmlar ve Tiirkiye: Durum Tespiti ve Stratejik Plan, ISO Yayin,
Istanbul, 2002, s. 19

" UNCTAD, World Investment Report 2006, a.g.e., s. 60

80 Halil Seyidoglu, Uluslararasi iktisat: Teori, Politika ve Uygulama, s. 675
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parcalar ana firmadan ithal edilmektedir. Buna karsilik basit teknoloji ve diisiik sabit sermaye

ile tiretilebilecek parcalar gelismekte olan iilkelerde iiretilmektedir.®'

1.2.4. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Nedenleri

Giintimiizde isletmeleri dogrudan yabanci yatirim yapmaya iten cesitli nedenler vardir.
Bu nedenleri agiklamaya yonelik birbirinden farkli siniflandirma modelleri mevcuttur. Diinya
Bankasi’nin 2000 yilinda 191 ¢okuluslu isletme iizerinde yaptigi ¢calismada dogrudan yabanci
yatirim yapma kararlarinin nedenleri belirlenmeye calisilmis ve tablo 1.5’teki sonuclar elde

edilmistir:

Tablo 1.5. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Nedenleri

Nedenler Yiizde (%)
Yeni piyasaya girig %55
Islem maliyetlerinin azaltilmasi %17
Hammaddeye yakinlik %06
Islem siirelerinin kisaltilmasi %04
Yeni iiriin hatt1 gelistirme Y04
Verimliligin iyilestirilmesi %2
Yeni teknoloji gelistirme %2
Isgiiciine yakinlik %1
Riskin azaltilmasi %1
Diger faktorler %8

Kaynak: World Bank, Foreign Direct Investment Survey 2002, The Multirateral Investment Guarantee
Agency (MIGA), Washington D.C., January, 2002, s. 16

Tablo 1.5’te goriildiigii gibi isletmelerin dogrudan yabanci yatirirm yapma nedenlerinin
basinda yeni piyasalara giris ilk siray1 almaktadir (%55). Daha sonraki neden ise islem

maliyetlerinin azaltilmasidir (%17).

Isletmelerin dogrudan yabanci yatirim yapma nedenleri tablo 1.5°te goriildiigii iizere
ekonomik nedenler bagliklar1 altinda siniflandirilabilecegi gibi, davranissal etkenlere bagl
olarak da siniflandirilabilir. Bu siniflandirma tiiriinde bir isletmenin dogrudan yabanci yatirim

yapma nedenleri “saldirgan” ve “savunmaci” davraniglardir.

Saldirgan davranigta; bir isletmenin dogrudan yabanci yatinm yapma nedeni
isletmenin rakipleri karsisinda avantaj elde etme amaci ile aciklanirken, savunmaci davranista
ise rakiplerin isletme karsisinda elde edebilecekleri olas1 avantajlardan korunma amaci ile

ac;ﬂdamr.82

81 Brol Manisali, Gelisme Ekonomisi, Ar Yayin Dagitim, Istanbul, 1982, s. 143
82 Abraham M. George, Lan H. Giddy, International Finance Handbook, John Willey&Sons Inc., U.S.A.,
1983, 5.7
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Yukarida ana hatlariyla verilmeye ¢alisilan dogrudan yabanci yatirimlarin nedenlerini

asagidaki bagliklar altinda inceleyebiliriz:

1.2.4.1. Hammadde Kaynaklarina Ulasma

Gelismekte olan iilkeler her ne kadar dogal kaynak bakimindan zengin olsalar da, bu
kaynaklardan etkin bir sekilde faydalanabilecekleri finansman ve teknolojiye sahip
degillerdir. Bu hammaddelere iiretimlerinde ihtiya¢ duyan isletmeler, islem maliyetlerini de
g6z oniine alarak, iiretim yerlerini bu kaynaklarin bulundugu iilkelerde kurarlar. Isletmelerin
irettigi hammadde yogun {irlinleri yabanci ilkelerdeki tiiketicilere sattigi durumlarda

isletmelerin tiretim yerini o iilkelerde kurmasi1 daha da nem kazanr.®?

Hammadde kaynaklar nedeniyle gerceklesen dogrudan yabanci yatinmlar sayesinde,
yatirim yapilan iilkede yeni teknolojik destek ile maliyetler minimuma diisiiriilmiis ve

kaynaklardan maksimum diizeyde yararlanilmis olunur.

1.2.4.2. Yeni Pazar Arama

Isletmeler yabanci pazarlara mal ve hizmet sunmak amaciyla dogrudan yabanci
yatinm yapmaktadirlar. Yeni pazar arayan yatirimcilar, dogrudan yabanci yatirnmlari; pazar

payini arttirmak ve korumak gibi temel nedenlerden dolay gerceklestirmektedirler. **

Isletmeler rakipleri tarafindan mal ve hizmet sunulan yeni pazarlara yonelik yatirim
yapmalar1 kiiresel iiretim ve pazarlama stratejileri acisindan da onem tasimaktadir. Isletmeler

kiiresel ¢ikarlarin1 korumak igin yeni pazarlardan pay almak zorundadirlar.

Isletmenin onemli alicilari veya miisterilerinin yeni pazarlara yatirim yapmasi
durumunda, firma bu miisterileri kaybetmemek icin ayni pazarlara yatirim yapar. Bu durum
miisteriyi izleme olarak adlandirilir. Ozellikle banka, muhasebe, hukuk ve reklam gibi hizmet

dallarinda firmalar biiyiik miisterilerine hizmet vermek icin onlar1 izlerler.®

1.2.4.3. Tarife ve Kotalardan Kacinma

Daha once belirtildigi gibi dogrudan yabanci yatinmlar savunmact amaglarla
kullanilabilmektedir. Bu tiir savunmaci amaglara yonelik davranislar olarak, yabanci iilkelerin

uyguladig1 tarife ve kotalardan kacinmak Ornek olarak verilebilir. Ulke ekonomisini

8 Richard Roberts, International Financial Centres, Edward Elgar Publishing Co., U.S.A., 1994, s. 459

8 Frederick T. Knickerbocker, Oligopolistic Reaction and Multinational Enterprise, Harward University
Pres., Cambridge, U.S.A. 1973, s. 20-35

85 Alan C. Shapiro, Multinational Financial Management, 3. Edition, Allyn&Bason Inc., U.S.A., 1989, s. 529
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korumaya yonelik olarak bazi gelismekte olan iilkelerin ithal edilen mallara kota ve tarifeler
koymasi, ihracat yapan iilke ic¢in kisith miktarda ticaret yapma tehlikesini dogurur. Bu

durumda yabanci piyasaya girmenin yolu, o pazarda liretimde bulunmaktir.*®

Dogrudan yabanci yatirimlar ile iiretimde bulunmak kota ve tarifeleri etkisiz kilmanin
en iyi yoludur. Japon, Koreli ve Alman otomobil iireticilerinin kisitlamalardan kurtulmak
amaciyla ABD’de iiretim tesisleri kurmalan ile 1960 yilinda ABD yatirimlarinin Bati

Avrupa’ya akisi bu tip davraniglara en iyi orneklerdir.

1.2.4.4. Ucuz Yabanci Faktor Kullanim

Uretim faktor maliyetleri iilkeden iilkeye biiyiik farkliliklar gosterir. Dolayisiyla emek
ve dogal kaynak yogun mallarin iiretiminde, iiretimin bu faktorlerin bol ve ucuz oldugu
ilkelerde yapilmasi maliyetleri disiiriicii etki yapar. ABD ve Japonya gibi gelismis iilke
firmalarinin emegin ucuz oldugu Cin, Hindistan, Dogu Avrupa iilkeleri, Afrika iilkeleri gibi
tilkelerde dogrudan yabanci yatirimda bulunarak iiretim tesisleri kurmalar1 bu nedene 6rnek

olarak gésterilebilir.87

Ayrica; gelismekte olan iilke yonetimleri, ucuz is giicii arayisinda olan dogrudan
yabanci sermaye yatinmlarina karsi iilkelerini cazip gosterebilmek icin, serbest ticaret

anlagmalar1 yapmakta ve serbest ticaret bolgeleri kurmaktadirlar.

1.2.4.5. Yurt i¢i Kisitlamalardan Kurtulma

Yurt i¢i kisitlamalar bankalarin ve bazi imalat sanayi alt sektorlerinin uluslararasi
alana yayilmalarinda 6nemli bir etkendir. ABD’de ve diger sanayilesmis iilkelerde bankacilik
yasalarinin getirmis oldugu diizenlemeler, bunlardan kurtulmak iizere bankalarn yurt diginda

subeler agmaya yoneltmistir.

Buna benzer olarak, iilkedeki cevre koruma standartlarinin getirdigi kisitlamalardan
kurtulmak isteyen imalat firmalari, tretim icin diisilk cevre standartli iilkeleri secme
egilimdedirler. Bunlar arasinda ¢evreyi kirletici ve kamu sagligina zararli endiistriler 6zellikle
belirtilebilir. Tiirkiye’de Citosan’a bagli cimento fabrikalarinin Fransiz firmalarinca satin

alinmasi bu nedene 6rnek olarak gbsterilebilir.88

86 Roberts, a.g.e., s. 485

87 Ignatius J. Horstmann, James R. Markusen, “Exploring New Markets: Direct Investment, Contractual
Relations and Multinational Enterprise”, International Economy Review, Vol:37, 1996, s. 8

% Seyidoglu, a.g.e., s. 667
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1.2.4.6. Olcek Ekonomilerinden Faydalanma

Isletmeler yeni pazarlara girerek, oOlcek ekonomilerinden yararlanip kazanglarim
artirabilirler. Bunun nedeni, iiretimdeki artistan dogan, birim basina daha diisiikk ortalama
maliyetlerdir. Sabit maliyetleri, degisken maliyetlerine gore yiiksek olan firmalar bu dengeyi
saglayabilmek icin biiyilk miktarlarda iiretim ve satis yapmak durumundadirlar. Bu biiyiik

hacimli satiglara ulasmanin tek yolu ise yabanci iilkelere agilmaktir.

Biiyilk miktarlarda iiretim yapan sermaye yogun isletmeler, olcek ekonomilerine
ulasmak icin yabanci pazarlara girmek durumundadirlar. Yalnizca yerel pazarlarla sinirl
kalmak, firmay1 yabanci iilkelerdeki karlardan yoksun birakacagi gibi 6lgek ekonomilerinden

yararlanilamayacag icin yerel iilkedeki rekabetci fiyatlar agisindan da zayif kilar.*

1.2.5. Dogrudan Yabanai Yatirnmlarin Ulkeler Bazinda Dagihmu ve Gelecege

Iliskin Muhtemel Gelismeler

Kiiresellesme ile birlikte 6nemi artan dogrudan yabanci yatirimlar; 6zellikle kaynak
yetersizligi icerisindeki gelismekte olan iilkeler i¢in 6nemli bir role sahiptir. Gelismekte olan
ilkeler 1990’11 yillardan baglayarak hem politik, hem de alt yapisal alanlarda bir¢ok yenilik
yaparak iilkelerine dogrudan yabanci yatirim ¢ekme yarisi icerisine girmislerdir. Gelismekte
olan iilkelerin dogrudan yabanci yatirim ¢ekme performanslarindaki bu olumlu gelismelere
karsin, gelismis iilkeler diinyadaki dogrudan yabanci yatiim girislerinden en fazla payi

almaktadirlar.

Tablo 1.6. ice Dogru Dogrudan Yabanci1 Yatirimlarin Bolgesel Dagihm

(Milyon Dolar)
Bolgeler Diinya Gelismis Ulkeler Gelismekte Olan Ulkeler
Yillar
1991-1996 254.326 154.641 91.502
1997 481.911 269.654 193.224
1998 686.028 472.265 191.284
1999 1.079.083 824.642 229.295
2000 1.392.957 1.120.528 246.057
2001 823.826 589.379 209.431
2002 651.188 460.334 162.145
2003 557.869 358.539 175.138
2004 710.755 396.145 275.032
2005 916.277 542.312 334.285

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2003, FDI Policies for Development: National and
International Perspectives, New York and Geneva: United Nations, 2003, s. 249 ve UNCTAD, World
Investment Report 2006, FDI From Developing and Transition Economies: Implications for Development,
United Nations, Newyork and Geneva, 2006, s. 299

% Shapiro, a.g.e., s. 526
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Tablo 1.6’dan da goriildiigii gibi 1991-1996 doneminde ice dogru dogrudan yabanci
yatirnmlarin yaklagik %61°1 gelismis iilkelere aittir. 2000 yilinda diinyada oldugu gibi gelismis
ilkelerde de dogrudan yabanci yatirmlar en yiiksek diizeye ulagmis ve ilgili oran %81’e
yiikselmistir. 2001-2002 doéneminde tiim diinyada azalan dogrudan yabanci yatirimlarin
gelismis iilkelerdeki payr da azalmig ve ilgili oran %71°e diigsmiistiir. 2003-2005 yillar
arasinda da ilgili oran sirastyla %64, %56 ve %59 olarak gerceklesmistir.

1991-2005 yillart arasinda gelismis iilkeler icinde Avrupa Birligi iilkeleri, ABD’den
daha iyi bir yatirim alan1 durumuna gelmislerdir. Gelismis iilkeler icinde 2002 yilinda en fazla
paya sahip olan iilkeler %81’lik oranla Avrupa Birligi iilkeleri ve %6’lik oranla ABD’dir.
Ayni yilda 125,666 milyar dolarla Liiksemburg diinyanin en ¢ok dogrudan yabanci yatirim
alan iilkesi olmustur.” 2003 ve 2004 yillarinda ise gelismis iilkeler icinde en fazla dogrudan
yabanci yatirim ¢eken iilke ABD olmustur. 2005 yilinda ise Ingiltere 164,530 milyar dolarla
dogrudan yabanci yatirim ¢ekmede ilk siray1 alirken, 99,443 milyar dolarla ABD ikinci sirada

yer almustir.

Gelismekte olan iilkelere genel olarak bakildiginda dogrudan yabanci yatirimlarin
girislerinde Tablo 1.6’dan da goriilebilecegi gibi 1991-1996 doneminde diinya toplaminin
%36’sim1 olusturmaktadir. 1997°de %40’lik tavan yaptigi orandan sonra, bu oran giderek
azalmis ve 2000 yilinda %17,6’ya diismiistiir. 2001 yilinda bir parca toparlanma goziikse de
2002 yilinda bir 6nceki yila gore %22 oraninda bir azalma gozlenmistir. 2003—-2005 yillan

arasinda da ilgili oran sirastyla %31, %39 ve %37 olarak gerceklesmistir.

Gelismekte olan iilkelerden Afrika bolgesinin dogrudan yabanci yatirimlardan aldigi
pay yok denecek kadar azdir. 2002 yilinda bu oran yaklasik %?2 diizeyinde iken 2003 ve 2004
yillarinda da sirasiyla %3 ve %2 seviyelerinde gerceklesmistir. 2005 yilinda ise dogrudan
yabanci yatirnmlar 2004 yilina gore %78’lik tarihsel bir biiyiime ile 31 milyar dolara
ulasmistir. Afrika’ya yonelen dogrudan yabanci yatirimlarin hedefi, Afrika’nin petrol gibi
yeralti zenginlikleridir. Ancak alt yap1 yetersizligi ve Afrika iilkelerinde yasanan siirekli i¢

savaslar yatirimcilarin cesaretini kirmaktadir.

Latin Amerika ve Karayip bolgesinde ise, ice dogru dogrudan yabanci yatirnmlarin
2000 yilinda baslayan diisiisii 2003 yilinda da devam etmistir. Bu bolgenin kiiresel dogrudan
yabanci yatinmlardan aldigi pay 2003, 2004 ve 2005 yillarinda sirasiyla 46,137, 100,506 ve

103,663 milyar dolar olarak gerceklesmesine karsin; diinyadaki dogrudan yabanci yatirimlara

o0 UNCTAD, World Investment Report 2003, a.g.e., s. 69
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oranlandiginda sirasiyla %8, %14 ve %11 gibi diisiik oranlarda gerceklesmistir. Bu bolgedeki
dogrudan yabanci yatirimlarda gozlenen diisiis; bolge llkelerinde yasanan ekonomik
olumsuzluklar ile 6zellestirmedeki aksakliklardan kaynaklanmaktadir. Ayrica bu bdlgeye en
cok dogrudan yabanci yatinm yapan Avrupa iilkelerindeki diisiik biiyiime hiz1 da bu disiiste

etkili olmustur.

Asya ve Okyanusya bolgesi gelismekte olan iilkeler arasinda dogrudan yabanci
yatirnmlar1 ¢gekmede ilk sirada yer almaktadir. Kiiresel dogrudan yabanci yatirnrmlardan aldig
pay 2003, 2004 ve 2005 yillarinda sirasiyla 110,498; 157,328 ve 199,951 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. Bu bolgenin dogrudan yabanci yatirimlar diizeyindeki artisin nedenleri; bolge
tilkelerinin ekonomilerindeki biiyiime, yatirim ortaminin iyilestirilmesi faaliyetleri, basarili
ozellestirmelerin yapilmasi, basarili birlesme ve satin almalarin yapilmasi ve bolgeler arasi
yatirrmlar1 tesvik eden bolgesel anlasmalarin yapilmasi ve Ozellikle emegin disiplinli,

prodiiktif ve ucuz olmasi sayilabilir. Bu bolgede en ¢ok dikkati ¢eken iilke Cin’dir.

Cin, gelismekte olan iilkeler icinde en fazla dogrudan yatirim ceken iilkedir. 1991—
1996 donemi boyunca toplam 254,3 milyar dolarlik dogrudan yabanci yatirimlarin 25,5
milyar dolar1 Cin’e gitmistir. Bagka bir deyisle, 1991-1996 dénemi boyunca Cin, ABD’den
sonra diinyanin en ¢ok dogrudan yabanci yatirim c¢eken ikinci iilkesi olmustur. Sonraki
yillarda Cin’de dogrudan yabanci yatirimlarin artist devam etmis ve 2002 yilinda tiim
diinyada giderek azalan dogrudan yabanci yatinmlara ragmen, toplam 651 milyar dolarlik

dogrudan yabanci yatirimin 52,7 milyar dolar Cin’e gitmistir.

Cin’in dogrudan yabancit yatirim c¢ekme konusundaki basarisinin en Onemli
nedenlerinden birisi 1978 yilinda kabul ettigi “Acik Kap1 Politikas1 (Open Door Policy)”
olmustur. “Ac¢ik Kapi1 Politikasi” Cin’de dogrudan yabanci yatirnmlarin artisimi tesvik

etmistir.9 !

Disa dogru dogrudan yabanci yatirimlar incelendiginde, 1991-2005 yillar arasinda en
fazla dogrudan yabanci yatinmi gerceklestiren iilkelerin gelismis {ilkeler oldugu

goriilmektedir.

Tp. . Buckley, J. Clegg, C. Wang, A. R. Cross, “FDI, Regional Differences and Economic Growth: Panel Data
Evidence from China”, Transnational Corporations, Vol:11, Issue:1, April 2002, s. 2
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Tablo 1.7. Disa Dogru Dogrudan Yabanci Yatirinmlarin Bolgesel Dagilim

(Milyon Dolar)
Bolgeler Diinya Gelismis Ulkeler Gelismekte Olan Ulkeler
Yillar
1991-1996 280.550 240.639 39.439
1997 476.934 396.057 76.662
1998 683.211 630.891 49.837
1999 1.096.554 1.021.307 72.786
2000 1.200.783 1.097.796 99.052
2001 711.445 660.558 47.382
2002 647.363 600.063 43.095
2003 561.104 514.806 35.566
2004 813.068 686.262 112.833
2005 778.725 646.206 117.463

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2003, FDI Policies for Development: National and
International Perspectives, New York and Geneva: United Nations, 2003, s. 249 ve UNCTAD, World
Investment Report 2006, FDI From Developing and Transition Economies: Implications for Development,
United Nations, New York and Geneva, 2006, s. 299

Tablo 1.7°den de goriildiigii gibi 1991-1996 doneminde disa dogru dogrudan yabanci
yatinmlarin yaklasik %86’s1 gelismis iilkelere aittir. 1999 yilinda gelismis {ilkelerin
gerceklestirdigi dogrudan yabanci yatirnmlar en yiiksek diizeye ulasmis ve ilgili oran %93
olmustur. 2003 yilina kadar bu diizeyde gerceklesen oran, disa dogru dogrudan yabanci
yatinmlardaki artisa karsin 2004 ve 2005 yillarinda sirasiyla; %84 ve %83 olarak
gerceklesmistir.

Gelismis iilkelerden ABD, 2001 yilina gore yaklasik %15°lik bir artis ile 2002 yilinda
119,741 milyar dolarlik dogrudan yabanci yatinnm gerceklestirmistir. Ancak, ABD’nin
ozellikle Latin Amerika iilkelerine ve gelismekte olan iilkelere olan yatirimlart yaklagik 1/5
oraninda azalmistir. ABD; 2003 ve 2004 yillarinda da sirasiyla 129,352 ve 222,437 milyar
dolarlik dogrudan yabanci yatinm gerceklestirmesine karsin, 2005 yilinda Onemli
sayilabilecek disa dogru dogrudan yabanci yatinm gergeklestirememistir. 2002 yilinda
Avrupa Birligi iilkelerinin gerceklestirdigi dogrudan yabanci yatinm miktarlarinda %13’liik,
Japonya’nin gergeklestirdigi dogrudan yabanci yatinmlarinda ise %18’lik diisiis gozlenmistir.
2003, 2004 ve 2005 yillarinda ise Avrupa Birligi iilkelerinin gerceklestirdigi dogrudan
yabanci yatirimlar artis egilimi gostermis ve sirasiyla, 286,106; 334,915 ve 554,802 milyar

dolar olmustur.

Merkez ve Dogu Avrupa ve birka¢ Kuzey Afrika iilkesi disinda gelismekte olan
tilkelerin tamaminda disa dogru dogrudan yabanci yatinmlar 2002 yilinda, 2001 yilina gore
azalma gostermistir. Merkez ve Dogu Avrupa iilkelerinden en fazla dogrudan yatirim

faaliyetinde bulunan on iilkeden Rusya Federasyonu ilk sirayi alirken, ikinci siray1r Cek
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Cumbhuriyeti almistir. Bu iilkeleri ise Macaristan, Polonya ve Estonya iilkeleri takip etmistir.
1991-2005 donemi boyunca gelismekte olan iilkelerden o6zellikle Giliney Dogu Asya
tilkelerinin yapmis olduklar1 dogrudan yabanci yatirnmlardaki artis dikkat ¢ekicidir.

UNCTAD, dogrudan yabanci yatinmlarin hem kisa vadede (2005-2006) hem de orta
vadede (2007-2008) tiim diinyada pozitif yonde biiyiiyecegini tahmin etmektedir.”* Bolgeler

arasinda nispi olarak kii¢iik de olsa farkliliklarin olmast muhtemeldir.

Kisa ve orta vadede dogrudan yabanci yatinmlarin biiyimesinde karsilagilacak risk
faktorleri; korumacilik, endiistrilesmis iilkelerin beklenenden daha az biiyiimeleri, biiyiik
kaynak ekonomilerinde finansal istikrarsizlik, kiiresel terérizm, doviz kurlarindaki hareketlilik

ve petrol ile diger hammadde fiyatlarindaki istikrarsizlik basliklar1 altinda toplanmaktadir.

Son gelismeler incelendiginde yatirnmcilar; yatirimlarini geleneksel olarak onemli
yatirrm yerleri olan gelismis iilkelerden, yiikselen piyasalara dogru kaydirma egilimi
gostermektedirler. Ozellikle Asya ve Giiney Dogu Avrupa iilkeleri kisa ve orta vadede en
uygun bolgeler olarak goriilmektedirler. Afrika bolgesine yonelik dogrudan yabanci
yatinmlarin su andaki seviyesini korumasi beklenmektedir. Latin Amerika bolgesindeki
dogrudan yabanci yatirimlarda ise iyilesmeye devam edecektir. Gelismis iilkelerdeki
iyilesmenin ise kisa dénemde miitevazi bir sekilde devam edecegi beklenmektedir. Ayrica
dogrudan yabanci yatirimlar igin gelismis iilkeler icinde ABD’nin en c¢ekici iilke olma

konumunu korumasi beklenirken, 6nemli Avrupa iilkeleri i¢in bu beklenti i¢ agici degildir.

Ulke bazinda ise dogrudan yabanci yatirimlar igin en cazip iilkenin Cin olacag
disiiniilmektedir. Cin’i sirasiyla; ABD, Hindistan, Rusya Federasyonu, Brezilya, Meksika,

Almanya, ingiltere, Tayland ve Kanada izlemektedir.”?

Son on yilda hizmet sektoriindeki dogrudan yabanci yatirimlarin payinda siiregelen
artisin kisa ve orta vadede de devam edecegi beklenmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin

biiylimesinde 6n planda olacak endiistriler ise su basliklar altinda toplanm1$t1r194

¢ Hizmet Sektoriinde: Bilgi islem servisleri, kamu hizmetleri (elektrik, su ve gaz
iretim ve dagitimi gibi), bankacilik ve sigortacilik, ulasim ve turizmle ilgili

hizmetler (lokanta ve otel gibi),

2 UNCTAD, Prospects for Foreign Direct Investment and The Strategies of Transnational Corporations,
2005-2008, United Nations, New York and Geneva, 2005, s. 11-12

% UNCTAD, a.g.e., s. 13

% UNCTAD, a.g.e., s. 14
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e Uretim Sektoriinde: Elektrik ve elektronik malzemeleri ile makine ve techizat
iiretimi,

e Hammadde Uretim Sektoriinde: Madencilik ve petrol iiriinleridir.

1.3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARI ACIKLAMAYA YONELIK
TEORIK YAKLASIMLAR

Dogrudan yabanci yatinmlari agiklamaya yonelik ¢ok sayida teorik calisma
yapllmlstlr.95 Bu teorik yaklagimlarda temel amag; bu tiir yatinmlarin, yatirimin yapildig ev
sahibi iilke ile yatinmi yapan ana iilke {izerindeki etkilerinin tespit edilmesi ve bu yatirimlara

neden olan giidiilerin neler oldugunun ag¢iklanmasidir.

1960’11 yillara kadar dogrudan yabanci yatirimlar, sermaye teorisi ile agiklanmaya
calisilmistir. Bu teori; dogrudan yabanci yatinmlarin sermaye getirisi farkli olan iilkeler
arasinda gerceklestigini ileri siirmektedir.”® Tam rekabet sarti ve iiretim faktorleri icinde
yalnizca “sermayenin uluslararast dolasima sahip oldugu” varsayimina dayanan bu teori,

dogrudan yabanci yatirimlan agiklamada yetersiz goriilmiistiir.

1970’11 yillar ise uluslararasi tiretim ile ilgili teorilerin ortaya c¢iktigi yillar olmustur.
Bu teorilere bakildiginda “Dogrudan Yabanci Yatirim Genel Teorileri” seklinde ileri
striildiigii goriilmektedir. Uluslararasi iiretimin farkli tiirlerinin ortaya ¢ikmasi, dogrudan

yabanci yatirimlar agiklamada bu teorik yaklasimlar yetersiz hale getirmistir.

1980’11 yillardan itibaren tiretim faktorlerinin iilkeler arasinda hareketliliginin artmast,
uluslararasi iiretime yonelik teorik yaklasimlarin sinirlarin1 daha acgik hale getirmistir. Bu
donemde olusturulan teoriler; uluslararasi iiretimin dinamik yoniinii de ele alarak farkli bakis

acilarina gore dogrudan yabanci yatirimlari agiklamaya ¢alismiglardir.

Calismanin bu kisminda dogrudan yabanci yatirimlart agiklamaya yonelik olarak farkli
bakis acilarina gore olusturulan yaklagimlar, yabanci yatirnm ve uluslararasi iiretim olgusunun

gelisimi siireci ¢ergevesinde agiklanmaya calisilacaktir.

1.3.1. Klasik ve Neo-Klasik Dis Ticaret Yaklasim

Ricardo’nun statik karsilagtirmali iistiinlilk modelini temel alan klasik dis ticaret

teorisi; her iilkede iiretim fonksiyonlarinin ve talep egiliminin 6zdes oldugunu, iiretim

% Jean J. Boddeweyn, “Theories of Foreign Direct Investment and Divestment: A Classificatory Note”,
Management International Review, Vol:25, Issue:1, 1985, s. 59

% John H. Dunning, “The Determinants of International Production”, Oxford Economic Paper, Vol:25, Issue:3,
1973, s. 299
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faktorlerinin iilke i¢inde hareketli fakat iilkeler arasinda hareketsiz oldugunu ve iiretimin sabit
maliyetlerle gerceklestigini Varsaymaktadlr.97 Teori; llkeler aras1 ticaretin nedenlerini,
faydalarin1 ve fiyatlarin hangi sinirlar arasinda olustugunu aciklamaya calismig, ancak

dogrudan yabanci yatirimlar agiklamaya yonelik bir model gelistirememistir.98

Klasik dis ticaret teorisinin bir uzantisi niteliginde olan neo-klasik dis ticaret teorisi;
uluslararasi ticareti faktor yogunluklar1 kriterlerine gore agiklamaktadir. Faktor donatimi
teoreminde, iiretim faktorlerinin iilkeler arasinda hareketliliginin oldugu kabul edilmistir.
Uretim faktorlerinin iilkeler arasinda dolastif1 varsayildiginda, biitiin iilkelerde ayni mal igin
tiretim fonksiyonlarinin benzer olmasi gerekecektir. Boyle bir durumda ticaretin ana
kaynagini, iilkelerin sahip oldugu nispi faktdr zenginlikleri olusturacaktir. Kisacasi bu
yaklagimda, digerine gore bol emege sahip olan iilkelerin emek yogun, daha cok sermayeye

sahip iilkelerinde sermaye yogun mallar1 daha ucuza iiretebilecekleri varsayimlari gec;elrlidir.99

Faktor donattimi teorisinin; dig iiretimi ve yabanci yatirim olaymi agiklamadaki

eksiklikleri su basliklar altinda toplanabilir:100

e Teorinin Onerdigi uzmanlagsma bicimi gelismekte olan iilkelere uygulandiginda,
sanayilesme olgusu biiyiik Olciide dislanmakta ve gelismekte olan iilkeler birincil
iriinlerden olugan bir ihracat yapisim siirdiirmeye zorlanmaktadirlar,

e Teorinin mantiksal uzantisi, uluslararasi ticaretin benzer olmayan ekonomiler
arasinda yapilmasi gerektigini ortaya koyar. Buna gore, faktor yogunluklart ve
tiretim maliyetleri ¢cok farkli olan gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasindaki
ticaret egemen ticaret bicimi seklinde gelismektedir,

e Teoride faktor arz1 veri kabul edilmekte, teknoloji olgusu ise biitiin yonleri ile

ihmal edilmektedir.

Faktor yogunlugu kriterine dayanarak dogrudan yabanci yatirimlara kismen agiklama
getiren Samuelson’a gore dogrudan yabanci yatirnmlar ancak dogal bir kaynagin islenmesi

amaciyla meydana gelmekte, bunun disinda uluslararasi ticaret her tilkede faktor fiyatlarini

7 David Ricardo, Principles of Political Economy and Taxation, Bohn’s Libraries, E.C.K. Gonner, 1932, s.
108-130

% Neil Hood, The Economics of Multinational Enterprise, Longman, New York, 1979, s. 139

% Mark J. Casson, Alternatives to The Multinational Enterprise, Holmus and Meir Publishing, New York,
1976, s. 3

190 Taner Berksoy, Azgelismis Ulkelerde ihracata Yonelik Sanayilesme, Belge Yayinlari, Istanbul, 1982, s.
112
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esitlemektedir.'”" Tarihsel siire¢ icinde dogrudan yabanci yatirimlar sadece dogal kaynaklar
isletmek amaciyla gerceklesmedigi i¢in, bu goriis dogrudan yabanci yatirimlarr agiklamada

yetersiz kalmaktadir.

Dogrudan yabanci yatinmlan agiklamada klasik ve neo-klasik dis ticaret teorilerinin
yetersiz kalmasi yeni teorilerin gelistirilmesine neden olmustur.'” Yeni gelistirilen teoriler,
klasik ve neo klasik teorilerde ihmal edilen veya veri olarak kabul edilen degiskenleri
analizlerine dahil etmislerdir. Bu degiskenlerden en 6nemlisi de, gelisme ve bilylimenin temel

etkenlerinden birisi olarak kabul edilen teknoloji olgusudur. 103

1.3.2. Uriiniin Hayat Devreleri Yaklasim

Uriinlerin uluslararasi pazarlarda da bir hayat seyrine bagl olarak hareket ettigi ve
uluslararasi ticarette teknolojik gelismelerin de etkisinin oldugu ilk defa Vernon tarafindan
ifade edilmistir. Vernon; bir sanayi malinin icadindan itibaren yapilan teknolojik gelismelerin
i¢ ve dis piyasalar iizerindeki etkilerini arastirmis ve {irliniin pazarlanmasi ile ilgili niteliklerin

onemli oldugu ve tiiketici tercihlerinin iilkeler arasinda farkli oldugu sonucuna varmustir.'

Vernon olusturdugu modelde; karsilastirmali {iistiinliik doktrinine daha az vurgu
yaparak dogrudan yabanci yatinmlar agiklamis ve modeline, teknolojik gelismeleri, bilgi ve

iletisim maliyetlerini, 6l¢cek ekonomilerini ve belirsizligi ilave etmistir.

Modele gore; yeni teknolojileri iceren mallarin iiretimine teknolojik agidan geligmis
ilkelerde baglanir, ihracat, dogrudan dis pazarlama ve hizmetle devam edilerek imalat

faaliyeti dogrudan yabanci yatirim yoluyla diger iilkelere aktarilir.'”

Vernon iirliniin hayat devresini “yeni {irlin”, “olgunlagmig iiriin” ve “standart iiriin”
seklinde ii¢ farkli asamaya aywrmustir. Uretimin ilk asamasi teknolojik acidan gelismis
ilkelerde gergeklesir. Gelismis iilkelerin gelir seviyesinin yiliksek olmasi, talep giiciinii de

beraberinde getirir. Bu asamada yenilik¢i firma piyasada tekelci bir giice sahiptir. Disg

101 paul A. Samuelson, “Price of Factors and Goods in General Equilibrum”, Review of Economics and
Statistics, Vol:54, 1954, s. 20

192 Harm Zebregs, “Can the Neo Classical Model Explain the Distribution of FDI Across Developing Countries”,
IMF Working Paper, No:WP/98/139, 1998, s. 14

103 Hary Flam, June M. Flanders, Introduction: Heckscher-Ohlin Trade Theory, MIT Press, Cambridge,
1971, s. 25

104 Raymond Vernon, “International Investment and International Trade in the Product Life Cycle”, Quarterly
Journal of Economics, Vol:80, May 1966, s. 190

195 peter J. Buckley, The Multinational Enterprise: Theory and Applications, The Macmillan Pres Ltd.
U.S.A,, 1989, s. 10
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pazarlara kiyasla ulastirma masraflariin diisiikliigii, piyasa hakkinda daha fazla bilgi sahibi

olunmasi ve yeterli i¢ talebin olmasindan dolay1 bu asamada iiretim i¢ pazara yoneliktir.

Yeni iirtiniin ortaya ¢ikmasindan bir siire sonra, iiretimde kullanilan yeni teknolojilerin
ve tiretim yontemlerinin diger lireticiler tarafindan ele gecirilmesi ile mal1 ilk tireten firmanin

tekelci giicii ortadan kalkacaktir. Bu asama “olgunlagmis iiriin” agamasi olarak tanimlanur.'*

Uciincii asama ise, iiriiniin ve iiretim teknolojisinin standart hale geldigi son asamadir.
Bu agsamada, ireticiler arasinda rekabet soz konusudur ve dolayisiyla diisiik maliyetli
kaynaklar 6nem kazanir. Boylece gelismekte olan iilkelerdeki niteliksiz veya yar nitelikli

ucuz isgiiciiniin varligi, gelismis iilkeleri bu iilkelere dogrudan yatirima y6neltir.

Ozetle, iiriiniin hayat devreleri yaklasimi; neo-klasik faktér donatimi kuraminin
oligopolistik piyasa sartlarinda firmaya ve uluslararasi iiretime uygulanmasidir. Bu yaklasima
gore; lilkeler sahip olduklar1 faktor donanimlarini teknoloji veya bazi teknikler sayesinde

gelistirebilirler.'"’

1.3.3. Oligopolistik Tepki Yaklasimm

Oligopolistik tepki yaklasimi, literatiirde “Lideri izleme yaklasimi” olarak da
adlandirilmaktadir. Bu yaklasima gore; bir oligopolistik endiistride eger isletmelerden biri
dogrudan yabanci yatirima girisirse, rakip isletmelerde ¢ok hizli bir sekilde aym piyasada
savunma Yyatirimlart yapacaklardir. Bu durum, oligopolistik piyasada etkinlik gosteren
isletmelerin, lider isletmenin yatirimma bir tepkisidir.'®® Baska bir ifadeyle oligopolist bir
piyasada, ilk dig yatirimi yapan sirketin yatirimlarn saldinn yatirimlari, onu izleyen diger

firmalarin yatinmlari ise savunma yatirimlari olarak tanimlanmaktadir.

Oligopol piyasa yapisinda firmalar birbirlerini etkileyecek kadar az sayida
oldugundan, bu piyasada yer alan herhangi bir firmanin iiretim, fiyat ve satis gibi konularda
almis olduklar1 veya alacaklar1 kararlar diger firmalar1 yakindan ilgilendirmektedir.

Dolayisiyla bu piyasanin temel 6zelligi, firmalar arasinda karsilikli bagimlilik olusturmasidir.

Oligopolistik endiistrilerde rakip firmalardan birinin yatirim yapmasi durumunda ayni
endiistride faaliyet gosteren diger sirketlerin de s6z konusu firmayi izleyerek yatirim

faaliyetine yonelmeleri oligopolistik tepki nedeniyle olmaktadir. Bu nedenle oligopolistik

1% Louis A. Calvet, “A Synthesis of Foreign Direct Investment Theories and Theories of the Multinational
Firm”, Journal of International Business Studies, Spring/Summer, 1981, s. 48

197 Len J. Treviona, Robert Grosse, “An Analysis of Firm-Spesific Resources and Foreign Direct Investment in
the United States”, International Business Review, Vol:11, 2002, s. 687-688

108 Knickbocker, a.g.e., s. 4-15
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tepki denildiginde; herhangi bir oligopolist sirket yatirimlarina karsi, aym faaliyet alanlarinda

bulunan diger sirketlerin yatirim karar ve davranislart anlagilmaktadir. 109

Knickbocker incelemeleri sonucunda, oligopolistik yapidaki firmalarin birbirlerine
karsilikli bagimlilik i¢inde oluslar1 neticesinde ABD menseli ¢okuluslu sirketlerin yatirim
kararlar1 almada ve davranislarinda oligopolistik bir rekabet etkisinin bulundugunu
saptamistir. Benzer sekilde Flowers; Bati Avrupa’da ve Kanada’da, ABD menseli ¢cokuluslu
sirketler tarafindan yapilan dogrudan yabanci yatirimlar iizerine yapmis oldugu calismada

Knickbocker’in yaklagimim destekler nitelikte sonuclar elde etmistir.''”

Oligopolistik tepki yaklasimi, bir isletmenin ni¢in dogrudan yabanci yatirim yaptigini
aciklamaz. Bu yaklasim sadece; rakip firmalarin, lider firmanin yapmis oldugu yatirimlara

karsilik verme nedenlerini arastirir.

1.3.4. Kojima Yaklasimi (Makro Ekonomik Yaklasim)

Bu yaklasim, Amerikan tipi ile Japon tipi dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki
farkliliklar gostermek icin Kojima tarafindan ortaya atilmis bir yaklagimdir. Kojima’ya gore
Amerikan tipi dogrudan yabanci yatirimlar ticaret engelleyici, Japon tipi dogrudan yabanci

S 111
yatirimlar ise ticaret yaratici yatirrmlardir.

Bu yaklasgima gore Amerikan ekonomisinde oligopolistik yapinin; teknolojik
avantajlara sahip firmalarla, geleneksel fiyat rekabeti yapan firmalardan olusmus dualitik bir
yapiya sahip oldugu ileri siiriilmektedir. Oligopolistik yapilarinin siirekliligini saglamak
amaciyla Amerikan isletmeleri dis iiretim yapmaya yonelik caba gostermektedirler. Baska bir
ifadeyle; Amerikan tipi dogrudan yabanci yatirnimlar karsilastirmali iistiinliikler teorisinin

isleyisini engelleyici yatinmlardir.

Japon tipi dogrudan yatirimlar ise, karsilagtirmali stiinliikk yapisina uygun olma

ozelligi tasimaktadirlar.'' Ayrica Japonya’nin dogrudan yatirnmlariin arkasinda yatan temel

109 Kadir Satiroglu, Cok Uluslu Sirketler, Ankara Universitesi S.B.F. Yayinlari, No:536, Ankara, 1984, s. 123
"% Edward B. Flowers, “Oligopolistic Reactions in European and Canadian Direct Investment in the United
States”, Journal of International Business Studies, Vol:7, Issue:2, June 1976, s. 43-56

U1 Alan M. Rugman, New Theories of the Multinational Enterprise, St. Martin’s Press, New York, 1985, s.
65

"2 John H. Dunning, Multinational Enterprises and The Global Economy, Addison-Wesley Publishing
Company, 1993, s. 90
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giiclin yorumlanmas1 konusunda klasik makro ekonomik biiyiime teorisinin de temel teskil

ettigi ileri siiriilmektedir.'"?

1.3.5. Yer Secimi Yaklasim

Yatinim yapilacak yerin se¢imi; firmanin karliligimi, rekabet giiciinii ve gelisimini
etkilediginden en Onemli ve karmagik kararlardan birisidir. Dogrudan yabanci yatirim
yapmaya karar veren firmalarin, bu yatirimi yapacaklar1 yer secimlerini etkileyen cesitli
faktorler vardir. Hammadde ve pazara yakinlik, ulastirma maliyetleri, is giici maliyetleri ve is
giicli verimliligi ile yatinm yapilacak iilkedeki yasal diizenlemeler, genel ekonomik yap1 ve

uygulanan tegvik politikalari bu faktorlerin en 6nemlileri arasinda yer alir."

Dunning, yatirim yapilacak yer secimi ile ilgili olarak iki yaklasim ileri siirmiistiir.'"
Bu yaklasimlarin ilki “Arz Yanhh Yer Se¢imi Yaklasimi” dir. Bu yaklasima gore; firmalar
dogrudan yabanci yatinm sonucu ortaya cikan iiretim ve bu {iiretimin dagitimin
gerceklestirmede en diisiik faktdr maliyetinin bulundugu yeri secerler. Diger yaklasim ise
“Talep Yanlt Yer Secimi Yaklasim1” olarak adlandirilir. Bu yaklasimda da bir firmay1 baska
bir iilkede yatinm yapmaya tesvik eden ve yonelten etken rakipleri karsisinda piyasa giiciinii
elde edebildikleri yer oldugu ileri siiriilmektedir. Buckley her iki yaklasimin korumaci
politikalarin yer aldig1 piyasalar ve farkli talep kosullar ile tagima ve iletisim maliyetleri gibi

farkli maliyet tiirlerini de icerdigini belirtmigtir.''®

Yatirim yeri secimi ile ilgili yapilan daha sonraki caligmalarda maliyet degiskenlerinin
tiretim konusundaki yer etkisinin Onemini ortaya g¢ikarmistir. Culem; oOzellikle gelismis
tilkeler arasinda birim emek maliyetindeki farkliliklarin yatirimi daha verimli hale getirdigini
saptamlstur.117 Campos ve Kinoshita’nin yaptigr ¢calismada ise; gecis ekonomilerine yapilan
yatirim tiirleri arasinda, 6zellikle diisiik iicretlerin, dogrudan yabanci yatirimlart belirlemede

onemli bir etken oldugu sonucuna varmuslardir.'"®

13 Terutoma Ozawa, “International Investment and Industrial Structure: New Theoretical Implications from the
Japanese Experience”, Oxford Economic Papers, New Series, Vol:31, Issue:1, March, 1979, s. 88

e Harvey A. Poniachek, Direct Foreign Investment in The United States, D.C. Health and Company,
Toronto, 1986, s. 10

15 John H. Dunning, “The Determinants of International Production”, Oxford Economic Papers, Vol:25,
Issue:3, 1973, s. 299

116 peter J. Buckley, “The Limits of Explanation: Testing the Internalization Theory of Multinational Enterprise”,
Journal of International Business Studies, Vol:19, Issue:2, 1988, s. 182

"7 Claudy G. Culem, “The Locational of Foreign Direct Investments Among Industrialised Countries”,
European Economic Review, Vol:32, [ssue:4, 1988, s. 885-904

18 Nauro F. Campos, Yuko Kinoshita, “Why Does FDI Go Where it Goes? New Evidence from the Transition
Economies”, IMF Working Paper, No:WP/03/223, November, 2003, s. 21
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1.3.6. Eksik Rekabet Piyasas1 Yaklasimm

Bu yaklagim ilk kez Hymer tarafindan ortaya atilmis ve Kindleberger tarafindan da
gelistirilmistir.''"® Bu yiizden eksik rekabet piyasas1 yaklasimi, Hymer-Kindleberger yaklasim

olarak da adlandirilmaktadir.

Modern uluslararasi iiretim teorisinin baslangici olarak kabul edilen bu yaklasima
gbrem; yabanci bir iilkede faaliyet gOsteren bir firma, karar merkezinden uzakta ve yabanci
bir ortamda iiretimde bulundugu icin bazi risklere katlanmakta ve bu yiizden kendi iilkesinde
kazandigindan daha fazlasin1 kazanmak zorunlulugu ile kars1 karsiya kalmaktadir. Bu kazang,
siiphesiz yerli firmalarin kazanglarindan da fazla olmalidir.'*' Bir baska ifadeyle; dogrudan
yabanci yatirim yapan firma risk ve belirsizlikle karsi karsiya kaldigi igin, ev sahibi iilke

firmalarina gore baz uistiinliiklere sahip olmasi gerekmektedir. S6z konusu iistiinliikler;' >

e Yatirim yapilan iilkenin mal piyasalarinda tam rekabet sartlarin1 aksatan her tiirli
faaliyet, yatinmci firmalara oligopolistik gii¢ kazandiracaktir. Mal ve fiyat
farklilastirmasi, 6zel pazarlama ve reklam yontemleri bu faaliyetlere 6rnek olarak
gosterilebilir,

¢ Dogrudan yabanci yatirmmin yapildig iilkelerde miktar kisitlamalar ve tarifelerle
ithalatin sinirlandirilmis olmasi,

e Yabanci piyasalara giriste hiikiimet politikalarini en aza indiren ve firmalarin elde
ettikleri lisans iicreti ile kér transferlerini kolaylastiran ev sahibi iilke politikalari,

¢ Dogrudan yabanci yatinm yapan firmalarin kredi saglamalar1 konusundaki
ayricaliklar ile teknolojik tistiinliikleri,

¢ Dogrudan yabanci yatinm yapan firmalarin; yatay birlesme ile icsel

ekonomilerden, dikey birlesme ile digsal ekonomilerden yararlanmalaridir.

Ev sahibi iilke firmalar1 karsisinda yukarida siralanan iistiinliiklere sahip olan yatirime1
firmalar, bu istiinliiklerini dogrudan yabanci yatirimlar yoluyla degerlendireceklerdir. Ayni
zamanda yabanci firmalar dogrudan yabanci yatirimlari, teknik sirlarin korunmasi agisindan

lisans anlagsmalarina tercih etmektedirler.

""" Haruo Horaguchi, Brian Toyne, “Setting The Record Straight: Hymer Internatilization Theory and
Transaction Cost Economics” Journal of International Business Studies, Vol:12, Issue:2, 1990, s. 488

120 Christos N. Pitelis, Robert Sugden, The Nature of the Transnational Firm, New Producer, New York,
1991, s. 18

12! Richard Eells, Global Corporations:The Emerging System of World Economic Power, Interbook, U.S.A.,
2000, s. 126

122 Charles P. Kindleberger, American Business Abroad:Six Lectures on Direct Investment, Four Printing,
Yale University Press, New Haven, 1972, s. 11-12
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1.3.7. Piyasalarin icsellestirilmesi (Internalization) Yaklasim

Firmalarin kar maksimizasyonu ve biiyiime siirecleriyle ilgilenen piyasalarin
icsellestirilmesi yaklagimu, “Islem Maliyetleri Teorisi”ne dayanir.'® Islem maliyetleri, ticaret
sirasinda fiyat disinda ortaya c¢ikan maliyetleri kapsar. Bagka bir ifadeyle islem maliyetleri,
fiziksel iiretim siirecine dogrudan dogruya girmeyen biitiin maliyet unsurlarin1 kapsamaktadir.
Bu maliyet unsurlari; girdi tedariki i¢in yapilan s6zlesmeler, yabanci saticilarla veya alicilarla
ilgili tasima ve koordinasyon maliyetleri, yabanci hiikiimetlerce uygulanan tarifeler ve kotalar
olarak belirtilebilir. Firmalar, yatay veya dikey biitiinlesmeler yoluyla bu maliyetleri

i¢sellestirerek minimum diizeye indirebilirler.'**

Piyasalarin i¢sellestirilmesi, islem maliyetlerini minimuma indirdigi gibi belirsizligi de
ortadan kaldirir. Ornegin bir celik firmasi, diinyanin degisik bolgelerindeki agik piyasalardan
demir madeni alirken islem maliyetleri ve arz belirsizlikleri ile kars1 karsiya kalabilir. Ancak
firmanin yabanci bir maden sirketini satin almasi, yani piyasay1 igsellestirmesi, demir

madeninin satin alimim ve tasima maliyetlerini igerir ve belirsizlikleri ortadan kaldirir.'?

Piyasalarin igsellestirilmesi ise iki yolla miimkiin olabilmektedir: Birincisi, piyasalarin
icsellestirilmesi dissal piyasalarin yerini almasi ile miimkiin hale gelebilmektedir. Ikincisi,
dissal piyasalarin igsellestirilmesi, yani 6nceden var olunmayan bir yerde herhangi cesitte bir

piyasanin meydana getirilmesi ile ger¢eklesmektedir.'*°

Rugman’a gore; yatinm yapilmak istenen uluslararast piyasalarda, ticaret ve
yatinmlarin verimliligine engel olabilecek aksakliklarin Ongoriillmesi, igsellestirmenin
temelini teskil eder.'”” Bilindigi gibi, firmalar uluslararasi piyasalarda bircok aksaklik ve
diizensizliklerle karsilasirlar. Bu diizensizlikler firmalar1 dogrudan yabanci yatirnmlar yoluyla
piyasalar igsellestirmeye yonlendirmektedir. Baska bir ifadeyle; piyasalarin ig¢sellestirilmesi
yaklagimi, firmalarin yabanci iilkelerle dis ticaret veya lisans sozlesmesi yapmak yerine,

neden dogrudan yabanci yatirim yaptiklarini agiklamaya galisir.

123 John Cantwell, “A Survey of Theories of International Production”, The Nature of Transnational Firm,
London: Routledge, 2000, s. 17

2% Peter J. Buckley, Mark J. Casson, “Analyzing Foreign Market Entry Strategies”, Journal of International
Business Studies, Third Quarter, 1998, s. 539-562

25 Imad A. Moosa, Foreign Direct Investment Theory, Evidence and Practice, Palgrave Macmillan, New
York, 2003, s. 32

126 Mark J. Casson, “General Theories of The Multinational Enterprise: Their Relevance to Business History”,
Multinational: Theory and History, Eds., P. Hertnet ve Geoffrey Jones, Brookfield: Glower, 1986, s. 46

127 Alan M. Rugman, International Business Firm and Environment, Groom Helm Press, London, 1985, s. 41
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Ozetle bu yaklasim; firmalarin yerel ve yabanci yatirim yapmakla elde edecekleri
kazanglarin, dis ticaret veya lisans sozlesmesi yoluyla saglanacak kazanctan fazla olacagina

inandiklarinda dogrudan yabanci yatirim yapacaklarin ileri siirer.'?®

1.3.8. Eklektik (Eclectic) Yaklasim

Dogrudan yabanci yatirnmlarin nerede ve nigin yapilacagini belirten faktorleri
aciklamaya yonelik olarak John Dunning tarafindan gelistirilen bu yaklasim, “OLI
(Ownership, Locational, Internalization) yaklasimi” olarak da adlandirilir. Bu yaklasima gore;
dogrudan yabanci yatirimlarin gergeklesmesi igin yatirnm yapacak isletmenin, ev sahibi

isletmelere gore ii¢ temel avantaja sahip olmasi gerekmektedir. Bunlar;

e Miilkiyet avantaji (Ownership Advantages),
¢ Konumsal avantaj (Location Advantages),

o Icsellestirme Avantaj1 (Internalization Advantages).

Miilkiyet avantaji; yatirim yapacak isletmelerin ev sahibi isletmelere nazaran sahip
olduklar spesifik iistiinliikleri ifade etmektedir. Rekabet iistiinliikleri olarak da belirtilebilen
bu iistiinliikler yatirimei isletmenin iiriin ve diger islemlerinde var olan riskin olgiimiiyle
ilgilidir. Bu istiinliikler; yatinmci firmanin kaynak yapisi, iiriin yenilikleri, iiretim yonetimi,
dagitim kanallari, yonetim modelleri ve pazarlama sistemleri, yenilik yapabilme kapasitesi, is
organizasyonu ve beseri sermaye tecriibesi, ol¢cek ekonomilerinden yararlanabilme imkan,
bilgi ve finans kaynaklarina erisimdeki kolaylik, firma i¢i ve firmalar arasi islem maliyetlerini

diisiirebilme yetenekleridir.'*

Konumsal avantaj ise; dogrudan yabanci yatinmlarin hangi iilkede yapilacagim
belirleyen avantajlardlr.130 Isletmeler, yatirim projelerini hangi iilkelerde veya bolgelerde
hayata gecireceklerine, yatirimin 6zelliklerine ve yatirim yapilacak yerin sagladigi avantajlart
g6z oniinde bulundurarak karar verirler. Dogal ve yaratilmis kaynak donatim ile piyasalarin
mekansal dagilimi, girdi fiyatlari, kalite ve verimlilik, uluslararasi tagima ve iletisim

maliyetleri, yatirnm tesvikleri, ithalat kontrolleri, sosyal ve alt yap1 hizmetlerinin yeterliligi,

28 Liitfii Oztiirk, “Serbest Bolgelerdeki Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari: Diinyadaki Uygulamalara
Teoriler Isiginda Bir Bakis”, Akdeniz Universitesi i.i.B.F. Dergisi, Say1:7, 2004, s. 118

12 John H. Dunning, “Reappraising the Eclectic Paradigm in an Age of Alliance Capitalism”, Journal of
International Business Studies, Vol:26, Issue:3, 1995, s. 475

130 John H. Dunning, “Location and Multinational Enterprise: A Neglected Factor?”, Journal of International
Business Studies, Vol:29, 1998, s. 66
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sosyal yapr ve Kkiiltiir benzerlikleri gibi unsurlar yatirim yerinin saglayacagi avantajlar

arasinda sayilabilir. B3

Yatirimer isletmelerin miilkiyet avantaji saglayan varliklarini lisans verme, franchise
anlasmas1 yapma gibi yontemlerle ev sahibi iilke isletmelerine kullandirmak yerine,
kendisinin veya kuracagi sube ile yerel piyasada faaliyet gOstermesi icsellestirme avantaji
olarak tanimlanmaktadir. Isletmelerin lisans yoluyla kullandirdiklar1 teknolojinin nitelikli
isglicii tarafindan kullanilmas1 gerekliligi, taklit edilme riski gibi faktorlerden dolays;

isletmeler lisans sozlesmeleri yerine dogrudan yabanci yatirimlart tercih etmektedirler.'*

Icsellestirme avantaji; arastirma ve pazarlik maliyetlerinden kacinmada, piyasalar fiyat
farklilagmasina izin vermediginde, future piyasalarin yoklugunu telafi etmede, kota, tarife,
fiyat kontrolleri, vergi farkliliklar1 gibi hiikiimet miidahalelerinin etkilerini azaltmada, piyasa
cikiglarim1  kontrol etmede, asirnt fiyatlandirmayi geciktirme ve takip etmede, transfer

fiyatlamasi gibi rekabetci stratejilerde s6z konusu olabilmektedir.'*?

Eklektik yaklasim; yatinmeci firmalarin dogrudan yabanci yatinm yaparken dikkate
aldiklann faktorleri, miilkiyet, konumsal ve icsellestirme avantajlarin1  vurgulayarak
aciklamaktadir. Bagka bir deyisle; yatirimei firma kendi iilkesindeki miilkiyet, konumsal ve
i¢csellestirme avantajlarini, dogrudan yabanci yatirnm yapmayi planladig: iilkenin avantajlar

ile karsilastirir ve avantajlarda iistiinliigii bulunan yerlerde yatirim yapar.'**

Buraya kadar dogrudan yabanci yatirim kavrami ve bu konudaki teoriler iizerinde
duruldu. Dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerinin neler oldugunun belirlenmesi ve

tilke ekonomisi iizerindeki etkilerinin ortaya konulmasi 6nemli olacaktir.

131 Dunning, “Reappraising the Eclectic Paradigm in an Age of Alliance Capitalism”, s. 476

32 john H. Dunning, “Explaining Changing Patterns of International Production: In Defence of The Eclectic
Theory”, Oxford Bulletin of Economics and Statistics, Vol:41, Issue:4, 1979, s. 270

33 Dunning, “Reappraising the Eclectic Paradigm in an Age of Alliance Capitalism”, s. 476

13 John H. Dunning, “Towards an Eclectic Theory of International Production: Some Emprical Tests”, Journal
of International Business Studies, Vol:11, 1981, s. 10-11
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IKiNCi BOLUM
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN BELIiRLEYIiCiLERi VE ULKE
EKONOMISi UZERINDEKI ETKILERI

Yabanc1 yatirimcilar, yatirim yerleri tercihlerinde oldukca secici davranmaktadirlar.
Dogrudan yabanci yatirimlarin; ekonomik, politik ve sosyal istikrar, kisi basina gelir, alt yap1
yeterliligi, vergi muafiyeti, kazang¢ transferine getirilen kisitlamalar ve doviz kurlart gibi
cesitli faktorlerden etkilendikleri ifade edilmektedir.'” Baska bir deyisle dogrudan yabanct
yatirumlart belirleyici bir¢ok faktor bulunmaktadir. Her iilkenin ekonomik, politik ve sosyal
yapisindan dolay1 dogrudan yabanci yatinmlarin belirleyicilerine yonelik farkli sonuglar ve

sinirlamalar ortaya ¢ikabilmektedir.

Calismanin bu boliimiinde; dogrudan yabanci yatinmlar belirleyici faktorler ele
alindiktan sonra, bu yatirimlarin yatirim yapilan iilke ekonomisi iizerindeki olumlu ve

olumsuz etkileri incelenmeye calisilacaktir.

2.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN BELIiRLEYIiCiLERIi

UNCTAD’m 1998 yili Diinya Yatirnm Raporu’nda, dogrudan yabanci yatirimlar
etkileyen faktorlere iliskin yapmis oldugu analiz ile bu faktorler i¢in genel bir cerceve
olusturmustur.'*® Tablo 2.1°de goriildiigii gibi dogrudan yabanci yatinmlarin belirleyicileri ii¢
ana baslik altinda toplanmistir. Bunlar; politik faktorler, yatirnm ortamina iliskin faktorler ve
ekonomik faktorlerdir. Ayrica ekonomik faktorlerin yatirim stratejisi acisindan alt bagliklar

da ortaya konmustur.

135 Douglas P. Woodward, Robert J. Rolfe, “The Location of Export- Oriented Foreign Direct Investments in the
Caribbean Basin”, Journal of International Business, Vol:24, Issue:1, 1993, s. 127
13 UNCTAD, World Investment Report 1998, a.g.e., s. 91
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Tablo 2.1. Dogrudan Yabanci1 Yatirnmlarin Belirleyicileri

Faktor Gruplar: Ev Sahibi Ulkelerdeki Belirleyiciler
e  Ekonomik, politik ve sosyal istikrar,
e  Yabanci yatirimlara iliskin uluslararasi anlagmalar,
e Vergi politikasi,
e Ticaret politikasi, ticaret politikast ve dogrudan yabanci
L. Politik Faktorler yatirimlarinin tutarliligs,

Ozellestirme politikasi,

e Piyasalarin yapis1 ve isleyisine iliskin politikalar (rekabet, sirket
satin alma ve birlesme politikalart),

®  Yabanci istiraklerin anlagma standartlari.

¢ Yatirimlarin promosyonu (imaj yaratilmasi, iilkenin pazarlanmasi
vb.),

Yatirim tesvikleri,

Maliyetler (riisvet, biirokratik etkinlik vb),

Yatirim sonrasi hizmetler,

Sosyal etkenler (Yasam kalitesi vb.).

II. Yatirnm Ortamina iliskin
Faktorler

Yatirim Stratejileri Faktorler

e Pazar biyiikliigii ve kisi bagina milli
gelir,

e  Piyasanin biiylimesi,

Pazara Yonelme e Bolgesel ve kiiresel piyasalara giris

imkanlari,

Tiiketici tercihleri,

Piyasalarin yapisi.

Hammaddeler,

Disiik ticretli vasifsiz isgiict,

Vasifh isgiict,

Kaynaga/Stratejik Varhga Fiziki altyapr ( havaalanlari, enerji,
II1. Ekonomik Faktorler Yonelme yollar ve telekomiinikasyon),
AR-GE,

e Teknolojik, yenilikgi ve diger
yaratilmis varliklar (markalar vb.).

e Kaynaklarin/varhiklarin maliyeti ve
isglictiniin verimliligi,

Etkinlige Yonelme e Diger girdilerin maliyeti (iletisim,
ara mallar),

e Bolgesel entegrasyon anlagmasina
iiyelik, ol¢ek ekonomisi.

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 1998, Trends and Determinants, United Nations, New York
and Geneva, 1998, s. 91

Ulkemizde ise dogrudan yabanci yatirimlari belirleyicileri YASED ve TUSIAD
tarafindan 2004 yilinda hazirlatilan bir rapor ile ortaya konulmaya gallsllmlstlr.137 Bu raporda
dogrudan yabanci yatirimlan belirleyen faktorler, tablo 2.2°den de goriildiigii gibi, yedi bashk

altinda toplanmustir.

37 TUSIAD, YASED, FDI Attractiveness of Turkey: A Comparative Analysis, TUSIAD and YASED
Report, Istanbul, 2004, s. 2
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Tablo 2.2. Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Belirleyicileri

Faktor Gruplari

Faktorler

1. Genel Makroekonomik Durum

Kisi bagina diigen gayri safi yurtici hasila,

I¢ piyasanin boyutu ve bityiime durumu,
Makro ekonomik durumun istikrari,

Mali kuruluslarin  ve mali olanaklarin
giicliiliigii, % GSYIH,

Kamu Biitge fazlasi,

Finans kurumlarindan kredi akimlari.

2. Siyasi Cevre ve Kamu Yonetimi

Siyasi Istikrar,

Yasal cerceve,

Biirokratik prosediirler,

Riisvet ve Yolsuzluk,

Yabanci sermayeyi cesaretlendirme ile ilgili
kanunlar.

3. Isgiicii

Isgiicii maliyeti,
Isgiiciiniin verimliligi,
Caliganlarin niteligi,
Caliganlarin yiizdesi.

4. Enerji

Enerji maliyeti,
Enerji tiketimi.

5. Vergiler/Tesvikler

Kar iizerindeki ortalama kurumlar vergisi,
Tahsil edilen kurumlar vergisi,

Mallar ve hizmetler iizerindeki vergiler, %
toplam devlet gelirleri,

Uluslararas: Ticaret iizerindeki vergiler, %
toplam devlet gelirleri,

Diger vergiler % toplam devlet gelirleri,
Vergi Tesvikleri ve hibeler.

6. Ulasim ve Haberlesme icin Altyap:

Karayollar1 aginin yogunlugu,
Demiryollar1 aginin yogunlugu,

Su ulagimu,

Havayolu ulagimu,

Uluslararas: telefon goriismesi maliyetleri,
Internet maliyetleri,

Yerel telefon goriigmesi maliyetleri.

7. Ar-Ge

AR-GE harcamalari, % GSYIH.

Kaynak: TUSIAD, YASED, FDI Attractiveness of Turkey: A Comparative Analysis, TUSIAD and YASED

Report, Istanbul, 2004, s. 2

Tablo 2.2°deki siniflandirma farkli bir sistematik yapida hazirlanmis olsa da, Diinya

Yatinm Raporu’ndaki politik ve ekonomik belirleyicilerle genel olarak icerik agisindan

ortiismektedir. Ancak siniflandirmada giiniimiiziin en nitelikli tesvik bicimi olan yatirimlarin

gelistirilmesinin kurumsal faaliyetlerine vurgu yapilmamis, sadece tesvikler vergi ekseninde

diisiiniildiigiinden vergisel tesviklere vurgu yapilmistir.

Calismanin bu kisminda dogrudan yabanci yatirnmlarin belirleyicileri; politik faktorler,

yatirim ortamina iligkin faktorler ve ekonomik faktorler alt bagliklart altinda incelenecektir.
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2.1.1. Politik Faktorler

Politik faktorler, dogrudan yabanci yatinmlar iizerinde ©6nemli etkilere sahiptir.
Dogrudan yabanci yatirimlar uzun vadeli yatirimlar olduklar i¢in yatirim yapilacak iilkenin
politik yonden istikrarli olmas1 gerekmektedir. Ciinkii politik istikrarin bozulmasi durumunda,
yatirrmlarin kamulastirilmast ve kar transferlerinin engellenmesi gibi yabanci yatirimlari

engelleyen kararlar alinabilmektedir.'*®

Politik istikrarsizlik ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliskiyi belirlemek icin
yapilan ¢aligmalar, bu iki degisken arasinda negatif bir iligkinin oldugunu ortaya koymustur.
Bu iliskinin derecesinin ise yatirimin orijini veya bulundugu sektore gore farklilik gosterdigi

ifade edilmektedir.'®

Giintimiizde {ilkeler kiiresel piyasalarla biitiinlesmek amaciyla dogrudan yabanci
yatirimlarr tesvik edici politikalar izlemektedirler. Ozellikle gelismekte olan iilkelerin
kalkinma amacgh yabanci sermayeye olan ihtiyaclari, bu iilkelerin serbest piyasa kuram
cercevesinde ekonomi ve hukuk alaninda liberalizasyona giderek, dogrudan yabanci

yatirimlari kendi iilkelerine cekebilme gerekliligini dogurmaktadr.'*’

Dogrudan yabanci yatirimlar etkileyen politik faktorlerden bir digeri ise yatirim
yapilan ilkenin yabanci yatirimlara yonelik hukuki yapisidir. Hukuksal alandaki
diizenlemeler yatirimcilar iki acidan etkilemektedir: Birincisi; yatirimceilarin iilkelerindeki
vergilendirmeye iliskin yasalar ve trostlesmeyi Onleyici politikalar, dis iilkeye yatirnm
yapilmas1 kararlarinda ©nemli bir etkiye sahiptir. ikincisi ise; sirketlerin iilke icinde
bilytimelerini 6nleyici mahkeme kararlar ile elverigsiz i¢ vergi yasalan dis iilkelere yatirim

yapilmasini tesvik edicidir.'*!

Baska bir deyisle, yabanci yatirimcilar sadece kendi iilkelerindeki yasal cerceveyi
incelemekle kalmazlar ayn1 zamanda yatirim yapacaklar iilkelerin yasal diizenlemelerini de
incelerler. Ozellikle sermaye ithalatcisi iilkelerdeki yabanci yatirim miktarlari, vergilendirme,

kar ve anapara transferleri yatirimcilarin yatirnm yapma kararlarim etkilemektedir.'*

138 Carlo Altomonte, “Economic Determinants and Institutional Frameworks: FDI in Economies in Transition”,
Transnational Corporations, Vol:9, Issue:2, 2000, s. 87

"% Elizabeth Asiedu, “On The Determinants of Foreign Direct Investment to Developing Countries: Is Africa
Different?”, World Development, Vol:30, Issue:1, 2002, s. 110

10 Mehmet Cankaya, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarini Etkileyen Faktorler ve Bu Faktorlerin Tiirkiye
Acisindan Degerlendirilmesi”, Vergi Diinyasi, Say1:270, 2004, s. 95

" Isaiah A. Litvak, Maule J. Christopher, Foreign Investment: The Experience of Host Countries, Praeger
Publisher Inc., New York, 1970, s. 18

12 Suat Tekin, Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanc1 Sermaye Yatirimlar: ve Beklentiler, YASED Yayinlari,
No:33, istanbul, 1988, s. 231
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Ozellikle yabanci yatirimcilarla ikili vergi anlasmalar1 gibi uygulamalar dogrudan yabanci

yatirimlar iizerinde pozitif yonde etki olusturmaktadir.'?

Devletin ekonomideki paymnin yiiksek olmasi da dogrudan yabanci yatirimlarn
olumsuz yonde etkiler. Ozellestirme faaliyetleri yabanci yatirimcilara iilkenin rekabete dayali

pazar ekonomisine gecis politikas1 giittiigiinii gostermede etkin bir argumandur.144

2.1.2. Yatirnm Ortamina iliskin Faktorler

Dogrudan yabanci yatirim belirleyicileri arasinda her ne kadar ekonomik ve politik
faktorler 6nemli etkiye sahip olsalar da, ekonomik ve politik istikrarin saglanmasi durumunda
bile, yatinm ortamindan kaynaklanan problemlerin var olmasi yatinmciyr olumsuz yonde
etkileyecektir. Bu nedenle yatirim yapilmasi beklenen iilkenin se¢ciminde yatirim ortamina

iliskin; cografi konum, kurumsal ve kiiltiirel faktorler de dikkate alinmalidir.

Smir 6tesi isletme faaliyetlerinin kontrol ve haberlesme gibi bir takim maliyetleri
vardir. Bu yiizden yatirnm bolgesinin cografi konumu biiyiikk 6nem arz etmektedir. Baska bir
deyisle, yatirim yapilmasi diisiiniilen iilkelerin cografi yakinliklar1 yatinm kararinda olumlu
etkiye sahiptir. Cografi yonden birbirine yakin olan iilkelerin benzer kiiltiirleri paylasma
olasiligi daha yiiksektir. Bu yiizden cografi yakinlik; yabanci iilkede kurulmus olan bir
subenin kontrol ve haberlesme maliyetinin daha diisiik olmasini sagladigr gibi, farkli yabanci
kiiltiirlerin yabanci iilkedeki subenin yonetiminde neden olacagi zorluklari en az seviyeye
indirir."* Ancak giiniimiizde uluslararas1 tasimacilik ve telekomiinikasyon teknolojilerindeki

gelismelerin, cografi konumun 6nemini azalttig1 goz ardi edilmemelidir."*°

Kurumsal ve kiiltiirel faktorler ise; kurumsal yapi, biirokrasinin islerligi, seffaflik ve

sosyo-kiiltiirel yapidan olusmaktadir.

Kurumsal yap1; dogrudan yabanci yatinmeilar icin ortaklik kuracaklart veya stratejik
isbirligi icine girecekleri kurumlar ile ilgili 6nemli bir faktordiir. "’ Ornegin, yapacag
yatirimin risk ve getirisini 6nceden bilmek isteyen yabanci yatirimei i¢in birlikte calisacaklart

kurumun isteklerini yerine getirebilecek bir alt yapiya sahip olup olmamasi ¢cok énemlidir.

143 Peter J. Buckley, Mark J. Casson, Multinational Enterprises in The World Economy, Edward Elgar
Publishing, New Haven and London, 1992, s. 65

144 Cankaya, a.g.e., s. 97

143 Chwo-Ming Yu, “Determinants of Foreign Investment of U.S. Advertising Agencies”’, Journal of
International Business Studies, Vol:19, 1998, s. 34

146 John H. Dunning, “Reevaluating the Benefits of FDI”, Transnational Corporations, Vol:3, Issue:1, 1995, s.
29

7180, a.g.e., s. 27
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Bagka bir deyisle, yatirnme1 agisindan; yatirim yapmaya karar verdigi iilkedeki diisiik
kalitedeki yasal koruma, kamulastirma politikalarinda yasanan degisim, yatirimcilarin sabit

varliklara yatirim yapmalarini engelleyecektir.148

Yatinnm yapilan iilkedeki biirokratik islemlerin fazla vakit almasi da yabanci
yatirnmcilar i¢in onemli bir giris engeli olusturabilir. Biirokratik engeller yatirim donemini
gereksiz olarak uzatmakta ve maliyetleri artirmaktadir. Bu yiizden bu siirecte yapilacak

islemler anlagilabilir diizeyde ve makul bir siire icinde gerceklesmelidir.

Seffaflik kavrami ise; kamu yonetiminde riisvet ve yolsuzluk olmamasi, hukukun
tistiinliigii, ekonomik politikalarin belirlenmis olmasi ve mevzuatin agik, tutarli ve keyfilige

yol agmadan uygulamyor olmasi seklinde tanimlanmaktadir.'*’

Dogrudan yabanci yatinmlar etkileyen bir etmende sosyo-kiiltiirel faktorlerdir.
Uluslararas1 isletmeler; farkli sosyal ortamlarla, farkl kiiltiirlerle ve demografik 6zelliklerle
karsilasirlar. Isletmeler bu heterojen yapiyr gormezlikten gelmeden, her iilke pazarinin

cevresel sartlarina bagli olarak kendi stratejilerini bu degisikliklere gére uyumlastirmalidirlar.

Bagka bir ifadeyle; uluslararas1 yatirimcilar, yatirim yapacaklar iilkedeki milliyetcilik
diizeyini, yabanci yatirimlara karsi iilkenin genel tavrini ve bu tavirlarindaki degisiklik
gosterme diizeyini bilmeli ve bu degisiklige hazirlikli olmalidirlar."” Ayrica yabanci

yatirimcilar, yatinm yapacaklar iilkenin niifusu ile birlikte;"!

® Yas ve cinsiyet dagilimi,

¢ Niifusun bolgesel ozellikleri,

e FEtnik yapu,

e Egitim diizeyi,

e Farkl sehir, bolge ve iilke icindeki niifusun biiyiikliigii, gibi demografik unsurlar

da dikkate almalidirlar.

2.1.3. Ekonomik Faktorler

Dogrudan yabanci yatinmlan belirli iilkelere ¢eken ya da belirli iilkelere akisim

engelleyen faktorler bulunmaktadir. Yukarida bahsedilen politik ve yatirim ortamina iliskin

'8 Bruce A. Blonigen, “A Review of the Emprical Literature on FDI Determinants”, International Atlantic
Economic Society, ASSA Conferance in Philadelphia, April, 2005, s. 14

9180, a.g.e., s. 27

150 Warren 7. Keegan, Global Marketing Management, Prantice Hall, International Editions, New York,
U.S.A., 1989, s. 130

11 {smet Mucuk, Pazarlama ilkeleri, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 1997, s. 22
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faktorlerin yani sira, dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik faktdr belirleyicileri de
bulunmaktadir. Bu faktorler; piyasa biiytikliigii, isgiicii maliyeti, ticari engeller, bilylime orani,
disa aciklik, ticaret acigi, doviz kuru ve vergi tesvikleri basliklar1 altinda toplanabilir. Bu
faktorleri daha yakindan incelemeden 6nce; bu faktorlerin dogrudan yabanci yatirimlar
tizerindeki etkilerini ortaya koymak i¢in yapilan ¢alismalar ve bu calismalardan elde edilen

bulgular tablo 2.3’te gdsterilmistir.

Tablo 2.3. Ekonomik Faktor Belirleyicilerinin Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Uzerindeki Etkileri Uzerine Yapilan Uluslararasi Cahsmalar

(1985), Culem (1988),
Shamsuddin(1993),Pistoeri
(2000)

Ekonomik Yapilan Farklhh Calismalarda Ekonomik Faktorlerin Dogrudan Yabanci
Faktorler Yatirnmlar Uzerindeki Etkileri _
Pozitif Negatif Onemsiz
Bandera ve White (1968), Schmitz | Edwards (1990) Lucas (1993),
ve Bieri (1972), Gren ve Loree ve
Cunningham (1975), Wedenborg Guisinger
(1979), Root ve Ahmed (1979), (1995)
Dunning (1980), Lunn (1980),Kravis
Piyasa Biiyiikliigii ve Lipsey (1982), Nigh (1985),
Schneider ve Frey (1985), Culem
(1988), Papanastassius ve Pearce
(1990), Wheeler ve Mody (1992),
Sader  (1993), Tsai  (1994),
Shamsuddin (1994)
Caves (1974), Swedenborg (1979), | Goldsbrough (1979), | Owen (1982),
Nakani (1979), Wheeler ve Mody | Saunders (1982), Flamm | Gupta (1983),
Isgiicii Maliyeti (1992), Hatzius (2000) (1984), Schneider ve Frey | Lucas (1993),

Sader (1993),
Tsai  (1994),
Loree ve
Guisinger
(1995)

Ticaret Engelleri

Schmitz ve Bieri Lunn

(1980)

(1972),

Culem (1988)

Blonicen ve
Feenstra
(1996)

Biiyiime Oram

Bandera ve White (1968), Lunn
(1980), Schneider ve Frey (1985),
Culem (1988), Billington (1999)

Night (1988),
Tsai (1994)

Kravis ve Lipsey (1982), Saunders

Schmitz ve

Hines ve Rice (1994)

Disa Acikhik (1982), Culem (1988), Edwards Bieri (1972),
(1990), Pistoresi (2000) Wheeler ve
Mody (1992)
Culem (1988), Shamsuddin (1994), | Torissi (1985), Schneider
Ticaret Acig1 Tsai (1994) ve Frey (1985), Hein
(1992), Dollar (1992),
Lucas (1993)
Edwards (1990) Caves (1988) Sader (1991)
Froot ve Stein (1991)
Doviz Kuru Blonigen (1995)
Blonigen ve  Feenstra
(1996)
Vergi Tesvikleri Swenson (1994) Loree ve Guisinger (1995), | Wheeler  ve

Mody (1992)

Kaynak: Avik Chakrabarti, “The Determinants of Foreign Direct Investment: Sensivity Analyses of Cross-
Country Regressions”, Kyklos, Vol:54, Issue:1, 2001, s. 91-92
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Tablo 2.3’te sunulan ilgili calismalara iliskin bulgulardan hareketle, ekonomik faktor
belirleyicilerinin dogrudan yabanci yatinmlar iizerindeki etkileri konusunda istatistiksel
acidan her bir faktoére iliskin olarak tek bir sonugtan s6z etmek miimkiin degildir. Onemli

faktorleri kisaca belirtmekte fayda vardir.

2.1.3.1. Piyasa Biiyiikliigii

Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik belirleyicileri arasinda en 6nemli faktorlerin
basinda piyasa biiylikliigii gelmektedir. Piyasa biiyiikliigii ilgili iilkenin gayri safi yurt igi
hasilas1 ile olgiilebildigi gibi, buna alternatif olarak ©zel ve kamu tiiketimi toplamui da

kullanilabilir.'*?

Thracat yoluyla bir piyasaya ortalama giris maliyetleri, o piyasadaki ortalama iiretim
maliyetlerini astiginda, dogrudan yabanci yatirimlar ekonomik olarak anlam kazanir. Bagka
bir deyisle; ev sahibi iilkenin piyasasinin yeterince biiyilk olmasi durumunda iilkenin bu
potansiyelinden yararlanmak amaciyla ihracat yerine ilgili iilkede dogrudan yabanci yatirim

yapilmasi tercih edilecektir.

Piyasa biiyiikliigii ile 6lgek ekonomilerinden faydalanabilme imkani elde edildigi gibi
kaynaklarin da daha etkin kullanmimi saglanmus olur.'>® Bu baglamda 6zellikle “Yeni Piyasa
Arayan” dogrudan yabanci yatirimlar i¢in piyasa biiylikliigi ~daha c¢ok Onem arz

etmektedir.'>*

Yabanci yatirimei agisindan piyasa biiyiikliigii ve gelisme hizi daha fazla talep ve daha
fazla kar anlamina gelmektedir.155 Ancak, piyasanin hacim olarak biiyiikliigliniin yaninda
tilketicilerin alim giicii de dogrudan yabanci yatinimlar etkilemektedir. Soyle ki; faaliyet
gosterilecek bir iilkede iiretilen mal ve hizmetleri satin alacak kadar gelire sahip olmayan

tiikketici grubunun olmasi, dogrudan yabanci yatirim girisini olumsuz yonde etkileyecektir.'*®

Piyasa biiyiikliigiiniin yan1 sira bolgesel pazarlara erisim imkaninin yiiksek olmasi da

dogrudan yabanci yatinmlar icin 6nemli bir etkendir. Ornegin; irlanda ve Portekiz kiiciik

132 Franklin R. Root, “Empirical Determinants of Manufacturing Direct Foreign Investment in Developing
Country”, Economic Development and Cultural Change, Vol:27, Issue:4, 1979, s. 751-767

'35 Avik Chakrabarti, “The Determinants of Foreign Direct Investment: Sensivity Analyses of Cross-Country
Regressions”, Kyklos, Vol:54, Issue:1, 2001, s. 96

154 Elizabeth Asiedu, “Foreign Direct Investment in Africa: The Role of Government Policy, Institutions and
Policitical Instability”, WIDER Conference on “Sharing Global Prosperity, Helsinky: United Nations
University World Institue of Development Economics Research, 6-7 September 2003, s. 10

155 {zmir Chamber of Commerce Publication, Worldwide Direct FDI, Development in Turkey and izmir’s
Change, No:58, [zmir, 2003, s. 9-10

"% fnan Ozalp, Cok Uluslu isletmeler: Uluslararasi Yaklasim, Anadolu Universitesi Yayinlari, Yaym
No:1022, Eskisehir, 1998, s. 180
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yerel piyasalara sahip olmalarina karsin, Avrupa Birligi bolgesel pazarina serbest giris
haklarimin olmasi nedeniyle biiylik miktarda dogrudan yabanci yatirim c¢ekebilmektedirler.
Benzer sekilde; NAFTA’'min kurulusu, dogrudan yabanci yatirim yeri olarak Meksika nin

cekiciligini de arttirmustir. >’

2.1.3.2. Isgiicii Maliyeti

Dogrudan yabanci yatirnmlarin belirleyicileri arasinda en tartismali olani, iicretlerdir.
Ucuz isgiiciiniin yabanci yatirnmlar i¢in bir cazibe unsuru oldugu genel kabul gdren bir
goriistiir. Goldsbrough (1979), Saunders (1982), Flamm (1984), Scneider and Frey (1985),
Culem (1988), Shamsuddin (1994) ve Pistoeri (2000) yaptiklar1 g¢aligmalarda isgiicii
maliyetlerinin ~ dogrudan  yabanct  yatinmlari  negatif = yonde  etkilediklerini

gozlemlemislerdir. 138

Hatzius, Almanya ve Ingiltere’ye ait verileri kullanarak, isgiicii maliyetleri ile
dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliskiyi incelemis ve birim isgiicii maliyetlerinin

dogrudan yabanci yatirimlar iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulasmlstlr.159

Dogrudan yabanci yatinmlar igin isgiicii maliyetinin belirleyici bir faktor olarak
degerlendirilmesinin yanlig olacagi yoniinde de goriisler ileri siiriilmektedir. Bu goriislerden
ilki; teknolojik gelismelerle birlikte pek cok imalat siirecinde iicretlerin iiretim maliyetleri
icindeki payinin azalmas: iizerinde durmaktadir. ikinci goriis ise; isgiicii maliyetleri ile isgiicii
verimliligi arasinda negatif yonlii iliskinin oldugunu ve isgiicii maliyetlerinin yalnmizca

verimliligin diisiik oldugu yerlerde ucuz olacagini ileri siirmektedir.'®

Sonug¢ olarak; diisiik iicret seviyesinde yiiksek kaliteli isgiicii bulunabiliyorsa, bu
dogrudan yabanci yatirmlar i¢in anahtar faktor olacaktir. Baska bir ifadeyle, dogrudan
yabanci yatirimlarda belirleyici faktor olarak isgiicii maliyetinin yaninda isgiiciiniin niteligi ve

kalitesi de on plana ¢ikmaktadir.'®'

157 Charles A. Michalet, “Strategies of Multinationals and Competition for Direct Investment”, FIAS/PREM
Seminar Series, February, 2000, s. 8

1% Chakrabarti, a.g.e., s. 99

159 Jan Hatzius, “Foreign Direct Investment and Factor Elasticities”, Europen Economic Review, Vol:44,
Issue:1, January, 2000, s. 117-143

160 p, Kotler, S. Jatusripitak, S. Maesincee, Uluslarin Pazarlanmasi (Ulusal Refah1 Olusturmada Stratejik
Bir Yaklasim), Ceviren: Ahmet, Bugdayci, Tiirkiye Is Bankas: Kiiltiir Yayinlari, Istanbul, 2000, s. 55

161 Kevin H. Zhang, “What Explains the Boom of FDI in China”, International Economics, Vol:54, 2001, s.
253
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2.1.3.3. Ticaret Engelleri

Tarife farklilig hipotezine gore; dis ticaret engelleri iiriin ihracin1 zorlastirdigi icin
firmalar mal ihra¢ etmek yerine s6z konusu iilkede dogrudan yabanci yatirim yoluyla ilgili

L Lo 162
malin tiretimine yonelmektedirler.

Korumaci politikalar; iiretim maliyetlerini diisiiriirken, fiyatlan yiikselterek monopol
karlar1 yiikseltici etki yapmaktadir. 1970’lerin sonlarindan itibaren Kuzey Amerika ve Bati
Avrupa iilkelerinin pek cogu Japon ihracat¢i firmalara kars: ithalat kisitlamasi, anti-damping
vergileri, goniilli ihracat kisitlamasi gibi bircok ticaret engeli uygulamislar; Japonlar ise bu

iilkelerde dogrudan yabanci yatirimlar yoluyla iiretimlerini gerceklestirmislerdir.'®

2.1.3.4. Biiyiime

Hizli ve yavag biiylime oranlarina sahip iki iilkenin karsilastirilmasi, bilyiimenin
dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki etkisinin daha iyi anlagilmasimi saglayacaktir. Daha
hizli bilyliyen ekonomiler yavas biiyiiyenlere nazaran firmalara nispi olarak daha iyi firsatlar

sunmaktadir. Baska bir deyisle, daha iyi kér olanaklar1 saglamaktadirlar.

Bu konuda yapilan calismalar konuyu net bir sekilde aciklayan kanitlar getirmislerdir.
Ornegin, Bandera ve White (1968), Lunn (1980), Schneider ve Frey (1985), Culem (1988)
bilylimenin, dogrudan yabanci yatinmlar iizerinde énemli bir pozitif etkiye sahip oldugunu
gozlemlemislerdir. Bununla beraber, farkli sonuclara ulasan arastirmacilar da vardir. Ornegin,
Tsai 1994 yilindaki arastirmasinda, biiyiime ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda; 1975-
1978 arasindaki donem i¢in zayif bir iliski tespit ederken, 1983—-1986 donemi i¢in giiclii bir
iliski oldugunu belirtmistir. Nigh ise, bilylimenin dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki
etkisini gelismis ve gelismekte olan iilkeler acisindan karsilagtirmali olarak incelemis ve
gelismis iilkeler icin zayif, az gelismis iilkeler ic¢in giiclii bir iliski bulundugu sonucuna

ulagmustir.'®*

2.1.3.5. Disa Acikhik

Bir iilkenin disa aciklik derecesi genellikle, “Dis ticaret hacmi/GSMH” oram ile

Olciilmektedir. Yatirmlarin ticaret edilebilir sektorlere yoneldigi goriisiinden hareketle, disa

162 Yung-Chul Kwon, “Korean Multinational Foreign Direct Investment Projects: Variability in the Micro and
Macro Level Determinants”, The International Tarde Journal, Vol:16, Issue:2, 2002, s. 215

1% Donald J. Lecraw, “Factors Influencing Foreign Direct Investment by Transnational Corporations in Host
Developing Countries”, A Premilinary Report in Multinational Enterprise in Less Developed Countries,
London, 1991, s. 171

1% Chakrabarti, a.g.e., s. 101
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aciklik oram1 yiiksek olan {ilkelerin daha fazla yabanci yatirim c¢ekebilecegi kabul

edilmektedir.'®

Scmitz ve Bieri (1972) aciklik ve dogrudan yabanci yatirimlar arasinda zayif bir
pozitif baglanti saptamislardir. Kravis ve Lipsey (1982), Saunders (1982), Culem (1988),
Edwards (1990) ve Pistoresi (2000) iilkenin aciklik derecesinin, dogrudan yabanci yatirimlar
tizerinde giiclii bir pozitif etkiye sahip oldugu yolunda kanitlar bulmuslardir. Wheler ve Mody
ise 1992 yilindaki calismalarinda; elektronik sanayisinde zayif bir negatif baglanti, imalat

sanayisinde ise giiclii bir destek bulgusuna ulagmuslardir.'®

2.1.3.6. Ticaret Aci81

Dogrudan yabanci yatinmlarin diger onemli bir belirleyicisi de ticaret agigi yani
O0demeler dengesi agigidir. Yatirim yapilacak iilkedeki 6demeler dengesi fazlaligi, dinamik ve
saghkli bir ihracat potansiyelinin gostergesi olarak diisiiniilebilir. Yatinm yapilmasi
diigiiniilen iilkedeki ihracat potansiyelinin yiiksekligi yabanci yatinmcilarn ilgili iilkede

yatirim yapmaya tesvik edecektir.'”’

Torissi (1985), Schnider ve Frey (1985), Hein (1992), Dollar (1992) ve Lucas
yaptiklar ¢alismalarda ticaret fazlasi ile dogrudan yabanci yatinmlar arasinda pozitif yonde
kuvvetli bir iligki tespit etmislerdir. Culen (1988), Tsai (1994) ve Shamsuddin (1994) ise

calismalarinda iki degisken arasinda negatif yonlii bir iliski oldugunu ortaya koymuslardir.'®®

2.1.3.7. Doviz Kuru

Doviz kurlart ve dogrudan yabanci yatirnimlar arasindaki iliski ilk kez 1970 yilinda
Aliber tarafindan kesfedilmistir. Aliber; toplam dogrudan yabanci yatinmlarin cografi
dagiliminin, farkh para alanlarinin varligi ve aksak doviz piyasalarn ile aciklanabilecegini ileri
siirmiistiir.'®  Aliber’in teorisi, ABD’nin 1950 ve 1960’lardaki dogrudan yabanci yatirmmlari

aciklamada son derece basarili olmus, ancak daha sonraki donem igin agiklama giiciinii

165 Giilten Kazgan, Ekonomide Disa Acik Biiyiime, Altin Kitaplar Yayinevi, Istanbul, 1998, s. 116

1% Chakrabarti, a.g.e., s. 100

167 Ralph C. Torissi, “The Determinants of Foreign Direct Investment in a Small LCD”, Journal of Economic
Development, Vol: 10, Issue:1, 1985, s. 32

168 Chakrabarti, a.g.e., s. 100

1% Nell S. Gullett, Bob G. Figgins, “FDI Components: Relationships to Exchange Rate Changes”, International
Advances in Economic Research, Vol:1, Issue:1, February, 1995, s. 24
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yitirmistir. Froot ve Stein sermaye piyasalarinin aksakligi iizerinden hareket ederek Aliber

teorisinin agiklayicilik giiciinii gelistirmislerdir.”o

Caves (1988), Froot ve Stein (1991), Bloinigen (1995), Bloinigen ve Feenstra (1996)
yaptiklar1 ¢aligmalarda doviz kuru ile dogrudan yabanci yatirnmlar arasinda negatif yonde
kuvvetli bir iliskinin oldugunu ortaya koymuslardir. Edwards ise iki degisken arasmdaki

iliskinin pozitif yonde oldugunu belirtmistir.

Ancharaz ise 2003 yilinda olusturdugu modelde t, ve t, yillarindaki reel doviz
kurlarinda meydana gelen degismeler ile dogrudan yabanci yatinmlar arasindaki iliskiyi

incelemeye ¢alismistir. Modelde E° doviz kurunu, P, ABD’nin iiretici fiyat endeksini, P.’de

ev sahibi iilkenin tiiketici fiyat endeksini gostermek iizere reel doviz kuru su formiil ile

belirtilmistir:

P
RDA=E;-YS.
P

i

Reel doviz kurundaki artis (RDA); ev sahibi iilkenin parasinin dolar karsisinda deger
kaybetmesi anlamina gelmektedir. Ancharaz gelistirdigi bu model ile yapmis oldugu
caligmada; reel doviz kuru degisimi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda negatif yonde bir

iliskinin oldugunu tespit etmistir.'”!

Doviz kurlarinin dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki etkisi ag¢isindan, Japonya’nin
yatirrmlart iyi bir ornek teskil etmektedir. 1971°de Japon yeninin ABD dolar karsisinda
keskin bir deger kazanmasina yol acan Bretton Woods Sistemi ¢Okmiistiir. Bu durum,
Japonya’daki iicret oranlarinin komsu iilkelere gore biiyiik oranda artmasina sebep olmustur.
Tekstil ve elektrikli makine gibi emek yogun endiistrilerde faaliyet gdsteren pek ¢ok Japon
firmasi, iretimlerini Malezya, Endenozya gibi yeni sanayilesmekte olan ekonomilere

kaydirmistir. 172

Japon yeninin degerlenmesi, Japon sirketlerinin iiretimlerini basta kita Cin’i olmak
tizere Dogu Asya iilkelerine kaydirmasina yol agcmistir. Japonya’nin Dogu Asya iilkelerine

yonelen dogrudan yabanci yatirimlart 1986’dan 1989’a hizla artmistir. Bununla beraber,

170 Kenneth A. Froot, Jeremy C. Stein, “Exchange Rates and Foreign Direct Investment: An Imperfect Capital
Market Approach”, Quarterly Journal of Economic, Vol:106, 1991, s. 1191

! Vinaye D. Ancharaz, “The Determinants of Foreign Direct Investment in a Competitive Perspective: Is there
a Bias againts Sub-Saharan Africa?”, University of Mauritius Research Journal, 2003, s. 45

172 Ryutaro Komiya, Ryuhei Wakasugi, “Japan’s Foreign Direct Investment”, Annuals of The American
Academy of Political&Social Sciences, January, 1991, s. 86
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Japon yatirnmlarinin tek dayanaginin doviz kurlar1 olmadig, diger faktorlerin de etkisi oldugu

g0z ardi edilmemelidir.'”

2.1.3.8. Vergi Tesvikleri

Dogrudan yabanci yatinm konusunda hiikiimetler tarafindan verilen vergi tesvikleri
yatinm ¢cekmede en Onemli politikalardan biri olarak kabul edilse de; vergilerin ve vergi
tesviklerinin dogrudan yabanci yatinmlar iizerindeki etkisine iliskin olarak yapilan

calismalarda net bir sonuca ulasllamamlstlr.174

Hartman (1984), Grubert ve Mutti (1991), Hines ve Rice (1994), Loree ve Guisinger
(1995), Guisinger (1995), Cassou (1997), Kemsley (1998) ve Billionton (1999)
caligmalarinda; ev sahibi iilkedeki kurumlar ve gelirler vergisinin, dogrudan yabanci
yatirnmlar {izerinde negatif etkiye sahip olduklarini bulmuslardir. Bununla birlikte, Root ve
Ahmed (1987), Lim (1983), Wheeler ve Mody (1992), Jackson ve Markowski (1995), Yulin
ve Reed (1995) ve Porcano ve Price (1996); vergilerin istatistiksel anlamda dogrudan yabanci
yatirimlar iizerinde bir etkisinin olmadigini belirtmislerdir. Swenson (1994) ise; iki degisken

arasinda pozitif bir iliski bulmustur.

Agarwal; dogrudan yabanci yatinmlar iizerindeki vergi tesviklerine iligkin etkinin,
politik istikrarin etkisinden daha ac¢ik oldugu hipotezini ortaya atmistir. Ancak vergi tesvikleri
ile dogrudan yabanci yatinimlar arasinda pozitif bir iliski olacagi yoniindeki hipotezini
destekleyecek bulgulara ulasamamlstur.175 Bunun sebebi olarak da isletme sahipligi, isletme
biiytikliigi, kar payr dagitimi ve belli endiistri dallarma girisler iizerine uygulanan
sinirlamalarin dogrudan yabanci yatirimlar iizerinde meydana getirdigi olumsuz etkinin, vergi

tesviklerinin meydana getirecegi pozitif etkiyi ortadan kaldirdigini dile getirmistir.

Sonu¢ olarak; dogrudan yabanci yatirimlart c¢ekmede, vergi tesvikleri dikkatli
kullanildiklarinda ve diger saglam politika ve strateji paketinin tamamlayici bir parcasi

olduklari durumlarda yararli olmaktadir.'’®

' Bekir Govdere, “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Belirleyicilerinin  Giiniimiizdeki  Gegerliligi”,
www.dtm.gov.tr./ead/DTDERGI/Nisan2003/yab.serm.htm

7% Chakrabarti, a.g.e., s. 101

175 Jamuna P. Agarwal, “Determinants of Foreign Direct Investment: A Survey”, Weltwirtscheftliches Archive,
Vol:116, Issue:4, 1980, s. 761

176 Besim Culahovic, “FDI, Fiscal Incentives and Role of Development Policy”’, OECD Conference, Foreign
Direct Investment in South East Europe: Implementing Best Policy Practices, Vienna, 8-9 November 2000,
s. 6
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2.1.3.9. Riisvet ve Yolsuzluk

Yabanci yatinmcilara, 6zellikle kamu kesimi yetkililerince gayri yasal kazang kaynagi
olarak bakilmasi ve yatirnm yapilacak iilkenin seffaflik diizeyi, ilgili iilkeye yatirim
yapacaklar i¢in caydirici olabilmektedir. Elbette ki diger ekonomik ve kurumsal faktorlerin
olumlu olmas1 durumunda tek basina riigvet ve/veya yolsuzluk olgusu yatirnmlar1 caydirict

olmayacaktir.

Literatiirdeki ¢caligmalarin sonuglarn riigvet ve yolsuzlugun yabanci yatirimlar iizerinde
caydirici etkisi oldugunu géstermektedir.'”” Kravis ve Lipsey (1982), Culem (1988), Edwards
(1990) ve Pistoresi (2000) iilkenin yolsuzluk (riisvet) derecesinin, dogrudan yabanci
yatirimlar iizerinde giiclii bir pozitif etkiye sahip oldugu yolunda kanitlar bulmuslardir.'”
Schmitz ve Bieri (1972) ise; yaptiklar1 calismada riisvet ve dogrudan yabanci yatirimlar

arasinda zayif bir pozitif iliski oldugunu tespit etmislerdir.

2.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN ULKE EKONOMISi
UZERINDEKI ETKILERi

Dogrudan yabanci yatirimlar, yatinmin yapildigi iilke ekonomisi iizerinde olumlu ve
olumsuz etkiler meydana getirmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin yatirim yapilan
tilkenin ekonomisi iizerindeki olumlu etkileri; milli gelire katkida bulunma, yeni teknoloji ve
yonetim bilgisi transferi, doviz girisi saglama, rekabet nedeniyle ekonomiye hareketlilik

kazandirma, igsizligi azaltma basliklar altinda toplanabilir.

Olumsuz etkiler ise; yatinm yapilan iilke ekonomisinin ana sektorlerinin yabanci
tilkelerin denetimi altina girmesi ve ekonomik biitiinliigii bozmasi, yabancilar lehine haksiz
rekabet {iistlinliigii saglamasi, teknolojik bagimlilik meydana getirmesi ve asir1 kar

N I . 17
transferleriyle iilkenin 6demeler dengesinin sarsilmasidir.'”’

Dogrudan yabanci yatirimlarin yatirim yapilan iilke ekonomisi iizerindeki etkileri;
tilkelerin politik, iktisadi, kiiltiirel ve fiziki alt yapilarindaki farkliliklardan dolay: iilkeden
ilkeye farklilik gosterir. Ayrica bu etkilerden bir¢ogu yatirnm yapildigi anda ortaya c¢ikarken,

bazilan nesiller sonra ortaya glkmaktadlr.180

77 ¥ ASED, “Tirkiye’nin DYY Acisindan Cekiciliginin Karsilastirmali Analizi”’, YASED, Istanbul, 2004, s. 45
178 Chakrabarti, a.g.e., s. 100

1" Seyidoglu, a.g.e., s. 678

180 Karluk, Uluslararasi Ekonomi, s. 314
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2.2.1. Olumlu Etkiler

Dogrudan yabanci yatinmlarin hem gelismis hem de gelismekte olan {ilkelerin
ekonomileri {izerinde dogrudan veya dolayli bir¢cok olumlu etkileri vardir. Bu olumlu etkiler;
gelismis iilkelerin biiyiimesini hizlandirirken, gelismekte olan iilkelerin kalkinmasina katkida

bulunur.'®!

Dogrudan yabanci yatirimlarin, yatirim yapilan iilke ekonomisi {izerindeki olumlu
etkileri; 6demeler dengesi, gayri safi milli hasila, teknoloji ve yoOnetim bilgisi transferi,
istidam, iicretler, tasarruf ve yatirim, dis ticaret, rekabet ve diger etkiler ana bagliklar altinda

incelenebilir.

2.2.1.1. Odemeler Dengesi Etkisi

Odemeler dengesi; bir iilkenin bir yil icerisinde diinyanin geri kalan kismi ile
arasindaki mal, hizmet ve gelir ile ilgili islemleri, miilkiyet degisikliklerini ve bu ekonominin
elinde bulunan altin, 6zel ¢ekme haklar1 (SDR) ile diinyanin geri kalan kismina yonelik hak
ve yiikiimliiliikklerdeki diger degisiklikleri ve karsiliksiz transferleri gosteren bir tablodur. Bu
tablo sayesinde; s6z konusu iilkenin toplam dis bor¢ ve varliklarindaki degismeler gozlenerek,

diger iilkelerle olan ekonomik iligkileri gercekci bir sekilde goriilebilir.

Yabanci sermaye yatinmlarina iliskin rakamlar 6demeler dengesi bilangosunda
sermaye kalemleri igerisinde yer almaktadir. Sermaye hareketleri kalemi, kisi ve kuruluslarin
yabanci iilkelerde gerceklestirdikleri fiziki yatirimlar ve iilkeler arasindaki mali kaynak
transferlerini kapsamaktadir. Sermaye hareketleri kalemi sayesinde cari islemler dengesindeki

fazlalik veya eksigin ne sekilde kapatildigim1 gormek miimkiindiir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin 6demeler dengesi tizerindeki etkileri konusunda cesitli
goriiler ileri siiriilmiistiir. Once, yabanci yatirrmeinin iilkeye ilk gelisinde bir defaya mahsus
olarak getirdigi yatirim sermayesi 0demeler dengesi iizerinde olumlu etki yapar, ancak bu
gecici bir durumdur. Ciinkii yatirimer iiretimini durdurdugunda getirdigi sermayeyi disariya
cikaracaktir. Ayrica yabanci yatinmcimin iiretim faktorleri ve ara mallan ithal etmesi de
O0demeler dengesini olumsuz yodnde etkileyecektir.182 Kar transferleri ve diger dis faktor

odemeleri de 6demeler dengesini olumsuz yonde etkilemektedir.'®?

181 Ramazan Uludag, “Yabanci Sermayeye Nasil Bakmali”, Ankara Ticaret Odasi Dergisi, Say1:40, Ankara,
1991, s. 14

82 Ridvan Karluk, Tiirkiye Ekonomisi Tarihsel Gelisim, Yapisal ve Sosyal Degisim, Beta Yaymnlari,
Istanbul, 1999, s. 25

183 Uras, a.g.e., s. 65
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Bu olumsuz goriislere karsin, dogrudan yabanci yatirnmlarim ddemeler dengesine
olumlu katkilar1 da olacag belirtilmektedir. Bu etki yabanci yatirimcilarin ihracat
olanaklarinin fazla olmasi ile orantilidir. Uluslararas1 piyasalardaki etkinlikleri ile yabanci
yatirimcilar iilke ihracatinin artmasini saglamaktadirlar. Bu suretle 6demeler dengesi lizerinde
kar transferinden dogan olumsuzlugun da etkilerini azaltmaktadirlar. Yabanci yatirimcilar,
kendileri ihracat yapmasalar bile iiretim kapasitesini artirarak yerli miitesebbisi ihracata
zorlamaktadirlar.'® Ayrica dogrudan yabanci yatirrm yapilan iilkede elde edilen kérlar ana
iilkeye transfer edilmeden yeniden yatinma doniistiiriildiigiinde 6demeler dengesi olumlu

yonde etkilenecektir.'®

Dogrudan yabanci yatirimlarin 6demeler dengesi {iizerindeki olumlu etkilerinin
stireklilik arz etmesi icin, uzun donemde bu yatinmlarin déviz kazandirmasi1 gerekmektedir.
Dogrudan yabanci yatirimlarin, yatirimin yapildigr iilkenin O6demeler dengesine yaptigi
katkinin olumlu ya da olumsuz oldugunu belirleyebilmek i¢in asagidaki formiil

kullanilabilir.'®

O=A+B+C-(M+R+G+D)

O=Dogrudan yabanci yatirimin 6demeler dengesine etkisini,

A=Yabanc1 yatinmcinin doviz olarak getirdigi sermayeyi,

B=Yabanci yatinnmcinin ihrag ettigi tiriinlerden elde ettigi dovizi,
C=Yabanc1 yatirimcinin iiretimi sonucu ikame edilen ithalati,

M=Uretim siirecinde ithal edilen sermaye mallari, hammadde ve ara mallari,
R=Kar transferini,

G=Di1s faktorlere yapilan 6demeleri,

D=Yatirimda ortaya ¢ikabilecek bir durma veya ¢ekilmeyi, gostermektedir.

Yukaridaki formiilden de anlagildigr gibi; eger yabanci yatirimci, yatirimi sadece iilke
ici pazarlara yonelik yapiyor, fiziki girdiler bakimindan tamamiyla dis kaynaklara bagimhi ve
tiretilen mal ve hizmetler nedeniyle de herhangi bir ithalat ikamesi saglamiyorsa, bu durumda;
formiilde B=0, C=0, R>0 ve M>0 olacagindan baslangicta dogrudan yabanci yatirim

O0demeler dengesini olumsuz yonde etkileyecektir. Ancak uzun donemde yatirim, ithal

'8 Erdogan Aklin, Yabanci Sermaye Hakkinda Géoriisler, YASED Yayinlari, No:3, Istanbul, 1982, s. 29-30
'8 Kindleberger, Uluslararas: iktisat, s. 171
186 Alpar, a.g.e., s. 78-79
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ikamesi saglar ve ihracata yonelik iiretim de yapilirsa bu durumdan 6demeler dengesi olumlu

yénde etkilenecektir.'™’

Ozetle dogrudan yabanci yatirimlar; kar transferi, yatirrm ve ara mali ithali ile
o0demeler dengesine yaptiklar olumsuz etkileri, iiretim kapasitesi ve ihracattaki kabiliyetleri
ile giderebilme Ozelligine sahip bulunmaktadirlar. Ayrica sagladiklart ithal ikamesi ile de

déviz kazandiricr islev gérmektedirler. '™

2.2.1.2. Gayri Safi Milli Hasilaya Etkisi

Gayri safi milli hasila; milli ekonomide faktor sahibi olan ve iiretime katilan bireylerin
belirli bir donemde (genellikle bir y1l) iirettikleri nihai mal ve hizmetlerin parasal degerlerinin

toplam1  seklinde tammlanmaktadir.'®’

Dogrudan yabancit yatinmlarin gerceklesmesi
durumunda ise, yatirim yapilan iilkede ek bir iiretim gerceklestigi i¢in s6z konusu iiretim

iilkenin milli hasilasina dahil edilmektedir.'*°

Dogrudan yabanci yatirimin yatirim yapilan iilke milli hasilasina sagladigi net katk,
dogrudan yatirimin hasilasindan girdilerin diisiilmesi ile bulunur.”' Yabanci yatirimcilarin
elde etmis olduklar net gelir lizerinden ev sahibi iilkeye ddemis olduklan vergiler de ilgili

tilkenin milli gelirine olumlu katki saglayacaktir.

Dogrudan yabanci yatinmlarin milli hasila iizerinde dolaylh etkileri de vardir.
Dogrudan yabanci yatirimcilarin rekabeti, yurt i¢indeki diger firmalarmmda verimliligini
artirarak milli hasilaya olumlu katki saglayabilir.'”* Bu durum dissal ekonomi etkisi olarak
adlandirilir. Ancak bunun tersi de s6z konusu olabilir. Yerli firmalar yabanci yatirimcilar

karsisinda rekabet sanslarini yitirebilecekleri icin digsal eksi ekonomi etkisi olabilmektedir.'*?

Yukaridaki acgiklamalar dikkate alindiginda dogrudan yabanci yatirimlarin, yatirim

yapilan iilke milli gelirine net katkis1 asagidaki formiil ile gosterilebilir;

Katki = H-G = (A+B+C)-D+E

H=Hasilay1,
G=Girdiyi,

187 Alpar, a.g.e., s. 82

188 {Jnal Bozkurt, Ekonomide Yabanci Sermayenin Yeri ve Onenﬁ, YASED Yayinlari, No:20, Istanbul, 1985,
s.9

189 Osman Okka, Miihendislik Ekonomisine Giris, Nobel Yayin Dagitim, Ankara, 2006, s. 24

190 OECD, International Investment and Multinational Enterprises, OECD, Paris, 1987, s. 43

! Aklin, Uluslararasi Ekonomik iliskiler, s. 211

192 Bozkurt, a.g.e., s. 5

193 Uras, a.g.e., s. 62
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A=Yabanc1 yatinmcinin is¢i, sermaye ve araziye yaptig faktor ddemelerini,
B=Yabanci yatirimcinin tesebbiis faktor gelirini,

C=Yabanc1 yatirnmcinin 6dedigi vergiyi,

D=Yabanc1 yatinmci tarafindan kullanilan yerli iiretim faktorlerinin firsat maliyetini,

E=Net dissal ekonomileri (Dissal ekonomiler—Digsal eksi ekonomiler),gdstermektedir.

Yabanci yatirimci, yatirim yaptigi iilkede bazi maliyetlere katlanmaktadir. Bu
maliyetler; dis tiretim faktorleri i¢in yapilan 6demeler, yurt disindaki personel iicretleri,
yonetim {icretleri, patent hakki icin yapilan 6demeler, teknik yardim iicretleri, lisans, faiz ve
kar olarak yurt disina yapilan transferlerdir.'”* Bu maliyetler de “K” harfi ile sembolize
edildiginde;

(A+B+C)-D+E
K

yabanci yatirimcinin, ev sahibi iilkenin milli gelirine etkisini belirlemede kullanilan

“Net Fayda/Maliyet” orani elde edilmis olur.

Eger bu oran “1”den biiyiik ise dogrudan yabanci yatirnmlarin ilgili tilkenin milli
gelirine katkisinin pozitif yonde oldugu soylenebilir. Eger oran “1”den kiiciik ise, yani
maliyetler katkidan biiyiik ise, bu yatirimlarin milli gelir iizerinde olumsuz etkisinden s6z

edilir.

2.2.1.3. Teknoloji Transferi ve Yonetim Bilgisi Etkisi

Teknoloji; yeni bir mal ortaya ¢ikartan veya mevcut mallarin daha ucuz ve kaliteli
bicimde iiretimine imkan veren her tiirlii bilgi, beceri ve siireclerdir. Mal iiretiminin yaninda

yonetim, pazarlama ve benzeri hizmet ve bilgi konulanyla da ilgili olabilmektedir.'*?

Uretimde verimi ve etkinligi artiran teknolojik yenilikler, gelismis sanayi iilkelerinde
yogunlagsmistir. Gelismis iilkeler gii¢lii stratejik varliklara ve arastirma-gelistirme
harcamalarina biiyiik kaynak ayirabilecek imkénlara sahiptirler. Bu yiizden gelismis iilkeler
hem teknoloji iiretme hem de yeni teknolojilerin transferini saglamada ©nemli rol

oynamaktadirlar. 196

194 Uras, a.g.e., s. 63
193 Seyidoglu, a.g.e., s. 722
196 Bende-Nabende, a.g.e., s. 143
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Gelismekte olan iilkeler kalkinmalarimi hizlandirabilmek icgin teknolojik yeniliklere
ihtiya¢ duymaktadirlar. Ancak bu iilkelerin cogunlugu yeni teknolojikleri ne iiretebilmekte ne
de kendi imkanlariyla ithal edebilmektedirler. Gelismekte olan iilkeler ihtiya¢ duyduklari
teknolojiyi kendi iilkelerine ¢ekmeleri temel olarak dogrudan ve dolayli teknoloji transferleri
seklinde olmaktadir. Dogrudan teknoloji transfer yontemleri asagidaki basliklar altinda

toplanabilir: 197

e Teknolojiyi kendi yapisinda getiren yatirim mallari, parcalar ve ara mallarinin
ithali,

¢ Gerekli teknolojiyi saglayacak patentlerin ve lisanslarin satin alinmasi,

¢ Bir lisans alimina paralel olarak dolaysiz teknik yardim alimlar1 ya da damigmanlik
ve milhendislik anlagmalar1 yapilmasi,

e (Calismaya hazir bir fabrikanin yapimini ilgilendiren ve gerekli patentlerle teknik
yardimin da birlikte satin alinmasim kapsayabilen “Anahtar Teslim” tiirii
anlagmalar yoniiyle teknolojinin transferi,

® Yabanci sermaye ile yerli sermayenin ortaklasa kullanimin1 6ngdren ve yonetimin
yerli ve yabancilar arasinda paylasildigi ortakliklar (ortak girisimler) araciligi,

e Ortak yedek parca iiretimini, iiretimde uzmanlagmayi, ortak aragtirma ve gelistirme
calismalarint iceren ve bu nedenle 6nemli Olciide teknoloji transferini gerekli
kilabilen sanayi isbirligi anlagsmalari,

e Teknoloji transferinin yabanci uyrukluk ve yonetim yoluyla getirilmesini 6ngdren

dogrudan yabanci yatirimlar.

Bu teknoloji transfer yontemleri biiyiik Ol¢iide birbirini tamamlayici niteliktedirler.
Ornegin, bir yabanci sirketin yatirim yaptig1 iilkede kendisine bagl bir sirket kurmasi yoluyla
yapilan dogrudan yabanci yatirimlarda sik sik soz konusu sirketler arasinda ek lisans ve
teknik yardim anlagsmalar1 s6z konusu olabildigi gibi, anahtar teslim anlasmalarinda da lisans,

teknik yardim ve personel egitimi konular1 yer alabilmektedir.

Dolayli teknoloji transfer yontemlerine ise bilimsel konferans ve teknik biiltenler
yoluyla kamunun bilgilendirilmesi, egitim yoluyla insan kaynaklarinin gelistirilmesi 6rnegi

verilebilir.

17 Niliifer Karacasulu, “Uluslararas1 Teknoloji Transfer Siireci ve Yontemleri”, Dis Ticaret Dergisi, Say1:20,
Ankara, 2001, s. 3
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Gelismis iilkelerden gelismekte olan iilkelere yonelik teknoloji transferinin en yaygin
ve en ucuz yollarindan bir tanesi de isgiicii yoluyla teknoloji transferidir. Bu yolla teknoloji
transferinde cokuluslu sirketlerde istihdam edilmis ve egitilmis isgiiciiniin yerli sirketlere

gecerek veya kendi sirketlerini kurarak teknolojinin transfer edilmesi soz konusudur.'*®

Dogrudan yabanci yatinm yoluyla teknoloji ile birlikte cogunlukla yonetici ve iist
diizey teknisyen niteligindeki personelde yatirim yapilan iilkeye getirilmektedir.'”’
Gelismekte olan iilkeler agisindan dogrudan yabanci yatirimin esas katkist bu noktada
olmaktadir. Yatirnm yapilan {iilkelerdeki miitesebbisler yapmayr bilmedikleri bazi isleri

yabanci yatirimcilarla beraber is yaparak onlardan éiglrenmektedirler.200

Dogrudan yabanci yatirimlar; bankacilik, ihracat, iiretim ve teknoloji konusundaki
yonetim ve isletmecilik bilgisini de yayginlastirmaktadir. Ciinkii sadece teknolojinin transferi
yeterli olmamakta bu teknolojinin iilke sartlarina adaptasyonu ile bu teknolojiyi uygulayacak

teknik ve idari kadronun da yetistirilmesi onem taslmaktadnr.201

fleri yonetim bilgisi metotlar1, iiretimde verimliligin de ©nemli olciide artmasim
saglayabilir. Bunun en giizel 6rnegini Amerika’da yatinm yapan Japon sirketleri vermistir.
Amerikan tesislerini satin alan Japon sirketleri, iiretim teknolojisi ve isgiiciinde 6nemli
degisiklikler yapmadan, getirdikleri yonetim bilgisi teknikleriyle verimi Onemli olgiide
artirmiglardir.”**

Dogrudan yabanci yatirimin teknoloji ve yonetim bilgisi etkisini sadece dogrudan etki
seklinde sinirlandirmamak gerekmektedir. Cogu kez dogrudan yabanci yatirim yoluyla gelen

teknoloji yerel sirketlerce ogrenilerek iiretime uygulanmakta yonetim ve isletmecilik bilgileri

de yerli miitesebbislere yol gosterici olmaktadir.**®

2.2.1.4. istihdam Etkisi

Dogrudan yabanci yatirnmlarin iilke ekonomileri iizerindeki etkileri incelenirken

tizerinde durulmasi gereken Onemli konulardan bir tanesi de yatinmin saglayacagi

198 Magnus Blomstrom, Ari Kokko, “Human Capital and Inward Capital”’, CEPR-Working Paper, No:167,
January, 2003, s. 8

' Baran Tuncer, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Sorunu, Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
Yayinlari, No:241, Ankara, 1968, s. 28

2% Emre Gonensay, “Tiirkiye Ekonomisi ve Yabanci Sermaye”, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi,
Sayi:11, 1982, s. 25

201 Giingor T. Uras, Tiirkiye’de Teknoloji Transferi Konusunda Uygulama ve Uygulamada Ortaya Cikan
Sorunlar, Tiirkiye Ekonomi Kurumu Yayinlari, No:5, Ankara, 1974, s. 42

202 Murat A. Yiilek, “Dogrudan Dis Yatirimlar ve Alict Ulke Teknolojilerine Katkilar1”, isletme ve Finans
Dergisi, Say1:59, Istanbul, 1991, s. 54

203 Giingor T. Uras, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Formiil Matbaasi, Istanbul, 1979, s. 42
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istihdamdir. Dogrudan yabanci yatirimlarin istihdam iizerindeki etkisi, yatirmm yapilan

tilkenin gelismislik diizeyi ve yatirimin tiiriine gore farklilik gdstermektedir.

Gelismekte olan iilkelere yonelik dogrudan yabanci yatirimlar; ilgili iilkenin yetersiz
olan sermaye acigin1 kapatmakta, bor¢ riskini azaltmakta, yeni teknolojiler getirerek ihracat
imkanlarint gelistirmekte ve is idaresi ve yonetim anlayislarim1 degistirmektedir. Gelismekte
olan iilkelerde emek yogun iiretim tekniklerinin kullanilmas1 ve yabanci yatirnmla birlikte
gelen teknoloji ve yonetim bilgisi dolayli ve dolaysiz olarak istihdam iizerinde olumlu etkiler

meydana getirmektedir.

Dogrudan yabanci yatinmlarin istihdam iizerinde olumlu etki meydana getirebilmesi

icin gerekli sartlar asagidaki basliklar altinda toplanabilir:***

® Yabanci yatinnmla kurulan isletmelerin emek yogun iiretim teknikleri kullanmasi,

® Yabanci firmalarin ayni sektorde faaliyet gosteren yerli firmalar tamamlayict
ozellik tasimasi,

® Yabanci yatinnmla kurulan isletmelerin daha fazla vardiya sistemi uygulayarak
daha fazla kisiyi ¢alistirmasi,

o Isyerlerinde egitimin tesvik edilerek calisanlarin bilgi ve egitim diizeylerinin

yiikseltilmesidir.

Getirilen teknoloji ileri teknoloji ise istihdam ile arasinda ters bir iliski olmaktadir.
Geligmis iilkelerde daha cok ileri teknoloji yogun iiretim tekniklerinin kullanilmasi ve
sermaye yogun yatirimlar yapilmasi, dogrudan yabanci yatirimlarin istihdam {izerindeki

etkilerini olumsuz yonde etkilemektedir.””

Dogrudan yabanci yatirimlarin istihdam iizerindeki etkileri yatirim tiiriine gore de
farklilik gostermektedir. Eger dogrudan yabanci yatirnmlar, yeni bir fabrika kurulusu gibi,
daha dnce yatirim yapilmamis ve alt yap1 imkanlarinin gelismemis oldugu alanlara yonelik ise
yatirrm yapilan iilkelerdeki istihdami olumlu yonde etkileyecektir.206 Bu etki, yatirnmcinin

yerel lireticilerle rekabet etmemesi durumunda en iist diizeye ¢ikacaktir.

204 Baruk Comert, “Istihdam Sorunu ve Yabanct Sermaye”, Hazine Dergisi, Say1:13, Ankara, 2000, s. 18

205 Comert, a.g.e.,s. 13

206 Linda S. Goldberg, “Financial-Sector Foreign Direct Investment and Host Countries: New and Old Lessons”,
Federal Reserve Bank of New York Staff Reports, No:183, U.S.A., April, 2004, s. 7
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Diger yandan, dogrudan yabanci yatinmlar birlesme veya satin alma seklinde
gerceklesirse, bunun istihdam yaratict etkisi yoktur.207 Eger birlesme ve satin alma seklinde
gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlar siiregelen alt yapiy1 degistirmiyorsa, is kaybina bile
neden olabilmektedir.”® Benzer sekilde, dogrudan yabanci yatirimlar iilkenin dogal
kaynaklarinin isletilmesi amaciyla yapiliyorsa, bunun yaratacagi istihdam etkisi de sinirl

olacaktir.

Ozetle, dogrudan yabanci yatirmlarin istihdam iizerindeki etkilerini asagidaki iic

baslik altinda toplamak miimkiindiir. Bunlar:*"

¢ Dogrudan yabanci yatirimlar istihdami, yeni tesisler kurarak dogrudan veya
tesislerin kuruldugu bolgelerde cevreye verdigi pozitif digsalliklarla dolayli olarak
artirma giiciine sahiptirler,

¢ Dogrudan yabanci yatinmlar zor durumdaki firmalar1 satin alarak ve yeniden
yapilandirarak istihdami koruyabilirler,

¢ Dogrudan yabanci yatinmlar ileri teknoloji kullanarak, iiretim tesislerini kapatarak

veya yeni yatirim yapmayarak istihdami azaltabilirler.

2.2.1.5. Ucretlere Etkisi

Dogrudan yabanci yatirimlarin istihdam iizerindeki etkileri ile yakin iligkili bir konu
da, bu yatirimlarin isgiiciine 6denen ticretlerde meydana getirdigi degisikliklerdir. Dogrudan
yabanci yatirimlar bir iilkenin istihdam diizeyini etkilemekle kalmayip, ayni zamanda

isgiliciiniin niteligini ve buna paralel olarak da iicretleri etkilemektedirler.

Daha once belirtildigi gibi yabanci yatinmcilar, yatinm yaptiklan iilkelerde emek
yogun iretim yerine vasifli isglicine dayanan sermaye yogun iiretim siirecine
yonelmektedirler. Bunun sonucu olarak da vasifli isgiiciine olan talebi artirmaktadirlar. Bu
artis dogrudan yabanci yatirimlar ile {cretler arasinda pozitif bir iliski meydana

getirmektedir.210

Dogrudan yabanci yatirimlar yoluyla kurulan yabanci sermayeli isletmelerde, yerel

isletmelere gore isgiiciine daha fazla ticret ddenmektedir. Bu durum hem gelismis iilkelerde

7 Haydar Haydaroglu, “Yabanci Sermaye ve Etkilerine Kisa Bir Bakis”, Tiirkiye Kalkinma Bankasi Biilteni,
Say1:31, Ankara, 1989, s. 8

208 Bende-Nabende, a.g.e., s. 133

209 Moosa, a.g.e., s. 77

20 Robert C. Feenstra, Gordon H. Hanson, “Foreign Direct Investment and Relative Wages: Evidence From
Mexico’s Maquiladoras”, NBER (National Bureau of Economic Research) Working Paper, No:5122, 1995,
s. 22
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hem de gelismekte olan iilkelerde goriilmektedir. Ornegin, Amerika, Ingiltere gibi gelismis
tilkeler ile Meksika ve Endonezya gibi gelismekte olan iilkelerde yabanci sermayeli

isletmelerde licret seviyesinin yerel isletmelere nazaran daha yiiksek oldugu gtiriilmiistihr.211

Yabanci sermayeli isletmelerde, yerel isletmelere gore isgiiciine daha fazla iicret
O0denmesi cesitli sebeplerden kaynaklanmaktadur.212 Bu sebeplerden ilki yabanci sermayeli
isletmenin yatirim yapilan iilkenin isgiicii piyasasi hakkindaki bilgi eksikligidir. Yabanci
sermayeli isletmenin nitelikli ve vasifl isgiiciinii rakip isletmelere kaptirma korkusu da diger
bir sebep olarak gosterilebilir. Baska bir sebep ise yatinm yapilan iilkenin kanun ve
uygulamalaridir. Yiiriirliikte olan kanun ve kurallar nedeniylede yabanci yatirnmecilar isgiiciine

yiiksek iicret 6deyebilirler.

Yabanci sermayeli isletmelerde, yerel isletmelere gore isgiiciine daha fazla iicret
O0denmesi, yatinm yapilan iilkede goreceli olarak daha fazla vasifh isgiicii istthdam eden yerel

firmalar1 olumsuz yonde etkilemektedir.*"?

Sonu¢ olarak, dogrudan yabanci yatinmlar, gittikleri iilkelerde vasifli isgiicii
istihdamini artirmakta, bu artigsa paralel olarak da vasifl isgiiciine olan talep ve bu isgiiciine

oOdenen iicretler de artmaktadir.

2.2.1.6. Tasarruf ve Yatirim EtKisi

Bir ekonomide tasarruflar1 belirleyen baslica unsur o ekonomideki gelir seviyesinin
oldugu kabul edilmektedir. Gelismekte olan iilkelerde gelir seviyesi ve buna bagh olarak
tasarruf hacmi diisiik oldugu i¢in yatirim diizeyinin diisiik, yatinm diizeyi diisiik oldugu icin
de kisi bagia gelirin diigilk oldugu goriilmektedir. Yani kisi basina gelirin diisiik olmas,
tasarruf hacminin diisiik olmasi sonucunu dogurmaktadir ve gelismekte olan iilkeler bu kisir

dongii igerisinde bulunmaktadirlar.*'

Gelismekte olan ilkelerin bu kisir dongiiden kurtulmalart kisi basina milli gelirin
artirilmasi ve tasarrufun 6zendirilmesi ile miimkiin olabilecektir. Bir iilkede kisi basina milli
gelirin artirllmasi ise iiretim kapasitesinin genisletilmesiyle, yani her y1l bir 6nceki yila oranla

yatirrmlarin artirllmasiyla miimkiin olacaktir. Ekonomide tasarruflar ne Olciide biiyilikse

2! Robert E. Lipsey, Fredick Sjoholm, “Foreign Direct Investment, Education and Wages in Indonesian
Manufacturing”, Journal of Development Economics, No:73, 2004, s. 415

212 Lipsey, Sjoholm, a.g.e., s. 416

23 Nigel Driffield, Karl Taylor, “FDI and Labor Market: A Review of the Evidence and Policy Implications”,
Oxford Review of Economics Policy, Vol:16, Issue:3, 2000, s. 100

24 M. Kar, A. M. Kara, M. Kaplan, “Sermaye Hareketlerinin Makro Ekonomik Etkileri”, Kahramanmaras
Siitcii imam Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Sayi:1, Kahramanmaras, 2004, s. 12
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yatirnmlarda o Olciide i¢ kaynaklarla finanse edilecek demektir. Yatirnmlara ayrilan bu kisim

ekonominin gercek tasarruflarini olusturur.

Bu kapsamda, toplam yurt i¢i tasarruflar ya 6zel ya da kamu tasarruflarinin artirilmasi
ile istenilen diizeye getirilebilecektir. Ancak gelismekte olan iilkelerde diisiik gelir diizeyine
bagh marjinal tasarruf egiliminin diisiikliigii, 6zel tasarruflarin istenilen diizeyde artmasim
engellemektedir. Kamu tasarruflart ise hizli niifus artisi, egitim, saghk, tarim, savunma
harcamalarinin artmasi ve vergi kacakcilig1 nedeniyle vergi gelirlerinin artirllamamasi sonucu

yeterli diizeye ulasamamaktadir.*"

Gelismekte olan iilkelerin kalkinma siireglerinde karsi karsiya bulunduklan tasarruf-
yatinm darbogazi veya sermaye yetersizligi disaridan iilkeye yapilacak yatinmlar ile ortadan
kaldirilabilecektir. Diger bir deyisle dogrudan yabanci yatirim, tasarruf darbogazim

genisletmek icin kullanilabilecek 6nemli bir kaynaktir.*'®

Dogrudan yabanci yatinmlar yoluyla yatinm yapilan iilkeye kisa dénemde yatirimla
birlikte sermaye girisi gerceklesirken, uzun donemde elde edilen karlarin yeniden yatirima
dontistiiriilmesi ile baslangic sermayesine ek olarak iilke icindeki sermaye birikimine katki

saglanmaktadir.”"’

Sermaye yetersizligini gidermede hibe veya dis bor¢ temini de diisiiniilebilir. Ancak
hibenin politik, dis bor¢larinda ekonomik sonuglar1 g6z 6niine alindiginda dogrudan yabanci
yatinmlar gelismekte olan iilkeler i¢in daha avantajlidir. Ciinkii dogrudan yabanci yatirimlar
bu tiir alternatiflere nazaran hem daha kararli hem de yatirim yapilan iilkede daha uzun siireli

kalmaktadirlar.>'®

Ozellikle milli geliri diisiik ve buna bagh olarak da tasarruf hacmi diisiik diizeydeki

tilkeler icin dogrudan yabanci yatirimlar tasarruf acigini kapatmada vazgegilmez bir arag

olarak algﬂanmaktadlr.219

15 Muhammet Akdis, Diinyada ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatinmlari ve Beklentiler, YASED
Yayinlari, No:33, Istanbul, 1988, s. 71

216 Karluk, “Tirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik Biiyiimeye Katkis1”, s. 209

27 Peter R. DeWitt, “Factors Influencing U.S. Investment Abroad”, Occastonal Paper, IMF, Washington D.C.,
U.S.A,, 1985,5.9

218 Moosa, a.g.e.,s. 72

1% Emin Akcaoglu, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar1 Hakkinda Bir Not”, Tiirk Eximbank Biilteni,
No:23, Ankara, 2002, s. 16
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2.2.1.7. Dis Ticaret Etkisi

Dis ticaret; bir iilkedeki kamu kuruluslarinin, 6zel kisi ve kuruluglarin diger tilkelerle
yaptiklar1 mal ve hizmet alim ve satimlar1 olarak tanimlanmakta ve ithalat ile ihracattan

olusmaktadir.”*°

Dogrudan yabanci yatinmlar, yatinm yapilan iilkede yurt i¢i piyasalarin yaninda yurt
dis1 piyasalara yonelik iiretim amaciyla yapildiklarinda ilgili iilkenin ihracatini olumlu yonde
etkilemektedir. Ancak ihracat gelirlerinin ekonomiye net bir katki saglamasi i¢in yatirimlarin;
sermaye mallar, fiziki girdiler ve teknoloji bakimindan dig bagimliliginin yiiksek olmamasi

gerekmektedir.”*!

Yurt dis1 piyasalara yonelik iiretimde bulunmak amaciyla yapilan dogrudan yabanci
yatirnmlar, yatirimin yapildigi iilkenin ihracatin1 artirmasiyla édemeler bildncosuna yaptigi

olumlu katkilara karsin;

o Uretimin siirdiiriilebilmesi icin gerekli olan girdilerin ithali,

® Yurt disina yapilan kar transferleri,

® Yerel olarak yaratilan yiiksek gelirin marjinal tiikketim egilimine bagh olarak artan
ithalat egilimi,

e Uretimin sona ermesi durumunda yabanci yatirimin iilke disina ¢ikarilmas,

gibi sebeplerden dolay1r uzun donemde 6demeler bilangosu iizerinde olumsuz etki

yapacaktlr.222

Ayrica dogrudan yabanci yatirimlar ile dis ticaret arasindaki iliskide doviz kurlarinin
etkisi ihmal edilmemelidir. Kurlarin diisiik tutulmasi ihracater tilkenin dis piyasalarda rekabet

223
sansini artiracaktir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile dis ticaret arasindaki iliski birbirini tamamlayic1 veya
ikame edici nitelikte de olabilmektedir. Eger yabanci yatirimci, yatirim yaptigi iilkede kendi
ilkesindeki benzer mallar iireten fabrika kurarak ilgili iilkenin ithalatin1 azaltirsa, dogrudan

yabanci yatirim dis ticareti ikAme etmis olacaktir. Tamamlayici nitelikte ise; yabanci yatirimci

20 Seyidoglu, Ekonomik Terimler Ansiklopedik Sozliik, s. 166

21 Alpar, a.g.e., s. 48

22 Karluk, Uluslararasi Ekonomi, s. 410

2 Linda S. Goldberg, Michael W. Klein, “Foreign Direct Investment, Trade and Real Exchange Rate Linkages
in South Asia and Latian America”, NBER Working Paper, No:6344, 1997, s. 20
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tiretimin belli asamalarin1 yatinm yaptig1 iilkelerde gerceklestirmekte, bu sayede yatirimci

tilkenin nihai mal ihracati artarken, yatirim yapilan iilkenin ara mal1 ihracati artmaktadir.”*

Dogrudan yabanci yatinmlar ile dis ticaret arasindaki iliski de goz Oniinde
bulundurulmas1 gereken diger bir nokta da bu yatinmlarin diinya pazarlarina erisimi
kolaylastirmasidir. Gelismekte olan iilkelerden bazilari, uygun kalite ve maliyetle iiretim
yapabilseler bile diinya pazarlarina girmekte, dolayisiyla ihracat yapmakta hayli
zorlanmaktadirlar. Buna karsin, yabanc sirketlerle ticari iliski kurabilen yerli firmalar, yeni

uluslararasi pazarlara girmede 6nemli bir avantaj elde etmektedirler.”*

Sonug olarak, gelismekte olan iilkelere yonelik dogrudan yabanci yatirimlarin dig
ticaret tizerinde olumlu etki yaratabilmesi i¢in, bu yatinmlarin biiyiik 6l¢iide ihracata yonelik
yatirrmlar olmasi veya ithalati engelleyici ara mallar1 olmasi gerekmektedir. Yabanci
yatirnmlarin ihracata konu olmayan mal ve hizmet iiretimine yonelmesi durumunda ise yatirim
yapilan iilkenin doviz yaratma kapasitesinde bir daralma ortaya ¢ikacak, bu yatirimlarin dig

ticaret iizerindeki etkisi olumsuz olacaktir.”*®

2.2.1.8. Rekabet EtKisi

Rekabet; mal ve hizmet piyasalarinda saticilarin birbirleri aleyhine daha fazla miisteri
cekerek satiglarini, dolayisiyla karlarimi artirmak icin aralarinda giristikleri yarig olarak

tanimlanmaktadir.??’

Rekabetin mal ve hizmet piyasalan tizerindeki etkileri statik ve dinamik etkiler olmak
tizere iki sekilde gerceklesmektedir. Rekabetin fiyat ve iiriin {izerinde olan etkileri rekabetin
piyasalar iizerindeki statik etkisini gostermekte ve somut olarak belirlenebilmektedir. Mal ve
hizmet fiyatlarindaki diisiisler ya da iiriin cesitliliginde yasanan artislar rekabetin piyasalar
tizerindeki statik etkisine ornek olarak gosterilebilir. Rekabetin dinamik etkisi ise daha genel
ve makro diizeydedir. Dinamik rekabet, piyasaya yeni iireticilerin veya saticilarin girmesi ile

rekabet giicii bulunmayan firmalarin piyasadan ayrilmasi seklinde tanimlanmaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, yatirnm yapilan iilkenin piyasasindaki rekabet yapisini
hem statik hem de dinamik acidan etkilemektedir. Ozellikle az gelismis iilkelere yonelik

yabanci yatirmlar, bu iilkelerin piyasa yapilarin1 dinamik yonden etkilemektedirler. Ciinkii

2 Elhanan Helpman, “A Simple Theory of International Trade with Multinational Cooporations”, Journal of
Political Economy, Vol:92, Issue:3, 1984, s. 470

2 Akgaoglu, a.g.e., s. 17

226 Ferhat B. Ozgen, Globallesme Siirecinde Gelismekte Olan Ulkelerde Finans Piyasalari, Dokuz Eyliil
Universitesi Yayni, fzmir, 1998, s. 63

227 Seyidoglu, a.g.e., s. 720
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yerli firmalara gore teknolojik agidan iistiin olan yabanci firmalarin piyasaya girisi, yerli
firmalar1 piyasadan cekilmeye veya yeni yatirimlarla daha iist bir seviyeye c¢ikmaya
zorlamaktadir. Ancak yabanci yatirnmlar, yatirim yapilan iilkede daha diisiik fiyath ve daha
kaliteli mallar iireterek ve iriin ¢esitliligini artirarak ilgili iilkenin piyasa performansini

yiikseltmekte ve buna bagli olarak tiiketici refahin1 artirmaktadir.

Ancak, s6z konusu piyasada faaliyet gosteren yerli firma bulunmuyor ya da yerel
firmalar ile yabanci firmalarin rekabet giicleri arasinda biiyiik bir fark varsa ve ithalattan ya da
diger yabanci firmalardan kaynaklanan rekabet yetersiz ise yabanci firma, s6z konusu
piyasada hakim bir pozisyon elde edebilir. Bu durum ise piyasanin etkin isleyisini bozarak,
yabanci firmalarin daha yiiksek karlar elde etmesine ve tiiketici refahinin azalmasina ve/veya
endiistrinin dinamik biiylimesinin sinirlanmasina yol agabilir.228 Tiirkiye’de ¢imento sektorii

icin benzer bir gelismenin varlig1 s6ylenebilir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, 6zellikle giris engellerinin yiiksek oldugu endiistriler
olmak {izere, yatinm yapilan iilkedeki piyasalarin yogunlasma yapisin1 da degistirmektedir.
Orta ve uzun vadede yabanci katilimi ve davranist asagidaki unsurlara baglh olarak piyasa

yogunlagsmasini artirmakta ya da azaltmaktadir:**

® Yabanci firma islemlerinin, yatirnm yapilan iilke piyasasindaki yerli ve yabanci
rakiplere nispeten genisligi ve biiyiikliigii,

e Yatinim yapilan iilkede faaliyet gosteren firmalarin, yabanci firma girislerine ve
islemlerine olan reaksiyonu,

® Yabanci firmalarin, yerel firmalara nispeten rekabetci performansi ve yerel
firmalarin, uzun donemdeki hayatta kalma miicadelesi ve yetenekleri iizerindeki
etkileri,

e ithalatin etkinligidir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile yogunlagma arasindaki iligki, tiriin farklilagsmasinin ve
yeniligin onemli oldugu endiistrilerde cok giicliidiir. Uretim 6l¢eginin kiigiik ve iiriinlerin
homojen oldugu endiistriler, en az yogunlagsmanin ve en diisiik yabanci katiliminin oldugu
endiistrilerdir. Baz1 endiistrilerde, iiretimdeki yogunlasma Olcek ekonomilerinden dolay1

tiretim performansim yiikseltebilir, fakat {iretim yogunlasmasi piyasa yogunlasmasina yol

22 Hakan Cetintas, “Global Bir Ekonomide Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Rekabet”, Dis Ticaret Dergisi,
Say1:22, No:7, Ankara, 2001, s. 4
229 Cetintas, a.g.e., s. 12
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acarsa, bu durumda hakim durumun kétiiye kullanilmasina ve tiiketici refahinin azalmasina

neden olabilir.

2.2.1.9. Diger Olumlu Etkiler

Dogrudan yabanci yatinmlarin yatirim yapilan iilke ekonomisi iizerindeki en onemli
katkilarindan biride verimlilik artisidir. En genel tanimiyla verimlilik; iiretim siirecine sokulan
cesitli faktorlerle (girdiler) bu siirecin sonunda elde edilen iiriinler (¢iktilar) arasindaki iliskiyi
ifade eder. Teknik anlamda ise verimlilik; tiretilen mal ve hizmet miktar1 ile bu mal ve hizmet
miktarmin iiretilmesinde kullanilan girdiler arasindaki oran olarak tanimlanir ve genellikle bu

oOlcii, ¢ikti/girdi olarak formiile edilir.”"

Dogrudan yabanci yatirimlar, yatirnm yapilan iilkelerde verimliligi artirmakta veya

1 Ozellikle bir iilkede dogrudan yabanci yatirimlar

artisin hizlanmasin tesvik etmektedir.
ihracati1 desteklemekte ve Olcek ekonomilerinden yararlanabilecegi nitelikte yatirimlar
yapabilmekte ise verimlilik ile birlikte iiretilen mamul birim fiyatlarinda diisiis saglayarak
ekonomiklikte artis meydana getirmektedir. Boylece artan rekabet ortami ile iilke
kaynaklarmin daha verimli kullanilmasi ortaya ¢ikacaktir. Ancak dogrudan yabanci yatirimlar
ithal ikameci ve optimum tesis biiyiikliigii ile sadece kiigiik bir piyasa i¢in faaliyet gosterirse

teknik anlamda verimlilik artis1 meydana gelmeyecektir.23 2

Sinerji etkisi de dogrudan yabanci yatirimlarin iilke ekonomisi iizerinde meydana
getirebilecegi diger olumlu bir etkidir. Es zamanli-uyumlu hareketten ¢ikan giic anlamina
gelen sinerji, “2+2=5" seklinde de ifade edilmektedir. Ekonomik anlamda ise sinerji; iki veya
daha fazla firmanin bir arada calisarak, tek baslarina meydana getirdikleri degerden daha

biiyiik bir deger olusturmalar1 seklinde tanimlanmaktadir.**

Ozellikle birlesme seklinde gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlarda sinerji etkisi
ile pazar giicii artirllmakta, yeni pazarlara hizli girme imk&m elde edilmekte, maliyetler
azaltilmakta, yonetsel ve teknolojik transferleri gelismekte, rekabet giicii artmakta ve sonucta

firma karlan yiikselmektedir.

3% Osman Okka, Miihendislik Ekonomisi, Nobel Yayin Dagitim, Ankara, 2006, s. 19

= Haydaroglu, a.g.e., s. 8

22 Moosa, a.g.e., s. 86

3 Michael Goold, Andrew Champbell, “Desperately Seeking Synergy”, Harward Business Review, Setember-
October, 1998, s. 133

73



Dogrudan yabanci yatinmlarin iilke ekonomisi tizerindeki diger bir etkisi ise “Tasma
Etkisi (Spillover Effect)” dir. “Pozitif Digsalliklar” olarak da adlandirilan bu etkiye gore,

yatirim i¢in gelen yabanci firmalar;>*

®* Yeni teknolojiler getirerek ve daha sonra yerel firmalarda calisabilecek yerel
calisanlan egiterek tilkenin yeni teknik bilgiler edinmesine katki saglarlar,

e Arz darbogazini ortadan kaldirarak iilke ekonomisinde etkinliin artirilmasina
katkida bulunurlar,

e Stok ve kalite kontroli ve yerel tedarikcilerin ve dagitim kanallariin
standardizasyonu i¢in gerekli teknikleri iilkeye transfer ederler,

e Tekellerin piyasa hakimiyetini kirarlar.

Dogrudan yabanci yatinmlarin yapildigr iilkede elde ettikleri gelir {iizerinden

vergilendirilmesi de, ilgili iilke ekonomisine olumlu katkilar saglamaktadir.

2.2.2. Olumsuz Etkiler

Dogrudan yabanci yatinmlarin, yatirnm yapilan iilke ekonomisi iizerinde yukarida
aciklanmaya calisilan olumlu etkilerinin yaninda bazi olumsuz etkilerinin de olabilecegi g6z
ard1 edilmemelidir. Dogrudan yabanci yatirimlarin, yatinm yapilan iilke ekonomisinde

meydana getirecegi olumsuzluklar soyle ifade edilebilir:

Dogrudan yabanci yatirimlar ile artabilecek ihracatin yatirnm yapilan iilkenin 6demeler
bilangosunu olumlu yonde etkileyecegi daha once belirtilmisti. Ancak yurt i¢i pazarlara
yonelik tiretim yapmak amaciyla ilgili iilkeye gelen yabanci firmalar iilke ici pazarin sagladigi
yiikksek karlilik nedeniyle ihracata yonelmemektedirler. Ayrica yabanci firmalarin iiretimde
kullandiklari1 hammaddeleri yurt disindaki ana merkezlerinden saglamalar1 ve bunlarin
fiyatlarimin pazar fiyatlarinin yukarisinda olmasi ile yapmis olduklar1 kar transferleri de

o6demeler bilangosunu olumsuz yonde etkilemektedir.

Gelismekte olan iilkelerin yabanci yatinmlan iilkelerine ¢ekmek icin bu yatirimlara

uyguladiklar vergi indirimleri, giimriik muafiyet ve tesvik tedbirleri gibi uygulamalar yabanci

yatirnmlardan elde edilecek gelirleri azaltmaktadir.”

2% Hasan Kaymak, “Yabanct Dogrudan Yatirimlari Artirmak Icin Tesvikler Gerekli ve/veya Yeterli mi?”,
Maliye Dergisi, Say1:149, Ankara, 2005, s. 79 ]

235 Hiiseyin Ceken, Kiiresellesme, Yabanci Sermaye ve Tiirkiye Turizmi, Degisim Yayinlari, Istanbul, 2000,
s. 61
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Dogrudan yabanci yatirimlar gelismekte olan iilkelerde ekonomideki iiretim
biitiinligiinii bozabilirler. Yabanci firmalar iiretimde ileri teknoloji kullanirken, yerel
firmalarin geleneksel iiretim yontemlerini kullanmalar tiretimde ikili bir yap1 olusturabilir.”*
Dogrudan yabanci yatirimlar yoluyla gelen teknolojinin modasi da ge¢mis olabilir. Kendi
tilkesinde daha iist bir teknoloji kullanirken elindeki eski teknolojiyi yatinim yaptigi iilkeye
transfer edebilir. Bu durumda iilkenin gelismis iilkelerle arasindaki teknoloji agig1
kapanmadig1 gibi daha da biiyiimektedir. Ayrica yabanci yatinm yoluyla getirilen teknoloji
cogu kez iilkenin kosullarina uygun olmadigindan pahali ve yanlis bir teknolojinin iilkeye

gelmesine de sebep olmaktadir.’ 1970’1i yillarda Tiirkiye bazi sektorlerde bu olguyla

karsilagmustir.

Yabanci yatinmcilarin sahip olduklar yiiksek hacimli sermaye, ileri teknoloji ve
yoneticilik bilgisi kiigiik 6lgekli yerli firmalar karsisinda kendilerine biiyiik bir haksiz rekabet
saglamaktadir. Rekabet imkanmi bulamayan yerli firmalarn piyasay1 terk etmesi, yabanci
firmalan tekelci bir konuma getirebilmektedir.238 Bunun dogal sonucu olarak da yabanci

firmalar iilke icerisinde fiyatlar genel seviyesini yiikseltebileceklerdir.

Yabanci firmalar bir iilkede sube actiklarinda, bu subenin ihracatta kendisiyle
rekabette bulunmasia genellikle izin vermez. Bunun icin kendi piyasasina veya denetimi
altindaki iiclincii iilkelere subenin ihracat yapmasmi kisitlar. Bu yiizden yatirim yapilan

iilkenin ihracat hacmini yapay bicimde kisitlamis olur.*

Dogrudan yabanci yatirnmlar, yatirnm yapilan iilkenin istihdam yapisim1 da olumsuz
yonde etkileyebilir. SOyle ki, yabanci firmalar beraberlerinde getirdikleri teknolojinin
sermaye yogun olmasi yatirim yapilan iilkede 6nemli istihdam artisina imkan tanimayacaktir.
Ayrica yabanci firmalar disaridan hazir teknoloji transfer ettiklerinde, yerli miithendis ve bilim

adamlarini da istihdam etmeyeceklerdir.

Dogrudan yabanci yatinmlarin temel 6zelligi isletme iizerinde dogrudan bir denetim
saglamasidir. Buna bagh olarak bir plana ve programa bagh olmadan kabul edilen yabanci

yatinm iilkedeki ana sektorleri ele gecirerek iilke ekonomisini denetim altina alabilir, gizli

236 Seyidoglu, Uluslararasi iktisat: Teori, Politika ve Uygulama, s. 677

7 Cevdet Erdost, Sermayenin Uluslararasilasmasi ve Teknoloji Transferi, Savas Yayinlari, Ankara, 1982, s.
45

28 Seyidoglu, a.g.e., s. 678

239 Manisali, a.g.e., s. 171
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karteller olusturabilir. Bu da iilkenin ekonomik ve siyasal bagimsizligin1 tehlikeye

sokabilir.>*

Dogrudan yabanci yatinmlarin diger bir olumsuzlugu da teknolojik bagimlilik
yaratabilmesidir. Yabanci firmalar arastirma ve gelistirme faaliyetlerini yatirimin yapildigi
tilke yerine kendi ana merkezlerinde yaparlar. Yatirnm yapilan iilkenin aragtirma faaliyetlerine
katilmamasi ve yeni teknikleri siirekli olarak yurt disindan ithal etmek zorunda birakilmasi
teknolojik bagimlilig1 artirmaktadir. Bu olgu ilag sektoriinde ¢ok sik yasanmaktadir. Buna ek
olarak, yatinm yapilan iilkelerin belirli teknolojileri kullanmaya zorlanmasi, bu {ilkelerin

sanayilesme ve yerel teknolojilerdeki gelismelerini olumsuz yonde etkilemektedir.

Giinlimiizde ¢evreye zarar veren sanayiler, bu konuda yasal kisitlamalarin olmadigi ya
da az oldugu gelismekte olan iilkelere yonelmektedirler. Bu sebeple yapilan yabanci
yatinmlar da ilgili iilkelerde yasayan halkin sagligini ve onlarin i¢inde bulunduklar1 dogal

ortam1 olumsuz yonde etkilemektedir.

Ozellikle gelismis iilkeler kendi iilkelerinde high teknoloji kullanma evresine
gectiklerinde daha alt teknolojilerle {irettikleri mallarn {iiretmekten vazgecerler ve bu
teknolojileri az gelismis iilkelere transfer ederek orada iiretimlerine devam ederler ya da bu
teknolojileri onlara satarlar. Mesela Ingiltere gemi ihracat sektoriiyle tekstil sektoriinden

vazgecmis bunlar daha az gelismis Giiney Kore, Tiirkiye ve benzeri iilkelere transfer etmistir.

Dogrudan yabanci yatirnmlarin yukarida sunulan olumlu ve olumsuz etkileri biitiin
tilkeler i¢in gecerlidir. Burada 6nemli faktor bir iilkeyle ilgili olarak giren dogrudan yabanci
yatinmin biiyiikliigiidiir. Yatirim ne kadar biiyiik olursa iilke ekonomisi iizerindeki etkileri de
o derede biiyiik olacaktir. Asagida Tiirkiye’deki dogrudan yabanci yatirimlar ve bu konudaki

gelismeler ele alinacaktir.

0 Seyidoglu, a.g.e., s. 678
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UCUNCU BOLUM

TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Tiirkiye kurulusundan itibaren dogrudan yabanci yatirimlara agirlik vermis olmasina
ragmen istedigi olumlu gelismeleri yakalayamamistir. Eger bu gelismeyi yakalamis olsaydi
Tiirk sanayisinin gelismesi ve bilylimesi énemli bir ivme kazanacakti. Bir taraftan teknoloji
transfer edilirken diger taraftan insan kaynaklari birikimi artacak, yan sanayilerle birlikte
rekabete acik bir sanayilesme gerceklesecekti. Bunun sonucu iilkenin ihracat ve ithalat
rakamlan etkilenecek, muhtemelen bazi ekonomik krizler 6nlenmis olacakti. Ayrica iilkede
girisimcilik faaliyetleri hiz kazanacag icin iilke ekonomisi disa acik rekabetci bir siirece

girecekti.

Gerek gelismis gerekse gelismekte olan iilkeler dogrudan yabanci yatinmlarn kendi
ilkelerine ¢ekebilmek icin acimasiz bir rekabet icerisindedirler ve bu konuda Onemli
ozverilerde bulunmaktadirlar. Tlaveten bu yatirimlar1 cekebilmek icin iilkeler ekonomik ve

siyasi politikalarini, giiniin sartlarina gore, devamli yeniledikleri goriilmektedir.

Tiirkiye ise benzer iilkelerle karsilastirildiginda her zaman cok diisilk miktarda
dogrudan yabanci yatirim cekebilmistir. Bu noktadan hareketle calismanin bu boliimiinde
gelecege 151k tutabilmesi agisindan oncelikli olarak Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin
tarihsel gelisimi incelenecek, daha sonra Tiirkiye’nin dogrudan yabanci yatirimlar1 ¢ekme
konusundaki kotii performansinin nedenleri ortaya konulacaktir. Ayrica Tiirkiye’nin Avrupa

Birligi siirecinde dogrudan yabanci yatirimlart artirmaya yonelik faaliyetleri ele alinacaktir.

3.1. TURKIYE'DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN TARIHSEL
GELISIMI

Osmanli Imparatorlugu dénemi de dikkate alindiginda Tiirkiye’de dogrudan yabanci

yatirimlarin bir buguk asirlik gecmisi oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bu sebeple Tiirkiye’de

dogrudan yabanci yatirimlarin tarihsel gelisimi, cumhuriyet 6ncesi ve cumhuriyet donemi

olmak iizere iki donemde incelenecektir.

3.1.1. Cumhuriyet Oncesi Dénem

Osmanli  Imparatorlugu’'nda  yabanci  yatinmmlarin  tarihi  kapitiilasyonlarla
baslamaktadir. Yabanci yatinmlara hukuki ve siyasi ustiinliik saglayan kapitiilasyonlar;

baslangigcta dost iilkelere verilen bir bagis kapsaminda diisiiniilmesine karsin, Osmanh
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Imparatorlugu’nun siyasi ve ekonomik giiciinii yitirmesiyle birlikte Avrupa’nin Orta Dogu’yu

iktisadi olarak somiirme arac1 haline getirmistir.241

Osmanli Imparatorlugu’nun Ingiltere ile 1838 yilinda imzaladigi “Balta Limam
Ticaret Anlasmas1” da basta Ingiltere olmak iizere diger Avrupa iilkelerine kapitiilasyonlara

ek yeni ayricaliklar tanimasi agisindan 6nemlidir. Bu anlagsma hiikiimlerine géilre;242

o Ic ticarette yed-i vahit usulii kaldirilacak,
e Ingilizler Osmanli’ya mal gotiiriitken Osmanli tiiccarlariin odedigi vergiyi

odeyecek, disaridan getirdikleri i¢in ise yarisin1 6deyeceklerdir.

Bu anlagsma ile Osmanli Imparatorlugu yabanci iilkelerden mal ithalini serbest
birakmas, ithalatta %35, ihracatta ise %12 giimriik vergisi uygulamay1 kabul etmistir. Yabanci
tiiccarlar mallarim satig icin bir bolgeden digerine naklederken de odenmesi gereken cesitli
vergi ve resimlerden muaf tutulmuslardir. Bu avantajlardan dolayi, sanayi mallarini i¢ pazarda
kolayca satabilme imkdm1 elde eden yabanci yatirimcilar, bu alanda fazla yatinm
yapmamiglardir. Bu donemde gerceklesen yabanci yatirimlar ise demiryolu, elektrik, telefon,

havagazi, liman isletmeciligi gibi tekel niteligindeki hizmet sektorlerine yonelmistir.

Bu anlasma, her ne kadar Osmanli Imparatorlugu’nun dis ticaretinin biiyiimesine ve
ekonomisinin liberallesmesine olumlu katki saglamis olsa da dis ticaretten saglanan vergi
gelirlerini azaltmas1 gibi olumsuzluklar1 beraberinde getirmistir. Ayrica bu anlasma, Osmanlt
Imparatorlugu’nun genel olarak ekonomisini zayiflatarak sanayisinin rekabet giiciinii

yitirmesinde ve dogal olarak bor¢clanma durumuna diismesinde etkili olmustur.**

Osmanli Imparatorlugu doneminde ilk yabanci sermaye hareketinin baglangici, ilk kez
dis borclanmaya bagvurulan 1854 yili olarak kabul edilmektedir. 1854 yilinda Kirim
Savasi’nin gerektirdigi yeni harcamalar karsilamak amaciyla Dent Palmer And Co. isimli bir
arac1 firmanin yardimiyla batidan 3 milyon Ingiliz sterlini bor¢lanmaya gidilmistir. Bu borcu

. i 244
Fransa’dan alinan borglar izlemistir.

Bor¢ ddemelerinde karsilagilan giigliikleri agsabilmek amaciyla 1881 yilinda ¢ikarilan

Muharrem Kararnamesi ile “Duyun-u Umumiye” idaresi kurulmustur. Bu kurumun gorevi,

2 Fulya Bayraktar, Diinya’da ve Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Tiirkiye Kalkinma
Bankasi A.S. Genel Arastirmalar, Aragtirma Mudiirligt Yayimnlari, No:GA/03-1-1, Ankara, 2003, s. 46

2 Murat Tirkyilmaz, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye”, www.turkhukusitesi.com/hukukforum

3 Nuri Yavan, “Tiirkiye’de Yatirim iklimi ve Dogrudan Yabanci Yatirimlar”’, YASED inceleme Yarismasi
VI, istanbul, 2006, s. 17

2 Ridvan Karluk, Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Istanbul Ticaret Odast Ekonomi Yayinlart
Dizisi, No:13, istanbul, 1983, s. 42
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baslangigta borclara karsilik gosterilen gelirleri toplamak ve alacaklilarina dagitmak oldugu
halde, daha sonraki donemlerde isletmecilige de baslamlstlr.245 Tuz Isletmesi, Osmanl
Bankasi, Tiitiin Tekel Isletmesi Avusturya ve Almanya tarafindan ortaklasa kurulan “Reji
Idaresi” isimli miiltezime verilmistir. Ayrica Almanya 1888 yilinda Deutsche Bank
araciligiyla Bagdat Demiryolu projesine girerek 1889 yilinda “Anadolu Osmanli Simendifer
Kumpanyas1” isimli sirketi kurmustur. Ingiliz ve Fransiz sermayeli Osmanli Bankasi ise
zamanla Eregli komiir madenlerinin isletilmesini {istlenmis, Sam-Hama, [zmit-Kasaba,

Selanik-Istanbul demiryollar ile Istanbul elektrik, su, tramvay isletmesine de hakim olmustur.

Yukaridaki agiklamalardan da goriildiigii gibi bu donemdeki yabanci yatirimlar;
demiryollar, elektrik ve su gibi altyap: alanlar ile bankacilik, sigortacilik ve belediye ya da

sehir hizmetleri gibi karh ve stratejik alanlarda yogunlagmustir.

Tablo 3.1. Osmanh imparatorlugu Doneminde Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarmn

Sektorel Dagilim (1914)

Sektorler Sterlin (Bin) Sektorlerin Pay1 (%)
Demiryollari 46.869 63,1
Bankacilik-Sigortacilik 9.450 12,7
Belediye Hizmetleri 3.816 5,1
Ticaret 4.289 5,8
Sanayi 3.959 5,3
Limanlar 3.191 43
Madencilik 2.732 3,7
Toplam 74.305 100

Kaynak: Sevket Pamuk, Osmanhi Ekonomisinde Bagimhlik ve Biiyiime (1820-1913), Tarih Vakfi Yurt
Yayinlari, Istanbul, 1994 s. 75

I. Diinya Savasi oncesine kadar Osmanli Imparatorlugu’nun Tiirkiye smirlar
icerisinde gerceklesen dogrudan yabanci yatinmlarin sektdrel dagilimlan tablo 3.1°de
gosterilmistir. Tablodan da goriildiigii gibi bu donemde yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin
%63,1°’1 demiryollarina aittir. Bunu %12,7’lik pay ile bankacilik-sigortacilik sektorii
yatinmlan takip etmektedir. Daha sonra ortalama %5’lik paylar ile ticaret, sanayi ile su,
havagazi, elektrik, tramvay, telefon ve sehir i¢i deniz tasimacilifi gibi belediye hizmetleri

almaktadir. Liman yapimi ve madenciligin paylar1 ise sirasiyla %4,3 ve %3,7 dir.

Yine bu dénemde yatirim yapan iilkelerin basinda Ingiltere ve Fransa yer almaktadir.
Ingiltere 1850’li yillarin sonlarindan itibaren, diinyanin diger bolgelerinde oldugu gibi,

giderek artan miktarda Osmanli Imparatorlugu’na ilk yatirimi yapan iilke olmustur. Ancak

5 {lhan Uludag, Tiirkiye Ekonomisi, Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii Yayini,

Istanbul, 1990, s. 414
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1890’1arin basindan itibaren bu iistiinliigiinii Fransa ve Almanya’ya kaptirmistir. Fransizlarin

Osmanli imparatorlugu’ndaki yatirimlari siirekli bir biiyiime gbstermistir.24

6

Tablo 3.2. Osmanh imparatorlugu Doneminde Dogrudan Yabanc1 Yatirimlarmn

Ulkelere Gore Dagilim (1914)

Ulkeler Sterlin (Bin) Ulkelerin Pay1 (%)
Fransa 37.262 50,1
ingiltere 11.281 15,2
Almanya 20.653 27,8
Diger 5.108 6,9
Toplam 74.305 100

Kaynak: Sevket Pamuk, Osmanhi Ekonomisinde Bagimhilik ve Biiyiime (1820-1913), Tarih Vakfi Yurt
Yayinlari, Istanbul, 1994 s. 75

Almanlar ise Osmanl Imparatorlugu’na Ingiltere ve Fransa’dan sonra yatirim yapan
bir iilke olmakla birlikte, kisa siirede etkinligini artirarak Ingilizleri geride birakmus ve tablo
3.2’den de goriildiigii gibi 1914 yilinda Osmanli Imparatorlugu’ndaki yatirim paymi %27,8’e
cikarmugtir. Aym yil Ingilizlerin payr %15,2 iken Fransizlarmn payr %350,1 olarak
gerceklesmistir. Belgika, Isvicre, ABD ve Avusturya gibi diger iilkelerin toplam pay1 ise
ancak %6,9’dur.

Osmanli déneminde yabanci yatirrm konusunda 6zel bir mevzuat diizenlenmemistir.
Yalnizca tescil usul ve sartlarimi belirleyen birka¢ kanun vardir. Bunlar; Ecnebi Anonim
Sirketleriyle, Sigorta Kumpanyalar1 hakkinda ki 1885 yilinda yayinlanan kanun, 1904 yilinda
yayimlanan Nizamname ve 1917 yilinda yiiriirliige giren Ecnebi Anonim ve Sermaye Eshama

Munkasem Sirketlerle Ecnebi Sigorta Sirketleri hakkindaki kanundur.

Sonug olarak, kapitiilasyonlarin yabanci iilkelere sagladiklar1 ayricaliklar ve Osmanl
Imparatorlugu’nun bu donemdeki ekonomik ve siyasal alandaki giigsiizliiii sonucu iilke
yabanci yatirimeilar i¢in agik bir pazar haline gelmistir. Yabanci yatirimcilar, en karl yatirim
alanlarin1 se¢mis ve getirdikleri sermayeyi kisa zamanda geri almanin yollarin1 aramislardir.
Yabanci yatinmcilarin devletin giivenligi ile yakindan ilgili olan demiryolu, denizyolu, liman
gibi kamu hizmetleri alanindaki faaliyetleri Tiirkiye Cumbhuriyeti’'nin kurulusu ile son

bulmustur.247

246 Yavan, a.g.e., s. 18
X7 Alpar, a.g.e., s. 162

80



3.1.2. Cumhuriyet Donemi

Tiirkiye’de cumhuriyet donemindeki dogrudan yabanci yatinmlarin tarihsel gelisimini
Diinya’da ve Tiirkiye’deki ekonomik ve siyasal gelismeleri de gbz 6niinde bulundurarak bes

donem halinde incelemek miimkiindiir.

3.1.2.1. 1923-1954 Donemi

Tiirkiye Cumbhuriyeti kurulmadan hemen 6nce, 1923 yilinda toplanan Izmir iktisat
Kongre’sinde yabanci sermaye ile ilgili ilk resmi goriigler ortaya konulmustur. Bu kongrede
tilkenin ekonomik kalkinmasina katkida bulunmak ve siyasal otoritenin zedelenmemesi
kosuluyla, yabanci yatinmlari uyaran bir politikanin izlenmesi gerekliligi belirtilmistir.
Mustafa Kemal Atatiirk bu goriisleri soyle ifade etmigtir;**®

“Efendiler, iktisadiyat sahasinda diisiiniirken ve  konusurken
zannolunmasin ki, biz ecnebi sermayeye karst bulunuyoruz. Hayir, bizim
memleketimiz cok vasidir ve sermayeye ihtiyactmiz vardir. Binaenaleyh
kanunlarimiza riayetkdr olmak sartiyla ecnebi sermayelerine lazim gelen
teminati vermeye her zaman haziriz. Ve sayant arzudur ki, ecnebi sermayesi

bizim sanayimize ve servet-i sabitimize inzimani etsin.”

Yukaridaki ifadeden de agikca anlasildigi gibi, cumhuriyetin yeni siyasi kadrosu

yabanci sermayeye karsi olmamakla birlikte, iilke ¢ikarlarimi gozetmek bakimindan gayet

dikkatli bir tutum i¢inde oldugu goriilmektedir.

Cumhuriyetin kuruldugu dénemde Osmanli Imparatorlugu’ndan toplam sermayesi
63,4 milyon sterlini bulan 94 yabanci sermayeli sirket intikal etmistir. Bu sirketlerin

sektorlere gore dagilimi asagidaki tablo 3.3’te gosterilmistir.

Tablo 3.3. Cumhuriyetin ilk Yillarinda Yabanci Firmalarin Sektorlere Gore

Dagilim (1923)
Yatirilmis Sermaye Yatirilmis Sermayenin
Sektorler Firma Sayisi (Milyon Sterlin) Toplam Icindeki Pay1 (%)

Demiryollari 7 39,2 62

Bankalar 23 10,2 16

Liman Isletmeleri ve 11 5,0 8

Belediye Hizmetleri

Ticaret 35 3,6 6
Madencilik 6 3,0 5

imalat 12 2,4 3

Toplam 94 63,4 100

Kaynak: Yahya S. Tezel, Cumhuriyet Déneminin Iktisadi Tarihi (1923-1950), Tarih Vakfi Yurt Yayinlari,
Istanbul, 1994, s. 107

8 Dilek Emil, “Cumbhuriyetin Kurulusundan Giintimiize Izlenen Yabanci Sermaye Politikalari”, Hazine Dergisi
Cumbhuriyetin 80. Yili Ozel Sayisi, Hazine Miistesarlig1 Matbaasi, Ankara, 2003, s. 110
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Tablo 3.3’ten de goriildiigii gibi; yabanci firmalarin %62’si demiryollarina, %16’s1
bankacilia, %81 liman isletmeleri ve belediye hizmetlerine, %6’s1 ticarete, %5’1 madencilige
ve %3’l de imalat sanayisine yatirim yapmislardir. Ayrica, bu firmalarin %45’1 Almanlara,
%26’s1 Fransizlara, %17 si Ingilizlere, %4ii Belcikalilara, %2’si Amerikalilara ve %6’s1 ise

diger iilkelere aittir.

Osmanli Imparatorlugu’nun son dénemindeki yabanci yatirimlarin sektorel yapisi ve
tilkelere gore dagilimi ile cumhuriyetin ilk yillarindaki durum birbirine benzemektedir. Bu
durum, cumhuriyet yonetiminin tipki Osmanli’nin siyasal, sosyal ve kiiltiirel kurumlarin

oldugu gibi ekonomik kurumlarini ve yapisini da aynen devraldigini yans1tmaktadur.249

Cumbhuriyetin kurulusundan 1930 yilina kadar gecen siirede yabanci yatirimlar tablo
3.4’ten de goriildiigii lizere artan bir tempoyla gergeklesmistir. 1927 yilinda kabul edilen
Tesvik-i Sanayi Kanunu’'nun getirdigi imkénlardan yabanci sermayeli sirketlerin de

yararlandirilmasi bu artis1 daha da hizlandirmistir.

Tablo 3.4. Cumhuriyetin Ilk Yillarinda Tiirkiye'de Dogrudan Yabanc
Yatirimlar (1926-1933)

Yillar Milyon TL Milyon Strelin

1926 6,5 0,7

1927 5,3 0,6

1928 8,0 0,8

1929 12,0 1,2

1930 1,2 0,1

1931 0,8 0,1

1932 4,2 0,6

1933 1,1 0,2
Toplam 39,1 4,3

Kaynak: Yahya S. Tezel, Cumhuriyet Déneminin iktisadi Tarihi (1923-1950), Tarih Vakfi Yurt Yayinlari,

Istanbul, 1994, s. 195

Bu dénemde Izmir Iktisat Kongresi’nde alinan kararlar dogrultusunda, Osmanl

doneminden farkli olarak, yabanci yatirim girisleri bagimsiz degil, Tiirk vatandaslari ile
ortaklik kurularak gergeklestirilmistir. Bu baglamda yabanci yatirimlarin, 1920-1930 yillar
arasinda kurulan 201 Tiirk Anonim Sirketi’nden 66’sinda yer aldigi saptanmistir. Yabanci

sermayeli ortakliklarin toplam sermaye i¢indeki pay1 ise %43 (31,5 milyon TL) dolayinda

249 Yavan, a.g.e., s. 20
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olmustur. Sektorel olarak da yabanci sermayeli ortakliklar, sanayi, dokuma, gida, ¢imento,

elektrik ve havagazi kollarinda yogunlasmlslardlr.25 0

1929-1930 yillarinda meydana gelen Diinya Ekonomik Krizi kac¢inilmaz olarak
Tiirkiye’yi de etkilemistir. Diinya ekonomisinde yasanan durgunluk uluslararas1 yatirimlarin
azalmasina yol agcmistir. Bu yillarda sermaye fazlasi olan iilkelerin yatirimlarim biiyiik 6lctide
tasfiye etmeye veya kismen kendi iilkelerine kaydirmaya neden olan bir ekonomik yapi1 ortaya
citkmigtir. Tiirkiye’de devletcilik uygulamasini baglatarak kendi icinde ekonominin
genisletilmesine calismistir. II. Diinya Savasi’min sonuna kadar olan bu donemde yabanci

sermaye girisi yok denecek kadar az olmustur.

1930’lu yillardan II. Diinya Savasi’na kadar olan donemde Tiirkiye’ye yonelik
dogrudan yabanci yatirimlarin azalma nedeni olarak millilestirme islemleri de ileri

stiriilmektedir. Ancak bu konuda bir fikir birligine varilamamustir.

Tablo 3.5°te de goriildiigii gibi, 1928 yilindan itibaren Tiirkiye’de 24 yabanci
sermayeli isletme millilestirilmistir. Bu millilestirme islemlerinin yirmi bir tanesi 1933-1945

doneminde gerceklestirilmistir.

Tablo 3.5. Tiirkiye'de 1928-1945 Yillar1 Arasinda Yapilan Millilestirme islemleri

Sektorler Sirket Sayis1 Millilestirme Yillari Satin Alma Degeri
(Milyon TL)
Demiryollar: ve Limanlar 8 1928-1937 120,5
Belediye Hizmetleri 12 1933-1945 27,7
Imalat Sanayi-Ticaret 2 1940-1943 2,1
Madencilik 2 1936-1937 4,4
Toplam 24 154,7

Kaynak: Yahya S. Tezel, Cumhuriyet Doneminin iktisadi Tarihi (1923-1950), Tarih Vakfi Yurt Yayinlari,
Istanbul, 1994, s. 204

Millilestirme islemlerinin yabanci yatinma karsit bir politika olarak uygulandigina
kanit gosterilemeyecegini savunanlar ise; bu islemlerin en yogun olarak uygulandigi 1933—
1945 doneminde Tiirkiye’de 32 yeni yabanci sirketin faaliyete gectigini, Osmanli doneminde
kurulan Osmanli Bankasi1 ve bir¢ok ayricalikli yabanci madencilik sirketinin faaliyetlerini

siirdiirdiiklerini belirtmektedirler.?"

Calismanin kapsami agisindan bu donemde yabanci bankalardaki gelismelerde dikkat

cekicidir. 1929 yilinda 69 olan yabanci banka sube sayisi, 1939 yilinda 45°e diigmiistiir.

250 Tugrul Gorgiin, “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tarihsel Gelisimi Cergevesinde Yatirimlarin

Gelistirilmesinin Etkin Kurumsal Yapilanmalar1”, Uzmanhk Tezi, T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarlig1
Ihracat1 Gelistirme Etiid Merkezi, Ankara, 2004, s. 32 .

1 Yahya S. Tezel, Cumhuriyet Doneminin Iktisadi Tarihi (1923-1950), Tarih Vakf1 Yurt Yaynlari, Istanbul,
1994, s. 206
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Yabanci bankalarin kredi hacmi ve mevduattaki paylarina iliskin bilgiler ise 6zel ve kamu

bankalariyla karsilagtirmali olarak tablo 3.6’da gosterilmistir.

Tablo 3.6. 1924-1950 Yillar1 Arasinda Tiirk Bankacilik Sektoriinde Yabanci,
Kamu ve Ozel Bankalarin Mevduat ve Kredi Paylar1 (% Olarak)

Toplam Mevduattaki Paylar Toplam Kredilerdeki Paylar

Yillar Yabanc Ozel Kamu Yabana Ozel Kamu

1924 78 12 10 53 5 42
1924-1929 57 20 23 47 15 39
1930-1934 30 27 43 32 23 45
1935-1938 22 35 43 25 26 49
1939-1945 19 33 48 15 28 57
1946-1950 17 39 44 13 28 59

1950 14 41 45 12 30 58

Kaynak: Yahya S. Tezel, Cumhuriyet Déneminin Iktisadi Tarihi (1923-1950), Tarih Vakfi Yurt Yayinlari,
Istanbul, 1994, s. 126

Tablo 3.6’dan da goriildiigii iizere; yabanci bankalarin toplam kredi hacmi ic¢indeki
pay1r 1924-1929 doneminde %47°den, 1939-1945 doneminde %15’e gerilemistir. Yabanci
bankalarin toplam mevduattaki pay1 ise; 1924-1929 donemi boyunca %57’ den, 1939-1945
doneminde % 17’ye gerilemistir. Ozel ve kamu bankalarmin paylarinda ise artis oldugu

goriilmektedir.

1950’1 yillara kadar yabanci sermaye ile ilgili olarak da kapsamli bir mevzuat
diizenlemesi yapilmamistir. Bu donemde yabanci sermaye ile ilgili ilk mevzuat 1925 yilinda
yiirtirliige giren 1447 sayili Menkul Kiymetler ve Kambiyo Borsalar1 Kanunu’dur. Bu kanun
doviz kontrollerini diizenlemistir. Bu yasayla borsalarda serbest islem goéren yabanci hisse

senetlerinin aligverisleri denetim altina alinmastir.

Bu kanunu, 1930 yilinda yiriirliige giren 1567 sayili Tirk Parasimin Kiymetini
Koruma Kanunu izlemistir. Bu kanunun amaci ise doviz ve yabanci sermaye hareketlerini
diizenlemek ve denetlemektir. Bu kanun 1947 yilina kadar Tiirkiye’de yabanci sermayeyi
engelleme politikasinin bir araci olarak kullanmilmistir. 1947 yilinda ise Bakanlar Kurulu’nun
13 sayili karan ile yabanci sermeyenin iilkeye giris sekli, transferi ve amaci hakkinda ek
diizenlemeler yapllmlstur.252 Bu diizenlemelere gore; yabanci yatirnmlar iilkeye doviz olarak
getirilecek ve bu yatinmlar 6ncelikli olarak tarim, sanayi, ulastirma ve turizm gibi sektorlerde

gerceklestirilecektir.

II. Diinya Savasi sonrasinda liberal ekonomik politikalarin giic kazanmasina paralel

olarak,  Tirkiye’de  yabanci  yatinmlann  kolaylastirici  mevzuat  degisiklikleri

22 Alpar, a.g.e., s. 164
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gerceklestirilmistir. Bu degisikliklerden ilki 1950 yilinda yiiriirliige giren 5583 sayili
Hazinece Ozel Tesebbiislere Kefalet Edilmesine ve Doviz Taahhiidiinde Bulunulmasina Dair
Kanun’dur. Bu yasa ile Tiirkiye’ye gelen yabanci sermayeye transfer garantisi verildigi gibi,
yurt disindan bor¢ almak isteyen Tiirk girisimcilerine de bu borg¢larin faizlerini iilke disina
transfer etme hakki saglanmistir™ Bu tesvik tedbirlerine ragmen yabanci sermaye
yatiriminin son derece kisitl kalmasi {izerine 1951 yilinda, 5583 sayili yasanin yerine gecmek
tizere, 5821 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu cikarilmistir. Bu kanun; yabanci

sermayeli sirketlere, karlarinin %10’unu iilke digina transfer etme imkani saglamistir.

3.1.2.2. 1954-1979 Donemi

1950 ve 1951 yillarinda yiiriirliige konan yukarida bahsedilen iki kanun; yabanci
sermaye kapsamimi dar tutmalari, kir ve anapara transferleri i¢in sinirlamalar koymalar1 ve
sektorlerle ilgili olarak getirdikleri diger sinirlamalar sebebiyle arzulanan nicelik ve nitelikte

< 254
yabanci sermaye akimi saglayamamislardir.

Bu kanunlarin yabanci yatirimlar1 tesvik etmede yeterli bulunmamalar {izerine 1954
yilinda 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu ¢ikarilmistir. Bu yasa ile yabanci
sermayenin faaliyette bulunabilecegi alanlarla ilgili kisitlamalar kaldirilmistir. Boylece
yabanci yatirimciya yerli sermayenin girisimde bulunabilecegi her sektorde yatirim yapabilme
imkan1 saglanmistir. Sermaye kavramini da genis tutan bu yasa; yabanci sermayenin yalnizca
doviz seklinde degil makine, lisans, patent ve marka hakki gibi araglarla da iilkeye

getirilebilecegini hitkkme baglamlstlr.255

Bu kanun ayrica, kér transferi ile ilgili sinirlamalart da ortadan kaldirmistir. Soyle ki;
faaliyet sonucunda elde edilecek kéra vergi pay1 cikarildiktan sonra herhangi bir sinirlama
olmaksizin transfer olanagr saglanmistir. Girisimin kismen ya da tamamen tasfiyesi
durumunda ise satig gelirinin yabanci ortaga isabet eden miktar1 ile girisimdeki ana
sermayenin makul fiyatla satisi sonucunda elde edilecek gelirin ve dis kredilerin taksit ve
faizlerinin transferine de olanak saglanmistir. Ayrica, hisse senetlerinin temettiileri ya da hisse
senedi satis1 sonucunda elde edilecek gelirin de transferi miimkiin hale getirilmistir. Biitiin bu
ozelliklerinden dolay1r donemin en liberal yasalarindan bir olan 6224 sayili yasa 2003 yilina

kadar yiiriirlikkte kalmistir.

3 Emil, a.g.e., s. 110

234 Uras, a.g.e,s. 110

5 T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1, Yabanc1 Sermaye Mevzuati, Yabanci Sermaye Genel Miudiirliigii,
Ankara, Mayzs, 2001, s. 2
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Bu donemde yabanci yatirimla ilgili 6224 sayili yasa ile ayni y1l yiiriirliige konan diger
bir yasa ise 6326 sayil1 Petrol Kanunu’dur. Kanun, iilkede petrol arama, sondaj, liretim ve
dagitim faaliyetlerinin yabanci yatirimer tarafindan yapilarak teknolojilerinden faydalanilmasi
amaciyla diizenlenmistir. Kanuna gore, yatinmci petrol cikarilmasma iliskin her tiirlii
malzemeyi giimrilk 6demeden ithal etme ve Tiirkiye’de elde ettigi karlar1 belli sartlarla
disariya tasfiye etme hakkina sahiptir. Bu kanun hiikiimlerine bagl olarak 1954-1965 yillar

arasinda iilkemize gelen yabanci yatirim tutari 1,850 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.**

1950-1979 wyillar1 arasinda oldukga liberal bir anlayisla mevzuata iliskin yapilan
diizenlemelere karsin, Tiirkiye’ye yonelik gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlar istenilen
diizeye ulagsmamustir. 6224 sayili kanun kapsaminda 1954 yilindan 1979 yilina kadar
Tiirkiye’de yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin toplam tutar1 228 milyon dolar seviyesinde
gergeklesmistir.257 S6z konusu yillar itibariyle Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci yatirim

tutarlart asagidaki tablo 3.7°de gosterilmistir.

236 Tuncer, a.g.e., s. 84
27 Bayraktar, a.g.e., s. 50
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Tablo 3.7. 1954-1979 Doneminde Tiirkiye'ye Yonelik Dogrudan Yabanci

Yatirmomlarin Yillara Gore Gelisimi (Milyon Dolar)

Yillar Yillik Dogrudan Yabanci Yatirim Birikimli Dogrudan Yabanci Yatirim
1954’e kadar 2,8 2,8
1954 2,2 5,0
1955 1,2 6,2
1956 34 9,6
1957 1,3 10,9
1958 1,1 12,0
1959 34 15,4
1960 1,9 17,3
1961 1,2 18,5
1962 4,2 22,7
1963 4,5 27,2
1964 11,9 39,1
1965 11,6 50,7
1966 9,7 60,4
1967 9,0 69,4
1968 13,9 83,3
1969 13,2 96,5
1970 9,0 105,5
1971 11,7 117,2
1972 12,8 130,0
1973 67,3 197,3
1974 -1,7 189,6
1975 15,1 204,7
1976 8,9 213,6
1977 9,2 222,8
1978 11,7 234.5
1979 -6,4 228,1

2y

Kaynak: Faruk Comert, “Yabanci Sermayenin Diinii, Bugiinii ve Gelecegi”, Hazine Dergisi, Say1:12, Ankara,
1998, s. 14

Tablo 3.7 incelendiginde; 1954 yilindan 6nce Tiirkiye’ye sadece 2,8 milyon dolar
dogrudan yabanci yatinm yapildigi goriilmektedir. 1954 yilinda ¢ikarilan 6224 sayili
“Yabanc1 Sermayeyi Tesvik Yasasi’ndan sonra iilkeye gelen dogrudan yabanci yatirimlarda
1954 yil1 6ncesine gore onemli miktarda bir artis olmasina karsin; 1954-1979 yillar arasinda
Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci yatirim tutarlarn dnemsenmeyecek diizeylerdedir. Bu
donem boyunca en yiiksek yatirim tutart 67,3 milyon dolarla 1973 yilinda gerceklesmistir.
Hatta 1974 ve 1979 yillarinda mevcut yabanci yatinmlarin iilkeden kagisi (negatif dogrudan

yabanci yatirim) ile karsilagilmistir.

Ayrica, ilgili tablonun birikimli yabanci yatirimlar siitunu incelendiginde 228,1 milyon
dolarlik dogrudan yabanci yatirimlarin 197,3 milyon dolarlik kisminin 1973 yilina kadar
gerceklestirilmis olmasi da dikkat cekicidir. 1977 yilinda doviz sikintisinin baglamasi ile kar

transferlerinin yapilamamasi da dogrudan yabanci yatirim girisini yavaglatmistir.
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6224 sayil1 yasa cercevesinde, 1954-1975 yillan arasinda kiimiilatif olarak tilkemize
109 yabanc1 sermayeli firma gelmistir. 1975 yil1 sonu itibariyle Tiirkiye’de faaliyette bulunan
yabanci sermayeli firmalarda hem firma sayis1 agisindan (93 adet), hem de getirdigi yabanci
sermaye miktar1 bakimindan en biiyiik pay (%86,29) imalat sanayisine aittir. Imalat sanayisi
icinde de yabanci sermayeli firmalar 6zellikle karayolu tasitlari, elektrik-elektronik, kimya ve
lastik gibi yogun sermaye ve ileri teknoloji gerektiren alt sektorlerde yogunlasmistir. Diger

sektorlerde ise yabanci yatirimlarin pay1 oldukga diisiiktiir.>®

Yabanci yatinmlarin iilkeler itibariyle dagilimi1 incelendiginde; firma sayisi
bakimindan ilk siray1 24 firma ile Almanya alirken, sermaye miktar1 bakimindan da ABD
almaktadir. Bu donemde gelen yabanci sermayenin %93’iiniin OECD iilkelerinden, 6zellikle

de Avrupa Birligi iilkelerinden Tiirkiye’ye geldigi anlagilmaktadir.”

Bu donemde Tiirkiye’deki yabanci yatinmlan etkileyen 6nemli bir faktorde 1963
yilindan itibaren uygulamaya konulan beser yillik kalkinma planlaridir. Planli donemin
basinda ve kalkinma planlarinda “ekonominin dis kaynaklara bagimliliginin azaltilmasi”
ekonomi politikasinin temelini olusturmustur. Baska bir deyisle, planlama kavraminin; ithal
ikameci politika mantig1 ¢ercevesinde ekonominin dis kaynak ihtiyaglarim1 gidermek i¢in bir

kars1 6nlem olarak dogdugu s(iylenebilir.260

Bu donemde uygulanan kalkinma planlarinda dogrudan yabanci yatinmlarla ilgili
farklr politikalar izlenmistir. Birinci bes yillik kalkinma plan1 (1963-1967); yabanci sermaye
konusunda 6zel bir hiikiim getirmeyerek, bu sermayeye sadece 0demeler dengesi agisindan
yaklagmigtir. Bu planda, Tiirkiye’'nin sermaye ithal eden bir iilke oldugu gerceginden
hareketle dis kredilerin yaninda yabanci sermaye de sermaye ithal yontemi olarak

benimsenmistir.261

Ikinci planda ise; yabanci sermayeye yalmzca odemeler dengesi ve dis ekonomik
iliskiler acisindan bakilmamis, teknoloji transferi iizerinde de 6nemle durulmustur. Bu planda;
yabanci yatirimcilarin ileri teknik bilgi ve tecriibe gerektiren, sermaye yetersizligi nedeniyle
Tiirk yatinmcilan tarafindan ele alinmayan ihracata yonelik temel ve yan sanayi dallan ile

turizm sektoriine kaydirilmasi hedeflenmistir.***

258 Yavan, a.g.e., s. 23

2 DPT, 6224 Sayih Kanuna Gore Tiirkiye’de Yabanci Sermaye, Yabanci Sermaye Baskanligi, DPT
Yayinlari, Ankara, 1983, s. 13-23

20 Gorgiin, a.g.e., s. 41

261 Uras, a.g.e., s. 118

262 Uras, a.g.e., s. 122
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Uciincii bes yillik kalkinma planinin hazirhk déneminde dis 6deme konusunda
herhangi bir sikinti bulunmamasindan dolayi, yabanci sermayeyi tesvik konusuna Onem

verilmemistir.

[lk ii¢ plan déneminde Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci yatirimlar ve iilke disina

aktarilan karlar asagidaki tablo 3.8’de gosterilmistir.

Tablo 3.8. Plan Donemlerine Gore Sermaye Hareketleri (Milyon Dolar)

Sermaye Isleminin Tiirii I. Kalkinma Plam I1. Kalkinma Plam II1. Kalkinma Plani
Dogrudan Yabanci Yatirimlar 115 183 362
Kar Transferleri (-) 74 168 342

Kaynak: Tugrul Gorgiin, “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Tarihsel Gelisimi Cercevesinde Yatirimlarin
Gelistirilmesinin Etkin Kurumsal Yapilanmalar1”, Uzmanhk Tezi, T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarlig1
Ihracat1 Gelistirme Etiid Merkezi, Ankara, 2004, s. 4243

Tablo 3.8’de goriildiigii gibi; ilk ii¢ plan doneminde toplam dogrudan yabanci yatirim
girisi swrasiyla 115, 183 ve 362 milyon dolar olarak gerceklesmistir. Buradan yabanci
yatinmcilarin ekonomiyi giderek daha cekici ya da kérli buldugu sdylenebilir. Ancak bu
donem siiresince kar transferleri incelendiginde, sirasiyla 74, 168 ve 342 milyon dolar olarak
gerceklestigi goriilmektedir. Yabanci yatirim tutarina yakin miktarda disariya kar transferi
yapilmasi, yabanci sermayenin iilkenin sermaye birikimine net sayisal katkisinin giderek

azaldi1 ya da ortadan kalktigi bir durum ortaya (;1karm1§t1r.263

Bu donem genel olarak degerlendirildiginde, Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci
yatirrmlarin benzer diger iilkelerle karsilagtirildiginda oldukg¢a diisiik bir seviyede oldugu
goriilmektedir. 1954 yilinda yiiriirliige giren ve cok liberal hiikiimler tasiyan 6224 sayil
yasaya ragmen, 1980 yilina kadar Tiirkiye’ye istenilen ol¢iide yabanci yatirnmin gelmemis
olmasi, sadece yasal diizenlemeler ile iilkelerin yabanci yatinnmi c¢ekemeyeceklerini

gbstermektedir.264

Bu baglamda Tiirkiye 1980’li y1llardan itibaren ekonomik, politik ve sosyal yonden bir
degisim siirecine girmistir. Bu degisim siireci igerisinde ekonomide; ithal ikameci
sanayilesme stratejisi yerine, ihracata dayali disa acik biiyiime politikasinin uygulanmaya

baslanmasi, yabanci yatirimlara verilen 6nemi de artirmistir.

263 Yakup Kepenek, Nurhan Yentiirk, Tiirkiye Ekonomisi, Remzi Kitabevi, Ankara, 2001, s. 168
264 Karluk, “Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik Biiyiimeye Katkis1”, s. 104
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3.1.2.3. 1980-1989 Donemi

1970’1 yillardan itibaren Tiirk ekonomisinde yasanan fiyat istikrarsizligi, yiiksek
enflasyon ve bilyiime oranlarindaki olumsuzluklar1 ortadan kaldirmak igin, 24 Ocak 1980

tarihinde ekonomik istikrar tedbirleri uygulamaya konmustur.

Bu tedbirler kapsaminda uluslararasi sermaye ile ilgili diizenlemeler de yapilmistir.
Yabanci sermaye sorunlari ile ilgilenmek, yabanci sermaye yatirim, karar ve uygulamalarina
yon vermek amaciyla 8/168 sayili Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi 25.01.1980
tarihinde yiriirlige girmistir. Kararname 1986, 1992 ve 1995 wyillarinda ii¢ kez
degistirilmistir.

Bu kararname ile 6224 sayil1 Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu ¢ercevesinde yatirim
yapacak sirketlerin; iilkenin ekonomik kalkinmasinda yararl olmasi, Tiirk 6zel sektoriine agik
bir faaliyet sahasinda caligsmasi, tekel veya 6zel imtiyaz ifade etmemesi sartiyla bu kararname

hiikiimlerine gore degerlendirilmesi uygun goriilmiistiir.

Ayrica, yabanci sermaye ile ilgili kararlarda ve islemlerde ahenk ve siirat saglamak
lizere, maliye, ticaret sanayi ve teknoloji bakanliklari ile Devlet Planlama Tegkilati tarafindan
yiiriitiilen hizmetleri bir arada toplamak amaciyla Basbakanliga bagli Yabanci Sermaye

Dairesi kurulmustur. Bu daire daha sonra Devlet Planlama Teskilati’na baglanmlstlr.265

Thracata dayali disa acik biiyiime modelinde Kalkinma Planlari’nin belirleyiciligi cok
azalmasina karsin, belirli bir vizyon saglamasi agisindan Onemlidir. Ancak genel olarak
iyimser bir perspektifle degerlendirilmis bu planlar Tiirkiye’deki gerg¢eklesmelerden

cogunlukla uzak kalmistir.

Bu donemde bir yillik gecikme ile uygulamaya konulan IV. Bes Yillik Kalkinma
Plani’'nda yabanci sermayeye diger planlardan daha fazla yer verilmistir. Planda yabanci
sermaye girisinin kolaylastirnlmas1 ve Tiirk ekonomisine katkisim artirmak amaci
gozetilmistir. Bu amagla biirokratik islemlerin en aza indirilmesi hedeflenmistir. Ayrica
yabanci yatirimlarda ileri teknoloji getirme kosulu aranmasi iizerinde durulmustur. Bu
teknolojide zaman iginde olusacak gelismelerin izlenip uygulamaya konmasia olanak
verecek bir sistemin firma biinyesinde gelistirilmesine 6zen gosterilmesi ve yerli ortaklardan

bu konuda etkin ¢aba gostermeleri belirtilmistir.**®

265 Karluk, a.g.e., s. 142
266 Uras, a.g.e., s. 42
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1985-1989 yillarim kapsayan V. Bes Yillik Kalkinma Plani’nda ise yabanci sermaye

politikasina iliskin 6nemli esaslar asagidaki basliklar altinda toplanabilir:267

o 6224 sayili kanun kapsami disinda kalan (petrol hari¢) yabanci sermayenin
islemleri bu kanun kapsamina alinacak,

¢ Diinya’daki gelismelere paralel olarak, ticari ve sinai faaliyetleri Tiirkiye disinda
bulunan sirketlerin kurulusuna imkan verecek tedbir ve tesvikler gelistirilecek,

o Korfez iilkelerinin iilkemizde iiretimin kalite, teknoloji ve pazar kabiliyetini
gelistirecek sekilde yatirim yapmalari desteklenecek,

e Yiiksek finansman ve ileri teknoloji gerektiren kritik projelerin uygun yabanci
sermaye yatirimlartyla gerceklestirilmesi tegvik edilecek,

e Serbest bolgelerin gelistirilmesi yoluyla yurt igindeki ithal mallarin stok
seviyelerinin disiiriilmesine, transit ticaretin ve bu bolgelerden yapilacak

ihracattan saglanacak doviz gelirlerinin artirnlmasina calisilacaktir.

24 Ocak 1980 tarihinde alman Ekonomik Istikrar Kararlari ile Tiirkiye nin disa agik
bir politika izlemeye baslamasi, istenilen giiven ortaminin olusmasi ve kalkinma planlarinda
belirtildigi gibi yabanci yatinm Oniindeki biirokratik engellerin kaldirilmasi Tiirkiye’ye

yonelik dogrudan yabanci yatirimlar1 hizlandirmastir.

Tablo 3.9. 1980-1989 Doéneminde Tiirkiye'ye Yonelik Dogrudan Yabanci

Yatirnmlarin Yillara Gore Gelisimi

Izin Verilen Fiili Giren Gerceklesme Yabanci Sermayeli
Yillar Dogrudan Yabanci | Dogrudan Yabanci Oram (%) Firma Sayis1
Yatirom (Milyon $) | Yatirrm (Milyon $) (Birikimli, Adet)
1980 97 35 36 78
1981 338 141 42 109
1982 167 103 62 147
1983 103 87 85 166
1984 271 113 42 235
1985 235 99 42 408
1986 364 125 34 619
1987 655 115 18 836
1988 821 354 43 1172
1989 1,512 663 44 1525
Toplam 4,560 1,835 40 1525

Kaynak: DPT, Temel Ekonomik Gostergeler, Ankara, Nisan, 2006, www.dpt.gov.tr

1980-1989 yillart arasinda 4,560 milyon dolar dogrudan yabanci yatirima izin
verilmis ve bu yatirimin 1,835 milyon dolar fiili yatirnrma doniigsmiistiir. Yani gerceklesen

dogrudan yabanci1 yatirimlar, izin verilen yabanci yatirimlarin %40’ 11 olusturmaktadir. Tablo

267 DPT, V. Bes Yillik Kalkinma Plam 1985-1989, DPT Yayini, Yayin No:1974, Ankara, 1984, s. 32
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3.9’dan da goriildiigli iizere, dogrudan yabanci yatirim izinleri 1980 yilinda 97 milyon
dolardan, 1981 yilinda 338 milyon dolara yiikselerek biiyiik bir sigcrama kaydetmistir. Yine
ayn yillar icin gerceklesen dogrudan yabanci yatirnmlar 35 milyon dolardan 141 milyon
dolara yiikselmistir. Ikinci biiyiik sigrama ise 1986 yilinda yabanci sermaye cerceve kararinda
yapilan degisiklik ile gerceklesmis, 1986 yilinda 364 milyon dolar olan yabanci yatirim
izinleri, 1987 yilinda 655 milyon dolara yiikselmistir.

Yabanci Sermaye Genel Miidiirligi tarafindan izin verilen dogrudan yabanci
yatirimlar ile gerceklesen yabanci yatirimlar arasindaki farklilik ise cesitli nedenlerden
kaynaklanmaktadir. Bunlardan en Onemlisi yatinmlarin gerceklesme siireleridir. Yapilan
yatirrmlar ¢ogu durumlarda iznin verildigi yilda tamamlanamamakta sonraki yillarda da
devam edebilmektedir. Bu da fiili giriglerin yillara yayilarak gecikmeli gerceklesmesine neden
olmaktadir. Fiili gerceklesmelerle izinler arasindaki farkin bir baska nedeni ise cesitli

sebeplerle verilen izinlerin yatirima déniistiiriilememesidir.*®®
Tiirkiye’de 1980-1989 yillar1 arasinda izin verilen dogrudan yabanci yatirimlarin

sektorel dagilimi ise agsagidaki tablo 3.10°da gosterilmistir.

Tablo 3.10. 1980-1989 Doneminde Tiirkiye'de izin Verilen Dogrudan Yabanci

Yatirimlarin Yillara Gore Sektorel Dagilimn (Milyon Dolar)

ektorler | Tmalat % Hizmetler % Tarim % Madencilik | % | Toplam
Yillar
1980 88,76 92 8,24 8 0 0 0 0 97
1981 246,54 73 89,13 26 0,86 0 0,98 0 338
1982 98,54 59 65,43 39 1,06 1 1,97 1 167
1983 88,93 87 13,76 13 0,03 0 0,02 0 103
1984 185,92 69 79,26 29 5,93 2 0,25 0 271
1985 142,89 61 80,79 35 6,37 3 4,26 2 235
1986 193,47 53 152,81 42 16,86 5 0,86 0 364
1987 293,91 45 347,08 53 13,00 2 1,25 0 655
1988 490,68 60 296,87 36 27,35 3 5,62 1 821
1989 950,13 63 540,59 36 9,36 1 11,69 1 1,512
Toplam 2779 61 1673 36 81 2 27 1 4,560

Kaynak: T.C. Bagbakanhk Hazine Miistesarhigi, Yabanc1 Sermaye Istatistikleri, Yabanci Sermaye Genel
Midiirliigli, Ankara, 2004, www.hazine.gov.tr/stat/yabser.htm

Tablo 3.10 incelendiginde, 1980-1989 yillann arasinda Tiirkiye’de izin verilen
dogrudan yabanci yatirimlarin imalat sektoriinde yogunlastigi goriilmektedir. Bu sektorii

hizmet sektorii takip etmistir. Hatta 1987 yilinda imalat sektorii toplam izinlerden %45 pay

268 T.C. Bagbakanhk Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye Raporu 2001, Yabanci Sermaye Genel
Midiirliigii, Ankara, 2002, s. 6
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alirken, hizmetler sektorii %53 pay almistir. Bu donem boyunca tarim ve madencilik

sektorlerinin paylart yok denecek kadar diisiik seviyededir.

3.1.2.4. 1990-2001 Donemi

1980-1989 doneminde belirtildigi gibi Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci
yatirrmlar 1980 yilinda uygulamaya konulan ekonomik istikrar program ile giderek yiikselen
bir artis gostermistir. Ozellikle 1989 yilinda 1567 sayili Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma
Kanunu’na dayali olarak ¢ikarilan ve Tiirk Lirasi’na konvertible para vasfi kazandiran 32
sayili kararname ile hem yabanci sermaye iizerindeki miktar kisitlamalar1 kaldirilmis hem de

yabanci portfdy yatirimlarina izin verilmistir.

Bu kararname ile ayrica gayrimenkuller ve ayni haklar {izerindeki blokaj hiikmii de
kaldirilmistir. Soyle ki; 1567 sayili kanun cergevesinde yabanci yatirrmci elde ettigi karlar
doviz tahsisi veya karsiliginda mal ihra¢ edilmesi gibi belli sartlar1 yerine getirdiginde
ilkeden cikarabilmekteydi. Diger hallerde yabanci sermayenin yaptigi yatirim sonucunda elde
edilen karin bir kismi1 Merkez Bankas1 tarafindan bloke edilirdi. Blokajin kaldirilmasi da elde
edilen karin ancak iilke igerisinde kullanilmasi sartina baglanmisti. Bu kararname ile
yabancilarin gayrimenkullerden veya ayni haklardan elde ettikleri kérlarin yurt iginde

kullanimi veya yurt disina transferi serbest birakilmistir.

Bu donemde yabanci sermayeye iliskin c¢ikarilan diger bir yasa ise 1994 tarihli Yap-
Islet-Devret Yasasi’dir. Bu yasa kapsaminda kamu tarafindan saglanacak olan icme suyu,
baraj, ulasim, kanalizasyon gibi alt yap1 ve enerji ile ilgili alanlar yabanci ve yerli sermayeye

agllmlstlr.269

Daha once belirtildigi gibi Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi’'nde 1995 yilinda
yapilan degisiklik ile yiiriirliige konulan 6990 sayili Yabanci Sermaye Cerceve Karari

asagidaki ozellikleri icerecek sekilde daha liberal hale getirilmistir:*"

® Yabanci yatirimcilar, Tiirk yatirimeilar ile aynmi hak ve sorumluluklara sahiptir,
® Yabanci ortak payina ait kisitlama bulunmamaktadir,
e Yabanci sermaye olarak getirilen dovizler, Tiirk Lirasi’na c¢evrilmeden doviz

tevdiat hesabinda tutulabilmektedir,

289 yavan, a.g.e., s. 25 .
7 DPT, VIIL Bes Yillik Kalkinma Plam, Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: Ozel ihtisas Komisyonu
Raporu, DPT Yayini, Yayin No:2514, Ankara, 2000, s. 8
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e Kar payi, royalty, tasfiye payr gibi kazanglar serbestce iilke digina transfer

edilebilmektedir,

® Yabanci yatirimci ihtiyag duydugu yabanci personeli istihdam edebilmektedir,

e Lisans, know-how, teknik yardim ve yoOnetim anlagsmalarmin onay mecburiyeti

kaldirilmis olup, tescil yaptirilmasi yeterli goriilmektedir,

¢ Dis kredi anlagsmalarinin onay zorunlulugu bulunmamaktadir.

Bu donemde ayrica Devlet Planlama Teskilat1 biinyesindeki Yabanci Sermaye Genel

Miidiirliigii, 17.7.1991 tarih ve 436 sayili Kararname ile Hazine ve Dig Ticaret Miistesarligi

biinyesine alinmistir. Yabanct Sermaye Genel Midiirliigii 9.12.1994 tarih ve 4059 sayili

Kanun ile Hazine ve Dis Ticaret Miistesarliklari’nin kurulmasi

Miistesarlig1 biinyesinde faaliyetine devam etmektedir.

sonucunda Hazine

Yabanci sermaye akimlarinin 1989 yilindan sonra yukarida belirtilen mevzuat

degisiklikleriyle birlikte tam anlamiyla liberallesmesi, Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci

yatirrmlarin beklenilen diizeyde gerceklesmesinde etkili olmamistir. Asagidaki tablo 3.11°de

1990-2001 doneminde Tiirkiye'ye yonelik dogrudan yabanci yatirim tutarlarindaki degisim

goriilmektedir.

Tablo 3.11. 1990-2001 Doéneminde Tiirkiye'ye Yonelik Dogrudan Yabanci

Yatirinmlarin Yillara Gore Gelisimi

Izin Verilen Fiili Giren Gerceklesme | Yabanci Sermayeli
Yillar Dogrudan Yabanci | Dogrudan Yabanci Oram (%) Firma Sayis1
Yatirnm (Milyon $) | Yatirnm (Milyon $) (Birikimli, Adet)

1990 1,861 684 37 1856

1991 1,967 907 46 2123

1992 1,820 911 50 2330

1993 2,063 746 36 2554

1994 1,477 636 43 2830

1995 2,938 934 32 3161

1996 3,836 914 24 3582

1997 1,678 852 51 4068

1998 1,647 953 58 4533

1999 1,700 813 48 4950

2000 3,477 1,707 49 5328

2001 2,725 3,374 124 5841
Toplam 27,189 13,431 50 5841

Kaynak: DPT, Temel Ekonomik Gostergeler 2006, Ankara, www.dpt.gov.tr

Tablo 3.11 incelendiginde; 1990-2001 yillar1 arasinda 27,189 milyon dolar dogrudan

yabanci yatirima izin verilmis ve bunun 13,431 milyon dolarlik kism1 yani yaklasik %50’si

fiilli yatinma dontigmiistiir. 1990’11 yillarda artis trendi i¢inde olan fiili dogrudan yabanci
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yatirnmlar; 1994 yilinda iilkemizde meydana gelen ekonomik kriz ve 1997-1999 yillan
arasinda Giiney Dogu Asya, Rusya ve Latin Amerika krizleri gibi diinyada yasanan kiiresel
krizlerin etkisiyle sekteye ugramistir. Tabloda 1990’1 yillar icin dikkat ¢ceken diger bir nokta
ise 3,896 milyon dolarlik rekor diizeydeki izin verilen dogrudan yabanci yatirimla ilgili 1996
yilidir. Bu yilda Avrupa Birligi ile Glmriik Birligi gergeklestirilmis, ancak 914 milyon
dolarlik fiili rakamdan da goriilebilecegi gibi dogrudan yabanci yatirimla ilgili beklenti

gerceklesmemistir.

ABD tarafindan 1994 yilinda 2000’li yillar i¢in gelistirilen “Yiikselen 10 Biiyiik
Pazar” stratejisinde Tiirkiye, Cin’den sonra ikinci sirada yer almaktadir. Bu stratejiye gore,
Tiirkiye’nin 1998 yilinda 45 milyar dolar yatinm ¢eken Cin’in arkasinda, 29 milyar dolar

yatirim ¢eken Brezilya'nin ise oniinde olmasi gerekmektedir.271

Oysa 1998 yilinda Tiirkiye’ye
ancak 953 milyon dolarlik dogrudan yabanci yatirim girisi olmustur. 1999 yilinda gerceklesen
dogrudan yabanci yatinmlar bir onceki yila gore %17’°1lik azalisla 813 milyon dolar olarak

gerceklesmistir.

Bu gelismeler yabanci yatirimlarin Tiirkiye’ye yeterince gelmemesinin bir nedeni
olarak gosterilen uluslararas1 tahkime olanak saglayan anayasa degisikligine sebep
olmustur.”’* Bu anayasa degisikligi ile yabanci sermaye yatirimlarindan dogan hukuksal
uyusmazliklarin, iilke yargi organlarn yerine, iki tarafca belirlenen bir hakem kurulunda

¢oziimlenebilmesine imkan saglanmustir.

2000 yilinda ise Tiirkiye’'nin Avrupa Birligi’'ne aday iilke statiisii kazanmasi ve
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin kamuoyuna enflasyonla miicadele taahhiitnamesini
aglklamasn273 gerceklesen dogrudan yabanci yatirnmlarin ilk kez 1 milyar dolarn iistiinde
gerceklesmesini saglamistir. Dogrudan yabanci yatirimlar agisindan bu olumlu gelismeler
2001 yilinda da devam etmis ve gerceklesen 3,374 milyon dolarhik dogrudan yabanci
yatirnmla ilk kez izin verilen yabanci yatirnm miktart gecilmistir. Bu durum; 2001 yilindan
itibaren Yabanci Sermaye Gelistirme Miidiirliigii’niin, OECD’nin yabanci sermaye tanimina
uygun olarak, yabanci yatinmcinin sirkete sagladigi kisa, orta ve uzun vadeli kredileri iilkeye
gelen yabanci sermaye olarak kabul etmesinden kaynaklanmaktadir. Eski uygulama

baglaminda 2001 yil1 degerlendirilecek olursa; gerceklesen dogrudan yabanci yatirim miktari,

1 DPT, a.g.e.,s. 16
72 Emil, a.g.e., s. 114
3 Emil, a.g.e., s. 114
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(Is-Tim’in yabanci ortagi Telecom Italia’nin sagladig: ileride sermayeye kaydedilebilecegi

ifade edilen yaklasik 1,400 milyon dolarlik kredi diisiilerek) 1,974 milyon dolar olacaktir.*™

3.1.2.5. 2002-2006 Donemi

2002 yilinda, 2001 yilinda yasanan finansal kriz ve diinya ekonomisindeki durgunluk
nedeniyle, dogrudan yabanci yatinnm izinleri tablo 3.12°den de goriildiigii izere 2001 yilina
gore %18 oraninda azalarak 2,243 milyon dolar olmustur. Fiili dogrudan yabanci yatirim
tutar1 ise verilen yabanci yatirim izinlerinin biiyiik 6l¢iide altinda kalmis ve 622 milyon dolar
olarak gergeklesmistir.275 Bu durum; yatinm yapilan iilkedeki siyasi ve ekonomik ortamdaki
belirsizligin, yabanci yatirimeilarin giivenini olumsuz yonde etkiledigini gostermesi agisindan

onemlidir.

Tablo 3.12. 2002-2006 Doéneminde Tiirkiye'ye Yonelik Dogrudan Yabanci

Yatirinmlarin Yillara Gore Gelisimi

izin Verilen Fiili Giren Gerceklesme Yabanci Sermayeli
Yillar Dogrudan Yabanci | Dogrudan Yabanci Oram (%) Firma Sayis1
Yatirnm (Milyon $) | Yatirnm (Milyon $) (Birikimli, Adet)

2002 2,243 622 28 6280

2003 1,208 745 62 6511

2004 - 1,291 - -

2005" - 8,546 - R

2006* - 17,446 - -

Kaynak: DPT, Temel Ekonomik Gostergeler 2006, Ankara, www.dpt.gov.tr
2003 yilindan sonra izin verilen dogrudan yabanci yatirimlara ve yabanci firma sayilarina iliskin agiklamalar yapilmadig
icin sonraki yillara iliskin bu veriler tabloya dahil edilememistir.

Hem izin verilen hem de gerceklesen dogrudan yabanci yatirim miktarlarinin 2003
yilinda diislis egilimine girmesi, 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu’nun
uluslararas1 gelismelere cevap verememesi ve Avrupa Birligi mevzuatina uyum cabalar
kapsaminda 17.06.2003 tarihli 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatinmlar Kanunu yiiriirliige
girmistir. Bu kanun yabanci yatirnrmci ve dogrudan yabanci yatirnm kavramlarini uluslararasi

standartlara gore tanimlamistir.

1954 tarihli 6224 sayili kanunu yiiriirlikten kaldiran bu yeni kanunun getirdigi en
onemli yenilik; yabanci sermayeli sirket, sube kurulusu ya da istiraklerde On izin ve onay
sartim1 kaldirarak bilgi verme yiikiimliiliigiinii getirmesi olmustur. Ayrica bu kanun yabanci
sermayeli sirket kurmak i¢in ortak bagina asgari 50 bin dolar getirilmesi sart1 ile kurulacak

sirketin hukuki yapisinin limited veya anonim olma zorunlulugunu da ortadan kaldirmustir.

27T C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, a.g.e., s. 9-10
25 TCMB, Yillik Rapor 2002, Ankara, 2003, s. 54-55
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Yabanc1 yatirnmcilara, 6nemli kolayliklar getiren bu kanun Tiirkiye’nin gelismislik
diizeyinin arzulanan seviyeye getirilmesinde yabanci yatinmdan azami Olgiide yararlanma

iradesinin ifadesi olmasi acisindan énemlidir.

4875 sayili kanunun kabulii ve Avrupa Birligi’nden miizakere tarihinin alinmasiyla
birlikte tilkemize yonelik dogrudan yabanci yatirim tutarlarinda artis meydan gelmistir. 2004
yilinda gergeklesen dogrudan yabanci yatirim tutart 1,291 milyon dolara yiikselirken, 2005
yilinda sigrama yaparak 8,546 milyon dolara ulasmistir. Bu tutar, Tiirkiye tarafindan onceki
on yillik donemde c¢ekilebilen yillik dogrudan yabanci yatirim ortalamasinin yaklagik alti kati
diizeyindedir. Yabanci yatirimcilarin 6zellikle finans sektoriine olan ilgileri ile 2006 yilinda
bir Onceki yila gore %104 oraninda artarak bu tutar 17,446 milyon dolar olarak

gerceklesmistir.

Bu donem icinde gergeklesen dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki 6zellestirme
islemlerinin etkisi de 6nemlidir. Ulkemizde gerceklesen 6zellestirme islemleriyle Tiirkiye’ye
gelen dogrudan yabanci yatirm tutarlarina iliskin bilgiler asagidaki tablo 3.13’te

gosterilmistir.

Tablo 3.13. Ozellestirme ve Dogrudan Yabanci Yatirimlar (Milyon Dolar)

Yillar Ozellestirme Tutar Ozellestirme Yoluyla Tiirkiye’ye Gelen
Dogrudan Yabanci Yatirimlar
1995 515 1
1996 292 0
1997 466 0
1998 1,020 0
1999 38 0
2000 3,302 585
2001 2,579 2,369
2002 537 0
2003 177 0
2004 1,267 49
2005 8,216 1,500
2006 8,095 1,768
Toplam 25,485 4,774

Kaynak: T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Yabanc1 Sermaye Raporu 2005, Yabanci Sermaye Genel
Miidiirliigt, Ankara, 2006, s. 9—10 ve T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye Raporu 2006,
Yabanci Sermaye Genel Mudiirliigli, Ankara, 2007, s. 13 www.hazine.gov.tr/duyuru/basin/ybs_rapor.pdf

Tablo 3.13’ten de goriildigi iizere 1995-2006 yillar1 arasinda gerceklesen
ozellestirme islemlerinin %19’u dogrudan yabanci yatinmlar ile gerceklesmistir. 2005
yilinda toplam 8,200 milyon dolar tutarinda Ozellestirme islemi gergeklestirilmistir. Sz
konusu tutarin %86’lik kismi blok satis yontemiyle gerceklestirilen 6zellestirme islemleri
olusturmustur. Blok satiglar icerisinde 6,550 milyon dolar tutarindaki Tiirk Telekom

ozellestirmesi ilk siray1 almistir.
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2005 yil1 6demeler dengesine ozellestirme islemlerine bagli olarak yansiyan dogrudan
yabanci yatirim tutari 1,500 milyon dolar diizeyinde gerceklesmistir. S6z konusu tutar Tiirk
Telekom’un o6zellestirme islemine bagli olarak ihale bedelinin ilk taksiti ve Tiirkiye’de
kurulacak sirketin sermayesi i¢in Tiirkiye’ye transfer ettigi tutarin toplamindan olusmaktadir.
2005 yilinda ozellestirme yoluyla Tiirkiye’ye gelen yabanci yatirim, dogrudan yabanci

yatirimlar toplaminin % 15’ini olusturmaktadir.

2006 yilinda ozellestirme islemlerine bagli olarak Odemeler dengesine yansiyan
dogrudan yabanci yatirim tutar1 ise 1,768 milyon dolardir. Bu tutarm 1,500 milyon dolarlik
kism1 2005 yilinda 6zellestirilen Tiirk Telekom’un ikinci taksit bedelinden, kalan kismi ise
2006 yilinda ozellestirilen Basak Sigorta ve Basak Emeklilik i¢cin Fransiz Groupama sirketi

tarafindan Tiirkiye’ye transfer edilen sermayeden olusmaktadir.

Yukaridaki bilgiler gbz 6niine alindiginda, iilkemize yonelik yabanci yatirimlarin yeni
bir tesis kurma yerine, mevcut igletmelerin hisselerini satin alma seklinde gergeklestigini
sOyleyebiliriz. Bu durum dogrudan yabanci yatirimlarin iilkemiz ekonomisine katkilarini,

O0demeler dengesini iyilestirme ve cari a¢1g1 kapatma konulariyla sinirlamaktadir.

3.2. 1990 SONRASI DONEMDE TURKIYE’'DE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIM DAGILIMLARI

Tiirkiye’de 1990 sonras1 doneme iliskin dogrudan yabanci yatirim dagilimlart diger
donemlerde oldugu gibi; yatirim yapilan sektorler, yatirim yapan iilkeler, yapilan yatirimin

tiirii ve yatirim yapilan bolgeler olmak iizere dort alt baslik altinda incelenecektir.

3.2.1. Sektorlere Gore Dagilim

1980’1 yillardan itibaren tiim diinyada dogrudan yabanci yatirimlarin sektorel
yapisinda 6nemli bir doniisiim yasanmaya baglamistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin imalat
sektoriinden, hizmetler sektoriine yonelik (6zellikle bankacilik, sigortacilik, finans ve turizm
gibi alanlara) bu degisim 1990’l1 yillardan sonrada devam etmistir. Diinya’da yasanan bu
dontigiim  siireci Tiirkiye’de izin verilen dogrudan yabanci yatirimlari da aym yonde

etkilemistir.
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Tablo 3.14. 1990 Sonras1 Dénemde Tiirkiye'de izin Verilen Dogrudan Yabanci

Yatirimlarin Yillara Gore Sektorel Dagilimi (Milyon Dolar)

ektorler Imalat % | Hizmetler | % | Tarim | % | Madencilik | % Toplam
Yillar
1990 1214,06 | 65 534,49 29 | 65,56 4 47,19 3 1861,30
1991 1095,48 56 809,55 41 | 2241 1 39,82 2 1967,26
1992 1274,28 70 493,13 27 | 33,59 2 18,96 1 1819,96
1993 1568,59 | 76 462,38 22 | 21,05 1 11,37 1 2063,39
1994 1107,29 | 75 335,85 23 | 28,27 2 6,20 0 1477,61
1995 1996,48 68 849,48 29 | 31,74 1 60,62 2 2938,32
1996 640,59 17 3122,74 81 | 64,10 2 8,54 0 3835,97
1997 871,81 52 767,48 46 12,22 1 26,70 2 1678,21
1998 1017,29 | 62 609,67 37 5,75 0 13,73 1 1646,44
1999 112322 | 66 553,40 33 16,19 1 6,76 0 1699,57
2000 1105,49 | 32 2307,18 66 | 59,74 2 5,01 0 3477,42
2001 1244,59 | 46 1317,20 48 | 13438 | 5 29,11 1 2725,28
2002 892,01 40 1300,81 58 | 32,82 1 17,29 1 224293
2003* 710,65 59 365,43 30 7,73 1 124,18 10 1207,99
TOPLAM 15861,83 | 52 | 13828,79 | 45| 535,55 | 2 415,48 1 30641,65

Kaynak: T.C. Bagbakanhk Hazine Miistesarhgi, Yabanc1 Sermaye istatistikleri, Yabanci Sermaye Genel
Midiirliigli, Ankara, 2004, www.hazine.gov.tr/stat/yabser.htm

2003 yilinda sonra izin verilen dogrudan yabanci yatirimlara iliskin agiklama yapilmadig: icin sonraki yillar tabloya dahil
edilememistir.

Tiirkiye’de 1990-2003 yillar1 arasinda izin verilen dogrudan yabanci yatirimlarin
sektorel dagilimi yukaridaki tablo 3.14°te gosterilmistir. 1990-2003 yillar1 sektorel agidan
genel olarak degerlendirildiginde; bu donem icinde izin verilen yabanci yatirimlarin %45’ inin
hizmetler sektoriine iliskin oldugu goriilmektedir. Bu donemde tarim ve madencilik
sektorlerinin paylart 1980-1989 yillar arasinda oldugu gibi diisiik diizeyde kalmis, bunun
yaninda imalat ve hizmetler sektorleri en fazla izin verilen sektorler olmaya devam
etmiglerdir. Tablo 3.14’ten de goriildiigii gibi 1996, 2000 ve 2002 yillarinda imalat sektoril,

hizmetler sektoriiniin gerisinde kalmistir.

Tablo 3.14’te verilen izinlere karsilik gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlarin

sektorel dagilimi 1995-2006 yillarina ait olmak iizere asagidaki tablo 3.15’te sunulmustur.
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Tablo 3.15. 1995-2006 Yillar1 Arasmnda Tiirkiye'de Gerceklesen Dogrudan

Yabanc Yatirinmlarin Sektorel Dagilimi (Milyon Dolar)

Sektorler Imalat % | Hizmetler % Diger % Toplam
Yillar
1995 388 42 534 57 12 1 934
1996 424 46 467 51 23 3 914
1997 349 41 456 54 47 5 852
1998 553 58 362 38 38 4 953
1999 353 43 447 55 13 2 813
2000 932 54 763 45 12 1 1,707
2001 876 25 2,493 74 5 1 3,374
2002 110 17 510 82 2 1 622
2003 448 60 282 38 15 2 745
2004 214 17 996 77 81 6 1291
2005 788 9 7713 90 45 1 8546
2006 1395 8 15925 91 126 1 17446
TOPLAM 6830 17 30948 81 419 1 38197

Kaynak: T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Dogrudan Yabanci Sermaye Raporu 2004, Yabanci Sermaye
Genel Miidiirliigii, Ankara, 2005, s. 11 ve T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Uluslararas1 Dogrudan
Yatirim Verileri Biilteni 2006 Aralik, Yabanci Sermaye Genel Midiirliigi, Ankara, 2007, s. 4

Tablo 3.15’te goriildiigii gibi; 1995-2006 yillart arasinda Tiirkiye’ye yonelik dogrudan

yabanci yatinmlarin  %81°1i hizmetler sektoriinde, %17’si de imalat sektoriinde
gerceklesmistir. Diger sektor basligi altinda incelenen tarim ve madencilik sektorlerinde

gerceklesen dogrudan yabanci yatirimlar ¢ok diisiik diizeyde kalmistir.

Daha once belirtildigi gibi 2005 ve 2006 yillarinda Tiirkiye’ye yonelik dogrudan
yabanci yatirnmlarda sigrama meydana gelmistir. Bu yatirimlar icinde de hizmetler sektorii her

iki y1l icinde %90’ 1n iizerinde gerceklesmistir.

Bu analizden anlagsilacag iizere Tiirkiye’ye gelen yabanci yatinmlar dogrudan agir
tiretim sektorlerine degil, hizmetler sektoriinde yogunlagmistir. Bunun anlami Tiirk
sanayisinin gelismesinde dogrudan yabanci yatirimlarin etkisinin bir Ol¢iide Onemsiz

kalmasidir.

Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirnmlar1 en fazla ¢eken ilk bes sektdr agisindan
degerlendirildiginde, tablo 3.16’dan da goriildiigii gibi hizmetler sektoriiniin alt sektorleri olan
bankacilik ve telekomiinikasyon sektorlerinin 2005 yili performanslann dikkat cekicidir.
Ozellikle bankacilik sektoriinde 2005 yilinda yasanan birlesme ve devralmalar 3,7 milyar
dolarlik dogrudan yabanci yatinm girisine ulagilmasimi saglamistir. 8,2 milyar dolar olarak
gerceklesen 2006 yil1 dogrudan yabanci yatirim girisinin % 45’1 bankacilik ve finans sektorii

tarafindan gerceklestirilmistir.
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Tablo 3.16. 2002-2005 Yillar1 Arasinda Tiirkiye'de En Fazla Dogrudan Yabanci
Yatirim Ceken Bes Sektor (Milyon Dolar)

Yillar 2002 2003 2004 2005
Sektorler

Bankacilik ve Finans 301 49 43 3715
Telekomiinikasyon 10 0 660 3247
Gayrimenkul Faaliyetleri 0 0 0 257
Kimyasal Madde ve Uriinler 11 35 44 222
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinler (Cam, Seramik, 0 8 0 173
Cimento, Porselen, vb.)
Toplam 322 92 747 7614

Kaynak: T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi, Uluslararas1i Dogrudan Yatirnmlar 2005 Yihh Raporu,
Yabanci Sermaye Genel Midiirliigii, Ankara, 2006, s. 51

Telekomiinikasyon sektoriinde ise, Tiirk Telekom’un 6zellestirilmesi sonucunda Oger
firmasi tarafindan saglanan 1,5 milyar dolarlik ve Turkcell’in hisselerinin satisi sonucunda
saglanan 1,6 milyar dolarlik dogrudan yabanci yatinm girisleri sektoriin en biiyiik iki islemi
olmustur. Telekomiinikasyon sektoriiniin son dort yilda dogrudan yabanci yatirim girislerinde
artan bir trend izledigi goriilmekte ve bu trendin Oniimiizdeki yillarda da devam edecegi
beklenmektedir. 2005 yil1 toplam dogrudan yabanci yatirim girislerinde sektoriin pay1 ise %39

olarak gerceklesmistir.
2006 yilinda ise Tiirkiye’de en fazla dogrudan yabanci yatinm ¢eken ilk bes sektor

arasina toptan ve perakende ticaret ile gida iiriinleri ve icecek sektorleri dahil olmustur.

Tablo 3.17. 2006 Yilinda Tiirkiye'de En Fazla Dogrudan Yabanci Yatirim Ceken
Bes Sektor (Milyon Dolar)

Sektorler 2006
Bankacilik ve Finans 7002
Telekomiinikasyon 6624
Toptan ve Perakende Ticaret 1164
Kimyasal Madde ve Uriinler 600
Gida Uriinleri ve icecek 585
Toplam 15975

Kaynak: T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi, Uluslararast Dogrudan Yatirimlar 2006 Yihi Raporu,
Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii, Ankara, 2006, s. 54

Tablo 3.17°den de goriildiigti iizere 2006 yilinda bankacilik ve finans sektorii
Tiirkiye’de en fazla dogrudan yabanci yatinm ceken sektor olmaya devam etmistir. Ikinci
sirada yer alan telekominikasyon sektdriinde ise 6,624 milyon dolarlik dogrudan yabanci
yatinm girigi ger¢eklesmistir. 2006 yilinda en fazla dogrudan yabanci yatirim ¢eken iigiincii
sektor ise yine hizmetler sektoriiniin bir alt sektorii olan toptan ve perakende ticaret sektorii

olmustur. Imalat sektorii icinde yer alan kimyasal madde ve iiriinler sektorii de gecmis
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yillarda oldugu gibi dogrudan yabanci yatinm c¢eken dordiincii sektdor olma konumunu
stirdiirmiistiir. Gida ve igecek sektoril ise 585 milyon dolarlik tutarla Tiirkiye’de dogrudan

yabanci yatirim ceken ilk bes sektor arasinda yer almistir.

3.2.2. Ulkelere Gore Dagihm

Tiirkiye’de izin verilen dogrudan yabanci yatirimlarin iilke gruplarina gore dagilimi
incelendiginde, Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci yatinmlarin yaklagik %90’1nin OECD
tilkelerine ait oldugu ve bu iilkeler icinde de agirligin Avrupa Birligi'ne iiye iilkeler oldugu

goriilmektedir.

Tablo 3.18. 1980-2003 Yillar1 Arasinda Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Yatirim

izinlerinin Ulkelere Gore Dagilimi (Milyon Dolar)

Ulkeler Miktar Pay (%)

Fransa 5,579 16,36
Hollanda 5,557 15,84
Almanya 4,589 13,04
ABD 4,050 11,54
Ingiltere 2,845 8,08

Diger 12,382 35,17
Toplam 35,203 100

Kaynak: T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi, Yabanc1 Sermaye Raporu 2003 1. Yari, Yabanci Sermaye
Genel Mudiirligii, Ankara, 2003, s. 4

Tablo 3.18’den de goriildiigii iizere, 1980-2003 yillar1 arasinda dogrudan yabanci
yatirim izinlerinin iilkelere goére dagiliminda en 6n siray1 %16,36’lik pay ile Fransa alirken,
bu iilkeyi sirasiyla Hollanda (%15,84), Almanya (%13,04), ABD (%11,54) ve Iingiltere
(%38,08) takip etmektedir.

Devlet Planlama Tegkilat’'nin “Temel Ekonomik Gostergeler” isimli raporlarinda,
Tiirkiye’de izin verilen dogrudan yabanci yatirimlarin iilkelere gore dagilimi daha ayrintili

sekilde sunulmustur. Bu raporlardan derlenen tablo asagida gosterilmistir.
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Tablo 3.19. Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Yatirnm izinlerinin Ulkelere Gore

Dagilimi (Milyon Dolar)

Yillar 1993-1999 2000 2001 2002 2003
(Yilhk
Ortalama)
Ulkeler
I. OECD Ulkeleri 2045,9 3022,1 2470,3 2028,5 1131,8
| A. AB Ulkeleri 1511,3 2450,7 1804,7 1426,4 897,9
Almanya 288,5 636,8 319,3 272,0 259,9
Belcika 56,4 193,6 80,1 56,0 26,1
Ingiltere 106,8 98,2 506,5 247,7 175,8
Fransa 530,6 33,7 137,7 134,1 93,7
Hollanda 299,8 1381,3 635,5 379,3 241,4
Italya 153,4 17,9 33,6 243,5 30,4
Diger 75,8 89,2 92,1 93,9 70,5
Ulkeler
B. Diger OECD 533,9 571,3 665,6 602,1 233,9
Ulkeleri
ABD 247.4 291,3 316,1 310,8 121,6
Japonya 118,0 150,8 258,6 128,8 11,9
Diger 168,5 129,3 91,1 162,6 100,4
Ulkeler
IL. islam Ulkeleri 59,6 47,7 31,8 59,0 44.4
I11. Diger Ulkeler 95,9 403,8 2243 155,5 31,8
Toplam 2201,3 3474 2726 2243 1208

Kaynak: DPT, Temel Ekonomik Gostergeler 2001, Ankara, http://ekutup.dpt.gov.tr/teg/2001/01/teg.html ve
DPT, Temel Ekonomik Gostergeler 2004, Ankara, http://ekutup.dpt.gov.tr/teg/2001/01/teg.html

Tablo 3.19°dan da goriildiigii gibi izin verilen dogrudan yabanci yatirimlarin iilkelere
gore dagilimina genel olarak bakildiginda Hollanda’nin ilk sirada yer aldigi ve bu iilkeyi bazi
yillarda Almanya’nin bazi1 yillarda ise ABD ile Ingiltere’nin izledigi goriilmektedir. Ayrica
Fransa, Belcika ve Italya gibi Avrupa Birligi’ne iiye iilkelerin yam sira Japonya’nin da
Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirim izni aldig1 goriilmektedir. OECD iilkeleri disinda kalan
Islam iilkeleri ve diger iilkeler ise yaklasik %3 gibi ¢ok az diizeyde yatirim izni almislardir.

Bu oranlarin 2004-2006 yillar1 arasinda ¢ok fazla degistigi kanaatinde degiliz.
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Tablo 3.20. Tiirkiye'de Dogrudan Yabana Yatirnm Girislerinin Ulkelere Gore
Dagilimi (Milyon Dolar)

Yillar 2002 2003 2004 2005 2006
Ulkeler
AB Ulkeleri (25) 455 555 1.025 5.001 14,501
Almanya 86 142 73 391 365
Fransa 22 120 34 2,107 443
Hollanda 73 50 568 393 5,168
Ingiltere 8 141 126 165 629
italya 241 1 15 692 209
Diger AB
Ulkeleri 25 101 209 1,253 7,687
Diger Avrupa
Ulkeleri (AB Harig) 64 70 109 1,621 95
Afrika Ulkeleri 0 0 - 3 32
Amerika 9 58 97 122 847
Kuzey
Amerika 9 58 97 114 812
ABD 2 52 36 88 690
Kanada 7 6 61 26 121
Orta Amerika
ve Karayipler 0 0 - 8 33
Giiney
Amerika 0 0 - - 1
Asya 70 60 60 1,756 1,946
Korfez
Ulkeleri 5 0 - 1,675 1,791
Yakin ve Orta
Dogu Ulkeleri 0 1 54 3 124
Diger Asya
Ulkeleri 65 59 6 78 31
Avustralya 0 0 - 1 18
Siniflandirilamayan 24 2 - 1 7
Toplam 622 745 1,291 8,546 17,446

Kaynak: T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Uluslararasi Dogrudan Yatirnm Verileri Biilteni 2006
Aralik, Yabanci Sermaye Genel Miidiirligii, Ankara, Subat, 2007, s. 5

Izin verilen dogrudan yabanci yatirimlarda oldugu gibi, gerceklesen yatirimlarin
tilkelere gore dagiliminda da Avrupa Birligi ilkeleri birinci siradadir. Tablo 3.20°de
goriildigi gibi 2006 yilinda gerceklesen 17,446 milyon dolarlik dogrudan yabanci yatirimin
%83,1°1 Avrupa Birligi iilkeleri kaynaklidir. Bu iilkeler i¢cinde de Hollanda birinci sirada yer

almaktadir. Bu iilkeyi sirasiyla ABD, Ingiltere ve Fransa izlemektedir.

3.2.3. Yatirim Tiirlerine Gore Dagilim

Dogrudan yabanci yatinm verileri kapsaminda dogrudan yabanci yatirim girislerinin
yani1 sira, Tiirkiye’de kurulan yabanci sermayeli sirketler, mevcut sirketlere yapilan istirakler

ve sube sayilan temel alinarak hazirlanan yabanci sermayeli sirket sayilarn da dogrudan
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yabanci yatirimlara iliskin analiz ve degerlendirmelere katki saglayan onemli birer gosterge
niteligindedir.

Dogrudan yabanci yatinmcilar agisindan onemli kolayliklar getiren 4875 sayili
“Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu”nun 17 Haziran 2003 tarihinde yiiriirliige girmesiyle,
Tiirkiye’deki yabanci sermayeli sirket sayisinda hizl bir artis gézlenmistir. 17 Haziran 2003 —
31 Aralik 2006 doneminde, onceki yillarda kurulmus olan toplam yabanci sermayeli sirket

sayisindan daha fazla yabanci sermayeli sirket kurulmustur.

Tablo 3.21. Kurulus Tiirlerine Gore Tiirkiye'de Yabanci Sermayeli Sirketler

(Adet Olarak)

Kurulus Tiirii Yeni Istirak Sube Toplam

Yillar
1954-1999 (Birikimli) 3.492 504 145 4.141

2000 318 111 18 447
2001 327 120 30 477
2002 359 114 22 495
2003 871 200 34 1.105
2004 1.565 467 63 2.095
2005 2.285 502 58 2.845
2006 2.637 651 62 3.350

Toplam 11.854 2.669 432 14.955

Kaynak: T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Uluslararasi Dogrudan Yatirnm Verileri Biilteni 2006
Aralik, Yabanci Sermaye Genel Midiirltigii, Ankara, Subat 2007, s. 8

Tablo 3.21’den de goriildigii gibi 2006 yili sonu itibariyle 12.286 adet yabanci
sermayeli sirket ve sube kurulmus olup, 2.669 adet yerli sermayeli sirkete de yabanci istiraki
gerceklesmistir. Toplamda 14.955 adet yabanci sermayeli sirket iilkemizde faaliyetlerini
stirdiirmektedir. 14.955 adet yabanci sermayeli sirket, basta toptan ve perakende ticaret olmak
tizere, imalat sanayi, gayrimenkul kiralama ve is faaliyetleri sektorlerinde faaliyette
bulunmaktadir. Imalat sanayisinde faaliyette bulunan yabanci sermayeli sirketlerde tekstil
tiriinleri imalat1 birinci sirada yer alirken, bunu kimyasal madde ve iiriinleri imalati ile gida

tiriinleri icecek imalat1 izlemektedir.

14.955 adet yabanci sermayeli firmanin iilke gruplarina gore dagilimina bakildiginda
ise, Avrupa Birligi tilkeleri ortakli girisim sayisinin 8.203 adet ile birinci sirada yer aldigi
goriilmektedir. Avrupa Birligi iilkeleri ortakli yabanci sermayeli sirketlerin i¢inde Almanya
2.625 adet firma ile birinci siray1 alirken, onu Ingiltere (1.420 adet) ve Hollanda (1.189 adet)

izlemektedir.
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3.2.4. Bolgelere Gore Dagilim

Tiirkiye’de faaliyette bulunan yabanci sermayeli firmalarin 2/3’tt  Marmara
Bolgesi’'nde toplanmis bulunmaktadir. Marmara Bolgesi Tiirkiye’nin her bakimdan en
gelismis ve en uygun cografi sartlarimi ve/veya yatinm iklimini sunan bolgesi olmasi

sebebiyle yabanci yatirimeilar tarafindan yogun bir sekilde tercih edilmektedir.

Yabanci yatirimin Tiirkiye’deki cografi dagilimi incelendiginde; Samsun ile Gaziantep
arasinda cizilen bir hattin dogusunda, yabanci sermayeli firmalarin yatinm yapma egilimi
gostermedikleri goriilmektedir. Bu durum yabanci firmalarin Tiirk firmalart gibi yatirim igin
en uygun iklimi ve lokasyonu (yi1gilma ekonomileri, ulasim, iletisim, saglik ve egitime iliskin
alt ve iist yap1 imkénlari, piyasa biiyiikligi ve alim giicii yiiksek niifus potansiyeli, tesvikler,
yerel yonetim politika ve davraniglart vb.) gozeterek yatinm karar1 aldiklarini

gostermektedir.?”®

Tablo 3.22. Tiirkiye'deki Yabanci Sermayeli Sirketlerin illere Gore Dagilim

(Adet Olarak)
1] Yabanci Sermayeli Sirket Sayis1 (1954-2006)
Istanbul 8.334
Antalya 1.764
Ankara 1.039
Izmir 926
Mugla 860
Bursa 307
Mersin 283
Aydin 227
Kocaeli 186
Adana 120
Diger iller 909
Toplam 14.955

Kaynak: T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Uluslararas1 Dogrudan Yatirnm Verileri Biilteni 2006
Aralik, Yabanci Sermaye Genel Midiirliigii, Ankara, Subat 2007, s. 11

Tablo 3.22 incelendiginde; Istanbul’'un %55,7°lik pay (8334 firma) ile Tiirkiye
genelinde yabanci sermayeli firmalar icin tartismasiz ¢ok Onemli bir yere sahip oldugu
goriilmektedir. Istanbul ilini Antalya (1764 firma), Ankara (1039 firma) ve Izmir (926 firma)

illeri takip etmektedir.

276 Yavan, a.g.e., s. 31
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3.3. TURKIYE’'NIN DOGRUDAN YABANCI YATIRIM CEKMEDEKI
BASARISIZLIGININ NEDENLERI

Bir iilkenin dogrudan yabanci yatinm c¢ekmede ne Olgiide basarili ya da basarisiz
oldugunu gorebilmek i¢in ¢esitli gostergelere/endekslere bagvurmak ve bu endeksler kistas
aliarak ilgili iilke ile rakiplerini karsilagtirmak gerekmektedir. Bu gostergeler/endeksler;
Uluslararas1 Yonetim Gelistirme Enstitiisii’niin (IMD) Diinya Rekabet Giicii Endeksi, A.T.
Kearney Uluslararasi Dogrudan Yatirnm Giiven Endeksi ve UNCTAD tarafindan gelistirilen

Dogrudan Yabanci Yatirim Performans ve Potansiyel Endeksleri’dir.

1989 yilindan beri yayinlanan Diinya Rekabet Giicii Yilligi’'nda ‘“Ekonomik
Performans”, “Hiikiimet Etkinligi”, “Is Etkinligi” ve “Altyapr” gibi basliklarda ozetlenen
faktorler, rekabet giiciinii belirleyen dort temel faktor olarak kabul edilmektedir. Bu
faktorlerin her biri de beser alt faktore dayandirilmistir. Ulke siralamasinda kullanilan 300
rekabet giicii kriteri bulunmaktadir. Endeksin olusturulmasinda hem iilkelerin cesitli
konulardaki gostergeleri hem de anketler kullanilmakta olup, gostergelerin iilke siralamasina
olan etkisinin agirligt 2/3’tiir. Siralama en yiiksek rekabet giiciinden en diisiige dogru

yapilmakta ve endekste ayrica iilkelerin skoruna da yer verilmektedir.

Diinya rekabet giicii siralamasinda Tiirkiye 2001 yilinda genel siralamada 48. sirada
iken, 2003 yilinda 56. siraya kadar diismiistiir. 2004 yilinda 55. sirada yer alan Tiirkiye 2005
yilinda tekrar 48. siraya yiikselse de 2006 yilinda 51. siraya gerilemistir. Tiirkiye nin
dogrudan yabanci yatirim ¢cekmede en onemli rakipleri Orta ve Dogu Avrupa iilkeleridir. Bu
ilkeler icerisinde de aymi cografi bolgeyi paylasan, benzer gelismislik diizeyine sahip
Polonya, Cek Cumhuriyeti ve Macaristan ilk ti¢ siray1 almaktadir.””’ Bu baglamda 2006 yil
siralamasina gore Tiirkiye dogrudan yabanci yatirim c¢ekmek konusunda, rekabet icinde
oldugu bu ii¢ iilke icinde Cek Cumbhuriyeti (31. sirada) ve Macaristan’in (41. sirada) gerisinde

kalmustir.

Tiirkiye’nin Diinya Rekabet Giicii siralamasinda yiikselmesinin nedeni, 2001 yil
sonrasinda devreye giren makro ekonomik politikalar ve kamu maliyesi reformlarinin taviz
verilmeden uygulanmis olmasidir. Bu sayede, kamu borcunun GSYIH’ya orani ve enflasyon
oran1 hizla diismiis ve yiiksek biiyiime hizlar1 yakalanmistir. Ancak Tiirkiye nin rakipleri

olarak goriilen Polonya ve 6zellikle Macaristan ve Cek Cumbhuriyeti’nin gerisinde kalmasi;

2" Henry Loewendahl, Ebru Ertugal-Loewendahl, “Turkey’s Performance in Attracting Foreign Direct
Investment: Implications of EU Enlargement”, European Network of Economic Policy Research Institutes
Working Paper, No:8, 2001, s. 8-9
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egitim, teknoloji ve Ar-Ge yatirnmlar1 konusundaki eksikliklerinden kaynaklanmaktadir. Bu
durum, Tiirkiye’'nin alt yapr baglantili bu alanlara yonelik ciddi yatirnmlar yapmasini

gerektirmektedir. 278

Uluslararasi Dogrudan Yatirim Giiven Endeksi; A.T. Kearney Danismanhik Sirketi
tarafindan 33 iilkeden ve 16 sektdrden 1.000 biiyiik sirketin genel miidiirleri, finans
yoneticileri, yonetim kurulu iiyeleri ile yapilan goriismeler sonucunda olusturulan birincil
verilerle, uluslararasi kuruluslardan saglanan ikincil verilerin degerlendirilmesiyle olusturulur.
Bu endeks, gelecek bir ile ii¢ yi1llik donemde belirli pazarlarin dogrudan yabanci yatirimlarin
kiiresel dagilimindan alacagi paylarin tahmin edilmesinde kullanilmaktadir. Endeks, yillik
olarak dogrudan yabanci yatinmlar agisindan cazibesi en yiiksek olan ilk 25 iilkeyi

siralamaktadir.

2005 yili endeksinde, dogrudan yabanci yatirimlarla ilgili olarak, gelismekte olan
tilkelerin, yatinmcilar tarafindan en cazip yatirim yeri olarak nasil degerlendirildikleri yer
almaktadir. Gelismekte olan iilkeler icinde de sirasiyla Cin ve Hindistan yatirimci giiveninin

7 {Ik on iilke icinde ABD, ingiltere ve Almanya disinda Bati

en yiiksek oldugu iilkelerdir.
Avrupa iilkesi bulunmamaktadir. Avrupa Birligi iiyeliginin ve miizakere siirecinin
baslamasiyla birlikte, Tiirkiye’nin de icinde bulundugu Dogu Avrupa iilkeleri (Polonya,
Rusya, Macaristan, Cek Cumhuriyeti ve Romanya), dogrudan yabanci yatirnm alaninda en

cazip iilkeler haline gelmislerdir.

Tiirkiye; 2003 yilinda genel siralamada 24. sirada yer alirken, 2004 yilinda dogrudan

yabanci yatirim acisindan cazip ilk 25 iilke arasina girememistir.

278 Kamil Yilmaz, Tiirkiye igin Dogrudan Yabanci Yatirim Stratejisine Dogru, YASED Yayinlari, No:12/54,
Istanbul, 2006, s. 13
AT, Kearney, FDI Confidence Index 2005, Global Business Policy Council, Vol:8, U.S.A., 2005, s. 1
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Tablo 3.23. A.T. Kearney Uluslararasi Dogrudan Yatirim Giiven Endeksine Gore

Ulke Siralamalari (2005 Yili)

SIRALAMA ULKE ULKE SKORU*
1 Cin 2,197
2 Hindistan 1,951
3 ABD 1,420
4 1ngiltere 1,398
5 Polonya 1,363
6 Rusya 1,341
7 Brezilya 1,336
8 Avustralya 1,276
9 Almanya 1,267
10 Hong Kong 1,208
11 Macaristan 1,157
12 Cek Cumbhuriyeti 1,136
13 Tiirkiye 1,133

Kaynak: A.T.Kearney, FDI Confidence Index 2005, Global Business Policy Council, Vol:8, U.S.A., 2005, s. 2
“Ulke skorlar1 0-3 degerlendirme araliginda belirlenmektedir. Skor “3”e yakinlii, yatrimcilarm iilkeyle ilgili “yiiksek
giiven”ini ifade etmektedir.

Tablo 3.23’ten de goriildiigii gibi, 2005 yili endeksinde Tiirkiye, dogrudan yabanci
yatirimlar acisindan cazibesi en yiiksek olan ilk 25 iilke icinde 13. sirada yer almistir. Ayrica
Avrupali yatinmcilar, Tiirkiye hakkinda en iyimser diisiincelere sahip yatirimci grubunu
olusturmaktadirlar. Bu grup Tiirkiye’yi dogrudan yabanc1 yatirim yeri olarak en cazip 21. iilke
konumundan 7. siraya yiikseltmislerdir. Hatta Italyan yatinmcilar Tiirkiye’yi Cin ve
Hindistan’in Oniinde en cazip 1. iilke konumunda gormektedirler. Tiirkiye bankacilik

sektoriinde de 6zellestirme uygulamalarinin katkisiyla 20. siradan 11. siraya yiikselmistir. 280

Bu olumlu sonuglarin meydana gelmesinde etkili olan faktorler; Avrupa Birligi'ne
tiyelik  perspektifi, ekonomik programin kararlilikla uygulanmasi, enflasyonun

diisiiriilmesinde basar1 saglanmasi ve siyasi istikrar basliklar1 altinda toplanabilir.?®'

Yukarida ifade edilen tim olumlu gelismelere karsin, Diinya Rekabet Giicii
siralamasinda oldugu gibi A.T. Kearney Uluslararas1 Dogrudan Yatirim Giiven Endeksi’nde

de Tiirkiye, rakibi olan Polonya, Macaristan ve Cek Cumhuriyeti’nin gerisinde kalmistir.

UNCTAD ise iilkelerin dogrudan yabanci yatirim performanslarimi degerlendirmede
iki endeks gelistirmistir. Bunlar, dogrudan yabanci yatinm performans endeksi ve dogrudan
yabanci yatirrm potansiyel endeksidir. Performans endeksi, bir iilkenin diinya GSYIH’s1
icindeki payinin, iilkenin kiiresel dogrudan yabanci yatirimdan aldigir paya oranlanmasi ile

hesaplanmaktadir. Bu endeks hesaplamasinda dikkate alinan diger faktorler ise; is iklimi,

20 Kearney, a.g.e., s. 23
21 T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi, Uluslararasi Dogrudan Yatirnmlar 2005 Yih Raporu, Yabanci
Sermaye Genel Miidiirliigii, Ankara, 2006, s. 7
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ekonomik ve politik istikrar, dogal kaynaklar, altyapi, uzman is giicii, teknoloji, 6zellestirme
ve yatirim tegvikleridir. Potansiyel endeks ise, reel GSYIH biiyiime orani, kisi bagina GSYIH,

telefon hatti, ihracat, ithalat, ar-ge harcamalari, iilke riski gibi yapisal degiskenler temel

alinarak hesaplanmaktadir.

Tablo 3.24. UNCTAD'In Dogrudan Yabanci Yatirnm Performans ve Potansiyel

Endeksleri Agisindan Tiirkiye ile Rakibi Olan Ulkelerin Siralamalar

PERFORMANS ENDEKSI POTANSIYEL ENDEKSI
ULKELER
(—J wn S (a\] en = wn (—J un S (a\] e = w
(= (=) [(—J (=] [—J [—J [— (= =) (=3 (=] [—J [—J [—
(=) (=) (=} (=] (=} (=} (=] (=) (=) (=] (=] (=] (=] (=]
- — N [\ N N [\ - — N [\ [Q\] [Q\] [\
Cek Cumhuriyeti | 91 | 31 | 17 | 13 | 19 | 29 [ 32| - | 38 | 38 | 38 | 38 | 39 | -
Polonya 103 45 | 49 | 59 | 76 | 61 | 57 | 53| 56 | 41 | 43 | 42 | 43 | -
Macaristan 51 3 | 26 | 28 | 39 | 43 |40 [ 50 | 54 | 42 | 36 | 37 | 37 | -
Tiirkiye 71 | 102 | 124 | 109 | 104 | 115] 95 [ 63 | 74 | 72 | 71 | 71 | 68 | -

Kaynak: UNCTAD, World Investment Report 2006, FDI From Developing and Transition Economies:
Implications for Development, United Nations, Newyork and Geneva, 2006, s. 277-278

Tablo 3.24 incelendiginde Tiirkiye 1990 yilinda performans endeksi agisindan 71.
sirada yer alirken, daha sonraki yillarda siirekli gerileme gostermistir. 2005 yilinda ise 141
ilke arasinda 95. sirada yer alarak rakiplerine kiyasla ¢ok kotii dogrudan yabanci yatirim
cekme performansina sahip olmustur. Tiirkiye UNCTAD’1n potansiyel endeksinde de 141
tilke arasinda 68. sirada yer almaktadir. Yani Tiirkiye dogrudan yabanci yatirim c¢ekme
potansiyeli bakimindan sdz konusu rakip iilkelerinden (Cek Cumhuriyeti, Polonya,
Macaristan) 2004 yili icin ortalama 28 sira geride iken, dogrudan yabanci yatirim ¢ekme

performansi s6z konusu olunca ortalama 70 sira geriye diismektedir.

Bu iki endeks dikkate alindiginda, Tiirkiye’nin potansiyelinin ¢ok altinda dogrudan
yabanci yatirim c¢ektigini soyleyebiliriz. Bu durum UNCTAD’in bu iki endeksi kullanarak
olusturdugu ve iilkeleri dort gruba boldiigii matristen de goriilebilir. UNCTAD dogrudan

yabanci yatinm performans ve potansiyel endeks matrisi ilkeleri dort gruba aynrmaktadlr.282

Bunlar;

e Onde Gidenler: Yiiksek dogrudan yabanci yatirrm potansiyeli ve performansina
sahip olan iilkeler,
e Yiiksek Potansiyele Sahip Ekonomiler: Diisikk dogrudan yabanci yatirim

potansiyeline sahip fakat giiclii dogrudan yabanci yatirim performansina sahip olan

iilkeler,

%2 UNCTAD, World Investment Report 2003, a.g.e., s. 12
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¢ Diisiik Potansiyele Sahip Ekonomiler: Yiiksek dogrudan yabanci yatirnm
potansiyeline sahip fakat diisiik dogrudan yabanci yatirim performansia sahip
iilkeler,

¢ Performans-Alti Ekonomiler: Hem diisik dogrudan yabanci yatirnm
potansiyeline hem de diisilk dogrudan yabanci yatirim performansma sahip

iilkelerdir.

Tiirkiye, UNCTAD’1n olusturdugu bu matriste, 1988—2003 yillar1 arasinda performans
alti ekonomiler kisminda yer almistir.”® 2004 yilinda ise Tiirkiye diisiik potansiyele sahip
ekonomiler kisminda yer almistir.”** Bagka bir ifadeyle 2004 yilinda Tiirkiye, yiiksek
dogrudan yabanci yatinm potansiyeline sahip fakat diisiik dogrudan yabanci yatirnm

performansi gosteren bir iilke konumuna yiikselmistir.

Tiirkiye sahip oldugu dogal ve beseri potansiyele, ekonomik biiyiikliigiine ve uygun
cografi konumuna karsin, yukarida incelenen uluslararasi endeksler de dikkate alindiginda
rakip lilkelere gore olmasi gereken diizeyin ¢ok altinda dogrudan yabanci yatirim
cekebilmistir. Dogrudan yabanci yatinm ¢ekmede Tiirkiye'nin basarisizliginin nedenleri

hakkinda ¢esitli aragtirma ve aciklamalar yapilmistir.

Devlet Planlama Teskilati’nin hazirladigi raporda; Tiirkiye’nin dogrudan yabanci
yatinm hedeflerine ulasamamasinin nedenleri arasinda iilkede yasanan siyasal ve ekonomik

istikrarsizlik ilk siray1 almistir. Diger nedenler ise soyle siralanmaktadir: 28

e Almman ekonomik kararlarin tam olarak uygulanmamasi, sik sik degisiklige
ugramasi, yabanci yatirimcinin oniinii gormesine ve uzun vadeli plan yapmasina
engel olmasi,

e Hukuk sisteminin ve adalet mekanizmasindaki aksakliklar ve sorunlar,

o Ozellestirme uygulamalarindaki yetersizlikler ve yap-islet-devret ve/veya yap-islet
modellerinin uygulamaya konulmasindaki gecikme,

e Fikri haklar konusunda mevzuat bazinda yasanilan olumlu gelismelere ragmen,

Tiirkiye’nin bu konuda uluslararasi standartlarin oldukca gerisinde bulunmast,

3 UNCTAD, World Investment Report 2004, a.g.e., s. 17 ve UNCTAD, World Investment Report 2005,
Transnational Corporations and the Internationalization of R&D the Shift Towards Services, United
Nations, New York and Geneva, 2005, s. 25

24 UNCTAD, World Investment Report 2006, a.g.e., s. 24

5 DPT, a.g.e., s. 11-12
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¢ Yabanci yatirimcilarin uygulamada karsi karsiya kaldiklar1 ve giinden giine artma

egilimi gosteren biirokratik iglemler.

YASED’in yaptig1 calismada ise; yabanci yatinmcilar goziiyle Tiirkiye'nin yatirim
ortaminda var olan olumsuzluklar ve dogrudan yabanci yatinm cekmede Tiirkiye nin

basarisizhginin nedenleri soyle siralanmaktadir:**°

e Ekonomik istikrarsizlik,

e Politik istikrarsizlik,

e Biirokrasi ve kirtasiyecilik,

e Hukuk ve adalet sistemindeki aksakliklarin ve yasalarin etkin bir bigimde
uygulanmamasinin yarattig1 sorunlar,

e Kayit dis1 ekonomiden kaynaklanan rekabet ihlalleri,

e Vergi sistemindeki aksakliklarin yarattigi sorunlar,

® Yozlasma,

e Yiiksek enflasyon,

e Giimriik dig1 engeller ve Tiirk Standartlar1 Enstitiisii’niin uygulamalari,

e Fikri ve sinal miilkiyet haklarinin yeterince korunmamasi ve taklit iiriin {ireticileri
ile etkin bir bicimde miicadele edilememesi,

¢ Enerji dar bogazi,

o Ozellestirme uygulamalari etrafinda yapilan yabanci aleyhtari tartismalar,

e Avrupa Birligi mevzuati ile uyum cabalarimin yavas ilerlemesi,

e Hazine Miistesarligi ile Yabanci Sermaye Genel Miidiirligii'niin “Tek Yetkili

Merci” olarak hareket edememesinin yarattigi sikintilar.

Diinya Bankas1 biinyesinde faaliyet gosteren Yabanci Yatirim Danmismanlik Kurumu
(FIAS) ile T.C. Hazine Miistesarligi'nin ortaklasa hazirladiklarnt “Tirkiye’de Yatirim
Oniindeki Idari Engeller” raporu Tiirk yatirimcilarin karsilastiklar1 zorluklar1 ve yabanci
yatirnmcilarin ni¢in Tiirkiye'de yatirim yapmak istemediklerini ortaya koymaktadir. FIAS
yetkilisi Frank Sodar tarafindan sunulan rapora gore Tiirkiye'de yerli ve yabanci yatirnmcilarin

oOniindeki engeller sunlardir:**’

2 YASED, YASED  Faaliyet Raporu 2000, YASED, Istanbul, 2001, s. 4,
www.yased.org.tr/genel/turk/YASED_FR_2000_TR.pdf
287 FIAS, Administrative Barriers to Investment in Turkey, FIAS Report, June 2001, s. 14, www.fias.net
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e Tirkiye, karmasik ve dolambach bir biirokrasi ile taninmaktadir. Hakim olan
mantik yardimci olma ve kolaylastirma degil, kontrol etme ve giivensizliktir,

e Ulkede hangi kurumun, neden sorumlu oldugu net degildir. Bakanliklar arasinda,
merkezi idare ile yerel yonetimler arasinda esgiidiim ya yok veya ¢ok zayiftir,

e Tiirkiye'de basta kanunlar olmak iizere yonetmelikler, genelgeler, tiiziikler 6zetle
hukuki prosediir sik sik degismektedir. Uygulamadakiler ise seffaf degildir.
Prosediiriin sade ve acik olmamasi, bir yi1gin islem gerektirmesi bikkinliga yol
acmaktadir,

e 1990 yilindan itibaren kiiresellesme sayesinde diinya c¢apinda yabanci sermaye
yatirnmlart 12 kat artarken Tiirkiye'deki yabanci sermaye yatirimlart 1980'lerdeki
seviyesinde kalmigtir. 57. Hiikiimet doneminde iist iiste gelen ekonomik krizler
birakin dig sermaye girisini, iilkeden yerli sermayenin yurt disina kacisini
hizlandirmistir. Bulgaristan ve Romanya gibi iilkeler, disaridan gelen yatirimcilart
daha giimriikten girerken adeta milli kahramanlar gibi karsilamakta ve biitiin
islemlerini bizzat kendileri takip edip sonug¢landirmaktadirlar. 2000 yilinda
disaniya kacan Tiirk sermayesi 1 milyar dolardir. Yerli sermayenin yurt disina
kacis1 Tiirkiye'nin yatirimlar i¢in elverissiz oldugu imajim pekistirmektedir,

e Tirkiye'deki biirokratik yapr da tipki hukuki prosediir gibi cok teferruath ve
karmagiktir. Onun i¢in Tiirkiye'de bir iirliniin patentini almak i¢in Avrupa'dakinden
en az ii¢ kat daha fazla siireye ihtiya¢c duyulmaktadir,

e Tiirk vergi mevzuati cok ama ¢ok karmagiktir,

e Vergi oranlan Tiirkiye'de ¢ok yiiksektir,

e Vergi ve Giimriik biirokrasisi etkin ve verimli degildir,

e Tirkiye'de serbest bolgeler, ihracata yonelik firmalara hizmet vermekten ziyade
yerli tiikketime yonelik mallar1 ucuza depolamak amaciyla kullanilmaktadir,

e Tirkiye'de, hicbir aksama olmasa bile bir sirketin kurulusu 2,5 aylik bir siire
almaktadir. Bir sirket kurmak icin 19 degisik idari asama, bir y18in imza ve paraf
gerekmektedir ve bunlarin ¢ogu liizumsuzdur. Bir yapi ruhsati almak i¢in bile

20'den fazla miikerrer islem yapilmaktadir.

Yukaridaki raporlarda deginilen sorunlara ek olarak istikrarsiz biiylime oranlari,
kapatilamayan biitce aciklar, diizeltilemeyen odemeler dengesi, olusturulamayan vergi
reformu gibi sorunlar ile vergi ve ticaret mevzuatinin yabanci sermaye girigini tesvik eden

oldukg¢a liberal bazda hazirlanmig yabanci sermaye mevzuatina ayak uyduramamasindan
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kaynaklanan sorunlar Tiirkiye’nin dogrudan yabanci yatirim cekmedeki basarisizliginin

nedenleri olarak gbsterilebilir.288

3.4. AVRUPA BIiRLIiGi SURECINDE TURKIYE’'DE DOGRUDAN YABANCI
YATIRIMLARI ARTIRMAYA YONELIK FAALIYETLER

10-11 Aralik 1999 tarihlerinde Helsinki’de gerceklestirilen Avrupa Birligi Devlet ve
Hiikiimet Bagkanlar1 Zirvesinde, Tiirkiye oybirligi ile ve diger aday iilkelerle esit sartlarda
aday iilke olarak kabul edilmistir. Zirve sonrasinda AB Konseyi Tiirkiye icin Katilim
Ortaklig1 Belgesini kabul etmistir. Katilim Ortaklig1r Belgesi'nin kabuliinden sonra, Tiirkiye,
Kopenhag siyasi ve ekonomik kriterlerine uyum saglamak ve iiyelik yiikiimliiliiklerini yerine
getirebilmek amaciyla kisa ve orta donem Oncelikleri iceren “AB Miiktesebatinin
Ustlenilmesine Iliskin Tiirkiye Ulusal Programi”n1 hazirlamis ve uygulamaya baslamistir. 3

Ekim 2005 tarihinde de Tiirkiye, Avrupa Birligi ile resmi miizakerelere baglamistir.

Avrupa Birligi’ne iiyelik siirecinde Tiirkiye’nin ekonomik ve yapisal doniisiimleri
gerceklestirmesi 6nem tasimaktadir. Bu cercevede Tiirkiye sahip oldugu potansiyele ragmen
yeterince yararlanamadigi dogrudan yabanci yatirimlart artirmaya yonelik cesitli faaliyetlerde

bulunmaktadir.

Avrupa Birligi siirecinde Tiirkiye’de yatirim ortamini iyilestirerek dogrudan yabanci
yatinmlarin artirtlmasina yonelik ilk adim VIII. Bes Yillik Kalkinma Plani1 hazirlanirken
ortaya cikmustir. 1999 yilinda Devlet Planlama Tegkilat1 biinyesinde kurulan ancak
YASED’in komisyon bagkanligimi iistlendigi VIII. Bes Yillik Kalkinma Plan1 Dogrudan
Yabanci Sermaye Yatirmlari Ozel Ihtisas Komisyonu 2000 yilinda calismalarii
sonu¢landirmigtir. Bu ¢aligmalar sonunda ortaya konulan raporda, Tiirkiye’de yatirim
ortamini iyilestirme ile ilgili yapilmasi gereken yasal ve kurumsal diizenlemeler ana hatlari ile

ilk kez vurgulanmlstlr.289

Avrupa Birligi siirecinde Tiirkiye’de yatirim ortamini iyilestirmeye yonelik ikinci
onemli girisim ise 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tegvik Kanunu’nun degistirilerek yerine,
yeni ve daha liberal olan 4875 sayili “Yabanci Sermaye Kanunu”nun 2003 yilinda yiiriirliige

girmesidir.

Tiirkiye’de yatirim ortaminin yerli ve yabanci yatinmcilar icin daha elverisli hale

gelmesini saglayacak gelismeleri; Tiirkiye’de yatinm ortaminin iyilestirilmesi reform

288 Bayraktar, a.g.e., s. 69
289 Yavan, a.g.e., s. 36
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programi, yatirim ortamini iyilestirme koordinasyon kurulu, yatirim danisma konseyi,
yatirimlarin karsilikli tesviki ve korunmasi anlagmalar ve cifte vergilendirmenin onlenmesi

anlagmalar bagliklar altinda incelemek yararli olacaktir.

3.4.1. Reform Programm

Dogrudan yabanci yatirimlar kiiresellesmis bir piyasa ekonomisinde, iilkenin rekabet
giiclinii artirarak, ekonomik biiylimeyi ve gelir yaratmayi canlandirmada 6nemli bir rol
oynamaktadir. Ancak, bugiine kadar dogrudan yabanci yatinm girisi, Tiirkiye ekonomisi
biiyilikliigiindeki bir ekonominin potansiyeline ulasamamis; dolayisiyla is ve istihdam

imkanlarinin yaratilmasinda gerektigi dlciide etkili olamamaistir.

Bu nedenle Tiirkiye’de yatirnm ortaminin iyilestirilmesi ve yerli ve yabanci
yatirimlarin artirilmasit hedefine yonelik olarak Hazine Miistesarligi, Diinya Bankasi, FIAS,
Sivil Toplum Kuruluslari, 6zel sektor ve biirokrasinin ortak calismalari ile 2001 yilinda
“Tiirkiye’de Yatirm Ortaminin lyilestirilmesi Reform Programi” hazirlanarak Bakanlar
Kurulu’na sunulmustur. Avrupa Birligi’ne uyum siirecinde olusturulan Ulusal Programla
uyumlu olan bu reform programinda Oncelikli goriillen alanlardaki sorunlar, hedeflenen

coziimler ve tedbirler nemlerine binaen agagida sunulmustur:*°

1. “Sirket Kurulusu

Sorunlar:
e Standart bir sirket kurulus siireci 19 asamadan olugsmakta ve en az 2,5 ay

surmektedir.

Hedeflenen Coziimler:
e Sirket kurulusu siirecinin, gereksiz ve miikerrer islemleri giderici bir

bicimde diizenlenmesidir.

Tedbirler:
e Ticaret ve sanayi odalarina iiyelik ve tescil islemlerinin g6zden

gecirilmesi,

e Sanayi odalarinca diizenlenen kapasite raporunun belli alanlarda zorunlu
olarak aranmas1 sartinin gézden gecirilmesi,

e Calisma ve Sosyal Giivenlik i1 Miidiirliikleri, belediyeler gibi farkli

kuruluslarca talep edilen bilgi ve kayit sartlarinin birlestirilmesi,

20 T C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi, Tiirkiye’de Yatirnm Ortamumn Iyilestirilmesi Reform Programu,
Yabanci Sermaye Genel Midiirliigi, Ankara, 2001, S. 1-5,
www.treasury.gov.tr/duyuru/basin/yoikkr_20020201.pdf
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e Gereksiz ve miikerrer islemleri azami 6lctide kaldirmak i¢in aranan tiim
belgelerin ve islemlerin gozden gegirilmesi,
e Kamu kurumlar arasinda bilgi degisimini kolaylastirmak amaciyla
elektronik veri taban ve bilgi ag1 projelerinin gii¢lendirilmesidir.
2. Istihdam

Sorunlar:
e Genel olarak yabancilara iliskin ¢alisma izini sistemi makul ol¢iide iyi

islemekte ve yatinmcilara biiyiik bir kiilfet getirmemektedir. Ancak, kisa
donemli ¢caligsma izinleri, 6zel gruplarin istihdam edilmesi ve igveren katki
payinin yiiksekligine iliskin bazi meseleler giindeme getirilmistir.

Hedeflenen Coziimler:
e (Calisma izini siirecinin diizene sokulmasi ¢abalarina devam edilmesidir.

Tedbirler:
e Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi’nca sevk edilen yabanci personel

calisma izinlerine iligkin 4 Nisan 2001 tarihli kanun tasarisi taslaginin
yasalagmast,
® Yeni kanun cergevesinde yabanci personel calistirilmasina iliskin gerekli
teblig tasarisinin hazirlanmasi,
e Ozel gruplarin istihdam edilmesi ve isveren katki payina iliskin politika
ve islemlerin gdzden gegirilmesidir.
3. Sektorel Izinler

Sorunlar:
e Sektorel ve diger ©zel izin siireglerinin, bazi sektorlerde kurumlar

arasindaki yetki catigsmasi, oldukca merkezilesmis olan onay islemleri ve
ozel sektoriin siirece katilminin ¢ok diisiik Olgiide olmasi sebebiyle
gereksiz bir sekilde karmasik oldugu goriilmektedir.

Hedeflenen Coziimler:
e Kamu yarar1 goz Oniine alinarak, tiim islemler icin agik ve seffaf

kurallarin gelistirilmesi, c¢esitli karar verme yetkisine sahip birimlerin bu
islemleri yerine getirirken gecikmelere mahal vermemeleri ve karar
mekanizmalarimin  keyfilikten uzaklastirlarak  objektif  kriterlere
dayandirilmasidir.

Tedbirler:
e Daha o6nce gozden gecirilen tarimsal endiistri ve turizm disinda tiim

sektorlerdeki lisans verme sartlarinin, yatirima engel teskil edebilecek
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potansiyel idari engelleri kaldirmak iizere gdzden gegirilmesi,

Gida sektoriinde, Saglik ve Tarim ve Koyisleri Bakanliklari arasindaki
sorumluluklara agiklik getirmek iizere mevzuatin degistirilmesi,

Turizm ve Saghik Bakanliklar1 arasinda mevcut uzmanliktan daha iyi
faydalanabilmek i¢in imzalanan protokol dogrultusunda koordinasyon
saglanmasi,

Tarim ve Koyisleri Bakanligi’'nda devam eden siirece hiz kazandirilarak
yetkinin merkezden tasra teskilatina transferi ve Turizm Bakanligi’nca
tasra teskilatlarinin giiclendirilmesi,

Proje onay1 veya feshedilmesini de kapsayacak sekilde madencilik lisans
verme siirecinin gézden gecirilmesi,

Lisans sartinda Saglik Bakanligi, Cevre Bakanhigi ve diger kurumlar
arasindaki  sorumluluklara netlik kazandirmak icin mevzuatin

degistirilmesidir.

4. Arazi Temini ve Arsa Gelistirme

Sorunlar:

Tiirkiye’de kamu arazisi edinmek ve yatinm yeri haline getirmek icin
gerekli tiim izinlerin alinmasi, onay islemlerinin tamamlanmasi iki yil

veya daha uzun bir zaman almaktadir.

Hedeflenen Coziimler:

Uluslararasi standartlara uygun bir siirede yatirnrmcinn fiziki faaliyetlerini

baslatmasina imkén verecek sekilde izin prosediiriiniin diizenlenmesidir.

Tedbirler:

Ozel ve kamu arazilerini kapsayacak sekilde, arazi kullanimi planlamasi
ve arazi envanteri ¢alismalar icin strateji gelistirilmesi,

Milli Emlak Genel Miidiirliigii’niin giiclendirilmesi yolu ile kamu
arazilerinin satisinin tesvik edilmesi,

Miikerrer iglemleri kaldirmak amaciyla arazi miilkiyeti, tesis insaati ve
iskan ruhsati siireglerinin detayl bir sekilde tanimlanmast,

Gerekli yasal reformlar1 da kapsayacak sekilde organize sanayi bolgeleri
kurulmas1 faaliyetlerine 6zel sektdrden daha etkin bir sekilde katilim

saglanmasinin degerlendirilmesidir.
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5. Vergi ve Tegvikler

Sorunlar:
e Uygulanan kurumlar vergisi oram diger iilkelerin uygulamalarina kiyasla

yikksek olup, eger kapsamli bir yatinm indirimi ve tesvik sistemi
uygulaniyor olmasa yiiksek vergi yiikiine sebep olacak niteliktedir.
Uygulanan tesvikler sayica fazla olup, ortak oOzellik olarak karar
mekanizmalarinda yeterli etkinlik saglanamamaktadir.

Hedeflenen Coziimler:
e Otomatik yeterlilik sartlar1 olusturarak yatirimlarin muhtemel gézden

gecirme islemlerini ve seffaf olmayan karar siireclerini azami Olgiide
kaldirirken, daha basit bir kurumlar vergisi sisteminin ve tesvikler
konusunda tek bir yetkili kurumun dikkatli bir sekilde tasarlanmasi ve
gelistirilmesidir.

Tedbirler:
e Vergi dis1 tegvik politikasinin tek bir otorite altinda, yasal cercevede

gerekli degisiklikleri de kapsayacak sekilde tasarlanmasi,

e Tegvik mekanizmalarinin, otomatik onay sartlar1 olusturmak amaciyla,
gozden gecirilmesi,

e Vergi tesviklerinin vergi rejimine dahil edilmesi i¢in gerekli yasal
degisikliklerin gézden gecirilmesi,

¢ Ulkenin vergi sisteminin ve idaresinin etkinliginin artirilmasi icin Maliye
Bakanligi’nca hazirlanacak olan bir program c¢ercevesinde strateji
tasarlanmasi,

¢ Enflasyon muhasebesi sistemine gecis i¢in degerlendirme calismalarinin
yapilmasidir.

6. Giimriikler ve Teknik Standartlar

Sorunlar:
e Belgelendirme sartlar, giimriiklerde diger ilgili kurumlarca yapilan uzun

test islemleri, geciken KDV iadeleri ve yolsuzluk olaylarina sebep olan
objektif kriterlere dayanmayan karar verme mekanizmalari nedeni ile
Oonemli reform girisimlerine ragmen giimriik islemleri, halen yatirimlara
ve ticarete dnemli Olciide engel teskil etmektedir.

Hedeflenen Coziimler:
e Dis Ticaret Miistesarligi’nca dahilde isleme rejiminin, mevcut reformlar

yayginlagtirmak ve kurumsal caligmalan desteklemek suretiyle bekleme
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siiresini kisaltacak ve otomatik islemleri artiracak sekilde diizenlenmesi.
Buna ilave olarak, giimrilk islemlerinin etkin bir sekilde

hizlandirilmasinin saglanmasidir.

Tedbirler:

Standartlara uygunluk islemlerinin basitlestirilmesi i¢in iilkeye onemli
tim giris noktalarinda biitiin bakanlhklara ve kuruluslara ait
laboratuarlarin birlestirilip tek bir hizmet birimi haline getirilmesinin
yapilabilir olup olmadigimnin arastirilmasi,

Glimriik Miistesarligi’nin teskilat yasasinin onayimni da igerecek sekilde,
giimriiklerin, Ozellikle sonradan kontrol, risk yoOnetimi ve kiymet
degerleme denetimi agisindan kurumsal kapasitesinin giiclendirilmesi,
Glimriik islemlerinde otomasyonu saglamak {izere mevcut isletim
sisteminin yayginlastirilmasi,

Glimriik komisyonculugu icin sertifika verilmesi islemlerinin ciddi bir
sekilde gozden gecirilmesi,

Gelir vergisi, KDV ve giimriik gelirlerinin toplanmasindan sorumlu tek
bir gelir otoritesinin olusturulmasi fikrinin degerlendirilmesi,

1918 sayili Kagakciligin Men ve Takibine Dair Kanunu’nun uluslararasi
etkin uygulamalar dikkate alinarak giintin sartlarina uygun sekilde
yenilenmesi,

Serbest  Bolgeler Kanunu'nun, yoOnetmeliklerinin ve ¢alisma
prosediirlerinin kapsamli bir sekilde degerlendirilmesi ve fayda-maliyet

analizinin yapilmasidir.

7. Fikri Miilkiyet Haklar

Sorunlar:

Mevzuattaki mevcut bosluklar ile yiiriirliikteki mevzuatin etkin
uygulanmamasi ve islemlerin kisa zamanda sonuglanmamasi sebebiyle

patent, ticari marka ve telif haklarinin korunmasi yetersizdir.

Hedeflenen Coziimler:

Gecmisteki ¢alismalara ilaveten, yiiksek katma deger yaratan yatirimlari
cekebilmek amaciyla iireticiye malimin ve hizmetinin etkin bir sekilde
korunmasinda giiven veren bir fikri miilkiyet haklar sistemi kurulmasi
gereklidir. Bu hedef, ticari marka tescil islemlerinin kisaltilmasini, AB

mevzuatina tam uyumu ve korsanlikla miicadele konusunda toplumsal bir
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biling olusturulmasini icermektedir.

Tedbirler:
e Tiirk Patent Enstitiisii’niin personel ve kurumsal kapasitesinin artirilmasi,

e Ticaretle ilgili Fikri Miilkiyet Haklar1 (TRIPs) Anlagmasi’nin 39/3
maddesini ihlal eden yasalarin ve uygulamalarin kaldirilmasi,

e Toplumsal bilinglendirme kampanyasinin bir parcast olarak illerde
seminerler diizenlenmesi,

e Avrupa uygulamalarina paralel olarak ticari marka, patent ve endiistriyel
tasarim tescili icin KDV istisnast,

e Gerekli yasal diizenlemeleri yiiriitmek, fikri miilkiyet haklar1 alaninda
kurallan etkin bir sekilde uygulamak ve bu haklarla ilgili tiim islemlerle

ilgilenmek iizere bir kurulus tegkil edilmesidir.

Ayrica, dogrudan idari engel teskil etmeyen Dogrudan Yabanci Yatinm Mevzuati ve
Yatirim Promosyonu konularmin da yatirnm ortaminin iyilestirilmesi i¢in kapsamli bir

girisim baglatmak acisindan Reform Programi’na dahil edilmesi uygun goriilmiistiir.

8. Dogrudan Yabanci Yatirim Mevzuati

Sorunlar:
e Uygulanmakta olan dogrudan yabanci sermaye yatirimlaria iliskin

mevzuat, zaman i¢inde yapilan bir dizi degisiklik ve diizeltme sirasinda
islevi ve Onemi azalmis olan 1954 tarihli bir yasa iizerine kuruludur.
Halihazirda Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlar diizenleyen tek ve
kapsamli1 bir mevzuat bulunmamaktadir.

Hedeflenen Coziimler:
e 18.01.1954 tarihli 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu’'nun,

Tiirkiye’deki yatirim ortaminin liberal niteligini yansitacak daha uygun bir
yasa ile degistirilmesidir.

Tedbirler:
® Yeni bir dogrudan yabanci yatinm yasa tasarisi hazirlamak amaciyla,

yatirnmlarla ilgili tiim yasal cercevenin dikkatli bir sekilde gbzden
gecirilmesidir.
9. Yatirnm Promosyonu

Sorunlar:
e Halen Tiirkiye’nin yabanci yatirim girisini arttirmak amaciyla hedeflenen

belirli yatinmlara yonelik etkin bir promosyon yiiriiten tek bir kurulus
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bulunmamaktadir.

Hedeflenen Coziimler:
e Basarili iilke 6rneklerinden hareketle, miinhasiran yatinm promosyonu

alaninda gorevli olacak bir kurumu da icerecek sekilde, Tiirkiye nin
kapsamli bir yatirrm promosyonu stratejisi gelistirmeye ihtiyaci vardir.

Tedbirler:
o Ulkedeki mevcut promosyon faaliyetlerinin ciddi bir sekilde gozden

gecirilmesi,
e Yatinm promosyonu icin kurulacak mevcut kurumsal alternatiflerin
degerlendirilmesi,

e Belirlenmis hedeflere yonelik bir promosyon stratejisi gelistirilmesidir.”

Tiirkiye’deki yatirnm ortami ile ilgili pek ¢ok meselenin devletin bir¢cok boliimiinii
ilgilendirdigi g6z Oniine alindiginda, mevcut is ortamimin kapsamh bir sekilde
degistirilmesinin kisa vadede tamamlanabilecek bir islem olmadigi acgiktir. Mevcut is
ortaminin daha uygun hale getirilmesi i¢in, kamu hizmeti zihniyetinin ve kamu gorevlilerinin
tavrinin degismesi yaninda, farkli kamu kurumlan arasinda yakin isbirligi ve yardimlagma da
gerekmektedir. Bu tiir degisiklikler, ancak giiclii bir koordinasyona sahip devamlilik arz eden
girisimler sayesinde basaril1 bir sonuca ulasabilir. Bu siirecte, kamu ve 6zel sektor arasindaki
verimli isbirligi anahtar bir role sahip olacaktir. Reform politikalarinin, 6zel sektor kaygilarini
yansitabilmesi ve onlara ¢oziim sunabilmesi icin sirketlerin ve yatinmcilarin bu siirece

dogrudan ve yogun bir sekilde katiliminin saglanmasi son derece 6nemlidir.*”!

Yukarida ayrintilart verilen reform programinin 2002 yili Ocak ayinda Bakanlar
Kurulu prensip karar1 olarak kabul edilmesiyle birlikte; Basbakanlik Miistesari
Baskanligi’nda, Maliye Bakanligi, Sanayi ve Ticaret Bakanligi Miistesarlar ile Hazine, Dig
Ticaret, Devlet Planlama Teskilati Miistesarlari, Teknik Komite baskanlar1 ve TUSIAD,
TOBB, YASED ve TIM baskanlarinin olusturdugu ve sekretarya hizmetleri Hazine
Miistesarligi’nca yiiriitilecek olan Yatirm Ortammm lyilestirme Koordinasyon Kurulu

(YOIKK) kurulmugtur.”?

LT C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1, a.g.e., s. 6
2 T.C. Bagbakanhk Hazine Miistesarligi, Yabanci Sermaye Raporu 2002, Yabanci Sermaye Genel
Midiirliigii, Ankara, 2003, s. 16
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3.4.2. Yatirnm Ortamm lyilestirme Koordinasyon Kurulu

“Yatirrm Ortamim lyilestirme Koordinasyon Kurulu (YOIKK)’nun temel islevi,

Tiirkiye’deki yatinmlarla ilgili diizenlemeleri rasyonel hale getirmek, yatirim ortaminin

rekabet giiciinii artiracak gerekli diizenlemeleri tespit ederek politika 6nerileri gelistirmek ve

isletme donemi de dahil olmak iizere yatirnmin her safhasinda, ulusal ve uluslararasi

yatirimeilarin karsilastign idari engellere ¢oziim iiretmektir.*”?

Kamu ve 06zel sektor temsilcilerinin bir araya geldigi ulusal bir platform niteliginde

olan YOIKK, ilk toplantisin1 22 Mart 2002 tarihinde yapmustir. Bu tarihten itibaren 2006 yili

sonuna kadar onbir adet toplant1 yapan YOIKK yatirim ortamini ilgilendiren calismalara ve

kararlara 6nemli katki saglamistir.

YOIKK, Hazine Miistesarlig1’nin bagli oldugu Devlet Bakan1’nin bagkanliginda;

Maliye Bakanligi Miistesari,

Sanayi ve Ticaret Bakanlig1 Miistesari,

Devlet Planlama Tegkilati Miistesart,

Hazine Miistesari,

Dis Ticaret Miistesari,

Teknik Komite Baskanlari,

Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi (TOBB) Baskani,

Tiirk Sanayici ve Is Adamlar1 Dernegi (TUSIAD) Baskant,
Uluslararasi Yatirimcilar Dernegi (YASED) Bagkani,

Tiirkiye Ihracatcilar Meclisi (TIM) Baskani’ndan olugmaktadur.

YOIKK, yatirim ortamim dogrudan ilgilendiren;

Sirket Kurulugu,
Istihdam,

Sektorel Lisanslar,
Yatirim Yeri,

Vergi ve Tesvikler,

Dis Ticaret ve Giimriikler,

Fikri ve Sinai Miilkiyet Haklari,

2 T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi, Yatirim Ortamum fyilestirme Koordinasyon Kurulu (YOIKK)
Cahsmalar ve Teknik Komite Eylem Planlari, Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii, Ankara, Subat 2007, s. 1
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¢ Yatirim Promosyonu,
¢ Dogrudan Yabanci Yatirnm Mevzuati,
e KOBI,

e Kurumsal YOnetim,

konularinda goérevli onbir Teknik Komite araciligiyla yatinm ortamini iyilestirmeye
yonelik cahgmalarini siirdiirmektedir. YOIKK sekreterya hizmeti, Hazine Miistesarlig

tarafindan yiiriitiilmektedir.
YOIKK platformunda Teknik Komite’lerin yan1 sira;

e YOIKK kararlari ile Teknik Komite’lerin calismalarina ivme kazandirmak,

e Yapilacak olan ¢aligmalar takip ve koordine etmek,

e Teknik Komite’lerin giindeminde yer alan konulara iliskin Onceliklerin
belirlenmesini  saglamak amaciyla 2005 yilimin Mayis aymda YOIKK

Yonlendirme Komitesi kurulmustur.

Yonlendirme Komitesi; Hazine Miistesar1 bagkanliginda; Maliye, Sanayi ve Ticaret
Bakanliklar1 ile Basbakanlik, Hazine, Devlet Planlama Teskilati ve Dis Ticaret
Miistesarliklar’nin Miistesar Yardimcilart ve YOIKK platformunda temsil edilen TOBB,
TUSIAD, YASED ve TiM Genel Sekreterleri’nden olusmaktadir.

Yonlendirme Komitesi, Hazine Miistesar1 baskanliginda her ay diizenli olarak
toplanmaktadir. Yonlendirme Komitesi, her birinde belirli bir konudaki kanun tasarisi ya da
yatirim ortaminin iyilestirme gerektiren farkli bir unsurunu giindemine alarak, bugiine kadar

toplam ondokuz toplant1 gerceklestirmistir.

Yatirim ortaminin iyilestirilmesine yonelik g¢aligmalar, konuyla ilgili tim kamu
kurumlarmin 6ncelikli giindem maddesidir. Bu dogrultuda, yatirim ortanmu ile ilgili gérev ve
sorumlulugu bulunan tiim kurumlar, ulusal ve uluslararas1 yatinmcilar agisindan daha cazip

bir yatirim ortami1 olusturulmasi konusunda énemli adimlar atilmasina Onciiliikk etmislerdir.

Yatirim ortami ile ilgili kamu kurumlar ve 6zel sektor temsilcilerini bir araya
getirerek ©nemli bir istisare ve uzlasi platformu teskil eden YOIKK, yatirrm ortami
konusunda tiim paydaslar arasinda sahiplenmeyi artirmis ve kaydedilen ilerlemelere onemli

katkilar saglamstir.
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YOIKK, devam eden reform faaliyetlerini ve bu faaliyetlerin etkinligini takip etmek
ve teknik komitelerce hazirlanacak aylik raporlar ve bu raporlar temel alinarak diizenlenecek

olan {i¢ aylik raporlart hazirlamak i¢in kapsamli bir rapor diizenleme sistemi olusturmustur.

BAKANLAR KURULU

T

Uc Avlik ilerleme Raporu |

Yatirim Ortamini Iyilastirme
Koordinasyon Kurulu (YOIKK)

| Avlik Tlerleme Raporu |

A 4 T

Sirket Sektorel Vergi ve Fikri Dog.Yab Kurum.
Kurulusu Lisanslar Tesvikler Miil. Hak .Yat.Mev Yonet.
Teknik Teknik Teknik Teknik Teknik Teknik
Komitesi Komitesi Komitesi Komitesi Komitesi Komitesi
v \ 4 \ 4 \ 4 \ 4
Istihdam Yatirim Giimriik Yatirim KOBI
Teknik Yeri ve Stan. Promos. Teknik
Komitesi Teknik Teknik Teknik Komitesi
Komitesi Komitesi Komitesi

Sekil 3.1. Yatirnm Ortanum lyilestirme Koordinasyon Kurulu'nun Raporlama

Sistemi

Kaynak: T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Tiirkiye’de Yatrim Ortamimin lyilestirilmesi Reform
Programi, Yabanci Sermaye Genel Mudiirligi, Ankara, 2001, S. 8
www.treasury.gov.tr/duyuru/basin/yoikkr_20020201.pdf

Sekil 3.1’den de goriildiigii gibi bu raporlama sisteminde farkli teknik komiteler
calismalarina iliskin raporlarin1 aylik bazda YOIKK’e sunmakta, Kurul siireci takip etmek

icin ii¢ aylik ilerleme raporlar diizenlemekte ve Bakanlar Kurulu’na sunmaktadir.

YOIKK biinyesinde yatirimcilarin karsilastiklar1 sorunlar1 ¢zme konusunda faaliyet
gosteren teknik komitelerin yatirim ortami ile ilgili giinimiize kadar cesitli alanlarda
yiiriittiikkleri caligmalar ve saglanan ilerlemeler ile gelecege iliskin hedeflenen teknik komite
eylem planlarin1 daha yakindan incelemek

alman onmeleri gormek agisindan yararl

olacaktir.
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3.4.2.1. Sirket Kurulusu Teknik Komitesi

Sanayi ve Ticaret Bakanligi’nin bagkanliginda ¢alismalarim yiiriiten Sirket Kurulusu
Teknik Komitesi calismalari kapsaminda; 4884 sayili Tiirk Ticaret Kanunu, Vergi Usul
Kanunu, Damga Vergisi Kanunu, Is Kanunu ve Sosyal Sigortalar Kanunu’nda Degisiklik
Yapilmasi1 Hakkinda Kanun 17 Haziran 2003 tarihinde yiiriirliige girmistir. S6z konusu kanun
ile Ticaret Sicil Memurluklan yetkilendirilerek 1 giinde sirket kurulabilmesi saglanmis ve
sirket kurma siireci 19 islemden 3 isleme indirilmistir. Sirket tasfiyelerinde yasanan
sikintilarin  giderilmesine ve sirket kuruluglarinin elektronik ortamda yapilmasina yonelik

caligmalar devam etmektedir.**

2006 yilinda TBMM’ye gonderilen Tiirk Ticaret Kanunu Degisiklik Tasarist ile
sorunsuz sirketlerin tasfiye siirecleri kisaltilacak ve kolaylastirilacak, sirket birlesmelerinde
sirketlerin aym tiirden olmalan sarti kaldirlacak ve o6zellikli sirketler disindaki sirketlerin
genel kurullarinda hiikiimet komiseri bulundurma sart1 kaldirilacaktir. Bunun yam sira, Sirket
Kurulug Teknik Komitesi’nde sirket kurulus maliyetlerinin azaltilmasina yonelik caligmalara

baslanmistir.

3.4.2.2. istihdam Teknik Komitesi

Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi’nin baskanliginda c¢alismalarini yiiriiten
Istihdam Teknik Komitesi caligmalar1 kapsaminda; 4817 sayili Yabancilarin Calisma izinleri
Hakkinda Kanun 6 Mart 2003 tarihinde yiiriirliige girmistir. Bu kanun ile yabancilarin
istihdamina iligkin mevzuatta yasanan daginiklik ve cok basli yapr ortadan kaldirilarak
yabancilarin ¢alisma izinlerinin tek elden ve Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanlig1 tarafindan
verilmesi saglanmig, bdylece biirokratik engellerin ve denetim eksikliginin giderilmesiyle
kayit dis1 istihdamin onlenmesi amaclanmistir. Anilan kanun, 2007 sayili Tiirkiye’deki Tiirk
Vatandaglarina Tahsis Edilen Sanat ve Hizmetler Hakkinda Kanunu yiiriirliikten kaldirmastir.
Bu c¢ercevede, terciimanlik, rehberlik, fotografcilik, soforliik, garsonluk gibi mesleklerin ifasi

icin gereken Tiirk vatandashig: sart1 kaldirilmistir. 293

Buna ilave olarak, dogrudan yabanci yatirimlarda yabanci uyruklu personel istihdami
hakkinda 29 Agustos 2003 tarihinde yiiriirliige giren yonetmelik ile dogrudan yabanci
yatinmlarda istihdam edilmek iizere yabanci kilit personel kavrami getirilerek, yabanci

uyruklu personel bagvuru dosyasinin eksiksiz olmasi halinde miiracaatlarin ortalama 12-13

2% DPT, 2004 Yih Katihm Oncesi Ekonomik Program, Ankara, Kasim, 2004, s. 67-68
2% DPT, 2004 a.g.e., s. 68
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giin igerisinde sonug¢landirilmasi saglanmigtir. Yabancilarin calisma izinlerine iliskin
uygulama asamasinda yasanan sikintilarin giderilmesine yonelik Calisma ve Sosyal Giivenlik

Bakanlig1 tarafindan hazirlanan kanun tasaris1 ise TBMM giindeminde bulunmaktadir.

Ayrica, ulusal ve uluslararast meslek standartlarini temel alarak, teknik ve mesleki
alanlarda ulusal yeterliliklerin esaslarin1 belirlemek, denetim, Olgme ve degerlendirme,
belgelendirme ve sertifikalandirmaya iliskin faaliyetleri yiiriitmek icin gerekli ulusal yeterlilik
sistemini kurmak ve isletmek iizere “Mesleki Yeterlilik Kurumu”nun kurulmasini ve ulusal
yeterlilik cercevesiyle ilgili hususlarin diizenlenmesini saglamayir amaclayan 5544 sayili

Mesleki Yeterlilik Kurumu Kanunu 21 Eyliil 2006 tarihinde yiiriirliige girmistir.296

3.4.2.3. Sektorel Lisanslar Teknik Komitesi

Devlet Planlama Teskilati Miistesarligi’nin baskanlhifinda caligmalarini yiiriiten
Sektorel Lisanslar Teknik Komitesi caligmalar kapsaminda; sektorel lisanslar alanindaki
mevzuatin ve biirokratik islemlerin basitlestirilmesi amaciyla madencilik, gida, ilag, kimya ve
turizm sektorlerinde calismalar yiiriitilmiistiir. Bu calismalar kapsaminda Cevre Etki
Degerlendirme siireci kisaltilmig, Endiistriyel Hava Kirliligini Kontrol YOnetmeligi’nin
cikarilmasiyla emisyon On izni, yatirimlarin biiyiik bir kismu i¢in kaldirlmistir. Mayis 2004
tarihinde kabul edilen 5178 sayili Kanun’la Mera Kanunu degistirilerek mera tahsis amaci
degisikligi islemleri tasra teskilatina ve defterdarliklara devredilmistir. Yine 2003 yilinda
cikarilan yonetmelikle tarim arazisi tahsis amaci degisikligine iliskin iglemler tasra teskilatina
devredilmistir. Haziran 2004 tarihinde yiiriirliige giren 5177 Sayili Maden Kanununda ve Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapilmasma Iliskin Kanunla, madencilik sektoriinde mevzuat
birliginin ve maden ruhsat giivenliginin saglanmasina, 6n isletme ruhsat doneminin
kaldirilmasina ve diger mevzuatlarin madencilik faaliyetlerine getirdigi engel ve
yasaklamalarin kaldirilmasina iligkin diizenlemeler getirilmistir.  Ayrica bir¢ok izin ve
belgede Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi’nin tek izin mercii olmasi saglanmistir. Yine
5177 Sayili Kanun’da, belediyelerin su havzalarina iliskin farkli uygulamalarimi onlemek
tizere, belediyeler tarafindan c¢ikarilan Su Havzasi Yonetmelikleri’nin Enerji ve Tabii
Kaynaklar Bakanligi’'nca ¢ikarilacak ortak ve tek bir yonetmelik altinda toplanacagi hitkme
baglanmistir. Mayis 2004 tarih ve 5179 sayili kanunla Gida Kanunu degistirilerek Saglik

Bakanligr tarafindan gida isletmelerine verilen izinler Tarim ve Koyisleri Bakanligi’na

2% DPT, 2006 Yih Katihm Oncesi Ekonomik Program, Ankara, Kasim, 2006, s. 66
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devredilmistir.”*’ Agustos 2005’te vyiiriirliige giren Isyeri A¢ma ve Calisma Ruhsatlarina
[liskin Yonetmelik ile isyeri agma ve calistirma ruhsatlandirilmasinda yerel yonetimlerin
yetkileri artirilarak biirokrasinin azaltilmast hedeflenmistir. S6z konusu yonetmeligin
yiirtirliige girmesiyle, daha once sihhi isyerlerinin ruhsatlandirilmasinda istenen 52 adet evrak

6’ya, gayri sihhi isyerleri icin istenen 43 adet evrak 7’ye diisiiriilmiistiir.*®

Bu diizenlemeyle, Cevresel Etki Degerlendirme (CED) raporu gerektiren tesisler icin
diizenlenen CED olumlu belgesinin ve raporunun, yer se¢imi ve tesis kurma raporunu ikame

etmesi, boylece istenilen belge sayisinin azaltilmasi saglanmastir.

Ayrica, yatinm ve isletmeye alma asamalarindaki sektorel izinler konusunda “Tek
Durak Ofis (Yatinm Destek Ofisleri)” sisteminin olusturulmasina yonelik diizenlemelerin yer
aldig1 ve Devlet Planlama Teskilati Miistesarlig1 tarafindan hazirlanan Kalkinma Ajanslarinin
Kurulusu, Koordinasyonu ve Gorevleri Hakkinda 5449 sayili Kanun 8 Subat 2006 tarihinde
yiiriirliige girmistir. 6 Temmuz 2006 tarihinde de Izmir’de, Adana ve Mersin illerini

kapsamak iizere Adana’da Kalkinma Ajanslari kurulmustur.299

3.4.2.4. Yatirnm Yeri Teknik Komitesi

Konut Miistesarligi’nin baskanliginda caligmalarimi yiiriiten Yatinm Yeri Teknik
Komitesi ¢aligmalar1 kapsaminda; Hazineye ait tasinmaz mallarin satiglarinin hizlandirilmasi,
kolaylastirilmasi ve diisiik bedelle yatinmcilara tahsis edilebilmesini saglayan 4916 sayili
Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Iliskin Kanun Temmuz 2003 tarihinde yiiriirliige
girmistir. Yatirimda Oncelikli yorelerin Organize Sanayi Bolgelerinde (OSB) yer alan
parsellerin yatirnmet kuruluglara bedelsiz tahsisine iliskin yonetmelik Temmuz 2004 tarihinde
yiiriirliige girmistir. 3194 sayili imar Kanununun 18’inci maddesinde yer alan arazi
diizenleme ortaklik payma iligkin dogru uygulamalarin gerceklesmesi icin Nisan 2004

tarihinde Bayindirlik ve iskin Bakanlig1 tarafindan bir genelge yaylnlanmlstlr.300

Imar plam hazirlama ve onay siirecinin kisaltilmasina yonelik olarak 3194 sayili Imar
Kanunu’nun revizyonu, arazi kullamimina yonelik envanter calismalari, alt ve st Slgekli
planlar arasinda uyum saglanmasi, sanayi alanlarimin planlanmasina dair standartlarin
belirlenmesi, planlama siirecinin hizlandirilmas1 ve planlamaya iliskin verilerin kamu

kurumlan tarafindan iicretsiz olarak paylasimi, yatinm bolgesi haritalarinin hazirlanmasi,

27T DPT, 2004 a.g.e., s. 68

28 DPT, 2006 a.g.e., s. 65

299 T C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, a.g.e., s. 4
3% DPT, 2004 a.g.e., s. 68—69
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OSB envanterlerinin cikarilmast ve bos olanlarin nedenlerinin arastirilmasit konusunda

caligmalar devam etmektedir.””!

Ayrica, Bayimdirlik ve Iskdn Bakanlig: tarafindan hazirlanan Kiyr Kanunu Degisikligi
Kanun Tasarisi 10 Mayis 2006 tarihinde Basbakanhia gonderilmis olup, Bagbakanlik
tarafindan alinan goriisler Bakanlik tarafindan degerlendirilmektedir. Yine anilan Bakanlhk
tarafindan hazirlanan “Planlama ve Imar Kanunu Tasarisina” iliskin calismalar devam

etmektedir.’”?

3.4.2.5. Vergi ve Tesvikler Teknik Komitesi

Maliye Bakanligi ve Hazine Miistesarligi’nin esbaskanliginda calismalarim yiiriiten
Vergi ve Tesvikler Teknik Komitesi caligsmalari kapsaminda; enflasyonun mali tablolar
tizerindeki olumsuz etkilerinin giderilmesi amaciyla enflasyon muhasebesini getirmek iizere
5024 sayili Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanunu’nda
Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun Ocak 2003 tarihinde yiiriirliige girmistir. 1 Ocak 2004
tarihinden itibaren enflasyon muhasebesi uygulamasi baglamistir. Mevcut vergi istisna ve
muafiyetlerinin, ana Vergi Kanunu'nda toplanmasina iliskin 4842 sayili Baz1 Kanunlarda
Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Kanun Nisan 2003 tarihinde yiiriirliige girmistir. Bu kanunla

yatirim indiriminin yiizde 40 oraninda ve otomatik olarak uygulanmasi imkan getirilmistir.303

Ayrica Haziran 2006 tarihinde yiiriirliige giren 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu

ile de kurumlar vergisi oran1 %30’dan %20’ye indirilmistir.***

3.4.2.6. Gumriikler ve Standartlar Teknik Komitesi

Glumriik ve Dis Ticaret Miistesarliklart esbaskanlifinda c¢alismalarimi yiiriiten
Glimriikler ve Standartlar Teknik Komitesi ¢alismalar1 kapsaminda; 4926 sayili Kagakgilikla
Miicadele Kanunu Temmuz 2003 tarihinde yiiriirliige girmistir. Bu kanunun amaci giiniimiiz
sartlarinda, kacak¢ilik sugunu olusturan fiiller ile cezalarini, kacakciligin  Onlenmesi,
izlenmesi, sorusturulmasi, yargilama usul ve esaslarim ve kacak esyanin tabi olacagi
hikkiimleri belirlemektir. Diger taraftan, Glimriik Miistesarligi’nin Otomasyon Projesi
(BILGE) tamamlanmstir. Daha 6nce maniiel olarak yapilan giimriikleme islemleri artik

bilgisayar sistemi ile otomatik olarak yapilmaktadir. Firma bazinda belirlenen kriterlerin

31 DPT, 2005 Yih Katihm Oncesi Ekonomik Program, Ankara, Kasim, 2005, s. 69
302 T C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1, a.g.e., s. 5

3% DPT, 2004 a.g.e., s. 69

3%4 5520 Sayih Kurumlar Vergisi Kanunu, Resmi Gazete, Say1: 26205, 21/06/2006
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olusturulmasi neticesinde giimriik kontrollerinin sayis1 azaltilirken, etkinligi arttirilmis ve

giimriik islemlerinin tamamlanma siiresi azaltilmistir.

Dahilde Isleme izin Belgesi bagvurularmin kisa siirede ve diizenli olarak
degerlendirilmesi ve sonu¢lanmasini saglayacak veri ve uygulama tabani olusturulmustur. Dig
Ticaret Miistesarligi’nca verilen belgelerle ilgili veriler elektronik ortamda otomasyonlu
giimriiklere dagitilmakta ve ayrica bu belgelerle ilgili tiim beyanname bilgileri her aksam Dig

Ticaret Miistesarligi’na elektronik olarak gtinderilmektedir.3 05

Ayrica, Giimritk Miistesarliginin Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun Hiikmiinde
Kararnamenin Degistirilmesine iliskin Kanun Tasaris1 iizerinde ¢aligmalar devam etmektedir.
Glimriitk Miisavirleri Odas1 ve Giimriik Miisavirleri Odalar Birligi Kanun Tasaris1 hazirlama
caligmalan siirdiiriilmektedir. Boylelikle, giimriiklerdeki islemlerin daha hizli ve daha basit

hale getirilmesi saglanmus olacaktir.’*®

3.4.2.7. Fikri ve Sinai Miilkiyet Haklar1 Teknik Komitesi

Kiiltiir Bakanligr ve Tiirk Patent Enstitiisii esbagkanliginda ¢alismalarim yiiriiten Fikri
ve Sinal Miilkiyet Haklar Teknik Komitesi ¢alismalar1 kapsaminda; 5000 sayili Tiirk Patent
Enstitiisti (TPE) Kurulus ve Gorevleri Hakkinda Kanun Hitkmiinde Kararnamede Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun Kasim 2003 tarihinde yiiriirliige girmistir. Kanunun amaci, TPE’nin
kurumsal kapasitesinin arttirilmasi, gorevlerinin ve organlarinin yeniden diizenlenmesidir.
Mart 2004 tarihinde yiiriirliige giren 5101 sayili Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina
[liskin Kanunla, fikri miilkiyet sisteminin gii¢lendirilmesi, uluslararasi taahhiitler ve sektorel
talepler dikkate alinarak korsanligin Onlenmesi ve fikri miilkiyete konu iiriinlerin
kullaniminda iiretici sektorlerle kullanicilar arasindaki sorunlarin giderilmesi hedeflenmistir.
Entegre Devre Topografyalarinin uluslararasi standartlarda korunmasinmi amaglayan, 5147
sayili Entegre Devre Topografyalarinin Korunmasi Hakkinda Kanun Nisan 2004 tarihinde
yiirtirliige girmistir. Ayrica, marka islemleri ile ilgili diinya uygulamalariyla uyum saglanmasi
ve idari iglemlerin basitlestirilmesini hedefleyen, 5118 sayili Marka Kanunu Anlagmasi ile
seri iretim yapilabilen tiim metotlar acisindan daha iyi tasarimlara dogru egilimin
arttirilmasini amaclayan 5117 sayili Endiistriyel Tasarimlarin Uluslararas1 Tesciline Iligkin
Lahey Anlasmasi Nisan 2004 tarihinde yiiriirliige girmistir. Ayrica, yaraticilifin tesviki

suretiyle teknolojik gelismenin saglanmasi ve bu baglamda sinai haklarin korunmasi amacina

3% DPT, 2004 a.g.e., s. 69
3% DPT, 2005 a.g.e., s. 69
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yonelik olarak hazirlanan ve smal hak mevzuatinda degisiklikler iceren 5194 sayili Bazi
Kanun Hiikkmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasma Dair Kanun Haziran 2004

tarihinde yiiriirliige girmistir.3 07

Buna ek olarak, Tiirk Patent Enstitiisii nezdinde basvuru sahipleri adina islem yapma
yetkisi olan vekillerin faaliyetlerinin diizenlenmesi ve mesleki standartlarin olusturulmasini
amaglayan Patent ve Marka Vekilleri Birligi Yasa Tasarisi, fikri miilkiyet haklar alaninda
kurallar1 etkin bir sekilde uygulamak ve bu haklarla ilgili tiim islemleri yiiriitmek iizere
faaliyette bulunmasi amaglanan Telif Haklari Kurumu Kanun Tasaris1 ve smai haklar
mevzuatinin giincellestirilmesi kapsaminda 551 sayili Kanun Hiikkmiinde Kararnamenin

revizyonu iizerinde ¢aligmalar devam etmektedir.”®®

3.4.2.8. Yatirnm Promosyonu Teknik Komitesi

Hazine Miistesarlig1 bagkanliginda c¢alismalarim yiiriiten Yatinm Promosyonu Teknik
Komitesi calismalart kapsaminda; Tiirkiye’de yatirim yapilmasimi 6zendirmeye yonelik
yatirrm destek ve tanitim stratejilerinin belirlenmesi ve uygulanmasi amaciyla hazirlanan
5523 sayil1 Tiirkiye Yatirim Destek ve Tanitim Ajans1 Kurulmas1 Hakkinda Kanun 4 Temmuz
2006 tarihinde yiiriirliige girmistir. Kanunun uygulanmasini saglamak ve Kanunla kendisine
verilen gorevleri yerine getirmek iizere teskil edilecek olan ajansin, kamu tiizel kisiligini haiz,
idari ve mali 6zerklige sahip ve Basbakanlikla ilgili bir kurulus olmasi bngbrulmektedir.3 09
Ajans, ekonomik kalkinmada gereksinim duyulan yatirimlarin artirillmasi igin iilkemizde
yatinm yapilmasim Ozendirmeye yonelik yatinm destek ve tamtim faaliyetlerinde
bulunacaktir.®' Ayrica, yatimmecilarin bilgi ihtiyaglarimi elektronik ortamda karsilamaya

yonelik yatiim portali (www.investinturkey.gov.tr) 2006 yili Mayis ayinda faaliyete

gecmistir.

3.4.2.9. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar Mevzuati Teknik Komitesi

Hazine Miistesarlig1 baskanliginda ¢alismalarini yiiriiten Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlar Mevzuati Teknik Komitesi calismalar1 kapsaminda; Tiirkiye’de dogrudan yabanci
yatirrm yapmak i¢in aranan minimum sermaye miktarim1 ve 0n izin alma sartim1 da ortadan
kaldiran, dogrudan yabanci yatinm ve yatirimci gibi kavramlar1 uluslararasi standartlarda

tanimlayan 4875 sayili Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu Haziran 2003 tarihinde

37 DPT, 2004 a.g.e., s. 69-70

%8 DPT, 2005 a.g.e., s. 70

3% DPT, 2006 a.g.e., s. 65

319 T C. Bagbakanlhik Hazine Miistesarligi, a.g.e., s. 5
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yiirtirliige girmistir. Bunun yani sira sdz konusu kanun, yiiriirliikkten kaldirilmis olan 6224
sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu’nda yer alan ulusal muamele, kar ve temettii
transferi ile sirketin tasfiyesi veya satilmasi hallerinde sermaye paymin yurtdisina transferi
serbestisi ve yabanci teknik personel ¢alistirilmasi serbestisi gibi ilkelerin korunmaya devam
edilmesini saglamaktadir. Ayrica, yabanci yatinnmecilar i¢in gayrimenkul edinimi, uluslararasi
tahkim ve kamulastirmaya kars1 koruma gibi konularda ise Kanun kapsaminda Anayasa ve
diger kanunlarda var olan ilgili diizenlemeler teyit edilmektedir. Anilan kanuna iliskin

uygulama yonetmeligi de Agustos 2003 tarihinde yiiriirliige girmistir.>"!

3.4.2.10. KOBI Teknik Komitesi

Ulkemizde ortak bir KOBI taniminin Avrupa Birligi diizenlemelerine uygun bir
sekilde hazirlanmasi amaciyla Sanayi ve Ticaret Bakanliginin Teskilat ve Gorevleri Hakkinda
Kanuna Bir Madde Eklenmesine iliskin 5331 sayili Kanun, 16 Nisan 2005 tarihinde yiiriirliige
girmistir. Bu kanuna istinaden yiiriitiilen ¢alismalar neticesinde, 18 Kasim 2005 tarihinde
Resmi Gazete’de yayimlanan Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmelerin Tanimi, Nitelikleri ve
Siniflandirilmas1 Hakkinda Yonetmelik ile AB mevzuatiyla uyumlu tek bir KOBI tanim
belirlenmistir. S6z konusu yonetmelik Resmi Gazete’de yayim tarihinden 6 ay sonra
yiirtirliige girmistir. Boylelikle, tiim kurum ve kuruluslarin uygulamalarinda esas alinan ortak
bir tamim belirlenmis olup, KOBi’lere yonelik destek uygulamalarinda yasanan sikintilarin
giderilmesi ve desteklerin etkinliginin artirilmasi amaglanmaktadir. Yonetmelik ile
isletmelerin siniflandirilmasinda  kullanilan tanimlar ve kriterler AB ile uyumlu hale
getirilerek, isletmeler “Mikro Isletme”, “Kiiciik Isletme” ve “Orta Biiyiikliikteki Isletme”

olarak simiflandirilmistir. Ayrica isletmeler i¢in bagimsizlik kriterleri de gelistirilmistir.

Yine aym diizenleme ile KOBI’lere yonelik politikalarin gelistirilmesi, bu politikalar
cercevesinde uygulanacak programlarin planlanmasi ve arastirmalarin yiiriitiilmesi siirecinde,
KOBI’lere yonelik faaliyetlerde bulunan kurum ve kuruluslarin mevzuat ve programlarindaki
tammlarda bir birlik saglanmasi hedeflenmektedir. Ilgili biitiin kurumlarin katkisiyla
KOBI’lere gerekli olan bilgiyi saglayan KOBI Bilgi Sitesi (http://www.kobi.org.tr) projesi
baslatilmigtir. Sanayi ve Ticaret Bakanligi’nin sorumlulugunda yiiriitiilen proje ile KOBI’lere
hizmet sunan ve lisans, tesvik, destek veren kuruluslara, AB fonlar1 ve projeleri konusunda

dogru ve giincel bilgilendirme hizmeti saglanmaktadir.

' DPT, 2004 a.g.e., s. 70
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Diger taraftan, Kasim 2003 tarihli Yiiksek Planlama Kurulu karar1 ile onaylanmis olan
KOBI Stratejisi ve Eylem Planmin revize edilmesine yonelik ¢alismalar yiiriitiilmekte olup,
planin degisen kosullara uyumlu hale getirilmesi ve uygulama hizinin ve etkinliginin

artirtlmasi saglanacaktlr.312

3.4.2.11. Kurumsal Yonetim Teknik Komitesi

Kurumsal yonetim konusunda yatirim ortaminin degerlendirilmesi gereksiniminden
hareketle 24 Kasim 2005 tarihinde Sermaye Piyasas1 Kurulu baskanliginda “Kurumsal
Yonetim” konusunda calismalar yapacak yeni bir teknik komite kurulmustur. Kurumsal
yonetimin iilkemizdeki tiim sirketlerde uygulanmasi ve yerlesmesi amaciyla Nisan 2006’da
Sermaye Piyasasi Kurulu Bagkanligi’nda calismalarina baglayan komitede iki adet proje

caligsmasi kabul edilmi§tir.3 13

Borsa dis1 sirketler i¢in en iyi kurumsal yonetim uygulamalarinin belirlenmesi,
benimsenmesi ve uygulanmasinin saglanmasina yonelik proje, Sermaye Piyasasi Kurulu
koordinatorliigiinde, sivil toplum kuruluslari, KOSGEB ve Sanayi ve Ticaret Bakanlig ile
birlikte yiriitilmektedir. Kamu sermayeli sirketlerde kurumsal yonetim ilkelerinin
belirlenmesi ve uygulanmasi i¢in gerekli yasal altyapinin tamamlanmasina yonelik proje ise
Devlet Planlama Teskilati ve Hazine Miistesarlig1 koordinatorliigiinde Ozellestirme Idaresi
Baskanlig1 ve Sermaye Piyasasi1 Kurulu ile birlikte siirdiiriilmekte olup, sdz konusu projelerin

Eyliil 2008 sonu itibariyle sonuclandirilmasi ongoriilmektedir.

3.4.3. Yatirim Damisma Konseyi

Yatirim Damigsma Konseyi (YDK), yatinmlarin Oniindeki engellerin azaltilmasi ve
Tiirkiye'nin uluslararas1 alanda yatinm yeri olarak imajmin giiclendirilmesi ve yatirim
ortaminin iyilestirilmesi alaminda hiikiimet tarafindan yapilan calismalara uluslararasi bir
bakis agis1 kazandirilmasi amaciyla Tiirk hiikiimeti ve Diinya Bankas: igbirligiyle ve diinyanin

onde gelen cokuluslu sirket yoneticilerinin katilimiyla olusturulan bir platformdur.
Yatirim Danisma Konseyi'nin olusturulmasinda hedeflenenler sunlardir:*'*

® Cokuluslu sirketlerin {iist diizey yoneticilerinin, yatirim yeri se¢imi konusundaki
bilgi birikimlerinden faydalanarak Tiirkiye'deki yatirim ortamimin iyilestirilmesi

calismalarina uluslararasi bir perspektif kazandirmak,

32 DPT, 2006 a.g.e., s. 65-66
313 T C. Bagbakanlhik Hazine Miistesarligi, a.g.e., s. 67
3 www.investinturkey.gov.tr/cms/ydk.index.php?1=1&c=56
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e Tirkiye'nin Diinya ekonomisinde sahip oldugu rekabet giiciiniin artirilmasina
yonelik calismalara katki saglamak,
e Tirkiye'nin yatirim ortaminin iyilestirilmesi konusunda sagladigi ilerlemelerin

uluslararasi alanda duyurulmasina katkida bulunmaktir.

Yatirirm Danisma Konseyi; ilki 15 Mart 2004, ikincisi 29 Nisan 2005 ve iiciinciisii de
29 Haziran 2006 tarihlerinde olmak {iizere giiniimiize kadar ii¢ toplanti gerceklestirmistir.
Konseyin ilk toplantisinda katilimeilar, bir iilkenin yatirim yeri olarak se¢ilmesi siirecinde en
onemli faktorlerin ekonomik ve siyasi istikrar, ongoriilebilirlik, siireklilik, giiven ve seffaflik
olduguna dikkat cekerek, Tiirkiye'nin dogrudan yabanci yatirimlar i¢in cok daha giicli bir
cazibe merkezi olma potansiyeli tasidigma iliskin degerlendirmelerde bulunmuslardir. Bu
kapsamda, cografi konum, i¢ pazarin biiyiikliigii, zengin dogal kaynaklar, dinamik yerli
sanayi ve yiiksek nitelikli ve verimli is giicii gibi faktorlerin, Tiirkiye’nin yatirimlar icin ¢ok

cazip bir yer haline gelmesinde 6nemli rol oynadig: ifade edilmistir.*"

Konseyin ilk iki toplantisinda; Tiirkiye’nin Oniinde engel olarak kabul edilen ve
ticiincii YDK toplantisina kadar iizerinde yogunlasilmasinda fayda goriilen oncelikler birer
bildirgeyle belirlenmistir. Bildirgelerde yer alan konular asagidaki basliklar altinda

toplanabilir:3 16

e Bagsta sektorel diizeyde ihtiya¢ duyulan islerin basitlestirilmesi olmak {izere idari
ve biirokratik engellerin kaldirilmasi,

® Yasalarin daha etkin uygulanmast ve uyusmazliklarin ¢oziimiine iligkin
mekanizmalarin gelistirilmesi,

e Kurumlar vergisi (6zellikle cifte vergilendirmenin 6nlenmesi anlagmalan ile ilgili
hususlar) ve devlet yatimlar1 (6zellikle ar-ge yardimlari) rejimlerinin rakip
iilkelerdekilerle rekabet edilebilir hale getirilmesi,

e Standartlar ve diizenlemelerin Avrupa Birligi ile uyumlastirilmasi,

e Giimriiklerin, 6zellikle ithalat ve lisanslama siireclerinin etkinliginin artirilmast,

e fhracat potansiyelinin artirilmas1 ve gii¢lii insan kaynaklar1 kapasitesinden daha iyi

yararlanmak iizere Tiirkiye’nin aragtirma-gelistirme bazinin giiclendirilmesi,

315 DPT, 2004 a.g.e., s. 71

316 YDK, Yatirnm Damsma Konseyi Birinci Toplantis1 Sonuc¢ Bildirisi, Istanbul, Nisan 2003, s. 3 ve YDK,
Yatirnm Damsma Konseyi ikinci Toplantis1 Sonu¢ Bildirisi, [stanbul, Haziran, 2006, s. 4,
http://www.investinturkey.gov.tr/cms/ydk.index.php?l=1&c=110
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e s diinyasim Tiirkiye nin giiclii yonleri konusunda bilgilendirecek ve iilkeye yeni
yatinmcilarin  ¢ekilmesini saglayabilecek bir yatinm promosyon ajansinin
kurulmasi,

e Ulkenin telekomiinikasyon, enerji ve ulasim gibi altyapt imkénlarmnin
gelistirilmesi,

e Egitim ve 6gretime daha fazla yatirnm yapilmasi,

e Yatinimlar i¢in arazi ve arsa temin edilmesi,

e  Fikri miilkiyet haklarinin korunmasi,

o Ozellestirme programimin hizlandirilmast,

e Bir program dahilinde KOBI'lerin giiclendirilmesi ve tedarik zincirindeki
fonksiyonlarinin gelistirilmesi,

¢ Daha basit ve daha istikrarli ve AB normlarina uygun bir vergi rejimine yonelik
vergi politikasi reformlart olugturulmasi ve uygulanmasi,

¢ Global rekabet giiclerini artirmak, yerli ve yabanci firmalar arasindaki cift tarafli
etkilesimi saglamak iizere Tiirkiye’deki firmalarda kurumsal yOnetisimin
giiclendirilmesi,

e Yatinmlarin Oniindeki idari ve biirokratik engellerin, yabanci personel ¢alisma
izinlerine iliskin sorunlar1 da kapsayacak sekilde, ortadan kaldirilmasina yonelik
calismalarin siirdiiriilmesi,

e Mevcut dzellestirme programinin kararlilikla uygulanmasina devam edilmesi,

® Yarg siirecinin siiratlendirilerek etkinliginin artirilmasi,

® Enerji sektoriiniin serbestlestirilmesi programina devam edilmesi,

e Sosyal giivenlik sistemi reformuna hiz kazandirilmasi,

e AR&GE yatirimlarina devam edilmesi,

e Ulkenin “Cazip Bir Yatirim Yeri” olarak tamtimina yonelik cabalarin artiriimasi
yoluyla yatirimcilarin, Tiirkiye’deki yatirim ortaminin yeni gerceklerini daha iyi

algilamalarinin saglanmasidir.

Bildirgelerde yer alan yukaridaki hususlarin Yatirim Ortaminin lyilestirilmesi Reform
Programi cergevesinde kurulan teknik komitelerin faaliyet alanlarn ile Ortiismesi, Reform

Programi calismalarina da bir ivme kazandirmistir.
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Yatirim Danisma Konseyi’nin ilk iki toplantisinda giindeme getirilen konularda
kaydedilen ilerlemeler ve belirlenen hususlarda saglanan gelismeler asagidaki basliklar altinda

toplanabilir:*"’

e Sirket kaydi icin gerekli islem sayisinin azaltilmasi ve madencilik gibi sektorlerde
prosediirlerin basitlestirilmesi 6rneklerinde goriilecegi gibi yatirimlarin oniindeki
idari engellerin ortadan kaldirilmast,

e Teknoloji gelistirme bolgeleri kurarak, ar-ge tesvikleri vererek ve bu faaliyetlere
ayrilan kamu kaynaklarmi ©Onemli Olgiide artirarak arastirma ve gelistirme
faaliyetlerinin 6zendirilmesi,

e KOBI destek mekanizmalarinin cesitlendirilmesi ve bunlara erisimin
kolaylastirilmasi yoluyla KOBI tedarik zincirinin gelistirilmesi,

e Egitime ve insan kaynaklarma yatirim yapilmasi; biitceden en biiyiik paymn bu
onceliklere tahsis edilmesi,

e Tirkiye’de fikri miilkiyet haklarinin korunmasi hususunda gerek mevzuat gerek
uygulama alanlarinda somut adimlar atilmasi,

o Ozellestirme programi uygulamalarinda, rekor diizeyde yiiksek gelirle neticelenen,
beklentilerin iizerindeki basari,

e Kapsamli vergi politikast reformlarinin hizlandirilmasi,

¢ Bir doniim noktasi teskil eden sosyal giivenlik reform paketinin kabulii,

e Bagsta yabanci yatirimcilar icin caligma izni siireglerinin kolaylastirilmasi olmak
izere yatirimlarin dniindeki idari engellerin azaltilmasi,

¢ Yatirim tanitim ajansinin kurulmasina iliskin gelismelerdir.

Yatinm Damigma Konseyi’'nin iigiincii toplantisinda ise; Tiirkiye’nin AB’ye katilim
yolunda ilerlerken makroekonomik, politik ve mali piyasalardaki istikrar1 koruyacak ve
gelistirecek politika ve reformlar1 uygulamada gosterdigi kararliligin onemi vurgulanarak,
2007 yil1 i¢in yatirim ortamini iyilestirmeye yonelik olarak oncelik verilmesi gereken konular

asagidaki bagliklar altinda toplanm1§t1r13 18

e Rekabet¢i pazar ortamini gelistirmek icin 6zellestirmeye ve deregiilasyona devam

edilmesi,

317 YDK, Yatirnm Damisma Konseyi ikinci Toplantis1 Sonu¢ Bildirisi, Istanbul, Nisan 2003, s. 3 ve YDK,
Yatirnm Damsma Konseyi ﬂgiincii Toplantis1 Sonuc Bildirisi, Istanbul, Haziran, 2006, s. 4,
http://www.investinturkey.gov.tr/cms/ydk.index.php?1=1&c=110
318 YDK, Yatirnm Damsma Konseyi I"J(;iincii Toplantis1 Sonu¢ Bildirisi, stanbul, Haziran, 2006, s. 3,
http://www.investinturkey.gov.tr/cms/ydk.index.php?1=1&c=110
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Egitim ve Ogretimin gelistirilmesi ve ©0zel sektoriin ve kamunun ihtiyaclarini
karsilayacak diizeye getirilmesi,
Aragtirma ve gelistirme, yenilik¢ilik, teknolojiden yararlanma ve Kkalite
standartlarinin kullaniminin yayginlastirilmas,
Yatirimlarin 6niindeki idari engellerin azaltilmasi, lisanslama siireclerinin, ar-ge
projelerinin onaylanmasi islemlerinin, yatirim arazisine erisim sikintilarinin ve
ithalattaki kisitlamalarin ele alinmasi,
Yarg siirecinin etkinliginin artirilmast,
Isgiicii piyasasinda etkinligin ve esnekligin saglanmast,
Kurumsal yonetisimin gii¢lendirilmesi,
Sosyal giivenlik sistemi reformuna devam edilmesi,
Mali piyasalarin derinliginin artirilmasi, bu kapsamda finansmana erisimin
artinlmasi, sigortacilik sektoriinii diizenleyici cercevenin giiclendirilmesi ve
menkul kiymet borsasinin yayginlastirilmasi,
Yatirim tanitim ve iletisim etkinliklerinin gelistirilmesi,
Kayitdis1 ekonominin azaltilmasina yonelik calismalara devam edilmesi,
Ozellikle asagidaki konularda altyapinin gelistirilmesi,

v Lojistik, ulagtirma ve giimriik altyapisinin iyilestirilmesi,

v Enerji sektoriiniin serbestlestirilmesine devam edilmesi,

v Bilgi ve iletisim teknolojilerine erisim ve kullanim.

3.4.4. Yatirinmlarin Karsihkh Tesviki ve Korunmasi Anlasmalari

Uluslararasi yatirnmcilarin bir iilkeye yatirim yapma agsamasinda c¢esitli ticari ve ticari

olmayan risklerle kars1 karsiya oldugu genel kabul goren bir goriistiir. Ticari riskler, yerli

veya yabanci tiim yatirimcilarin katlanmasi gereken riskler iken, ticari olmayan riskler

onceden Ongoriilemeyen ve ticari tesebbiisiin faaliyeti ile ilgili olmayan risklerdir. Bunlar,

kamulastirma veya devletlestirme; savag veya i¢ karigikliklar neticesinde karsilagilan zararlar;

kar, tasfiye ve satis bedellerinin transfer edilememesi veya transfer edilmesinin geciktirilmesi

seklinde ortaya cikabilmektedir. Ayrica yabanci yatirimei ile yatirnmin yapildigr iilke devleti

arasinda uyusmazlik ¢ikmasi halinde, bagvurulabilecek yargi yolu olarak uluslararasi tahkimin
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taninip taninmamasi hususu da uluslararas1 yatirimeilarin yatirnm kararlarini etkileyen 6nemli

konulardan biri olarak gbrulmektedir.319

Uluslararas1 yatirimcilarin ifade edilen konulardaki kuskularini gidermek ve bu
risklere giivence saglamak amaciyla 1950’li yillardan baslayarak iilkeler arasinda ikili yatirim
anlagsmalarimin miizakeresi ve imzalanmas1 yaygmlik kazanmistir. Bu egilim, 6zellikle son
ceyrek asirda hiz kazanmistir. 2005 yili sonu itibariyle, diinya tizerinde imzalanmis bulunan

ikili yatirim anlagsmalarinin toplam sayis1 2495’e ulagmistir.**

Tiirkiye ise; Subat 2006 sonu itibariyle ikili bazda 75 iilke ile ¢ok tarafli olarak da 3
adet Yatirrm Anlasmasi imzalanustir. Tiirkiye’nin taraf oldugu ikili Yatinm Anlasmalari’nin
34’1 cogu AB iiyesi olan Avrupa iilkeleri ile 28’1 cogu gelismekte olan Asya iilkeleri ile 8’i
Afrika kitasindaki iilkeler, 4’ti Amerika kitasindaki iilkeler ve 1’i de Okyanusya iilkeleri ile

- 321
imzalanmustir.

Tiirkiye, imzaladigi iki tarafli “Yatinmlarin Karsilikli Tegviki ve Korunmasi”
anlagsmalariin koruma icine aldigi yatirimlarin orani agisindan OECD iiyesi iilkeler i¢inde en
ist siralarda yer almaktadir. OECD Yatinm Komitesi’nin yaptigi istatistiki bir calismaya
gore, Turkiye’nin imzaladign “Yatimmlarin Karsilikli Tegviki ve Korunmasi” anlasmalari,
Tiirkiye’de yapilmis dogrudan yabanci yatirimlarin %82,27’sini kapsam altina almaktadir. Bu
acidan Tiirkiye OECD iilkeleri arasinda Polonya (%94,37) ve Slovakya (91,47)’dan sonra

liciincii sirada yer almaktadir.***

3.4.5. Cifte Vergilendirmenin Onlenmesi Anlasmalari

Cifte vergilendirmeyi onleme anlagsmalar1 temel olarak; gelirin hem elde edildigi
ilkede hem de geliri elde edenin mukim oldugu iilkede ayr1 ayn vergilendirilmesini 6nlemek;
akit devletlerin iilkesinde yatinm yapan, teknoloji gotiiren veya hizmet sunan kisilerin, kendi
miikelleflerine kiyasla daha agir vergilendirilmesinin 6niine gecmek amaciyla yapilmaktadir.
Bu anlagmalarin hedefi, yabanci yatinmcilar veya diger girisimciler bakimindan vergilemeyi

belli prensiplere baglamak suretiyle, i¢ mevzuattaki degiskenligin uzun vadeli planlama

19T C. Bagbakanlhik Hazine Miistesarligi, Uluslararasi Dogrudan Yatirnmlar 2005 Yilh Raporu, s. 77

320 UNCTAD, Developments in International investment Agreements in 2005 IIA MONITOR No:2 (2006)
International Investment Agreements, United Nations, New York and Geneva, 2006, s. 2

3217 C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, a.g.e., s. 78

3227 C. Bagbakanlhik Hazine Miistesarligi, a.g.e., s. 80

137



acisindan yaratacagi sakincalari ortadan kaldirarak yerli ve yabanci miikellefler arasinda

olusabilecek ayrimi engellemektir.3 =

78’1 2005 yilinda olmak iizere, diinya genelinde 2005 yil1 sonu itibariyle toplamda
2758 adet cifte vergilendirmeyi Onleme anlasmasi yapilmistir. Tiirkiye’de ise cifte
vergilendirme sorununu ¢dzmek ve yabanci yatirimcilarin iilkemizde yatirim yapmasini tegvik
etmek iizere 2005 yili sonu itibariyle 70 iilke ile ¢ifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi
imzalamis ve bu anlagsmalardan 61’1 yiiriirlige girmistir. Ayrica Tiirkiye 2005 yilinda 8
iilkeyle yapmis oldugu anlasma ile en aktif iilke olmustur. Tiirkiye’yi 7 anlasma ile Ispanya

ve 6 anlagma ile de Slovenya izlemektedir.***

Buraya kadar Tiirkiye’nin yabanci ve dogrudan yabanci yatirimlar iilkeye ¢ekebilmek
icin yapmayi planladigi ¢calismalar1 ve muhtemel geligsmeleri gordiik. Mevzuat olarak bir hayli
yol alan Tiirkiye’de en biiyiik gelismenin biirokrasi zihniyetinde ve davramiginda yasanmasi
kacimilmaz  goriinmektedir. Diinyadaki rakip iilkelerle mukayese edildiginde bu
gereksinmenin 6nemi daha iyi anlasilmaktadir. Yabanci yatirimlarin iilkeye ¢ekilmesiyle ilgili

cabalarin devamli bir siire¢ halinde siirdiiriilmesinin onemi agiktir.

Gelecek boliimde Tiirkiye’nin bankacilik sektoriinde dogrudan yabanci yatirimlar

konusunda gostermis oldugu performans iizerinde durulacaktir.

323 T C. Bagbakanlhik Hazine Miistesarligi, a.g.e., s. 74
32 UNCTAD, a.g.e.,s. 5
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DORDUNCU BOLUM

TURK BANKACILIK SEKTORUNDE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

Ozellikle 2001 yilindan sonra Tiirk ekonomisinin krizden ¢ikisi, iilkenin siyasi
istikrara girigi, AB goriismelerinin baglamasi ve yabanci yatirimlarin tegviki ve Tiirkiye’de
devlet bor¢larinin ve reel faizlerin asin yiiksekligi sebebiyle yabanci bankalarin Tiirk finans
sektoriine hizli bir giris yaptigin1 gormekteyiz. “Bu giris ni¢in hizli olmustur ve Tiirk
ekonomisi acisindan neler getirip neler gotiirecektir?” sorusu hayati 6neme sahip bir soru
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu sebeple bu boliimde ilk olarak ¢okuluslu bankacilik kavrami
ele alinacak daha sonra da Tiirk bankacilik sektoriinde yabanci bankalarla ilgili yukaridaki

soru cevaplandirilmaya calisacaktir.

4.1. COKULUSLU BANKACILIK

Glintimiizde uluslararasi ticari iligkilerin hacim olarak cok biiyiimesi ve globallesme
dogrudan yabanci yatinmlarda biiyiik artiglara sebep olmus ve buna bagh olarak ¢okuluslu
bankacilik yatinmlarinda da biiyiik artislar meydana gelmistir. Ozellikle gelismekte olan
ilkelerde yasanan finansal serbestlesme, uluslararasi ve bolgesel ekonomik faaliyetlerin ve
igbirliklerinin artmasi, bankacilik krizleri sonrasinda bankacilik sistemlerinin yeniden
yapilandirilmas1 ve gelisen teknoloji bankacilik alaninda dogrudan yabanci yatirimlarin
artmasina etki etmistir. Cokuluslu bankalarin geligsmekte olan iilkelerde sube agmalari, banka
satin almalar1 veya bankalara ortak olmalart sebebiyle bu iilkelerin bankacilik sektorlerinde
yabanci1 payinin 6nemli 6l¢iide artmasina neden olmustur. Cokuluslu bankalarin genislemeleri
incelendiginde yabanci iilkelerde bunlarin yeni banka kurmak yerine mevcut ve pazar pay1

olan bankalar1 satin almay1 veya onlara ortak olmay: tercih ettikleri goriilmektedir.

Literatiirde uluslararasi bankacilik ve ¢okuluslu bankacilik terimleri siklikla birbirinin
yerine kullanilmaktadir. Ancak uluslararasi bankacilik ile ¢okuluslu bankacilik kavramlar
arasinda onemli farklar vardir. Uluslararasi bankacilik; uluslararasi para sisteminin bir pargasi
niteliginde olup, bu sisteme likidite saglayarak, iilkeler arasindaki gelisme dengesizligini
finanse etmeyi amaglayan bankaciliktir. Diinya Bankasi, Avrupa Kalkinma Bankasi, Asya
Kalkinma Bankasi, Islam Kalkinma Bankasi, Afrika Kalkinma Bankasi, Amerikalilararasi

Kalkinma Bankasi, Karayipler Kalkinma Bankasi, Avrupa Yatinm Bankasi ve Avrupa
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Konseyi Kalkinma Bankasi1 bu tip bankaciliga 6rnek verilebilir.** Bu bankalar dzel projeler
hari¢ 6zel sektore dogrudan kredi agmazlar. Devletlere kredi agarlar, onlari kalkinmalarini

veya kamu fon eksiklerini karsilarlar.

Cokuluslu bankalar ise; bir bankanin birden fazla iilkede sube veya bagh ortakliklara
sahip olmasi1 veya bunlar1 kontrol etmesi seklinde tanimlanabilir.>*® Yabanci bankacilik olarak
da ifade edilen cokuluslu bankacilikta dogrudan yabanci yatinm niteligi aranmaktadir.
Uluslararas1 bankalardan farkli olarak ¢cokuluslu bankalar agirlikli olarak 6zel sektdre yonelik
faaliyette bulunurlar ve kendi iilkelerinde yerel miisterilerine sunduklar1 tiim bankacilik
hizmetlerini yatirim yaptiklari iilkelerde de sunarlar. Buna ilaveten Tiirkiye gibi kamu bor¢lart
ve faiz oranlan yiiksek olan iilkelerde, portféy yatirimlariyla, kamuyu da finanse ettikleri ve
bu alanda kendi iilkelerinde ulasamadiklar1 yiiksek getiri oranlarim sagladiklar

goriilmektedir.

4.1.1. Cokuluslu Bankacihigin Tarihsel Gelisimi

Cokuluslu bankaciligin tarihsel gelisimini ti¢ donemde incelemek miimkiindiir: Birinci
donem, 13. yiizyil ile I. Diinya Savasi’min baglamasina kadar olan dénemdir. ilk ¢okuluslu
bankacilik faaliyetleri 13—16. yiizyillarda Avrupa’da italyan Ricardi of Luca ve Medici
Fugger’in sahibi olduklan tacir bankalar tarafindan yapilmistir. Mal alim satimin igeren ticari
faaliyetlere ilaveten bu bankalar Avrupa iilkeleri arasinda uluslararasi ticaretin finansmaniyla

ilgilenmis ve donemlerinin krallarina banker olarak hizmet etmislerdir.**’

Bu donemde cokuluslu bankacilik faaliyetlerinde diger onemli bir gelisme ise,
ozellikle Ingiltere Imparatorlugu’nda uluslararast mal ticaretini finanse etmek amaciyla
biiyliyen sube agina sahip ticari bankalarin gelisen somiirge iilkelerinde kurulmaya baslandig:

19.yiizy1l boyunca ortaya ¢cikmustir.

[k Ingiliz cokuluslu bankalari, 1830’larda Avustralya, Karayipler ve Kuzey Amerika
kolonilerinde subeler agcmislar, 20 yil kadar sonra da bunlar1 Latin Amerika, Giiney Afrika,
Hindistan ve Asya’daki subeler izlemistir. Genel miidiirliikleri Londra’da bulunan bu
bankalar, Ingiliz kolonilerindeki ekonomik kalkinmanin ve ozellikle Ingiliz sirketlerinin

finansmaninda biiyiik rol oynamuslar, genellikle ingiliz denizasir1 bankalar1 (British overseas

325 Ridvan Karluk, Kiiresellesen Diinyada Uluslararas1 Kuruluslar, Beta Yayincilik, Istanbul, 2007, s. 457-

483

36 g A, Bain, J. G. Fung, 1. R. Harper, “Multinational Banking: Historical, Empirical and Case Perspectives”,
Working Paper, Melbourne Business School, Australia, 2003, s. 3

327 Ingo Walter, “Barriers to Trade in Banking and Financial Services”, Thames Essay, No:41, Trade Policy
Research Centre, London, 1985, s. 14
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banks) veya Anglo-yabanci bankalar (Anglo-foreign banks) olarak adlandirilmislardir. Bu

bankalar ayrica Orta Asya ve Avrupa Kitasi’na da yayilmislardir.

Ingiliz ¢okuluslu bankalarmm takiben Belcika, Fransa ve Almanya cokuluslu
bankalarinin kendi somiiriilerinde, Latin Amerika’da ve hatta Cin’de agmis olduklar subeler
izlemistir.”*® Bu donemde cokuluslu bankacilik, somiirgeciligin de etkisiyle, ana iilkelerden

gelismekte olan iilkelere dogru geligmistir.

Cokuluslu bankacilikta bu ilk donem; I. Diinya Savasi ve savas sonrasi yasanan
ekonomik durgunluk, genisleyen uluslararasi ticaretin yavaslamasi, somiirgeciligin azalmasi,
milliyet¢ilik akimlarinin giic kazanmasi, yabanci piyasalarda ulusal bankalarin rekabet
giiclerinin artmas1 ve Ingiliz Imparatorlugu’nun giiciinii kaybetmesiyle birlikte yeni bir evreye
girmistir.

Cokuluslu bankaciligin tarihsel gelisiminde ikinci donem ise; I. ve II. Diinya Savasi’ni
kapsayan durgunluk donemidir. Bu donemde ABD bankalar ¢cokuluslu bankacilik konusunda
uygun bir ortam bulmuslardir. Ozellikle Avrupa iilkeleri ve Japonya’da ekonomilerin yeniden
finansmani icin Amerikan bankalarinin ¢cokuluslu banka olarak biiyiik finansman kaynaklar
sagladig ve milli bankalarin belirli bir seviyeye gelmesine kadar Amerikan bankalarinin etkin
rol oynadigr bilinmektedir. Yine bu donemde Avrupa, Japonya ve diger iilkelerden
Amerika’ya biiyiik 6lcekli sermayenin kactigi ve New York’un uluslararasi bir finans merkezi

haline geldigi goriilmiistiir.

Cokuluslu bankacilikta iigiincii donem ise; II. Diinya Savasi’ndan sonra baslayan ve
ozellikle 1960’11 yillarda diinya ekonomilerinde gozlenen biiyiime ile ortaya c¢ikmistir. II.
Diinya Savag1 sonrasinda Avrupa iilkeleri ciddi bir ekonomik yikimla kars1 karsiya kalirken,
ABD ekonomisi biiyiikk bir sermaye birikimine sahip olmustur. Bu sermaye birikiminin
“Marshall Plani”yla Avrupa iilkeleri’nin yeniden insasi i¢in Avrupa’ya aktarilmasi biiyiik
pazarlar olusturmustur. Bu durum Avrupa’ya yatirim yapan Amerikan Sirketleri’ne ¢okuluslu
sirket hiiviyeti kazandirmistir. Cokuluslu sirketlerin dahada biiyiimesi cokuluslu Amerikan
bankalarinin bu iilkelerde hizla teskilatlanmasina ve biiyiimesine sebep olmustur. Toparlanan
Avrupa ve Japon ekonomileriyle birlikte milli bankalarinda ¢okuluslu bankalar olarak hiiviyet
kazanmasina ve mevcut ¢okuluslu Avrupa bankalarinin bilyiimesine sebep olmustur. Boylece

uluslararast ekonomik iliskilere finans sektorii gibi yeni bir boyut eklenmistir.**

328 Bain, Fung, Harper, a.g.e., s. 4 )
329 Sinan Sénmez, Diinya Ekonomisinde Doniisiim, imge Kitabevi, Ankara, 1998, s. 88
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Bu dénem bankalarin c¢okuluslu miisterilerini izleyerek, onlarla birlikte yurtdisima
acildiklar1 donemdir. Bagka bir ifadeyle, yerli sirket digsariya yatirim yapinca, banka da
miisterisi durumundaki isletmelerin finans islemlerini yiiriitebilmek ve miisterisini baska
bankalara kaptirmamak ic¢in onunla birlikte sinir otesinde sube acma geregi duymustur.
Boylece pek cok ABD bankasi, Avrupa’ya yatirim yapan ¢okuluslu Amerikan sirketlerinin
ardindan Avrupa’daki mali merkezlerde ozellikle Londra’da subeler agmis ve ‘“‘euro-para”
islemleri yapmaya baslamislardir. Benzer durum bir siire sonra Avrupa ve Japon bankalar
icinde gecerli olmus, Avrupa ve Japon bankalari da hem Avrupa iilkeleri icerisinde hem de
basta ABD olmak iizere Japonya, Kanada, Brezilya, Meksika, Tayvan, Giiney Kore gibi

tilkelerde de faaliyet gostererek uluslararasi alanda biiyiimiislerdir.

Cokuluslu bankacilik faaliyetlerinin 6nemli 6lgiide gelismesine katkida bulunan diger
bir faktor ise; 1973 yilinda meydana gelen Diinya Enerji Buhrani’dir. Petrol fiyatlariin
yaklagik dort misli artmasiyla petrol ihracatgist iilkelerde ihracattan kaynaklanan ve “petro-
dolar” diye tanimlanan dolar fazlasi olusmustur. Cokuluslu bankalar, petrol ihracatcisi
tilkelerin s6z konusu fazla dolarlarinin doviz sikintist ¢eken ithalater iilkelere kredi seklinde
aktarilmasina araci olmuglardir. Ancak, 1982 yilinda az gelismis iilkelerin cokuluslu

bankalara kredi bor¢larim1 6deyememeleri Diinya Bor¢ Krizi’ni ortaya glkarmlstlr.330

Borg krizinin ardindan gerek bankalar gerekse gelismekte olan iilkeler bor¢lanma
konusunda yeni politikalar uygulamaya baslamislardir. Krizden sonra ¢okuluslu bankalarin
gelismekte olan iilkelere vermis olduklar kredilerde 6nemli bir diisiis kaydedilmistir. Bu
durum gelismekte olan iilkeleri, dis kaynak saglamada cokuluslu banka kredileri yerine,

dogrudan yabanci yatirmmlara yonlendirmistir.*"'

1990’11 yillardan sonra ise ¢okuluslu bankaciligin yonii bankalarin ekonomik olarak
yogun iligki icerisinde oldugu iilkelere dogrudan gitmesi seklindedir. Cokuluslu bankalar
gerek kendi iilke firmalarimi gerekse kendi iilkesiyle is yapan yerli firmalar1 bulunduklar
iilkeden finanse etmeye ve yurtdisinda ‘“yerel” banka gibi faaliyet gostermeye
baslamuslardir.”** Bagka bir ifadeyle giiniimiizde ¢okuluslu bankalar, ¢okuluslu miisterilerini
izlemelerinin yani sira, mevduat toplamak, kredi agmak ve diger bankacilik hizmetleri
sunmak suretiyle, dogrudan dogruya yerel finansal hizmetler talebini de karsilamaya

yonelmislerdir.

330 Seyidoglu, Uluslararasi Finans, s. 418

31 Sonmez, a.g.e., s. 381

32 M. Yayla, Y. T. Kaya, I. Ekmen, “Bankacilik Sektdriine Yabanci Girisi: Kiiresel Gelismeler ve Tiirkiye”,
BDDK ARD Calisma Raporlari, No: 2005/6, Ankara, 2005, s. 8
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Bu durum tablo 4.1’den de goriilecegi tizere, gelismekte olan iilkelerin bankacilik
sektorlerinde yabanci bankalarin paylarimi onemli dl¢iide artirmistir. Tablo 4.1°de 1995-2000
doneminde 105 iilkenin bankacilik sektoriindeki yabanct banka sahiplik oranlar
karsilastirilmistir. Kargilastirmada banka varliklarinin %50 ve iizerinde orana sahip olan
bankalar yabanci banka olarak tamimlanmistir. Ayrica toplam yabanci payi, yabanci
kontroliindeki varliklarin toplam varliklara oram ile hesaplanirken; ortalama yabanci payi,
tilkelerin sahip oldugu yabanci varlik oranlarinin ortalamasi alinarak hesaplanmistir. Ortalama
yabanci payinin, toplam yabanci payindan biiyiilk olmasi, kiiciik bankacilik sistemlerinde
biiyiik bankacilik sistemlerine oranla yabanci kontrolii altindaki varliklarin daha yiiksek

oranda oldugunu gostermektedir.*

Tiim iilkeler dikkate alindiginda 1995 yilinda 5 trilyon dolar olan yabanci
kontroliindeki banka varliklari, 2000 yilinda yaklagik iki kat artarak 9 trilyon dolara
ulasmistir. Bagka bir ifadeyle diinya capinda toplam yabanci pay1 1995 yilinda %15 iken 2000
yilinda %21’e ulasmistir. Ortalama yabanci pay1 ise %23’ten, %27’ ye yiikselmistir.

Tablo 4.1. Bolgeler itibariyle Yabanci Banka Sahiplik Paylari

Toplam Yabanci Pay1 (%) Ortalama Yabanci Pay1 (%)
Bolgeler Ulke Sayisi 1995 2000 1995 2000
Tiim Ulkeler 105 15 21 23 27
Kuzey Amerika 2 10 20 8 13
Bati1 Avrupa 19 23 28 24 32
Dogu Avrupa 17 25 30 21 35
Latin Amerika 14 18 40 14 27
Afrika 25 9 8 38 29
Orta Dogu 9 13 16 14 16
Orta Asya 4 2 3 4 6
Dogu Asya 11 5 6 14 18
Okyanusya 2 15 14 39 37

Kaynak: Gianni De Nicolo, Philip Bartholomew, Jahanara Zaman, Mary Zephirin, “Bank Consolidation,
Internationalization and Conglomeration: Trends and Implications for Financial Risks”, IMF Working Paper,
No: WP/03/158, 2003, s. 16

Tablo 4.1 bolgeler itibariyle incelendiginde ise, 2000 yili itibariyle en fazla yabanci
katiliminin %40’1a Latin Amerika oldugu goriilmektedir. Bu bolgeyi %30’1a Dogu Avrupa ve
%28’le Bat1 Avrupa takip etmektedir. Yabanci katiliminin diisiik oldugu bolgeler ise %8’lik
payla Afrika, %6’lik payla Uzakdogu ve %3’liikk payla Orta Asya’dir. Gelismekte olan
tilkelerde yabanci katiliminin en yogun olarak gézlemlendigi ii¢ bolge olan Latin Amerika,

Orta ve Dogu Avrupa ile Asya iilkelerindeki gelismeler ise tablo 4.2°de gOsterilmistir.

33 G. De Nicolo, P. Bartholomew, J. Zaman, M. Zephirin, “Bank Consolidation, Internationalization and
Conglomeration: Trends and Implications for Financial Risks”, IMF Working Paper, No:WP/03/158, 2003, s.
15
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Tablo 4.2. Gelismekte Olan Ulkelerde Yabanci Banka Sahiplik Paylar

Bolge Ulke 1990 (%) 2004 (%)
Meksika 2 82
Arjantin 10 48
Latin Amerika Peru 4 46
Sili 19 42
Venezuella 1 34
Brezilya 6 27
Estonya - 97
Cek Cumhuriyeti 10 96
Orta/Dogu Avrupa | Macaristan 10 83
Bulgaristan 0 80
Polonya 3 68
Singapur 86 76
Hong Kong 89 72
Tayland 5 18
Asya Malezya - 18
Hindistan 5 8
Kore 4 8
Cin 0 2

Kaynak: Dietrich Domanski, “Foreign Banks in Emerging Market Economies: Changing Players, Changing
Issues”, BIS Quarterly Review, December 2005, s. 72

Tablo 4.2 incelendiginde Latin Amerika Bolgesi’nde en yiiksek yabanci katilimi
Meksika, Orta/Dogu Avrupa’da ise Estonya oldugu goriilmektedir. Asya Bolgesi’nde ise,
1990 yilindaki paya gore azalma gosterse de 2004 yilinda en yiiksek yabanci katilimi
Singapur’da gerceklesmistir.

Gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi gelismis iilkelerin bankacilik sektorlerinde de
yabanci katilimi mevcuttur. Gelismis iilkelerdeki yabanci katilimina iligkin bilgiler tablo

4.3’te gosterilmistir.

Tablo 4.3. Gelismis Ulkelerde Yabanc1 Banka Sahiplik Paylar1 (2001)

Ulkeler Yabanc1 Pay1 (%)
Ingiltere 46
ABD 19
Avustralya 17
isvi(;re 10,7
Japonya 6,7
italya 5,7
Kanada 4.8
Almanya 4,3
Hollanda 2,2

Kaynak: Miiniir Yayla, Yasemin T. Kaya, Ibrahim Ekmen, “Bankacilik Sektoriine Yabanci Girisi: Kiiresel
Gelismeler ve Tiirkiye”, BDDK ARD Calisma Raporlari, No:2005/6, Ankara, 2005, s. 10

Tablo 4.3’ten de goriildiigii gibi uluslararasi finans piyasalarinda 6nemli bir rolii olan
Ingiltere en fazla yabanci katiliminin oldugu iilkedir. ABD ve Avustralya digindaki gelismis

tilkelerde ise yabanci katilim yiiksek degildir.
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4.1.2. Cokuluslu Bankaciigin Ortaya Cikmasim Aciklamaya Yonelik

Yaklasimlar

Cokuluslu bankaciligin dogus ve gelisimine iliskin standart bir agiklama yapmak
miimkiin degildir. Ciinkii her banka degisik nedenlerle degisik sekillerde uluslararasi alana
yonelebilir. Bu nedenle bankalarin cokuluslulagsmasini agiklamaya yonelik cesitli teoriler

gelistirilmistir.

Bu teorilerden ilki; Ricardo tarafindan olusturulan ve Hecksher ve Ohlin tarafindan
gelistirilen “Karsilastirmali Ustiinliikler Teorisi”dir. Bu teori, ¢okuluslu faaliyet gosterecek
bankalarin sunacaklar1 banka iiriinleri veya hizmetlerini karsilastirmali {istiinlik elde
edebilecekleri iilkelere yoOneltecegini varsayan Aliber tarafindan bankacilik sektoriine

uygulanmustir.

Bu teoriye gore; banka hizmetleri (mevduat ve kredi gibi) iiretiminde karsilagtirmali
tistiinliige sahip bankalar, diinya bankacilik piyasasina hitkkmetme egiliminde olacaklardir. Bu
yaklagimda, bankalarin sunacaklar1 hizmetlerin seciminde faiz oranlari dikkate alinacak ilk
faktordiir. Banka hizmetlerinin iiretiminde bu faktore gore karsilastirmali iistiinliige sahip
bankalar, elde edebilecekleri yiiksek karlardan dolay1 diinya piyasalarina giris yapacaklardir.
Bu durum, diisiik maliyetler gibi sahip olduklan tstiinliikler ile ¢okuluslu bankalarin piyasa

paylarini artiracak ve daha fazla kér elde etmelerini saglayacaktir.*>*

Bu yaklagim; belirli bir banka iiriiniiniin optimal ireticisini agiklarken, iiretim
metodunu ve iiretim yerini agiklamadig icin elestirilmistir. Ayrica bu yaklagimin elestirilen
diger bir noktasit da risk-getiri iligkisini dikkate almamasidir. Soyle ki, cokuluslu faaliyet

gosteren bir banka yerel piyasasinda var olmayan risklere de maruz kalacaktir.™

Ikinci teori Grubel tarafindan gelistirilen “Endiistriyel Organizasyon Teorisi”dir.
Grubel, bir bankanin cokuluslu faaliyet gostermesinin temel nedeni olarak yabanci iilkelere
yatirim yapan ¢okuluslu miisterilerini izlemek oldugunu belirtmistir. Bu nedenle yabanci bir
tilkede faaliyet gosteren bir bankanin temel amacimin kér elde etmek yerine var olan
miisterisini kaybetmemek oldugu sdylenebilir. Bu teori uluslararas1 biiyiime maliyetlerini ve

uluslararas1 biiyiimede sermayenin oynadigi rolii analiz etmez. Bunun yerine uluslararasi

334 Robert Z. Aliber, “Towards a Theory of International Banking”, Economic Review, Federal Reserve Bank of
San Francisco, Spring, 1976, s. 5-6

33 Barry Williams, “Positive Theories of Multinational Banking: Eclectic Theory versus Internalisation Theory”,
Journal of Economic Surveys, Vol:11, Issue:1, 1997, s. 85
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biiylimeden beklenen marjinal kazancin, beklenen marjinal maliyetten bilyiik oldugunda bir

bankanin ¢okuluslu faaliyet gosterecegini iddia eder.**®

Uciincii teori “Uluslararas1 Yatirrm Teorisi”dir. Bu teori, ¢okuluslu bankalarin var
olma sebebini uluslararasi finansal piyasalarda var olan dis kaynakli eksikliklere dayandirir.
Ayrica bu teori, c¢okuluslu bankacilik faaliyetlerinin cografi ¢esitlendirmeden elde
edilebilecek kazanglar iistiinde de durmaktadir. Bu teori, cografi cesitlendirme sayesinde
cokuluslu bir bankanin sahip oldugu kiiresel varliklarinin toplam riskinin, yerel bir bankanin

riskinden daha diisiik olacagini ileri sirmektedir.>’

Dordiincii teori Dunning tarafindan gelistirilen ve Gray&Gray tarafindan bankacilik
sektoriine uygulanan “Eklektik Teorisi”dir.”*® Bu teoriye gore, bir banka kendi iilkesinin
sinirlar disinda yatinm yapabilmek i¢in yatirmmin yapildig: iilkedeki yerli bankalara kiyasla
baz1 {istiinliikklere sahip olmalhidir. Bu iistiinliikler; igsellestirme, sahiplik ve konumsal

tistiinliiklerdir.**

Bir banka bu avantajlani yerli bankalardan birine kiralayarak faaliyette bulunmak
yerine, kendisi dogrudan pazara girmeyi tercih ediyorsa; bu tercih bankanin avantajlarini
biinyesinde tutmak, bir baska ifadeyle icsellestirmek yoluyla yabanci pazardaki faaliyetinden
daha yiiksek oranda kir etmeyi beklemesindendir. Igsellestirme avantajlari asagidaki bes

baslik altinda toplanabilir. Bunlar;

¢ (Cokuluslu bankalar arasindaki diisiik fon transfer maliyetlerine ulasabilme,
e Verimli miisteri sozlesmeleri,

¢ Transfer fiyatlama manipiilasyonu,

¢ Bilgi toplamak i¢in gelistirilmis aglar,

e Potansiyel olarak azaltilmis kazanc degiskenligidir.

Sahiplik avantajlan ise potansiyel olarak gecici avantajlardir. Bu avantajlar; yetenekli
personel ve yonetimsel kaynaklara erisim, uygun finansal kaynaklara erisim, yaygin ve

verimli bankacilik aglarina erisim, ¢okuluslu islemlerde bilgi ve tecriibe, belirli bir miisteri

336 Herbert G. Grubel, “A Theory of Multinational Banking”, Banca Nazionale del Lavoro Quarterly Review,
No:29, 1977, s. 349-363

337 Eric Bouteiller, Bernard Marois, “Strategies of European Banks in Emerging Countries: A Comparative
Approach”, HEC Foundation, Paris, 1999, s. 5

338 Jean M. Gray, Peter H. Gray, “The Multinational Bank: A Financial MNC?”, Journal of Banking and
Finance, No:5, 1981, s. 33-69

39 Williams, a.g.e., s. 80-82
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sinifina hizmette uzmanlik, cesitlendirilmis bankacilik hizmetlerine sahip olma ve yiiksek

kredibilitedir.
Konumsal avantajlar ise asagidaki basliklar altinda toplanmistir. Bunlar;

¢ Bankacilik sektoriine iliskin yasal diizenlemeler,
e Faiz oranindaki farkliliklar,

e Farkli ekonomik kosullar,

¢ (Cokuluslu bankalarin uyrugu,

¢ Sosyo-ekonomik farkliliklardir.

Besinci teori ise Knickerbocker’in “Stratejik Rekabet Teorisi”dir. Bu teoriye gore;
bankalar dis yatinm karar1 verme siirecinde rakiplerini izleyerek kendi rekabetci konumlarini
nispi olarak zayiflatmayacak yonde davranma egilimi i¢indedirler. Dolayisiyla piyasadaki
herhangi bir rakibin alacagi pozisyon bir digerinin aldig1 pozisyon ile yakindan ilgilidir.
Rakiplerden birinin yeni bir pazara girmesi digerlerini de aym yoOnde davranmaya

340
zorlayacaktir.

Bu teorilerin sagladigi bakis acisiyla bankalarin cokuluslulagsmasim su sekilde
belirtmek miimkiindiir: Di1s yatinm yapan bankalar kendi i¢ pazarlarinda karsi karsiya
kaldiklar1 rekabet¢i baski, pazar doygunlugu ve azalan getiriler karsisinda yeni pazarlarin
arayisina girmislerdir. Gelismis iilkelerin bankalarn, baslangicta stratejik pozisyon alma
kaygisiyla karsilikli olarak birbirlerinin i¢ pazarlarina girmislerdir. Giiniimiizde ise ¢okuluslu
bankalar gelismekte olan iilkelere dogru biiylime egilimindedirler. Cokuluslu bankalar
genellikle gelismis iilkelerde kurulmus biiyiik firmalardir ve kendi iilkelerinden daha az etkin
finansal sektorleri olan iilkelere yonelmektedirler. Bu bankalar ozellikle giiglii sermaye
yapilarina ve gelismis yoOnetsel becerilere dayanan bir rekabetci iistiinliige sahiptirler.
Dolayisiyla dis yatinmi miimkiin kilabilecek avantajlara sahip olan s6z konusu bankalar
ozellikle pazar ve stratejik aktif arayisi icinde etkin olmayan dis pazarlara yonelmeyi tercih

etmekte ve rakiplerinin davraniglarini cok yakindan izlemektedirler.

4.1.3. Cokuluslu Bankalarin Yabanci Ulkelere Giris Stratejileri

Cokuluslu bir bankanin yatirim yapmay1 planladigi yeni bir iilkede nasil bir strateji
izleyecegi, yatirim yapilacak iilke ile bankanin kurulu oldugu iilkedeki yasal durum ve

ekonomik kosullara bagli oldugu gibi ayn1 zamanda s6z konusu bankanin sinir-6tesi igletme

9 Emin Akgaoglu, “Bankacilikta Yabanci Sermaye”, http://www.akcaoglu.net/2005/05/07/6
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stratejileri ile de yakindan iligkilidir. Uygulanacak stratejinin belirlenmesinde, ¢okuluslu bir
banka a¢isindan, yatirim yapilacak iilkede yapilmasi ongoriilen faaliyetlerin cinsi ve boyutu
ile yatirnm icin ayrilacak kaynak miktar1 da belirleyici faktorler olarak ©n plana

(;1kmaktadur.3 4

Cokuluslu bankalarin yatirim yapmay1 planladiklan iilkelerde izledikleri stratejiler

asagidaki bes baslik altinda toplanabilir. Bunlar;

e Miisteriyi izle stratejisi,

e Miisteriye liderlik et stratejisi,
e Pazar arama stratejisi,

e Lideri izle stratejisi,

¢ Firsatlart 6ne ¢ikarma stratejisidir.

Miisteriyi izle stratejisi, daha 6nce deginilen “Endiistriyel Organizasyon Teorisi” ile
iliskilidir. Bu stratejiye gore yabanci bankalar, ¢okuluslu miisterilerini finanse etmek ve
onlarin yatinm yaptiklar iilkelerdeki ihtiyaclarini karsilamak iizere miisterilerini dogrudan
yatirrm yaptiklar1 iilkelerde takip etmektedirler. Eger bankalar, cokuluslu miisterilerine
dogrudan yatirnm yaptiklar iilkelerde eslik etmezlerse ilgili miisteriler ihtiya¢c duyduklar

bankacilik hizmetlerini yerel bankalardan karsilayacaklardir.

Cokuluslu bankalar miisterilerini dogrudan yatirim yaptiklan iilkelerde takip ettikleri
gibi miisteriye liderlik et stratejisi ile miisterilerinden 6nce yabanci piyasalarda yer alabilirler.
Cokuluslu bankalarin miisterileri olan kiiciik ve orta Olcekli isletmeler, yabanci piyasalar
hakkinda politik, ekonomik, kurumsal ve kiiltiirel bilgi ve danmismanliga ihtiya¢ duyarlar.
Yabanc1 bir banka mevcut miisterilerinin bir temsilcisi gibi yeni piyasalar hakkinda bilgi
toplayabilir. Bu bilgiler sayesinde banka miisterilerinin yeni piyasalara girisi kolaylasir. Bu
strateji, ¢okuluslu bankalara iiriin ve hizmet alanin1 gelistirmek, biiyiitmek ve miisteri

baglarim giiglendirmenin yani sira yeni miisteriler kazanma imkani da saglar.342

Pazar arama stratejisi, bir bankanin bazi nedenlerden dolay1r yeni uluslararasi
piyasalara girme ihtiyact oldugu anlamina gelir. Faaliyette bulunulan iilkedeki yiiksek
rekabet, diisik kir marj1 ve gelecege iliskin olumsuz beklentiler, bankalar1 yeni pazar

arayisina sevk eder. Bu stratejiye gore banka uluslararasi piyasada uygun yeni bir yer

341 Bain, Fung, Harper, a.g.e., s. 24
2 Claudia M. Buch, Ralph P. Heinrich, “Handling Banking Crises-The Case of Russia”, Kiel Working Paper,
Kiel Institute for The World Economy, 1999, s. 344.
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bulmaya calisir. Pazar arayisi stratejisi diger stratejilerden daha risklidir. Bu yiizden bu

stratejiyi ozellikle deneyimli ve gii¢lii bankalar takip ederler. 33

Lideri izle stratejisi ise bir banka yabanci bir iilkeye ilgi gosterdiginde, diger
rakiplerinin de ilgili tilkeye yatim yapacag goriigsiinden hareket edilerek agiklanmaktadir.
Bu stratejiye gore rakip bir banka tarafindan yatirim yapilan piyasa kabul edilebilir bir risk

seviyesindedir ve yatirim icin ilgili piyasay1 detayli olarak analiz etmeye gerek yoktur.***

Uluslararasi ekonomideki karsilastirmali tistiinliikler teorisi ile iliskili olan firsatlari
one c¢ikarma stratejisi yabanci bankalara ulusal bankacilik sektorlerinin gelisiminde daha aktif
bir rol ongormektedir. Bu stratejiye gore ¢okuluslu bankalar kendi iilkelerinde gelistirdikleri
yonetim ve pazarlama bilgilerini yabanci iilkelerde kullanarak karlarimi artirmaya calisirlar.
Bu yiizden yabanci bankalarin ulusal bankalar tizerindeki etkileri, ulusal bankalarin yabanci
bankalarin  karsilagtirmali  istiinliige sahip olduklar1 alanlarda faaliyet gOsterip

gostermediklerine baglidir.

Cokuluslu bankalar yukarida agiklanan stratejileri kullanarak yabanci bir iilkede
yatinm karar1 alabilirler. Ancak bankacilik sektoriinde yeni bir piyasaya giris muhabir

bankacilikta oldugu gibi her zaman dogrudan yabanci yatirim seklinde gerceklesmez.

Dogrudan yatirimin séz konusu olmadigi muhabir bankacilikta, yabanci iilkede
fiziksel varlik bulundurmak da gerekmemektedir. Bu bankalar yurtdisi ile is yapan miisterilere
hizmet imkan1 saglarlar. Bu hizmetler karsi taraf adina 6deme yapma, police kabulii, akreditif

acma, bilgi paylasimi ve arastirma basliklar altinda toplanabilir.

Cokuluslu bankalarin dogrudan yabanci yatirm seklinde yabanci iilke piyasalarina
giris sekilleri ise iki temel baglik altinda toplanabilir. Bunlar; yeni bir banka kurma veya sube
acma (greenfield entry) seklindeki giris ile bir kontrol elde etme (a control acquistion)

seklindeki giristir.3 4

Greenfield girisi; yabanci bir iilkede yeni bir bankanin kurulmasi veya subenin
acilmasidir. Yeni bir banka kurulusu veya sube acilmasi sermaye hareketini gerektirmektedir.
Ancak temsilcilik veya sube seklinde gerceklesen girislerde sermaye transferi sinirh

tutulabilir veya bu transfer yetismis insan giicii transferi ile yer degistirebilir.

33 pasi Hellman, “The Internalization of Finnish Financial Service Companies”, International Business
Review, Vol:5, Issue:2, 1996, s. 194.

344 Bouteiller, Marois, a.g.e.,,s. 23

35 Franklin R. Root, Entry Strategies for International Markets, Jossey-Bass Publishers, San Francisco,
1998, s. 2
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Kontrol kazanma seklinde gerceklesen girislerde ise yerel bir bankanin hisselerinin bir
kism1 satin alimir. Bu satin almanin biiytikliigi sinirli degildir. Yabanci bir banka yerli bir

bankanin tamamimn satin alabilecegi gibi kii¢iik bir payina da sahip olmay tercih edebilir.

Kurumsal bakis acisindan incelendiginde ise yeni bir banka kurma veya kontrol
kazanma seklindeki yabanci banka girisleri asagidaki ii¢ farkli organizasyon yapisindan birisi

seklinde gerceklesmektedir. Bu organizasyon yapilari;**®

e Temsilci Ofis,
e Sube,
e Bagli Ortakliklardir.

En temel yabanci banka varligi temsilci ofistir. Yabanct bankalarin temsilci ofisleri
bagimsiz bankacilik faaliyetlerinde bulunmazlar. Temsilcilik seklindeki yabanci girislerinde
muhabir bankaciligin aksine fiziksel bir giris s6z konusudur. Temsilci ofislerin amaci; ev
sahibi iilkeyi tanimak, bilgi toplamak, ana kurulusun tanittmini yapmak ve yerli miisterilerle
baglanti kurmaktir. Temsilcilik, yabanci bankaya bir sube veya iligkili banka kurmanin
gerektirecegi sermaye maliyeti ve riske katlanmadan yabanci iilkede yatirim imkani sagladig

icin diisiik maliyetli giris seklidir.>"’

Temsilci ofislerin aksine yabanci banka subeleri mevduat kabulii ve kredi acilmas1 da
dahil diizenli bankacilik islemleri ile uluslararasi bankacilik islemlerini de yapabilmektedirler.
Subeler hem ana hem de ev sahibi iilkenin yasal diizenlemelerine uyarak calisirlar. Ayrica
subeler yasal olarak genel merkezlerine bagimlidirlar. Bagka bir ifadeyle karar mekanizmasi
tamamiyla subeye devredilmemistir. Subelerin faaliyetleri yatinmci bankanin sermayesiyle

desteklenir.

Sube bankaciligimin daha gelismis bir sekli ise ev sahibi iilkenin mevcut yerli bir
bankasinin satin alinmasi yoluyla séz konusu bankanin sube aginin ve miisteri portféyiiniin
kullanilarak faaliyet gosterilmesidir. Son yillarda, artan &zellestirmeler ve deregiilasyon
politikalart sayesinde, kamu bankalarinin veya yerli 6zel bankalarin kismen veya tamamen
yabancilar tarafindan satin alinmasiyla sikca karsilagilmaktadir.™*® 2002 tarihinden itibaren

Tiirkiye’ye yabanci bankalarin gelisi agirlikli olarak bu yontemle olmustur.

38 Inwon Song, “Foreign Bank Supervision and Challenges to Emerging Market Supervisors”’, IMF Working
Paper, No:WP/04/82, IMF, 2004, s. 4

37 Jeremy Clegg, Susan Scott-Green, “Marketing Servicing Strategies of International Banks in Central and
Eastern Europa”, Journal of Transnational Management Development, Vol:3, Issue:3, 1998, s. 175.

348 Yayla, Kaya, Ekmen, a.g.e., s. 4
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Bagli ortaklik ise yatirnm yapilan iilkenin mevzuatina gore kurulan fakat yabanci ana
banka tarafindan istirak olunan banka olarak tammlanmaktadir.** Bagli ortaklik, ana
bankanin denetiminde degildir. Ulkede faaliyeti yonetimde alman kararlar gercevesinde
yiiriitiir. Bagh ortaklik ana bankalardan ayr1 birimler olduklar icin basar1 veya basarisizlik
ana bankalarla iliskili degildir.”>® Cokuluslu bankalar bazen ciizi ortaklik paylariyla yerli
bankalara ortak olabilirler. Buna azinlik ortaklik denir. Azinlik ortakliklarin durumu da bagh
ortaklik gibidir. Buna karsilik yabanci subeler ise ana bankanin ayrilmaz bir parcasi
olduklarindan, ana banka iflas etmedigi siirece subeler de iflas etmezler. Tablo 4.4’te yukarida

aciklanan yabanci banka giris ¢esitlerinin belirli kritelere gore karsilagtirnlmasi sunulmustur.

Tablo 4.4. Yabanci Banka Giris Cesitlerinin Belirli Kriterlere Gore
Karsilastirilmasi
Temsilcilik Sube Bagh Ortakhk Azinhk Ortakhk
Yasal durum Bagimh Bagimh Bagimsiz Bagimsiz
Yatirnm Nispeten diisiik Nispeten diisiik- Nispeten diisiik- Nispeten diisiik
Maliyetleri yiiksek yiiksek
Kontrol Dogrudan Dogrudan Diisiik Diisiik
is Aracihg Destekleyici Destekleyici Destekleyici Diisiik
Esneklik Diisiik Yiiksek Yiiksek Diisiik
Calisanlarin Sayisi Diisiik Diigiik-Yiiksek Yiiksek Diisiik

Kaynak: Vadim Nikitin, “Market Entry Strategies of Foreign Banks into Russian Market: Theoretical and Some
Emprical Evidence”, Dissertation of Application for Magister Artium Degree in Economics, Tartu
University, Tartu, 2002, s. 20

Root, yeni bir banka kurma veya sube acma ile yerel bir bankada kontrol elde etme
amactyla tamaminin veya azinlik hisselerinin satin alinmasi seklindeki yabanci banka
girislerini incelemistir. Root’a gore, yerel bir bankanin tamaminin veya bir kisminin satin
alinmast beraberinde kurulmus bir varlik, mevcut miisteri kitlesi ve yaygin sube ag1 gibi
avantajlar1 saglar. Muhtemel dezavantajlar ise zayif ve belirsiz bilango kalitesi ile mevcut

yonetimden kaynaklanacak sorunlardir.®!

4.1.4. Cokuluslu Bankalarin Yabanc1 Ulkelere Girislerinin Olumlu ve Olumsuz

Etkileri

Bankacilik sektoriinde yabanci banka girisleri yerel bankacilik sektorii ve yerel
bankalar {izerinde olumlu ve olumsuz etkiler meydana getirmektedir. Genel olarak

incelendiginde, literatiirdeki pek c¢ok caligmada yabanci banka girislerinin bankacilik

349 http://www.answers.com/topic/subsidiary-bank?cat=biz-fin

30 Mauro Guillen, Adrian E. Tschoegl, “At Last The Internalization of Retail Banking? The Case of The
Spanish Banks in Latin America”, Working Paper, The Wharton Financial Institutions Center, 1999, s. 36

1 Root, a.g.e., s. 5
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sektoriinde rekabeti artirarak ve yerel bankalarm etkinligini gelistirerek yerel bankacilik
sistemini olumlu yonde etkiledigi ifade edilmistir. Yabanci banka girislerinin yerel bankacilik
sektorii ve yerel bankalar iizerinde ki olumlu etkilerini dort ana baglik altinda toplamak

miimkiindiir: >

Ik olarak; yabanci banka girisi meydana getirdigi rekabetle yerli bankalarin
maliyetlerini diisiirmeleri ve hali hazirda kullandiklan finansal hizmetlerdeki verimliliklerinin
artmasi icin uyarici etki yapar. Ayrica yerel bankalarin piyasa paylarim1 korumak ic¢in hizmet
kalitelerini yiikseltmeleri konusunda da baski yapar. Bu durum yerli bankalarin sunduklari

finansal hizmetlerin kalitesini artirir.

Yabanci banka girisinin ikinci olumlu etkisi ise “pozitif digsalliklar’a (spillover effect)
neden olmasidir. Soyle ki; yabanci bankalar yeni finansal hizmetler sunarlar. Bu tiir
hizmetlerin sunulmasi yerli bankalarin da benzer yeni hizmetler sunmasina ve yerli finans
sistemindeki verimliligin artmasina aracilik eder. Bununla birlikte, yabanci bankalar yerli
bankalar i¢in yeni sayilabilecek modern ve daha verimli teknikler sunabilirler. Bu teknikler de
yerli bankalar tarafindan kopyalanabilir. Buna ek olarak; yabanci bir bankanin yerli bir
bankanin yonetimine katilmasi da yerli bankanin yOnetimini gelistirebilir. Ayrica yabanci
bankalar, yatinm yaptiklar1 iilkelerdeki bankacilik diizenleme kurullarindan gelismis
bankacilik diizenleme ve denetleme sistemleri talep ettikleri i¢in yabanci banka varligi
bankacilik diizenleme ve denetleme sistemlerinin gelismesine de katki saglayacaktir. Bu
diizenlemeler de yerli bankalarin faaliyetlerinin kalitesinde artis meydana getirecektir. Tiim
bu pozitif digsalliklar, yerli bankacilik islemlerinin daha verimli ve daha az maliyetli olmasina

katki saglayacaktir.

Yabanci banka girislerinin iigiincii etkisi ise isgiicl iizerinde meydana getirdigi olumlu
etkidir. Yabanci bankalar bircok sekilde yerli bankacilik sektoriindeki insan kalitesinde de
artis meydana getirir. Eger yabanci bankalar, yatinm yaptiklan iilkelere bankacilik konusunda
deneyimli ve yetenekli yoneticileri beraberlerinde getirirlerse, yerli yoOneticiler onlardan
bankacilik konusunda pek cok sey ogrenirler. Bununla birlikte; yabanci bankalar, yerel
bankacilarin egitimine de yatirim yaparlar. Boylece bankacilik sektoriinde daha egitimli ve
kaliteli isgiicii, daha etkin yerel bankacilik islemlerini ortaya ¢ikarir ve dolayisiyla maliyetler

diiser.

52 Niels Hermes, Robert Lensink, “The Impact of Foreign Bank Entry on Domestic Banking Markets: A Note”,
SOM-ThemeE: Financial Markets and Instutions, Universty of Groningen, Germany, 2001, s. 5
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Son olarak, yabanci banka girisi hiikiimetlerin yerli finansal sistem tizerindeki etkisini
de en aza indirdigi sdylenebilir. Bu durum faiz orani kontrolleri ve dogrudan kredi politikalar
gibi finansal baski politikalarinin 6nemini azaltir. Gelismekte olan iilkeler bu tiir politikalart
kullanmaktadirlar. Ancak pek c¢ok c¢alisma bu tiir politikalarin bankalarin verimliligini
azaltigin1 ortaya koymustur. Dolayisiyla, yabanci banka girisi ile finansal sistemdeki

hiikiimetlerin roliiniin azalmasi, yerel bankalarin etkinligini artirir.

Yabanci banka girislerinin yerel bankacilik sektorii ve yerel bankalar iizerindeki diger

olumlu etkileri ise asagidaki basliklar altinda toplanabilir. Bunlar;**?

® Yerel bankalarin yeni banka teknolojisi ve finansal teknikleri tanima imkani
saglamasi,

¢ Olgek ekonomilerinden yararlanma imkan elde edilebilmesi,

e Rekabet ortaminin giiclenerek yerel bankalarin etkinliginin artmasi,

¢ Finansal piyasalarin gelismesi,

e Finansal regiilasyon/denetim ve kanuni/yaptinm yetersizlikleri gibi kurumsal
altyap eksikliklerinin giderilmesi,

e Kriz donemlerinde yabanci bankalarin istirak ettikleri bankalar1 koruyarak, prestij
kaybini 6nlemesi,

o Ulkelerin dis sermaye piyasalarina agilmalarinin saglanmas,

e Giris yapilan iilkeye yonelik dogrudan yabanci yatirimlarin artmasidir.

Yabanci banka girislerinin bu olumlu etkilerinin yani sira, yerel bankacilik sektorii ve
yerel bankalar tizerinde olumsuz etkileri de vardir. Bu etkilerden ilki; yabanci banka girisinin
yerli bankalarin maliyetlerinin artmasina neden olmasidir. Soyle ki; yerli bankalarin,
cokuluslu bankalar1 takip edebilmek i¢in yeni hizmetler sunmalari, var olan hizmetlerinin

kalitesini artirmalar1 ve yeni bankacilik tekniklerini uygulamalar maliyetlerini artiracaktir.

Yabanci  banka girisi yerli  bankacilik  sektoriinii  istikrarsizliga  da
stiriikleyebilmektedir. Yabanci bankalar, risk yonetim politikalar1 ¢ergevesinde fonlarini bir
tilkeden diger bir iilkeye ani kararlarla aktarabilmektedirler. Finansal kriz donemlerinde,
yabanci bankalarin faaliyetlerini askiya almasi krizi daha da derinlestirmekte ve yerel

bankacilik sektoriiniin istikrarsizliga siiriiklenmesine neden olmaktadir.*>*

33 G. B. Dages, L. S. Goldberg, D. Kinney, “Foreign and Domestic Bank Participation in Emerging Markets:
Lessons from Mexico and Argentina”, FRBNY Economic Policy Review, Vol:6, Issue:3, 2002, s. 19
354 Song, a.g.e., s. 26
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Yabanci banka girisinin bir diger olumsuz etkisi ise, yetersiz yasal altyapi, denetim ve
zayif piyasa disiplinine sahip iilkelerde ortaya ¢ikmaktadir. Bu tiir iilkelerde yeteri kadar
denetlenemeyen yabanci banka girisleri sistematik riskin artmasina neden olmaktadir.
Yabanci banka giriglerinin diger olumsuz etkileri ise asagidaki baslhiklar altinda toplanabilir.

355
Bunlar;

® Yabanci bankalarin rekabeti nedeniyle kisa donemde yerel bankalar sikintiya
diisebilir,

¢ Yabanci bankalarin sektore girisiyle artan rekabet ortaminda yerel bankalar daha
fazla risk alabilirler,

® Yabanci bankalar gelismis {iriin ve hizmet yelpazesiyle yerel piyasalarin en karh
sektorlerine hizmet sunarlarken, yerel bankalar daha ¢ok riskli sektorlerle ¢aligmak
zorunda kalabilirler,

e Yabanci bankalar onceliklerinin farkli olmasi nedeniyle ulusal iilke cikarlarina
yerel bankalar kadar esnek yaklasip destek vermeyebilirler,

e Eger yabanci bankalar, bankacilik sektoriiniin 6nemli bir kismini ele gecirmislerse,
yabanci bankalar daha ¢ok biiyiik veya yabanci sirketlerle calistiklart igin kiigiik
yerel firmalar kredi bulmakta zorlanabilirler,

® Yabancit bankalar kendi iilkelerindeki ekonomik sikintilar sebebiyle yatirim
yaptiklari iilkeden cekilerek yerel bankacilik sektoriinii sikintiya sokabilirler,

® Yerel para ve finansal denetleme otoritelerinin stratejik planlama ve risk yonetimi
gibi temel karar alma fonksiyonlarinda bilgi ve kontrol eksikligine neden olabilir,

e Yerel finansal sistem digsal ekonomik ve finansal soklara daha ¢ok maruz

kalabilir.

Yabanci bankalarin en biiyiik etkisi iilke ekonomisi iizerindeki makro ekonomik
etkileridir. Bu bankalar ekonominin ihtiya¢ duydugu fonlar1 iilkenin ekonomik birimlerine
saglarken ekonomide bir genisleme ve biiylimeye katki saglamalarina karsilik, elde ettikleri
karlar1 kendi iilkelerine transfer etmeleri milli gelir yani milli refah seviyesinde bir azalmaya
sebebiyet verecektir. Bu sebeple iilke hiikiimetleri bankalarin ekonomiye hangi 6l¢iide katkida
bulunduklar ve hangi 6lciide kar transfer ettikleri noktasini ¢ok iyi dengelemeleri gerekir.
Ulke ekonomisine katkida bulundugu 6lciide yabanci bankalara izin verilmeli, kar transferleri

ekonomik katkilarma esit oldugu noktaya kadar bu politikaya uyulmali ve o noktaya

355 Pelin A. Erdénmez, “Finansal Krizler Sonrasi Gelismekte Olan Ulkelerde Yabanci Bankalar”, Bankacilar

Dergisi, Say1:51, Ankara, 2004, s. 22
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yaklagildiginda yabanci bankalarin girisleri yasaklanmalidir. Ayrica finans sektoriine

yabancilarin hakimiyetinin dogurabilecegi politik riskler de gbz oniinde bulundurmalidir.

4.1.5. Cokuluslu Bankalarin Yabanca1 Ulke Bankalar1 ve Bankacihk Sistemleri

Uzerindeki Etkilerini Olcmeye Yonelik Cahsmalar

Cokuluslu bankaciliga iliskin yapilan uluslararasi ¢aligmalar; yabanci banka
girislerinin nedenlerini belirleme ve yabanci banka girislerinin yerel bankalar ve bankacilik

sektoril tizerindeki etkileri lizerine yogunlasmastir.

Fieleke tarafindan yapilan calismada ABD bankalarimin deniz asir1 biiylimesinin
nedenleri incelenmistir. Bu c¢alismaya gore; ABD bankalarmin dis {iilkelere yatinm
yapmalarinin temel nedeni, ¢okuluslu miisterilerini yatinm yaptiklan iilkelerde izlemeleri
olarak belirlenmistir.”® Bu sonu¢ ABD bankalarinin Ingiltere’ye giris nedenleri iizerine

Goldberg ve Sounders tarafindan yapilan ¢caligma ile de desteklenmistir.

Goldberg ve Sounders yaptiklari c¢alismada 1972-1979 yillarn arasinda ABD
piyasasinda yabanci bankalarin biiyiimesini modellemislerdir. Model sonuglari, ABD’ne
yabanci firmalar tarafindan yapilan dogrudan yabanci yatinmlarin ABD’deki yabanci
bankalarin piyasa paylarindaki biiyiimede pozitif bir belirleyici oldugunu géstermistir.>’
Grosse ve Golberg’de yaptiklar calismada, ABD piyasasina giris yapan yabanci bankalarin,
kendi iilkelerindeki cokuluslu miisterilerinin uluslararasi ticaret ve dogrudan yatirnm
ihtiyaglarim karsiladiklarini bulmuslardir. Ayrica yabanci bankanin iilke riski ne kadar yiiksek
olursa, goreceli olarak daha diisiik olan ABD piyasasinda yabanci banka girisinin o kadar
yiiksek oldugu sonucuna ulasmislardir. Cografi uzakligin da yabanci banka girisi ile pozitif

iliskiye sahip oldugunu belirtmislerdir.*®

Fischer ve Molyneux ingiltere’yi dikkate aldiklari calismalarinda, yabanci banka
girislerinin dogrudan yabanci yatirim ve ticaret akislariyla yakindan iliskili oldugunu ortaya

koymuslardir.*

% Norman S. Fieleke, “The Growth of US Banking Abroad: An Analytical Survey”, Federal Reserve Bank of
Boston Conference Series, No:18, 1977, s. 9-40

37 Lawrence G. Goldberg, Anthony Saunders, “The Growth of Organizational Forms of Foreign Banks in
U.S.:Note”, Journal of Money, Credit and Banking, Vol:13, Issue:3, 1981, s. 365-374

358 Robert Grosse, Lawrence G. Goldberg, “Foreign Bank Activity in the United States: An Analysis by Country
of Origin”, Journal of Banking and Finance, Vol:15, Issue:16, 1991, s. 1093-1112

359 Philip Molyneux, “A Note on The Determinants of Foreign Bank Activity in London Between 1980 and
19897, Applied Financial Economies, Vol:6, Issue:3, 1996, s. 271-277
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Yabanci banka girislerinin nedenlerine odaklanan diger calismalarda da ‘“Miisteriyi
[zle” stratejisinin ¢okuluslu bankalar tarafindan yabanc iilkelere giris igin temel nedenlerden

biri oldugu vurgulanmaktadir.

Bu sonuglarin aksine Mohantany ve digerleri yaptiklar ¢alismada ABD’deki yabanci
bankalar tarafindan verilen kredi miktarinin, yabanci sirketler tarafindan alinan kredi
miktarim astigim belirtmiglerdir. Bu durum, yabanci bankalarin ABD firmalarina kredi
verdiklerini ve “Miisteriyi Izle” stratejisinin yabanci piyasaya girmek igin tek neden

olmadigini gtistermektedir.3 60

Yabanci bankalarin Estonya, Litvanya, Polonya ve Romanya bankacilik sistemlerine
giriglerini konu alan bir aragtirmada; yabanci bankalarin bu iilkelere girislerindeki temel
nedenin ilgili iilke piyasalarinda ortaya cikan yeni firsatlarin degerlendirilmesi ve pazar

paylarini genisletme stratejilerinin oldugu sonucuna ulasiimistir.*'

Focarelli ve Pozzolo, bankalarin yabanci yatinm kararlaryla ilgili kapsamli bir
calisma yapmislardir. Bu caligmada 1994—1997 yillar1 arasinda 29 OECD iilkesinde faaliyet
gosteren 2499 bankaya iliskin veriler kullamlarak ilgili bankalarin yatinim kararlarini
etkileyen faktorler belirlenmeye calisilmistir. Analiz sonuglarma gore yatinm kararini
etkileyen en 6nemli faktor, yatinm yapilacak iilke bankacilik sektoriindeki kéar olanaklaridir.
Ikili ticaret iliskileri ise istatistiksel acidan anlamli olsa da bankalarin yatirim kararlarinda cok

biiyiik marjinal etkiye sahip degildir.*®*

Engwall ve Wallenstal ise Isve¢ bankalar1 iizerine yaptiklar1 ¢alismada, bu bankalarin
yabanci yatirim yaparken “Lideri Izle” stratejisine uygun olarak hareket ettikleri sonucuna

ulagmislardir.>®

Latin Amerika’da iilkelerine yogun olarak giris yapan Ispanyol bankalari iizerine
arastirma yapan Guillen ve Tschoegl ise; bu bankalarin dis yatirim yapmalarindaki temel

nedenin yerel piyasada olusan doygunluk oldugunu belirtmislerdir.***

3% Daniel E. Nolle, Rama Seth, “Do Banks Follow Their Customers Abroad?”, Financial Markets, Institutions
&Instruments, 1998, Vol.7, Issue:4, s. 1-25

361 Robert Lensink, “Foreign Banks and Economic Transition”, Journal of Emerging Market Finance, Vol:3,
2004, s. 95-98

32 Dario Focarelli, Alberto F. Pozzolo, “Where Do Banks Expand Abroad? An Empirical Analysis”, SSRN
Electronic Paper Collection, 2002, s. 1-36

383 Lars Engwall, Maria Wallenstal, “Tit For That in Small Steps: The Internationalization of Swedish Banks”,
Scandinavian Journal of Management, Vol:4, Issue:3, 1988, s. 147-155

364 Guillen, Tschoegl, a.g.e., s. 3
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Magri ve digerleri, italya bankacilik sektdriinde 1983-1998 yillari arasinda faaliyette
bulunan 22 iilke kaynakli yabanci banka giris nedenlerini tespit etmeye c¢alismislardir.
Calismanin bulgularina gore, Avrupa Birligi ile ekonomik biitiinlesme siirecinin, ticaret
hacminin, yabanci banka girisi oniindeki diizenleyici engellerin kaldirilmasinin, Italya’ya olan
cografi yakinligin ve Italya bankacilik sektoriiniin goreli olarak karli olmasinin yabanci banka

girislerini olumlu yonde etkiledigi sonucuna ulasilmistir.*®

Konopielko’nun ¢alismasi1 Merkez ve Dogu Avrupa’ya uygulanan ilk calisma olarak
bilinmektedir. Calisma sonuglarina gore, yabanci bankalarin Polonya ve Cek Cumhuriyeti’ne
giriglerinin temel nedeni, “Miisteri Tabanin1 Desteklemek™ iken Macaristan’a giris nedeni ise

“Yeni Is imkanlar1 Arayis1” olarak tespit edilmistir.*®

Hirvatistan’da yapilan anket calismasinda ise; bu iilkeye giris yapan yabanci
bankalarin “Pazar Arama” stratejisine uygun olarak bu iilkeye giris yaptiklar1 sonucuna

ulasllmlstlr.3 67

Akhtar ise Pakistan’da faaliyet goOsteren yabanci bankalar iizerine yaptifi anket
caligmasinda ilgili bankalarin Pakistan’da faaliyet gostermelerinin nedenlerini belirlemeye
caligmistir. Calisma sonuglarina gore yabanci bankalarin  Pakistan’da faaliyette
bulunmalarinin temel gerekgesinin iilkedeki yiiksek karlilik oldugu tespit edilmistir. Bu

nedeni dis ticaretin finansmam ve miisterilerin izlenme gerekgeleri takip etmektedir.’*®

Literatiir incelendiginde yabanci banka girislerinin nedenleri {izerine yapilan
caligmalar {i¢ ana grup altinda toplanabilir: Birinci grup; miisteriyi izle stratejisi
dogrultusunda; dogrudan yabanci yatirim yapan mevcut miisterilerin izlenmesi ile mal ve
hizmet ihracati yapan diger miisterilerin izlenmesidir. Ikinci grup ise; beklenen goreceli
karlilik tizerine yogunlagan ¢alismalardir. Bu ¢aligmalar yatinm yapilacak iilkedeki beklenen
ekonomik biiyiime, vergi rejimi, déviz kuru etkisi ile ana iilkedeki rekabet baskisi {izerinde
durmuslardir. Son grup ¢alismalar ise kurumsal sartlar ve cevre ile yabanci bankalarin bilgi
maliyeti iizerinde durmusglardir. Kurumsal parametreler; yatinm yapilan iilkedeki finansal

denetim kalitesi, mevzuat kalitesi ve yabanci banka girigine karsi ev sahibi iilke otoritesinin

%3S, Magri, A. Mori, P. Rossi, “The Entry and the Activity Level of Foreign Banks in Italy: An Analysis of the
Determinants”, Journal of Banking and Finance, Vol:29, Issue:5, 2005, s. 1295-1310

366 1 ukasz Konopielko, “Foreign Banks’ Entry into Central and Eastern European Markets: Motives and
Activities”, Post-Communist Economies, Vol:11 Issue:4, 1999, s: 463486

37 Evan Kraft, “Foreign Banks in Croatia: Reasons for Entry, Performance and Impacts”, Journal of Emerging
Markets Finance, Vol:3, Issue:153, 2004, s. 159

3% Mohammad H. Akhtar, “Multinational Banking in Pakistan”, Global Business Review, Vol:2, Issue:2, 2001,
s. 239
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tutumudur. Bilgi maliyeti ise giris yapan banka iilkesi ile ev sahibi iilke arasindaki uzaklik ve

her iki iilke arasindaki kiiltiirel benzerliktir.

Bu dogrultuda yabanci banka girislerinin nedenleri {izerine yapilan ¢calismalar ve elde

edilen sonuclar asagidaki tablo 4.5’te gosterilmistir.

Tablo 4.5. Yabana Banka Giris Nedenleri Uzerine Yapilan Uluslararas:

Calismalar

| Destekleyen Cahismalar

| Desteklemeyen Calismalar

Miisteriyi izle

Dogrudan Yabanci

Brealey and Kaplanis (1996), Buch (2000),

Berger et al. (2003),

(2005), Moshirian (2001), Kowalski (2002)

Yatirim Yapan | Goldberg and Johnson (1990), Goldberg and | Kindleberger (1983),
Mevcut Saunders (1981), Grosse and Goldberg (1991), | Seth, Nolle and Mohany
Miisterilerin Hultman and McGee (1989), Miller and Parkhe | (1998), Clarke et al.
izlenmesi (1998), Moshirian (2001), Wezel (2004), Yamori | (2003), Miller and
(1998), Berger et al. (2003), Dubauskas (2002), | Parkhe (1998), Wezel
Farabullini and Ferri (2004), Galac and Kraft | (2004)
(2000), Konopielko (1999), Kowalski(2002)
Thracat Yapan | Brealey and Kaplanis (1996), Buch (2000) | Focarelli and Pozzolo
Miisterilerin Goldberg and Johnson (1990), Grosse and | (2001), Galac and Kraft
izlenmesi Goldberg (1991), Heinkel and Levi (1992),Magri | (2000), Wezel (2004)

Beklenen Goreceli Karlihik

Roldos (2001), Wezel (2004)

Yabanci Ulke | Buch (2000), Claessens (2000), ECB (2005), | Buch (2000), Buch and
Ekonomisinde Focarelli and Pozzolo (2001), Magri (2005), DeLong (2004), Wezel
Biiyiime Moshirian (2001), Kraft (2004), Wezel (2004) (2004)
Doviz Kuru Etkisi Goldberg and Saunders (1981), Hultman and
McGee (1989), Moshirian (2001)
Vergi Rejimi Claessens (2000) Papi and Revoltella (2000)
Ana Ulkedeki | Dubauskas (2002), Florescu (2002), Galac and | Galac and Kraft (2000)
Rekabet Kraft (2000), Konopielko (1999),
Kowalski(2002), Kraft (2004), Tschoegl (2004),
Mathieson and Roldos (2001)
Kurumsal Sartlar ve Cevre Ile Yabanci Bankalarin Bilgi Maliyeti
Kurumsal Sartlar | Berger (2004), Buch (2003), Buch and
ve Cevre DeLong (2004), Focarelli and Pozzolo (2001),
Goldberg and Saunders (1981), Goldberg and
Johnson (1990), Hultman & McGee (1989),
Magri et al. (2005), Clarke et al. (2003) Papi and
Revoltella (2000), Lensink and de Haan (2002)
Bilgi Maliyeti Berger (2004), Buch (2003), Buch and De Buch (2000), Grosse and
Long (2004), Magri et al. (2005), Mathieson and | Goldberg (1991).

Kaynak: Literatiirdeki calismalardan derlenmistir.

Yabanci banka girislerinin yerel bankalar ve bankacilik sektorii tizerindeki etkilerine

yonelik calismalar da ise; bir veya daha fazla iilke verisi kullanilarak yabanci banka

giriglerinin yerel bankacilik sektorii tizerindeki etkileri rekabet, karlilik ve etkinlik kriterleri

dikkate alinarak incelenmistir.
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Yabanci banka girislerinin rekabet ve verimlilik etkisi tizerindeki en kapsamli ¢aligma
2001 yilinda Claessens ve digerleri tarafindan gergeklestirilmistir. S6z konusu calismada
1988-1995 yillart arasinda 80 iilkedeki bireysel banka hesap numaralarini iceren ¢ok genis bir
bilgi kullanilarak, yabanci banka paylar ile yerel bankacilik sistemindeki karlilik, faiz disi
gelirler ve genel yonetim giderleri arasinda kuvvetli bir iliski oldugu gosterilmistir. Calisma
sonuglarina gore yabanci bankalarin rekabet baskisi, yerel bankalarin verimliligi {izerinde
pozitif bir etki meydana getirmektedir. Ustelik bu verimlilik etkisi yabanci bankalarin belirli
bir pazar pay1 kazanmasindan sonra degil, yabanci girisinin baslamasiyla birlikte meydana

gelmektedir.*®

2000 yilinda da Barajas ve digerleri Kolombiya bankacilik sektorii iizerine benzeri bir
calisgma yapmislardir. Calisma bulgularina gore yabanci banka girigleri yerli bankacilik
sektoriinde rekabeti artirmistir. Artan rekabet baskisi nedeniyle yerel bankalar bankacilik
hizmetlerini giincellemislerdir. Bu durum yonetim maliyetlerinin artmasina neden olmustur.
Bu yiizden genel olarak yabanci banka girisleri Kolombiya’daki yerel bankacilik sektoriindeki

maliyetlerin artmastyla iliskilendirilmistir.*”

Clarke ve digerleri 2000 yilinda yaptiklar1 ¢alismada 1995-1997 yillar1 arasinda
Arjantin bankacilik sektoriine yabanci bankalarin girmesiyle yasanan etkiyi aragtirmislardir.
Ilgili yillar arasinda birgok yabanci banka Arjantin bankacilik sektoriine giris yapmistir.
Arastirma sonuglart yabanci bankalarin sadece nispeten avantajli olduklar1 durumlarda yerli
bankalar iizerinde rekabet baskisi kurduklarini gostermektedir. Bu nedenle, yerli bankalar
yabanci bankalarin aktif olarak faaliyet gosterdikleri ipotekli konut kredisi (mortgage)
piyasasinda artan genel yonetim giderleri ve azalan kar marjlariyla karsilasmislardir. Yabanci
bankalarin aktif olmadig1 bireysel tiiketici kredileri piyasasinda ise yerel bankalarin faiz

oranlar marj1, genel yonetim giderleri ve karhiliklart goreceli olarak degismemistir.””!

Pastor ve digerleri ise 2000 yilinda 1985-1998 yillar1 arasindaki verileri kullanarak
Ispanya bankacilik sektériine yabanci girislerine izin verilmesinin bankacilik sektorii
lizerindeki etkilerini analiz etmislerdir. Yabanci girisine izin verilmesine karsin ispanya
bankacilik sistemine yogun bir sekilde yabanci banka girisi olmamistir. Ancak giri§ yapan

yabanci bankalarin toptan bankacilik faaliyetlerinde yogunlagsmalar1 ve ayni zamanda yeni

39S, Claessens, A. Demirgiic-Kunt, H. Huinzinga, “How Does Foreign Entry Affect Domestic Banking
Markets”, Journal of Banking and Finance, Vol:25, Issue:5, 2001, s. 891-911

30 A, Barajas, R. Steiner, N. Salazar, “Foreign Investment in Colombia’s Financial Sector”, IMF Working
Paper, No:WP/99/150, 1999, s. 1-39

G, Clarke, R. Cull, L. D’ Amato, A. Molinari, “The Effect of Foreign Entry on Argentina’s Domestic Banking
Sector”’, World Bank Policy Research Working Paper, 1999, s. 1-31
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iriin ve hizmetler olusturmalarindan dolay1 yerel bankalarin verimliliklerinin artmasinda

etkili olmuslardlr.3 72

1990-1996 yillar1 arasinda 48 iilkedeki 990 bankanin verilerini kullanarak arastirma
yapan Lensink ve Hermes, yabanci banka girislerinin kisa vadede yerel bankacilik sektorii
tizerindeki etkilerini ortaya koymaya ¢alismiglardir. Lensink ve Hermes’e gore bu etki yatirnm
yapilan iilkenin ekonomik gelismislik diizeyiyle dogrudan iliskilidir. Diisiik seviyede
ekonomik gelisme yasayan iilkelerde yabanci banka girisleri yerli bankalarin maliyetlerinin ve
faiz marjlarinin artmasina yol agmaktadir. Hizli ekonomik biiyiime yasayan iilkelerde ise etki
cok net degildir. Yani yabanci banka girisi; maliyetlerin, karlarin ve faiz marjlarimin diisiisiine
neden olabilecegi gibi bu degiskenler iizerinde herhangi bir degisiklikte meydana

getirmeyebilir.3 &

Zajk ise Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Polonya, Slovakya ve Slovenya iilkelerinin
1995-2000 yillar1 arasindaki verilerini kullanarak yabanci banka girislerinin yerel bankalar
tizerindeki etkilerini analiz etmistir. Analiz sonuglart Claessens ve digerlerinin yaptigi
caligmadan biraz farklidir. Analiz sonuglarina gére yabanci banka girisleri faiz dis1 gelirleri

azaltmakta fakat genel yonetim giderlerini artirmaktadir.”’*

Cogunlukla Afrika iilkeleri olmak iizere Hindistan, Banglades ve Ukrayna gibi diisiik
gelir grubunda yer alan iilkelerdeki artan yabanci banka girisi Claessens ve Lee tarafindan
incelenmistir. Calismaya gore tipki biiylime potansiyeli olan ve orta gelir grubunda yer alan
tilkeler gibi diisiik gelir grubundaki iilkeler de ulusal bankacilik sistemlerini daha rekabetci bir
yapiya kavusturmak amaciyla artan oranda yabancilara agmaktadirlar. S6z konusu iilkelerdeki
yabanci banka girisi, yerel piyasada gecerli olan net faiz oran1 marji, kar elde etme giidiisii ve
piyasalarin liberalizasyonu gibi bilinen unsurlarin yani sira tarihsel baglarla da alakali oldugu
sonucuna varilmakta ve yabanci bankalarin diisiik gelir grubundaki iilkelerdeki risk yonetim
uygulamalarim  gelistirdigi ve bankacilik sistemini giiclii kildigi bulgusuna yer

verilmektedir.®”

372 J. M. Pastor, F. Perez, J. Quesada, “The Opening of The Spanish Banking System: 1985-98”, Liberalization
and Internationalization of Financial Services Conferance, Geneva, 1999, s. 1-91

373 Robert Lensink, Niels Hermes, “The Short-Term Effects of Foreign Bank Entry on Domestic Bank
Behaviour: Does Economic Development Matter?”, Journal of Banking and Finance, Vol: 28, No: 3, 2004, s.
553-568

74 Peter Zajc, “The Effect of Foreign Bank Entry on Domestic Banks in Central and Eastern Europe”, Paper for
SUEREF Colloquium, 2003, s. 19

i Stijin Claessens, Jong-Kun Lee, “Foreign Banks in Low-Income Countries: Recent Developments and
Impacts”, World Bank, 2002, s. 1-36
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Dages ve digerleri Meksika ve Arjantin’deki yabanci bankalarla yerli bankalar1 1994—
1999 yillar1 arasindaki verileri kullanarak karsilastirmislardir. Analiz sonuglarina gére yerli
0zel sermayeli bankalarla yabanci bankalarin benzer davranis egilimleri gosterdikleri, ancak
kamu bankalarindan farklilagtiklar1 tespit edilmistir. Yabanci bankalarin ekonominin
genisleme donemlerinde tiiketici kredilerini yerli bankalara gore daha hizli azalttiklar,
ipotekli konut kredisi ve diger kredileri ekonominin genisleme donemlerinde artirdiklari tespit
edilmistir. Calismaya gore toplam krediler agisindan Meksika ve Arjantin’de yabanci
bankalarin yerli bankalara gore kredi piyasasinda daha gii¢lii olduklar1 ve kredi biiytimesinin

daha az dalgali oldugu tespit edilmistir.>”®

Uiboupin 2004 yilinda yaptig1 ¢alismada yabanci banka girislerinin Orta ve Dogu
Avrupa iilkelerinde faaliyette bulunan yerel ve yabanci bankalar iizerindeki kisa donemli
etkilerini incelemistir. Calismada Bulgaristan, Hirvatistan, Cek Cumbhuriyeti, Estonya,
Macaristan, Letonya, Litvanya, Polonya, Slovenya ve Slovakya iilkelerinde faaliyet gosteren
219 bankanin 1995-2001 yillar1 arasindaki verileri kullanilmistir. Analiz sonuglarina gore
yabanci banka girisleri yerel bankalarin faiz gelirlerini, faiz dig1 gelirlerini ve karlhiliklarini
olumsuz yonde etkilerken, genel yonetim giderlerini artirmistir. Ayn1 zamanda yabanci banka

girisi ilgili iilkelerin bankacilik sektoriindeki rekabeti de artirmustir.”’’

Cokuluslu bankalarin yabanci iilkelere giris nedenleri ve bankacilik sistemleri
tizerindeki etkilerini 6lgmeye yonelik cok sayida uluslararasi calisma olmasina karsin Tiirk
bankacilik sektorii tizerine yapilan ¢alismalar olduk¢a sinirh sayidadir. Bu durumun sebebi
olarak iilkemizde bankacilik sektoriindeki yabanci banka payinin 2005 yilina kadar %5’in

altinda olmasindan kaynaklandigini sdyleyebiliriz.

Kaytanci 2000 yilinda yabanci bankalarin hangi faktorleri goz oniinde bulundurarak
Tiirkiye’ye yatirim karart aldiklar1 konusunda calisma yapmistir. Calisma bulgularina gore
yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelme nedenleri arasinda en biiyiik pay1, Tiirkiye’ye yatirim
yapan cokuluslu sirketlerin finansal ihtiyaclarin1 karsilama secene8i olmustur. Bu durum

iilkemize giris yapan yabanci bankalarin “Miisteriyi Izle” stratejisini kullandiklarini

376 Dages, Goldberg, Kinney, a.g.e., s. 17-36
377 Janek Uiboupin, “Effects of Foreign Bank Entry on Bank Performance in the CEE Countries”, Tartu
Univesity Pres., No:569, 2004, s. 1-40
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gostermektedir. Diger nedenler ise Tiirkiye’deki potansiyel biiylime ve bankacilik

sektoriinden elde edilen yiiksek kazanclar olarak siralanmaktadir.’”®

Denizer 1980-1997 yillan arasindaki verileri kullanarak Tiirkiye’de yabanci banka
giriglerinin yerli bankalar {izerindeki etkisini incelemistir. Analiz sonug¢larina gore yabanci
banka girislerinden sonra yerli bankalarin net faiz oran1 marji, aktif karlilig1 ve genel ySnetim
giderleri azalmistir. Bu bulgular, yabanci bankalarin Tiirk bankalan {izerinde rekabet
acisindan bir baski unsuru olusturduklarini géstermektedir. Calismada ayrica yabanci banka
girislerinin finansal ve operasyonel planlama, kredi analizi ve pazarlama ile isgiicii sermayesi

alanlarinda Tiirk bankacilik sektoriiniin gelisimine katkida bulundugu belirtilmistir.3 7

Pehlivanli ise yaptig1 calismada 1980-1990 yillan arasinda yabanci banka girislerinin
Tiirk bankacilik sektorii izerindeki niteliksel etkilerini 6lgmeye calismistir. Pehlivanli’ya gore
yabanci banka girisleri, planlama, kredi degerlendirme ve pazarlamasi ile personel istihdami

konularinda Tiirk bankacilik sektoriine katki saglamlstm3 80

Gamal ve digerleri yaptiklart calismada 1990-2000 yillarnn arasindaki verileri
kullanarak yabanci bankalar ile Tiirk bankalar arasinda etkinlik agisindan farklilik olup
olmadigin1 arastirmiglardir. Calisma sonuglarina gore yabanci bankalarin Tiirk bankalarina

gore daha etkin oldugu sonucuna ulasmislardir.*®!

Cigek ise 1980-2000 yillarmi kapsayan c¢alismasinda yabanci bankalarin Tiirkiye’ye
gelis nedenleri ile Tiirk bankacilik sektorii igindeki paylarini ve performanslarini oran analizi
yontemiyle belirlemeye calismistir. Calisma bulgularina gore yabanci bankalarin Tiirkiye’ye
gelme nedenleri dis ticaretin finansmani ve kisa vadeli sermaye hareketleri ile sinirh oldugu
sonucuna ulagilmistir. Oran analizine gore ise yabanci bankalarin sektordeki paylarini
artirmadan yiiksek faiz marjlaryla yiiksek karlar elde ettiklerini ve bunu likit kalarak

gerceklestirdikleri sonucuna ulasilmistir. Ayrica ¢alismada yabanci banka girislerinin rekabet

8 Meri¢ Kaytanci, “Tiirkiye’deki Uluslararas1 Bankalarin Faaliyetleri, Stratejileri ve Tiirk Bankacilik Sistemi
Igindeki Pazar Paylarina Iliskin Bir Inceleme”, Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul, 2000, s. 90

379 Cevdet Denizer, “Foreign Banking Entry in Turkey’s Banking Sector, 1980-1997”, World Bank Policy
Research Paper, No:2462, 1999, s. 19-20

%0 Hamit Pehlivanli, “The Impact of Transnational Banks on The Banking Sector in Developing Countries: An
Analysis of The Turkish Experience, 1980-89”, Middle East Business and Banking, September, 1991, s. 17

3! Mahmoud A. El-Gamal, Hulusi Inanoglu, "Inefficiency and Heterogeneity in Turkish Banking: 1990-2000",
Journal of Applied Econometrics, Vol:20, Issue:5, 2005, s. 641-664
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ortamini, finansal iiriin ve hizmet miktarini, aracilik maliyetlerini ve faiz marjlarim artirdig

da belirtilmistir.**?

Seker ise 1981-1994 yillart arasindaki verileri kullanarak yabanci bankalarin
karliliklarini, denetim, dis ticaret, dis borg, pazar biiytimesi, ekonomik biiyiime ve dogrudan
yabanci yatinm degiskenleri ile aciklamaya calismistir. Calismada olusturulan modele gore
Tiirkiye’de faaliyette bulunan yabanci bankalarin karliliklarimin  dis bor¢ disindaki

degiskenlerle iligkili oldugu sonucuna ulagilmistir.*®

Yayla ve digerleri tarafindan yapilan calismada ise Tiirkiye’de faaliyet gOsteren
yabanci bankalar ile Tiirk bankalar1 2002—-2004 yillar1 arasindaki veriler kullanilarak etkinlik
acisindan karsilastinlmistir. Veri zarflama analizinin kullanildigi ¢calismada, etkinlik ol¢iimii
aracilik yaklasimi ve iiretim yaklasimi acisindan ele alinmistir. Aracilik yaklagiminin ele
alindig1 analiz sonuclarina gore 2002 yilinda yabanci bankalar Tiirk bankalarina gére daha
etkin olmasima karsin; iiretim yaklagimina gore yapilan karsilastirmada tam tersi bir durum

ortaya glkmlstlr.384

Bumin ise; 2003-2006 yillar1 arasinda Tiirk bankacilik sektoriinde yabanci banka
paymnin artmasina neden olan faktorleri olusturdugu model ile belirlemeye calismistir.
Modelde, yabanci bankalarmm ana iilkesi ile Tiirkiye arasindaki ekonomik biitiinlesme,
bankacilik sisteminin sundugu kar olanaklar1 ve makroekonomik gostergelerin Tiirkiye’deki
yabanci banka paymin artmasi iizerindeki etkileri test edilmistir. Elde edilen sonuclara gore
yabanci banka paylarindaki artisin en 6nemli nedeni, Tiirk bankacilik sektoriiniin sundugu kar

olanaklar1 oldugu tespit edilmistir.”®

Buraya kadar gerek diger iilkelerde ve gerekse Tiirkiye’de yabanci bankalarin hangi
saiklerle diger iilkelere gittikleri incelenmeye calisilmistir. Simdi yabanci bankalarin

Tiirkiye’ye gelis siirecini incelemekte fayda vardir.

4.2. TURK BANKACILIK SEKTORUNDE YABANCI BANKALAR

Tiirkiye’ye yabanci bankalarin gelisi Osmanli doneminde baslar. Bu siire¢ 2004

tarihinden sonra hizlanmistir. Asagida yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektoriindeki

32 Yasam Cicek, “Yabanci Bankalarin Tiirk Bankacilik Sistemindeki Yeri ve Etkileri”, Yaymlanmanns
Yiiksek Lisans Tezi, Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, 2002, s. 70-71

3 Serpil Seker, “The Determinants of Foreign Banking: Turkish Experience”, Yaymlanmams Yiiksek Lisans
Tezi, Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul, 1997, s. 104—118

384 Yayla, Kaya, Ekmen, a.g.e., s. 34

385 Mete Bumin, “Yeniden Yapilandirma Sonrasi Tiirk Bankacilik Sistemine Yabanci Banka Girisi”,
Yaymlanmamus Doktora Tezi, Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, 2007, s. 90-114
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tarihsel gelisimi, kriz donemlerinde yabanci bankalarin davranislari, Basel I-II ve yabanci
bankalar, yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelme nedenleri ve Tiirk bankacilik sektoril ile
yabanci bankalara iliskin finansal biiylikliiklerin karsilagtirilmast ve Tiirk ekonomisi

tizerindeki etkileri ele alinmaya calisilacaktir.

4.2.1. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Yabanci Bankaciligin Tarihsel Gelisimi

Yabanci bankalarin Tiirkiye’deki faaliyetleri Osmanli Imparatorlugu’nun son
donemlerinden giiniimiize kadar farkli yogunluklarda da olsa her zaman mevcudiyetini
korumugtur. Cumbhuriyetin 1923’te kurulmasina ragmen Tiirkiye Cumhuriyet Merkez

Bankas1’nin ancak 1930 yilinda kurulabilmesi bile bu durumun ¢ok ¢arpici bir 6rnegidir.

Bu kapsamda Osmanlhi Devleti donemi de dikkate alindiginda Tiirkiye’deki yabanci
bankalarin tarihsel gelisimini Cumhuriye 6ncesi ve Cumhuriyet donemi olmak {iizere iki ana

baslik altinda incelemek miimkiindiir.

4.2.1.1. Cumhuriyet Oncesi Dénem

Osmanli Devleti'nde Tanzimat’a kadar olan donemde bankaciliga ait izlere
rastlanmamaktadir. Bunda Tiirkler’in 6zellikle askerlik ve yoneticilik gibi islerle ugragsmalari,
ticaret, sarraflik, faizcilik gibi meslekleri Tirk ve Miisliman olmayan kimselere
birakmalarinin  6nemi  biiyliktiir. Ayrica Osmanli  ekonomisinin Bati  Avrupa’da
gerceklestirilen sanayi devrimine ayak uyduramamasi ve yakin zamanlara kadar esnaf ve
zanaatkarlara dayanan kapali bir ekonomik diizen i¢inde kalmasi da bu dénemde bankaciligin

gelismemesinde 6nemli bir etkendir.”*®

Osmanh Devleti’nde bankaciligin gelisimi, diger iilkelerdekine benzer sekilde, “sarraf-
banker-banka” siirecini izlemistir. 18. ylizyilin sonuna kadar bankacilik benzeri islemler
yapan sarraf ve bankerler genellikle hazine ve saraya odiing para verme, bazi kambiyo
islemleri yapma, senet alim satimi yapma, baskalarina ait paralar1 degerlendirme ve devlet
adamlarina ait mallarin gelir bakimindan yOnetimini yapma gibi islemler yapmislardir.
Sarraflik ve bankerlik azinliklarin kontroliinde oldugundan bankacilik faaliyetleri de yabanci

bankalarla baglamistir.*®’

1840 yilinda cikarilmaya baslanan Osmanli kagit parasinin degerinin diigsmesi

sebebiyle kambiyo fiyatlarinda meydana gelen olumsuzluklari ortadan kaldirmak igin

386 1.1.ker Parasiz, Modern Bankacilik Teori ve Uygulama, Ezgi Kitabevi Yayinlari, Istanbul, 2007, s. 19
387 Oztin Akgiic, Cumhuriyet Doneminde Bankacilik Alaninda Gelismeler, T.B.B. Yayini, No:71, Ankara,
1975,s. 6
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Osmanli Devleti’nin de yardimiyla J. Alleon ve Thedor Baltazzi adlh iki Galata bankeri
tarafindan 1847 yilinda Istanbul Bankasi (Banque de Constantinople) kurulmustur. Kambiyo

islemleriyle ilgilenen bu banka faaliyetlerini 1852 yilina kadar siirdiirmiistiir.**®

Tanzimat Ferman:’nin ilanindan sonra ingiliz sermaye sahiplerinin arzusu ve Ingiltere
kralicesinin 24 Mayis 1856 tarihli bir emirnamesiyle Bank-1 Osmani (Ottoman Bank)
faaliyete gecmistir. Merkezi Londra'da bulunan bankanin esas is merkezi ise Istanbul’dur.
[zmir, Selanik ve Beyrut’ta subeler acan banka 5 Subat 1863 tarihinde Bank-1 Osmani Sahane

ismini almlstlr.389

Bu banka para basmis, devlet gelirlerini toplamis ve devlet giderlerini de buradan
karsilamistir. Ayrica Osmanli Devleti’ne bati kaynakli dis bor¢lar da bu banka araciligiyla
saglanmistir. Osmanli Devleti'nde ilk banka olarak Istanbul Bankasi kurulmus olsa da
Osmanli Bankasi’nin bu o6zelliklerinden dolay1 Tiirkiye’de bankacilifin baslangici olarak

Osmanl1 Bankast’nin kurulusu kabul edilmektedir.**’

Osmanli Devleti doneminde bir Merkez Bankasi fonksiyonu goren Osmanli
Bankasi’nin bu donemde oynadigi rolii belirtebilmek icin 1863 ve 1875 imtiyaznamelerinde

yer alan 6nemli bir ka¢ hitkkme deginmek yeterlidir:*"'

¢ Osmanl Devleti'nde, Osmanli Bankasi disinda devlet dahil hicbir otorite veya
kurum banknot ¢ikarma hakkinda sahip degildir,

¢ Banka, devletin biit¢esini dahi kontrol yetkisine sahip bir hazinedardir.

Cumbhuriyetin ilanindan sonra Osmanli Bankasi’yla imzalanan 1924 ve 1925 tarihli
sozlesmelerle, bankanin banknot ¢ikarma imtiyazi ve hazinedarlik hakki kaldirilmig ve
bankanin Tiirkiye’deki faaliyetleri de yabanci bir ticaret bankasinin faaliyet konularina

doniistiiriilmiigtiir.

Osmanh Devleti doneminde faaliyette bulunan yabanci bankalarla ilgili ¢esitli bilgiler

asagidaki tablo 4.6’da gosterilmistir.

388 parasiz, a.g.e.,s. 19

39 Servet Eyiipgiller, Bankacilar icin Banka isletmeciligi Bilgisi, Banka ve Ticaret Hukuku arastirma
Enstitiisii Yayinlari, No:40, Ankara, 2002, s. 10

3% Arslan Yiizgiin, Cumhuriyet Donemi Tiirk Bankacihk Sistemi (1923-1981), Der Yayinlari, No:22,
Istanbul, 1982, s. 12

31 Namik Aydemir, “Diinden Bugiine Bankacilik”, T.C. Basbakanhk Yiiksek Denetleme Kurulu Dergisi,
Say1:3, Ankara, 2005, s. 10

165



Tablo 4.6. Osmanli Devleti Doneminde Kurulan Yabanci Bankalar

Banka Adi1 | Kurulus Sermaye Ozellikleri Aciklama
Tarihi Kaynad
Yeri
Istanbul 1847 Iki Galata Bankeri | Kambiyo islemleri. 1852 yilinda faaliyeti sona
Bankasi Istanbul ermistir.
Bank-1 1856 Ingiliz ve Fransiz | Tevdiat ve iskonto. 1863 yilinda Bank-1 Osmani
Osmani Londra Sermayesi Sahaneye katilmistir.
Bank-1 1863 Ingiliz ve Fransiz | Emisyon Islemleri. Osmanli Bankas1 A.S. unvani ile
Osmani Londra Sermayesi Tiirkiye’de  faaliyetini  devam
Sahane ettirmis, 2001 yilinda da Garanti
Bankasi ile birlesmistir.
Sirketi 1864 Degisik Banker ve | Devlet adina | 1893 yilinda faaliyetini
Umumiye- | Istanbul | yabanci sirketler muamelelere  aracilik | durdurmustur.
i Osmaniye etme, belediyelerin
Bankasi ikrazatini saglama.
Itibari 1869 Tubun ve | Hazine bonosu ihracini | 1899 yilinda tasfiye edilmistir.
Umumi-i Istanbul | mahtumlart iistlenme.
Osmani
Bankasi
Avusturya- | 1871 Avusturya Rumeli 1874 yilinda Osmanli Bankasina
Osmanli Viyana, | bankalar grubu ve | Demiryollari’nin II. | katilmistir.
Bankasi Istanbul | TOU Sirketi parti istikrazimn
gerekliligi nedeniyle
kurulmustur.
Tkinci 1872 Ingiliz sermayesi | Bankacilik islemleri | 1894 yilinda Kambiyo ve Esham
fstanbul Istanbul, | ve Galata | yapmak, madencilik ve | Sirketi Osmaniyesine katilmigtir.
Bankasi Londra Bankerleri demiryolu ile ilgili
faaliyetlerde bulunmak.
Kambiyo 1872 Degisik Banker ve | Bankacilik islemleri | 1899 yilinda tasfiye edilmistir.
ve Esham | Istanbul | TUO Sirketi yapmak ve 10U
Sirketi sirketinin hisse
Osmaniyes senetlerini ihra¢ etmek.
i
Selanik 1888 Avusturya ve | Bankacilik islemleri. Uluslararas1 Endiistri ve Ticaret
Bankasi Selanik Fransiz Bankasi Bankast adi altinda faaliyetine
devam etmistir.
Midilli 1891 Rum Tiiccart ve | Komiir ocaklari, iskele | 1909 yilinda faaliyeti sona
Bankasi Istanbul bankeri ve subeler a¢cmis ve | ermistir.
satin almistir.
Tirkiye 1909 Londra bankasi Ingiliz yatirimlarini | 1913 yilinda tasfiye edilmistir.
Milli Istanbul mali acidan
Bankas1 desteklemek ve menkul
kiymet ihrag¢ etme.
Tirkiye 1910 Bir grup azinlik Hiikiimete ikrazatta | 1914 yilinda tasfiye edilmistir.
Ticaret ve | Istanbul bulunmak ve hiikiimet
Sanayi adina vergi tahsilati
Bankasi yapma.
Osmanlt 1910 Ermeni Bankerler | Ipotek karsiigi kredi | 1914 yilinda tasfiye edilmistir.
Ticaret Istanbul acmak ve her tirli
Bankasi bankacilik hizmeti
sunma.

Kaynak: Tuncay Artun, Islevi, Gelisimi, Ozellikleri ve Sorunlariyla Tiirkiye’de Bankacilik, Tekin Yaynevi,
Istanbul, 1983, s. 37

Ayrica merkezleri dis iilkelerde bulunan yabanci bankalar, o6zellikle Osmanl

Devleti’'nde is gormek iizere sube agmak yoluyla Osmanli Devleti sinirlar igerisinde
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faaliyetlerini siirdiirmiislerdir. Sube a¢mak suretiyle bankacilik yapan baslica yabanci

bankalar kronolojik sirasiyla asagidaki tablo 4.7°de gosterilmistir.

Tablo 4.7. Osmanh Devleti Doneminde Sube Diizeyinde Faaliyet Gosteren

Yabanci Bankalar

Banka Ad1 Merkezi Sube Actig Tarih
Credit Lyonnais Fransa 1875
Deutsche Palastina Bank Almanya 1899 Bankanin kurulus yili
(Alman-Filistin Bankasi)
Bristish Oriental Bank Ingiltere 1900 Bankanin kurulug yili
Anglo-Palestine Company Ingiltere 1902 Bankanin kurulug yili
Atina Bankas1 Yunanistan 1904
Sark Bankasi Yunanistan 1904
Wiencr Bankverein Avusturya 1905
Deutsche Orient Bank Almanya 1906
Societa Commerciale d'Oriente Italya 1907
Deutsche Bank Almanya 1909
Banko di Roma Italya 1911
Banka Commerciale Italyana Italya 1919
Banka Marmaros Blank ve Romanya 1919
Siirekasi
Hotantse ~ Bank Uni. N.V. Hollanda 1921
(Felemenk Bahrisetit Bankas1)
Memaliki Sarkiye Fransiz Bankasi Fransa 1922
American Express Co. AB.D. 1922
Sarki Karip Ticaret Bankasi Ingiltere 1922
Tyoniyen Bank Limited Ingiltere 1922

Kaynak: Tuncay Artun, Islevi, Gelisimi, Ozellikleri ve Sorunlariyla Tiirkiye’de Bankacihk, Tekin Yayinevi,
Istanbul, 1983, s. 39

Osmanli Devleti doneminde kurulan veya sube seklinde faaliyet gdsteren bankalarin
temel faaliyet alanlar1 Osmanl Hazine’sine i¢ ve dis bor¢ bulunmasi ve bunlarin 6denmesi ile
ilgili islerle ugrasmak olmustur. Bu nedenle II. Mesrutiyet’in ilanina kadar Osmanli dénemi
bankacilig1 i¢in “Bor¢lanma Bankacilig1” ya da “Yabanci Sermayeyi Destekleyen Bankacilik”

nitelendirilmesi yapllmlstlr.3 o2

II. Mesrutiyet’in ilan edildigi 1909 yilindan Cumbhuriyet’in ilan edildigi 1923 yilina
kadarki donem ise Osmanli donemi bankacilifinda “Ulusal Bankacilik” dénemi olarak
bilinmektedir. Bu donemde yerli sermaye ile 24 ulusal banka kurulmustur. Ancak bu
bankalarin ¢ogu bankacilik sektoriinde yaklasik %65°lik paya sahip olan biiyiik olcekli

yabanci bankalarla rekabet edemeyerek faaliyetlerine son vermislerdir.*”

Ozetle, Osmanli Devleti doneminde para ve kredi piyasasinda etkili olan bankalar

yabanci sermaye veya yabanci sermaye istiraki ile kurulmus bankalardir. Bu dénemde kurulan

2 Tuncay Artun, Islevi, Gelisimi, Ozellikleri ve Sorunlariyla Tiirkiye’de Bankacihk, Tekin Yaymevi,
Istanbul, 1983, s. 22
393 Oztin Akgiic, 100 Soruda Tiirkiye’de Bankacihk, Gergek Yayinevi, istanbul, 1992, s. 16

167



veya sube acmak yoluyla faaliyet gdsteren yabanci bankalar para ve sermaye piyasalarinin
olusturulmasina, biiyiik 6lgekli ticaret, tarim ve sanayi faaliyetlerinin finansmanina onem

vermemisler, topladiklar1 fonlarm kiigiik bir kismin1 Osmanli Devleti’ne plase etmislerdir.**

4.2.1.2. Camhuriyet Donemi

Cumbhuriyet doneminde 24 Ocak 1980 ekonomik kararlarina kadar Tiirkiye’deki
yabanci bankalar hem sayica hem de faaliyet alanlar1 bakimindan dar bir ¢ercevenin iginde
kalmislardir. Ulkemizde finansal serbestlesmenin gerceklestirildigi 1980 yilindan sonra ise
yabanci bankalarin faaliyet alanlarinda carpici bir genisleme olmamakla birlikte, sektdrdeki
sayilar1 hizla artmistir. Ancak 2001 yilinda yasanan finansal kriz sonrasinda Demirbank’in
Ingiliz sermayeli HSBC Bank tarafindan satin alinmasiyla yeni bir doneme girilmistir. Bu
donemde yatirim ortaminda yapilan iyilestirme calismalart ve ekonomide yasanan olumlu

gelismeler yabanci bankalarin Tiirkiye’ye olan ilgisini artirmistir.

Bu baglamda cumhuriyet doneminde yabanci bankalarin tarihsel gelisimini; 1980
oncesi donem, 1980-1990 donemi, 1991-2001 dénemi ve 2002 sonrast donem bagliklar

altinda incelemek mumkiindir.

4.2.1.2.1. 1980 Oncesi Donem

Tiirkiye Cumhuriyeti’nin kuruldugu 1923 yilinda Tiirk mali sisteminde 22’si ulusal,
13’11 ise yabanci sermayeli toplam 35 banka faaliyet gosteriyordu. Bu bankalarin toplam sube
sayist ise 439 idi. Osmanli Bankas1 disindaki yabanci bankalarin iilke i¢inde sube ag1 yoktu.
Bu donemde yabanci bankalar dis ticaretin ve Tiirkiye’de faaliyette bulunan yabanci
firmalarin finansmani ile ilgilendikleri i¢in subelerini genellikle ithalat ve ihracat islemlerinin

yogunlastig1 merkezlerde toplamlslardm395

Sayica yabanci bankalardan c¢ok olmakla birlikte Tiirk bankalarinin ekonomik
giiclerinin zayiflig1 ve genellikle tek subeli yerel banka niteliginde olmalari, kredi piyasasinin
mali yapilar1 daha giicli olan yabanci bankalarin egemenligi altinda olmasi sonucunu

dogurmustur.™®

394 Turgut Akpinar, Bankalar ve Devlet, Banka ve Ticaret Hukuku Aragtirma Enstitiisii Yayini, No:55, Ankara,
1973,s.7

395 Cevdet Denizer, “The Effects of Financial Liberalization and New Bank Entry on Market Structure and
Competition in Turkey”, World Bank Working Paper, No:1839, 1997, s. 5 .

3% TBB, 40. Yilinda Tiirkiye Bankalar Birligi ve Tiirk Bankacilik Sitemi, Tiirk Bankalar Birligi, Istanbul,
1998, s. 8
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1923 yilinda Izmir’de toplanan I. Iktisat Kongre’sinde iilkenin sermaye sikintisi
cektigi ve ulusal bir bankacilik sistemi kurulmadikca endiistriyel kalkinma politikalarinin
hayata gecirilemeyecegi vurgulanmistir. Kurulacak yeni endiistriyel tesisler i¢in finansmanin
bankalardan saglanmasi gerektigi, ancak 6zel sektoriin cok zayif olmasi ve kurulacak yeni
bankalar i¢in yeterli sermayenin bulunmamasi nedeniyle sermaye desteginin devlet tarafindan
saglanmasi gerekliligi belirtilmistir. Kongrede alinan kararlar dogrultusunda 1932 yilina kadar
4 kamu bankas1 ile cogu yerel ve tek subeli olmak tizere 29 6zel banka kurulmustur. Ayrica
Osmanli Bankasi’nin temel islevlerini iistlenmek iizere bir emisyon bankasi olarak Tiirkiye

Cumbhuriyet Merkez Bankas1 1930 yilinda kurulmustur.

1923-1932 yillart arasinda bankacilik sistemine giris lizerinde herhangi bir kisitlama
olmamistir. Bunun sonucunda tablo 4.8’den de goriildiigii gibi 1932 yilina gelindiginde
toplam banka sayis1 62’ye ulagsmistir. Bu bankalarin 47°si ulusal, 15 ise yabanci sermayeli

bankadir.

1929 Diinya Ekonomik Krizi ve iilkemizdeki 6zel sektoriin ekonomik biiytimeye katki
saglamada yeterli olmamasi, iilkemizde devletce yiiriitiilen kalkinma planlarinin
benimsemesine ve 0zel sektoriin ikinci plana itilmesine neden olmustur. Endiistrilesmeyi
hizlandirmak i¢in devlet, 1932—-1945 yillar1 arasinda stratejik endiistrilerde giiniimiizde de
faaliyet gosteren iktisadi tesebbiisleri kurmustur. Bu dénemin bankacilik agisindan énemli bir
yonii, yeni kurulan bu endiistrileri desteklemek icin Siimerbank, Etibank ve Halk Bankas1 gibi
yeni kamu bankalarinin kurulmasidir. Bankacilik sektoriine giris iizerindeki politikalarda bir
degisiklik olmamasina ragmen bankacilik sistemine kamu bankalar disinda yeni bir giris

olmamustir.

1932-1945 yillan1 arasinda kiiresel ekonomik kriz sonucu Tiirkiye’deki ekonomik
biiylimenin gerilemesi ve yaklasan II. Diinya Savasi’nin etkileri nedeniyle bircok ulusal ticari
banka sistemden ¢ikmistir. Bu gelismeler sistemdeki banka sayisin1 azaltmis ve sisteme kamu
bankalarinin hakim olmasina neden olmustur. Tablo 4.8’den de goriildiigii gibi iilkemizdeki
banka sayis1 1932 yilinda 62 iken, 1945 yilinda 40’a diismiistiir. Ayn1 sekilde 1932 yilinda
483 olan sube sayisi, 1945 yilinda 411°e gerilemistir.*’

Ikinci Diinya Savas1 ile 1960’11 yillara kadar olan donem, ekonomide devletin roliiniin
azaltilmasi ve 0zel sektoriin gelistirilmesi i¢in yiiriitiilen politikalarla sekillenmistir. Bu durum

bankacilik sektoriine de yansimis, 6zel sektor bankaciligi bu doénemde oldukg¢a geligmistir.

397 Ali I. Karacan, Bankacilik ve Kriz, Creative Yayncilik, Istanbul, 2000, s. 210
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Yap1 ve Kredi Bankasi1 (1944), Tiirkiye Garanti Bankasi (1946), Akbank (1948) bu donemde
kurulan bankalardan bazilaridir. Ayn1 donemde banka subelerinin sayisi da 4 katina ¢ikmis ve

1959 yilinda 1759’a ulalsmlstlr.398

Bununla birlikte bu dénemde kurulan bankalarin bircogu sistemde uzun siire faaliyet
gosterememistir. 1950’1li yillarin sonunda ekonomide goriilen durgunluk, 1958 krizi ve
yiiriitiilen istikrar programinin basarisizlia ugramasi bazi1 bankalarin sistemden ¢ekilmesine
neden olmustur. 1960-1964 yillar1 arasinda 15 kiiciik banka faaliyetlerini durdurmus, bazi
bankalar tasfiye olmus, baz1 bankalar da diger bankalarla birlesmistir. Bu gelismeler 1964

yilinin sonunda sistemdeki banka sayisin1 53’e indirmis, sube sayist da 1909 olmustur.*”

Planli Donem olarak da adlandirilabilecek 1960—1980 yillar1 arasinda, ekonomik
faaliyetlerin Bes Yillik Kalkinma Plam ve Yillik Programlara baglanmasi ve ithal ikamesi tipi
sanayilesme stratejisinin benimsenmesi, finansman anlayisim da etkilemistir. Bu donemde
kalkinma planlarinda ortaya konan ilkelere uygun olarak farkli kredi gereksinimlerine cevap

verecek ihtisas bankalar faaliyete ge(;irilmistir.400

Bu doénemde bankacilik sektoriine giris kisitlanarak kamunun mali kaynaklar1 daha
kolay kontrol etmesi saglanmistir. Kalkinma planlarinda ticari bankalar yerine endiistriyi
destekleyecek kalkinma ve yatirnm bankalar1 kurulmasi gerektigi belirtilmistir. Kalkinma
planlarinda yer alan stratejilere uygun olarak 1962-1975 yillan1 arasinda mevduat toplama
yetkisi bulunmayan 4 yatinm bankasinin kurulmasina izin verilmistir. Bu dénem boyunca
uygulanan caydiric1 ve engelleyici politikalar nedeniyle, yabanci bankalarin Tiirkiye’ye
yonelmesinde yeterli tesvikler saglanmamistir. Bu donemde yabanci bankalar sube ve bagl
sirket gibi dogrudan yatinm yerine, temsilcilik ve muhabirlik seklinde bankacilik

faaliyetlerini siirdiirmiislerdir.

Bu donemde ayrica sistemdeki bankalarin sube sayilarinda hizli bir artis meydana
gelmistir. Bunun nedeni faiz oranlar1 iizerinde kontroliin oldugu bir ortamda rakip
bankalardan daha fazla mevduat toplamanin tek yolunun sube agini genisletme olmasidir.
1960’1arin sonunda ve 1970’li yillar boyunca yiikselen enflasyon da bankalarin subelesmesini

tesvik eden diger bir unsur olmustur. Bu faktorler sebebiyle 1960 yilinda 1720 olan sube

%8 Denizer, “Foreign Banking Entry in Turkey’s Banking Sector, 1980-1997", s. 21
399 Karacan, a.g.e., s. 212
400 Parasiz, a.g.e., s. 22
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sayisi, ayn1 donemde banka sayisinda meydana gelen azalmaya ragmen 1980 yilinda 5769’a

yiil<selmistir.401

Tablo 4.8. 1923-1979 Yillar1 Arasinda Yabanci Bankalarin Tiirk Bankacilik

Sektoriindeki Paylar:
Yillar Ulusal Banka Yabanci Banka Toplam Banka Yabanci Banka
Sayisi Sayisi Sayisi Pay1 (%)

1923 22 13 35 37

1924 20 15 35 42,9
1925-1928 24 18 42 42,9
1929-1930 43 16 59 27,1
1931-1932 47 15 62 24,2
1933-1935 47 10 57 17,5
1936-1944 44 9 53 17
1945-1950 33 7 40 17,5
1951-1954 37 6 43 14
1955-1960 52 6 58 10,3
1961-1977 48 5 53 9,4
1978-1979 40 4 44 9,1

Kaynak: Arslan Yiizgiin, Cumhuriyet Donemi Tiirk Bankacilik Sistemi (1923-1981), Der Yayinlari, No:22,
Istanbul, 1982, s. 17

Bu dénem genel olarak incelendiginde iilkemizde uygulanan politikalara bagli olarak
tablo 4.8’den de goriildiigii iizere iilkemizdeki yabanci banka sayisi yillar itibariyle siirekli
olarak azalmigtir. Bu donemde 1929 yilindan sonra yaklasik 50 y1l boyunca Tiirkiye’de sube
acmak yoluyla dahi yeni bir yabanci banka kurulmamistir. 1929 yilindan sonra iilkemizde

faaliyete gecen ilk yabanci banka ise 1977 yilinda kurulan Arap-Tiirk Bankas1’dir.

4.2.1.2.2. 1980-1990 Donemi

1970’11 yillarin sonunda 6demeler dengesi problemleri nedeniyle yasanmaya baglanan
ekonomik durgunluk, sanayinin doviz ihtiyacin1 da karsilayabilecek yeni bir sanayilesme
stratejisinin benimsenmesi zorunlulugunu ortaya ¢ikarmistir. 1980 yilinda i¢ pazara yonelik
tiretimin yapildig1 ithal ikameci sanayilesme stratejisi terk edilerek, piyasa ekonomisine
dayali, disa acilmayr ve digsatima yonelik iiretimi esas alan bir kalkinma politikasi

benimsenmistir.

Yeni stratejiyi desteklemek, ekonominin serbest piyasa ekonomisi kurallarina gore

yeniden yapilanmasinm ve tasarruflarin istikrarli bitylime icin gerekli seviyeye yiikseltilmesini

“ Denizer, “The Effects of Financial Liberalization and New Bank Entry on Market Structure and Competition
in Turkey”, s. 7
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saglamak amaciyla, esnek doviz kuru ve pozitif reel faiz politikas1 uygulanmaya baslanmas,

mali piyasalarin serbestlesmesi ve derinlesmesine yonelik diizenlemeler yapllmlstur.m2

Bu donemde bankacilik sektoriinde uygulanan serbestlesmeye yonelik politikalarin
unsurlart su sekilde ozetlenebilir: Faiz oranlarinin serbest birakilmasi, faiz oranlarinin reel
olarak pozitif diizeye erismesinin yolunun agilmasi, sektdre yeni banka girislerinin
kolaylastirilmasi, bankacilik sektoriiniin uluslararasi piyasalara agilmasi, 6zellikle uluslararasi
piyasalardan fon kaynak edinilmesinin serbest birakilmasi, sektorde yer alan bankalarin
yabanci para cinsinden islem yapmasinin serbest birakilmasi, bankalarin uluslararasi kriterlere

uygun yapilanma igerisine girmesine yonelik diizenlemelerin yap11mas1d11r.403

Ekonomideki disa acilma ve mali piyasalara yonelik diizenlemeler bu donemde
yabanci banka sayisinda artis meydana getirmistir. Bankacilik sektoriine girisin
kolaylastirilmast sonucu tablo 4.9’dan da goriilebilecegi gibi 1980-1990 yillan1 arasinda
bankalarin sayis1 37°den 66’ya, yabanci banka sayis1 da 4’ten 22’ye yiikselmistir.

Tablo 4.9. 1980-1990 Yillar1 Arasinda Yabanci Bankalarin Tiirk Bankacilik

Sektoriindeki Paylari
Ulusal Yabanci Toplam Yabanci Yabanci Bankalarin
Yillar Banka Banka Banka Banka/Toplam Sektor icindeki Aktif
Sayis1 Sayisi Sayisi Banka Sayis1 (%) Paylar1 (%)
1980 33 4 37 11 2,88
1981 33 5 38 13 2,94
1982 33 9 42 21 3,16
1983 33 10 43 23 3,74
1984 34 15 49 31 4,11
1985 37 17 54 32 3,62
1986 37 19 56 34 3,81
1987 37 19 56 34 3,13
1988 40 21 61 34 3,58
1989 41 23 64 36 3,13
1990 44 22 66 33 3,46

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/v12/asp/bankalar.asp

Bu dénemde yabanci banka sayisinda artis olmasina karsin, bu bankalarin bankacilik
sektorii aktif toplamu igindeki paylar tablo 4.9’da goriildiigii lizere cok diisiik diizeylerde

gerceklesmistir.

Bu donemde bankacilik sistemine giris yapan ulusal/yabanci bankalarin hemen hemen
hepsi dis ticaretin finansmani ve kurumsal bankacilikta uzmanlagsmig bankalardir. Yeni

kurulan ulusal ve yabanci bankalarin bircogu 1990’larin ikinci yarisina kadar ii¢ biiyiik kent

402
TBB, a.g.e., s. 16
9 Omer F. Colak, Aslan Yigidim, Tiirk Bankacilik Sektoriinde Kriz, Nobel Yayincilik, Ankara, 2001, s. 14
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disinda sube agcmamuislardir. Ote yandan bu bankalarin faaliyetleri iizerinde bir kisitlama
olmamasima karsin 1990’l1 yillarin ikinci yarisina kadar hemen hemen hepsi perakende
bankacilik sektoriinde faaliyet gostermekten kacinmislardir. Bagka bir ifadeyle 1990 yilinin
sonunda bu bankalarin toplam mevduattaki payr %1’in altinda gerceklesmistir. Yabanci
bankalarin agirlikli olarak toptanci bankacilik faaliyeti i¢inde olmalari, bu bankalarin mevduat
ve kredi pazarindaki paylarinin diisiik seviyede kalmasina neden olmustur. Bu bankalarin
perakende bankacilik piyasasina etkilerinin sinirli olmasina karsin, sisteme yabanci bankalarin

girisi insan kaynaklar1 ve sektdr teknolojisinin gelismesinde faydali olmustur.**

4.2.1.2.3. 1991-2001 Donemi

1980°1i yillarda finansal piyasalarda yasanan gelismeler sonucu olusan ortamda
bankalar 1990 sonrasinda daha da farkli bir yapiya kavusmuslardir. Artik gerekli teknolojik
yatirrmlar yapilmis, para ve sermaye piyasalarinin kurumsallagsmasi tamamlanmistir. Tiim bu
yapisal gelismelere ek olarak, 1989 yilinda yiiriirliige giren Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma
Hakkinda 32 sayili Karar ile birlikte kambiyo rejiminde yasanan serbestlesme bankalarin
doviz islemlerine yonelmelerine ve artik yurtdisindan kaynak bulmalarina da imkan

saglamistir.

32 sayih Karar’in getirdigi serbestlesme 1990’larin baslarinda artan harcamalarla
kamu agiklarinin giderek biiyiimesi ve buna bagli olarak ihra¢ edilen yiiksek faizli Hazine
Bonolan ve Devlet Tahvilleri bankalar1 devleti bor¢landirarak kolay yoldan para kazanmaya
itmistir. Faizlerin yiikselmesi ve sermaye hareketlerinin serbestlesmesi, faiz-kur dengesinin
bozulup aradaki farkin acilmasina ve Tiirkiye’ye sicak para olarak adlandirilan kisa vadeli
yabanci sermaye girisinin artmasina, yani bankalarin acik pozisyonlarinin biiyiimesine yol
acmistir. Bu durum bankalarin kur riskini artirdign gibi ekonomide de etkisi uzun yillar
stirecek dengesizliklerin de kaynagim teskil etmistir. Yiikselen faiz oranlan yurt ig¢ine sicak
para cekerken, 6zel sektoriin bankalardan kredi almasimi zorlagtirmis ve 6zel sektor hem
yiikselen faiz oranlar1 hem de bankalari kur riski vb. nedenlerle sicak parayi tercih etmesi ile

dislama etkisi (crowding out) meydana gelmi§tir.405

1993 yilimin sonlarina dogru hiikiimetin uyguladigi yanlis ekonomik politikalar ve

Hazine ihalelerini iptal etmesi ve bunlara bagli olarak uluslararasi rating kuruluslarinin

404 Hamdi 1. Girgin, “Yabanci Bankalarin Yerel Bankacilik Sistemlerine Girisleri, Ulke Ornekleri ve Yabanci
Bankalarin Tiirk Bankacilik Sistemindeki Paylarinin Artmasinin Olasi Etkilerinin Degerlendirilmesi”, Yetki
Etiidii Raporu, B.D.D.K., Bankalar Yeminli Murakiplar Kurulu, Ankara, 2003, s. 77

% yildirim B. Onal, “Tiirk Bankacilik Kesimindeki Son Gelismeler”, Tiirkiye’de Bankaciik Kesimindeki
Son Gelismeler Paneli, 24-26 Aralik 2004, Adana, http://business.cu.edu.tr/YBOdosyalar/frame.htm
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ilkemizin kredi notunu diisiirmesi kriz ortamini hazirlamistir. Bu gelismeler asir1 degerlenen
Tiirk lirasinda devaliiasyon beklentisiyle birlesince 1994 baglarinda kriz patlak vermistir.
Hazine ihalelerinin iptali sonucu Hazine ve TCMB arasindaki uyusmazlik nedeniyle Tiirk
liras1 piyasada kalmis ve yatinmcilar dovize yonelmistir. Bu durum kurlarda hizli bir artisa
yol agmis ve biiyiik oranda acik pozisyonu olan bankalar zor durumda kalmistir. 1990 yilinda
1,8 milyar dolar olan bankacilik sektdriiniin agik pozisyonu 1993 sonunda 4,8 milyar dolara
ulasmistir. D6viz kurundaki ani hareketler yiiksek kur riski tasiyan bankalarim kambiyo
zararlarinin biiyiimesine, baz1 bankalarin 6deme giicliigii icine girmesine, bazilariin ise

kapanmasina yol agmlstlr.406

1994 ekonomik krizi nedeniyle alinan 5 Nisan Kararlari’nin ardindan Marmarabank,
TYT Bank ve impexbank iflas etmesi nedeni ile kapanmustir. 5 Nisan Kararlari’nin bankacilik
sektorii acisindan Onemli bir diger boyutu da mevduata %100 giivence verilmesidir.
Bankacilik sisteminde genel bir krizin 6nlenmesi amaci ile bankalardaki mevduat ve faize
%100 devlet garantisi verilmistir. Bu durum haksiz rekabete neden oldugu gibi faiz oranlarim
da artirmistir. Ayrica munzam karsilik ve disponibilite oranlar ile ilgili de koklii degisiklikler

yapilmistir.

1996-1998 yillar1 arasinda ise kisa siireli hiikiimetlerin iktidarda olmasi ve
ekonomideki belirsizlik bankacilik sektoriinii etkilemistir. Ekonomide yapisal onlemlerin
allmamamasi ve buna bagli olarak biiyiiyen kamu agiklarimin finansmani, bankacilik
sektoriiniin acik pozisyonlarini tekrar artirarak kamu kégitlar1 almalarim ve kolay kazang

saglamalarim tegvik etmistir.

Ekonomideki belirsizligin giderilmesine yonelik olarak enflasyonun diisiiriilmesi ve
kamu borcunun siirdiiriilebilir hale getirilmesi ana hedefleri ve IMF destegi ile 1999 yilinda
yiiriirliige konulan Istikrar Programi1’nin 6nemli unsurlarindan birisi de bankacilik sektoriiniin
yeniden yapilandirilmasi olmustur. Bu program cercevesinde Haziran 1999°da yiiriirliige
giren 4389 sayili Bankalar Kanunu bankacilik sektoriinde onemli bir doniim noktasini ifade
etmektedir. Bu kanun ile uluslararast1 uygulamalara paralel olarak bankacilik sektorii
diizenleme, gozetim ve denetimi, idarl ve mali 6zerklige sahip Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu’na (BDDK) devredilmistir. 19 Aralik 1999 tarihli 4491 sayili yasa ile de
bankalarla ilgili olarak kurulustan tasfiyeye kadar olan siirecte alinmasi gereken kararlarin
tamami Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun yetkisine birakilarak BDDK’nin

Ozerk statiisii saglamlastinlmistir. Bu baglamda, sorunlu bankalarin bir kismi Tasarruf

406 Mehmet Giinal, Tiirk Bankacihk Sektorii, Ankara Ticaret Odasi, Ankara, 2001, s. 15
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Mevduat1 Sigorta Fonu’na (TMSF) devredilmistir. Ancak faaliyetteki bankalarin

bilangolarindaki risk birikimlerine miidahalede yeterince hizli davranilamamistir.*"’

2000 yilinda giderek artan cari agiklarin siirdiiriilebilmesi i¢cin dis kaynak girisi 6n
plana cikmis, ancak dogrudan yabanci yatirim giriginin yetersiz olusu dis borclanmay1
giindeme getirmistir. Cari islemlerdeki agikla birlikte yilin ikinci yarisinda, 6zellestirme ve
yapisal reformlara iliskin gecikmeler i¢ ve dis piyasalarda tedirginligi artirarak, yabanci
sermaye girislerini dolayisiyla likiditeyi olumsuz etkileyerek kisa vadeli faiz oranlarinin
artmasina neden olmustur. Faiz oranlarindaki yiikselis, portfoylerinde yogun sekilde devlet i¢
bor¢clanma senedi tutan ve bunlar kisa vadeli kaynaklarla fonlayan bazi bankalarin mali

yapilarin1 bozmus ve Kasim ayinin ikinci yarisinda mali piyasalara giivensizligi artirmustir,**®

Bu gelismeler sonucunda bankalarm doviz kuru riskine ve faiz riskine duyarliligi
onemli derecede artmistir. 2000 yilimin sonlarina gelindiginde Istikrar Programi’nin
stirdiiriilebilir olmadig1 ortaya cikmis ve bankacilik sektoriinde yasanan likidite sikintisi ile
Kasim 2000 krizi yasanmistir. 2001 Subat ayinda ise, siyasi gelismelerle yasanan kriz
nedeniyle sabit doviz kuru politikasindan vazgecilerek, doviz kuru dalgalanmaya
birakilmistir. Bankacilik sektorii, Kasim 2000 krizi ile faiz riskine, Subat 2001 krizi ile de

doviz kuru riskine maruz kalmustir.

Tablo 4.10. 1991-2001 Yillar1 Arasinda Yabanci Bankalarin Tiirk Bankacilik

Sektoriindeki Paylar:
Ulusal Yabanci Toplam Yabanci Yabangl Bankalarm
Yillar Banka Banka Banka Banka/Toplam Sektor I¢indeki Aktif
Sayisi Sayisi Sayisi Banka Sayisi (%) Paylar1 (%)
1991 44 21 65 32 3,33
1992 49 20 69 29 3,69
1993 50 20 70 29 3,77
1994 47 20 67 30 3,01
1995 50 18 68 27 2,89
1996 51 18 69 26 2,98
1997 54 18 72 25 4,70
1998 57 18 75 24 4,38
1999 62 19 81 24 5,22
2000 61 18 79 23 5,42
2001 46 15 61 25 3,04

Kaynak: TBB, 40. Yilinda Tiirkiye Bankalar Birligi ve Tiirk Bankacihik Sitemi, Tiirk Bankalar Birligi,
Istanbul, 1998, s. 36

407 BDDK, Yillik Rapor 2001, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Ankara, 2002, s. 4-5
%8 Muhsin Kar, Akif M. Kara, “Tiirkiye’ye Yonelik Sermaye Hareketleri ve Krizler”, Dis Ticaret Dergisi,
Say1:29, Ankara, 2003, s. 16
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Finansal istikrarsizligin yasandigi bu donemde bankacilik sektoriinde ulusal bankalarin
sayist artarken yabanci bankalarin sayisinda azalma olmustur. Tablo 4.10’dan da goriildiigii
gibi Tiirkiye’de faaliyet gOsteren yabanci banka sayis1 1990 yilinda ulastigi maksimum
noktadan zaman i¢inde diisiislerle 2001 yilinda 15’e inmistir. Yabanci bankalarin sektor
icindeki aktif paylart ise 1999 ve 2000 yillarinda %5’i gegmesine karsin 2001 yilinda tekrar

1980-1990 donemindeki ortalama seviyeye inmistir.

Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sistemi icindeki sayisal oranlar ile aktif paylar
arasindaki iliski incelendiginde ortaya cikan sonug ilgingtir. Ulkemizde 2002 sonrasi déneme
kadar sayisal oranlar ortalama %25 civarinda iken yabanci bankalarin aktif paylar1 genel

olarak %5’in altinda kalmistir.

Bu durumdan iki sonug ¢ikartilabilir: Birincisi, tek tek ele alindiginda her bir yabanci
bankanin bankacilik sistemindeki paymin 2002 sonras1 doneme kadar diisiik olmasidir. Bagka
bir deyisle, bankacilik sisteminde fazla sayida yabanci banka vardir ama bu bankalarin pazar
paylar1 sayilari ile orantili artmamustir. Ikincisi ise yabanci bankalarin oldukga 6zellesmis ve
sadece belli alanlarda hizmet veren bankalar olmalaridir. Yabanci bankalarin gelirlerinde

komisyon bazli islemlerin agirlikta olmasi da bu durumu yans1tmaktadur.409

4.2.1.2.4. 2002 Sonrasi1 Donem

Tiirk bankacilik sektorii Kasim 2000 krizi sonrasinda likidite ve faiz riski nedeniyle,
Subat 2001 krizi sonrasinda ise ek olarak kur riskinden kaynaklanan kayiplarla kars1 karsiya
kalmastir. 2000 ve 2001 yillarinda yasanan finansal krizler mali biinyesi zayif olan bankalar
oldugu gibi mali biinyesi giiclii olan bankalar1 da olumsuz yonde etkilemistir. Mali biinyesi
zayif olan bankalar krizler sonucunda daha da kotiileserek faaliyetlerini siirdiiremez hale
geldiklerinden TMSF’ye devredilirken, mali biinyesi giiclii olan bankalar ciddi sermaye

kayiplariyla kars1 karsiya kalmislardir.

Bu baglamda bankacilik sisteminin daha saglikli hale getirilmesi ve sorunlarinin kalic1
olarak coziimlenmesi amaciyla Mayis 2001 tarihinde “Bankacilik Sektorii Yeniden
Yapilandirma Programi” uygulamaya konulmustur. Programla aracilik fonksiyonuna

odaklanilmig, i¢ ve dis soklara dayanakli, uluslararasi standartlarda rekabet edebilecek

409 Girgin, a.g.e., s. 79
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bankacilik sektoriine gecis amacglanmistir. Bankacilik sektoriinde yasanan yeniden

yapilandirma asagidaki dort temel unsura dayand1r11m1§t1r1410

e Kamu bankalarinin finansal ve operasyonel agidan yeniden yapilandiriimasi,

e TMSF biinyesindeki bankalarin en kisa siirede ¢oziime kavusturulmast,

® 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

gerceklestirilmesidir.

“Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi” ile genel olarak riskler
yonetilebilir seviyelere cekilmis, sektorde seffaflik saglanmis ve bankalarin sermayeleri
giiclendirilmistir. Buna ek olarak, sektdrde konsolidasyon saglanmis ve 1999 yilinda 81 olan

banka sayis1 Haziran 2007 itibariyle 46’ya diismiistiir.*"'

“Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi” cergevesinde uygulamaya
konulan reformlar ve elde edilen kazamimlar Tiirk bankacilik sektoriinii yabanci yatirimcilar
icin ¢ekici hale getirmistir. Bankacilik aktiflerinin istikrarli olarak biiyiime gostermesi, kredi
hacminde yasanan artislar ve yiiksek kar oranlar yabanci yatirnmecilart Tiirk bankacilik
sistemine yatirim yapmaya yoOneltmektedir. Diizenleyici cerceve ile gozetim ve denetim

sisteminde yasanan iyilesmeler de yatirimlarin artmasina olumlu katkida bulunmaktadir.

Bankacilik sektoriine 0zgii bu faktorlerin yam sira, Tiirk ekonomisinde yasanan
gelismeler de bu siireci etkilemektedir. Tiirk ekonomisinin makroekonomik gostergelerinde
yasanan iyilesme ve istikrar, enflasyonun tek haneli oranlara inmesi, yiiksek ve kesintisiz
biiyime yabanci yatinmlara ivme kazandirmaktadir. Avrupa Birligi'ne iiyelik
miizakerelerinin baslamasi ve buna bagh olarak gelecege yonelik olumlu beklentiler de

yabanci yatinmecilan Tiirk bankacilik sistemine yonlendirmektedir.

2001 yilinda HSBC’nin Demirbank’1 almasi ile baglayan Tiirk bankasi hisselerinin
yabanci yatirimeilar tarafindan satin alinmas1 2005 ve 2006 yillarinda artan bir sekilde devam
etmistir. Bu donemde gergeklesen satin almalara iliskin ¢esitli bilgiler asagidaki tablo 4.11°de

gosterilmistir.

40 BDDK, Bankacihk Sektorii Yeniden Yapilandirma Programm Gelisme Raporu (VII), Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Ankara, Ekim 2003, s. 9
4 http://www.tbb.org.tr/v12/asp/bankalar.asp
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Tablo 4.11. 2001 Yiindan Sonra Tiirk Bankacillk Sektoriinde Hisseleri

Yabancilara Satilan Bankalar

Satilan Banka Satin Alan Satin Alan Satis Satis Tutar1 | Yabancilarin
Banka Bankanin Ulkesi Tarihi (Milyon Aldig1 Hisse
Dolar) Oram

Demirbank HSBC Ingiltere 2001 350 100

Sitebank Novabank Portekiz 2001 3 100

Kogbank UniCredito Italya 2002 240 50

TEB BNP Paribas Fransa 2005 216,8 84,25

Digbank Fortis Hollanda-Belcika 2005 1140 89,3

Yap1 Kredi UniCredito Italya 2005 1484 28,7

Garanti GE Consumer ABD 2005 1556 25,5
Finance

C Bank Hapoalim Bank Israil 2005 113 57,55

Finansbank National Bank of Yunanistan 2006 2760 70
Greece

Tefkenbank EFG Eurobank Yunanistan 2006 182 46

Denizbank Dexia Fransa-Belcika 2006 2437 75

Sekerbank Bank Turan Kazakistan 2006 257 33,9
Alem

Adabank International Kuveyt 2006 29,1 99,9
Investors

MNG Bank Bank Med- Liibnan-Urdiin 2006 160 91
Arapbank

Tatbank Merrill Lynch ABD 2006 6 100

Akbank Citigroup ABD 2006 3100 20

Alternatifbank Alphabank Yunanistan 2006 204,8 47

Kaynak: Cesitli tarihlerdeki basin biiltenlerinden derlenmistir.

Tablo 4.11 incelendiginde iilkemizde 2001-2006 yillar1 arasinda yabancilar tarafindan
toplam degeri 14,239 milyon dolarlik 17 adet bankanin hisselerinin alindig1 goriilmektedir.
Bu satin alimlar ise 2005 ve 2006 yillarinda yogunlasmistir. Yabanci yatirimcilar, 2001
yilinda TMSF tarafindan yeniden yapilandirilan bankalar1 satin alirken, 2005 ve 2006

yillarinda 6zel sermayeli bankalar1 satin almaya yonelmislerdir.

Niifusu yaslanan ve bankacilik hizmetlerinde gérece doygunluga ulasmis olan Avrupa
tilkelerinde biiyiime potansiyeli de sinirli ve yatay seyir izlemektedir. Tiirk bankacilik sektorii
ise hizli biiylime potansiyelli pazar konumuna sahip olmasi ve ekonomik istikrarin
saglanmasindan dolayr Avrupa kokenli finansal kuruluglar Tiirkiye’ye ybnelmislerdir.412
Tablo 4.11°den de goriilecegi iizere gerceklesen 17 adet banka satin aliminin 10 tanesi Avrupa

Birligi’ne iiye iilkelerde yerlesik finans kuruluslarinca yapilmistir.

Literatiirde yabanct katiliminin boyutlarina iliskin {i¢ 0Olgiit kullanilmaktadir:
Bunlardan ilki, yabanci banka sayismin toplam banka sayisina oramdir. ikinci 6lciim ise

kontrol giiciinii temsil eden yabancilarin toplam aktifler icindeki pay Olciitiiniin dikkate

12 Esra Akin, Erding Ergeng, “Bankacilikta Tkinci Dalgaya Dogru”, Business Week Tiirkiye, Istanbul, Haziran,
2006, s. 60
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alinmasidir. Yabanci katilimin hesaplanmasi agisindan kontrol giicii i¢in esik oran genellikle

%50 olarak alinmaktadir. Ancak iilkemizde Ekim 2005 tarihinde yiiriirliige giren 5411 sayili

Bankalar Kanunu’na gore Avrupa Birligi direktifleriyle uyumlu olarak kontrol;

Madde-3 “Bir tiizel kisinin, sermayesinin, asgari yiizde ellibirine sahip

olma sarti aranmaksizin, cogunluguna dogrudan veya dolayli olarak sahip
olunmast veya bu cogunluga sahip olunmamakla birlikte imtiyazli hisselerin
elde bulundurulmasi veya diger hissedarlarla yapilan anlasmalara istinaden
oy hakkinin c¢ogunlugu iizerinde tasarrufta bulunulmast suretiyle veya
herhangi bir suretle yonetim kurulu iiyelerinin karara esas cogunlugunu
atayabilme ya da gorevden alma giiciiniin elde bulundurulmasu...”

seklinde tanlmlanmlstlr.413 Bu nedenle iilkemizde yabanci yatirimcilar banka idaresi

izerinde s6z konusu esik oranin altinda da kontrol giiciine sahip olabilmektedirler.

Uciincii yontemde ise yabanci payi, her bankadaki yabanci paymi bankanin aktif

toplam1 ile carpmak suretiyle elde edilecek genel toplamin, sektoriin aktif toplamina

boliinmesiyle hesaplanir. Yabanci hisse yiizdesini YHY, yabanci banka sayisini n ve toplam

banka sayisin1 m gostermek iizere yabanci payi;

formiilii ile hesaplanir. Bu hesaplamada kontrol giicii dikkate alinmamaktadir.

S Aktif, x(YHY),
Yabanci Payi=1=

J=1

m
> Aktif j

;1=1,2,....,n ve j=1,2,....m

414

Yabanci banka girislerinin arttigni 2002-2006 doneminde yukaridaki ilk iki Olgiit

kullanilarak yapilan hesaplamalarla asagidaki tablo 4.12 elde edilir.

Tablo 4.12. 2002-2006 Yillar1 Arasinda Yabanci Bankalarin Tiirk Bankacihk

Sektoriindeki Paylar:

Ulusal Yabanci Toplam Yabana1 Yabanci Bankalarin
Yillar Banka Banka Banka Banka/Toplam Sektor Icindeki Aktif

Sayisi Sayis1 Sayisi Banka Sayisi (%) Paylari (%)
2002 39 15 54 28 3,12
2003 37 13 50 26 2,78
2004 35 13 48 27 3,38
2005 34 13 47 28 5,22
2006 31 15 46 33 12,3

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/v12/asp/bankalar.asp

Kriz sonras1 déonemde bankacilik sektoriinde baslayan konsolidasyon siirecinin devam

etmesi nedeniyle toplam banka sayisinda yillar itibariyle azalma soz konusudur. Tablo

1% 5411 Sayih Bankacihk Kanunu, http://www.tbmm.gov.tr/kanunlar/k5411.html

414 Yayla, Kaya, Ekmen, a.g.e., s. 14
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4.12’den de goriildiigii gibi 2004 yilinda 48 olan toplam banka sayis1 2005 yilinda Tiirkiye’de
kurulmug yabanci bankalardan Ak Uluslararas1 Bankasi’'min Akbank’a devri ile 47’ye
gerilemistir. Bu donemde Tiirk Dis Ticaret Bankasi’nin iinvani Fortis Bank olarak degismis
ve Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar grubuna katilmistir. Sonug olarak, 6zel sermayeli
ticaret bankalarinin sayist 1 adet azalmistir. 2005 ve 2006 yillarinda toplam banka sayisi

azalirken, yogun yabanci ilgisi nedeniyle yabanci banka sayis1 15°e yiikselmistir.

Sermayedeki pay acisindan ¢ogunluga sahip yabanci sermayeli bankalarin aktif paylari
incelendiginde, 2006 yilina kadar bu paymn %3-5 aralifinda oldugu goriilmektedir. 2006
yilinda ise %12,3’liik pay ile iilkemizdeki yabanci katilimi Cumhuriyet tarihindeki en yiiksek

seviyesine ulagsmistir.

Ulkemizdeki yabanci katilim payr yukarida acilanan iiciincii  olgiite  gore
hesaplandiginda ise daha carpici sonuglar ortaya ¢cikmaktadir. Tablo 4.13 Aralik 2006 tarihi
itibariyle Tiirk bankacilik sektoriinde diclincii Olciite gore hesaplanan yabanci katilim

paylarma iligkin bilgileri icermektedir.
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Tablo 4.13. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Yabanci Katillnm Olan Bankalara
iliskin Bilgiler (% Olarak)

Banka Adi Kamu Pay1 Ozel Pay1 Yabanci Payi
Oransal Pay | Borsa Pay1 Toplam

ABN Amro Bank 0 0 100 0 100
Akbank 0 57,2 20 22,8 42,8
Alternatifbank 0 98,9 0 1,1 1,1

Arap T. Bankasi 15 20 65 0 65

Banca Di Roma 0 0 100 0 100
Bank Mellat 0 0 100 0 100
Citibank 0 0 100 0 100
Denizbank 0 0 99,7 0,3 100
Deutsche Bank 0 0 100 0 100
Finansbank 0 9,7 89,4 0,9 90,3
Fortis Bank 0 3 93,3 3,7 97

Habib Bank 0 0 100 0 100
HSBC Bank 0 0 100 0 100
JP Morgan Chase Bank 0 0 100 0 100
Millenium Bank 0 0 100 0 100
MNG Bank 0 9 91 0 91

Societe Generale 0 0 100 0 100
Sekerbank 0 52,4 34 13,7 47,7
Ekonomi Bankasi 0 43,9 421 14 56,1
Garanti Bankasi 0 28,8 25,5 45,7 71,2
Is Bankas1 0 77 0 23 23

Vakiflar Bankasi 58,6 29,3 0 12 12

Tefkenbank 0 30 70 0 70

Tekstil Bankasi 0 88,4 0 11,6 11,6
Turkish Bank 0 94,2 5,8 0 5,8

WestLB AG 0 0 100 0 100
Yap1 ve Kredi Bankasi 0 494 40,1 10,5 50,6
Bankpozitif Kredi ve Kal. B. 0 42,5 57,6 0 57,6
Calyon Bank 0 0 100 0 100
Merrill Lynch 0 0 100 0 100
Sinai Kalkinma Bankasi 8,4 62,2 0 29,5 29,5
Taib Yatirim Bankasi 0 1 99 0 99

Takasbank IMKB 0 90,1 9,9 0 9,9
Albaraka Tiirk Katilim Ban. 0 22,4 77,6 0 77,6
Asya Katilim Bankasi 0 73,6 0 26,4 26,4
Kuveyt Tiirk Finans Kurumu 0 19,8 80,2 0 80,2
Bankacilik Sektorii 28 36 22,4 13,6 35,9

Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Aralik 2006, BDDK Strateji Gelistirme Dairesi, Say1:4, Ankara,
2007, s. 33

Tiirk bankacilik sektoriindeki yabanci hisse yiizdeleri dikkate alinarak yapilan
hesaplamalara gore 2005 yili i¢in bankacilik sektoriindeki yabanct pay1 %12,3’tiir. Mart 2007
itibariyle hisse devir siireci biten bankalar g6z oniinde tutularak ve degisen oranlarda yapilan
yeni yabanci sermaye yatirimlari da dikkate alinarak yapilan hesaplamalara gore, tablo
4.13’ten de goriildiigii tizere Tiirk bankacilik sistemindeki yabanci sermayenin pay1 %22.,4’e

ulagmustir.
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Tablo 4.13’e iliskin olarak gdzden kagirilmamas1 gereken baska bir hususta, halka acik
olan ve hisseleri Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren 14 bankanin
hisselerinin, yabanci kurumsal ve bireysel yatirimcilar tarafindan alim satim islemine konu
edilebilmesidir. Tablo 4.13’ten de goriildiigii iizere IMKB’de islem goren bankalarin yabanci
kurumsal ve bireysel yatirimcilar tarafindan sahip olunan hisse oram1 Ocak 2007 itibariyle
%13,6’dir. Bu oran da dikkate alindiginda Tiirk bankacilik sektoriindeki yabanci katilim pay1

> tablo 4.3’ten de goriilecegi iizere gelismis iilkeler icerisinde

%36’ya yiikselmis,"'
Ingiltere’den sonra en yiiksek orana sahip olmustur. Bu husus makro finansal politikalar

acisindan daima goz Oniine alinmasi gereken bir konudur.

Bu oran Tiirkiye’nin iiyelik siirecinde bulundugu Avrupa Birligi’ndeki eski iiyelerin
(AB-15) %20 olan yabanci katilm oranindan biiyiiktiir. Avrupa Birligi’ne yeni katilan 10
tilkeye iliskin yabanci katilim bilgileri ise tablo 4.14’te gosterilmistir.

Tablo 4.14. Avrupa Birligi'ne Yeni Katilan Ulkelerin Bankacihk Sektorlerindeki
Yabanci Paylarina iliskin Dagilimlar (2003)

Ulusal Yabanci Toplam | Yabanci Banka/Toplam | Yabanci Bankalarin
Ulkeler Banka Banka Banka Banka Sayis1 (%) Sektor i(;indeki AKktif
Sayisi Sayisi Sayisi Paylar1 (%)
Estonya 3 3 6 50 97,3
Slovakya 2 19 21 91 96,3
Cek Cum. 8 27 35 77 96
Litvanya 3 10 13 77 95,6
Macaristan 7 29 36 81 83,3
Polonya 14 46 60 77 67,8
Malta 6 10 16 63 67,6
Letonya 13 9 22 41 47,2
Slovenya 16 6 22 27 36
Kibris 8 6 14 43 12,3

Kaynak: European Central Bank, Banking Structures in The New EU Member States, ECB Publications,
Germany, 2005, s. 17

Tablo 4.14 incelendiginde Slovenya ve Kibris disindaki Avrupa Birligi’ne yeni iiye
olan iilkelerdeki yabanci katihminin Tiirkiye’deki katilimdan yiiksek oldugu goriilmektedir.
Yukandaki iilkeler genellikle eski Sovyet Blog’u iilkeler olup, yeni kapitalist sisteme adapte
olmaya calisan iilkelerdir. Bu nedenle bu iilkelerdeki yabanci banka paylarimin Tiirkiye

acisindan ornek teskil etmeyecekleri kanaatindeyiz.

415 BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Aralik 2006, BDDK Strateji Gelistirme Dairesi, Say1:4, Ankara, 2007,
s. 34
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4.2.2. Kriz Donemlerinde Yabanci Bankalarmm Davramslari

Ekonomik kriz donemlerinde yabanci bankalarin davranislart ve kriz iizerindeki
etkilerini inceleyen c¢alismalarin sonuglari, bankacilik sisteminde yabanci katiliminin

boyutuna gore farklilik gostermektedir.

Ekonomik kriz yasayan Arjantin, Meksika, Malezya, Brezilya gibi iilkelerde yapilan
caligmalar yabanci bankalarin kriz dénemlerinde, bankacilik sektorii tizerindeki etkilerinin
diigiik oldugunu gostermektedir. Ayrica yabanci bankalarin finansal krizlerin olugmasini
onledigine iliskin olarak da somut verilere ulagilamamistir. Bu durumun temel sebebi olarak

da bankacilik sistemi icinde yabanci banka paylarimin diisiik olmas1 gosterilmistir.

Jamaika, Pasifik Adalar1 ve Avustralya gibi iilkelerde ise yasanan kriz donemlerinde
yabanci banka varliginin yiiksek olmasi krizin olumsuz etkilerini azalttigi sdylenebilir. Ayrica
bu ilkelerin yabanci bankalarindaki mevduat sahiplerinin krizlerden hi¢ etkilenmedikleri

belirtilmektedir.*'®

Tschoegly de kriz donemlerinde yabanci bankalarin davranislari iizerine yaptigi

gallsmada;417

® Yabanct bankalarin, yerel bankacilik sektoriine girisine imkdn taniyan
diizenlemelerin esnek oldugu iilkelerde krizlere maruz kalmanin azaldig,

® Yabanci bankalarin girisine imkan taniyan iilke bankalarmin daha etkin faaliyet
gosterdigi,

e Kirizlerin yabanci banka girislerinden degil, bu bankalarin sektore girisini

engelleyen diizenlemelerden kaynaklandig: sonuclarina ulagmstir.

Konuyla ilgili diger ¢aligmalarda da yabanci bankalarin ekonomideki yayginliklari ve
paylar1 oraninda istikrara katkida bulunduklart ifade edilmistir. Yabanci bankalar risk yonetim
becerileri ve muhafazakar kredi politikalar1 sayesinde krizlerden yerli bankalar kadar
etkilenmemektedir. Arjantin ve Meksika’da da kriz donemini kapsayan 1994-1999 yillan
arasinda yabanci bankalarin yerli bankalardan daha saglam ve istikrarli kredi portfdylerine
sahip olduklar1 belirtilmistir. Yabanci bankalarin subeleri de benzer kredi politikalar
uygulamaktadir. Ayrica yabanci bankalar kriz doneminde ana sirketin desteginden de

yararlanmaktadir. Bu nedenle, yabanci bankalar krizden yerel bankalardan daha az

416 Adrian E. Tschoegl, “Financial Crisis and the Presence of Foreign Banks”, Working Paper, The Wharton
Financial Institutions Center, December 2003, s. 20
4 Tschoegl, a.g.e., s. 20-22
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etkilenmektedirler. Ancak, yabanci bankalarin ana iilkedeki olumsuz ekonomik kosullardan
etkilenmeleri de miimkiindiir. Bu durumda ana sirketin sermaye yeterliligi subelerin kredi
verme giliciinii  etkilemekte, ancak ev sahibi iilkedeki istiraklerin durumu

etkilenmemektedir.*'®

Yerel bankalarin mali giiciiniin zayif oldugu durumlarda, yabanci bankalari subeleri
yabanci para cinsinden fon bulmakta goreli olarak daha iyi kosullara sahip olabilirler.
Bununla birlikte, giiclii yerel bankalarin kriz donemlerinde yabanci bankalarin istiraklerinden

cok daha iyi performans gosterdiklerini de ortaya koyan calismalar mevcuttur.*"

Ulkemizde ise yasanan ekonomik kriz dénemlerinde bankacilik sektoriinde yabanci
katilminin diisiikligii, arastirmacilarin bu konuda caligma yapmasim tesvik etmemistir.
Yabanci bankalarin kriz donemlerindeki davranislar iizerine yapilan tek calisma Cakar’a
aittir. Cakar yaptig1 calismada yabanci bankalara ve bankacilik sektoriine iligkin bildnco ve
gelir tablosunun ana kalemlerini incelemis ve bu kalemlere iliskin cesitli oranlar1 kullanarak
kriz donemlerinde yabanci bankalarin davraniglarini tespit etmeye ¢alismigtir. Cakar’in Ocak
1994, Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinde yabanci bankalara iliskin bulgular asagidaki

basliklar altinda toplanabilir:420

o QOcak 1994, Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinde yabanci bankalarin
bilangolarinda; krediler, bankalardan alacaklar, menkul degerler ciizdani, mevduat
ve bankalara bor¢lar kalemi 6nemli paya sahip kalemlerdir,

e 1994 krizinde yabanci bankalar kredi kullandirisim azaltirken, 2000 ve 2001
krizlerinde artirmislardir,

® Yabanci bankalar 1994 krizinde bankalara yaptiklar1 plasmam azaltilirken, Kasim
2000 krizine likit olarak giren yabanci bankalar, bankalardan alacaklar kalemini
artiric1 yonde islemler yapmislardir. Bu durum yabanci bankalarin faiz gelirlerini
olumlu yonde etkilemistir,

e Menkul degerler ciizdan1 kalemi 1994 krizinde dalgalanma gosterirken, kamu
bor¢lanma gereginin yiiksekligi ve bu fon ihtiyacinin biiyiik 6lciide i¢ bor¢lanma
yoluyla karsilanma tercihi sektore paralel olarak 2000 ve 2001 krizlerinde yabanci
bankalarin toplam aktifleri icindeki menkul degerler cilizdaninin payini

yiikseltmistir,

418 Erdonmez, a.g.e., s. 23

419 Tschoegl, a.g.e., s. 22

420 yesile Cakar, “Yabanci Sermayeli Banka Girisleri ve Ulusal Bankacilik Sektorleri Uzerindeki Etkileri”,
Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Bankacilik ve Finansal Kuruluslar Genel Miidiirliigii, TCMB, Ankara, 2003, s. 55-82
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¢ Bankacilik sektoriinde en 6nemli fon kaynagi mevduat olmasina kargin 1994 krizi
Oncesinde yabanci bankalarin fon kaynaklari yurt dist bankalardir. Ancak kriz
sonrast donemde bu kaynakta azalis meydana gelmis ve yabanci bankalar
mevduata yonelmislerdir. 2000 ve 2001 krizlerinde ise yabanci bankalar kaynak
teminini biilyiik Olclide yabanci para cinsinden mevduat ve bankalara borglar
kaleminden saglamiglardir,

e Kredi riskinin 6l¢timiinde kullanilan tahsili gecikmis alacak tutar1 ve kredilerin
tahsili gecikmis alacaklara doniisiim orani; kriz donemlerinde sektor ortalamasinin
altinda gerceklesmistir. Bu durum kredi riski agisindan yabanci bankalarin, kriz

donemlerinde riski diisiik miisterilere yoneldiklerini gostermektedir.

Kriz donemlerinde bankalarin likit durumda olmalari faiz risklerini azaltmaktadir. Kriz
donemlerinde likit olmayan bankalar, menkul kiymet portfoylerini diisiik piyasa degerleri
lizerinden likidite etmek zorunda kalacaklardir. Bu durumda Devlet i¢ Bor¢lanma Senetleri
(DIBS) portfoyii yogun, kaynaklar yiiksek maliyetli ve yurtdisi borclanma kabiliyeti sinirli

bankalar krizlerden en ¢ok etkilenen bankalar olacaktir.**!

Bankalarin likiditesini 6l¢mek i¢in kullanabilecegimiz oranlar ise likit aktiflerin (Nakit
degerler ve TCMB + Alim satim amach menkul degerler (net) + Bankalar ve diger mali
kuruluglar + Para piyasalar1 + Satilmaya hazir menkul degerler (net) + Zorunlu karsiliklar)
toplam aktiflere oram ve likit aktiflerin yiikiimliiliikklere oranidir. Tablo 4.15’te 1994, 2000 ve
2001 kriz donemlerinde yabanci bankalara ve bankacilik sektoriine iliskin “Likit

Aktifler/Toplam Aktifler” gelisimi verilmistir.

421 TCMB, Bankacilik Sektorii Karhhik Analizi, TCMB, Bankacilik ve Finansal Kurulusglar Genel Mudiirliigi,
Ankara, 2002, s. 23
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Tablo 4.15. Ocak 1994, Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerinde Yabanc1 Bankalar
ve Bankacilik Sektoriiniin “Likit Aktifler/Toplam Aktifler”” Oranmin

Gelisimi (% Olarak)

Ocak 1994 Krizi

Aralik 93 Mart 94 Haziran 94 Eyliil 94 Aralik 94 Aralik 95
Yabanai 60,3 53,2 55,6 63,4 63,4 56,7
Bankalar
Bankaciik 41,4 37,1 41,4 42,2 39,3 36,9
Sektorii
Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri

Eyliil 00 Aralik 00 Mart 01 Haziran 01 Eyliil 01 Aralik 01
Yabanci 64,8 63,7 58,9 63,4 43,9 45,5
Bankalar
Bankacilik 32,8 32,2 31,4 43,5 43,2 33,3
Sektorii

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/turkce/bulten/3%?20/ Aralik2001/gruokumule/default.asp

Tablo 4.15 incelendiginde, kriz donemlerinde yabanci bankalarin bankacilik sektoriine
oranla ¢ok daha fazla likit olduklarini sdylemek miimkiindiir. Bu o6zelliklerinden dolay1
yabanci bankalar kriz donemlerinde daha az likit olan diger bankalara yiiksek faizlerle fon

saglayarak faiz gelirlerini artirmiglardir.

Daha once belirtildigi iizere bankalarin likititesini 6l¢gmek i¢in kullanabilecegimiz
diger oran ise likit aktiflerin yiikiimliiliiklere oranidir. Tablo 4.16’da 1994, 2000 ve 2001 kriz
bankalara  ve  bankacilik  sektoriine  iliskin  “Likit

donemlerinde  yabanci

Aktifler/(Mevduat+Mevduat Dis1 Kaynaklar)” gelisimi verilmistir.

Tablo 4.16. Ocak 1994, Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerinde Yabanci
Bankalarin ve Bankacihik “Likit
Aktifler/(Mevduat+Mevduat Dis1 Kaynaklar)” Orammn Gelisimi
(% Olarak)

Sektoriiniin

Ocak 1994 Krizi

Aralik 93 Mart 94 Haziran 94 Eyliil 94 Aralik 94 Aralik 95
Yabanci 97,5 87,1 93,2 100,1 101,4 80,6
Bankalar
Bankaciik 53,1 51,3 52,5 52,4 48,9 46,7
Sektorii
Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri

Eyliil 00 Aralik 00 Mart 01 Haziran 01 Eyliil 01 Aralik 01
Yabanai 76,9 79,3 74 81,3 56,6 66,9
Bankalar
Bankacilik 38,3 37,9 36 53,2 51,7 38,5
Sektorii

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/turkce/bulten/3%?20/ Aralik2001/gruokumule/default.asp
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Tablo 4.16 incelendiginde “Likit Aktifler/(Mevduat+Mevduat Dis1 Kaynaklar)”

oranina gore de yabanci bankalarin sektore gore oldukga likit oldugu goriilmektedir.

Kriz dénemlerinde yabanci bankalar ve bankacilik sektoriine iliskin net kar gelisimleri

ise tablo 4.17°de gosterilmistir.

Tablo 4.17. Ocak 1994, Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerinde Yabanci
Bankalarin ve Bankacilik Sektoriiniin Net Kar Gelisimi

(% Olarak)

Ocak 1994 Krizi

Aralik 93 Mart 94 Haziran 94 Eyliil 94 Aralik 94 Aralik 95
Yabana 1.567 1.014 4.290 5.844 6.080 6.762
Bankalar
Bankaciik 28.182 -2.242 -9.308 -12.332 33.077 104.796
Sektorii
Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri

Eyliil 00 Aralik 00 Mart 01 Haziran 01 Eyliil 01 Aralik 01
Yabanci 134.697 61.302 115.402 192.208 330.168 305.672
Bankalar
Bankacilik 57.152 -2.847.591 -3.470.952 -4.970.343 -5.103.389 -9.910.398
Sektorii

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/turkce/bulten/3%20/ Aralik2001/gruokumule/default.asp

Tablo 4.17 incelendiginde, kriz donemlerinde bankacilik sektoriiniin aksine yabanci

bankalarin kéarlhiliklarini koruduklarini s6éyleyebiliriz.

Bu durum kriz dénemlerinde yabanci bankalarin bankacilik sektoriine gére daha fazla
likit olmalar1 ve kredi seviyelerini artirarak faiz gelirinden elde ettikleri gelirleri artirmis
olmalarindan kaynaklanmaktadir. Yabanci bankalarin faiz gelirleri i¢inde ise kredilerden,
bankalardan, bankalararasi para piyasalarindan ve DIBS’lerinden alinan faizler yiiksek paya

sahiptir.

Kriz dénemlerinde yabanci bankalarin ve bankacilik sektoriintin karlilik yapisim aktif
karlihigr (Net Kar/Toplam Aktifler) ile de analiz etmek miimkiindiir. Yabanci bankalar ve

bankacilik sektoriiniin aktif karliligina iliskin bilgiler asagidaki tablo 4.18’de gosterilmistir.
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Tablo 4.18. Ocak 1994, Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerinde Yabanci
Bankalarin ve Bankacilik Sektoriiniin Aktif Karhhik Oranmin

Gelisimi (% Olarak)

Ocak 1994 Krizi

Aralik 93 Mart 94 Haziran 94 Eyliil 94 Arahik 94 Aralik 95
Yabanci 7,5 7,8 82 5.4 12,1 5,2
Bankalar
Bankacihik 3,4 3 2,4 1,6 2,2 3,5
Sektorii
Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri

Eyliil 00 Aralik 00 Mart 01 Haziran 01 Eyliil 01 Aralik 01
Yabanci 2,7 0,7 2,5 4,2 4.4 7,8
Bankalar
Bankacilik 0,1 -3,6 -34 -4,2 -3,8 -3,8
Sektorii

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/turkce/bulten/3%?20/ Aralik2001/gruokumule/default.asp

Tablo 4.18 incelendiginde Ocak 1994 krizinde yabanci bankalar, bankacilik sektoriine
gore yiiksek karlilik performansi sergilemislerdir. Kasim 2000 ve Subat 2001 kriz
donemlerinde de aym durum devam etmistir. Ozellikle Kasim 2000 krizinde bankacilik
sektoriiniin yasadigi likidite sikintisi, sektoriin aktif karliligin1 olumsuz yonde etkilemistir.
Eyliil 2000 tarihinde %0,1 olan aktif karliligi, Aralik 2000°de -%3,6 ve Aralik 2001°de -%3,8

olarak gerceklesmistir.

Yukaridaki verileri de dikkate alarak, iilkemizde yasanan kriz donemlerinde yabanci
katiliminin  kiicik olmas1 Tiirk bankacilik sektoriiniin oligopolistik yapisim1 ve yiiksek
konsantrasyonunu fazla etkilemedigini soOyleyebiliriz. Ancak kriz donemlerinde yabanci
bankalar kaynaklarimi krizin etkilerini en aza indirecek yonde kullanmak yerine, krizleri

tetikleyici yonde faaliyet gbstermislerdir.422

Kriz donemlerinde bankacilik sektoriine gore
daha likit ve fon fazlasi olan yabanci bankalar, aktiflerini likit hale doniistiiremeyen bankalart
fonlamamiglardir. Bu durum 6zellikle kamu bankalarinin asit diizeyde giinliik likidite
ihtiyaglart nedeniyle odemeler sisteminin kilitlenmesine yol a¢gmistir. Bu nedenle iilkemiz
bankacilik sektoriine dogrudan yabanci yatinm seklinde gergeklesecek yabanci banka
giriglerinin, ekonomik biiylimeye ve istikrarli bir bankacilik sektoriine sahip olunmasi

yoniinde katki saglayacak yapida olmasina 6zen gosterilmesi gerekmektedir.

4.2.3. Basel I-1II ve Yabanci Bankalar

Bankhaus I.D. Herstatt isimli Alman bankasinin 1974 yilinda iflas etmesi, uluslararasi

bankacilik alaninda ciddi problemlerin yasanmasima neden olmustur. Bu durum bankacilik

422 Mehmet Giinal, Para Banka ve Finansal Sistem, Yeni Donem Yayinevi, Ankara, 2007, s. 166
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diizenlemeleri ve gozetiminin uluslararas1 dlgekte ele alinmasini zorunlu hale getirmistir. Bu
dogrultuda; Belgika, Kanada, Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Liiksemburg, Hollanda,
Isvigre, Isveg, Ingiltere ve ABD iilkelerinden olusan G-10 iilkelerinin merkez bankasi
baskanlar tarafindan Basel Komitesi olusturulmustur. Uluslararast Odemeler Bankas1 (BIS)
biinyesinde olusturulan bu komite bankacilik diizenlemeleri ve gozetimi konusunda
uluslararasi diizeyde calismalarini yiirtitmektedir. Komitenin ortaya koydugu calismalarin iiye
ilkeler agisindan yasal bir yaptinm giicii yoktur. Komite kapsami genis standartlar ortaya
koyarak uluslararas1 diizenleme ve gozetim uygulamalarinin birbirine yakinlagsmasini

saglamaktadir.*”

Basel Komitesi'nin 1975 yilindaki ilk diizenlemesinde yabanci bankalarin denetimi ile
ilgili temel sorumlulugu bu bankalarin faaliyet gosterdigi iilkelerin denetim otoritelerine
vermistir. ilk diizenlemede yabanci bankalarin faaliyet gosterdigi iilkelerin bankacilik
otoriteleri bu bankalarin istiraklerinin ve birlikte kontrol edilen ortakliklarinin denetiminden
sorumlu tutulmustur. Yabanci bankalarin subelerinin denetimi ise yabanci bankalarin ana

merkezlerinin bulundugu iilkelerin bankacilik otoritelerine birakilmistir.

Ancak bu durum komitenin 1983 yilinda “Yabanci Banka Subelerinin Gozetim
Prensipleri” adi altinda yayinladigi diizenleme ile degisiklige ugramistir. Bu diizenleme ile
konsolide bazda denetim ilkesi benimsenmis ve yabanci bankalarin denetiminden, bu
bankalarin faaliyet gosterdikleri iilke denetim otoriteleri ve ana merkezlerinin bulundugu
tilkelerin denetim otoriteleri birlikte sorumlu tutulmustur. 1992 yilinda ise komite ¢okuluslu

bankalarin denetimi ile ilgili olarak dort temel standart yayinlamistir. Bu standartlar;**

® Cokuluslu bankalar, bu bankalarin ana merkezlerinin bulundugu iilkelerin
bankacilik otoriteleri tarafindan konsolide bazda denetlenmelidir,

¢ Bir bankanin bagka bir iilkede sube, temsilcilik ve bagh ortaklik gibi kuruluslar
kurmas1 hem bu bankanin ana merkezinin bulundugu iilkenin denetim otoritesinin
hem de faaliyette bulunacagi iilkenin denetim otoritesinin 6n onayina tabidir,

¢ (Cokuluslu bankalarin ana merkezlerinin bulundugu iilkelerin denetim otoriteleri bu
bankalarin diger iilkelerdeki sube ve istiraklerinden bilgi temin etme hakkina sahip

olmalidir,

42 Basel Committee on Banking Supervision, “Core Principles for Effective Banking Supervision”,
Consultative Paper, Basel, September, 1997, s. 3

24 IMF, “The Role of Foreign Banks in Emerging Markets”, International Capital Markets: Developments,
Prospects and Key Policy Issues, Chapter VI, 2000, s. 172
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e Yabancit bankalarin faaliyet gosterdikleri iilkelerin denetim otoriteleri, bu
bankalarin kendi belirledikleri standartlardan herhangi birine uymadiklarin1 veya
bazi diizenlemeleri ihlal ettiklerini tespit ettikleri takdirde, bu bankalarin

faaliyetlerini durdurmak dahil her tiirlii yaptirim giiciine sahip olmalidir.

Komitenin ¢okuluslu bankalarin denetimi ile ilgili yapmis oldugu son diizenleme ise
1997 yilinda yayinladig1 “Etkin Bankacilik Denetimi icin Basel Temel ilkeleri”dir. Bu ilkeler
bir iilkenin bankacilik sisteminin saglam ve istikrarli olmasi icin tasimasi gereken temel
ozellikleri icermektedir. Bu diizenlemenin sinir 6tesi bankacilik boliimii, yabanci bankalarin
denetiminde ana iilke ve giris yapilan iilkeye iliskin sorumluluklar ile ilgilidir. Yabanci

425

bankalarin denetimine iligkin ilkeler ise asagidaki bagliklar altinda toplanmistir.” Bunlar;

® Uluslararasi faaliyeti olan bankalara global konsolide denetim uygulanmast,

¢ Konsolide gozetim ve denetimin temeli, ev sahibi iilkenin yetkili otoriteleri basta
olmak iizere, tiim gozetim ve denetim otoriteleri ile temaslarda bulunmasi ve bilgi
aligverisinin saglanmasi,

e Bankacilik gozetim ve denetim otoritesi, yabanci bankalarin iilke i¢indeki
faaliyetlerine iligkin olarak yerel bankalara uygulanan yiiksek standartlart
aramalidir. Konsolide bazda gozetim ve denetimin yapilabilmesi i¢in s6z konusu
otorite yabanci bankalarin ait olduklari iilke otoriteleri ile bilgi paylasimi yetkisine

sahip olunmasidir.

Komite denetim diizenlemelerinin yani sira ¢okuluslu bankalarin sermaye yapilarina
iliskin diizenlemeler de yapmistir. Cokuluslu bankalarin sermaye yapilarinin, yiiklendikleri
risklere oranla zayif olmasi komitenin uluslararasi 6lgekte sermaye standartlari olugturmasina

sebep olmustur.

Bu dogrultuda komite 1988 yilinda uluslararast bankacilik sisteminin istikrarin
giiclendirmek icin Basel I olarak adlandirilan “Basel Sermaye Uzlasis1”n1 yayinlamistir. Basel
I, G-10 iilkelerindeki cokuluslu bankalar i¢in tasarlanmis olmasina karsin diger iilkelerdeki
yerel bankalar tarafindan da kabul edilmistir. Basel I, yayinlanmasini takiben diinya ¢apinda

Tiirkiye nin de i¢inde bulundugu 100’den fazla iilke tarafindan benimsenmistir.**

425 Basel Committee on Banking Supervision, a.g.e., s. 4041
426 Basel Committee on Banking Supervision, “A New Capital Adequacy Framework”, Consultative Paper,
Basel, June 1999, s. 19
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Basel I, bankalarin bulundurmak zorunda olduklar1 minimum sermaye seviyelerinin
olusturulmasi iizerinde yogunlagmis ve ozellikle kredi riski iizerinde durmustur. Basel I’de,
bankanin maruz kaldig1 kredi riski; bankanin aktiflerinin ve bildnco dis1 kalemlerinin farkl
risk siniflarina ayrilmasi ve her sinifa karsilik gelen risk agirliklart olan %0, %10, %20, %50
ve %100 katsayilartyla ¢arpilmasi suretiyle hesaplanmaktadir. Sadece bes farkl risk agirlig
kullanilmas1 nedeniyle risk duyarliligr diisiik olan Basel I, farkli faaliyet alanlar1 olan biitiin
bankalara ayni sekilde uygulandigindan “herkese tek beden elbise” (One-Size-Fits-All)
seklinde tanmimlanabilecek bir sermaye diizenlemesidir. Ayrica, Basel I'de, “OECD Kliip
Kural1” (Club Rule) seklinde tanimlanmis olan uygulamadan dolayr OECD’ye iiye iilkelerin
hiikkiimetlerine yiizde sifir, iiye iilkelerin bankalarina olan borglara ise %20 risk agirlig
verilmektedir. Buna karsin, OECD iiyesi olmayan iilkeler icin %100 risk agirligi ongoriilmiis

olmas1 bu diizenlemenin zayif yani olarak degerlendirilmektedir.**’

Piyasa riski ise 1996 yilinda komite tarafindan Basel I’e eklenmistir. Piyasa riski,
bankalarin bilango i¢i ya da dis1 pozisyonlarinda piyasa fiyatlarinda goriilen hareketlilikler
nedeniyle karsilastiklar1 kayiplar olarak tanimlanmaktadir. Komite piyasa risklerinin

Olctimiinde bankalara standart ve i¢sel model yaklasimi olmak iizere iki yaklasim sunmustur.

Standart yaklasim; faiz orani, hisse senedi, yabanci para, ticari mal pozisyonlar1 ve
opsiyonlarin tasidif1 piyasa risklerinin olciilmesine dayanmaktadir. Igsel derecelendirme
yaklagiminin kullanilmasi i¢in ise banka tarafindan belirli kosullarin saglanmasi ve gozetim
otoritesinin agik onayinin alinmasi gerekmektedir. Bu yaklasim, bankalara risk 6l¢timiinde
kendi risk modellerini kullanma imkéan saglamaktadir. Ancak i¢sel derecelendirme yaklagimi,

standart yaklasima gore daha karmasik hesaplamalar ve yatirim gerektirmektedir.**®

Sermaye yeterliligi ve kredi riski tizerinde yogunlasan Basel I’in temel amaglari ise su

iki baslik altinda toplanabilir. Bunleur;429

e Uluslararast bankacilik sisteminin istikrarim1 giiclendirmek ve saglamligin
artirmak,
e Farkli iilkelerde faaliyet gosteren bankalar arasinda mevcut olan uygulama

farkliliklarin1 gidermektir.

27 Miiniir Yayla, Yasemin T. Kaya, “Basel II, Ekonomik Yansimalar1 ve Gegis Siireci”’, BDDK ARD Calisma
Raporlari, No:2005/3 Ankara, 2005, s. 2

428 Basel Committee on Banking Supervision, Amendment to the Capital Accord to Incorporate Market
Risks, 1996, s. 3-5

2 Basel Committee on Banking Supervision, International Convergence of Capital Measurement and
Capital Standarts, 1988, s. 3
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Bu amaglar, uluslararasi bankacilik sisteminin risklerini azaltmaya ve ulusal banka
sermaye diizenlemeleri farkliliklarindan kaynaklanan rekabet esitsizliklerini minimize etmeye

yoneliktir.

Basel 1 wuluslararasi bankacilik siteminin  saglamliginin  ve istikrarinin
giiclendirilmesinde katkida bulunmus ve cokuluslu bankalar arasindaki rekabet esitligini
giiclendirmistir. Ancak bankacilik, risk yonetimi yaklasimlari, finansal piyasalar, finansal
araglar ve gozetim uygulamalar1 zamanla 6nemli degisim geg¢irmistir. Finansal araglardaki
cesitlilik artmig, finansal sistem daha dinamik ve karmagsik hale gelmistir. Bunun sonucu
olarak komite bu degisiklikleri ve Basel I’in eksikliklerini de dikkate alarak 2004 yilinda

Basel II olarak adlandirilan “Yeni Sermaye Uzlasis1”’n1 yaylnlamlstlr.430

G-10 iilkelerindeki ¢okuluslu bankalarin kosullar1 dikkate alinarak olusturulan Basel
I, minimum sermaye yeterliligi, denetim otoritesinin incelemesi ve piyasa disiplini olmak
izere ii¢ temel bilesenden olusmaktadir. Ayrica sermaye yeterliliginin hesaplanmasina ilk

defa operasyonel risk kavrami da eklenmigtir.**!

Basel II'nin gelismekte olan iilkelere verilen uluslararasi borglar ile bu iilkelerin kredi
piyasasi iizerinde olumsuz etki yapacagi ileri siiriilmektedir. Cokuluslu bankalarin alacaklarim
yiikksek dereceye sahip iilkelerde yogunlastirmasi beklenmektedir. Boylece bu iilkelerdeki
yiiksek derecelendirme notuna sahip miisterilere sunulan kredi arz1 artig gosterecekken, diisiik

dereceli miisterilere sunulan kredi arz1 diisecektir.

Basel II’de kredi riski i¢in sermaye ihtiyaci hesaplanirken, bankalarca standart veya
i¢sel derecelendirme metodu kullanabilmektedir. Gelismekte olan iilkelerin kredi piyasasinda
faaliyet gosteren cokuluslu bankalar, icsel derecelendirme yaklasimina kolayca gecis
saglayacaklarindan yiiksek dereceleri olan miisterilere yogunlasacaklardir. Yerel bankalar ise
standart yaklasimlarla daha diisiik dereceli ve daha yiiksek riskli miisterilere hizmet etmek
durumunda kalacaklarindan, daha diisiik karla calisacaklart beklenmektedir. Ayrica yiiksek
karla ve daha rekabetci yapisiyla icsel derecelendirme yaklagimindan fayda saglayan
cokuluslu bankalarin, gelismekte olan iilkelerin kredi piyasalarindaki hakimiyetini

artiracaklar1 ve ulusal bankalarin yerini alacaklari ileri siiriilmektedir.**

40 BDDK, 10 Soruda Yeni Basel Sermaye Uzlasis1 (Basel II), Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu,
Ankara, 2005, s. 2

43! Basel Committee on Banking Supervision, “A New Capital Adequacy Framework”, s. 4

2 Martina Metzger, “Basel II: Benefits for Developing Countries?”’, BIF Working Papers on Financial
Markets, No:2, 2004, s. 14
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Basel II'nin Ocak 2008’den itibaren Tiirk bankacilik sektoriinde uygulamaya
konulmas1 planlanmaktadir. Basel II siireciyle birlikte Tiirk bankacilik sektoriinden kredi
almanin zorlasacag, KOBI’lerin kredi imkanlarinin daralacagi ve yukarida belirttigimiz
nedenlerden dolay1 yabanci bankalarin Tiirk kredi piyasasinda hakimiyeti ele gecireceklerini
diigiinmekteyiz. Tiirk reel sektoriiniin, yabanci banka paymin artmasindan olumsuz yonde
etkilenecegini soyleyebiliriz. Bu olumsuzluklar dikkate alindiginda; Tiirk bankalarinin kredi
riski icin sermaye ihtiyacim1 hesaplarken ig¢sel derecelendirme yaklasimina yonelik yatirim
yapmalar1 veya devam eden yatinmlarimi tamamlamalari, kredi piyasasinda hakimiyetin

yabanci bankalara gegmesini 6nlemesi agisindan 6nemlidir.

4.2.4. Yabanci1 Bankalarin Tiirkiye’ye Gelme Nedenleri

Ulkemizde 1980 yilina kadar ithal ikamesine dayanan, yurti¢i mal ve hizmet iiretimin
korundugu bir ortamda ulusal bankalar finans sisteminde baskin bir rol oynarken, yabanci
banka girisi diisiik diizeyde gerceklesmistir. 1980°den sonra finansal sistemde rekabetin ve
etkinligin artmasi i¢in uygulanan liberalizasyon politikalan ¢ercevesinde yabanci banka girisi
kolaylastirilmistir. Bunun sonucu olarak sisteme daha fazla yabanci girisi olmustur. Ancak,
giris Oniindeki engellerin azalmasina ragmen Tiirkiye’de uzun siireli yiiksek enflasyon ve
istikrarsizliklar sebebiyle yabanci bankalarin sistem icindeki payr pek fazla degismemistir.
Nitekim 1990’11 yillardan itibaren aktif toplami icinde yabanci bankalarin payr %5’i
gecmemistir. Ancak 2004 yilindan bu yana sektdre olan yabanci ilgisi, yabanci bankalarin

sektor icindeki paymi yiikseltmektedir.

Son donemde yabanci bankalarin iilkemize gelme nedenlerini iki ana baslik altinda
toplamak miimkiindiir: Birincisi; “Miisteriyi Takip Eden Bankalar” hipotezi cercevesinde
yabanci bankalarin kendi iilkelerinde hizmet verdikleri miisterilerini takip ederek Tiirkiye’ye
gelmeleridir. Calismanin ilgili kisminda belirtildigi iizere iilkemize yonelik dogrudan yabanci
yatinmlar 2004 yilinda 1,291 milyon dolar iken, 2006 yilinda 17,446 milyon dolara
yiikselmistir. Yabanci bankalar kendi iilkelerinde hizmet sunduklarn ve Tiirkiye’ye yonelik
dogrudan yatirim yapan miisterilerini kaybetmemek ve bu miisterilere Tiirkiye’de de hizmet
sunmak icin tilkemize giris yapmaktadirlar. Ayrica iilkemizin dis ticaret hacminin artmasi da
yabanci bankaciligin temel islevlerinden olan dis ticaretin finansmanini 6nemli ve karli bir
alan haline getirmistir. Yabanci bankalar, hem ulusal hem de yabanci firmalarin dis ticaret

finansmanini karsilayarak komisyon geliri elde etmek icin iilkemize yatirim yapmaktadirlar.
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Ikinci neden ise “Firsatlar1 One Cikaran” hipotezi cercevesinde yabanci bankalarin
Tiirk bankacilik sektoriindeki kar imkanlarindan yararlanmak icin gelmeleridir. Tiirk
bankacilik sektorii, Bati'min doygunluga ulagmis pazarlarinda kar marjlart diisen yabanci
bankalar icin kayda deger potansiyel teskil etmektedir. Bu hipotez c¢ercevesinde yabanci
bankalar kendi iilkelerinde gelistirdikleri uzmanliklar1 sayesinde maliyetlerini Tiirk
bankalarina gore daha diisiik tutarak daha yiiksek kérlar elde etmeyi beklemektedirler. Son
yillarda iilkemize giris yapan yabanci bankalarin, ulusal bankalarla perakende bankacilik

piyasasinda rekabete girmeleri de bu nedeni dogrulamaktadir.

Bankacilik sektoriine 6zgii bu nedenlerin yam sira, Tiirk ekonomisinde yasanan
gelismeler de yabanci bankalarin iilkemize gelmelerini etkilemektedir. Tiirk ekonomisinin
makroekonomik gostergelerinde yasanan iyilesme ve istikrar, enflasyonun tek haneli oranlara
inmesi, yliksek ve kesintisiz bilylime yabanci banka yatirimlarina ivme kazandirmaktadir.
Avrupa Birligi'ne iiyelik miizakerelerinin baslamasi ve buna bagli olarak gelecege yonelik

olumlu beklentiler de yabanci bankalar Tiirk bankacilik sistemine yonlendirmektedir.

Yabanci bankalarin gelmesinde en 6nemli sebeplerden birisi de agir kamu borglar ve
yiiksek reel faizlerdir. Mesela giiniimiizde libor %5,5 civarinda olmasina ragmen Tiirkiye’de
reel faiz %11 civarindadir. Yabanci bankanin kendi iilkesinde ortalama iki buguk yilda
kazanacag faizi tilkemizde bir yilda kazanmaktadir. Bu siirecin bir siire daha devam edecegi
goriilmektedir. Yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelislerindeki en dnemli faktorlerden birisi de

budur.

4.2.5. Tiirk Bankacihk Sektorii ile Yabana Bankalara Iliskin Finansal
Biiyiikliiklerin Karsilastirllmas1 ve Tiirk Ekonomisi Acisindan

Degerlendirilmesi

Tiirk bankacilik sektoriinii giiclendiren faktorler, makroekonomik ve sektore ozgii
faktorler olarak siniflandirilabilir. Makro ekonomik faktorler; son yillarda Tiirkiye’ye yonelik
dogrudan yabanci yatirimlarin artmasi, makroekonomik istikrarin saglanmasi, diisen
enflasyon ortamina gecis, Avrupa Birligi’ne giris siirecinin olumlu etkisi, siyasi istikrarin
saglanmasi, mali disiplindeki basar1 ve ekonominin 6nemli bir biiyiime hizin1 yakalamasi ve
biiytimedeki siirekliliktir. Sektore 6zgii faktorler ise; bankalarin yeniden yapilandirilmasi ve

mali yapilarinin giiclenmesi, sektordeki yabanci payindaki artis ve bu bankalarin yaratmig
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oldugu rekabet ortami, bankalarin goézetim ve denetim sistemlerinin giiclendirilmesi, ortaya

cikan sinerji etkisi ve finans sektoriindeki gelismelerdir.433

1980 yilinda 18,6 milyar dolar olan bankacilik sisteminin bildngo biiyiikliigii, 1990
yilinda 58,2 milyar dolar, 1995 yilinda 68,9 ve 2000 yilinda 154,9 milyar dolar iken Kasim
2000 ve Subat 2001 krizlerinin de etkisiyle 2001 yili sonu itibariyla 115 milyar dolara
gerilemistir. Bilango biiyiikliigiiniin bu daralisinda, basta Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu’na
aktarilan bankalar olmak iizere, bankacilik sektoriindeki bazi bankalarin birlesme, devir ve
tasfiyelerinin ve doviz kurunda yasanan ani artisin etkili oldugu goriilmektedir.
Makroekonomik dengelerdeki iyilesme ve sektore 6zgii olumlu faktorlerin etkisiyle artigim
stirdiiren bilango biiyiikligii, 2005 yilinda 295,8 milyar dolara yiikselmistir. 2005 yilina gore
%22 artig kaydeden bilango biiyiikliigii tablo 4.19°dan da goriilecegi tizere 2006 yilinda 344,9
milyar dolara ulasmistir. Mart 2007 itibariyle de Tiirk bankacilik sektoriiniin aktif
biiyiikliigiiniin 361,4 milyar dolar oldugu tablo 4.19’dan goriilmektedir. Bu gelisme trendi
Tiirk bankacilik sektoriinde az da olsa bir derinlesmenin gerceklesmekte oldugunu

gostermektedir.

Tablo 4.19. Tiirk Bankacilik Sektorii Aktif Tutarlar1 (Milyon Dolar) ve Paylari
(% Olarak)

2004 2005 2006 2007 (Mart)
Tutar Pay Tutar Pay Tutar Pay Tutar Pay
Kamu 79,7 34,9 92,7 31,3 101,9 29,6 107,3 29,7
Ozel 131,1 57,4 176,6 59,7 188,9 54,8 198,5 54,9
TMSF 14 0,6 14 0,5 0,9 0,2 0,9 0,2
Yabanci 1,7 34 15,4 5,2 42,2 12,2 42,9 12
Kal.ve Yat. 8,4 3,7 9,6 3,2 10,9 32 11,8 3,2
Toplam 228,3 100 295,8 100 344,9 100 3614 100

Kaynak: TBB, Tiirkiye Bankacihk Sistemi Mart 2007, TBB, Ankara, 2007, s. 4,
http://www.tbb.org.tr/turkce/bulten/3%20aylik/bankabilgileri/200703/default.asp

Bankacilik sisteminin yeniden yapilandirilma siireci ve yabanci kuruluslarin Tiirk
bankalarina gostermis oldugu yogun ilgi sonucu 2005 ve 2006 yillarinda Tiirk bankacilik
sektoriinde 6zel ve yabanci sermayeli bankalarin paylar1 artarken, kamu bankalari, TMSF
kapsaminda bulunan bankalar ve kalkinma ve yatirim bankalarinin payr daralmistir. Pay1 en
hizli daralan banka grubu kamu bankalar1 olurken, en hizli artan banka grubu, yabanci
kuruluslarin Tiirkiye’den banka alimlarinin yogunlasmasi nedeniyle, yabanci bankalar

olmustur.

433 TCMB; Yilik Rapor 2005, Ankara, 2006, s. 103
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Ulkemizde yabanci banka paylarinin artis1 6demeler dengesi acisindan da énemlidir.
Odemeler bilancosu incelendiginde; iilkemizde cari denge 2004, 2005 ve 2006 yillarinda
strastyla; 15,601 milyon dolar, 22,603 milyon dolar ve 32,774 milyon dolar agik vermistir.***
Daha once belirtildigi gibi bankacilik sektoriinde; 2005 yilinda 4,510 milyon dolarlik, 2006
yilinda ise 9,136 milyon dolarlik yabanci banka girisleri yasanmistir. Bu durum Tiirk
bankacilik sektoriine yabanci banka girislerinin, finans sektorii yaninda, édemeler dengesi
acisindan da Onemini yansitmaktadir. Ayrica satin alma veya ortaklik seklinde gerceklesen
yabanci banka girisleri, Tiirk ekonomisinde yeni yatirimlarin finanse edilmesinde kaynak
saglamasi agisindan da 6nem arz etmektedir. Ancak yabanci bankalarin elde edecekleri karlar
yurtdigina aktarmalar1 durumunda, 6demeler dengesi iizerinde meydana gelecek olumsuz etki

gozden uzak tutulmamalidir.

Tiirk bankacilik sektoriinii banka biiyiikliikleri acisindan incelemek sektorii gormek
acisindan onemlidir. Tablo 4.20’den de goriildiigii iizere, Mart 2007 itibariyle aktif
biiyiikliiklerine gore ilk bes banka icinde 1 kamu bankas1 ve 4 6zel banka yer almistir. ilk on

banka arasinda ise 3 kamu bankasi, 5 6zel banka ve 2 yabanci banka bulunmaktadir.

Tablo 4.20. Banka Biiyiikliikleri (Adet Olarak)

Aktif 0-1 1-5 5-10 10-20 20-40 40-50 50+

Biiyiikliigii

Dénem 1999 | 2007 | 1999 | 2007 | 1999 | 2007 | 1999 | 2007 | 1999 | 2007 | 1999 | 2007 | 2007

MEV. B. 37 11 17 9 6 5 4 1 1 4 1 2
Kamu 1 1 1 1 2 1
Ozel 15 2 11 4 5 2 3 1 1 1
Yabanci 17 9 2 4 3 1 1
Fon 5 4 1

KYB 17 10 2 3

Toplam 54 21 19 12 6 5 4 1 1 4 1 2

Kaynak: TBB, Tiirkiye Bankacihk Sistemi Mart 2007, TBB, Ankara, 2007, s. 6,
http://www.tbb.org.tr/turkce/bulten/3%20aylik/bankabilgileri/200703/default.asp

1999 yilinda Tiirkiye’ye gelen yabanci bankalarin aktif biiyiikliikleri 5 milyar dolarin
altinda oldugu tablodan goriilmektedir. Mart 2007 tarihi itibariyle aktif biiytikligi 5 milyar
dolarin altinda olan 13, 5-10 milyar dolar olan 3, 10-20 ve 20-40 milyar dolar olan birer
yabanci banka tilkemizde faaliyet gostermektedir. Bu durum, iilkemize biiyiik 6l¢ekli yabanci
bankalarin yatirim yapmaya basladigim gostermektedir. Biiyiik dlcekli ve mali yapilan giiclii
yabanci bankalarin iilkemize yatirnm yapmalar1 Tiirk bankacilik sektorii ve Tiirk ekonomisinin
istikrar1 icin 6nem arz ettigi bilinmektedir. Ayrica biiyiikk 6l¢ekli ve mali yapilan giigli

yabanci bankalarin Tiirk bankalarina goére daha yiiksek kredibiliteye sahip olmalari, bu

% www.temb. gov.tr
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bankalar1 uzun vadeli yatinmlarin finansmaninda kaynak saglayict durumuna getirmektedir.
Bu noktada biiyiik 6lcekli ve mali yapilan gii¢lii yabanci banka girisleri, iilkemizde gelecek
yillarda da istikrarli ve hizli biiylime icin gerekli olan yatirnmlarin finansmani agisindan

onemlidir.

Yabanci bankalarin iilkemizde kaydettikleri gelismeyi daha net gorebilmek i¢in Tiirk
bankacilik sektoriine ve yabanci bankalara iliskin se¢ilmis bilango ve gelir tablosu kalemlerini
incelemek yerinde olacaktir. Asagidaki tablo 4.21’de Tiirk bankacilik sektoriine iligkin

secilmis bilanco kalemleri yer almaktadir:

Tablo 4.21. Tiirk Bankacilik Sektoriine Iliskin Secilmis Bilanco Kalemleri

(Bin YTL)
2004 2005 2006
Kamu Bankasi 106.902.774 | 124.485.923 | 143.362.423
AKTIiFLER Ozel Banka 175.936.582 | 237.043.151 | 265.614.996
Yabanci Banka 10.346.884 | 20.715.900 | 59.323.609
Sektor 306.451.565 | 396.970.059 | 484.857.262
Kamu Bankasi 61.820.273 | 64.679.598 72.461.234
Toplam Pazarlanabilir Ozel Banka 56.444.434 | 71.013.362 84.086.673
Menkul Degerler Yabanci Banka 2.525.616 4.398.856 9.436.320
Sektor 123.680.144 | 143.016.089 | 168.247.481
Kamu Bankasi 21.537.540 | 31.548.884 | 47.060.279
Ozel Banka 69.622.046 | 103.304.662 | 127.700.545
Krediler Yabanci Banka 4.790.020 10.473.002 33.393.982
Sektor 103.241.145 | 153.059.052 | 218.063.925
Kamu Bankasi 2.395.985 2.515.031 2.406.762
Ozel Banka 3.507.684 4.321.719 4.584.410
Takipteki Krediler Yabanci Banka 152.019 407.149 911.867
Sektor 6.355.698 7.496.368 8.181.561
Sektor 306.451.565 | 396.970.059 | 484.857.262
Kamu Bankasi 81.086.490 | 94.417.610 | 111.682.926
Ozel Banka 105.195.107 | 138.767.322 | 163.678.966
Mevduat Yabanci Banka 4.714.439 9.979.087 37.420.195
Sektor 191.065.417 | 243.218.668 | 312.832.244
Kamu Bankasi 2.820.713 3.983.276 5.884.902
Ozel Banka 20.489.715 | 33.274.526 37.276.799
Bankalara Borglar Yabanci Banka 876.069 2.756.061 9.192.923
Sektor 27.513.944 | 43.702.356 56.847.971
Kamu Bankasi 10.067.906 13.253.924 14.846.677
. Ozel Banka 27.399.353 | 29.396.020 | 27.586.310
Ozkaynaklar Yabana: Banka 2.082.882 | 3.300.279 7.114.070
Sektor 45.962.658 | 53.736.044 | 57.977.531

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/v12/2006.asp ve http://www.tbb.org.tr/v12/2005.asp

Tiirk bankacilik sektoriinii tanimak agisindan 4.21 nolu yukaridaki tablo bize ¢ok

onemli ipuclar1 vermektedir. Bunlar1 su bagliklar altinda toplayabiliriz:

1. Sektorde kamu bankasi, 6zel banka ve yabanci banka biiyiikliiklerinin tespiti,

2. Sektoriin son ii¢ yillik gelisimi,
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3. Onemli kalemlerde bankalarin son iic yilda gostermis olduklari performansin
mukayesesi,
4. Bankacilik sektoriintin biiyiikliigii ve diinyadaki onemli ilk bes bankaya gore

mukayesesi.

Sektorde kamu bankasi, ozel banka ve yabanct banka biiyiikliiklerinin tespiti:

Tiirk bankacilik sektoriinde kamu, 6zel ve yabanci bankalarin 6nemli kalemlerinin
biiyiikliiklerini tespit edebilmek i¢in, tablo 4.21°deki degerler kullanilarak hesaplanan, yiizde

biiyiikliikler asagida sunulmustur:

Tablo 4.22. Tiirk Bankacihk Sektoriine Iliskin Secilmis Bilanco Kalemlerinin
Nispi Biiyiikliikleri (% Olarak)

2004 2005 2006

Kamu Bankasi 34,9 31,4 29,6

AKTIFLER Ozel Banka 57,4 59,7 54,8
Yabanci Banka 3,4 52 12,2

Sektor 100 100 100

Kamu Bankasi 50,0 45,2 43,1

Toplam Pazarlanabilir Ozel Banka 45.6 50,0 50,0
Menkul Degerler Yabanci Banka 2,0 3,1 5,6
Sektor 100 100 100

Kamu Bankasi 20,9 20,6 21,6

Ozel Banka 67,4 67,5 58,6

Krediler Yabanci Banka 4.6 6,8 15,3
Sektor 100 100 100

Kamu Bankasi 37,7 33,6 29.4

Ozel Banka 55,2 57,7 56,0

Takipteki Krediler Yabanci Banka 24 5.4 11,2
Sektor 100 100 100

Kamu Bankasi 42,4 38,8 35,7

Ozel Banka 55,1 57,0 52,3

Mevduat Yabanci Banka 2.5 4.1 12,0
Sektor 100 100 100

Kamu Bankasi 10,3 9,1 10,4

Ozel Banka 74,5 76,1 65,6

Bankalara Borglar Yabanci Banka 32 6,3 16,2
Sektor 100 100 100

Kamu Bankasi 21,9 24,7 25,6

. Ozel Banka 59,6 54,7 47,6
Ozkaynaklar Yabanci Banka 45 6.1 12.3
Sektor 100 100 100

Tablo 4.22 incelendiginde sektdrde, kamu bankalarinin toplam pazarlanabilir menkul
degerler pay1 2004 yilinda %50 iken 2005 ve 2006 yillarinda diisiis gostererek sirasiyla %45,2
ve %43,1 olmustur. Ozel ve yabanci bankalar icin ise yillar itibariyle bu kalemin aldig:

paylarda artis meydana gelmistir. Ozel bankalarin 2004 yilinda sektordeki pay1 %45,6 olarak
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gerceklesirken 2005 ve 2006 yillart i¢in %50 olmustur. Yabanci bankalarin 2004, 2005 ve
2006 yillar i¢in paylari ise sirastyla %2, %3,1 ve %35,6 olarak gerceklesmistir.

Kamu bankalarmin sektordeki kredi paylarn ii¢ yillik siire i¢in %20 civarinda
seyretmistir. Ozel bankalarda ise sektordeki kredi paylar yiiksek olmasina karsin 2004 ve
2005 yillarinda yaklasik %67 olan paylari, %2006 yilinda diisiis gostererek %58,6 seviyesine
gerilemistir. Yabanci bankalar ise sektordeki kredi paylarn diisiik seviyelerde olmasina karsin
yillar itibariyle artis trendi icerisinde olmas1 dikkat cekicidir. 2004 yili i¢in sektdrde %4.6’lik
paya sahip olan yabanci bankalar, 2005 ve 2006 yillarinda sektdrdeki paylarimi artirarak
sirastyla %6,8 ve %15,3’liik seviyeye ulagsmiglardir.

Takipteki krediler kalemi de banka gruplan itibariyle sektordeki kredi paylarma
parelellik gostermektedir. Kamu bankalarinin takipteki krediler pay1; 2004 yilinda %37,7 iken
2005 yilinda %33,3 ve 2006 yilinda da %29,4 olarak gerceklesmistir. Ozel bankalarin
takipteki kredilerinin sektor paylar ise 2004, 2005 ve 2006 yillar icin sirasiyla %55,2, %57,7
ve %56 olarak gerceklesmistir. Yabanci bankalarda takipteki kredilerinin sektor paylari ise
kredi paylarina parelel bir seyir izleyerek artis egilimi i¢inde olmustur. 2004 yilinda %?2,4
olan bu pay, 2005 yilinda %5,4’e ve 2006 yilinda ise %11,2 gibi yiiksek bir paya ulagmistir.
Bu oranlar yabanci bankalarin marjinal miisteriler yerine kaliteli miisterilere kredi verdiklerini

gostermektedir.

Sektoriin pasif yapisi incelendiginde ise kamu bankalarmin mevduat agisindan
sektordeki paylarinin azaldigr goriilmektedir. 2004 yilinda %42,2’lik paya sahip olan kamu
bankalarinn pay1, 2005 yilinda %38,8’e, 2006 yilinda ise %35,7 ye gerilemistir. Ozel banka
paylarinda ise 2004 yilinda %355,1 olan bu pay, 2005 yilinda artarak %57’ye yiikselmis ancak
2006 yilinda %52,3’e gerilemistir. Yabanci bankalar ise sektdrdeki mevduat paym yillar
itibariyle artirmiglardir. 2004 yilinda sektdrde %2,5 olan paylarim1 2005 yilinda %4,1’e 2006
yilinda ise %12’ye yiikseltmislerdir.

Sektorde bankalara borclar kalemi agisindan da yabanci bankalarin paylan dikkat
cekicidir. Ug yillik siirec itibariyle kamu bankalarinin pay1 %10 seviyesinde seyretmistir.
Ozel banka paylari azalis gostererek 2006 yilinda %65,6’ya gerilemesine karsin; yabanci
bankalarin sektordeki bankalara borglar pay1 2004 yilinda %4,5 iken, 2005 ve 2006 yillarinda
artis goOstererek sirasiyla %6,3 ve %16,2 olarak gerceklesmistir. Finansal yapi acisindan

yabanci bankalarin yerli bankala oranla daha giiclii oldugu goriilmektedir.
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Sektordeki ©zkaynaklar agisindan da yabanci banka paylarinda artis meydana
gelmistir. 2004 yilinda %4,5’lik paya sahip olan yabanci bankalar, 2005 yilinda %6,1’lik
2006 yilinda ise %12,3’liikk paya sahip olmuslardir. Kamu bankalarinda sektdrdeki zkaynak
pay1 2004 yilindaki %21,9’luk paydan, 2006 yilinda %25,6’ya ulasmustir. Ozel bankalarda ise
ozkaynak pay1 yillar itibariyle diisiis gostermistir. 2004 yilinda %59,6 olan bu pay, 2006
yilinda %47,6’ya gerilemistir. Ozkaynak itibariyle de yabanci bankalarin sektorde yerlesmeye
basladig1 anlagilmaktadir.

Sektoriin son ii¢ yillik gelisimi:

Yabanci bankalarin agirlikli olarak 2004 tarihinden itibaren Tiirk finans piyasasina
girmeleri sebebiyle son ii¢ yillik gelismeleri gormekte fayda vardir. Tiirk bankacilik
sektoriiniin son ii¢ yillik gelisimi; sektor ile kamu, 6zel ve yabanci banka gruplar bazinda
tespit edebilmek icin tablo 4.21°deki degerler kullanilarak olusturulan analiz sonuglar
asagidaki tablo 4.23’te gosterilmistir. Tablo 4.23’teki analizde temel yil olarak 2004 y1l1 kabul
edilmis ve 2005-2006 yillarindaki gelismeler 2004 yili temel alinarak incelenmistir.

Tablo 4.23. Tiirk Bankacihk Sektoriine iliskin Secilmis Bilanco Kalemlerinin Son
Uc Yillik Gelisimi (% Olarak)

2004 2005 2006

Kamu Bankasi 100 116,5 134,1

AKTIiFLER Ozel Banka 100 134,7 151,0
Yabanci1 Banka 100 200,2 5734

Sektor 100 129,5 158,2

Kamu Bankasi 100 104,6 117,2

Toplam Pazarlanabilir Ozel Banka 100 125,8 149,0
Menkul Degerler Yabanci Banka 100 174,2 373,6
Sektor 100 115,6 136,0

Kamu Bankasi 100 146,5 218,5

Ozel Banka 100 148.,4 183,4

Krediler Yabanci Banka 100 218,6 697,2
Sektor 100 148,3 211,2

Kamu Bankasi 100 105,0 100,5

Ozel Banka 100 123,2 130,7

Takipteki Krediler Yabanci Banka 100 267,8 599,8
Sektor 100 118,0 128,7

Kamu Bankasi 100 116,4 137,7

Ozel Banka 100 131,9 155,6

Mevduat Yabanci Banka 100 211,7 793,7
Sektor 100 127,3 163,7

Kamu Bankasi 100 141,2 208,6

Ozel Banka 100 162,4 181,9
Bankalara Borglar Yabanci Banka 100 314,6 10493
Sektor 100 158,8 206,6

Kamu Bankasi 100 131,7 147,5

. Ozel Banka 100 107,3 100,7
Ozkaynaklar Yabanc Banka 100 158,5 3416
Sektor 100 116,9 126,1

200



Tablo 4.23 incelendiginde; sektoriin aktif biiyiikligi 2005 yilinda %29,5 ve 2006
yilinda da %22,1 oraninda artis gdstermistir. Yabanci bankalar aktif biiyiikliik agisindan hizl
bir biiyiime trendi yakalamislardir. 2004 yilina gore 2005 yilinda %100,2 biiyiiyen yabanci
bankalar, 2006 yilinda da %186,4 oraninda biiyiimiislerdir. Yabanci bankalarin Tiirk
bankacilik sektoriindeki biiyiime hizi gozden kagmamaktadir. Yabanci bankalardaki bu
yiikksek biiyiime oranlarina karsin; kamu bankalar1 2005 yilinda %16,5, 2006 yilinda %S5,5
oraninda, 6zel bankalar ise 2005 ve 2006 yillarinda sirasiyla %34,7 ve %12,1 oraninda

bilytimiislerdir.

Yabanci bankalar toplam pazarlanabilir menkul degerler, krediler, takipteki krediler,
mevduat , bankalara bor¢lar ve 6z kaynaklar itibariyle kamu ve 6zel bankalara biiyiik fark
atarak biiyiidiikleri tablodaki rakamlardan takip edilebilmektedir. Burada 6nemli olan tesbitse
yabanci bankalarin  agtiklar1 krediler itibariyle, topladiklari mevduat ve 6z kaynaklar
yetismedigi i¢in, bankalardan almis olduklart kredilerin fevkalade yiiksek oldugudur. Mesela
2004 yilinda bu krediler 100 olurken, 2005 yilinda 314,6 ve 2006 yilinda 1049,3 degerine
ulasmistir. Bunun anlami yabanci bankalar iilkeye disaridan yeterli kaynak getirmemisler ve
yerli kaynaklar1 bankacilik araciligiyla kullanmislardir. Halbuki Tiirk finans politikasi
cercevesinde bu bankalarin disaridan kaynak getirecekleri Ongoriilmekteydi. Bu konu

tizerinde durulmasinda fayda vardir.

Ozkaynaklardaki artis ise sektorde 2005 ve 2006 yillari igin sirasiyla %16,9 ve %7,9

olurken, yabanci bankalarda bu oranlar %58,5 ve %115,5 olarak gerceklesmistir.

Onemli kalemlerde bankalarin son iic ylda giostermis olduklart performansin

mukayesesi:

Bankacilik sektoriintin yillar itibariyle bildnco kalemlerindeki onemli biiyiikliiklerinin
gelisimi (bilancolar ve gelir tablolart ekte verilmistir.) incelendiginde; kredilerin payinda
onemli bir yiikselme goze carpmaktadir (Ek-1,Ek-2,Ek-3,Ek-4)". Miisteri tabanini
genisleterek karliliklarmi artirmay1 amaclayan bankalar, basta konut kredisi olmak iizere

ozellikle bireysel kredilere agirlik vermektedirler.

Tablo 4.21, tablo 4.22, tablo 4.23 ve ilgili ekler incelendiginde; toplam krediler 2004
yili 100 alinirsa, 2005 yili %48,3 artarak 148,3’e ve 2006 yili %42.4 oraninda artarak 211,2
rakamina ulagmistir. Toplam kredilerin %74’ TP, %26’s1 ise YP kredilerinden olugsmustur.

Yabanci bankalarda ise YP cinsinden kredilerin pay1 (%25) sektor ortalamasinin da altinda

* Not: Bu kisimda yer alan oranlar; Ek-1, Ek-2, Ek-3 ve Ek-4’ten hesaplanmustir.
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gerceklesmistir. YP cinsinden kredilerin toplam krediler icindeki payr ise 2004 yilinda
%35’ten, 2005 yilinda %29’a , 2006 yilinda ise %27’ ye gerilemistir.

Banka gruplan itibariyle incelendiginde; kredi hacminin ¢ogunu 6zel bankalarin
verdigi kredilerin olusturdugu goriiliirken, yabanci bankalarin sektordeki payinin yillar

itibariyle arttig1 gbze carpmaktadir.

250 ~ 219
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ﬁ 100 - 69 73
48 48 47 48 48 49 43
N N
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‘ W Kamu Bankalart B Ozel Bankalar O Yabanci Bankalar O Bankacilik Sektorii ‘

Sekil 4.1. Banka Gruplar1 Bazinda Kredi Degisimleri (% Olarak)

Sekil 4.1°den de goriildiigii iizere 2006 yili itibariyle sektor kredileri 2005 yilina gore
%43 artis gosterirken, yabanci bankalarin kullandirdiklar1 kredilerde %219’luk bir artis
gerceklesmistir. Yabanci bankalarin agmis oldugu kredilerde 2005 ve 2006 yillarinda goriilen
yiikksek oranli artista hem yabanci bankalarin kredi tabanlarini artirmak istemeleri hem de
sektorde goreli olarak biiyiik olan Fortis Bank, Finans Bank ve Deniz Bank’in 6zel mevduat

bankalan statiisiinden yabanci banka statiisiine gecmeleri etkili olmustur.

Son yillarda ekonominin biiyiime egilimini siirdiirmesi nedeniyle bireylerin ve
sirketler kesiminin mali yapilar giiclenmesine karsin, takipteki krediler 6zellikle bireysel ve
tilketici kredilerindeki hizli artis nedeniyle, yiikselis egiliminde olmustur. Bu durum yabanci
bankalar grubunda da gerceklesmistir. Takipteki kredilerin toplam krediler icindeki payi ise;
2004 yili sonunda %6,2 iken, 2005 yil1 sonunda %4.,8’e ve 2006 yili sonunda ise %3,7’ye
gerilemistir. S6z konusu oranda goriillen gerilemenin, agirlikli olarak kamu bankalarinin
takipteki kredilerinin reel daralma gostermesi ile bankalarin ihtiyath yaklasimlarindan
kaynaklandig1 soylenebilir. Yabanci banka grubunda ise bu pay; 2004, 2005 ve 2006 yillar

icin sirasiyla %3,2, %3,9 ve %2,7’lik degerlerle sektor ortalamasinin altinda gerceklesmistir.
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Konsolide bilango icerisinde kredilerden sonra en biiyiik paya sahip ikinci kalem olan
toplam pazarlanabilir menkul degerler kalemi, yabanci bankalar ve 6zel bankalarin kamu
kagidi portfoylindeki artis nedeniyle 2006 yilinda 168 milyar YTL ye yiikselmistir. Ancak,
soz konusu artis kredilerdeki artig ile karsilastirlldiginda oldukca sinirhi kalmistir. 2005 ve
2006 yillarinda daha 6nce belirtilen 6zel bankalarin yabanci banka statiisiine ge¢melerinin
etkisiyle goreli olarak sektorde daha diisiik bir paya sahip olan yabanci bankalarin menkul

degerler portfoyiinde 6nemli bir artis oldugu sekil 4.2’den goriilmektedir.
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Sekil 4.2. Banka Gruplar1 Bazinda Menkul Degerler Portfoyii Degisimleri
(% Olarak)

Sekil incelendiginde 2006 yilinda menkul degerler portfoyii 2005 yilina gore sektdrde
%17,6 oraninda artig gosterirken, yabanci bankalarda bu artis %114,5 oraninda
gerceklesmistir. Ozel ve kamu bankalarinin menkul degerler portfyiindeki artis oranlari ise
hem sektdr hem de yabanci bankalarin altinda gergeklesmis ve bu oranlar 2006 yilinda 2005

yilina gore sirasiyla %18,4 ve %12 olmustur.

Banka pasifleri icinde en biiyiik paya sahip kalem olan mevduatlar, enflasyon oraninin
diisiis egilimini korumasi, Avrupa Birligi’ne giris siirecinin olumlu etkisi, ekonomik biiyiime
ve makroekonomik istikrarin devam etmesi nedeniyle yillar itibariyle artis egilimini
korumustur. Bankalarin toplam mevduat hacmi, 2006 yili Aralik aymda, bir dnceki y1l sonuna
gore %28,6 oraninda artmistir. Ekonomik istikrarin etkisiyle YTL’ye olan giivenin artmast,
YTL cinsinden yatirim araclarinin daha fazla tercih edilmesine neden olmustur. Bu durum

YTL cinsinden mevduatlarin, YP cinsinden mevduatlardan daha ¢ok artmasina yol agmustir.
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Mevduat hacminde en yiiksek artis1 gdsteren banka grubu ise yabanci bankalar grubu
olmustur. Son iki yilda toplam mevduat hacmi i¢indeki paylart %4,1’den %12’ye yiikselen

yabanci bankalarin sektor paylarini dnemli oranda artirdiklar1 dikkat cekmektedir.
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Sekil 4.3. Banka Gruplar:1 Bazinda Mevduat Degisimleri (% Olarak)

Sekil 4.3’ten de goriildiigii iizere son iki yilda yabanci bankalarin mevduatlarindaki
artis sektorii golgede birakacak oranlardadir. 2005 yilinda 2004 yilina gore %111,7 oraninda
artis gosteren yabanci bankalarin mevduatlari, 2006 yilinda 2005 yilina gore %275 oraninda

artarak 312 milyar YTL olmustur.

Bankalara borglar kalemi ise, 2005 yilinda oldugu gibi agirlikli olarak bankalarin yurt
disindan saglamis olduklart kredilerden olusmaktadir. Bu kalem, 2006 yil1 sonunda bir 6énceki
yil sonuna gore, uluslararasi likidite kosullarinin olumlu seyri, makroekonomik istikrar, diisen
enflasyon ortami ve Avrupa Birligi’ne giris siirecinin etkisiyle %30 oraminda artarak, 56,8
milyar YTL’ye yiikselmistir. Yabanci bankalarin bankalara borglar kalemi ise, %233,5
oraninda artarken, kamu ve Ozel bankalarin s6z konusu kalemlerindeki artiglar, sirasiyla

%47,7 ve %12 oraninda gerceklesmistir.

01.11.2005 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanarak yiiriirliige giren 5411 sayili
Bankacilik Kanunu ile sektordeki oOzkaynak yapisinin giiglendirilmesi hedeflenmis ve
o0denmis sermayeyle ilgili bir takim diizenlemelere gidilmistir. 2006 yilinda bankacilik
sektoriindeki 6zkaynak artis hiz1 2005 yilina gore yavaglayarak %7,8 artarken, gecmis yillar
itibariyle sektoriin gerisinde bir biiyiime ivmesi sergilemis olan yabanci bankalar, biiyiik
Olciide yedek akcelerdeki artisa baglh olarak, %115,6’ya varan bir bilylimeyle sektorii geride

birakmastir.
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Yukarida yapilan analizlerden sonra bilango kalemlerine biraz daha derinlemesine bir

inceleme 6nemli bilgileri bize sunacaktir. Asagidaki tablo 4.24’te yabanci bankalara ve diger

banka gruplarina iliskin 6nemli rasyolar sunulmustur.

Tablo 4.24. Tiirk Bankaciik Sektoriine iliskin Secilmis Bilanco Kalemleri

Oranlar1 (% Olarak)

Banka Gruplari Kamu Bankalar1 Ozel Bankalar Yabanci Bankalar Sektor

<t 0] ) < 0] ) <t 0] ) <t wn )

S =) S =) =) =) S =) S S =] S

Oranlar 8 |18 [§ |S[|S |8 |8 |8 |8 |8 |8 S
Men. D. Ciiz/Top.Aktif 57,8 | 52,0 | 50,5 | 32,1 | 30,0 | 31,7 | 244 | 21,2 | 159 | 404 | 36 | 34,7
Kredi/Top. Aktif 20,1 | 25,3 | 32,8 | 39,6 | 43,6 | 48,1 | 46,3 | 50,6 | 56,3 | 33,7 | 38,6 | 45
Takip.Krediler/Krediler | 11,1 | 8 5.1 5 42 | 36 | 32 | 39 | 27 | 61 | 49 | 38
Mevduat/Top. Aktif 759 | 759 | 779 | 59,8 | 58,5 | 61,6 | 45,6 | 482 | 63,1 | 624 | 61,3 | 64,5

Ban.Borg¢lar/Top.Pasif 2,6 3,2 4,1 11,7 | 140 14 8,5 133 | 155 | 9,0 11 11,7

Likit Aktifler/Top.Aktif | 32,8 | 39,2 | 444 | 40,2 | 40,8 | 37,7 | 42 399 | 384 | 374 | 399 | 39,6

Odenmis Ser./Top.Aktif | 3,6 | 3,7 | 42 | 44 | 48 | 46 | 55 45 47 | 48 | 51 | 52

OZkaynak/TOp.Aktif 94 | 10,7 | 104 | 15,6 | 12,4 | 104 | 20,1 | 159 | 12,0 | 150 | 13,5 | 12,0
Tiir.Arag. Ta./Top.Aktif 7.9 7,1 79 | 555|396 | 375 | 153 123 121 | 40,5 | 33,8 | 38,7
Kredi/Mevduat 26,6 | 334 | 42,1 | 66,2 | 74,5 | 78,0 | 101 105 | 89,2 | 54 63 | 69,7

Men. Deg. Ciiz/Mevduat | 76,2 | 68,5 | 649 | 53,7 | 44,1 | 51,4 | 53,6 | 44,1 | 252 | 64,7 | 58,8 | 53,8

Tablo 4.24’teki yabanci bankalar i¢in Onemli tespitler asagidaki bagliklar altinda

toplanmugtir:

1.

Yabanci bankalar menkul degerler ciizdanina diger bankalara gore daha az oranda
yatinm yapimislardir. Bunun anlami bankalar ellerindeki mevduatlar1 kendilerine
daha yiiksek getiri saglayacak 6zel kredilerde kullanmaktadirlar,

Yabanci bankalar ellerindeki fonlarn1 daha biiyiikk oranda kredi olarak
degerlendirebilmektedirler. Bu oran mesela 2006 yilinda kamu bankalarinda
%32,8, dzel bankalarda %48,1 ve yabanci bankalarda %56,3’tiir,

Takipteki krediler yabanci bankalarda daha diisiik orandadir. Bunun anlami
yabanci banka miisterilerinin kredi degerliliginin (moralitesinin) daha yiiksek
oldugunu gostermektedir,

Vatandaglar mevduatlarin1 daha yiiksek oranda kamu bankalarinda ve takiben 6zel
bankalarda bulundururken, yabanci bankalarda daha az miktarda mevduat
toplanmaktadir. Bunun nedeni yabanci bankalarin sube sayilarinin daha az olmasi
ve milliyet¢i duygular olabilir,

Bankalara borglar toplami yabanci bankalarda daha yiiksektir. Bunun anlami bu
bankalar mevduat yetersizligini diger bankalar kanali ile gidermeye calismislardir,
Likit aktiflerde yabanci bankalar, daha fazla kredi kullandiklar icin, sektor

ortalamasinin altinda bulunmaktadirlar,
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7.

10.

11.

Odenmis sermaye konusunda, Basel-II cergevesinde sektdrde alinan yasal 6nlemler
sebebiyle, bankalar benzer durumdadirlar,

Ozkaynaklarin aktifleri hangi oranda finanse ettigine bakildiginda yabanci
bankalarin birka¢ puan daha yukarida bulunduklar goériilmektedir,

Yabanci bankalar 0Ozellikle iilkemizde faaliyet gosteren yabanci sermayeli
sirketlere hizmet sunduklart i¢in tiirev araglarinin aktiflere oran1 diger bankalarla
mukayese edilemiyecek oranda yiiksektir. Bu durum yabanci bankalarin seckin
miisterilere ve milliyetcilikle hareket eden yabanci sirketlere yoneldiklerini
gosterir,

Yukarida ifade edildigi gibi yabanci bankalar mevduatin 6nemli boliimiinii kredi
olarak kullandirdiklari, “kredi/mevduat” oranindan da goriilmektedir,

Yine “menkul degerler ciizdani/mevduat” oraninin diisiikliigii, yabanci bankalarin

devlet kagitlarindan 6nemli 6l¢iide kagindiklarini gostermektedir.

Bankacilik sektoriine iliskin secilmis gelir tablosu kalemleri bize bankacilik sektoriine

bagka bir noktadan bakma imkéanini verir. Ayrica hangi bankalarin ne tip bir gelir akim1 yapisi

icerisinde oldugunu gosterir. Asagida yer alan tablo 4.25 bize bu konuda 6nemli bilgiler

vermektedir:

Tablo 4.25. Tiirk Bankacihk Sektoriine Iliskin Secilmis Gelir Tablosu Kalemleri

(Bin YTL)
2004 2005 2006
Kamu Bankas1 16.189.329 | 15.232.205 18.409.128
Faiz Gelirleri Ozel Banka 21.340.891 | 23.385.470 27.909.230
Yabanci Banka 1.265.221 2.458.542 6.595.824
Sektor 40.409.287 | 42.287.797 54.391.624
Kamu Bankas1 10.030.995 | 10.131.224 12.052.803
Faiz Giderleri Ozel Banka 11.789.367 | 12.364.781 17.831.068
Yabanci Banka 587.882 1.280.078 3.631.591
Sektor 22.731.413 | 23.993.079 33.813.000
Kamu Bankas1 1.880.839 2.504.307 2.354.339
Ozel Banka 5.443.446 7.208.377 6.561.759
Faiz Dis1 Gelirler Yabanci Banka 725.405 1.010.396 2.265.235
Sektor 8.629.998 10.217.848 11.818.206
Kamu Bankas1 2.615.518 2.705.961 3.073.710
Ozel Banka 7.204.326 10.245.989 8.210.960
Faiz Dis1 Giderler Yabanci Banka 805.287 1.317.532 2.851.808
Sektor 11.012.190 | 14.657.656 14.576.315
Kamu Bankas1 2.682.316 2.869.057 3.733.230
Ozel Banka 2.825.399 1.390.516 4.657.441
Net Dénem Kar/Zarar Yabanci1 Banka 246.878 513.100 1.460.579
Sektor 6.456.079 5.714.742 10.981.399

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/v12/2006.asp ve http://www.tbb.org.tr/v12/2005.asp
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Tablo 4.25’ten de goriildiigii iizere; 2004 yilinda 6,5 milyar YTL kar eden bankacilik
sektorii, 2005 yili sonu itibariyla 6,2 milyar YTL kér etmistir. 2006 yilinda ise net kar bir
onceki yila gore %92 oraninda artarak 10,9 milyar YTL ye ulasmistir. Bu artigta 6ncelikle
bankacilik sektoriinde artan yabanci payi etkili olmustur. Biiyiiyen yabanci payina eslik eden
artan faiz gelirleri de bu duruma katkida bulunmustur. Yabanci bankalarin kérlar1 da 2004
yilinda 0,3 milyar YTL, 2005 yilinda da 0,5 milyar YTL olmustur. 2006 yilinda ise yabanci

bankalarin donem kér 1,5 milyar YTL’ye ulagsmistir.

Gelir tablosunun alt hesaplar incelendiginde kir hacminin artisini etkileyen bagslica
nedenler; ayrilan 6zel karsiliklarin azalmasi, iicret ve komisyon gelirlerindeki biiyiime, faiz

dis1 diger gelirlerdeki artis ile faiz dis1 diger giderlerdeki azaliglardir.

Gelir tablosunun ana kalemleri dikkate alinarak kamu, 6zel ve yabanci bankalarin
sektordeki paylarina iliskin bilgilere ulasabilmek igin tablo 4.25’teki degerler kullanilarak
tablo 4.26 hazirlanmstir.

Tablo 4.26. Tiirk Bankaciik Sektoriine Iliskin Secilmis Gelir Tablosu
Kalemlerinin Nispi Biiyiikliikleri (% Olarak)

2004 2005 2006

Kamu Bankasi 40,1 36,0 33,9

Faiz Gelirleri Ozel Banka 52,8 55,3 51,3
Yabanc1 Banka 3.1 58 12,1

Sektor 100 100 100

Kamu Bankasi 44,1 42,2 35,7

Faiz Giderleri Ozel Banka 51,9 51,5 52,7
Yabanci Banka 2,6 5,3 10,7

Sektor 100 100 100

Kamu Bankas1 21,8 24,5 19,9

Ozel Banka 63,1 70,6 55,5

Faiz Dig1 Gelirler Yabanci Banka 8.4 9,9 19,2
Sektor 100 100 100

Kamu Bankasi 23,8 18,5 21,1

Ozel Banka 65,4 69,9 56,3

Faiz Dis1 Giderler Yabanci Banka 7,3 9,0 19,6
Sektor 100 100 100

Kamu Bankasi 41,6 50,2 34,0

Ozel Banka 43,8 24,3 42,4

Net Donem Kér/Zarari Yabanci Banka 3,8 9,0 13,3
Sektor 100 100 100

Tablo 4.26 incelendiginde yabanci bankalarin 2004 yilinda faiz gelirleri agisindan
sektoriin %3,1’ine, 2005 yilinda %35,8’ine ve 2006 yilinda da %12,1’ine sahip oldugu
goriilmektedir. Ozel bankalar grubu ise faiz gelirlerinden sektorde en yiiksek pay1 almaktadur.
2004, 2005 ve 2006 yillar i¢in bu paylar sirasiyla; %52,8, %55,3 ve %51,3’tiir. Faiz giderleri
incelendiginde yabanci bankalar 2004 yilinda sektorde %2,6, 2005 yilinda %35,3 ve 2006
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yilinda da %10,7’lik paya sahiptir. Faiz dis1 gelirler acisindan yabanci banka paylarinda artis
s0z konusudur. 2004 yilinda bu pay %8,4, 2005 yilinda %9,9 ve 2006 yilinda ise %19,2
olarak gerceklesmistir. Faiz dis1 giderlerde de yabanci bankalarin sektdrdeki paylar1 2004 yili
icin %7,3, 2005 yili icin %9 ve 2006 yili i¢inde %19,6 olarak gerceklesmistir. Donem kart
paylart incelendiginde ise; 2004 yilinda sektoriin %43,8’ine 6zel bankalarin, %41,6’sina
kamu bankalarinin ve %3,8’ine de yabanci bankalarin sahip oldugu gériilmektedir. 2005
yilinda kamu bankalar1 %50,2’lik pay ile en yiiksek paya sahip olurken, bu bankalar 6zel
bankalar %?24,3’lik pay ile takip etmislerdir. Yabanci bankalarin paylan ise %9 olarak
gerceklesmistir. 2006 yilinda yabanci bankalar sektordeki donem kér paylarimi artirarak
sektoriin %13,3’line sahip olmuslardir. Yine aym yil 6zel bankalarin payr %42,4 olurken,

kamu bankalarinin pay1 %34 olarak gerceklesmistir.

Tablo 4.25’teki degerler kullanilarak olusturulan yatay analiz sonuglar1 ise asagidaki
tablo 4.27°de gosterilmistir. Tablo 4.27°deki analizde temel yil olarak 2004 yili kabul edilmis
ve 2005-2006 yillarindaki gelismeler 2004 yil1 temel alinarak incelenmistir.

Tablo 4.27. Tiirk Bankaciik Sektoriine Iliskin Secilmis Gelir Tablosu
Kalemlerinin Son Uc¢ Yillik Gelisimi (% Olarak)

2004 2005 2006

Kamu Bankasi 100 94,1 113,7

Faiz Gelirleri Ozel Banka 100 109,6 130,8
Yabanc1 Banka 100 194,3 521,3

Sektor 100 104,7 134,6

Kamu Bankas1 100 101,0 120,2

Faiz Giderleri Ozel Banka 100 104,9 151,3
Yabanci Banka 100 217,7 617,7

Sektor 100 105,6 148,83

Kamu Bankasi 100 133,2 125,2

Ozel Banka 100 132,4 120,5

Faiz Dis1 Gelirler Yabanci Banka 100 139,3 213,3
Sektor 100 118.4 136,9

Kamu Bankas1 100 103,5 117,5

Ozel Banka 100 1422 114,0

Faiz Dis1 Giderler Yabanci Banka 100 163,6 354,1
Sektor 100 133,1 132,4

Kamu Bankas1 100 107,0 139,2

Ozel Banka 100 492 1648

Net Donem Kér/Zarari Yabanci Banka 100 207,8 591,6
Sektdr 100 88,5 170,1

Tablo 4.27 incelendiginde yabanci bankalarin diger bankalara gore son ii¢ yil
icerisinde Onemli gelisme gosterdikleri ve karliliklarim1i Onemli Olclide artirdiklar
goriilmektedir. Mesela net karlar yabinci bankalarda 2005 yilinda %107,8 ve 2006 yilinda

%184,7 oraninda artmistir. Bu oranlar kamu ve 6zel bankalarla mukayese edilemiyecek
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oranda yiiksektir. Bu oranlar yabanci bankalarin faaliyetlerini ¢ok etkin olarak yiiriittiiklerini
yani prodiiktivitelerinin yiiksek oldugunu gosterir. Asagidaki sekil 4.4’te bize durumu gorsel

olarak gostermektedir.
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Sekil 4.4. Banka Gruplar: Bazinda Net Kar Degisimleri (% Olarak)

2006 yilinda banka gruplan itibariyle net kardaki hizli artig karlilik rasyolarimi da
olumlu yonde etkilemistir. Sekil 4.5 ve sekil 4.6’da gosterildigi gibi sektoriin 2005 yilinda
%]1,4 olan aktif karliligi, 2006 yilinda %2,3’e; 2005 yilinda %10,6 olan 6zkaynak karlilig1 ise
2006 yilinda %18,9’a yiikselmistir. Yabanci bankalarin aktif karliligi sektor diizeyinde
seyretmesine karsin, 6zkaynak karlilign sektor ortalamasina gore yiiksektir. Bununla birlikte
kamu bankalarinin 6z kaynak karlilik orani, 6zel bankalara ve yabanci bankalara gore daha
yiiksektir. Bu durum; kamu bankalarmin diisiik 6zsermaye ve yogun mevduat kullanmalari
sebebiyle, finansal kaldira¢ etkisi, 6z sermaye karliligin1 daha yiiksek bir seviyeye tasimis

olmalarindan kaynaklanmaktadir.
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Sekil 4.5. Banka Gruplari Bazinda Aktif Karhilik Degerleri (% Olarak)
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Sekil 4.6. Banka Gruplar1 Bazinda Ozsermaye Karlihk Degerleri (% Olarak)

Bankacilik alaninda son donemde artan rekabet ve yabanci kuruluslarin sektore

gostermis oldugu ilgi, sektordeki sube ve personel sayisinin da artmasina yol agmistir. Bu

konuda yabanci bankalarin nasil bir gelisme icerisnde olduklarinin bilinmesi bize dnemli

bilgiler verecektir. Bankacilik sektoriindeki sube ve personel sayilarinin gelisimi ise tablo

4.28’de gosterilmistir.

Tablo 4.28. 1990-2006 Yillar1 Arasmnda Tiirkiye'de Yabanci Bankalar ve

Bankacilik Sektoriiniin Personel ve Sube Sayilarinin Gelisimi

Yabanci Bankalar Sektor
Yillar Personel Sayisi Sube Sayis Personel Sayisi Sube Sayis1
1990 3.012 113 154.067 6.560
1991 3.011 108 154.089 6.477
1992 3.010 109 152.901 6.206
1993 2.408 108 146.826 6.212
1994 3.256 105 143.983 6.087
1995 2.985 104 139.046 6.241
1996 3.170 104 144.793 6.442
1997 3.799 116 148.153 6.819
1998 4.051 115 154.864 7.370
1999 4.185 121 166.492 7.691
2000 3.805 117 173.988 7.837
2001 5.395 233 170.401 6.908
2002 5.416 206 137.495 6.106
2003 5.481 209 123.271 5.966
2004 5.880 209 123.249 6.106
2005 10.610 393 132.258 6.247
2006 25.794 1.072 143.143 6.849

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/Default.aspx

Bankacilik sektoriinde 2006 yili sonu itibariyle 143.143 personel ve 6.849 sube

bulunmaktadir. Aym y1l i¢in yabanci banka personel sayisi 25.794 ve sube sayis1 1.072’dir.

Bu durumda yabanci bankalar sektorde personelin %18,02’sine ve sube olarak da %15,65’ine
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sahiptirler. Tablo 4.25 nazara alindiginda sektorde kisi bagina kar 76.716 lira olmasina
karsilik, yabanci bankalarda 56.625 liradir. Sube bazinda sektérde karlilik 1.603.358 lira
bulunuyorken, yabinci bankalar i¢in bu rakam 1.362.480 lira ¢ikmaktadir. Bunun anlami
yabanci bankalar sube bazinda sektore gore daha karli ve etkin calisirlarken; kisi basina
sektordeki kar (76.176 lira), yabancit bankalardaki kardan (56.625 lira) daha yiiksektir. Yani
kisi basina kar acisindan sektdor daha verimlidir. Buradan su sonug¢ ¢ikmaktadir: Toplam
karliligr etkileyen sube bazindaki karlilikta yabanci bankalar basarilidir. Ayrica yabanci
bankalar, daha fazla eleman kullandiklar1 i¢in, miisteri memnuniyeti konusunda da Onde
bulunmaktadirlar. Buna karsilik kamu ve 6zel bankalar daha az eleman kullanarak personel
basina karlarda 6ne gegseler de miisteri memnuniyeti acisindan personelin daha yogun
calistigl yabanci bankalar kadar yeterli ve etkin olmadiklar anlasilmaktadir. Uzun vadede
yabanci bankalarin sektorde, miisteri memnuniyeti sebebiyle, daha one gececekleri ve pazar

paylarim biiyiitecekleri anlasilmaktadir.

Istihdam iizerindeki olumlu etkilerinin yani sira yabanci banka girislerinin, Tiirk
bankacilik sektoriindeki isgiiciiniin egitimi konusunda da olumlu katkilar sagladigi
bilinmektedir. Yabanci bankalarda istihdam edilen kisilerin zamanla uluslararas1 bankacilik
birikim ve tecriibesi edinmeleri ve bu kisilerin Tiirk bankalarinda da isdihtam edilmeleri,
Tiirk bankacilik sektoriinii uluslararasi1 diizeyde birikimli isgiiciine sahip bir sektor haline

getirecektir.

Yukaridaki analizler sonucunda yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelmelerinin baslica

sebepleri;

1. Miisterilerini takiben onlarin hizmetlerini tamamlamak suretiyle karlarinin
devamini saglamak,

2. Ellerindeki fonlarini kullanabilmek i¢in yeni pazarlara yayilmak ve gelismekte
olan iilkelerde faaliyet gostererek karlar elde etmek,
Stratejik biiyiime planlar1 ¢cergevesinde rakiplerinden geri kalmamak,

4. Tirkiye’nin kamu kagitlarina ve kredi sektOriine yatinm yaparak, kendi

iilkelerinde sagladiklar1 getiri oranindan daha yiiksek getiri oran1 saglamaktir.

Yabanci bankalarin Tiirkiye’ye yogun girmelerinin baslica sebebi yiikselen
pazarlardan olan Tiirkiye’de daha uygun sartlarda yatirnm yapmak ve rakiplerinden geri
kalmamak oldugu anlagilmaktadir. Tiirk ekonomisiyle ilgili getirip gotiireceklerine bu

kisimda ayr ayr temas edilmistir.
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Bankacilik sektoriiniin biiyiikliigii ve diinyadaki onemli ilk bes bankaya gore

mukayesesi:

Milli ekonomi agisindan ¢ok Onemli olan Tiirk bankacilik sektoriiniin derinligini
belirleyebilmek icin, diinyadaki baz1 6nemli bankalarin aktif bityiikliikleri ile Tiirk bankacilik
sektoriiniin aktif biiylikliigiinii karsilastirmak gerekmektedir. Tablo 4.29°da diinyadaki bes

bilyiik bankanin ve Tiirk bankacilik sektoriiniin aktif biiyiikliikleri dolar bazinda verilmistir.

Tablo 4.29. Diinyadaki Bes Biiyiik Banka ve Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Aktif
Biiyiikliikleri (Milyon Dolar)

2004 2005 2006
UBS 1.737.171 2.058.348 2.396.511
Tiirk Bankacilik Sekt6rii/UBS (%) 13,1 14,4 14,4
HSBC 1.279.974 1.501.970 1.860.758
Tiirk Bankacilik Sektorii/HSBC(%) 17,8 19,7 18,5
JPMorgan Chase 1.157.248 1.198.942 1.351.520
Tiirk Bankacilik Sektorii/JPMorgan Chase(%) 19,7 24,7 25,5
ING Group 1.309.594 1.371.213 1.616.204
Tiirk Bankacilik Sektorii/ING Group(%) 17,4 21,6 21,3
BNP Paribas 1.361.900 1.488.433 1.897.220
Tiirk Bankacilik Sekt6rii/BNP Paribas (%) 16,8 19,9 18,2
Tiirk Bankacilik Sektorii 228.328 295.849 344.947

Kaynak: www.ubs.com, www. hsbc.com, www.jpmorganchase.com, www.ing.com, www.bnpparibas.com,
www.tbb.org.tr

Tablo 4.29 incelendiginde Tiirk bankacilik sektoriiniin diinyadaki bankalara gore
toplam aktif olarak ¢ok diisiik bir biiyiikliige sahip oldugu goriilmektedir. Tiirk bankacilik
sektorii toplam olarak diinyadaki biiyiik bankalarin her birinin sadece ortalama olarak %?20’si
bilyiikliigiinde oldugu dikkate alindiginda, sektoriin olduk¢a si1g oldugunu soylemek
miimkiindiir. Bu durum Tiirk finans sektoriiniin ¢ok kirilgan oldugunu gostermektedir. Cari
acigin yiiksek oldugu iilkemizde finans sektoriiniin sigligi ve sicak para olgusunun
mevcudiyeti, Tiirk ekonomisi agisindan 6nemli bir tehlike ve zafiyet olarak goriilebilir.

Hiikiimet burada dort politikaya ¢ok agirlik vermelidir:

1. Tiirk ekonomisinin dis agik probleminin ortadan kaldirilmasi i¢in acil kararlarin
alinmasi,

2. Tirkiye’de tasarruflarin artirilmast i¢in tesvik tedbirlerinin ve bu konuda egitim
hizmetlerinin hizlandirilmasi,

3. Devlet borglarinin azatilmasi ve disariya faiz ddenmesinin Oniine gecilmesi i¢in
etkin bir bor¢ yonetiminin gelistirilmesi,

4. Yabanci bankalarin geregi kadar fon getirmemesi ve 06zel ve kamu bankalarindan

kredi kullanmalarinin azaltilmasi i¢in tedbir alinmasi1 ve bankalarin disaridan fon
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getirmelerinin saglanmasi ic¢in politikalar gelistirilmesi gerekmektedir. Yabanci
bankalar ekonomiye yiik degil, ekonominin yardimcilar1 olmalidir. Ayrica kriz
donemlerinde goriilen krizi tetikleyici davranislar igerisine girmelerini Onleyecek

cezai miieyyideler de diizenlenmelidir.

Buraya kadar yabanci bankalarla ilgili genel ve ozel bilgiler verildi. Ozellikle sektor
ve ekonomi acisindan durumlart ortaya konuldu. Gelecek bdliimdeyse bu bankalarla ilgili
anket uygulanarak yukaridaki fikirlerin hangi olgiilerde gerceklestigi arastirilacaktir. Ayrica
panel veri analizi ile yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektorii tizerindeki etkileri bagka bir

acidan incelenecektir.
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BESINCi BOLUM

TURK BANKACILIK SEKTORUNE YABANCI BANKA GiRi$ NEDENLERININ
BELIiRLENMESINE YONELIK BiR ARASTIRMA VE YABANCI BANKALARIN
TURK BANKACILIK SEKTORU UZERINDEKI ETKILERININ EKONOMETRIK
ANALIZi

Ulkemizde 2001 yilinda uygulamaya konulan “Bankacilik Sektorii Yeniden
Yapilandirma Programi” ile saglanan olumlu gelismelerin ve Tiirk ekonomisinde yasanan
iyilesmelerin, Tiirk bankacilik sektoriine yabanci banka girislerini artirdigina yukarida
deginilmisti. Cokuluslu bankalarin hangi nedenlerle baska iilkelere gittikleri de teorik olarak
incelenmisti. Karsimiza ¢ikan soru su olmaktadir: “Acaba hangi nedenlerle yabanci bankalar
ozellikle son yillarda Tiirkiye’ye gelmeye baslamislardir?” Bu boliimde yabanci banka giris
nedenlerini tespit etmek ve Tiirk bankacilik sektorii {izerindeki etkilerini 6lgmek icin iki farkl

ampirik calismaya yer verilmistir.

5.1. ARASTIRMANIN AMACI, YONTEMi VE ORNEKLEM

Calismada iki temel amac¢ giidiilmiistiir. Bunlardan ilki, Tiirk bankacilik sektoriine
yabanci banka girislerininin nedenlerinin belirlenmesidir. Ikinci amag ise yabanci bankalarin
Tiirk bankacilik sektoriine sagladiklar1 bilgi ve beceri transferlerini tespit etmektir.
Calismanin amaglarim gergeklestirmeye yonelik verilerin toplanmasi, yabanci bankalara ve
Tiirk bankalarina uygulanmak iizere uluslararasi (;ahsmalar435 da dikkate alinarak hazirlanan

iki farkli anket formu ile saglanmistir.

Anket formlar1 banka iist diizey yoneticilerine e-mail yoluyla ulastirilmistir. E-mail
araciligr ile yapilan anketlerde geri doniis oraminmi yiiksek tutmak amaciyla, anketler
gonderildikten sonra bankalarin iist diizey yoneticileri telefonla aranarak caligmanin amaci

hakkinda gerekli aciklamalar yapilmis ve anketler takip edilmistir.

Yabanci bankalara uygulanan anket (Ek-5/a) 6 kisimdan ve 77 sorudan olugmaktadir.
Kisimlar; yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelme nedenleri, hedef miisteri kitleleri, faaliyet
alanlari, sunduklar1 hizmetler/iiriinler, Tiirk bankacilik sektorii hakkindaki diisiinceleri ve
hedefledikleri uzmanlagsma alanlar1 konularinda agirhk kazanmistir. Anket ¢alismasi; Mart
2007 tarihi itibariyle faaliyet gdsteren 7 tane yabanci sube, 10 tane Tiirkiye’de kurulmus ve 6

tanede Tiirk bankalarna ortak olan yabanci bankalardan olmak iizere toplam 23 yabanci

5 Kraft, a.g.e., s. 15-174; Akhtar, a.g.e., s. 235-242; Konopielko, a.g.e., s: 463-486;
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mevduat bankasinin iist diizey yoneticilerine gonderilmistir. Bu bankalardan Tiirk bankasina
ortak olan 1 adet yabanci banka anket caligmasina banka yOnetiminin aldigi karar1 gerekce

gostererek katilmamistir. Boylece anket i¢in geri doniis oram %95,6 olarak gerceklesmistir.

Tiirk bankalarina uygulanan ankette ise yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sistemine
sagladiklar1 bilgi ve beceri transferleri 9 soru ile dlciilmeye calisilmistir (Ek-5/c). Bu anket
caligmasi da Mart 2007 tarihi itibariyle faaliyet gosteren 9 tane Tiirk mevduat bankasi ile Tiirk
bankalarina ortak olan 6 tane yabanct mevduat bankasinin iist diizey yoOneticilerine
uygulanmistir. Bu bankalardan Tiirk bankasina ortak olan 1 adet yabanci banka anket
caligmasina banka yonetiminin aldig1 karar1 gerekce gostererek katilmamistir. Bu anket i¢in

geri doniis oran1 ise %93,3 olarak gerceklesmistir.

Anket calismalar1 Mart 2007-Mayis 2007 doneminde gerceklestirilmis ve elde edilen

veriler SPSS 10.0 Istatistik Paket Programi’nda analiz edilmistir.
5.1.1. Anket Calismalarina iliskin Bulgular

Yabanci bankalara ve Tiirk bankalarina uygulanan anket ¢calismalarina iliskin verilerin
frekans, yiizde dagilimlar ile ortalama degerleri ve standart sapmalar1 hesaplanmistir. Ayrica
yabanci bankalara iliskin veriler yatirim tiirlerine goére de ayrima tabi tutulmustur. Yabanci
bankalar yatirim tiirlerine gore “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina
ortak olan yabanci bankalar” ile “Tiirkiye'de sube acan yabanci bankalar” olarak ikiye
ayrilmistir. Anket sonuglarina iligkin veriler analiz edilirken bu ayirim dikkate alinmis ve her
iki yatinm tiiriine iliskin olarak verilen cevaplar arasinda farklilik olup olmadigi Mann-
Whitney U testi ile analiz edilmistir. Analizde ayrica anket boliimleri arasindaki iliskiler de,
korelasyon katsayilarinin %95 ve %99 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel olarak test

edilmesiyle ortaya konulmaya caligilmistir.

Mann-Whitney U testi drnek hacminin otuzdan kiigiikk (n<30) ve 6rnegin alindig
anakiitlenin normal dagilima sahip olmadigi durumlarda “t” testi yerine kullamilan
nonparametrik bir testtir. Mann-Whitney U testini “t” testinin parametrik olmayan karsilig
olarak kabul etmek miimkiindiir.**® Bu test ile bagimsiz iki 6rnegin ayni anakiitleden alinip
alinmadig1 veya orneklerin alindiklar ana kiitlelerin birbirinden farkli olup olmadiklar test

edilir.*’

¢ Yahsi Yazicioglu, Samiye Erdogan, SPSS Uygulamalh Bilimsel Arastirma Yontemleri, Detay Yayincilik,
Ankara, 2004, s. 192

7 Mahmut Kartal, Bilimsel Arastirmalarda Hipotez Testleri Parametrik ve Nonparametrik Teknikler,
Safak Yayinevi, Erzurum, 1998, s. 189
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5.1.1.1. Yabanci1 Bankalarin Tiirkiye’ye Gelme Nedenleri

Yabanci1 banka iist diizey yoneticilerine Tiirkiye’ye gelme nedeni olarak 18 farkli

ifadeyi, “cok diisiik” nedenden “cok yiiksek” neden olarak derecelendirmeleri istenmistir. Bu

kapsamda yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelme nedenlerinin siralamasi ortalama puanlar esas

alinarak tablo 5.1°de yapilmistir.

Tablo 5.1. Yabanci Bankalarin Tiirkiye'ye Gelme Nedenlerinin Siralamasi

Tiirkiye’ye Gelme —é =
. H — -~ -~ -
Nedenleri i E. g E . ;w, i‘i E‘ 5 o
) = 5 = S = 5 s = g_
G = y4 > O = = SR
F | % % |F |% |F |% |F |% |F |% |©C |2®*
Yeni miigteri/is arayist 0 0 45 | 1 | 45 | 101|455 | 10 | 455 (22| 100 | 432 | 0,78
Sermaye piyasalarinda | 3 | 13,6 0 2191 |10|455| 7 | 31,822 100
beklenen potansiyel 3,82 | 1,30
firsatlar
Tiirkiye ekonomisindeki | 3 | 13,6 0 4 1182 | 8 | 364 | 7 | 31,8 |22 100
kullanilmamis kredi 3,73 | 1,32
potansiyeli
Ulkenizle Tirkiye | 1 4,5 13,6 | 6 {273 8 | 364 | 4 | 182 |22 | 100
arasindaki ticaret 3,50 | 1,10
iligkilerini gelistirme
Yiiksek faiz marji 3 | 13,6 0 9 (40,9 | 5 (22,7 5 22722100 | 3,41 | 1,26
Risk cesitlendirmesi 1 4,5 9,1 | 8 {364 | 9 [409 | 2 | 9,1 [22] 100 | 3,41 | 0,96
Tiirkiye’deki biyiik | 1 4,5 13,6 | 10 | 455 | 3 | 13,6 | 5 | 22,7 |22 100
yatirtm projelerinin 336 | 1,14
finansmani
Tiirkiye’de faaliyet | 1 4,5 182 110|455 | 3 | 13,6 | 4 | 182 |22 | 100
gosteren yabanci 3,23 | 1,11
bankalarla rekabet etme
Ulkenizdeki rekabet | 2 9,1 91 | 101|455 7 31,8 1 45 |22 | 100 3.14 | 0,99
sartlart
Tiirkiye’deki hane | 7 | 31,8 4512191 | 6 |273| 6 |27,3]22] 100
halkinin kullanilmamus 3,14 | 1,67
kredi potansiyeli
Tiirkiye’ye yatirim yapan | 0O 0 4091 6 | 273 | 3 | 13,6 | 4 | 182 |22 | 100
s.egkm mus}eljllermllln 3.09 | 1.15
finansal ihtiyaglarini
karsilama
Teknik ve finansal | 3 | 13,6 2275 12275 227 4 |182 |22 100
konularda danismanlik 3,09 | 1,34
hizmeti verme
Cografi yakinlk 1 4,5 2731 8 364 | 5 227 | 2 | 91 [22]100 | 3,05]| 1,05
Tiirk bankalarla rekabet | 4 | 18,2 136 | 7 |31,8 7 (31,8 1 | 4,5 |22 100 291 | 1.19
etme ’ ’
Kiiltiirel yakinlik 2 9,1 31,8 6 [ 2735 | 227 2 | 91 (22100 |291 ] 1,15
Ulkenizdeki rakip | 4 | 18,2 2731 4 | 182 | 5 | 22,7 | 3 | 13,6 | 22 | 100
. 2,86 | 1,36
bankalar1 takip etme
Tiirkiye’de kamu | 5 | 22,7 36,4 7 | 31,8 1 4.5 1 45 |22 | 100
kesimine finansman 2,32 | 1,04
saglama
Vergi avantaji saglama 10 | 45,5 31,8 | 5 |227] 0 0 0 0 [22]100] 1,77 | 0,81
Olgek Ortalamasi 3,17
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Yukaridaki tabloya gore genel olgek ortalamasi 3,17 olup normal derecenin (3,00)
biraz iizerinde oldugu goriilmektedir. Yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelme nedenlerine
iliskin her bir ifadenin ortalamasi, 6lgek ortalamasi (3,17) ve normal derece (3,00) ile
karsilastirlldiginda; “Yeni miisteri/is arayisi”, “Sermaye piyasalarinda beklenen potansiyel
firsatlar”, “Tiirkiye ekonomisindeki kullanilmamis kredi potansiyeli”, “Ulkenizle Tiirkiye
arasindaki ticaret iligkilerini gelistirme”, “Tirkiye'de faaliyet gdsteren yabanci bankalarla
rekabet etme”, “Risk cesitlendirmesi”’, “Yiiksek faiz marji”, “Tiirkiye'deki biiyilk yatirim
projelerinin finansmani”, ifadeleri 6lgek ortalamasinin iizerinde degerlere sahipken; “Tiirk
bankalarla rekabet etme”, “Kiiltiirel yakinlik”, “Ulkenizdeki rakip bankalan takip etme”,
“Tiirkiye'de kamu kesimine finans saglama” ve “Vergi avantaji saglama” ifadelerine iliskin

ortalamalar hem 6l¢ek ortalamasinin hem de normal derecenin altinda degerlere sahiptir.

Katilimcilara gore yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelme nedeni 4,32 ortalama ile
“Yeni miisteri/Is arayis1”dir. Bu durum Tiirkiye’ye gelen yabanci bankalarin “Pazar Arama”
stratejisi dogrultusunda Tiirkiye’ye giris yaptiklarini gostermektedir. “Ulkenizdeki rakip
bankalan takip etme” ifadesinin 2,86 ortalama ile hem o6lcek ortalamasinin hem de normal
derecenin altinda degere sahip olmasi ise yabanci bankalarin “Lideri izleme” stratejisiyle

Tiirkiye’ye gelmediklerinin bir gostergesidir.

Yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelme nedenleri ile yatirim tiirleri arasinda farkliligin
olup olmadigi Mann-Whitney U testi ile test edilmistir. Kurulug tiiriine gore iki boliime
ayirdigimiz katilimcilarin Tiirkiye’ye gelme nedenlerine verdikleri yanitlar ve sonuglar tablo

5.2’de gosterilmistir.
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Tablo 5.2. Yabanc1 Bankalarin Tiirkiye'ye Gelme Nedenleri ile Yatirim Tiirleri

Arasindaki fliski
£ £ |Ea 2
s o = = 2
E8=| 3 |EE| 52| - o
ia )= S 3 > =
s . > e |a” =
Tiirkiye'ye Gelme Nedenleri
Y eni misterii 1
eni milsterifis araytst 15 1440 ] 063 | 4o 000 | -0352 | 0.725
2 7 | 4,14 | 1,07
Sermaye piyasalarinda beklenen potansiyel firsatlar 1 15 | 4,00 | 1,00 48.000 | -0.340 0734
2 7 | 343 | 1,81
Tiirkiye ekonomisindeki  kullanilmamig  kredi 1 15 | 4,07 | 1,10 A .
potansiyeli > 7 114 | 038 29,000 | -1,73 0,083
Ulkenizle Tiirkiye arasindaki ticaret iliskilerini | 1 15 | 3,33 | 0,90
. d 2 4 -1 17
gelistirme 2 |7 |3.86 | 146 34,000 356 | 0,175
Yiiksek faiz marji 1 15 | 2,07 | 0,80
2 7 T L14 ] 038 42,000 | -0,777 0,437
Risk cesitlendirmesi 1 15| 4,07 | 1,10
> 7 13.00 | 1.53 50,500 | -0,150 0,881
Tirkiye’deki bilyiik yatirim projelerinin finansmani 1 15 | 3,20 | 0,94 37.000 | -1.157 0247
2 7 13,71 | 1,50
Tiirkiye’de faaliyet gosteren yabanci bankalarla | 1 15 1327 | 1,10
rekabet etme 2 7 (3,14 | 1,21 47,500 | -0,373 0,709
Ulkenizdeki rekabet sartlart 1 15 | 3,27 | 1,03
> 7 1286 0.90 39,000 | -1,018 0,309
Turkly; df.tkl hane halkinin kullanilmamis kredi 1 15 | 3,00 | 0,93 4,000 3,548 | 0,000%%
potansiyeli 2 7 13,14 1,35
Tirkiye’ye yatirim yapan seckin misterilerinizin | 1 15 | 2,73 | 0,80 "
finansal ihtiyaclarin karsilama 2 7 3,86 | 1,46 28,500 | -1,779 | 0,075
Teknik ve finansal konularda danigsmanlik hizmeti 1 15| 2,87 | 1,19 36,500 | -1.152 0,249
verme 2 7 13,57 | 1,62
Cografi yakinlik 1 15 | 3,00 | 0,93
> 7 1271 | 1.60 47,000 | -0,404 0,686
Tiirk bankalarla rekabet etme 1 15 | 3,20 | 1,01
) 7 1229 | 138 32,500 | -1,463 0,144
Kiiltiirel yakinlik 1 15| 3,60 | 1,12
> 7 13.00 | 1.53 44,500 | -0,583 0,560
Ulkenizdeki rakip bankalar1 takip etme 1 152,80 | 1,52
> 7 13.00 | 1.00 47,000 | -0,397 0,692
Tirkiye’de kamu kesimine finansman saglama 1 15| 4,07 | 1,10 "
> 7 13.00 | 1.53 27,500 | -1,848 | 0,065
Vergi avantaji saglama 1 15 | 2,60 | 0,99 ] .
> 7 1711 0.95 19,000 | -2,541 | 0,011

2. Tiirkiye'de sube agan yabanci bankalar
*%90 Giivenirlikle Anlamli
**9%95 Giivenirlikle Anlaml1

1. Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan yabanci bankalar

Mann-Whitney U Testi’'ne gore “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk

bankalarina ortak olan yabanci bankalar” ile “Tiirkiye'de sube agan yabanci bankalar”

arasinda %95 anlamlilik diizeyinde (p<0,05); “Tiirkiye'deki hane halkinin kullanilmamais

kredi potansiyeli” ve ‘“Vergi avantaji saglama” ifadeleri bakimindan istatistiksel olarak
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anlamli bir farkliligin oldugu tespit edilmistir. %90 anlamliklik diizeyinde (p<0,10) ise
“Tiirkiye'ye yatirim yapan seckin miisterilerinizin finansal ihtiyaglarin karsilama”, “Tiirkiye
ekonomisindeki kullanilmamis kredi potansiyeli”’ ve “Tiirkiye'de kamu kesimine finans
saglama” ifadeleri bakimindan istatistiksel olarak anlamli bir farkliligin oldugu tespit
edilmistir.

Istatistiksel olarak anlamli farklilik gosteren ifadelere gore “Tiirkiye'ye yatirim yapan
seckin miisterilerinizin finansal ihtiyaclarim1 karsilama” ifadesinin derecesi “Tiirkiye'de sube
acan yabanci bankalar” i¢in daha yiiksek iken, anlamli farklilik gosteren diger ifadelerin
dereceleri “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan yabanci

bankalar” i¢in daha yiiksektir.

5.1.1.2. Yabanci1 Bankalarimn Tiirkiye’de Belirledikleri Hedef Miisteri Kitlesi

Anket ¢alismasinin ikinci kisminda yabanci bankalarin Tiirkiye’de belirledikleri hedef
miisteri kitlesini verdikleri 6nem derecesine gore siralamalar1 istenmistir. Hedef miisteri

kitlesinin siralamas1 ortalama puanlar esas alinarak tablo 5.3’te yapilmistir.

Tablo 5.3. Yabanc1 Bankalarin Tiirkiye'de Belirledikleri Hedef Miisteri Kitlesi

Siralamasi
5 = = = =
S < < 3 5
[
51 D D 5] 5]
2 g g g g g g | e
S B B ; ; 2 | E |5¢
Hedef Miisteri Kitlesi _ _ _ _ _ & s | EE
= el e < wi S |85
F|% |F |% |F|% |F|% |F|% |F |% na
Yabanci bireysel | 6 | 27,3 | 2 | 9,1 | 6273 |3 | 13,65 |227|22] 100
2,95 | 1,53
yatirimcilar
Finansal kurumlar 3 (13,6[10(455|3 13,62 | 9,1 |4 ]182]22|100] 2,73 ]| 1,35
Tek sahis isletmeleri 9 1409 | 1 | 45 |3 |13,6|5]227|4]182|22|100| 2,73 | 1,64
Kiicik ve orta olgekli | 8 | 36,4 | 4 [ 182 |3 | 13,6 |4 | 182 |3 | 13,6 |22 ]| 100
. 2,55 | 1,50
isletmeler
Uluslararasi isletmeler 7 31,8 4 [ 1827 |31,8|2] 91 |2] 9,1 |22/ 100|245 1,30
Yabanci kurumsal | 8 (36,4 | 4 | 182 |5 (227 (3| 13,6 2| 9,1 (22| 100
2,41 | 1,37
yatirimcilar
Turkiye’deki tiim bireysel | 10 | 455 | 2 | 9,1 | 5(227 |2 | 9,1 |3 ]13,6 |22 100 236 | 1.50
yatirimcilar ’ ’
Turkiye’deki tim kurumsal | 8 | 36,4 | 4 [ 182 |8 (364 |0 | O |2 9,1 |22] 100
2,27 | 1,24
yatirimcilar
Turkiye’deki seckin | 9 1409 | 7 [31,8 2] 91 |3 13,61 45 |22]100
L7 2,09 | 1,23
miisteriler
Olcek Ortalamast 2,51

Yukaridaki tabloya gore, genel dlgek ortalamast 2,51 olup ii¢ilincii derecenin iizerinde

oldugu goriilmektedir. “Tiirkiye’deki seckin miisteriler”, “Tiirkiye’deki tiim kurumsal
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yatirnmcilar”, “Tiirkiye’deki tim bireysel yatirimeilar”, “Yabanci kurumsal yatirimcilar” ve
“Uluslararasi igletmeler” ifadeleri 6lgek ortalamasinin (2,51) altinda kalmistir. Bu durum
yabanci bankalarin iilkemizdeki tiim bireysel ve kurumsal yatinmcilar ile c¢okuluslu
isletmeleri hedef miisteri kitlesi olarak belirlediklerini gostermektedir. Ayrica yabanci
bankalar yabanci bireysel yatirimcilar yerine yabanci kurumsal yatirimcilart hedef miisteri

kitlesi i¢inde diisiinmektedirler.

Yabanci bankalarin Tiirkiye’de belirledikleri miisteri kitlesine verdikleri ©nem
derecesinin yatirim tiirline gore farklilik gosterip gostermedigine iliskin yapilan Mann-

Whitney U testi sonuclart agsagidaki tablo 5.4’te verilmistir.

Tablo 5.4. Yabanci Bankalarin Tiirkiye'de Belirledikleri Hedef Miisteri Kitlesi ile

Yatirim Tiirleri Arasindaki Iliski

AP
s =2
% - F :—g = ;. g E N o
38 | &5 |82 =£
Hedef Miisteri Kitlesi = © =
Yab bi 1 yat 1 1
abanci bireysel yatirimcilar 151293 | 1,33 51,000 | -0.109 0.913
2 7 | 3,00 | 2,00
Finansal kurumlar 1 151 3,07 | 1,22 .
3 7 12.00 | 1.41 24,000 2,122 | 0,034
Tek sahis isletmeleri 1 152,73 | 1,62
; ; 52,000 | -0,037 0,971
2 7 12,71 1,80
Kiiciik ve orta dlgekli igletmeler 1 15 | 2,33 | 1,50 )
2 7 13.00 [ 153 37,500 1,092 0,275
Uluslararasi igletmeler 1 15 | 2,47 | 1,19
2 7 1243 | 162 49,500 | -0,219 0,826
Yabanci kurumsal yatirimeilar 1 151 2,53 | 1,06
2 71214 | 1.95 37,500 | -1,095 0,274
Tiirkiye’deki tiim bireysel yatirimcilar 1 151233 | 1,35
2 2 51,000 | -0,112 0,911
2 7 1243 | 1,90 ’
Tiirkiye’deki tiim kurumsal yatirimeilar 1 15 | 2,40 | 1,18
2 7 12,00 | 141 38,500 1,041 0,298
Tiirkiye’deki seckin miisteriler 1 15 | 1,80 | 0,94 )
2 7 271 | 1.60 35,000 1,302 0,193
1. Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan yabanci bankalar
2. Tiirkiye'de sube acan yabanci bankalar
*%90 Giivenirlikle Anlamli
**9%95 Giivenirlikle Anlaml

Mann-Whitney U testi sonuclarina gore “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve
Tiirk bankalarina ortak olan yabanci bankalar” ile “Tiirkiye'de sube agcan yabanci bankalar”
arasinda, sadece “Finansal kurumlar” miisteri kitlesine verilen 6nem agisindan istatistiksel

olarak anlamli bir farkliligin oldugu %35 yanilma (p<0,05) ile sdylenebilir. Bu farkliliga gore,
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“Finansal kurumlar” ifadesinin derecesi, “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk

bankalarina ortak olan yabanci bankalar” icin daha yiiksektir.

5.1.1.3. Yabanci Bankalarin Tiirkiye’de flgilendikleri Faaliyet Alanlar

Yabanci bankalarin Tiirkiye’de ilgilendikleri faaliyet alanlarmin verdikleri oncelige

gore siralamasi, ortalama puanlar esas alinarak, tablo 5.5’te yapilmistir.

Tablo 5.5. Yabanai Bankalarin Tiirkiye'de flgilendikleri Faaliyet Alanlari
Siralamasi
5| 5| 8 5| «5| £ |z |+
N = = = = ° = 5 £ =
. < @ Q 5} 5} o ¥ _ =] ]
Faaliyet Alanlar1 = g N 2 % 2 = g = £ 2 E
= :Q <:Q Q QO = :Q 5 S 3
% |F |% |F|% |F % |F|% |F |% ne
’Ijurklye ihracatinin 0 1 45 (6(273|9 (409 |6|27,3|22] 100 391 | 0.87
finansmani
Isletmelerin calisma 0 2191 |5]227|11|500(4]|182]|22] 100
. 3,77 | 0,87
sermayelerinin finansmani
’Ijurklye ithalatinin 0 3 11367 |31,8| 7 |31,8|5]227|22]| 100 3.64 | 1,00
finansmani
Isletmelerin sabit sermaye 4,5 6 2736|273 6 |27,3]|3]|13,622] 100
ve modernizasyon 3,18 | 1,14
yatirtmlarinin finansmant
Hane halki miisterilerine 27312 | 91 | 4182 | 4 | 182 |6 |27,3|22] 100
L RN 3,09 | 1,60
titketici kredisi saglamak
Hane halki miisterilerine 2731 4 [ 1824|182 | 3 | 13,6 | 5| 22,7 (22| 100
e 2,86 | 1,55
tasit kredisi saglamak
Hane halki miisterilerine 318 3 [ 13,6 | 3| 13,6 | 4 | 18,2 | 5| 22,7 |22 100
s 2,86 | 1,61
konut kredisi saglamak
Tiirkiye’ye yonelik 13,6 | 5 122,7|19(409| 2| 91 |3 |13,6|22] 100
dogrudan yabanci 2,86 | 1,21
yatirtmlarin finansmant
Tiirkiye’deki  isletmelerin 91 | 8 1364 |7 31,8 2| 91 |3]|136/|22]| 100
yemden ygp1land1r1lmas1 ve 2.82 | 1.18
isletme birlesme ve satin
almalarin finansmani
Tirk sirketlerinin disariya 91 | 8 1364|8364 | 1| 45 |3 (13,622 100
yonelik dogrudan yabanci 2,77 | 1,15
yatirimlarinin finansmani
Tirkiye’ye yonelik portfoy 91 [ 115005227 ]| 1 45 [ 3]13,6 | 22 | 100 264 | 1.18
yatirimlarin finansmani ’ ’
Tirk sirketlerinin disariya 136 | 10 [ 4555|227 1 | 45 |3]|13,6 |22 100
yonelik portfoy 2,59 | 1,22
yatirimlarinin finansmani
Olgek Ortalamasi 3,08

Yukaridaki tabloya gore genel 6lgek ortalamasi 3,08 olup oncelikli derecenin (3,00)

biraz iizerinde oldugu goriilmektedir. Yabanci bankalarin Tiirkiye’de ilgilendikleri faaliyet

alanlar1 Onceligine iliskin her bir ifadenin ortalamasi, dlcek ortalamasi (3,08) ve oOncelikli

derece (3,00) ile karsilastirldiginda; “Tiirkiye ihracatiin finansmani”, “Isletmelerin ¢alisma

221



sermayelerinin finansmani”, “Tiirkiye ithalatinin finansman1”, “Isletmelerin sabit sermaye ve
modernizasyon yatirnmlariin finansmani” ve “Hane halki miisterilerine tiiketici kredisi
saglamak” ifadeleri hem 0lcek ortalamasinin hemde 6ncelikli derecenin iizerinde degerlere
sahiptir. “Tiirkiye'ye yonelik portfoy yatirimlarin finansmani”, “Tiirkiye'deki isletmelerin
yeniden yapilandirilmasi ve isletme birlesme ve satin almalarin finansmani1”, “Hane halki

99

miisterilerine tasit kredisi saglamak™, “Hane halki miisterilerine konut kredisi saglamak”,
“Tiirk sirketlerinin disariya yonelik dogrudan yabanci yatinmlarinin finansmanm” ve “Tiirk
sirketlerinin disariya yonelik portféy yatinmlarinin finansmani” ifadeleri ise Olgek
ortalamasinin ve oncelikli derecenin altinda degerlere sahiptir. Bu durum yabanci bankalarin
Tiirkiye’de ozellikle uluslararasi ticaretin finansmam alanina yonelik faaliyette bulunmak
istediklerini gostermektedir. Ayrica yabanci bankalarin kredi plasmaninda tasit ve konut

kredisi yerine tiiketici kredilerine yoneldiklerini soylemek miimkiindiir.

Yabanci bankalarin Tiirkiye’de ilgilendikleri faaliyet alanlarina verdikleri Gnem
derecesinin yatirm tiirtine gore farklilik gosterip gostermedigine iliskin yapilan Mann-

Whitney U testi sonuglan asagidaki tablo 5.6’da verilmistir.
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Tablo 5.6. Yabanci Bankalarin Tiirkiye'de flgilendikleri Faaliyet Alanlari ile

Yatirim Tiirleri Arasindaki Iliski

S lesl L3
s |5 =)
E o= E = % g £ N a
38 |5 |82 =%
Faaliyet Alanlar: -~ o =
Tiirkiye ihracatinin fi 1
tirkiye ihracatinin finansmani 15| 3,73 | 0,88 34,000 | -1.380 0.168
2 7 1429 0,76
Isletmelerin calisma sermayelerinin finansmani 1 153,73 | 0,80 46,500 | -0.457 0,648
2 7 1386 1,07
Tiirkiye ithalatinin finansmani 1 15| 3,47 | 0,92
Y 36,000 | -1,211 0,226
2 7 14,00 | 1,15
Isletmelerin sabit sermaye ve modernizasyon | 1 15 | 3,20 | 0,94
yatirimlarinin finansmant 2 7 |3,14 | 1,57 51,000 -0,109 0,913
Hane halki miisterilerine tiiketici kredisi saglamak 1 15 3,73 | 1,22 16,500 | -2.605 | 0,009%*
2 7 | 1,71 | 1,50
Hane halki miisterilerine tasit kredisi saglamak 1 15| 3,40 | 1,30 18,000 | -2.488 | 0,013%*
2 7 | 1,71 | 1,50
Hane halki miisterilerine konut kredisi saglamak 1 153,67 | 1,29 .
3 7 1114 [ 0.38 5,000 3,441 | 0,001
Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci yatirimlarin | 1 15 | 2,60 | 1,06
finansmani 2 7 | 3,43 | 1,40 31,500\ 1,547 0,122
Tiirkiye’deki isletmelerin yeniden yapilandirilmasi | 1 15 | 2,87 | 0,92
ve isletme birlesme ve satin almalarin finansmant 2 7 12,71 | 1,70 44,000 | -0,626 0,532
Tirk sirketlerinin  disariya yonelik dogrudan 1 151 2,60 | 0,99
yabanci yatirimlarinin finansmani 2 7 3,14 | 1,46 39,500 1 -0.965 | 0.335
Tiirkiye’ye yonelik portfoy yatirimlarin finansmani 1 15 | 2,47 | 0,99
3 7 13.00 | 1.53 41,500 | -0,835 0,404
Tirk  sirketlerinin ~ disariya  yonelik  portfoy | 1 151 2,67 | 0,90 )
yatirimlarinin finansmani 2 7 |243 | 1,81 37,000 1,157 0,247
1. Tuirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan yabanci bankalar
2. Tiirkiye'de sube acan yabanci bankalar
*9%90 Gilivenirlikle Anlaml
**%95 Giivenirlikle Anlaml

Mann-Whitney U testi sonuclarina gore “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve
Tiirk bankalarina ortak olan yabanci bankalar” ile “Tiirkiye'de sube agcan yabanci bankalar”
arasinda; “Hane halki miisterilerine tiiketici kredisi saglamak™, “Hane halki miisterilerine tasit
kredisi saglamak” ve “Hane halki miisterilerine konut kredisi saglamak” faaliyetleri acisindan
istatistiksel olarak anlamli bir farkliligin oldugu %5 yanilma (p<0,05) ile sOylenebilir. Bu
farkliligin oldugu ii¢ faaliyette de 6ncelik derecesi “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve

Tiirk bankalarina ortak olan yabanci bankalar” icin daha yiiksektir.

5.1.1.4. Yabanci Bankalarin Tiirkiye’de Sunduklar1 Hizmetler/Uriinler

Yabanci bankalarin Tiirkiye’de sunduklar1 hizmetlerin/iiriinlerin 6nemlilik diizeylerine

gore siralamasi, ortalama puanlar esas alinarak, tablo 5.7’ de yapilmustir.
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Tablo 5.7. Yabanci Bankalarin Tiirkiye'de Sunduklari1 Hizmetler/Uriinlerin

Siralamasi
24
:a <
S = x x g -
.. a = g B} o £ =
Hizmetler Ve Uriinler 24 i £ 2 g 2 %. = 5 g
=) = Q = S = S S =] a
o Q Z > O = = S 3
F|% |F|% |F |% |F|% |F|% |F |% |© |2®
Finans kurumlar1 digsindaki | O 0O |0] O 51227191409 |8 |364 (22| 100
.. o . 4,14 | 0,77
ozel sektore kredi saglama
Dovizle 6deme 1 145(|0] 0 7 (31,87 (31,8|7|31,8(22| 100 | 3,86 | 1,04
Yurt i¢i 6demeler 0 0 |3|136| 8 |364|6|273|5|22,7 (22100 3,59 |1,01
Doviz ticareti 1145 (2] 91| 8 (3647 |31,8|4]182]|22] 100 3,50 | 1,06
Tiirev iiriinleri ticareti 1|45 |3|136| 8 |364|4|182|6|273 |22 100 3,50 1,19
Para piyasasi iglemleri 0 0 1145 (1416364182 |3 | 13,6 22100 | 3,41 | 0,80

Yurt i¢i risksiz menkul
kiymet ticareti (devlet ic | 1 | 45 |3 | 13,6 |10 |455|4 | 182 |4 | 182 (22| 100 | 3,32 | 1,09
bor¢lanma senetleri)

Finansal kurumlara kredi | 1 45 (51227 8 |364 5227|3136 (22| 100

< 3,18 | 1,10
saglama

Kiralama (Finansal | 8 [ 36,4 2| 9,1 | 4 | 182 |3 | 13,6 |5 22,7 |22 100

kiralama) hizmetleri 2,77 | 1,63

Menkul kiymet ticareti 5 22713 ]1136]9 (409 ]2] 91 |3]13,6]22]100]277| 131
Varlik yonetimi 6 1273|5227 |5 [|227|1]45 |5]227|22]100]273]1,52
Kamu  kesimine  kredi |3 | 13,69 |409| 4 | 182 |4 | 182 |2 | 9,1 |22 100

y 2,68 | 1,21
saglama
Factoring hizmetleri 7 318161273 4 |182]2] 91 |3]13,622] 100|245 | 1,41
Hayat sigortacilig 1115004182 | 1 | 45 | 1] 45 |5|227|22]100|232] 1,67
Emeklilik fonlar1 yonetimi 10145514182 | 3 | 1362|911 |3|13,6|22]100 | 227 | 1,49
Komisyonculuk 101455(5(227 2] 91 |[3]13,6|2]| 91 |[22]100]|2,18]| 1,40
Borsada komisyonculuk 101455(5(227| 4 |182|0] 0 |3|136]22]100| 2,14 ]| 1,39
Hayat dis1 sigortaciligi 111500 [5(227 |3 |136]1]45 |2 91 |[22]100|2,00] 1,31
Olgek Ortalamast 2,93

Yukaridaki tabloya gore genel olgek ortalamasi 2,93 olup normal derecenin (3,00)
biraz altinda oldugu goriilmektedir. Yabanci bankalarin  Tiirkiye’de  sunduklar
hizmetlerin/iiriinlerin 6nemlilik diizeylerine iliskin her bir ifadenin ortalamasi, Olcek
ortalamast (2,93) ve oncelikli derece (3,00) ile karsilagtinldifinda; “Finans kurumlar
disindaki 6zel sektore kredi saglama”, “Dovizle odeme”, “Yurt ici odemeler”, “Doviz
ticareti”, “Tirev {riinleri ticareti”, “Para piyasasi islemleri”’, “Yurt i¢i risksiz menkul kiymet
ticareti (devlet i¢ borclanma senetleri)” ve “Finansal kurumlara kredi saglama” ifadeleri her
iki ortalamanin da iizerinde degerlere sahiptir. Diger ifadeler ise Olcek ortalamasinin ve
normal derecenin altinda degerler almiglardir. Bu sonuglar yabanci bankalarin Tiirkiye’de
kredi islemleri ile Tiirk bankalarinin ¢cok uzmanlasmamis olduklari tiirev iiriinlerinin

ticaretinde yogunlastiklarim ortaya koymaktadir.
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Yabanc1 bankalarin  Tiirkiye’de

sunduklar1

hizmetlerin/iiriinlerin

onemlilik

diizeylerinin yatinm tiiriine gore farklilik gosterip gostermedigine iliskin yapilan Mann-

Whitney U testi sonuclar asagidaki tablo 5.8’ de verilmistir.

Tablo 5.8. Yabanci Bankalarin Tiirkiye'de Sunduklar1 Hizmetler/Uriinler ile

Yatirim Tiirleri Arasindaki fliski

2 lzs| .3
= s 2
E |=| S |EE| 52 ~ 2
=z | £ |8 22
. . == 5 wnn
Hizmetler Ve Uriinler S 2 = =
Finans kurumlar1 digindaki 6zel sektore kredi 1 15 | 4,13 | 0,83 52.000 0.038 0.970
saglama 2 | 7 [414] 069 ’ ' ’
Dovizle 6deme 1 15| 3,87 | 1,13
’ > 49,000 | -0,259 0,795
2 7 | 3,86 | 0,90
Yurt ici 6demeler 1 15 | 3,60 | 0,99 51.000 0.110 0912
2 17 (357 1,13 ’ ’ ’
Doviz ticareti 1 15 | 3,40 | 1,18
2 7 1371 076 45,000 | -0,553 0,580
Tiirev iiriinleri ticareti 1 151 3,60 | 1,12
5 7 1329 138 43,000 | -0,696 0,486
Para piyasasi iglemleri 1 15 | 3,33 | 0,62
3 7 (357 [ L.13 47,000 | -0,452 0,651
Yurt ici risksiz menkul kiymet ticareti (devlet i¢ 1 151 3,27 | 0,96
bor¢lanma senetleri) 2 7 | 343 | 1,40 46,000 | -0,485 0,628
Finansal kurumlara kredi saglama 1 15 12,93 | 1,03
2 7371 L1l 32,000 | -1,500 0,134
Kiralama (Finansal kiralama) hizmetleri 1 151 3,33 | 1,54 } s
2 71157 | L3 20,000 2,372 | 0,018
Menkul kiymet ticareti 1 15 | 2,93 | 1,03
2 7 1243 181 37,000 | -1,142 0,254
Varlik yonetimi 1 15 | 3,33 | 1,45 .
B 143 053 13,000 2,862 | 0,004
Kamu kesimine kredi saglama 1 15 | 2,67 | 1,05
2 7 271 1.60 50,500 | -0,147 0,883
Factoring hizmetleri 1 15 | 3,00 | 1,36 s
3 7 1129 | 0.49 13,000 | -2,872 | 0,004
Hayat sigortacilig1 1 151 2,87 | 1,77 o
3 7 1 L14 ] 038 21,500 | -2,358 | 0,018
Emeklilik fonlar1 yonetimi 1 151 2,80 | 1,52 s
2 7 [ 1.14 [ 0.38 17,500 | -2,606 | 0,009
Komisyonculuk 1 151 2,20 | 1,32
2 7 [2.14 | 1.68 47,500 | -0,373 0,709
Borsada komisyonculuk 1 151 2,60 | 1,45 s
2 7 [ 1.14 [ 038 18,000 | -2,581 | 0,010
Hayat dis1 sigortaciligt 1 15 | 2,40 | 1,40 ) s
2 7 [ 1.14 [ 0.38 22,000 2,316 | 0,021
1. Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan yabanci bankalar
2. Tiirkiye'de sube acan yabanci bankalar
*%90 Giivenirlikle Anlamli
#4995 Giivenirlikle Anlaml
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Mann-Whitney U testi sonuclarina gore “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve
Tiirk bankalarina ortak olan yabanci bankalar” ile “Tiirkiye'de sube agcan yabanci bankalar”
arasinda; “Kiralama (Finansal kiralama) hizmetleri”, “Factoring hizmetleri”, “Varlik
yonetimi”, “Hayat sigortacilig1”, “Hayat dis1 sigortacilii”, “Emeklilik fonlar1 yonetimi” ve
“Borsada komisyonculuk™ ifadeleri acisindan istatistiksel olarak anlamli bir farkliligin oldugu
%5 yanilma (p<0,05) ile soylenebilir. Anlaml farklilik tasiyan tim ifadelerde onemlilik
diizeyi “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan yabanci

bankalar” i¢in daha yiiksektir.

5.1.1.5. Yabanci Bankalarin Tiirk Bankacilik Sektorii Hakkindaki Diisiinceleri
Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektorii hakkindaki diisiincelerine iliskin

derecelerin siralamasi, ortalama puanlar esas alinarak, tablo 5.9’da yapilmistir.

Tablo 5.9. Yabanci Bankalarin Tiirk Bankaciik Sektorii Hakkindaki

Diisiincelerinin Siralamasi

d
=]
Tiirk Bankacilik 2 e Té ; § E g E .
Sektoriiniin Ozellikleri o< i3 £ o< ot = = S £
=] = =] =] QS B ) - = 8
o a Z >~ O = & S 3
F % |F|% |F % |F |% |F|% |F |% ne
Rekabet yogunlugu 0] 0 |]0] O 4 | 182 |12 |545]6|27,3]22| 100 | 4,09 | 0,68
Piyasa riskleri 0/ 0]0] O 1 145 |18 81,83 |136]|22]100]4,09]|043
Piyasa bilyiime hiz1 0] 0]0] O 4 182 |14 1633 |4 182 |22 100 | 400 | 0,62
Piyasa bityuikliigii 0] 0 |1]45 |4 ]182]11|50,0]6|27,3|22]100]4,00]0,82
Yetismis is giicii 0] 02191 |6 [273]| 8 [364]6]273]22]|100]3,82 0,96
Karlilik 0| 0 | 1|45 |10[455] 7 [31,8]4 18222100 ]|3,64]|0,85
Finansal alt yap1 0] 0 [2]091 |11[500]| 5 |227|4]|182]22]100]3,50] 0,91
Bankacilik yasa ve|O| O [2]|91 |10(455] 9 [409| 1| 45 |22 100
. - - 3,41 | 0,73
diizenlemelerinin seffafligi
Bankacilik denetleyicilerinin | O | O [ 1| 45 |12 | 545| 8 | 364 | 1| 45 |22 | 100
- 3,41 | 0,67
seffaflig
Bankacilik yasa ve | 1|45 (3 |136]12 545 5 [22,7|1]| 45 (22100
. LT 9 3,09 | 0,87
diizenlemelerinin istikrarlilig
Hukuk sisteminin etkinligi 1145627311500 2 |91 [2] 91 |22]|100] 291|097
Olcek Ortalamas: 3,63

Yukaridaki tabloya gore genel olgek ortalamasi 3,63 olup normal derecenin (3,00)
tizerinde oldugu goriilmektedir. Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektoriiniin 6zellikleri
hakkindaki diistincelerine iligkin her bir ifadenin ortalamasi, Olgek ortalamasi (3,63) ve
normal derece (3,00) ile karsilastirildiginda; “Rekabet yogunlugu”, “Piyasa riskleri”, “Piyasa
bilylime hiz1”, “Piyasa biiyuklugii”, “Yetismis is giicli”, “Karlilik” ifadelerinin her iki
ortalamanin da iistiinde oldugu goriilmektedir. “Finansal alt yap1”, “Bankacilik yasa ve

diizenlemelerinin seffaflig1”, “Bankacilik denetleyicilerinin seffafligi” ve “Bankacilik yasa ve

226



diizenlemelerinin istikrarliligi” ifadelerinin ortalamalar1 ise Olgek ortalamasinin altinda
olmalarina karsin normal derecenin iistiindedirler. “Hukuk sisteminin etkinligi” ifadesi ise her
iki ortalamanin da altinda bir degere sahiptir. Bu bulgular 1s18inda, Tiirk bankacilik
sektoriiniin, yiiksek rekabete karsin, piyasa biiyiikliigli ve biiylime hizindan dolay1 yiiksek
getiri elde edilebilecek bir sektor oldugu sonucu cikarilabilir. Ayrica katilimcilar, Tiirk
bankacilik sektoriine iliskin hukuksal diizenlemeler hakkinda olumlu goriislere sahip

olmalarina karsin, hukuk sisteminin etkinligi acisindan aynm dogrultuda diisiinmemektedirler.

Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektoérii hakkindaki diisiincelerine iliskin
derecelerin yatirim tiirline gore farklilik gosterip gostermedigine iliskin yapilan Mann-

Whitney U testi sonuglar asagidaki tablo 5.10°da verilmistir.

Tablo 5.10. Yabanci Bankalarin Tiirk Bankacihk Sektorii Hakkindaki

Diisiinceleri ile Yatirim Tiirleri Arasindaki iliski

< - o)
i} EEz| &%
Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Ozellikleri g [ % = S g N =y
- o - s & o=
= = = - N 2 =
g | S |®7| TE
Rekabet yogunlugu 1 15 | 4,20 | 0,68
> 7 13.86 | 0.6 38,500 | -1,094 | 0,274
Piyasa riskleri 1 | 15| 4,00 | 0,38
’ ’ 38,500 | -1,470 | 0,142
2 7 1429|049
Piyasa biiyiime hiz1 1 15 | 4,07 | 0,46 43.500 | -0.742 0.458
2 7 13,86 | 0,90
Piyasa biiyiiklugi 1 | 15]393] 0,88
> 7 414 ] 0.69 46,500 | -0,459 | 0,646
Yetigmis is giicti 1 15| 3,80 | 0,94
2 7 13.86 | 1.07 49,500 | -0,221 0,825
Karlilik 1 | 15]347] 0,83
> 7 1200 0.82 34,000 | -1,398 | 0,162
Finansal alt yap1 1 | 15353083
5 7 1343 L.13 46,500 | -0,457 | 0,648
Bankacilik yasa ve diizenlemelerinin seffaflif 1 15 | 3,40 | 0,63
> 7 1343 ] 0.98 52,000 | -0,038 | 0,969
Bankacilik denetleyicilerinin seffaflig 1 15| 3,33 | 0,62
> 7 13571 0.79 46,000 | -0,515 | 0,606
Bankacilik yasa ve diizenlemelerinin istikrarlilig 1 15 | 3,07 | 0,70 49.000 | 0272 0786
2 7 1314 ] 121
Hukuk sisteminin etkinligi 1 15 | 3,00 | 0,85
> 17 2711125 42,500 | -0,762 | 0,446
1. Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan yabanci bankalar
2. Tiirkiye'de sube agcan yabanci bankalar
*%90 Giivenirlikle Anlaml1
**9%95 Giivenirlikle Anlamh

Tiirk bankacilik sistemi hakkindaki diisiinceler agisindan Mann-Whitney U testi

sonuglarina gore, “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan
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yabanci bankalar” ile “Tiirkiye'de sube agan yabanci bankalar” arasinda, %90 ve %95

anlamlilik diizeylerinde, hicbir ifade i¢in, istatistiksel olarak anlaml bir farklilik yoktur.

5.1.1.6. Yabanci1 Bankalarin Tiirkiye’de Uzmanlasmay1 Hedefledikleri Alanlar

Yabanci1 bankalara uygulanan anketin son kisminda katilimcilara Tiirkiye’de hangi
alanlarda uzmanlagmay1 hedeflediklerine yonelik olarak 9 soruya cevap vermeleri istenmistir.
Katilimcilarin verdikleri cevaplara iliskin frekans ve yiizde dagilimlart asagidaki tablo

5.11°de gosterilmistir.

Tablo 5.11. Yabanci Bankalarin Tiirkiye'de Uzmanlasmayr Hedefledikleri

Alanlarin Siralamasi

Evet Hayir Toplam
Uzmanlasma Alanlar: F | % F | % F %
Kurumsal bankacilik 18| 81,8 | 4 | 18,2 | 22 | 100
Ticari bankacilik 18| 81,8 | 4 | 18,2 | 22 | 100
Bireysel bankacilik 131 59,1 | 9 | 40,9 | 22 | 100
Kiigiik ticari isletmeler 131 59,1 | 9 | 409 | 22 | 100
Sermaye piyasalari 9 | 409 |13 ] 59,1 | 22 | 100
Doviz piyasalari 10| 455 |12 ] 545 | 22 | 100
Dis ticaret islemleri 16| 72,7 | 6 | 27,3 | 22 100
Proje finansmani 14 63,6 | 8 | 364 | 22 | 100
Yatirim bankaciligi 10 | 455 | 12| 54,5 | 22 | 100

Yukaridaki tablo 5.11°den de goriildiigii iizere, yabanci bankalarin %81,8’i hem
kurumsal bankacilik hem de ticari bankacilik alanlarinda uzmanlagsmayi hedeflemektedirler.
Katilmcilarin  %72,7°si dis ticaret islemlerinde, %63’ii ise proje finansmani alaninda
uzmanlasmay1 hedeflediklerini belirtmislerdir. Bireysel bankacilik ve kiiciik ticari isletmeler
alaninda ise katilimcilarin %59,1’1 uzmanlasmay1 hedeflerken, %45,5’1 hem doviz piyasalari
hem de yatinm bankaciligi alanlarinda uzmanlasmak istediklerini ifade etmislerdir. Sermaye
piyasalarinda uzmanlasmak isteyen yabanci bankalar ise toplam yabanci bankalarin sadece

%40,9’udur.

5.1.1.7. Kisimlar Arasi iliskilere iliskin Bulgular

Daha once belirtildigi gibi yabanci bankalara uygulanan anket calismasi 6 kisimdan
olugmaktadir. Bu kisimlardan son kisim disinda kalan kisimlar arasindaki iligkiler korelasyon
katsayilarinin %95 ve %99 anlamlilik diizeylerinde istatistiksel olarak test edilmesiyle ortaya
konulmaya ¢alisilmistir. Kisimlar arasinda hesaplanan korelasyon katsayilarina iliskin bilgiler

tablo 5.12’de sunulmustur.
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Tablo 5.12. Kisimlar Aras1 Korelasyon Katsayilarina iliskin Bilgiler

Kisim 1 Kisim 2 Kisim 3 Kisim 4 Kisim 5
Korelasyon Katsayisi 1,000 0,093 0,602%* 0,531* 0,621%*
Kisim 1 P Degeri - 0,682 0,003 0,011 0,002
Frekans 22 22 22 22 22
Koreliasyon Katsayisi 0,093 1,000 -0,052 -0,010 0,165
Kisim 2 P Degeri 0,682 - 0,817 0,966 0,463
Frekans 22 22 22 22 22
Korelasyon Katsayisi 0,602%* -0,052 1,000 0,815%%* 0,564%**
Kisim 3 P Degeri 0,003 0,817 - 0,000 0,006
Frekans 22 22 22 22 22
Korelasyon Katsayisi 0,531%* -0,010 0,815%%* 1,000 0,393
Kisim4 | P Degeri 0,011 0,966 0,000 - 0,070
Frekans 22 22 22 22 22
Korelasyon Katsayisi 0,621%** 0,165 0,564%** 0,393 1,000
Kisim 5 P Degeri 0,002 0,463 0,006 0,070 -
Frekans 22 22 22 22 22
*%95 Giivenirlikle Anlamli
*#*0999 Giivenirlikle Anlaml1

Tablo 5.12°den elde edilen sonuglar asagidaki basliklar altinda toplanabilir:

Yabanci bankalarin Tiirkiye’de ilgilendikleri faaliyet alanlarina verdikleri 6ncelik
(Kisim 3) ile yabanci bankalarin sundugu hizmetlerin/iiriinlerin 6nemlilik
diizeyleri (Kisim 4) arasinda %81,5’lik kuvvetli, pozitif yonlii ve istatistiksel
olarak anlaml (p<0,01) bir iligkinin oldugu %1 yanilma ile soylenebilir.

Yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelme nedenleri (Kisim 1) ile Tiirk bankacilik
sektoriiniin 6zellikleri (Kisim 5) arasinda %62,1°lik pozitif yonlii ve istatistiksel
olarak anlaml (p<0,01) bir iligkinin oldugu %1 yanilma ile soylenebilir.

Yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelme nedenleri (Kisim 1) ile yabanci bankalarin
Tiirkiye’de ilgilendikleri faaliyet alanlarina verdikleri oncelik (Kisim 3) arasinda
9%60,2’1ik pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli (p<0,01) bir iligkinin oldugu
%1 yanilma ile sOylenebilir.

Yabanc1 bankalarin Tiirkiye’de ilgilendikleri faaliyet alanina verdikleri oncelik
(Kisim 3) ile Tiirk bankacilik sektoriiniin 6zellikleri (Kisim 5) arasinda %56,4°liikk
pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli (p<0,01) bir iliskinin oldugu %1
yanilma ile sdylenebilir.

Yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelme nedenleri (Kisim 1) ile yabanci bankalarin
sundugu hizmetlerin/iiriinlerin énemlilik diizeyleri (Kisim 4) arasinda %53,1’°lik
pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli (p<0,05) bir iliskinin oldugu %35

yanilma ile sdylenebilir.
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Boliimler arasindaki iligkiler bankalarin yatirim tiirlerine gore de hesaplanmistir.
“Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan yabanci bankalar” igin

hesaplanan korelasyon katsayilari tablo 5.13’te gosterilmistir.

Tablo 5.13. Tiirkiye'de Kurulmus Yabanci1 Bankalar ve Tiirk Bankalarina Ortak
Olan Yabancai Bankalar Icin  Kisimlar Arasi  Korelasyon

Katsayilarma iliskin Bilgiler

Kisim 1 Kisim 2 Kisim 3 Kisim 4 Kisim 5
Korelasyon Katsayisi 1,000 -0,146 0,422 0,355 0,416
Kism 1 7P Degeri - 0,602 0,117 0,194 0,123
Frekans 15 15 15 15 15
Korelasyon Katsayisi -0,146 1,000 -0,557* -0,264 -0,227
Kisim 2 P Degeri 0,602 - 0,031 0,342 0,416
Frekans 15 15 15 15 15
Korelasyon Katsayisi 0,422 -0,557* 1,000 0,811%* 0,259
Kisim 3 P Degeri 0,117 0,031 - 0,000 0,351
Frekans 15 15 15 15 15
Korelasyon Katsayisi 0,355 -0,264 0,811%** 1,000 0,110
Kisim 4 P Degeri 0,194 0,342 0,000 - 0,697
Frekans 15 15 15 15 15
Koreliasyon Katsayisi 0,416 -0,227 0,259 0,110 1,000
Kisim 5 P Degeri 0,123 0,416 0,351 0,697 -
Frekans 15 15 15 15 15
*%95 Giivenirlikle Anlamli
**%99 Giivenirlikle Anlaml

Tablo 5.13’e gore;

e “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan yabanci
bankalar”in Tiirkiye’de ilgilendikleri faaliyet alanlarina verdikleri oncelik (Kisim
3) ile bu bankalarin sundugu hizmetlerin/iiriinlerin 6nemlilik diizeyleri (Kisim 4)
arasinda %81,1’lik kuvvetli, pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamh (p<0,01)
bir iliskinin oldugu %1 yanilma ile sdylenebilir.

e “Tiirkiye’de kurulmus yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan yabanci
bankalar”in Tiirkiye’de belirledikleri hedef miisteri kitlesi onceligi (Kisim 2) ile bu
bankalarin Tiirkiye’de ilgilendikleri faaliyet alanlarina verdikleri ncelik (Kisim 3)
arasinda %355,7°lik negatif yonlii ve istatistiksel olarak anlamlh (p<0,05) bir

iligkinin oldugu %S5 yanilma ile sdylenebilir.

“Tiirkiye'de sube acan yabanci bankalar” icin bdliimler arasindaki iligkiye ait

hesaplamalar ise tablo 5.14’te gosterilmistir.
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Tablo 5.14. Tiirkiye'de Sube Acan Yabanci Bankalar icin Kisimlar Arasi

Korelasyon Katsayilarna iliskin Bilgiler

Kisim 1 Kisim 2 Kisim 3 Kisim 4 Kisim 5
Korelasyon Katsayisi 1,000 0,600 0,883 0,929%* 1,000
Kism 1 b Degeri - 0,154 0,008 0,003 -
Frekans 7 7 7 7 7
Korelasyon Katsayisi 0,600 1,000 0,413 0,491 0,600
Kisim 2 P Degeri 0,154 - 0,357 0,263 0,154
Frekans 7 7 7 7 7
Korelasyon Katsayisi 0,883%* 0,413 1,000 0,955%* 0,883%**
Kisim 3 P Degeri 0,008 0,357 - 0,001 0,008
Frekans 7 7 7 7 7
Korelasyon Katsayisi 0,929%** 0,491 0,955%* 1,000 0,929%**
Kisim 4 P Degeri 0,003 0,263 0,001 - 0,003
Frekans 7 7 7 7 7
Korelasyon Katsayisi 1,000 0,600 0,883** 0,929%** 1,000
Kisim5 | P Degeri - 0,154 0,008 0,003
Frekans 7 7 7 7 7
*%95 Giivenirlikle Anlaml
**9%99 Giivenirlikle Anlaml

Tablo 5.14’ten elde edilen sonuglar ise asagidaki basliklar altinda toplanabilir:

“Tiirkiye'de sube acan yabanci bankalar”in Tiirkiye’de ilgilendikleri faaliyet
alanlarina  verilen Oncelik (Kistm 3) ile bu subelerin  sunduklari
hizmetlerin/liriinlerin O6nemlilik diizeyleri (Kisitm 4) arasinda %95,5’lik cok
kuvvetli, pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli (p<0,01) bir iliskinin oldugu
%1 yanilma ile sdylenebilir,

“Tiirkiye'de sube acan yabanci bankalar”mn Tiirkiye’ye gelme nedenleri (Kisim 1)
ile bu subelerin sunduklar1 hizmetlerin/iiriinlerin 6nemlilik diizeyleri (Kisim 4)
arasinda %92,9’luk cok kuvvetli, pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamlh
(p<0,05) bir iligskinin oldugu %35 yanilma ile sdylenebilir,

“Tiirkiye'de sube acan yabanci bankalar”in sunduklan hizmetlerin/iiriinlerin
onemlilik diizeyleri (Kisim 4) ile Tiirk bankacilik sektoriiniin 6zellikleri (Kisim 5)
arasinda %92,9’luk cok kuvvetli, pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlaml
(p<0,01) bir iligkinin oldugu %1 yanilma ile sdylenebilir,

“Tiirkiye'de sube acan yabanci bankalar’in Tiirkiye’ye gelme nedenleri (Kisim 1)
ile bu subelerin Tiirkiye’de ilgilendikleri faaliyet alanlarna verdikleri oncelik
(Kisim 3) arasinda %88,3’liikk kuvvetli, pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlaml

(p<0,01) bir iligkinin oldugu %1 yanilma ile sdylenebilir,
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e “Tiirkiye'de sube acan yabanci bankalar’in Tiirkiye’de ilgilendikleri faaliyet
alanlarina verdikleri oncelik (Kisim 3) ile Tiirk bankacilik sektoriiniin 6zellikleri
(Kisim 5) arasinda %88,3’liikk kuvvetli, pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlaml

(p<0,01) bir iligkinin oldugu %1 yanilma ile sdylenebilir.

5.1.1.8. Yabanc1 Bankalarin Tiirk Bankacilik Sektoriine Sagladiklar1 Bilgi ve

Beceri Transferleri

Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektoriine sagladiklar1 bilgi ve beceri
transferlerinin belirlenmesine yonelik olarak daha once belirtildigi gibi 9 sorudan olusan bir
anket hazirlanmistir. Bu anket Tiirk bankalarmin ve “Tiirk bankalarina ortak olan yabanci
bankalar’in iist diizey yoneticilerine uygulanmistir. Katilimcilarin verdikleri cevaplardan

hareketle elde edilen sonuglar, ortalama puanlar esas alinarak, tablo 5.15’te siralanmistir.

Tablo 5.15. Yabanci Bankalarin Tiirk Bankacilik Sektoriine Sagladiklar: Bilgi ve

Beceri Transferleri Siralamasi

d

2

= | o 24 £ s -

) =) s = - 5 s =] g_

O a Z >~ O = Sz
Bilgi ve Beceriler F|%|F|% |F|% |F|% |F|% |F |% |© |2®&
Risk yonetim siirecleri 0]0J0] O 1|71 | 5]357]8|571]|14] 100 ]| 4,50 | 0,65
I¢ kontrol sistemleri 0|0 ]|3|214|2|143|3|214]|6]|429 |14 100 | 3,86 | 1,23
Yonetim metotlar1 ve becerileri | 0 | 0 | 3 2143 (21,4|8|57,1[0] O 14 | 100 | 3,36 | 0,84
Pazarlama bilgi ve teknikleri 0]0|2]143]7|500[4]286]1| 7,1 |14]100] 3,29 |0,83
Proje degerleme metotlari 0] 021438571 |3|214|1] 7,1 |14]100] 3,21 | 0,80
Kurumsal bankacilik bilgi ve | 0 | O | 3 21,46 [429|5|357|0| O 14 | 100

S 3,14 | 0,77
teknikleri
Yeni iiriinler ve hizmetler 0] 0]3|214[7(500|4|286|0| O 14 | 100 | 3,07 | 0,73
Bilgi sistemleri 0] 0 |7]5,0|4|286|2|143| 1| 7,1 |14]100]| 2,79 | 0,97
Bireysel bankaciik bilgi ve |0 | O | 6 429 |6 (4292|143 |0| O 14 | 100
T 2,71 | 0,73

teknikleri
Olcek Ortalamast 3,33

Yukaridaki tabloya gore genel olgek ortalamasi 3,33 olup normal derecenin (3,00)
tizerinde oldugu goriilmektedir. Tiirk bankalarinin, yabanci bankalarm Tiirk bankacilik
sektoriine sagladiklart bilgi ve beceri transferleri hakkindaki diisiincelerine iligkin her bir
ifadenin ortalamasi, 6lgek ortalamasi (3,33) ve normal derece (3,00) ile karsilastirildiginda;
“Risk yonetim siiregleri”, “Ic kontrol sistemleri” ve “Yonetim metotlar1 ve becerileri”
ifadelerinin her iki ortalamanin da {istiinde oldugu goriillmektedir. “Pazarlama bilgi ve
teknikleri”, “Proje degerleme metotlar1”, “Kurumsal bankacilik bilgi ve teknikleri” ve “Yeni

tiriinler ve hizmetler” ifadelerinin ortalamalar1 ise 6lgek ortalamasinin altinda olmasina karsin
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normal derecenin iistiindedirler. “Bilgi sistemleri” ve “Bireysel bankacilik bilgi ve teknikleri”

ifadelerinin ortalamalari ise her iki ortalamanin da altindadir.

Bu sonuglardan hareketle yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektoriine sagladiklar
bilgi ve beceri transferleri icinde “Risk yonetim siirecleri”, “Ic kontrol sistemleri” ve

“Yonetim metotlar1 ve becerileri” 6n sirada yer almaktadir.

52. YABANCI BANKALARIN TURK BANKACILIK SEKTORU
UZERINDEKI ETKIiLERININ EKONOMETRIK ANALIZi

Calismanin bu boliimiinde yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektorii iizerindeki
etkileri, olusturulan ekonometrik model ile ampirik olarak olciilmeye calisilacaktir. Boliimde
uluslararas1 calismalar™® dikkate alinarak olusturulan model hakkinda bilgi verilecek,
modelde yer alan bagimli ve bagimsiz degiskenler tamimlanarak, kullanilan veri seti ve

yontem anlatilacaktir. Son olarak modelden elde edilen sonuclar analiz edilecektir.

5.2.1. Model Degiskenlerinin Tamimlanmasi

Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektorii iizerindeki etkilerini belirlemeye yonelik
olusturdugumuz modelde, yabanci banka giris verileri, bankalarin muhasebe verileri,
Tiirkiye’nin makroekonomik verileri ve Tiirk bankacilik sektoriiniin gelismislik diizeyine

iliskin veriler kullanilmistir.

Uluslararas1 calismalarda yabanct bankalarin paymin belirlenmesinde sayisal
biiyiiklilkk ve aktif biiyiikliikk olciileri kullanilmaktadir. Bu noktadan hareketle modelde
yabanci banka girigine iliskin olarak iki degisken kullamilmistir. Bunlar yabanci banka
sayisinin toplam banka sayisina oram1 (YBS) ve yabanci banka aktifinin bankacilik

sektoriiniin toplam aktifine oranidir (YBA).

Bankalarin bildngo ve gelir tablosu kalemleri kullanilarak bankalarin gelirlerini,
karliliklari ve maliyetlerini yansitacak bagimli degiskenler elde edilmistir. Bankalarin
gelirlerini 6l¢mek icin iki degisken kullanilmistir. Bunlar net faiz gelirinin toplam aktiflere
oran1 (NFG) ve faiz dis1 gelirlerin toplam aktiflere oramidir (FDGA). Banka karlhiligi ise vergi
oncesi karlarin toplam aktiflere oran1 (VOKA) seklinde ifade edilmistir. Banka maliyetlerini
Olcmek icinde iki degisken kullanmilmistir. Bunlar faaliyet giderlerinin toplam aktiflere orani

(FGA) ve kredi karsiliklarinin toplam aktiflere oranidir (KKA).

438 Claessens, Demirgiic-Kunt, Huinzinga, a.g.e., s. 910; Uiboupin, a.g.e., s. 1-40; Zajc, a.g.e., s. 15-34; Hermes,
Lensink, a.g.e., s. 1-21
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Modelde kullanilan bankaya 6zgii destekleyici (kontrol) degiskenler ise, kisa-uzun
donem mevduat ve diger fonlarin toplam aktiflere oram1 (MFA), 6z kaynaklarin toplam

aktiflere oram (OKA) ve faiz geliri getirmeyen aktiflerin toplam aktiflere oranidir (FGGA).

Modelde makroekonomik gelismislik diizeyinin gostergesi olarak gayri safi yurtigi
hasilanin yillik biiyiime oram (GSYIH), kisi basina gayri safi yurtici hasila (KGYIH,
logaritmik deger olarak), yillik enflasyon orami (ENF) ve yillik piyasa faiz orami (PFO)
kullanilmistir. Bankacilik sektoriiniin gelismislik diizeyi ise yurt i¢i kredilerin gayri safi

yurtici hasilaya oran1 (YKGS) ile temsil edilmistir.
Yapilan bu aciklamalar cercevesinde modelde bagimli ve bagimsiz degiskenler icin

kullanilan kisaltmalar ve agiklamalar asagidaki tablo 5.16’da 6zet olarak gosterilmistir.

Tablo 5.16. Yabanc1 Bankalarin Tiirk Bankacilik Sektorii Uzerindeki Etkilerinin

Belirlenmesine Yonelik Olusturulan Modelin Degiskenleri

Degiskenler | Aciklama
Bagimh Degiskenler
NFG Net faiz gelirinin toplam aktiflere orani
FDGA Faiz dis1 gelirlerin toplam aktiflere orani
VOKA Vergi oncesi karlarin toplam aktiflere orani
FGA Faaliyet giderlerinin toplam aktiflere orani
KKA Kredi karsiliklarinin toplam aktiflere orani

Bagimsiz Degiskenler

YBS

Yabanci banka sayisinin toplam banka sayisina orant

YBA Yabanci banka aktifinin bankacilik sektoriiniin toplam aktifine orani
MFA Kisa-uzun déonem mevduat ve diger fonlarin toplam aktiflere orani
OKA Oz kaynaklarin toplam aktiflere orani

FGGA Faiz geliri getirmeyen aktiflerin toplam aktiflere orani

GSYIH Gayri safi yurtici hasilanin yillik biiyiime orani

KGYIH Kisi bagina gayri safi yurti¢i hasila

ENF Yillik enflasyon orani

PFO Yillik piyasa faiz oran

YKGS Yurt ici kredilerin gayri safi yurtici hdsilaya orani

5.2.2. Modelin Veri Seti ve Analiz Yontemi

Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektoril iizerindeki etkilerini belirlemeye yonelik
olusturulan ekonometrik modelin bagimhi ve bagimsiz degiskenleri i¢in cesitli kaynaklarda

yer alan veriler kullanilmistir.

Bagimhi degisken olarak belirlenen ve bankalarin gelirlerini, kéarliliklarini ve
maliyetlerini yansitan bes degiskene (NFG, FDGA, VOKA, FGA, KKA) iliskin veriler,
Aralik 1995-Aralik 2005 tarihleri arasindaki yillik 11 donem ic¢in Tiirkiye Bankalar
Birligi’'nin veri setindeki mevduat kabul eden ticari bankalarin bildnco ve gelir tablolar

tizerinden elde edilerek hesaplanmstir.
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Bankalarin muhasebe verileri kapsaminda degerlendirilen ve bagimsiz degiskenler
icinde yer alan (YBS, YBA, MFA, OKA, FGGA) degiskenleri de aym kaynaktan elde

edilerek hesaplanmistir.

Modelde kullanilan ve Tiirkiye’nin makroekonomik gelismislik diizeyini gosteren
diger bagimsiz degiskenler (GSYIH, KGYIH, ENF, PFO, YKGS) ise Aralik 1995-Aralik
2005 tarihleri arasindaki yillik 11 donem i¢in TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi
(EVDS)’nden elde edilmistir. Kisi basina gayri safi yurtic¢i hasila degerleri logaritmik degerler
olarak, diger degiskenler ise yiizde degerler olarak modelde kullanilmistir (Ek-6).

Yukaridaki degiskenler kullanilarak olusturulan model Eviews 5 yazilim programi

kullanilarak panel veri analizi ile test edilmistir.

Yatay kesit verisi ile zaman serisi verisinin birlesiminden elde edilen veriler
longitudinal (boylamsal) veriler olarak adlandirilmaktadir. Bu verilerde gdzlemler ayni1 zaman
boyutunda ayni birimlerden elde ediliyorsa panel veri adin1 almaktadir.**® Bagka bir ifadeyle
panel veriler zaman serisi ve yatay kesit verilerini bir araya getiren ve farkli zaman

araliklarinda aym birimlere iligkin olarak sahip olunan veri setlerini ifade etmektedir.

Zaman serisi verileri, herhangi bir degiskenin belirli bir zaman dilimi icerisinde yer
aldig1 degerler dizinidir. Zaman verileri analizinde her bir birimin zaman i¢indeki degisimleri
analiz edilir. Yatay kesit verileri ise, belirli bir zaman dilimde aym anda gozlenen degerler
dizinidir. Yatay kesit verilerinin analizi, genellikle birimler arasindaki farkliliklarin

karsilastirilmasini igerir.

Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektoril iizerindeki etkilerini belirlemeye yonelik
olusturdugumuz model hem yatay kesit verilerini hemde zaman serisi verilerini igermektedir.
Model analizinde yatay kesit ve zaman serisi verilerini ayr1 ayr incelemek miimkiindiir.
Ancak bu durumda ¢ok sayida regresyon denklemi kullanilmasi sorunuyla karsilasilacaktir.
Bu sorunu ortadan kaldirmak icin model analizinde panel veri modeli kullanilmistir. Ciinkii
panel veri modeli ile yatay kesit ve zaman serisi verilerini bir araya getirerek tek bir

regresyonla model parametrelerini tahmin etmek miimkiindiir.

Yatay kesit ve zaman serisi verilerini bir araya getirerek bagimli ve bagimsiz
degiskenler arasindaki iliskileri analiz etmek i¢in kullanilan temel panel veri dogrusal

regresyon modeli;

9 Robert A. Yaffee, “A Primer for Panel Data Analysis”, New York University ITS, 2003, s. 13
www.nyu.edu/its/socsci/Docs/pda.pdf
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Vi =@, +,81.Xl.l +g, i=12,.,N t=12..T

seklinde tanimlanmaktadur.**

i alt simgesi hane halki, bankalar, firmalar ve ilkeler gibi yatay kesit boyutunu ifade
ederken, r alt simgesi zaman gosterdigi icin zaman serisi boyutunu ifade etmektedir.

Denklemde y;, modele iliskin bagimh degiskenleri, X;, sabit terimleri icermeyen bagimsiz

it
degiskenleri ve ¢;, hata terimini gostermektedir. @; zaman icinde sabit ve yatay kesit birimi

i’ye ozgii bireysel etkidir. Yukaridaki model klasik bir regresyon modelidir. Ozellikle

birimler arasinda 22 ’ler ayn1 alinirsa en kiiciik kareler yontemi, a; ve B; parametrelerinin

tutarli ve etkin tahminlerini verir.

5.2.3. Model

Yabanci banka girislerinin Tiirk bankacilik sektorii tizerindeki etkisini belirlemek icin

olusturulan modelin kapsami agsagidaki sekil 5.1°de gosterilmistir.

Yabanci Banka Girislerinin
Piyasa Kosullarinda
Meydana Getirecegi
Degisimler
Yabanci Banka Girisi
v
Bankacilik Sektorii Bankacilik Sektorii
* YKGS, v > * YKGS;
to Zamaninda Bankalarin Davraniglari t; Zamaninda Bankalarin Davraniglari
¢ VOKA=NFG+FDGA-FGA-KKA ¢ VOKA=NFG+FDGA-FGA-KKA

Sekil 5.1. Yabancai Banka Girislerinin Tiirk Bankacilik Sektorii Uzerindeki
Etkilerine Iliskin Model

Sekil 5.1’den de goriildiigii tizere yabanci banka girislerinin Tiirk bankacilik sektorii
izerindeki etkisini Ol¢gmede olusturdugumuz modelde banka kérliligi ve Tiirk bankacilik
sektoriiniin gelismislik diizeyi dikkate alinmistir. Bir bankanin karini gelir ve giderlere bagh

olarak asagidaki sekilde ifade etmek miimkiindiir.

440 Yaffee, a.g.e., s. 3
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VOKA; = NFG; + FDGA, = FGA; = KKA,

t, zamaninda sektordeki tiim bankalar stratejilerini karlarin1 maksimize edecek sekilde
olusturacaklardir. Modelde 7, zamaninda bankacilik sektoriindeki yabanci bankalarin pay1
YB, ile gosterilmigtir. # zamaninda sektore yabanci banka girisi (YB,—YB,) piyasa
kosullarin etkileyecektir. Yabanci banka girisi ile degisen piyasa kosullarinda ise bankalar
yukaridaki denklemin saginda yer alan karhilik bilesenlerini, kérlarin1 maksimize edecek
sekilde degistireceklerdir. 7, zamaninda siire¢ yeniden baslayacak ve yeni yabanci banka girisi

ile sektordeki bankalar karlarin1 maksimize etmek i¢in stratejilerini yeniden olusturacaklardir.

Yukarida olusturulmaya calisilan model bagimli ve bagimsiz degiskenleri de igerecek
sekilde yukarida gosterilen temel panel veri regresyon denklemi de dikkate alinarak asagidaki

denkleme doniistiiriilebilir.
AL, =, + BAYB, +0,AB;, +)AX, +¢&,,
Denklemde;

[;, - i bankasinin t zamanindaki bagimli degiskenler vektorti,
YB, : t zamaninda yabanci banka girisinin dl¢iimii,

B;,: i bankasinin t zamamnda bankalara 0zgii degiskenler kiimesi (denkleme

destekleyici (kontrol) degiskenler olarak eklenmislerdir),

X, : t zamaninda makroekonomik degiskenler vektoriinti gostermektedir.

5.2.4. Model Calismasina iliskin Bulgular

Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektorii lizerindeki etkilerini dl¢gmeye iligkin
olarak yukarida olusturulan model iilkemizde yasanan 2001 ekonomik kriz dikkate alinarak,
iki farkli donem i¢in panel veri analizi ile test edilmistir. Bu dénemler 1994 kriz sonrasi ve
2001 kriz oncesi donemi kapsayan Aralik 1995-Aralik 2000 tarihleri arasindaki donem ile
2001 kriz sonras1 dénemi olusturan Aralik 2002-Aralik 2005 tarihleri arasindaki donemdir.

Modelin iki alt déneme ayrilarak analiz edilmesinin iki temel amac1 vardir. Bunlardan
ilki, 2001 ekonomik kriz sonrasi uygulamaya konulan Bankacilik Sektorii Yeniden
Yapilandirma Programi ile bankacilik sektoriinde saglanan olumlu gelismeler ve Tiirk
ekonomisinde yasanan iyilesmeler sonucu artig gosteren yabanci banka girislerinin etkisini

ortaya koymaktir. Ikinci amag ise yabanci banka girislerinin diisiik oldugu 2001 kriz 6ncesi
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donem ile yabanci banka girislerinin artis gosterdigi kriz sonras1 donemin karsilastirilmasini

yapabilmektir.

Modelde yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektorii icindeki paylari belirlenirken

sayisal biiyiikliik ve aktif biiyiikliik Olciileri kullanilmistir. Ancak analiz sonuclarindan elde

edilen bulgulara gore analiz edilen her iki donem i¢inde sayisal bilyiikliik 6l¢iisii ile bagiml

degiskenler arasinda istatistiksel agidan anlamh bir iliski bulunamamistir. Bu yiizden model

calismasina iligskin bulgular aktif biiyiikliik olciisii dikkate alinarak degerlendirilmistir.

Aralik 1995-Aralik 2000 tarihleri arasinda yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektorii

tizerindeki etkilerine iliskin olusturulan modelin panel veri analizi ile test edilmesinden elde

edilen sonuclar asagidaki tablo 5.17°de gosterilmistir.

Tablo 5.17. Yabanca Banka Girislerinin (YBA) Tiirk Bankaciik Sektorii

Uzerindeki Etkilerinin Belirlenmesine Yonelik Modelin Analiz

Sonuclari (1995-2000)

DEGISKELER NFG VOKA FDGA FGA KKA
Sabit(C) -2,3845 -0,4070 1,5277 -0,6978 -0,3058
(0,9948) (0,9992) (0,9967) (0,9982) (0,9989)
YBA 0,0240 0,1908 -0,8603 -0,8023 -0,3340
(0,9999) (0,9990) (0,9951) (0,9944) (0,9969)
FGGA -0,2339 -0,3150 0,1567 0,1155 0,1172
(0,0000)*** (0,0000)%** | (0,0003)*** | (0,0012)*** | (0,0000)***
OKA 0,3061 0,6609 0,1353 -0,0044 -0,2094
(0,0000)** (0,0000)*** | (0,0000)*** | (0,8618) (0,0000) %
MFA 0,0053 -0,0087 -0,0082 0,0152 0,0006
(0,7941) (0,7112) (0,6928) (0,3763) (0,9657)
YKGS -0,2662 -0,0752 0,1176 -0,1491 -0,0116
(0,9944) (0,9986) (0,9976) (0,9963) (0,9996)
GSYIiH 0,0911 -0,3511 -0,2451 0,1884 0,0479
(0,9954) (0,9848) (0,9880) (0,9888) (0,9962)
KGYIiH 0,1707 0,0264 -0,1006 0,0586 0,0253
(0,9948) (0,9993) (0,9970) (0,9979) (0,9988)
ENF 0,0165 0,0762 -0,0446 -0,0825 -0,0293
(0,9986) (0,9943) (0,9962) (0,9914) (0,9959)
GOZLEM SAYISI 282 282 282 282 282
F 21,3372 17,7424 8,4803 11,0661 5,6293
P 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
R’ %84,15 %81,53 %67,85 %73,36 %58,35
DUZELTILMIS R? %80,21 %76,94 %59,85 %66,73 %47,98
*%90 giivenirlikle anlaml
**995 giivenirlikle anlamli
**%9%99 giivenirlikle anlaml

Tablo 5.17°den de goriildiigii iizere Aralik 1995-Aralik 2000 tarihleri arasinda 6

zaman serisi ve 47 yatay kesit verisi bir araya getirilerek 282 gozlem analiz edilmistir. Analiz
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sonucunda model dogrultusunda olusturulan ve herbir bagimli degiskeni aciklayan asagidaki

bes adet denklem elde edilmistir:

NFG =-2,3845+0,0240YBA—0,2339FGGA +0,30610KA +0,0053MFA
—0,2662YKGS +0,0911GSYIH +0,1707KGYIH +0,0165ENF

VOKA =-0,4070+0,1908YBA —0,3150 FGGA +0,66090KA —0,0087 MFA
—0,0752YKGS —0,3511GSYIH +0,0264KGYIH +0,0762ENF

FDGA =1,5277-0,8603YBA+0,1567 FGGA +0,13530KA —0,0082MFA
+0,1176YKGS —0,2451GSYIH —0,1006 KGYIH —0,0446 ENF

FGA=-0,6978—-0,8023YBA—0,1155FGGA—0,00440KA +0,0152MFA
—0,1491YKGS +0,1884GSYIH +0,0586 KGYIH —0,0825ENF

KKA =-0,3058—0,3340YBA+0,1172FGGA—0,20940KA +0,0006 MFA
—0,0116YKGS +0,0479GSYIH +0,0253KGYIH —0,0293ENF

Elde edilen denklemlerin anlamlilik diizeylerini test eden F degerlerine iliskin p
degerleri sifir oldugundan dolay1 (p<0,01); olusturdugumuz modelin %99 giivenirlikle
anlaml oldugunu sdyleyebiliriz. Diizeltilmis R* degerleri incelendiginde ise modelden elde
edilen yukaridaki denklemlerde bagimsiz degiskenlerin, bagimli degiskenleri (NFG, VOKA,
FDGA, FGA, KKA) aciklama oranlarimin sirasiyla; %80,21, %76,94, %59,85, %66,73 ve
%47,98 oldugu goriilmektedir.

Modelin temel bagimsiz degiskeni olan YBA’nin ise hicbir bagiml degisken iizerinde
istatistiksel agcidan anlamh diizeyde bir etkisi yoktur. Bu durumun iilkemizde 2001 ekonomik
kriz 6ncesi donemde yabanci bankalarin sektor icindeki aktif paylarmin ¢ok diisiik diizeyde

(ortalama %?35,11) olmasindan kaynaklandigini soyleyebiliriz.

Tiirk bankacilik sektoriine yabanci banka girislerinin artis gosterdigi Aralik 2002-

Aralik 2005 donemine iliskin analiz sonuclari ise agsagidaki tablo 5.18’de gosterilmistir.
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Tablo 5.18.

Yabanca Banka Girislerinin (YBA) Tiirk Bankaciik Sektorii

Uzerindeki Etkilerinin Belirlenmesine Yonelik Modelin Analiz

Sonuglar (2002-2005)

DEGISKELER NFG VOKA FDGA FGA KKA
Sabit(C) -0,0303 0,0103 0,1706 0,0860 -0,0056
(0,2706) (0,8657) (0,0000)*** (0,0004)*x** (0,8693)
YBA -0,7817 0,0595 5,3016 2,7936 0,5837
(0,5142) (0,9821) (0,0002)*** (0,0074)*** (0,6917)
FGGA -0,1316 0,1202 0,2252 0,0022 -0,0371
(0,0000)*** (0,0708)* (0,0000)*** (0,9315) (0,3114)
OKA 0,1703 -0,1495 0,1219 0,2742 0,1687
(0,0000)*** (0,0584)* (0,0028)*** (0,0000)*** (0,0002)
MFA 0,0351 -0,0109 -0,0959 -0,0022 0,0113
(0,1483) (0,8379) (0,0006)*** (0,9133) (0,7032)
YKGS 0,2219 -0,0655 -1,4059 -0,6642 -0,1054
(0,3722) (0,9053) (0,0000)*** (0,0023)*** (0,7297)
GSYIiH 0,0981 -0,7604 0,2180 0,2666 0,4100
(0,6580) (0,1240) (0,3839) (0,1613) (0,1345)
GOZLEM SAYISI 132 132 132 132 132
F 9,8078 5,0183 7,3134 13,3817 3,6211
P 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
R’ %81,17 %68,80 %76,277 %85,46 %61,41
DUZELTILMIS R* %72,89 %55,09 %65,84 %79,08 %44,45
*%90 giivenirlikle anlamh
**9%95 giivenirlikle anlamh
*%999 giivenirlikle anlaml

Tablo 5.18 incelendiginde Aralik 2002-Aralik 2005 tarihleri arasinda 4 zaman serisi ve
33 yatay kesit verisi bir araya getirilerek 132 gozlem analiz edilmistir. Analiz sonucunda
model dogrultusunda olusturulan ve herbir bagimli degiskeni aciklayan asagidaki bes adet
denklem elde edilmistir.
NFG =-0,0303-0,7817YBA-0,1316 FGGA+0,17030KA+0,0351MFA
+0,2219YKGS +0,0981GSYIH

VOKA =0,0103+0,0595YBA+0,1202 FGGA—0,14950KA —0,0109MFA
—0,0655YKGS —0,7604GSYIH

FDGA=0,1706+5,3016YBA+0,2252 FGGA+0,12190KA—0,0959MFA
—1,4059YKGS +0,2180GSYIH

FGA=0,0860+2,7936YBA+0,0022FGGA+0,27420KA—0,0022MFA
—0,6642YKGS +0,2666GSYIH

KKA =-0,0056+0,5837YBA—0,0371FGGA+0,16870KA+0,0113MFA
—0,1054YKGS +0,4100GSYIH

Elde edilen denklemlerin anlamlilik diizeylerini test eden F degerlerine iliskin p

degerleri sifir oldugundan dolay1 (p<0,01); olusturdugumuz modelin bu dénem i¢inde %99
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giivenirlikle anlamli oldugunu sdyleyebiliriz. Tablo 5.18deki diizeltilmis R’ degerleri
incelendiginde, yukaridaki denklemlerde bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenleri (NFG,
VOKA, FDGA, FGA, KKA) aciklama oranlarinin sirasiyla; %72,89, %55,09, %65,84,
979,08 ve %44,45 oldugu goriilmektedir.

Tablo 5.18’deki modelin temel bagimsiz degiskeni olan YBA’nin ise FDGA ve FGA
bagimli degiskenleri {izerinde istatistiksel acidan anlamli ve pozitif yonde etkisi

bulunmaktadir.

Rekabet artisinin bankacilik sektoriiniin kredi faaliyetlerinden elde ettigi gelirler
tizerinde azaltici etki meydana getirdigi genel kabul goren bir goriistiir. Sektorde yabanci
banka paylarinin artis1 ise yiiksek rekabeti beraberinde getirmektedir. Bu durumda bankalar
net faiz gelirlerindeki diisiisii dengelemek i¢in faiz dis1 gelirlerini artirmaya calismaktadirlar.
Bu durumun yani sira yabanci banka girisleri ile artan rekabetin bankalarin faiz dis1 gelirlerini
azaltan yonde etki meydana getirmesi de miimkiindiir. Artan rekabet ortaminda bankalar
miisterilerini kaybetmemek i¢in daha uygun ve diisiik fiyatlarla hizmet sunmaya

yonelebilirler. Bu durumda bankalarin faiz dis1 gelirlerini azaltic1 yonde etki yapacaktnr.441

Yabanci banka girigleri ile faaliyet giderleri arasinda da pozitif yonlii bir iliskiden s6z
etmek miimkiindiir. Yerel bankalar, rakipleri olan yabanci bankalar karsisinda rekabet
giiclerini siirdiirebilmek icin yeni teknolojilere yatinm yaparlar. Bu yiizden yabanci banka

girigleri bankacilik sektoriinde faaliyet giderlerinin artmasina neden olmaktadir.

Yukaridaki aciklamalar ve analiz sonuclan dikkate alindiginda iilkemizde Aralik
2002-Aralik 2005 tarihleri arasinda yabanci banka girislerinin sektoérde rekabeti artirdigini ve
bu durumun bankalarin faiz dis1 gelirleri ve faaliyet giderleri iizerinde pozitif yonde bir etki

meydana getirdigini sOyleyebiliriz.

Yabanci banka girislerinin Tiirk bankacilik sektorii tizerindeki etkilerini belirlemeye
yonelik olusturdugumuz model analizinden elde edilen sonuglar ile literatiirde yer alan

uluslararasi calismalarin sonuglart agagidaki tablo 5.19’da verilmistir.

s Uiboupin, a.g.e., s. 12-13
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Tablo 5.19. Model Calismasindan Elde Edilen Bulgularin Uluslararas1 Calisma

Bulgularyla Karsilastirilmasi

MODEL NFG | FDGA | VOKA FGA KKA
1995-2000 YBS iad. ia.d. i.a.d. i.a.d. i.a.d.
YBA i.a.d. ia.d. i.a.d. i.a.d. i.a.d.
2002-2005 YBS ia.d. ia.d. ia.d. i.a.d. i.a.d.
YBA ia.d. ia.d. + + i.a.d.
Claessens ve digerleri YBS ia.d. - - - i.a.d.
YBA ia.d. ia.d. ia.d. i.a.d. i.a.d.
Uiboupin YBS - ia.d. ia.d. i.a.d. -
YBA - ia.d. ia.d. i.a.d. +
Zajc YBS ia.d. - - + i.a.d.
YBA - - - + i.a.d.
Hermes ve Lensink YBS + - - + +
YBA ia.d. + + + i.a.d.
+ : Pozitif yonde anlamli bir iliski bulunmaktadir.
- : Negatif yonde anlaml bir iligki bulunmaktadir.
i.a.d.: Istatistiksel agcidan anlamli bir iliski bulunmamaktadir.

Kaynak: Stijin, Claessens, Asli, Demirgiic-Kunt, Harry, Huinzinga, “How Does Foreign Entry Affect Domestic
Banking Markets”, Journal of Banking and Finance, Vol:25, Issue:5, 2001, s. 910; Janek, Uiboupin, “Effects
of Foreign Bank Entry on Bank Performance in the CEE Countries” Tartu Univesity Pres., No:569, 2004, s. 44;
Peter, Zajc, “The Effect of Foreign Bank Entry on Domestic Banks in Central and Eastern Europe”, Paper for
SUERF Colloquium, 2003, s. 32; Niels, Hermes, Robert, Lensink, “The Impact of Foreign Bank Entry on
Domestic Banking Markets: A Note”, SOM-ThemeE: Financial Markets and Instutions, Universty of
Groningen, Germany, 2001, s. 18

Yukarida yapilan anket calismalari ve yabanci banka girislerinin Tiirk bankacilik
sektorii tizerine etkilerini 6lcmeye yonelik olusturulan modelin analiz sonug¢larin1 6zet olarak

asagidaki basliklar altinda toplayabiliriz:

1. Yabanci bankalarin Tiirkiye’ye en Onemli gelme nedenleri “Yeni miisteri/is
arayis1”’dir. Bu nedeni “Sermaye piyasalarinda beklenen potansiyel firsatlar”,
“Tiirkiye ekonomisindeki kullanilmamus kredi potansiyeli” ve “Ulkenizle Tiirkiye
arasindaki ticaret iligkilerini gelistirme” nedenleri izlemektedir,

2. Yabanci bankalar Tiirkiye’de bireysel ve kurumsal yatirimcilar ile ¢okuluslu
isletmeleri hedef miisteri kitlesi olarak belirlemislerdir,

3. Yabanci bankalar uluslararasi ticaretin finansmani alanina yonelik faaliyette
bulunmaya oncelik vermektedirler. Ayrica yabanci bankalarin “Finans kurumlari
disindaki 6zel sektore kredi saglama”, “Dovizle 6deme”, “Yurt i¢i 6demeler”,
“Doviz ticareti”, “Tiirev iriinleri ticareti” izerinde yogunlastiklar1 goriilmektedir,

4. Yabanci banka yoneticileri Tiirk bankacilik sektoriindeki rekabet yogunlugu,
piyasa riskleri, piyasa bilylime hizi, piyasa biiyiikliigii, yetismis is giicii, karlilik ve
Tirk bankacilik sektoriine iliskin hukuksal diizenlemeler hakkinda olumlu

goriiglere sahiptirler,
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5. Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektoriine sagladiklar1 katkilar ise, risk
yonetim siirecleri, i¢ kontrol sistemleri ve yonetim metotlart ve becerileri
konularinda yogunlagsmaktadir,

6. Model analiz sonuglarina goére; say1 olarak yabanci banka girislerinin kriz oncesi
ve sonrast donemde net faiz gelirleri, faiz dis1 gelirler, vergi oncesi karlar, faaliyet
giderleri ve kredi karsiliklar tizerinde istatistiksel agidan anlaml bir etkisi yoktur,

7. Kriz oncesi donemde aktif biiyiiklitkk olarak da yabanci banka girislerinin ilgili
degiskenler iizerinde istatistiksel acidan anlamli diizeyde bir etkisi olmadigi
bulunmustur,

8. Kiriz sonras1t dénemde ise, analiz sonuglarina gore, aktif biiyiikliik olarak yabanci
banka girisleri Tiirk bankacilik sektoriinde rekabeti artirmis ve bu durum
bankalarin faiz dis1 gelirleri ve faaliyet giderleri iizerinde pozitif yonde bir etki

meydana getirmistir.

Sonug olarak Tiirkiye’ye gelen yabanci bankalarin gelis nedenleriyle yukarida teorik
olarak incelenen nedenler arasinda siki bir korelasyonun varligi ve sadece hangi faktorlerin
daha fazla bu gelis i¢in Oncelik kazandig1 bu anket ve model caligmasiyla ortaya konulmus
olmaktadir. Dérdiincii boliimdeyse reel ekonomi agisindan yabanci bankalarin sektordeki

etkileri rakamsal olarak incelenmis ve analiz edilmisti.
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SONUC VE DEGERLENDIiRME

Tiirkiye’nin kalkinmasi icin gerekli i¢ fonlarinin yetersizligi sebebiyle dis fonlara yani
bor¢ sermayeye veya dogrudan yatirimlara biiyiik ihtiya¢ duyuldugu agiktir. Dig fonlar borg
olarak alindig1 takdirde sadece fon saglanmakta ve karsiliginda faiz 6denmektedir. Bu fonlar
genellikle etkin kullanilamadigi icin iilke kalkinmasindaki verimlilikleri diisiik olmaktadir.
Buna karsilik dogrudan yabanci yatinimlar; sermaye ile birlikte teknoloji, know-how,
isletmecilik bilgisi ve sistematigi, egitimli personel ve benzeri etmenleri iilkeye transfer
ettikleri icin tercih edilen bir fon saglama sekli olmaktadir. Son dénemde Tayvan, Hong
Kong, Cin, Hindistan, Malezya ve benzeri iilkelerin kalkinmasinda dogrudan yabanci
yatinmlarin bilyiik etkisi olmustur. Bununla beraber Tiirkiye son ii¢ yil hari¢ bu konuda

gereken basariy1 gosterememistir.

Uzun vadeli yabanci sermaye yatirimlar i¢cinde degerlendirilen dogrudan yabanci
yatirnm; bir lilkede bir firmayr satin almak veya yeni kurulan bir firma i¢in kurulus
sermayesini saglamak veya mevcut bir firmanin sermayesini artirmak yoluyla o iilkede
bulunan firmalara yapilan ve kendisiyle birlikte teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirimcinin

kontrol yetkisini de beraberinde getiren yatirim tiiriidiir.

Yabanci firmalar acisindan dogrudan yabanci yatirimin nedenleri; hammadde
kaynaklarmma ulasma, yeni pazar arayisi, ucuz yabanci faktor kullanimi, yurt igi
kisitlamalardan kurtulma, tarife ve kotalardan kacinma ve dlgcek ekonomilerinden faydalanma

vb. bagliklar altinda toplanabilir.

Dogrudan yabanci yatirnmlar sadece gelismekte olan iilkeler degil, gelismis iilkeler de
cekmeye calismaktadirlar. Bu konuda ABD, AB iilkeleri ve Japonya oOrnek olarak
gosterilebilir. Tablo 1.6 bu konuda bize 6nemli bilgiler sunmaktadir. Geligsmis iilkeler icinde
Avrupa Birligi’nin genisleme siireci bu bolgeyi ABD’den daha iyi bir yatinm alan1 durumuna

getirmistir.

Gelismekte olan iilkelerde ise Asya ve Okyanusya bolgesi dogrudan yabanci
yatirrmlar1 ¢gekmede ilk sirada yer almaktadir. Bu bolgede en ¢ok dikkati ¢eken iilke Cin’dir.
Cin, gelismekte olan iilkeler i¢inde en fazla dogrudan yabanci yatinm ceken iilkedir.
Dogrudan yabanci yatirimlart ¢ekmede ikinci sirayr Latin Amerika ve Karayip bolgesi

alirken, Afrika bolgesinin dogrudan yabanci yatinmlardan aldigi pay yok denecek kadar azdir.
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Gelecege iliskin yapilan tahminlerde diinya genelinde dogrudan yabanci yatirimlarin
hizlanarak artacagi tahmin edilmektedir. Bu konuda en cazip iilkenin Cin olacagi
diisiiniilmektedir. Cin’i sirasiyla; ABD, Hindistan, Rusya Federasyonu, Brezilya, Meksika,

Almanya, Ingiltere, Tayland ve Kanada min izleyecegi ngériilmektedir.

Dogrudan yabanci yatinmlart agiklamaya yonelik ¢ok sayida teorik calisma
yapilmistir. Bu teorik yaklagimlarda temel amag; bu tiir yatirimlarin, yatinmin yapildig iilke
ile yatirimi yapan ana iilke tizerindeki etkilerinin tespit edilmesi ve bu yatirimlara neden olan

giidiilerin a¢iklanmaya calisiimasidir.

Yabanci yatirimcilar, yatirim yerleri tercihlerinde oldukca secici davranmaktadirlar.
Bu yiizden dogrudan yabanci yatinmlan belirleyici pek ¢ok faktor vardir. Bu faktorleri;
politik, ekonomik ve yatirim ortamina iligkin faktorler olmak iizere ii¢ ana grupta toplamak
miimkiindiir. Ulkemizde ise dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyici faktorlerini; genel
makroekonomik durum, siyasi ¢evre, isgiicii, enerji, vergiler/tesvikler, ulasim ve haberlesme

icin alt yapi, ar-ge harcamalar1 ana basliklar altinda toplamak miimkiindiir.

Dogrudan yabanci yatirimlar, yatinmin yapildigi iilke ekonomisi iizerinde olumlu ve
olumsuz etkiler meydana getirmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin yatirim yapilan
tilkenin ekonomisi iizerindeki olumlu etkileri; gayri safi milli hdsilaya katkida bulunma, yeni
teknoloji ve yoOnetim bilgisi transferi, doviz girisi saglama, rekabet nedeniyle ekonomiye

hareketlilik kazandirma, issizligi azaltma, ithalati azaltma basliklar1 altinda toplanabilir.

Olumsuz etkiler ise; yatinm yapilan iilke ekonomisinin ana sektorlerinin yabanci
tilkelerin denetimi altina girmesi ve ekonomik biitiinliigii bozmasi, yabancilar lehine haksiz
rekabet {istlinliigii saglamasi, teknolojik bagimlilik meydana getirmesi ve asir1 kar

transferleriyle iilkenin 6demeler dengesini bozmasidir.

Osmanli Imparatorlugu dénemi de dikkate alindiginda Tiirkiye’de dogrudan yabanci
yatirrmlarin bir buguk asirlik ge¢misi oldugunu sdylemek miimkiindiir. Cumhuriyet oncesi
donemde yabanci yatirimlar; demiryollari, elektrik ve su tesisleri gibi altyapr alanlan ile
bankacilik, sigortacilik ve belediye ya da sehir hizmetleri gibi karli ve stratejik alanlarda
yogunlasmistir. Yabanci yatirimcilarin stratejik alanlardaki faaliyetleri cumhuriyetin kurulusu

ile sona erdirilmistir.

Cumbhuriyet doneminde ise 1980 yilina kadar Tiirkiye’ye istenilen Olciide yabanci
yatirnrm gelmemistir. Tablo 3.7’den de goriilecegi lizere 1980 yilina kadar Tiirkiye’ye yonelik

dogrudan yabanci yatirimlarm tutar1 228,1 milyon dolardir. 24 Ocak 1980 tarihinde alinan
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Ekonomik Istikrar Kararlar1 ile Tiirkiye’'nin disa agik bir politika izlemeye baslamast,
istenilen giliven ortaminin olusmasi ve yabanci yatirimlar Oniindeki biirokratik engellerin
kaldirilmasina karsin Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci yatirimlar, tablo 3.11°den de

goriilecegi gibi, 2000 yilina kadar bir milyar dolarin altinda gerceklesmistir.

2003 yilinda 4875 sayil1 Dogrudan Yabanci Yatirimlar Kanunu’nun kabulil ve Avrupa
Birligi’nden miizakere tarihinin alinmasiyla birlikte iilkemize yonelik dogrudan yabanci
yatirim tutarlarinda artis meydan gelmistir. 2004 yilinda gerceklesen dogrudan yabanci
yatirrm tutari 1,291 milyon dolara yiikselirken, 2005 yilinda sigrama yaparak 8,546 milyon
dolara ulagsmistir. Yabanci yatirnmcilarin 6zellikle finans sektoriine olan ilgileriyle birlikte
2006 yilinda Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci yatinm miktart tablo 3.12°den de

goriilecegi tizere 17,446 milyon dolar olarak gerceklesmistir.

1980’1 yillardan itibaren tiim diinyada dogrudan yabanci yatirimlarin sektorel
yapisinda 6nemli bir doniisiim yaganmaya baslamistir. Dogrudan yabanci yatirimlarin imalat
sektoriinden, hizmetler sektoriine yonelik (6zellikle bankacilik, sigortacilik, finans ve turizm
gibi alanlara) bu degisim 1990’lh yillardan sonrada devam etmistir. Diinya’da yasanan bu
doniisiim siireci Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci yatirnmlart da aym yonde etkilemistir.
Tablo 3.15 incelendiginde, Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci yatinmlarin 2004 yilinda
%77 sinin, 2005 yilinda %90’min ve 2006 yilinda da %91’inin hizmetler sektoriinde
gerceklestigi goriilmektedir. Hizmetler sektoriinde gerceklesen bu yatinmlar da o6zellikle

bankacilik alaninda yogunlagmustir.

Ozellikle 2001 yilinda “Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi”
cercevesinde uygulamaya konulan reformlar ve elde edilen kazamimlar Tiirk bankacilik
sektoriinli yabanci yatirimeilar icin ¢ekici hale getirmistir. Bankacilik aktiflerinin istikrarh
olarak biiylime gostermesi, kredi hacminde yasanan artiglar, yiiksek faiz ve kar oranlari
yabanci yatirimcilart Tiirk bankacilik sistemine yatirnm yapmaya yoneltmistir. Tablo 4.12
incelendiginde yabanci bankalarin sektor igindeki paylari 2005 yilinda %5,22’yken, 2006
yilinda %12,3 olarak gerceklesmistir. IMKB’de islem goren bankalarin yabanci kurumsal ve
bireysel yatirimcilar tarafindan sahip olunan %13,6’lik paylar1 da dikkate alindiginda tablo
4.13’ten de goriilecegi iizere yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektoriindeki paylariin

%35,9 oldugu goriilmektedir.

Tiirk bankacilik sektdriine yatirim yapan yabanci bankalarin aktif biiyiikliikleri de

dikkat cekicidir. Tablo 4.20’den de goriildiigii izere 1999 yilinda Tiirkiye’ye gelen yabanci
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bankalarin aktif biiyiikliikleri 5 milyar dolarin altinda oldugu halde, Mart 2007 tarihi itibariyle
aktif biiyiikliigli 5 milyar dolarin altinda olan 13, 5-10 milyar dolar olan 3, 10-20 ve 20-40
milyar dolar olan birer yabanci banka iilkemizde faaliyet gostermektedir. Bu durum,
tilkemize biiyiik 6lgekli yabanci bankalarin yatirim yapmaya bagladigini gostermesi agisindan
dikkat cekicidir. Biiyiik olgcekli ve mali yapilan giiclii yabanci bankalarn iilkemize yatirim
yapmalart Tiirk bankacilik sektorii ve Tiirk ekonomisinin istikrart icin 6nem arz etmektedir.
Ayrica biiyiik 6lgekli ve mali yapilan giiglii yabanci bankalarin Tiirk bankalarina gore daha
yiikksek kredibiliteye sahip olmalari, bu bankalar1 uzun vadeli yatinmlarin finansmaninda
kaynak saglayici durumuna getirmektedir. Bu noktada biiyiik 6lcekli ve mali yapilan giiclii
yabanci banka girisleri, iilkemizde gelecek yillarda da istikrarli ve hizli biiyiime i¢in gerekli

olan yatirimlarin finansmani agisindan 6nemlidir.

Ulkemizde yabanci banka paylarinin artisi 6demeler dengesi acisindan da énemlidir.
Odemeler bilancosu incelendiginde; iilkemizde cari denge 2004, 2005 ve 2006 yillarinda
strasiyla; 15,601 milyon dolar, 22,603 milyon dolar ve 32,774 milyon dolar agik vermistir.
Tablo 4.11 incelendiginde; iilkemizde 2005 yilinda 4,510 milyon dolarlik, 2006 yilinda ise
9,136 milyon dolarlik yabanci banka girisleri yasanmistir. Bu durum Tiirk bankacilik
sektoriine yabanci banka girislerinin, finans sektorii yaninda, 6demeler dengesi agisindan da
Onemini yansitmaktadir. Ayrica satin alma veya ortaklik seklinde gerceklesen yabanci banka
girigleri Tiirk ekonomisinde yeni yatirimlarin finanse edilmesinde kaynak saglamasi agisindan
onem arz etmektedir. Ancak yabanci bankalarin elde edecekleri karlart yurtdisina aktarmalart
durumunda, Odemeler dengesi lizerinde meydana gelecek olumsuz etki gozden uzak

tutulmamalidir.

Ulkemize yabanci banka girislerinin istihdam iizerinde de olumlu etkileri
bulunmaktadir. Tablo 4.28’den de goriilecegi iizere, 2004 yilinda 5.880 kisiye istihdam
imkan1 saglayan yabanci bankalar, 2005 yilinda 10.610 kisiye, 2006 yilinda ise 25.794 kisiye
istihdam imkan yaratmislardir. Yabanci bankalar istihdam agisindan sagladiklar1 olumlu
katkilarin yami sira isgliciniin egitimi acisindan da Onem arz etmektedirler. Yabanci
bankalarda istihdam edilen kisilerin zamanla uluslararasi bankacilik birikim ve tecriibesi
edinmeleri ve bunlarin Tiirk bankalarinda da isdihtam edilmeleri Tiirk bankacilik sektoriinii

uluslararasi diizeyde birikimli isgiiciine sahip bir sektor haline getirecektir.

Calismada yabanci bankalarin iilkemizde gostermis olduklar gelismeler son ii¢ yil

dikkate alinarak asagidaki bagliklar altinda analiz edilmeye ¢alisilmistir:
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1. Sektorde kamu bankasi, 6zel banka ve yabanci banka biiyiikliiklerinin tespiti,

2. Sektoriin son ii¢ yillik gelisimi,

3. Onemli kalemlerde bankalarin son ii¢ yilda gostemis olduklar1 performansin
mukayesesi,

4. Bankacilik sektoriintin biiyiikliigii ve diinyadaki onemli ilk bes bankaya gore

mukayesesi.

Analiz sonucu elde edilen bulgular su bagliklar altinda incelenebilir:

Yabanci bankalarin sektérde 6nemli bilango kalemleri (Toplam pazarlanabilir menkul
kiymetler, Krediler, Takipteki krediler, Mevduat, Bankalara bor¢lar ve Ozkaynaklar)
paylarinda yillar itibariyle artis gozlenmektedir. Ozellikle krediler ve bankalara borclar
kalemindeki artis dikkat cekicidir. Tablo 4.22’den de goriilecegi iizere, yabanci bankalarin
sektordeki kredi paylar1 2004 yilinda %4,6, 2005 ve 2006 yillarinda ise %6,8 ve %15,3 olarak
gerceklesmistir. Bankalara borglar kalemi ise 2004 yilinda %4,5, 2005 ve 2006 yillarinda da
strasiyla %6,3 ve %16,2 olarak gerceklesmistir.

Sektordeki gelismeler incelendiginde ise; tablo 4.23’ten de goriilecegi lizere, sektoriin
aktif biiyiikliigii 2005 yilinda % 29,5 ve 2006 yilinda da %?22,1 oraninda artig gosterirken,
yabanci bankalar 2004 yilina gore 2005 yilinda %100,2, 2006 yilinda da %186,4 oraninda
biiylimiislerdir. Yabanci bankalar toplam pazarlanabilir menkul degerler, krediler, takipteki
krediler, mevduat , bankalara borglar ve 6z kaynaklar itibariyle kamu ve 6zel bankalara biiyiik
fark atarak biiyiidiikleri tablo 4.23’ten goriilebilir. Burada 6nemli olan tesbitse yabanci
bankalarin actiklar krediler itibariyle, topladiklart mevduat ve 6z kaynaklar yetismedigi igin,
bankalardan almis olduklar1 kredilerin fevkalade yiiksek oldugudur. Mesela 2004 yilinda bu
krediler 100 olurken, 2005 yilinda 314,6 ve 2006 1049,3 degerine ulagmistir. Bunun anlam
yabanci bankalar iilkeye disaridan yeterli kaynak getirmemisler ve yerli kaynaklar bankacilik
araciligiyla kullanmiglardir. Halbuki Tiirk finans politikasi ¢ercevesinde bu bankalarin
disariddan kaynak getirecekleri ongoriilmekteydi. Bu konu {iizerinde durulmasinda fayda

vardir.

Yillar itibariyle yabanci bankalarin karlilik acisindan gelisimleri de dikkat cekicidir.
Tablo 4.27°den de goriilecegi iizere, yabanci bankalar karlarin1 2005 yilinda %107,8 ve 2006
yilinda %184,7 oraninda artirmislardir. Bu oranlar kamu ve 6zel bankalarla mukayese
edilemeyecek oranda yiiksektir. Bu durum yabanci bankalarin faaliyetlerini etkin olarak

yiiriittiiklerini yani prodiiktivitelerinin yiiksek oldugunu gostermektedir. Sektoriin karlilik
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rasyolar1 incelendiginde ise, sekil 4.5 ve sekil 4.6’dan da goriilecegi iizere, sektoriin 2005
yilinda %1,4 olan aktif karliligi, 2006 yilinda %2,3’e; 2005 yilinda %10,6 olan 6zkaynak
karlihigr ise, 2006 yilinda %18,9’a yiikselmistir. Yabanci bankalarin aktif karliligi sektor
diizeyinde seyretmesine karsin, Ozkaynak karliligi sektor ortalamasma gore yiiksektir.
Bununla birlikte kamu bankalarimin 6zkaynak karlilik orani, 6zel bankalara ve yabanci
bankalara gore daha yiiksektir. Bunun sebebi; kamu bankalarinin diisiik 6zsermaye ve yogun
mevduat kullanmalariyla, finansal kaldirag etkisi, 6z sermaye karhiligin1 daha yiiksek bir

seviyeye tasimalardir.

Milli ekonomi agisindan ¢ok Onemli olan Tiirk bankacilik sektoriiniin derinligini
belirleyebilmek i¢in, diinyadaki bazi énemli bankalarin aktif biiyiikliikleri ile karsilastirma
sonuclar1 da tablo 4.29’da gosterilmistir. Tiirk bankacilik sektoriiniin diinyadaki onemli bazi
bankalarla mukayese edildiginde aktif biiyiikliigliniin ¢ok diisiik oldugu, genelde bir biiyiik
bankanin %25’i civarinda bulundugu, anlagilmaktadir. Tablo 4.29 bize bu mukayeseyi agik
bir sekilde gostermektedir. Bu durum Tiirk finans sektoriiniin son derece sig ve kirilgan

oldugunu ortaya koymaktadir.

Cari agigin yiiksek oldugu iilkemizde finans sektoriiniin sighigi ve sicak para
olgusunun mevcudiyeti, Tirk ekonomisi agisindan Onemli bir tehlike ve zafiyet olarak

goriilebilir. Hiikiimetin burada dort politikaya agirlik vermesi diisiiniilebilir:

1. Tirk ekonomisinin dis agik probleminin ortadan kaldirilmasi i¢in acil kararlarin
alinmasi,

2. Tirkiyede tasarruflarin artirilmasi icin tesvik tedbirlerinin ve bu konuda egitim
hizmetlerinin hizlandirilamasi,

3. Devlet borclarinin azaltilmasi1 ve disariya faiz ddenmesinin Oniine gegilmesi icin
etkin bir bor¢ yonetiminin gelistirilmesi,

4. Yabanci bankalarin geregi kadar fon getirmesi ve ©zel ve kamu bankalarindan
kredi kullanmalarimin azaltilmasi i¢in tedbir alinmas1 ve bankalarin digaridan fon
getirmelerinin saglanmas1 ic¢in politikalar gelistirilmesi gerekmektedir. Bu

politikalarin amaci Tiirk finans sektoriiniin derinlesmesinin saglanmasi olacaktir.

Yabanci1 bankalar ekonomiye yiik degil, ekonominin yardimcilar1 olmalidir. Ayrica
yabanci bankalarin kriz donemlerinde goriilen, krizi tetikleyici davramiglar icerisine

girmelerini Onleyecek cezai miieyyideler de diizenlenmelidir.
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Yukaridaki acgiklamalara ilave olarak, yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelis nedenleri
ile bu bankalarin Tiirk bankacilik sektoriine sagladiklar1 bilgi ve beceri transferlerini tespit
etmeye yonelik anket calismalari sonucunda elde edilen bulgular ile yabanci banka
giriglerinin Tiirk bankacilik sektorii iizerindeki etkilerini ortaya koymak icin olusturulan
model cercevesinde yapilan ampirik inceleme sonucunda elde edilen bulgular1 su sekilde

Ozetleyebiliriz:

Anket calismalarinda yabanci ve Tiirk bankalarmin iist diizey yoneticilerinden elde
edilen veriler degerlendirilirken SPSS 10.0 istatistik paket programindan yararlanilmistir.
Degerlendirmede frekans, yiizde dagilimlar, ortalama degerler ve standart sapma
hesaplamalar kullanilmistir. Ayrica yabanci bankalara iligskin veriler yatirim tiirlerine gore de
ayrima tabi tutulmustur. Yabanci bankalar yatirim tiirlerine gore “Tiirkiye’de kurulmus
yabanci bankalar ve Tiirk bankalarina ortak olan yabanci bankalar” ile “Tiirkiye'de sube acan
yabanci bankalar” olarak ikiye ayrilmistir. Anket sonuclarina iligskin veriler analiz edilirken bu
ayirim dikkate alinmig ve her iki yatirim tiirtine iliskin olarak verilen cevaplar arasinda

farklilik olup olmadigr Mann-Whitney U testi ile analiz edilmistir.

Aragtirma sonucunda katilimcilara gore yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelis nedenleri
arasinda en 6nemli neden “Yeni miisteri/is arayisi”’dir. Bu nedeni; “Sermaye piyasalarinda
beklenen potansiyel firsatlar”, “Tiirkiye ekonomisindeki kullanilmamis kredi potansiyeli” ve
“Ulkenizle Tiirkiye arasindaki ticaret iliskilerini gelistirme” nedenleri izlemektedir.
Katilimcilara gore “Kiiltiirel yakinlik”, “Ulkenizdeki rakip bankalari takip etme”, “Tiirkiye'de
kamu kesimine finans saglama” ve “Vergi avantaji saglama” nedenleri ise yabanci bankalarin
tilkemize girislerinde ¢ok diisitk 6neme sahip nedenlerdir. Mann-Whitney U testine gore de
yabanci bankalarin Tiirkiye’ye gelme nedenleri ile yatirim tiirleri arasinda “Tiirkiye'deki hane
halkinin kullanilmamis kredi potansiyeli” ve “Vergi avantaji saglama” ifadeleri bakimindan

istatistiksel olarak anlamli bir farkliligin oldugu tespit edilmistir.

Ulkemizde tiim bireysel ve kurumsal yatirimcilar ile gokuluslu isletmeleri hedef
miisteri kitlesi olarak belirleyen yabanci bankalar, 6zellikle uluslararasi ticaretin finansmant
alanina yonelik faaliyette bulunmak istemektedirler. Yabanci bankalar Tiirkiye’de “Finans
kurumlarn disindaki 6zel sektore kredi saglama”, “Dovizle 6deme”, “Yurt ici ddemeler”,
“Doviz ticareti”, “Tiirev uriinleri ticareti” iizerinde yogunlastiklarn goriilmektedir. Ayrica
katilimcilar rekabet yogunlugu, piyasa riskleri, piyasa biiyiime hizi, piyasa biiyiikliigii,
yetismis is giicli, karlihk ve Tiirk bankacilik sektoriine iliskin hukuksal diizenlemeler

hakkinda olumlu goriislere sahiptirler. Anket sonuglarina gore yabanci bankalarin risk
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yonetim siirecleri, i¢ kontrol sistemleri ve yonetim metotlar1 ve becerileri konularinda Tiirk

bankacilik sektoriine olumlu katkilar sagladiklarini sdylemek miimkiindiir.

Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektorii tizerindeki etkilerini tespit etmeye yonelik
olusturulan model iilkemizde yasanan 2001 ekonomik kriz dikkate alinarak, iki farkli donem
icin panel veri analizi ile test edilmistir. Buna gére, sayisal olarak yabanci banka girislerinin
kriz 6ncesi ve sonras1 donemde net faiz gelirleri, faiz dis1 gelirler, vergi oncesi kérlar, faaliyet
giderleri ve kredi karsiliklar iizerinde etkisi olmadig1 goriilmiistiir. Kriz oncesi donemde aktif
biiyilikliik olarak yabanci banka girislerinin ilgili degiskenler iizerinde istatistiksel agidan
anlamli diizeyde bir etkisi olmadigi bulunmustur. Bu durumun tilkemizde 2001 ekonomik kriz
oncesi donemde yabanci bankalarin sektor icindeki aktif paylarinin ¢ok diisiik diizeyde

olmasindan kaynaklandigini soyleyebiliriz.

Yabanci banka girislerinin artis gosterdigi 2001 kriz sonrast1 donemde ise aktif
biiyilikliik olarak yabanci banka girislerinin artmasi Tiirk bankacilik sektoriinde rekabeti
artirdigi ve bu durumun bankalarin faiz dis1 gelirleri ve faaliyet giderleri ilizerinde pozitif

yonde bir etki meydana getirdigi goriilmiistiir.

Sonug olarak, ekonomik kriz sonrasinda Tiirk ekonomisinde ve bankacilik sektoriinde
yasanan olumlu gelismeler sonucu sektorde paylarini artiran yabanci bankalar, sektordeki
rekabeti artirarak Tiirk bankacilik sektoriinii etkilemislerdir. Rekabetin artmasi yerel
bankalarimizin basarili olabilmesi i¢in prodiiktif calismalarini zorunlu hale getirmistir. Bu,
bankacilik sektoriimiiziin gelecegi agisindan 6nemli bir faktordiir. Bununla birlikte gelismis
tilkelerin bankacilik sektorlerinde yabanci bankalarin paylari, tablo 4.3’ten de goriildiigii gibi,
Ingiltere hari¢ (%46) diger iilkelerde %20’yi ge¢memektedir. Halbuki bu oran iilkemizde
%35,9’u bulmustur. Sektdriin yabanci bankalagsma konusunda maksimum noktaya geldigi
diigiiniilebilir.  Yeni yabanci banka girislerinde bu nokta g6z Oniinde mutlaka
bulundurulmalidir. Ayrica 1994 ve 2001 krizinde oldugu gibi yabanci bankalarin ekonomik
krizi tetikleyici yonde faliyette bulunmalarin1 Onleyecek yasal tedbirler mutlaka

diistiniilmelidir.
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EK-1/a: Bankacilik Sektorii Bilanco Kalemleri

Aktifler 2004 2005
TP YP Toplam TP YP Toplam

Nakit Degerler ve Merkez Bankasi 3.026.691 4.634.150 7.660.841 8.934.302 6.025.931 14.960.233
Kasa 1.155.313 125 1.155.438 1.757.516 0 1.757.516
Efektif Deposu 0 1.105.136 1.105.136 0 1.105.083 1.105.083
T.C. Merkez Bankasi 1.870.542 3.508.100 5.378.642 7.169.494 4.893.715 12.063.209
Diger 836 20.789 21.625 7.292 27.133 34.425
Alim Satim Amach Men. Deger. (Net) 10.251.763 8.834.330 19.086.093 7.603.142 9.735.294 17.338.436
Devlet Borglanma Senetleri 9.840.600 8.628.633 18.469.233 7.399.045 9.688.391 17.087.436
Devlet Tahvili 8.907.261 8.200.279 17.107.540 5.629.133 9.429.570 15.058.703
Hazine Bonosu 930.720 0 930.720 1.769.911 0 1.769.911
Diger Kamu Borglanma Senetleri 2.619 428.354 430.973 1 258.821 258.822
Hisse Senetleri 272.070 0 272.070 132.777 0 132.777
Diger Menkul Degerler 139.093 205.697 344.790 71.320 46.903 118.223
Bankalar ve Diger Mali Kuruluslar 3.641.677 14.260.114 17.901.791 5.353.637 18.118.503 23.472.140
Bankalar 3.641.677 14.260.109 17.901.786 5.353.637 18.118.503 23.472.140
Yurtici Bankalar 2.636.031 848.098 3.484.129 3.586.657 2.650.885 6.237.542
Yurtdis1 Bankalar 650.715 13.316.714 13.967.429 1.577.130 15.021.872 16.599.002
Yurtdis1 Merkez ve Subeler 354.931 95.297 450.228 189.850 445.746 635.596
Diger Mali Kuruluglar 0 5 5 0 0 0
Para Piyasalar1 3.577.618 719.600 4.297.218 10.207.147 25.160 10.232.307
Bankalararas: Para Piyasa. Alacaklar 3.444.600 719.600 4.164.200 5.951.300 0 5.951.300
IMKB Takasbank Piyasa. Alacaklar 0 0 0 0 0 0
Ters Repo Islemlerinden Alacaklar 133.018 0 133.018 4.255.847 25.160 4.281.007
Satilmaya Hazir Men. Degerler (Net) 28.874.007 23.702.223 52.576.230 52.753.362 25.183.562 77.936.924
Hisse Senetleri 912.843 79.393 992.236 810.616 73.020 883.636
Diger Menkul Degerler 27.961.164 | 23.622.830 51.583.994 51.942.746 25.110.542 77.053.288
Krediler 65.551.185 | 37.689.960 | 103.241.145 | 107.856.827 45.202.225 | 153.059.052
Kisa Vadeli 44.216.185 16.248.258 60.464.443 58.636.433 18.049.479 76.685.912
Orta ve Uzun Vadeli 20.628.259 21.389.087 42.017.346 48.480.036 27.128.612 75.608.648
Takipteki Krediler 6.138.999 216.699 6.355.698 7.296.786 199.582 7.496.368
Ozel Kargtliklar (-) 5.432.258 164.084 5.596.342 6.556.428 175.448 6.731.876
Faktoring Alacaklari 13.698 49 13.747 18.824 0 18.824
Vadeye Kad. Elde Tutulacak MD (Net) 41.947.404 10.070.417 52.017.821 37.328.685 10.412.044 | 47.740.729
Devlet Bor¢lanma Senetleri 39.302.040 8.425.341 47.727.381 34.301.354 9.591.349 43.892.703
Devlet Tahvili 36.153.608 8.059.052 44.212.660 32.818.639 9.461.699 42.280.338
Hazine Bonosu 32.372 0 32.372 182.715 0 182.715
Diger Kamu Borglanma Senetleri 3.116.060 366.289 3.482.349 1.300.000 129.650 1.429.650
Diger Menkul Degerler 2.645.364 1.645.076 4.290.440 3.027.331 820.695 3.848.026
istirakler (Net) 3.557.626 175.163 3.732.789 1.266.600 61.538 1.328.138
Mali Istirakler 260.144 167.856 428.000 288.181 54.308 342.489
Mali Olmayan Istirakler 3.297.482 7.307 3.304.789 978.419 7.230 985.649
Bagh Ortakliklar (Net) 5.952.339 1.496.973 7.449.312 8.053.799 1.562.923 9.616.722
Mali Ortakliklar 2.702.200 1.490.262 4.192.462 5.6717.141 1.556.214 7.233.355
Mali Olmayan Ortakliklar 3.250.139 6.711 3.256.850 2.376.658 6.709 2.383.367
Diger Yatirimlar (Net) 517.543 62.134 579.677 0 65.545 65.545
Finansal Kiralama Alacaklar1 (Net) 279 238.400 238.679 4.593 297.350 301.943
Finansal Kiralama Alacaklari 352 273.751 274.103 5.475 346.848 352.323
Kazanilmamig Gelirler ( -) 73 35.351 35.424 882 49.498 50.380
Zorunlu Karsihiklar 4.669.663 8.490.047 13.159.710 5.373.798 9.166.232 14.540.030
Mubhtelif Alacaklar 883.884 136.466 1.020.350 1.383.919 327.973 1.711.892
Faiz ve Gelir Tahak. ve Reeskontlar: 8.113.375 2.154.028 10.267.403 9.100.183 1.760.949 10.861.132
Kredilerin 2.283.297 547.719 2.831.016 2.278.558 543.103 2.821.661
Menkul Degerlerin 5.455.474 1.118.668 6.574.142 6.378.818 1.030.393 7.409.211
Diger 374.604 487.641 862.245 442.807 187.453 630.260
Maddi Duran Varliklar (Net) 10.359.778 19.138 10.378.916 9.105.823 13.060 9.118.883
Defter Degeri 20.893.466 37.399 20.930.865 19.534.205 31.041 19.565.246
Birikmis Amortismanlar ( -) 10.533.688 18.261 10.551.949 10.428.382 17.981 10.446.363
Maddi Olmayan Duran Varhklar (Net) 392.351 830 393.181 318.150 901 319.051
Serefiye 169.620 125 169.745 146.594 0 146.594
Diger 711.375 1.600 712.975 808.431 2.062 810.493
Birikmis Amortismanlar ( - ) 488.644 895 489.539 636.875 1.161 638.036
Ertelenmis Vergi Aktifi 0 0 0 939.810 0 939.810
Diger Aktifler 2.330.041 106.621 2.436.662 3.149.139 259.129 3.408.268
Toplam Aktifler 193.660.922 | 112.790.643 | 306.451.565 | 268.751.740 | 128.218.319 | 396.970.059
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Pasifler 2004 2005
TP YP Toplam TP YP Toplam

Mevduat 108.891.590 | 88.502.272 | 197.393.862 | 160.169.451 | 93.409.468 | 253.578.919
Bankalararas1 Mevduat 3.186.400 3.142.045 6.328.445 5.599.903 4.760.348 10.360.251
Tasarruf Mevduati 62.522.629 0 62.522.629 88.014.098 0 88.014.098
Resmi Kuruluglar Mevduati 6.397.044 0 6.397.044 10.322.702 0 10.322.702
Ticari Kuruluslar Mevduati 22.905.479 0 22.905.479 38.377.786 0 38.377.786
Diger Kuruluglar Mevduat 13.880.038 0 13.880.038 17.854.962 0 17.854.962
Doviz Tevdiat Hesabi 0 85.203.368 85.203.368 0 88.453.838 88.453.838
Kiymetli Madenler Depo Hesaplari 0 156.859 156.859 0 195.282 195.282
Para Piyasalar1 9.034.683 3.473.997 12.508.680 14.522.239 3.242.972 17.765.211
Bankalararas1 Para Piy. Alinan Borglar 223.817 1.141.054 1.364.871 5.000 0 5.000
IMKB Takasbank Piy. Alinan Borclar 547.415 0 547415 346.548 0 346.548
Repo Islemlerinden Saglanan Fonlar 8.263.451 2.332.943 10.596.394 14.170.691 3.242.972 17.413.663
Alinan Krediler 1.412.109 | 26.101.835 27.513.944 4.055.636 | 39.646.720 43.702.356
T.C. Merkez Bankasi Kredileri 0 71.714 71.714 0 1.378 1.378
Alinan Diger Krediler 1.412.109 26.030.121 27.442.230 4.055.636 39.645.342 43.700.978
Yurti¢ci Banka ve Kuruluglardan 953.461 2.016.187 2.969.648 1.092.140 1.749.944 2.842.084
Yurtdigi Banka, Kuru. ve Fonlardan 458.648 24.013.934 24.472.582 2.963.496 37.895.398 40.858.894
ihrac Edilen Menkul Kiymetler (Net) 1 467.964 467.965 1 0 1
Bonolar 1 0 1 1 0 1
Varliga Dayal: Menkul Kiymetler 0 0 0 0 0 0
Tahviller 0 467.964 467.964 0 0 0
Fonlar 4.762.667 7.783 4.770.450 5.446.132 6.072 5.452.204
Muhtelif Borclar 4.480.608 628.965 5.109.573 5.282.929 666.339 5.949.268
Diger Yabanc1 Kaynaklar 1.823.015 1.735.728 3.558.743 1.545.924 2.015.703 3.561.627
Oden. Vergi, Resim, Har¢ ve Primler 599.749 576 600.325 647.072 683 647.755
Faktoring Borglari 0 0 0 0 0 0
Finansal Kiralama Borgclar1 (Net) 27.250 128.233 155.483 15.030 165.661 180.691
Finansal Kiralama Borglart 35.499 144.614 180.113 19.748 183.120 202.868
Ertelenmis Fin. Kiralama Giderleri ( - ) 8.249 16.381 24.630 4718 17.459 22.177
Faiz ve Gider Reeskontlar1 1.758.844 646.777 2.405.621 2.528.623 897.391 3.426.014
Mevduatin 1.180.914 247.046 1.427.960 1.726.812 290.396 2.017.208
Alman Kredilerin 82.528 187.342 269.870 244.126 306.615 550.741
Repo Islemlerinin 9.933 31.804 41.737 17.319 37.851 55.170
Diger 485.469 180.585 666.054 540.366 262.529 802.895
Karsihklar 4.575.326 310.317 4.885.643 7.705.610 450.753 8.156.363
Genel Karsiliklar 842.570 19.132 861.702 1.199.145 181.255 1.380.400
Kidem Tazminati Kargiligi 665.744 0 665.744 759.700 0 759.700
Vergi Karsiligi 1.797.744 0 1.797.744 3.259.764 0 3.259.764
Sigorta Teknik Kargiliklart (Net) 74.800 0 74.800 81.002 0 81.002
Diger Karsiliklar 1.194.468 291.185 1.485.653 2.405.999 269.498 2.675.497
Sermaye Benzeri Krediler 449.308 669.310 1.118.618 21.325 734.626 755.951
Ertelenmis Vergi Pasifi 0 0 0 57.655 0 57.655
Ozkaynaklar 45.610.084 352.574 45.962.658 53.152.880 583.164 53.736.044
Odenmis Sermaye 14.824.196 0 14.824.196 | 20.040.701 0 20.040.701
Sermaye Yedekleri 22.487.671 346.862 22.834.533 21.872.521 555413 22.427.934
Hisse Senedi ihra¢ Primleri 211.237 0 211.237 1.321.776 0 1.321.776
Hisse Senedi iptal Karlar 0 0 0 0 0 0
Menkul Degerler Deger Artis Fonu 3.288.689 338.491 3.627.180 3.804.025 555.413 4.359.438
Yeniden Degerleme Fonu 41.590 0 41.590 1.239.378 0 1.239.378
Yeniden Degerleme Deger Artisi 20.066 8.371 28.437 131.228 0 131.228
Diger Sermaye Yedekleri 17.416 0 17.416 14.433.922 0 14.433.922
Odenmis Ser. Enflas. Diizel. Farki 18.908.673 0 18.908.673 942.192 0 942.192

Kér Yedekleri 23.454.099 5712 23.459.811 24.520.050 4.972 24.525.022
Yasal Yedekler 2.026.240 1.193 2.027.433 2.556.400 1.419 2.557.819
Statii Yedekleri 3.405 0 3.405 5.762 0 5.762
Olaganiistii Yedekler 21.419.371 0 21.419.371 21.633.768 0 21.633.768
Diger Kér Yedekleri 5.083 4.519 9.602 324.120 3.553 327.673

Kar veya Zarar -15.155.882 0 | -15.155.882 | -13.280.392 22.779 -13.257.613
Gegmis Yillar Kér ve Zararlar -21.611.961 0 | -21.611.961 | -18.972.355 0 -18.972.355
Donem Net Kér ve Zarari 6.456.079 0 6.456.079 5.691.963 22.779 5.714.742
Toplam Pasifler 183.425.234 | 123.026.331 | 306.451.565 | 255.150.507 | 141.819.552 | 396.970.059
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Aktifler 2006
Tiirk Parasi Yabanci Para Toplam

Nakit Degerler ve Merkez Bankasi 17.774.589 19.491.382 37.265.971
Gercege Uygun D. Farki K/Z Yan.FV (Net) 6.560.425 9.108.372 15.668.797
Alim Satim Amagcli Finansal Varliklar 5.907.098 8.943.233 14.850.331
Devlet Bor¢lanma Senetleri 5.867.832 8.418.755 14.286.587
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 19.557 0 19.557
Diger Menkul Degerler 19.709 524.478 544.187
Gergege Uyg.D.Farki K/Z Yans1.0.Sin.FV 99.116 0 99.116
Devlet Bor¢lanma Senetleri 99.116 0 99.116
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 0 0 0
Diger Menkul Degerler 0 0 0
Alim Satim Amacli Tiirev Finansal Varliklar 554.211 165.139 719.350
Bankalar ve Diger Mali Kuruluslar 6.315.299 28.402.550 34.717.849
Para Piyasalarindan Alacaklar 2.033.457 146.286 2.179.743
Bankalararas1 Para Piyasasindan Alacaklar 1.836.781 0 1.836.781
IMKB Takasbank Piyasasindan Alacaklar 67.836 0 67.836
Ters Repo Islemlerinden Alacaklar 128.840 146.286 275.126
Satilmaya Hazir Finansal Varliklar (Net) 70.412.773 31.557.072 101.969.845
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 310.015 50.440 360.455
Devlet Bor¢lanma Senetleri 69.995.172 29.049.171 99.044.343
Diger Menkul Degerler 107.586 2.457.461 2.565.047
Krediler 158.535.699 59.528.226 218.063.925
Krediler 157.780.645 59.527.999 217.308.644
Takipteki Krediler 8.120.705 60.856 8.181.561
Ozel Karsiliklar (-) 7.365.651 60.629 7.426.280
Faktoring Alacaklari 26.755 0 26.755
Vadeye Kadar Elde Tutulacak Yatirim.(Net) 38.390.116 12.218.723 50.608.839
Devlet Bor¢lanma Senetleri 38.385.176 12.091.946 50.477.122
Diger Menkul Degerler 4.940 126.777 131.717
istirakler (Net) 1.011.178 111.526 1.122.704
Ozkaynak Yont. Gore Kons. Edilenler 9.020 63.241 72.261
Konsolide Edilmeyenler 1.002.158 48.285 1.050.443
Mali Istirakler 221.722 39.824 261.546
Mali Olmayan Istirakler 780.436 8.461 788.897
Bagh Ortakliklar (Net) 6.105.320 1.873.670 7.978.990
Mali Ortakliklar 3.843.501 1.842.142 5.685.643
Mali Olmayan Ortakliklar 2.261.819 31.528 2.293.347
Birlikte Kontrol Edilen Ortakhklar 0 12.738 12.738
Ozkaynak Yont. Gore Kons. Edilenler 0 0 0
Konsolide Edilmeyenler 0 12.738 12.738
Mali Ortakliklar 0 12.738 12.738
Mali Olmayan Ortakliklar 0 0 0
Kiralama islemlerinden Alacaklari (Net) 7.255 332.761 340.016
Finansal Kiralama Alacaklari 8.988 389.336 398.324
Faaliyet Kiralamas1 Alacaklari 16 0 16
Diger 0 0 0
Kazanilmamis Gelirler (-) 1.749 56.575 58.324
Riskten Korunma Amach Tiirev FV 18.264 8.582 26.846
Gergege Uygun Deger Risk. Korun. Amag. 18.264 3.783 22.047
Nakit Akis Riskinden Korunma Amachlar 0 4.799 4.799
Yurtdisindaki Net Yat. Risk. Korun. Amac. 0 0 0
Maddi Duran Varliklar (Net) 8.124.023 11.669 8.135.692
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 1.705.690 2.209 1.707.899
Serefiye 1.063.136 0 1.063.136
Diger 642.554 2.209 644.763
Vergi Varhg 1.047.731 2.430 1.050.161
Cari Vergi Varligi 199.584 0 199.584
Ertelenmis Vergi Varhigi 848.147 2.430 850.577
Satis Amach Elde Tutulan Duran Varliklar 459.011 0 459.011
Diger Aktifler 2.412.463 1.109.018 3.521.481
Toplam Aktifler 320.940.048 163.917.214 484.857.262
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Pasifler 2006
TP YP Toplam

Mevduat 192.785.739 120.046.505 312.832.244
Almm Satim Amach Tiirev Finansal Borg¢lar 739.453 252.206 991.659
Aliman Krediler 7.682.693 49.165.278 56.847.971
Para Piyasalarina Borclar 20.090.219 6.062.056 26.152.275
Bankalararasi Para Piyasalarina Borglar 18.096 0 18.096
IMKB Takasbank Piyasasindan Borglar 161.611 0 161.611
Repo Islemlerinden Saglanan Fonlar 19.910.512 6.062.056 25.972.568
ihrac Edilen Menkul Kiymetler (Net) 0 0 0
Bonolar 0 0 0
Varliga Dayali Menkul Kiymetler 0 0 0
Tahviller 0 0 0
Fonlar 4.207.237 5.989 4.213.226
Mubhtelif Bor¢lar 8.266.388 1.177.639 9.444.027
Diger Yabanci Kaynaklar 1.933.661 1.778.582 3.712.243
Faktoring Borglari 0 0 0
Kiralama Islemlerinden Borclar (Net) 34.552 243.355 277.907
Finansal Kiralama Borg¢lari 44.281 269.581 313.862
Faaliyet Kiralamas1 Borglar1 0 0 0
Diger 0 0 0
Ertelenmis Finansal Kiralama Giderleri (-) 9.729 26.226 35.955
Riskten Korun. Amag. Tiirev Finan. Bor¢lar 13.762 4.644 18.406
Gergege uygun Deger Risk.Korun.Amag. 13.762 4.644 18.406
Nakit Akis Riskinden Korunma Amaglilar 0 0 0
Yurtdisindaki Net Yat. Risk. Korun. Amag. 0 0 0
Karsiliklar 6.835.695 463.109 7.298.804
Genel Karsiliklar 1.732.749 237479 1.970.228
Yeniden Yapilanma Karsihig 33 0 33
Caligan Haklar1 Karsilig 1.315.302 0 1.315.302
Sigorta Teknik Karsiliklar1 (Net) 446 0 446
Diger Kargiliklar 3.787.165 225.630 4.012.795
Vergi Borcu 2.021.030 33.190 2.054.220
Cari Vergi Borcu 1.984.251 1.276 1.985.527
Ertelenmis Vergi Borcu 36.779 31914 68.693
Satis Amach Duran Varliklara ilis. Borclar 53 1.113 1.166
Sermaye Benzeri Krediler 324.377 2.711.206 3.035.583
Ozkaynaklar 57.708.656 268.875 57.977.531
Odenmis Sermaye 25.285.204 0 25.285.204
Sermaye Yedekleri 13.225.018 296.124 13.521.142
Hisse Senedi Thra¢ Primleri 944.933 0 944.933
Hisse Senedi Iptal Karlart 0 0 0
Menkul Degerler Deger Artis Fonu 1.426.444 292.976 1.719.420
Maddi Duran Var. Yen. Deg. Deg. Artislar 37.961 0 37.961
Maddi Olm. Dur. Var. Yen. Deg. Deg. Artis. 0 0 0
Istir., Bag. Ort.ve Bir. Kon. Edi. Ort. Bed. HS 47.109 0 47.109
Riskten Korunma Fonlar1 (Etkin Kisim) -30.366 3.148 -27.218
Satis Amacli Duran Varliklar Deg. Artislar 0 0 0
Diger Sermaye Yedekleri 10.798.937 0 10.798.937

Kér Yedekleri 26.373.713 -27.249 26.346.464
Yasal Yedekler 3.318.128 2.177 3.320.305
Statii Yedekleri 9.541 0 9.541
Olaganiistii Yedekler 22.397.116 0 22.397.116
Diger Kar Yedekleri 648.928 -29.426 619.502

Kér veya Zarar -7.175.279 0 -7.175.279
Gegmis Yillar Kar ve Zararlari -18.156.678 0 -18.156.678
Donem Net Kér ve Zarari 10.981.399 0 10.981.399
Toplam Pasifler 302.643.515 182.213.747 484.857.262
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EK-1/b: Bankacilik Sektorii Bilango Dis1 Yiikiimliiliikler

Bil. Dis1 Yiik. 2004 2005
TP YP Toplam TP YP Toplam
Garanti ve Kefaletler 18.609.537 37.102.511 55.712.048 23.068.831 41.786.902 64.855.733
Teminat Mektuplari 17.609.767 21.052.784 38.662.551 21.932.247 24.483.446 46.415.693
Banka Kredileri 15 3.017.520 3.017.535 38 2.623.153 2.623.191
Akreditifler 202 11.408.218 11.408.420 269.675 12.751.859 13.021.534
Garanti Ver. Prefinansman. 143 96.415 96.558 143 8.189 8.332
Cirolar 0 7.650 7.650 0 1.378 1.378
Diger Garanti ve Kefaletler 999.410 1.519.924 2.519.334 866.728 1.918.877 2.785.605
Taahhiitler 80.621.942 4.418.514 85.040.456 64.046.365 4.183.501 68.229.866
Cayilamaz Taahhiitler 46.370.607 2.661.452 49.032.059 52.417.548 2.295.475 54.713.023
Cayilabilir Taahhiitler 34.251.335 1.757.062 36.008.397 11.628.817 1.888.026 13.516.843
Tiirev Finansal Araclar 7.213.099 31.760.440 38.973.539 15.519.490 50.374.109 65.893.599
Vadeli Dov. Al-Sat. Islem. 2.558.535 7.695.234 10.253.769 3.891.941 10.145.386 14.037.327
Para ve Faiz Swap Islem. 3.592.076 16.728.382 20.320.458 7.905.323 27.239.615 35.144.938
Para, Faiz ve M. Deg. Ops. 1.060.993 2.789.481 3.850.474 3.516.316 8.246.963 11.763.279
Futures Para Islemleri 0 480.169 480.169 130.967 319.050 450.017
Futures Faiz Al.-Satim sl. 0 3.822.505 3.822.505 1.990 3.418.420 3.420.410
Diger 1.495 244.669 246.164 72.953 1.004.675 1.077.628
Emanet ve Rehinli Kiymet. 225.482.273 108.023.314 333.505.587 | 3.777.986.731 141.216.641 | 3.919.203.372
Emanet Kiymetler 136.578.991 22.352.302 158.931.293 | 3.459.065.502 20.943.651 | 3.480.009.153
Rehinli Kiymetler 88.903.282 85.659.163 174.562.445 318.921.137 120.272.990 439.194.127
Kabul Edilen Aval ve Kef. 0 11.849 11.849 92 0 92
Toplam Bildnco Dis1 Hesap. 331.926.851 181.304.779 513.231.630 | 3.880.621.417 | 237.561.153 | 4.118.182.570
Bilanco Dis1 Yiikiimliiliikler 2006 |
TP YP Toplam
Garanti ve Kefaletler 27.422.232 49.597.478 77.019.710
Teminat Mektuplari 25.964.645 28.766.860 54.731.505
Banka Kredileri 5.041 2.536.177 2.541.218
Akreditifler 955 15.250.579 15.251.534
Garanti Verilen Prefinansmanlar 143 6.520 6.663
Cirolar 0 757 757
Diger Garanti ve Kefaletler 1.451.448 3.036.585 4.488.033
Taahhiitler 75.019.735 6.473.900 81.493.635
Cayilamaz Taahhiitler 60.078.992 4.756.932 64.835.924
Cayilabilir Taahhiitler 14.940.743 1.716.968 16.657.711
Tiirev Finansal Araclar 34.817.635 71.307.636 106.125.271
Riskten Korun. Amag. Tiirev Finan. Araclar 279.560 999.321 1.278.881
Alim Satim Amacli Islemler 34.538.075 70.308.315 104.846.390
Emanet ve Rehinli Kiymetler 4.239.119.510 212.902.184 4.452.021.694
Emanet Kiymetler 3.941.636.335 28.397.696 3.970.034.031
Rehinli Kiymetler 287.969.006 179.551.663 467.520.669
Kabul Edilen Avaller ve Kefaletler 9.514.169 4.952.825 14.466.994
Toplam Bilanco Dis1 Hesaplar 4.376.379.112 340.281.198 4.716.660.310
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EK-1/c: Bankacilik Sektorii Gelir Tablosu Kalemleri

Gelir ve Gider Kalemleri 2004 2005

Faiz Gelirleri 40.409.287 42.287.797
Kredilerden Alinan Faizler 16.283.596 20.764.153
Zorunlu Karsiliklardan Alinan Faizler 848.383 902.803
Bankalardan Alinan Faizler 622.630 894.614
Para Piyasasi islemlerinden Alman Faizler 1.049.468 608.919
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 21.358.766 18.836.209
Diger Faiz Gelirleri 246.444 281.099
Faiz Giderleri 22.731.413 23.993.079
Mevduata Verilen Faizler 19.441.460 20.339.658
Para Piyasasi Islemlerine Verilen Faizler 1.756.921 1.542.947
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler 1.154.454 1.718.387
Thra¢ Edi. Menk Kiym. Verilen Faizler 56.862 7.028
Diger Faiz Giderleri 321.716 385.059
Net Faiz Geliri 17.677.874 18.294.718
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 3.965.746 4.963.096
Alman Ucret ve Komisyonlar 5.201.185 6.263.042
Verilen Ucret ve Komisyonlar 1.235.439 1.299.946
Temettii Gelirleri 21.900 40.426
Net Ticari Kar / Zarar 2.302.436 2.103.524
Sermaye Piyasasi Islemleri Kar/Zarari (Net) 1.814.497 1.385.911
Kambiyo Kar/Zarar1 (Net) 487.939 717.613
Diger Faaliyet Gelirleri 2.339.916 3.110.802
Faaliyet Gelirleri Toplanu 26.307.872 28.512.566
Kredi ve Diger Alacaklar Karsiligi (-) 3.675.905 5.149.383
Diger Faaliyet Giderleri (-) 11.012.190 14.657.656
Personel Giderleri 4.654.351 5.295.192
Faaliyet Kar1 11.619.777 8.705.527
Bagl Ortaklik ve Istiraklerden Kar/Zarar 526.167 342.965
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarar1 -3.059.502 0
Vergi Oncesi Kar/Zarar 9.086.442 9.048.492
Vergi Karsilif (-) -2.647.080 -3.333.714
Vergi Sonrast Olagan Faaliyet Kar/Zarar1 6.439.362 5.714.778
Vergi Sonrast Olaganiistii Kar/Zarar 16.717 -36
Net Donem Kar / Zarari 6.456.079 5.714.742
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Gelir ve Gider Kalemleri 2006
Faiz Gelirleri 54.391.624
Kredilerden Alinan Faizler 28.386.037
Zorunlu Karsiliklardan Alinan Faizler 1.454.709
Bankalardan Alinan Faizler 1.396.132
Para Piyasasi Islemlerinden Alinan Faizler 874.500
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 21.630.304
Diger Faiz Gelirleri 649.942
Faiz Giderleri 33.813.000
Mevduata Verilen Faizler 27.985.560
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler 3.541.815
Para Piyasasi Islemlerine Verilen Faizler 1.997.888
Thrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler 0
Diger Faiz Giderleri 287.737
Net Faiz Geliri 20.578.624
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 6.243.038
Alinan Ucret ve Komisyonlar 7.706.784
Verilen Ucret ve Komisyonlar 1.463.746
Temettii Gelirleri 484.982
Ticari Kar/Zarar (Net) 14.999
Sermaye Piyasasi Islemleri Kar/Zaran 1.189.524
Kambiyo Islemleri Kar/Zarari -1.174.525
Diger Faaliyet Gelirleri 5.075.187
Faaliyet Gelirleri Toplam 32.396.830
Kredi ve Diger Alacaklar Deger Diisiis Karsilig (-) 3.778.419
Kredi ve Diger Alacaklara Tliskin Ozel Karsiliklar 2.006.126
Genel Kargilik Giderleri 611.994
Diger Faaliyet Giderleri (-) 14.576.315
Personel Giderleri 6.270.104
Net Faaliyet Kari1/Zarari 14.042.096
Birlesme Islemi Sonra. Gelir Ola. Kaydedilen Fazlalik Tutari 0
Ozkaynak Yontemi Uygulanan Ortakliklardan Kar/Zarar 11.150
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari 0
Vergi Oncesi Kar/Zarar 14.053.246
Vergi Karsiligs (-) -3.071.847
Vergi Sonrasi Faaliyet Kar/Zarar1 10.981.399
Net Donem Kar1/ Zarari 10.981.399

259



EK-2/a: Kamusal Sermayeli Mevduat Bankalar: Bilan¢o Kalemleri

Aktifler 2004 2005
TP YP Toplam TP YP Toplam

Nakit Degerler ve Merkez Bankasi 1.649.076 456.160 2.105.236 4.113.412 454.237 4.567.649
Kasa 432.728 0 432.728 756.752 0 756.752
Efektif Deposu 0 182.023 182.023 0 158.121 158.121
T.C. Merkez Bankasi 1.216.337 273.233 1.489.570 3.356.640 295.545 3.652.185
Diger 11 904 915 20 571 591
Alim Satim Amach Men. Degerler (Net) 3.235.230 3.375.812 6.611.042 2.135.642 1.452.481 3.588.123
Devlet Borglanma Senetleri 3.126.807 3.350.401 6.477.208 2.109.071 1.448.369 3.557.440
Devlet Tahvili 2.862.486 2.944.625 5.807.111 1.963.472 1.203.544 3.167.016
Hazine Bonosu 264.321 0 264.321 145.599 0 145.599
Diger Kamu Borglanma Senetleri 0 405.776 405.776 0 244.825 244.825
Hisse Senetleri 1.301 0 1.301 2.468 0 2.468
Diger Menkul Degerler 107.122 25411 132.533 24.103 4.112 28.215
Bankalar ve Diger Mali Kuruluslar 687.294 5.297.933 5.985.227 1.831.012 3.893.472 5.724.484
Bankalar 687.294 5.297.933 5.985.227 1.831.012 3.893.472 5.724.484
Yurtici Bankalar 613.030 171.005 784.035 1.272.002 243.008 1.515.010
Yurtdis1 Bankalar 74.264 5.126.928 5.201.192 538.196 3.495.195 4.033.391
Yurtdisi Merkez ve Subeler 0 0 0 20.814 155.269 176.083
Diger Mali Kuruluglar 0 0 0 0 0 0
Para Piyasalar1 2.900.000 71.020 2.971.020 6.275.000 0 6.275.000
Bankalararas: Para Piy. Alacaklar 2.900.000 71.020 2.971.020 2.600.000 0 2.600.000
IMKB Takasbank Piy. Alacaklar 0 0 0 0 0 0
Ters Repo Islemlerinden Alacaklar 0 0 0 3.675.000 0 3.675.000
Satilmaya Hazir Menkul Degerler (Net) 8.476.366 5.008.607 13.484.973 18.289.788 7.530.493 25.820.281
Hisse Senetleri 81.083 406 81.489 152.716 5.607 158.323
Diger Menkul Degerler 8.395.283 5.008.201 13.403.484 18.137.072 7.524.886 25.661.958
Krediler 17.923.509 3.614.031 21.537.540 | 26.950.946 4.597.938 31.548.884
Kisa Vadeli 10.912.410 2.007.435 12.919.845 13.055.292 2.131.707 15.186.999
Orta ve Uzun Vadeli 6.915.873 1.597.449 8.513.322 13.821.172 2.466.231 16.287.403
Takipteki Krediler 2.331.377 64.608 2.395.985 2.507.435 7.596 2.515.031
Ozel Karsiliklar (-) 2.236.151 55.461 2.291.612 2.432.953 7.596 2.440.549
Faktoring Alacaklari 0 0 0 0 0 0
Vadeye Kadar Elde Tutul. MD (Net) 37.098.698 4.625.560 41.724.258 32.187.573 3.083.621 35.271.194
Devlet Bor¢lanma Senetleri 34.453.334 3.091.368 37.544.702 29.160.242 2.318.710 31.478.952
Devlet Tahvili 31.337.274 2.738.479 34.075.753 27.860.242 2.318.710 30.178.952
Hazine Bonosu 0 0 0 0 0 0
Diger Kamu Borglanma Senetleri 3.116.060 352.889 3.468.949 1.300.000 0 1.300.000
Diger Menkul Degerler 2.645.364 1.534.192 4.179.556 3.027.331 764911 3.792.242
istirakler (Net) 48.660 29.593 78.253 63.103 12.888 75.991
Mali Istirakler 40.309 29.593 69.902 56.341 12.888 69.229
Mali Olmayan Istirakler 8.351 0 8.351 6.762 0 6.762
Bagh Ortakliklar (Net) 479.404 302.434 781.838 587.743 292.228 879.971
Mali Ortakliklar 222424 302.434 524.858 326.246 292.228 618.474
Mali Olmayan Ortakliklar 256.980 0 256.980 261.497 0 261.497
Diger Yatirimlar (Net) 0 62.134 62.134 0 65.545 65.545
Finansal Kiralama Alacaklar1 (Net) 0 0 0 0 0 0
Finansal Kiralama Alacaklar1 0 0 0 0 0 0
Kazanilmamig Gelirler ( -) 0 0 0 0 0 0
Zorunlu Karsihiklar 1.872.738 2.021.649 3.894.387 766.031 2.017.102 2.783.133
Mubhtelif Alacaklar 608.412 16.406 624.818 363.013 55.661 418.674
Faiz ve Gelir Tah. ve Reeskontlar: 3.445.320 338.527 3.783.847 3.132.765 365.639 3.498.404
Kredilerin 386.478 31.515 417.993 469.761 44.955 514.716
Menkul Degerlerin 2.960.151 300.029 3.260.180 2.555.873 313.352 2.869.225
Diger 98.691 6.983 105.674 107.131 7.332 114.463
Maddi Duran Varliklar (Net) 2.547.720 4.782 2.552.502 2.438.070 3.885 2.441.955
Defter Degeri 4.617.330 12.959 4.630.289 4.432.755 11.570 4.444.325
Birikmis Amortismanlar ( - ) 2.069.610 8.177 2.077.787 1.994.685 7.685 2.002.370
Maddi Olmayan Duran Varhliklar (Net) 15.805 516 16.321 32.108 468 32.576
Serefiye 184 125 309 192 0 192
Diger 51.100 790 51.890 74.936 907 75.843
Birikmis Amortismanlar ( -) 35.479 399 35.878 43.020 439 43.459
Ertelenmis Vergi Aktifi 0 0 0 291.899 0 291.899
Diger Aktifler 641.680 47.698 689.378 1.112.232 89.928 1.202.160
Toplam Aktifler 81.629.912 | 25.272.862 | 106.902.774 | 100.570.337 23.915.586 | 124.485.923
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Pasifler 2004 2005
TP YP Toplam TP YP Toplam

Mevduat 60.001.064 | 22.418.924 82.419.988 | 73.999.435 21.622.273 95.621.708
Bankalararas: Mevduat 758.609 574.889 1.333.498 861.883 342215 1.204.098
Tasarruf Mevduati 32.942.182 0 32.942.182 | 40.198.309 0 40.198.309
Resmi Kuruluglar Mevduati 6.141.679 0 6.141.679 9.988.256 0 9.988.256
Ticari Kuruluglar Mevduati 10.024.591 0 10.024.591 | 12.457.775 0 12.457.775
Diger Kuruluglar Mevduati 10.134.003 0 10.134.003 | 10.493.212 0 10.493.212
Doviz Tevdiat Hesab1 0 21.844.035 21.844.035 0 21.280.058 21.280.058
Kiymetli Madenler Depo Hesaplar 0 0 0 0 0 0
Para Piyasalar1 703.080 1.666.839 2.369.919 562.701 87.688 650.389
Bankalararas: Para Piy. Alinan Borg. 0 1.141.054 1.141.054 0 0 0
IMKB Takasbank Piy. Alinan Borglar 0 0 0 0 0 0
Repo Islemlerinden Saglanan Fonlar 703.080 525.785 1.228.865 562.701 87.688 650.389
Alman Krediler 92.055 2.728.658 2.820.713 265.494 3.717.782 3.983.276
T.C. Merkez Bankas1 Kredileri 0 0 0 0 0 0
Alinan Diger Krediler 92.055 2.728.658 2.820.713 265.494 3.717.782 3.983.276
Yurti¢ci Banka ve Kuruluglardan 90.543 245.861 336.404 89.105 314.451 403.556
Yurtdig1 Banka, Kur. ve Fonlardan 1.512 2.482.797 2.484.309 176.389 3.403.331 3.579.720
ihrag Edilen Menkul Kiymetler (Net) 0 0 0 0 0 0
Bonolar 0 0 0 0 0 0
Varliga Dayali Menkul Kiymetler 0 0 0 0 0 0
Tahviller 0 0 0 0 0 0
Fonlar 4.621.183 7.742 4.628.925 | 5.282.379 6.031 5.288.410
Mubhtelif Bor¢lar 734.340 145.914 880.254 842.382 130.819 973.201
Diger Yabanci1 Kaynaklar 454.630 239.252 693.882 264.603 448.990 713.593
Odenecek Vergi, Resim, Harg ve Prim 195.720 314 196.034 194.978 226 195.204
Faktoring Borclari 0 0 0 0 0 0
Fi 1 Kiralama Borclar1 (Net) 1.627 17.100 18.727 134 35.662 35.796
Finansal Kiralama Bor¢lar 1.694 18.787 20.481 148 38.315 38.463
Ertelenmis Fin. Kiralama Gider. ( -) 67 1.687 1.754 14 2.653 2.667
Faiz ve Gider Reeskontlar: 637.344 117.321 754.665 739.559 122.276 861.835
Mevduatin 599.925 103.193 703.118 693.843 90.922 784.765
Alinan Kredilerin 15.206 10.616 25.822 4.160 22.135 26.295
Repo Islemlerinin 549 3.063 3.612 461 150 611
Diger 21.664 449 22.113 41.095 9.069 50.164
Karsihiklar 1.809.499 28.918 1.838.417 | 2.884.743 23.844 2.908.587
Genel Karsiliklar 210.598 2458 213.056 182.521 3.482 186.003
Kidem Tazminati Kargilig1 516.327 0 516.327 607.519 0 607.519
Vergi Karsiligi 737.005 0 737.005 1.414.443 0 1.414.443
Sigorta Teknik Karsiliklar1 (Net) 70.000 0 70.000 70.000 0 70.000
Diger Karsiliklar 275.569 26.460 302.029 610.260 20.362 630.622
Sermaye Benzeri Krediler 213.344 0 213.344 0 0 0
Ertelenmis Vergi Pasifi 0 0 0 0 0 0
Ozkaynaklar 10.027.799 40.107 10.067.906 | 13.194.335 59.589 13.253.924
Odenmis Sermaye 3.792.123 0 3.792.123 | 4.650.978 0 4.650.978
Sermaye Yedekleri 2.555.390 40.107 2.595.497 | 4.146.361 59.589 4.205.950
Hisse Senedi ihra¢ Primleri 0 0 0 1.172.347 0 1.172.347
Hisse Senedi iptal Karlar 0 0 0 0 0 0
Menkul Degerler Deger Artis Fonu 166.405 31.736 198.141 590.181 59.589 649.770
Yeniden Degerleme Fonu 18.801 0 18.801 10.203 0 10.203
Yeniden Degerleme Deger Artisi 488 8.371 8.859 3.934 0 3.934
Diger Sermaye Yedekleri 0 0 0 2.369.696 0 2.369.696
Odenmis Ser. Enflas. Diizelt. Farkt 2.369.696 0 2.369.696 0 0 0

Kér Yedekleri 765.981 0 765.981 1.466.403 0 1.466.403
Yasal Yedekler 597.884 0 597.884 897.015 0 897.015
Statii Yedekleri 0 0 0 0 0 0
Olaganiistii Yedekler 137.302 0 137.302 236.871 0 236.871
Diger Kar Yedekleri 30.795 0 30.795 332.517 0 332.517

Kér veya Zarar 2.914.305 0 2.914.305 2.930.593 0 2.930.593
Gecgmis Yillar Kar ve Zararlari 231.989 0 231.989 61.536 0 61.536
Donem Net Kar ve Zarari 2.682.316 0 2.682.316 2.869.057 0 2.869.057
Toplam Pasifler 79.491.685 | 27.411.089 | 106.902.774 | 98.230.743 26.255.180 | 124.485.923
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Aktifler 2006
TP YP Toplam

Nakit Degerler ve Merkez Bankasi 7.051.440 3.439.644 10.491.084
Gercege Uygun D. Farki K/Z Yan.FV (Net) 2.438.586 1.320.182 3.758.768
Alim Satim Amagli Finansal Varliklar 2.438.586 1.318.937 3.757.523
Devlet Bor¢lanma Senetleri 2.429.944 854.964 3.284.908
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 8.392 0 8.392
Diger Menkul Degerler 250 463.973 464.223
Gergege Uyg.D.Farki K/Z Yans1.0.Sin.FV 0 0 0
Devlet Bor¢lanma Senetleri 0 0 0
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 0 0 0
Diger Menkul Degerler 0 0 0
Alim Satim Amagli Tiirev Finansal Varliklar 0 1.245 1.245
Bankalar ve Diger Mali Kuruluslar 1.787.727 6.347.304 8.135.031
Para Piyasalarindan Alacaklar 871.800 0 871.800
Bankalararasi1 Para Piyasasindan Alacaklar 751.093 0 751.093
IMKB Takasbank Piyasasindan Alacaklar 0 0 0
Ters Repo Islemlerinden Alacaklar 120.707 0 120.707
Satilmaya Hazir Finansal Varliklar (Net) 29.455.819 10.863.858 40.319.677
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 171.016 5.490 176.506
Devlet Bor¢lanma Senetleri 29.284.803 9.536.524 38.821.327
Diger Menkul Degerler 0 1.321.844 1.321.844
Krediler 39.077.122 7.983.157 47.060.279
Krediler 39.000.718 7.983.157 46.983.875
Takipteki Krediler 2.398.332 8.430 2.406.762
Ozel Karsiliklar (-) 2.321.928 8.430 2.330.358
Faktoring Alacaklari 0 0 0
Vadeye Kadar Elde Tutulacak Yatirim.(Net) 27.271.466 1.111.323 28.382.789
Devlet Bor¢lanma Senetleri 27.268.744 1.062.475 28.331.219
Diger Menkul Degerler 2.722 48.848 51.570
istirakler (Net) 62.383 70.989 133.372
Ozkaynak Yont. Gére Kons. Edilenler 0 63.241 63.241
Konsolide Edilmeyenler 62.383 7.748 70.131
Mali Istirakler 54.890 7.748 62.638
Mali Olmayan Istirakler 7.493 0 7.493
Bagh Ortakliklar (Net) 448.144 316.298 764.442
Mali Ortakliklar 324.823 316.298 641.121
Mali Olmayan Ortakliklar 123.321 0 123.321
Birlikte Kontrol Edilen Ortakhklar 0 12.738 12.738
Ozkaynak Yont. Gore Kons. Edilenler 0 0 0
Konsolide Edilmeyenler 0 12.738 12.738
Mali Ortakliklar 0 12.738 12.738
Mali Olmayan Ortakliklar 0 0 0
Kiralama Islemlerinden Alacaklari (Net) 0 0 0
Finansal Kiralama Alacaklar1 0 0 0
Faaliyet Kiralamasi1 Alacaklari 0 0 0
Diger 0 0 0
Kazamlmamig Gelirler (-) 0 0 0
Riskten Korunma Amach Tiirev FV 9.969 24 9.993
Gergege Uygun Deger Risk. Korun. Amag. 9.969 24 9.993
Nakit Akis Riskinden Korunma Amaclilar 0 0 0
Yurtdisindaki Net Yat. Risk. Korun. Amag. 0 0 0
Maddi Duran Varliklar (Net) 2.202.499 3.694 2.206.193
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 58.621 1.759 60.380
Serefiye 30 0 30
Diger 58.591 1.759 60.350
Vergi Varhgi 229.534 2.430 231.964
Cari Vergi Varligi 0 0 0
Ertelenmis Vergi Varligi 229.534 2.430 231.964
Satis Amach Elde Tutulan Duran Varhklar 59.881 0 59.881
Diger Aktifler 607.171 256.861 864.032
Toplam Aktifler 111.632.162 31.730.261 143.362.423

262



Pasifler 2006
TP YP Toplam

Mevduat 84.386.194 27.296.732 111.682.926
Alm Satim Amach Tiirev Finansal Borc¢lar 9.400 28.909 38.309
Alman Krediler 458.591 5.426.311 5.884.902
Para Piyasalarina Borclar 1.640.389 1.369.185 3.009.574
Bankalararasi Para Piyasalarina Borglar 0 0 0
IMKB Takasbank Piyasasindan Borglar 0 0 0
Repo Islemlerinden Saglanan Fonlar 1.640.389 1.369.185 3.009.574
ihrac Edilen Menkul Kiymetler (Net) 0 0 0
Bonolar 0 0 0
Varliga Dayali Menkul Kiymetler 0 0 0
Tahviller 0 0 0
Fonlar 4.044.929 5.946 4.050.875
Mubhtelif Borclar 808.145 150.304 958.449
Diger Yabanci Kaynaklar 169.806 247.876 417.682
Faktoring Borg¢lari 0 0 0
Kiralama Islemlerinden Borclar (Net) 6 22.579 22.585
Finansal Kiralama Borglari 7 23.631 23.638
Faaliyet Kiralamas1 Borglar1 0 0 0
Diger 0 0 0
Ertelenmis Finansal Kiralama Giderleri (-) 1 1.052 1.053
Riskten Korun. Amag. Tiirev Finan. Bor¢lar 0 3.707 3.707
Gergege uygun Deger Risk.Korun.Amag. 0 3.707 3.707
Nakit Akis Riskinden Korunma Amachlar 0 0 0
Yurtdisindaki Net Yat. Risk. Korun. Amag. 0 0 0
Karsiliklar 1.618.575 27.299 1.645.874
Genel Karsiliklar 305.549 5.234 310.783
Yeniden Yapilanma Karsilig1 0 0 0
Caligan Haklar1 Kargil1g1 685.453 0 685.453
Sigorta Teknik Karsiliklar: (Net) 0 0 0
Diger Kargiliklar 627.573 22.065 649.638
Vergi Borcu 767.941 32.922 800.863
Cari Vergi Borcu 767.941 1.008 768.949
Ertelenmis Vergi Borcu 0 31914 31.914
Satiy Amach Duran Varliklara ilis. Borclar 0 0 0
Sermaye Benzeri Krediler 0 0 0
Ozkaynaklar 14.761.012 85.665 14.846.677
Odenmis Sermaye 5.971.978 0 5.971.978
Sermaye Yedekleri 2.651.413 111.791 2.763.204
Hisse Senedi Ihrag Primleri 723.918 0 723.918
Hisse Senedi iptal Karlart 0 0 0
Menkul Degerler Deger Artis Fonu 127.338 111.791 239.129
Maddi Duran Var. Yen. Deg. Deg. Artislart 0 0 0
Maddi Olm. Dur. Var. Yen. Deg. Deg. Artis. 0 0 0
Istir., Bag. Ort.ve Bir. Kon. Edi. Ort. Bed. HS 36.224 0 36.224
Riskten Korunma Fonlar1 (Etkin Kisim) 0 0 0
Satis Amacli Duran Varliklar Deg. Artiglart 0 0 0
Diger Sermaye Yedekleri 1.763.933 0 1.763.933

Kar Yedekleri 1.973.584 -26.126 1.947.458
Yasal Yedekler 1.250.614 0 1.250.614
Statii Yedekleri 0 0 0
Olaganiistii Yedekler 90.121 0 90.121
Diger Kér Yedekleri 632.849 -26.126 606.723

Kar veya Zarar 4.164.037 0 4.164.037
Gegmis Yillar Kar ve Zararlari 430.807 0 430.807
Donem Net Kar ve Zarari 3.733.230 0 3.733.230
Toplam Pasifler 108.664.988 34.697.435 143.362.423
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EK-2/b: Kamusal Sermayeli Mevduat Bankalar: Bilanco Dis1 Yiikiimliiliikler

Bil. Dis1 Yiik. 2004 | 2005
TP YP Toplam TP YP Toplam
Garanti ve Kefaletler 2.315.793 5.193.367 7.509.160 2.848.212 5.721.964 8.570.176
Teminat Mektuplari 2.315.544 2.956.843 5.272.387 2.847.787 3.254.913 6.102.700
Banka Kredileri 0 373.324 373.324 0 330.309 330.309
Akreditifler 14 1.850.030 1.850.044 74 2.125.681 2.125.755
Garanti Verilen Prefinansmanlar 0 0 0 0 2.656 2.656
Cirolar 0 0 0 0 0 0
Diger Garanti ve Kefaletler 235 13.170 13.405 351 8.405 8.756
Taahhiitler 6.617.682 1.562.020 8.179.702 6.957.238 1.630.830 8.588.068
Cayilamaz Taahhiitler 6.091.712 35.098 6.126.810 6.449.020 114.563 6.563.583
Cayilabilir Taahhiitler 525.970 1.526.922 2.052.892 508.218 1.516.267 2.024.485
Tiirev Finansal Araclar 0 209.997 209.997 0 269.345 269.345
Vadeli Déviz Alim-Satim Islemleri 0 256 256 0 9.978 9.978
Para ve Faiz Swap Islemleri 0 209.741 209.741 0 259.367 259.367
Para, Faiz ve Men. Deger Opsiyon. 0 0 0 0 0 0
Futures Para Islemleri 0 0 0 0 0 0
Futures Faiz Alim-Satim Islemleri 0 0 0 0 0 0
Diger 0 0 0 0 0 0
Emanet ve Rehinli Kiymetler 55.262.955 13.305.135 68.568.090 | 99.902.444 12.294.228 | 112.196.672
Emanet Kiymetler 32.792.627 3.295.686 36.088.313 54.936.555 2.403.383 57.339.938
Rehinli Kiymetler 22.470.328 10.009.449 32.479.777 44.965.889 9.890.845 54.856.734
Kabul Edilen Avaller ve Kefaletler 0 0 0 0 0 0
Toplam Bilanco Disi1 Hesaplar 64.196.430 20.270.519 84.466.949 | 109.707.894 19.916.367 | 129.624.261
Bilanco Dis1 Yiikiimliiliikler 2006 |
TP YP Toplam
Garanti ve Kefaletler 3.624.477 6.598.087 10.222.564
Teminat Mektuplari 3.621.448 4.310.686 7.932.134
Banka Kredileri 0 391.142 391.142
Akreditifler 40 1.886.081 1.886.121
Garanti Verilen Prefinansmanlar 0 2.957 2.957
Cirolar 0 0 0
Diger Garanti ve Kefaletler 2.989 7.221 10.210
Taahbhiitler 7.240.357 1.692.377 8.932.734
Cayilamaz Taahhiitler 6.489.077 235.633 6.724.710
Cayilabilir Taahhiitler 751.280 1.456.744 2.208.024
Tiirev Finansal Araclar 1.018.188 1.300.253 2.318.441
Riskten Korun. Amagc. Tiirev Finan. Araclar 83.160 291.971 375.131
Alim Satim Amacli Islemler 935.028 1.008.282 1.943.310
Emanet ve Rehinli Kiymetler 168.084.934 32.769.502 200.854.436
Emanet Kiymetler 63.673.304 2.923.741 66.597.045
Rehinli Kiymetler 104.411.630 29.845.761 134.257.391
Kabul Edilen Avaller ve Kefaletler 0 0 0
Toplam Bilanco Dis1 Hesaplar 179.967.956 42.360.219 222.328.175
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EK-2/c: Kamusal Sermayeli Mevduat Bankalar1 Gelir Tablosu Kalemleri

Gelir ve Gider Kalemleri 2004 2005

Faiz Gelirleri 16.189.329 15.232.205
Kredilerden Alinan Faizler 3.640.479 4.603.316
Zorunlu Karsiliklardan Alinan Faizler 421.982 400.987
Bankalardan Alinan Faizler 151.664 232.967
Para Piyasasi islemlerinden Alinan Faizler 542.964 430.983
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 11.394.124 9.542.851
Diger Faiz Gelirleri 38.116 21.101
Faiz Giderleri 10.030.995 10.131.224
Mevduata Verilen Faizler 9.651.167 9.691.971
Para Piyasasi islemlerine Verilen Faizler 219.807 123.143
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler 107.702 133.190
Thrag Edi. Menk Kiym. Verilen Faizler 0 0
Diger Faiz Giderleri 52.319 182.920
Net Faiz Geliri 6.158.334 5.100.981
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 769.784 949.040
Alman Ucret ve Komisyonlar 920.738 1.103.308
Verilen Ucret ve Komisyonlar 150.954 154.268
Temettii Gelirleri 4.118 3.750
Net Ticari Kar / Zarar 481.989 621.662
Sermaye Piyasasi Islemleri Kar/Zarari (Net) 190.308 340.065
Kambiyo Kar/Zarar1 (Net) 291.681 281.597
Diger Faaliyet Gelirleri 624.948 929.855
Faaliyet Gelirleri Toplamm 8.039.173 7.605.288
Kredi ve Diger Alacaklar Karsilif (-) 617.578 775.379
Diger Faaliyet Giderleri (-) 2.615.518 2.705.961
Personel Giderleri 1.276.930 1.370.434
Faaliyet Kar1 4.806.077 4.123.948
Bagh Ortaklik ve Istiraklerden Kar/Zarar 56.027 37.174
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarar1 -1.158.618 0
Vergi Oncesi Kar/Zarar 3.703.486 4.161.122
Vergi Karsiligi (-) -1.021.170 -1.292.090
Vergi Sonras1 Olagan Faaliyet Kar/Zarar 2.682.316 2.869.032
Vergi Sonras1 Olaganiistii Kar/Zarar 0 25
Net Donem Kar / Zaran 2.682.316 2.869.057
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Gelir ve Gider Kalemleri Aralik 2006
Faiz Gelirleri 18.409.128
Kredilerden Alinan Faizler 6.091.292
Zorunlu Karsiliklardan Alinan Faizler 573.792
Bankalardan Alinan Faizler 322.708
Para Piyasasi Islemlerinden Alinan Faizler 464.566
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 10.927.999
Diger Faiz Gelirleri 28.771
Faiz Giderleri 12.052.803
Mevduata Verilen Faizler 11.520.811
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler 258.973
Para Piyasas1 Islemlerine Verilen Faizler 231.517
Thrac Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler 0
Diger Faiz Giderleri 41.502
Net Faiz Geliri 6.356.325
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.145.837
Alinan Ucret ve Komisyonlar 1.365.829
Verilen Ucret ve Komisyonlar 219.992
Temettii Gelirleri 48.075
Ticari Kar/Zarar (Net) -61.363
Sermaye Piyasasi Islemleri Kar/Zarari 115.440
Kambiyo Islemleri Kar/Zarart -176.803
Diger Faaliyet Gelirleri 1.221.790
Faaliyet Gelirleri Toplam 8.710.664
Kredi ve Diger Alacaklar Deger Diisiis Karsilig1 (-) 776.782
Kredi ve Diger Alacaklara [liskin Ozel Karsiliklar 357.821
Genel Kargilik Giderleri 124.293
Diger Faaliyet Giderleri (-) 3.073.710
Personel Giderleri 1.535.225
Net Faaliyet Kary/Zarari 4.860.172
Birlesme Islemi Sonra. Gelir Ola. Kaydedilen Fazlalik Tutari 0
Ozkaynak Yontemi Uygulanan Ortakliklardan Kar/Zarar 0
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarar1 0
Vergi Oncesi Kar/Zarar 4.860.172
Vergi Karsilig (-) -1.126.942
Vergi Sonrasi Faaliyet Kar/Zarar1 3.733.230
Net Donem Kar1 / Zarari 3.733.230
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EK-3/a: Ozel Sermayeli Mevdauat Bankalar1 Bilinco Kalemleri

Aktifler 2004 | 2005
TP YP Toplam TP YP Toplam

Nakit Degerler ve Merkez Bankasi 1.303.820 4.116.173 5.419.993 4.714.921 5.380.637 10.095.558
Kasa 671.589 0 671.589 936.496 0 936.496
Efektif Deposu 0 880.404 880.404 0 866.376 866.376
T.C. Merkez Bankasi 631.406 3.216.038 3.847.444 3.771.153 4.488.694 8.259.847
Diger 825 19.731 20.556 7.272 25.567 32.839
Alim Satim Amach Menkul Degerler (Net) 4.112.549 5.361.605 9.474.154 2.101.204 | 7.659.188 9.760.392
Devlet Bor¢lanma Senetleri 3.810.278 5.186.684 8.996.962 1.929.573 7.639.447 9.569.020
Devlet Tahvili 3.366.626 5.185.333 8.551.959 1.396.469 7.625.451 9.021.920
Hazine Bonosu 443.652 0 443.652 533.103 0 533.103
Diger Kamu Borglanma Senetleri 0 1.351 1.351 1 13.996 13.997
Hisse Senetleri 270.769 0 270.769 129.384 0 129.384
Diger Menkul Degerler 31.502 174.921 206.423 42.247 19.741 61.988
Bankalar ve Diger Mali Kuruluslar 1.267.563 7.616.137 8.883.700 1.297.482 | 11.738.966 13.036.448
Bankalar 1.267.563 7.616.137 8.883.700 1.297.482 | 11.738.966 13.036.448
Yurtici Bankalar 832.929 576.998 1.409.927 958.584 1.854.153 2.812.737
Yurtdis1 Bankalar 434.634 7.039.139 7.473.773 338.898 9.884.813 10.223.711
Yurtdis1 Merkez ve Subeler 0 0 0 0 0 0
Diger Mali Kuruluglar 0 0 0 0 0 0
Para Piyasalar 462.950 591.072 1.054.022 3.724.250 0 3.724.250
Bankalararas: Para Piyasasindan Alacaklar 338.150 591.072 929.222 3.147.750 0 3.147.750
IMKB Takasbank Piyasasindan Alacaklar 0 0 0 0 0 0
Ters Repo Islemlerinden Alacaklar 124.800 0 124.800 576.500 0 576.500
Satilmaya Hazir Menkul Degerler (Net) 19.242.631 | 17.992.848 | 37.235.479 32.484.397 | 17.028.171 49.512.568
Hisse Senetleri 693.917 78.899 772.816 459.923 67.326 527.249
Diger Menkul Degerler 18.548.714 | 17.913.949 | 36.462.663 32.024.474 | 16.960.845 48.985.319
Krediler 40.650.188 | 28.971.858 | 69.622.046 | 68.852.485 | 34.452.177 | 103.304.662
Kisa Vadeli 29.110.065 | 11.282.367 40.392.432 39.412.316 | 12.144.503 51.556.819
Orta ve Uzun Vadeli 11.003.530 | 17.647.747 28.651.277 28.862.444 | 22.286.056 51.148.500
Takipteki Krediler 3.396.538 111.146 3.507.684 4.155.656 166.063 4.321.719
Ozel Kargiliklar (-) 2.859.945 69.402 2.929.347 3.577.931 144.445 3.722.376
Faktoring Alacaklari 0 0 0 0 0 0
Vadeye Kadar Elde Tutulacak MD (Net) 4.544.344 | 5.190.457 9.734.801 4.777.738 | 6.962.664 11.740.402
Devlet Bor¢lanma Senetleri 4.544.344 5.080.609 9.624.953 4.777.738 6.951.847 11.729.585
Devlet Tahvili 4.529.826 5.080.609 9.610.435 4.609.269 6.822.197 11.431.466
Hazine Bonosu 14.518 0 14.518 168.469 0 168.469
Diger Kamu Borglanma Senetleri 0 0 0 0 129.650 129.650
Diger Menkul Degerler 0 109.848 109.848 0 10.817 10.817
istirakler (Net) 3.406.200 138.263 3.544.463 1.039.307 41.420 1.080.727
Mali Istirakler 153.946 138.263 292.209 98.354 41.420 139.774
Mali Olmayan stirakler 3.252.254 0 3.252.254 940.953 0 940.953
Bagh Ortakliklar (Net) 5.273.689 1.187.613 6.461.302 7.185.052 1.176.241 8.361.293
Mali Ortakliklar 2.306.038 1.187.613 3.493.651 5.105.729 1.176.241 6.281.970
Mali Olmayan Ortakliklar 2.967.651 0 2.967.651 2.079.323 0 2.079.323
Diger Yatirnmlar (Net) 517.543 0 517.543 0 0 0
Finansal Kiralama Alacaklar1 (Net) 0 0 0 0 0 0
Finansal Kiralama Alacaklari 0 0 0 0 0 0
Kazanilmamig Gelirler ( -) 0 0 0 0 0 0
Zorunlu Karsiliklar 2.671.734 | 6.058.907 8.730.641 4.253.551 6.413.121 10.666.672
Muhtelif Alacaklar 231.287 91.310 322.597 279.924 245.455 525.379
Faiz ve Gelir Tahakkuk ve Reeskontlar: 4.262.329 1.590.647 5.852.976 5.349.356 1.193.027 6.542.383
Kredilerin 1.799.958 454.220 2.254.178 1.665.849 410.473 2.076.322
Menkul Degerlerin 2.275.854 788.993 3.064.847 3.424.842 680.656 4.105.498
Diger 186.517 347.434 533.951 258.665 101.898 360.563
Maddi Duran Varliklar (Net) 7.301.730 12.898 7.314.628 6.077.399 7.722 6.085.121
Defter Degeri 15.135.123 22.249 15.157.372 13.689.490 17.023 13.706.513
Birikmis Amortismanlar ( - ) 7.833.393 9.351 7.842.744 7.612.091 9.301 7.621.392
Maddi Olmayan Duran Varhklar (Net) 227.240 314 227.554 147.361 433 147.794
Serefiye 53.156 0 53.156 30.122 0 30.122
Diger 483.366 784 484.150 518.575 1.129 519.704
Birikmis Amortismanlar ( -) 309.282 470 309.752 401.336 696 402.032
Ertelenmis Vergi Aktifi 0 0 0 542.716 0 542.716
Diger Aktifler 1.490.514 50.169 1.540.683 1.754.427 162.359 1.916.786
Toplam Aktifler 96.966.311 | 78.970.271 | 175.936.582 | 144.581.570 | 92.461.581 | 237.043.151
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Pasifler 2004 | 2005 |

TP YP Toplam TP YP Toplam
Mevduat 46.400.421 62.217.006 | 108.617.427 | 80.030.878 65.629.030 | 145.659.908
Bankalararast Mevduat 1.336.408 2.085.912 3.422.320 3.305.168 3.587.418 6.892.586
Tasarruf Mevduati 28.902.999 0 | 28.902.999 | 44.495.471 0| 44495471
Resmi Kuruluglar Mevduati 254.645 0 254.645 328.606 0 328.606
Ticari Kuruluglar Mevduati 12.240.776 0 12.240.776 24.666.781 0 24.666.781
Diger Kuruluglar Mevduat 3.665.593 0 3.665.593 7.234.852 0 7.234.852
Doviz Tevdiat Hesab1 0 | 59.975.675 59.975.675 0 61.848.831 61.848.831
Kiymetli Madenler Depo Hesaplart 0 155.419 155.419 0 192.781 192.781
Para Piyasalar1 7.795.717 1.780.456 9.576.173 12.977.670 2.939.262 15.916.932
Bankalararasi1 Para Piy. Alinan Borglar 214.960 0 214.960 5.000 0 5.000
IMKB Takasbank Piyas. Alinan Borclar 406.830 0 406.830 220.014 0 220.014
Repo Islemlerinden Saglanan Fonlar 7.173.927 1.780.456 8.954.383 12.752.656 2.939.262 15.691.918
Alian Krediler 829.689 19.660.026 | 20.489.715 2.740.557 30.533.969 | 33.274.526
T.C. Merkez Bankas: Kredileri 0 0 0 0 0 0
Alinan Diger Krediler 829.689 19.660.026 20.489.715 2.740.557 30.533.969 33.274.526
Yurti¢ci Banka ve Kuruluglardan 744.364 931.066 1.675.430 811.539 719.280 1.530.819
Yurtdigi Banka, Kur. ve Fonlardan 85.325 18.728.960 18.814.285 1.929.018 29.814.689 31.743.707
ihrac Edilen Menkul Kiymetler (Net) 0 0 0 0 0 0
Bonolar 0 0 0 0 0 0
Varliga Dayal: Menkul Kiymetler 0 0 0 0 0 0
Tahviller 0 0 0 0 0 0
Fonlar 45.367 0 45.367 52.498 0 52.498
Mubhtelif Borclar 2.750.833 350.806 3.101.639 3.191.070 311.712 3.502.782
Diger Yabanci Kaynaklar 831.495 1.351.249 2.182.744 711.240 1.122.379 1.833.619
Odenecek Vergi, Resim, Harg ve Prim. 357.288 255 357.543 387.084 457 387.541
Faktoring Borglari 0 0 0 0 0 0
Finansal Kiralama Borg¢lar1 (Net) 25.598 109.940 135.538 13.052 128.998 142.050
Finansal Kiralama Borclari 33.780 124.594 158.374 17.619 143.776 161.395
Ertelenmis Finansal Kiralama Gider.(-) 8.182 14.654 22.836 4.567 14.778 19.345
Faiz ve Gider Reeskontlar: 920.768 428.008 1.348.776 1.496.524 622.125 2.118.649
Mevduatin 573.858 140.845 714.703 968.562 187.859 1.156.421
Alinan Kredilerin 34.270 145.719 179.989 117.381 221.223 338.604
Repo Islemlerinin 8.947 28.740 37.687 16.205 35.606 51.811
Diger 303.693 112.704 416.397 394.376 177.437 571.813
Karsihklar 2.234.153 160.296 2.394.449 4.042.796 304.154 4.346.950
Genel Karsiliklar 572.005 10.154 582.159 907.513 169.376 1.076.889
Kidem Tazminati Karsilig 118.332 0 118.332 108.847 0 108.847
Vergi Karsihigi 926.133 0 926.133 1.543.514 0 1.543.514
Sigorta Teknik Kargiliklar1 (Net) 4.800 0 4.800 11.002 0 11.002
Diger Karsiliklar 612.883 150.142 763.025 1.471.920 134.778 1.606.698
Sermaye Benzeri Krediler 1.325 286.533 287.858 1.325 353.261 354.586
Ertelenmis Vergi Pasifi 0 0 0 57.090 0 57.090
Ozkaynaklar 27.098.717 300.636 | 27.399.353 | 28.877.123 518.897 | 29.396.020
Odenmis Sermaye 7.784.424 0 7.784.424 11.247.751 0 11.247.751
Sermaye Yedekleri 14.305.967 294.924 14.600.891 13.701.458 491.146 14.192.604
Hisse Senedi ihra¢ Primleri 209.763 0 209.763 147.938 0 147.938
Hisse Senedi iptal Karlar 0 0 0 0 0 0
Menkul Degerler Deger Artis Fonu 2.974.896 294.924 3.269.820 3.027.690 491.146 3.518.836
Yeniden Degerleme Fonu 20.038 0 20.038 1.224.201 0 1.224.201
Yeniden Degerleme Deger Artist 19.578 0 19.578 120.713 0 120.713
Diger Sermaye Yedekleri 0 0 0 9.138.304 0 9.138.304
Odenmis Sermaye Enf. Diizelt. Farki 11.081.692 0 11.081.692 42.612 0 42.612
Kar Yedekleri 2.684.808 5.712 2.690.520 2.774.097 4.972 2.779.069
Yasal Yedekler 1.080.691 1.193 1.081.884 1.248.876 1.419 1.250.295
Statii Yedekleri 0 0 0 0 0 0
Olaganiistii Yedekler 1.636.018 0 1.636.018 1.520.216 0 1.520.216
Diger Kar Yedekleri -31.901 4519 -27.382 5.005 3.553 8.558
Kér veya Zarar 2.323.518 0 2.323.518 1.153.817 22.779 1.176.596
Gegmis Yillar Kér ve Zararlart -501.881 0 -501.881 -213.920 0 -213.920
Donem Net Kér ve Zarari 2.825.399 0 2.825.399 1.367.737 22.779 1.390.516
Toplam Pasifler 89.291.371 86.645.211 | 175.936.582 | 134.578.907 | 102.464.244 | 237.043.151
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Aktifler 2006
TP YP Toplam

Nakit Degerler ve Merkez Bankasi 9.420.791 13.088.509 22.509.300
Gercege Uygun D. Farki K/Z Yan.FV (Net) 1.055.902 7.212.139 8.268.041
Alim Satim Amagcli Finansal Varliklar 878.237 7.136.943 8.015.180
Devlet Bor¢lanma Senetleri 863.062 7.125.778 7.988.840
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 136 0 136
Diger Menkul Degerler 15.039 11.165 26.204
Gergege Uyg.D.Farki K/Z Yans1.0.Sin.FV 0 0 0
Devlet Bor¢lanma Senetleri 0 0 0
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 0 0 0
Diger Menkul Degerler 0 0 0
Alim Satim Amacli Tiirev Finansal Varliklar 177.665 75.196 252.861
Bankalar ve Diger Mali Kuruluslar 620.308 14.201.594 14.821.902
Para Piyasalarindan Alacaklar 105.045 146.286 251.331
Bankalararas1 Para Piyasasindan Alacaklar 36.553 0 36.553
IMKB Takasbank Piyasasindan Alacaklar 67.836 0 67.836
Ters Repo Islemlerinden Alacaklar 656 146.286 146.942
Satilmaya Hazir Finansal Varhiklar (Net) 34.978.266 19.415.486 54.393.752
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 69.341 37.104 106.445
Devlet Bor¢lanma Senetleri 34.863.223 18.474.890 53.338.113
Diger Menkul Degerler 45.702 903.492 949.194
Krediler 87.895.242 39.805.303 127.700.545
Krediler 87.330.215 39.805.303 127.135.518
Takipteki Krediler 4.552.177 32.233 4.584.410
Ozel Karsiliklar (-) 3.987.150 32.233 4.019.383
Faktoring Alacaklari 0 0 0
Vadeye Kadar Elde Tutulacak Yatirim.(Net) 10.717.720 10.707.160 21.424.880
Devlet Bor¢lanma Senetleri 10.715.502 10.707.160 21.422.662
Diger Menkul Degerler 2.218 0 2.218
istirakler (Net) 806.812 32.076 838.888
Ozkaynak Yont. Gore Kons. Edilenler 0 0 0
Konsolide Edilmeyenler 806.812 32.076 838.888
Mali Istirakler 65.818 32.076 97.894
Mali Olmayan Istirakler 740.994 0 740.994
Bagh Ortakliklar (Net) 5.130.337 1.294.588 6.424.925
Mali Ortakliklar 3.010.839 1.270.088 4.280.927
Mali Olmayan Ortakliklar 2.119.498 24.500 2.143.998
Birlikte Kontrol Edilen Ortakhklar 0 0 0
Ozkaynak Yont. Gore Kons. Edilenler 0 0 0
Konsolide Edilmeyenler 0 0 0
Mali Ortakliklar 0 0 0
Mali Olmayan Ortakliklar 0 0 0
Kiralama islemlerinden Alacaklari (Net) 0 0 0
Finansal Kiralama Alacaklari 0 0 0
Faaliyet Kiralamas1 Alacaklari 0 0 0
Diger 0 0 0
Kazanilmamis Gelirler (-) 0 0 0
Riskten Korunma Amach Tiirev FV 0 4.799 4.799
Gergege Uygun Deger Risk. Korun. Amag. 0 0 0
Nakit Akis Riskinden Korunma Amachilar 0 4.799 4.799
Yurtdisindaki Net Yat. Risk. Korun. Amag. 0 0 0
Maddi Duran Varliklar (Net) 4.986.798 7.929 4.994.727
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 1.361.628 225 1.361.853
Serefiye 979.493 0 979.493
Diger 382.135 225 382.360
Vergi Varhg: 662.386 0 662.386
Cari Vergi Varligi 131.654 0 131.654
Ertelenmis Vergi Varligi 530.732 0 530.732
Satis Amach Elde Tutulan Duran Varlklar 351418 0 351418
Diger Aktifler 1.080.877 525.372 1.606.249
Toplam Aktifler 159.173.530 106.441.466 265.614.996
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Pasifler 2006
TP YP Toplam

Mevduat 89.807.838 73.871.128 163.678.966
Alim Satim Amach Tiirev Finansal Bor¢lar 372.568 138.655 511.223
Alman Krediler 4.472.484 32.804.315 37.276.799
Para Piyasalarina Borclar 16.626.391 4.392.568 21.018.959
Bankalararasi Para Piyasalarina Borglar 5.006 0 5.006
IMKB Takasbank Piyasasindan Borglar 92.000 0 92.000
Repo Islemlerinden Saglanan Fonlar 16.529.385 4.392.568 20.921.953
ihrac Edilen Menkul Kiymetler (Net) 0 0 0
Bonolar 0 0 0
Varliga Dayali Menkul Kiymetler 0 0 0
Tahviller 0 0 0
Fonlar 50.393 0 50.393
Muhtelif Bor¢lar 5.209.765 701.585 5.911.350
Diger Yabanci Kaynaklar 895.497 1.238.071 2.133.568
Faktoring Borglari 0 0 0
Kiralama islemlerinden Borclar (Net) 25.820 176.468 202.288
Finansal Kiralama Borclari 34.554 197.089 231.643
Faaliyet Kiralamasi Borglar1 0 0 0
Diger 0 0 0
Ertelenmis Finansal Kiralama Giderleri (-) 8.734 20.621 29.355
Riskten Korun. Amag. Tiirev Finan. Bor¢lar 0 0 0
Gergege uygun Deger Risk.Korun.Amag. 0 0 0
Nakit Akis Riskinden Korunma Amachlar 0 0 0
Yurtdisindaki Net Yat. Risk. Korun. Amag. 0 0 0
Karsiliklar 4.152.275 348.902 4.501.177
Genel Kargiliklar 1.102.790 231.126 1.333.916
Yeniden Yapilanma Karsiligt 0 0 0
Caligan Haklar1 Kargilig1 507.979 0 507.979
Sigorta Teknik Karsiliklart (Net) 0 0 0
Diger Kargiliklar 2.541.506 117.776 2.659.282
Vergi Borcu 883.359 268 883.627
Cari Vergi Borcu 880.125 268 880.393
Ertelenmis Vergi Borcu 3.234 0 3.234
Satiy Amach Duran Varliklara ilis. Borclar 53 1.113 1.166
Sermaye Benzeri Krediler 0 1.859.170 1.859.170
Ozkaynaklar 27.391.889 194.421 27.586.310
Odenmis Sermaye 12.188.555 0 12.188.555
Sermaye Yedekleri 6.677.390 195.544 6.872.934
Hisse Senedi Ihrag Primleri 50472 0 50.472
Hisse Senedi Iptal Karlart 0 0 0
Menkul Degerler Deger Artis Fonu 1.219.929 192.396 1.412.325
Maddi Duran Var. Yen. Deg. Deg. Artislart 35.210 0 35.210
Maddi Olm. Dur. Var. Yen. Deg. Deg. Artis. 0 0 0
Istir., Bag. Ort.ve Bir. Kon. Edi. Ort. Bed. HS 4.698 0 4.698
Riskten Korunma Fonlar1 (Etkin Kisim) -30.366 3.148 -27.218
Satis Amagl Duran Varliklar Deg. Artiglari 0 0 0
Diger Sermaye Yedekleri 5.397.447 0 5.397.447

Kér Yedekleri 4.369.565 -1.123 4.368.442
Yasal Yedekler 1.487.088 2.177 1.489.265
Statii Yedekleri 0 0 0
Olaganiistii Yedekler 2.901.260 0 2.901.260
Diger Kar Yedekleri -18.783 -3.300 -22.083

Kér veya Zarar 4.156.379 0 4.156.379
Gegmis Yillar Kar ve Zararlari -501.062 0 -501.062
Donem Net Kar ve Zarari 4.657.441 0 4.657.441
Toplam Pasifler 149.888.332 115.726.664 265.614.996

270



EK-3/b: Ozel Sermayeli Mevduat Bankalar1 Bilinco Dis1 Yiikiimliiliikler

Bil. Dis1 Yiik. 2004 | 2005
TP YP Toplam YP Toplam
Garanti ve Kefaletler 14.971.826 29.029.908 44.001.734 18.396.495 30.108.258 48.504.753
Teminat Mektuplari 14.780.050 16.602.107 31.382.157 17.779.516 17.922.150 35.701.666
Banka Kredileri 15 2.464.982 2.464.997 38 2.059.502 2.059.540
Akreditifler 188 8.898.823 8.899.011 269.601 9.419.813 9.689.414
Garanti Verilen Prefinansman. 143 6.115 6.258 143 5.533 5.676
Cirolar 0 0 0 0 0 0
Diger Garanti ve Kefaletler 191.430 1.057.881 1.249.311 347.197 701.260 1.048.457
Taahhiitler 69.878.432 2.547.570 72.426.002 48.323.141 1.893.883 50.217.024
Cayilamaz Taahhiitler 36.218.523 2.527.204 38.745.727 37.598.370 1.869.517 39.467.887
Cayilabilir Taahhiitler 33.659.909 20.366 33.680.275 10.724.771 24.366 10.749.137
Tiirev Finansal Araclar 3.925.590 21.363.283 25.288.873 8.825.231 34.871.597 43.696.828
Vadeli D6viz Al.-Satim Islem. 1.143.977 5.421.384 6.565.361 1.810.463 6.359.584 8.170.047
Para ve Faiz Swap Islemleri 1.739.039 12.626.558 14.365.597 3.860.190 20.222.910 24.083.100
Para, Faiz ve Men. Deg. 1.041.079 2.666.483 3.707.562 3.002.680 7.509.050 10.511.730
Opsiyon.
Futures Para Islemleri 0 480.169 480.169 130.955 234.095 365.050
Futures Faiz Alim-Satim Islem. 0 0 0 1.990 105.635 107.625
Diger 1.495 168.689 170.184 18.953 440.323 459.276
Emanet ve Rehinli Kiymetler 141.196.987 88.481.893 | 229.678.880 397.061.429 118.398.337 | 515.459.766
Emanet Kiymetler 79.946.558 16.728.015 96.674.573 132.538.032 15.948.332 | 148.486.364
Rehinli Kiymetler 61.250.429 71.742.029 132.992.458 264.523.305 102.450.005 | 366.973.310
Kabul Edil. Avaller ve Kefalet. 0 11.849 11.849 92 0 92
Toplam Bildngo Dis1 Hesaplar 229.972.835 | 141.422.654 | 371.395.489 472.606.296 185.272.075 | 657.878.371
Bilanco Dis1 Yiikiimliiliikler 2006
TP YP Toplam
Garanti ve Kefaletler 19.027.077 28.883.453 47.910.530
Teminat Mektuplart 18.209.404 17.115.798 35.325.202
Banka Kredileri 1.511 844.411 845.922
Akreditifler 784 9.467.536 9.468.320
Garanti Verilen Prefinansmanlar 143 3.563 3.706
Cirolar 0 0 0
Diger Garanti ve Kefaletler 815.235 1.452.145 2.267.380
Taahbhiitler 51.842.322 3.735.323 55.577.645
Cayilamaz Taahhiitler 37.882.810 3.723.153 41.605.963
Cayilabilir Taahhiitler 13.959.512 12.170 13.971.682
Tiirev Finansal Araclar 14.602.221 29.414.050 44.016.271
Riskten Korun. Amag. Tiirev Finan. Araglar 0 7.107 7.107
Alim Satim Amagcli Islemler 14.602.221 29.406.943 44.009.164
Emanet ve Rehinli Kiymetler 324.823.461 161.209.347 486.032.808
Emanet Kiymetler 149.813.978 21.243911 171.057.889
Rehinli Kiymetler 165.508.181 135.103.093 300.611.274
Kabul Edilen Avaller ve Kefaletler 9.501.302 4.862.343 14.363.645
Toplam Bilanco Dis1 Hesaplar 410.295.081 223.242.173 633.537.254
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EK-3/c: Ozel Sermayeli Mevduat Bankalari Gelir Tablosu Kalemleri

Geli ve Gider Kalemleri 2005 2004

Faiz Gelirleri 21.340.891 23.385.470
Kredilerden Alinan Faizler 11.181.973 13.868.550
Zorunlu Karsiliklardan Alinan Faizler 409.771 458.339
Bankalardan Alinan Faizler 262.190 348.658
Para Piyasasi Islemlerinden Alman Faizler 244.452 60.390
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 9.058.270 8.425.647
Diger Faiz Gelirleri 184.235 223.886
Faiz Giderleri 11.789.367 12.364.781
Mevduata Verilen Faizler 9.430.392 9.725.344
Para Piyasasi Islemlerine Verilen Faizler 1.414.164 1.347.921
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler 765.327 1.183.720
Thrag Edi. Menk.Kiym. Verilen Faizler 0 0
Diger Faiz Giderleri 179.484 107.796
Net Faiz Geliri 9.551.524 11.020.689
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 2.998.075 3.700.937
Alman Ucret ve Komisyonlar 4.036.610 4.703.107
Verilen Ucret ve Komisyonlar 1.038.535 1.002.170
Temettii Gelirleri 15.801 22.844
Net Ticari Kar / Zarar 1.329.759 803.799
Sermaye Piyasasi Islemleri Kar/Zarari (Net) 1.201.781 488.503
Kambiyo Kar/Zarar1 (Net) 127.978 315.296
Diger Faaliyet Gelirleri 1.099.811 1.678.627
Faaliyet Gelirleri Toplanm 14.994.970 17.226.896
Kredi ve Diger Alacaklar Karsilig (-) 2.799.185 4.065.713
Diger Faaliyet Giderleri (-) 7.204.326 10.245.989
Personel Giderleri 2.857.412 3.211.646
Faaliyet Kar1 4.991.459 2.915.194
Bagli Ortaklik ve Istiraklerden Kar/Zarar 424.762 223.123
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarar1 -1.123.590 0
Vergi Oncesi Kar/Zarar 4.292.631 3.138.317
Vergi Karsiligi (-) -1.467.356 -1.747.803
Vergi Sonrasi Olagan Faaliyet Kar/Zarar1 2.825.275 1.390.514
Vergi Sonrasi Olaganiistii Kar/Zarar 124 2
Net Donem Kar / Zarari 2.825.399 1.390.516
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Gelir ve Gider Kalemleri

Aralik 2006

Faiz Gelirleri 27.909.230
Kredilerden Alinan Faizler 16.845.960
Zorunlu Kargiliklardan Alinan Faizler 726.715
Bankalardan Alinan Faizler 561.815
Para Piyasasi Islemlerinden Alinan Faizler 97.199
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 9.256.311
Diger Faiz Gelirleri 421.230

Faiz Giderleri 17.831.068
Mevduata Verilen Faizler 14.012.516
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler 2.097.828
Para Piyasasi Islemlerine Verilen Faizler 1.651.812
Thrac Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler 0
Diger Faiz Giderleri 68.912

Net Faiz Geliri 10.078.162

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 4.126.673
Alman Ucret ve Komisyonlar 5.136.604
Verilen Ucret ve Komisyonlar 1.009.931

Temettii Gelirleri 309.570

Ticari Kar/Zarar (Net) -21.990
Sermaye Piyasasi Islemleri Kar/Zarart 656.275
Kambiyo Islemleri Kar/Zarar1 -678.265

Diger Faaliyet Gelirleri 2.147.506

Faaliyet Gelirleri Toplam1 16.639.921

Kredi ve Diger Alacaklar Deger Diisiis Karsiligi (-) 2.295.877
Kredi ve Diger Alacaklara fliskin Ozel Karsiliklar 1.292.837
Genel Kargilik Giderleri 354.163

Diger Faaliyet Giderleri (-) 8.210.960
Personel Giderleri 3.318.210

Net Faaliyet Kary/Zarari 6.133.084

Birlesme Islemi Sonra. Gelir Ola. Kaydedilen Fazlalik Tutar 0

Ozkaynak Yéntemi Uygulanan Ortakliklardan Kar/Zarar 1.771

Net Parasal Pozisyon Kar/Zarar1 0

Vergi Oncesi Kar/Zarar 6.134.855

Vergi Karsiligi (-) -1.477.414

Vergi Sonrasi Faaliyet Kar/Zarar1 4.657.441

Net Déonem Kari / Zarar1 4.657.441
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EK-4/a: Yabanci Sermayeli Mevduat Bankalar1 Bilanco Kalemleri

Aktifler 2004 2005
TP YP Toplam TP YP Toplam

Nakit Degerler ve Merkez Bankasi 68.439 60.277 128.716 96.354 189.387 285.741
Kasa 50.514 0 50.514 63.825 0 63.825
Efektif Deposu 0 42.059 42.059 0 79.877 79.877
T.C. Merkez Bankasi 17.925 18.070 35.995 32.529 108.515 141.044
Diger 0 148 148 0 995 995
Alim Satim Amach Men. Degerler (Net) 1.236.815 61.888 1.298.703 2.103.242 611.492 2.714.734
Devlet Bor¢lanma Senetleri 1.236.725 56.554 1.293.279 2.097.884 589.152 2.687.036
Devlet Tahvili 1.030.228 35.327 1.065.555 1.733.894 589.152 2.323.046
Hazine Bonosu 203.878 0 203.878 363.990 0 363.990
Diger Kamu Borglanma Senetleri 2.619 21.227 23.846 0 0 0
Hisse Senetleri 0 0 0 925 0 925
Diger Menkul Degerler 90 5.334 5424 4.433 22.340 26.773
Bankalar ve Diger Mali Kuruluslar 600.637 773.363 1.374.000 869.262 2.075.232 2.944.494
Bankalar 600.637 773.363 1.374.000 869.262 2.075.232 2.944.494
Yurti¢ci Bankalar 133.009 77472 210.481 123.470 447.004 570.474
Yurtdis1 Bankalar 112.697 600.863 713.560 576.756 1.349.144 1.925.900
Yurtdis:1 Merkez ve Subeler 354.931 95.028 449.959 169.036 279.084 448.120
Diger Mali Kuruluglar 0 0 0 0 0 0
Para Piyasalar1 21.600 57.508 79.108 300 25.160 25.460
Bankalararas1 Para Piy. Alacaklar 21.600 57.508 79.108 300 0 300
IMKB Takasbank Piy. Alacaklar 0 0 0 0 0 0
Ters Repo Islemlerinden Alacaklar 0 0 0 0 25.160 25.160
Satilmaya Hazir Menkul Degerler (Net) 586.116 370.113 956.229 976.183 287.842 1.264.025
Hisse Senetleri 28 70 98 11.482 87 11.569
Diger Menkul Degerler 586.088 370.043 956.131 964.701 287.755 1.252.456
Krediler 3.087.559 1.702.461 4.790.020 7.237.451 3.235.551 | 10.473.002
Kisa Vadeli 2.090.728 1.286.122 3.376.850 4.348.657 2.428.036 6.776.693
Orta ve Uzun Vadeli 959.185 415.734 1.374.919 2.822.501 805.639 3.628.140
Takipteki Krediler 141.370 10.649 152.019 395.880 11.269 407.149
Ozel Karsiliklar (-) 103.724 10.044 113.768 329.587 9.393 338.980
Faktoring Alacaklar: 13.562 0 13.562 8.730 0 8.730
Vadeye Kadar Elde Tutulacak MD (Net) 88.282 182.402 270.684 125.158 294.939 420.097
Devlet Bor¢lanma Senetleri 88.282 181.366 269.648 125.158 249.972 375.130
Devlet Tahvili 88.282 167.966 256.248 125.158 249.972 375.130
Hazine Bonosu 0 0 0 0 0 0
Diger Kamu Bor¢lanma Senetleri 0 13.400 13.400 0 0 0
Diger Menkul Degerler 0 1.036 1.036 0 44.967 44.967
istirakler (Net) 0 0 0 0 0 0
Mali Istirakler 0 0 0 0 0 0
Mali Olmayan Istirakler 0 0 0 0 0 0
Bagh Ortakliklar (Net) 103.825 0 103.825 172.944 87.745 260.689
Mali Ortakliklar 103.605 0 103.605 172.581 87.745 260.326
Mali Olmayan Ortakliklar 220 0 220 363 0 363
Diger Yatirnmlar (Net) 0 0 0 0 0 0
Fi 1 Kiralama Alacaklar1 (Net) 0 0 0 0 0 0
Finansal Kiralama Alacaklari 0 0 0 0 0 0
Kazanilmamis Gelirler ( -) 0 0 0 0 0 0
Zorunlu Karsihiklar 121.172 388.041 509.213 353.932 669.805 1.023.737
Mubhtelif Alacaklar 10.489 7.648 18.137 41.051 7.635 48.686
Faiz ve Gelir Tahakkuk ve Reeskontlar: 177.026 144.673 321.699 382.291 133.065 515.356
Kredilerin 29.156 25.066 54.222 90.746 39.175 129.921
Menkul Degerlerin 91.772 23.116 114.888 231477 26.638 258.115
Diger 56.098 96.491 152.589 60.068 67.252 127.320
Maddi Duran Varliklar (Net) 210.851 1.458 212.309 327.952 1.439 329.391
Defter Degeri 615.093 2.191 617.284 951.080 2.430 953.510
Birikmis Amortismanlar ( - ) 404.242 733 404.975 623.128 991 624.119
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 143.047 0 143.047 132.049 0 132.049
Serefiye 116.005 0 116.005 116.005 0 116.005
Diger 158.570 26 158.596 194.017 26 194.043
Birikmis Amortismanlar ( - ) 131.528 26 131.554 177.973 26 177.999
Ertelenmis Vergi Aktifi 0 0 0 87.778 0 87.778
Diger Aktifler 124.602 3.030 127.632 179.939 1.992 181.931
Toplam Aktifler 6.594.022 3.752.862 10.346.884 | 13.094.616 7.621.284 | 20.715.900
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Pasifler 2004 2005
TP YP Toplam TP YP Toplam

Mevduat 2.468.078 3.733.850 6.201.928 6.121.724 6.120.827 | 12.242.551
Bankalararas1 Mevduat 1.091.379 396.110 1.487.489 1.432.848 830.616 2.263.464
Tasarruf Mevduat 664.196 0 664.196 3.308.348 0 3.308.348
Resmi Kuruluglar Mevduati 720 0 720 5.840 0 5.840
Ticari Kuruluglar Mevduati 631.348 0 631.348 1.247.797 0 1.247.797
Diger Kuruluglar Mevduati 80.435 0 80.435 126.891 0 126.891
Doviz Tevdiat Hesabi 0 3.336.562 3.336.562 0 5.287.957 5.287.957
Kiymetli Madenler Depo Hesaplari 0 1.178 1.178 0 2.254 2.254
Para Piyasalar1 373.386 0 373.386 575.694 132.833 708.527
Bankalararasi Para Piy. Alinan Borglar 8.857 0 8.857 0 0 0
IMKB Takasbank Piy. Alman Borclar 128.952 0 128.952 99.250 0 99.250
Repo Islemlerinden Saglanan Fonlar 235.577 0 235.577 476.444 132.833 609.277
Alinan Krediler 389.398 486.671 876.069 914.738 1.841.323 2.756.061
T.C. Merkez Bankas: Kredileri 0 0 0 0 0 0
Alinan Diger Krediler 389.398 486.671 876.069 914.738 1.841.323 2.756.061
Yurti¢ci Banka ve Kuruluglardan 28.720 2.570 31.290 67.386 72.061 139.447
Yurtdig1 Banka, Kurulug ve Fonlar. 360.678 484.101 844.779 847.352 1.769.262 2.616.614
ihrac Edilen Menkul Kiymetler (Net) 0 0 0 0 0 0
Bonolar 0 0 0 0 0 0
Varliga Dayali Menkul Kiymetler 0 0 0 0 0 0
Tahviller 0 0 0 0 0 0
Fonlar 0 0 0 0 0 0
Muhtelif Borclar 180.795 18.517 199.312 303.187 103.841 407.028
Diger Yabanc1 Kaynaklar 37.578 30.335 67.913 106.776 245.604 352.380
(Odenecek Vergi, Resim, Har¢ ve Prim. 30.620 7 30.627 46.511 0 46.511
Faktoring Borclar: 0 0 0 0 0 0
Finansal Kiralama Borclari (Net) 25 863 888 1.844 281 2.125
Finansal Kiralama Bor¢lart 25 903 928 1.981 309 2.290
Ertelenmis Finansal Kiralama Gid. (-) 0 40 40 137 28 165
Faiz ve Gider Reeskontlari 169.514 43.413 212.927 265.208 98.294 363.502
Mevduatin 7.120 3.003 10.123 64.396 11.615 76.011
Alinan Kredilerin 31.445 2.682 34.127 120.666 18.604 139.270
Repo Islemlerinin 262 0 262 492 1.069 1.561
Diger 130.687 37.728 168.415 79.654 67.006 146.660
Karsihiklar 208.906 48.474 257.380 442.424 53.917 496.341
Genel Karsiliklar 37.099 0 37.099 81.445 59 81.504
Kidem Tazminati Karsihigt 11.685 0 11.685 19.621 0 19.621
Vergi Karsilig 98.840 0 98.840 186.260 0 186.260
Sigorta Teknik Kargiliklar: (Net) 0 0 0 0 0 0
Diger Karsiliklar 61.282 48.474 109.756 155.098 53.858 208.956
Sermaye Benzeri Krediler 0 43.572 43.572 0 40.056 40.056
Ertelenmis Vergi Pasifi 0 0 0 539 0 539
Ozkaynaklar 2.072.785 10.097 2.082.882 3.298.747 1.532 3.300.279
Odenmis Sermaye 566.701 0 566.701 928.482 0 928.482
Sermaye Yedekleri 843.480 10.097 853.577 1.240.326 1.532 1.241.858
Hisse Senedi ihra¢ Primleri 0 0 0 0 0 0
Hisse Senedi iptal Karlar 0 0 0 0 0 0
Menkul Degerler Deger Artis Fonu 10.814 10.097 20.911 6.862 1.532 8.394
Yeniden Degerleme Fonu 0 0 0 0 0 0
Yeniden Degerleme Deger Artist 0 0 0 0 0 0
Diger Sermaye Yedekleri 17.416 0 17.416 1.211.730 0 1.211.730
Odenmis Ser. Enf. Diizelt. Farki 815.250 0 815.250 21.734 0 21.734

Kar Yedekleri 384.170 0 384.170 544.107 0 544.107
Yasal Yedekler 85.107 0 85.107 117.703 0 117.703
Statii Yedekleri 0 0 0 0 0 0
Olaganiistii Yedekler 299.063 0 299.063 468.738 0 468.738
Diger Kér Yedekleri 0 0 0 -42.334 0 -42.334

Kar veya Zarar 278.434 0 278.434 585.832 0 585.832
Gegmis Yillar Kér ve Zararlar 31.556 0 31.556 72.732 0 72.732
Donem Net Kér ve Zarart 246.878 0 246.878 513.100 0 513.100
Toplam Pasifler 5.931.085 4.415.799 | 10.346.884 | 12.077.392 8.638.508 | 20.715.900
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Aktifler 2006 |
TP YP Toplam

Nakit Degerler ve Merkez Bankasi 1.277.960 2.920.501 4.198.461
Gercege Uygun D. Farki K/Z Yan.FV (Net) 2.388.967 540.661 2.929.628
Alim Satim Amagli Finansal Varliklar 2.051.979 464.934 2.516.913
Devlet Bor¢lanma Senetleri 2.037.053 415.594 2.452.647
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 11.029 0 11.029
Diger Menkul Degerler 3.897 49.340 53.237
Gergege Uyg.D.Farki K/Z Yans1.0.Sin.FV 0 0 0
Devlet Bor¢lanma Senetleri 0 0 0
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 0 0 0
Diger Menkul Degerler 0 0 0
Alim Satim Amagli Tiirev Finansal Varliklar 336.988 75.727 412.715
Bankalar ve Diger Mali Kuruluslar 2.053.014 7.205.109 9.258.123
Para Piyasalarindan Alacaklar 464.018 0 464.018
Bankalararas1 Para Piyasasindan Alacaklar 464.018 0 464.018
IMKB Takasbank Piyasasindan Alacaklar 0 0 0
Ters Repo Islemlerinden Alacaklar 0 0 0
Satilmaya Hazir Finansal Varliklar (Net) 5.009.087 934.067 5.943.154
Sermayede Pay1 Temsil Eden Menkul Deg. 16.789 6.144 22.933
Devlet Bor¢lanma Senetleri 4.960.600 760.242 5.720.842
Diger Menkul Degerler 31.698 167.681 199.379
Krediler 25.013.132 8.380.850 | 33.393.982
Krediler 24.920.664 8.380.623 | 33.301.287
Takipteki Krediler 900.726 11.141 911.867
Ozel Karsiliklar (-) 808.258 10914 819.172
Faktoring Alacaklari 23.146 0 23.146
Vadeye Kadar Elde Tutulacak Yatirmm.(Net) 236.176 327.362 563.538
Devlet Bor¢lanma Senetleri 236.176 249.433 485.609
Diger Menkul Degerler 0 77.929 77.929
istirakler (Net) 3.573 14 3.587
Ozkaynak Yont. Gére Kons. Edilenler 0 0 0
Konsolide Edilmeyenler 3.573 14 3.587
Mali Istirakler 250 0 250
Mali Olmayan Istirakler 3.323 14 3.337
Bagh Ortakliklar (Net) 446.334 255.756 702.090
Mali Ortakliklar 440.331 255.756 696.087
Mali Olmayan Ortakliklar 6.003 0 6.003
Birlikte Kontrol Edilen Ortakhiklar 0 0 0
Ozkaynak Yont. Gére Kons. Edilenler 0 0 0
Konsolide Edilmeyenler 0 0 0
Mali Ortakliklar 0 0 0
Mali Olmayan Ortakliklar 0 0 0
Kiralama islemlerinden Alacaklar: (Net) 0 0 0
Finansal Kiralama Alacaklari 0 0 0
Faaliyet Kiralamas1 Alacaklar1 0 0 0
Diger 0 0 0
Kazanilmamis Gelirler (-) 0 0 0
Riskten Korunma Amach Tiirev FV 8.295 3.759 12.054
Gergege Uygun Deger Risk. Korun. Amag. 8.295 3.759 12.054
Nakit Akis Riskinden Korunma Amaglilar 0 0 0
Yurtdisindaki Net Yat. Risk. Korun. Amag. 0 0 0
Maddi Duran Varlhklar (Net) 653.838 35 653.873
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 277.337 225 277.562
Serefiye 83.338 0 83.338
Diger 193.999 225 194.224
Vergi Varhgi 91.117 0 91.117
Cari Vergi Varligi 24.373 0 24.373
Ertelenmis Vergi Varligi 66.744 0 66.744
Satis Amach Elde Tutulan Duran Varhklar 47.693 0 47.693
Diger Aktifler 515.080 246.503 761.583
Toplam Aktifler 38.508.767 | 20.814.842 | 59.323.609
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Pasifler 2006
TP YP Toplam

Mevduat 18.575.464 18.844.731 37.420.195
Alim Satim Amach Tiirev Finansal Borc¢lar 330.139 78.255 408.394
Almnan Krediler 2.653.628 6.539.295 9.192.923
Para Piyasalarina Borclar 1.303.685 222.862 1.526.547
Bankalararasi Para Piyasalarina Borglar 0 0 0
IMKB Takasbank Piyasasindan Borglar 55.369 0 55.369
Repo Islemlerinden Saglanan Fonlar 1.248.316 222.862 1.471.178
ihra¢ Edilen Menkul Kiymetler (Net) 0 0 0
Bonolar 0 0 0
Varliga Dayali Menkul Kiymetler 0 0 0
Tahviller 0 0 0
Fonlar 0 0 0
Mubhtelif Borclar 937.625 203.355 1.140.980
Diger Yabanci Kaynaklar 391.952 95.987 487.939
Faktoring Borg¢lar: 0 0 0
Kiralama Islemlerinden Borclar (Net) 8.110 42.398 50.508
Finansal Kiralama Borglari 8.982 46.822 55.804
Faaliyet Kiralamas1 Borglar1 0 0 0
Diger 0 0 0
Ertelenmis Finansal Kiralama Giderleri (-) 872 4.424 5.296
Riskten Korun. Amac. Tiirev Finan. Bor¢lar 13.762 937 14.699
Gergege uygun Deger Risk.Korun.Amag. 13.762 937 14.699
Nakit Akis Riskinden Korunma Amachlar 0 0 0
Yurtdisindaki Net Yat. Risk. Korun. Amag. 0 0 0
Karsiliklar 894.752 39.167 933.919
Genel Karsiliklar 277.250 0 277.250
Yeniden Yapilanma Karsilig1 0 0 0
Caligan Haklar1 Karsilig1 72.134 0 72.134
Sigorta Teknik Kargsiliklar1 (Net) 446 0 446
Diger Kargiliklar 544.922 39.167 584.089
Vergi Borcu 228.662 0 228.662
Cari Vergi Borcu 195.705 0 195.705
Ertelenmis Vergi Borcu 32.957 0 32.957
Satiy Amach Duran Varliklara ilis. Borglar 0 0 0
Sermaye Benzeri Krediler 304.377 500.396 804.773
Ozkaynaklar 7.127.303 -13.233 7.114.070
Odenmis Sermaye 2.778.461 0 2.778.461
Sermaye Yedekleri 1.525.296 -13.233 1.512.063
Hisse Senedi Ihrag Primleri 98.351 0 98.351
Hisse Senedi Iptal Karlart 0 0 0
Menkul Degerler Deger Artis Fonu 40.089 -13.233 26.856
Maddi Duran Var. Yen. Deg. Deg. Artislar 0 0 0
Maddi Olm. Dur. Var. Yen. Deg. Deg. Artis. 0 0 0
Istir., Bag. Ort.ve Bir. Kon. Edi. Ort. Bed. HS 4.701 0 4.701
Riskten Korunma Fonlar1 (Etkin Kisim) 0 0 0
Satis Amacli Duran Varliklar Deg. Artislar: 0 0 0
Diger Sermaye Yedekleri 1.382.155 0 1.382.155

Kar Yedekleri 1.097.775 0 1.097.775
Yasal Yedekler 215.446 0 215.446
Statii Yedekleri 0 0 0
Olaganiistii Yedekler 876.399 0 876.399
Diger Kér Yedekleri 5.930 0 5.930

Kér veya Zarar 1.725.771 0 1.725.771
Gegmis Yillar Kar ve Zararlari 265.192 0 265.192
Donem Net Kir ve Zarari 1.460.579 0 1.460.579
Toplam Pasifler 32.769.459 26.554.150 59.323.609
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EK—4/b: Yabanci Sermayeli Mevduat Bankalar: Bilanco Dis1 Yiikiimliiliikler

Bil. Dis1 Yiik. 2004 2005
TP YP Toplam TP YP Toplam
Garanti ve Kefaletler 103.747 1.911.057 2.014.804 995.723 4.740.216 5.735.939
Teminat Mektuplart 100.459 940.059 1.040.518 920.164 2.589.702 3.509.866
Banka Kredileri 0 154.157 154.157 0 216.965 216.965
Akreditifler 0 526.842 526.842 0 1.011.098 1.011.098
Garanti Verilen Prefinansmanlar 0 90.300 90.300 0 0 0
Cirolar 0 0 0 0 0 0
Diger Garanti ve Kefaletler 3.288 199.699 202.987 75.559 922.451 998.010
Taahhiitler 4.059.877 72.676 4.132.553 8.342.491 228.449 8.570.940
Cayilamaz Taahhiitler 4.059.689 72.676 4.132.365 8.333.029 228.449 8.561.478
Cayilabilir Taahhiitler 188 0 188 9.462 0 9.462
Tiirev Finansal Araclar 2.775.949 8.888.187 11.664.136 5.029.699 11.788.087 16.817.786
Vadeli D6viz Al-Satim Islem. 1.345.273 2.053.355 3.398.628 1.872.566 3.470.914 5.343.480
Para ve Faiz Swap Islemleri 1.410.762 2.817.383 4.228.145 2.619.831 3.741.526 6.361.357
Para, Faiz ve M. Deg. Opsiyon. 19.914 122.998 142.912 483.302 630.766 1.114.068
Futures Para Iglemleri 0 0 0 0 67.744 67.744
Futures Faiz Al.-Satim Islemleri 0 3.822.505 3.822.505 0 3.312.785 3.312.785
Diger 0 71.946 71.946 54.000 564.352 618.352
Emanet ve Rehinli Kiymetler 10.844.005 2.666.548 13.510.553 35.517.791 6.162.664 41.680.455
Emanet Kiymetler 10.412.854 2.165.837 12.578.691 31.471.608 2.334.898 33.806.506
Rehinli Kiymetler 431.151 500.711 931.862 4.046.183 3.827.766 7.873.949
Kabul Edil. Avaller ve Kefalet. 0 0 0 0 0 0
Toplam Bilanco Dis1 Hesaplar 17.783.578 13.538.468 31.322.046 49.885.704 22919416 72.805.120
Bilanco Dis1 Yiikiimliiliikler 2006 |
TP YP Toplam
Garanti ve Kefaletler 3.881.718 12.724.647 16.606.365
Teminat Mektuplari 3.724.448 6.535.266 10.259.714
Banka Kredileri 3.530 1.289.274 1.292.804
Akreditifler 131 3.659.085 3.659.216
Garanti Verilen Prefinansmanlar 0 0 0
Cirolar 0 0 0
Diger Garanti ve Kefaletler 153.609 1.241.022 1.394.631
Taahbhiitler 15.714.821 289.631 16.004.452
Cayilamaz Taahbhiitler 15.703.373 289.631 15.993.004
Cayilabilir Taahhiitler 11.448 0 11.448
Tiirev Finansal Araclar 17.909.144 37.625.492 55.534.636
Riskten Korun. Amag. Tiirev Finan. Araclar 196.400 700.243 896.643
Alim Satim Amacli Islemler 17.712.744 36.925.249 54.637.993
Emanet ve Rehinli Kiymetler 59.703.921 12.449.912 72.153.833
Emanet Kiymetler 47.125.045 3.879.397 51.004.442
Rehinli Kiymetler 12.566.009 8.480.033 21.046.042
Kabul Edilen Avaller ve Kefaletler 12.867 90.482 103.349
Toplam Bilanco Dis1 Hesaplar 97.209.604 63.089.682 160.299.286
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EK—4/c: Yabanci Sermayeli Mevduat Bankalar1 Gelir Tablosu Kalemleri

Gelir ve Gider Kalemleri 2004 2005

Faiz Gelirleri 1.265.221 2.458.542
Kredilerden Alinan Faizler 749.701 1.667.074
Zorunlu Karsiliklardan Alinan Faizler 16.204 42.641
Bankalardan Alinan Faizler 90.683 164911
Para Piyasasi islemlerinden Alinan Faizler 90.776 38.913
Menkul Degerlerden Alian Faizler 307.699 526.904
Diger Faiz Gelirleri 10.158 18.099
Faiz Giderleri 587.882 1.280.078
Mevduata Verilen Faizler 356.785 921.322
Para Piyasasi islemlerine Verilen Faizler 14.893 50.035
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler 167.759 245.606
Thrag Edi. Menk Kiym. Verilen Faizler 0 0
Diger Faiz Giderleri 48.445 63.115
Net Faiz Geliri 677.339 1.178.464
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 166.985 275.714
Alman Ucret ve Komisyonlar 195.736 407.883
Verilen Ucret ve Komisyonlar 28.751 132.169
Temettii Gelirleri 47 495
Net Ticari Kar / Zarar 453.235 542.263
Sermaye Piyasasi Islemleri Kar/Zarar1 (Net) 353.565 449.380
Kambiyo Kar/Zarar1 (Net) 99.670 92.883
Diger Faaliyet Gelirleri 105.138 191.924
Faaliyet Gelirleri Toplanm 1.402.744 2.188.860
Kredi ve Diger Alacaklar Karsiligi (-) 82.541 247.362
Diger Faaliyet Giderleri (-) 805.287 1.317.532
Personel Giderleri 327.596 506.909
Faaliyet Kar1 514.916 623.966
Bagl Ortaklik ve Istiraklerden Kar/Zarar 39.439 78.947
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarar1 -192.108 0
Vergi Oncesi Kar/Zarar 362.247 702.913
Vergi Karsiligi (-) -115.374 -189.743
Vergi Sonrasi1 Olagan Faaliyet Kar/Zarar1 246.873 513.170
Vergi Sonrasi Olaganiistii Kar/Zarar 5 -70
Net Donem Kar / Zarari 246.878 513.100
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Gelir ve Gider Kalemleri 2006
Faiz Gelirleri 6.595.824
Kredilerden Alinan Faizler 4.652.460
Zorunlu Karsiliklardan Alinan Faizler 150.790
Bankalardan Alinan Faizler 358.881
Para Piyasasi Islemlerinden Alinan Faizler 195.340
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 1.124.160
Diger Faiz Gelirleri 114.193
Faiz Giderleri 3.631.591
Mevduata Verilen Faizler 2.452.183
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler 938.495
Para Piyasasi Islemlerine Verilen Faizler 105.214
Thra¢ Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler 0
Diger Faiz Giderleri 135.699
Net Faiz Geliri 2.964.233
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 926.613
Alman Ucret ve Komisyonlar 1.147.885
Verilen Ucret ve Komisyonlar 221.272
Temettii Gelirleri 102.985
Ticari Kar/Zarar (Net) 47.440
Sermaye Piyasas Islemleri Kar/Zarari 316.219
Kambiyo Islemleri Kar/Zarar1 -268.779
Diger Faaliyet Gelirleri 1.188.197
Faaliyet Gelirleri Toplam 5.229.468
Kredi ve Diger Alacaklar Deger Diisiis Karsilig (-) 591.132
Kredi ve Diger Alacaklara Iliskin Ozel Karsiliklar 291.534
Genel Karsilik Giderleri 116.959
Diger Faaliyet Giderleri (-) 2.851.808
Personel Giderleri 1.192.425
Net Faaliyet Kary/Zarari 1.786.528
Birlesme Islemi Sonra. Gelir Ola. Kaydedilen Fazlalik Tutari 0
Ozkaynak Yontemi Uygulanan Ortakliklardan Kar/Zarar 8.880
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarar1 0
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.795.408
Vergi Karsiligi (-) -334.829
Vergi Sonrasi Faaliyet Kar/Zarar1 1.460.579
Net Donem Kar1 / Zarari 1.460.579
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EK-5/a: Yabanc1 Bankalara Uygulanan Anket Formu

Sayin Katilimct;

Bu anket calismasi, Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii tarafindan kabul
edilen “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar ve Bankacihk Sektorii Ornegi (1990-
2005)” isimli doktora tez calismasinda kullanilmak iizere hazirlanmistir. Calismanin degeri ve

basarist sizin katiliminiza bagli olacaktir. Gosterdiginiz ilgiden dolay1 tesekkiir ederim.

Saygilarimla.

Ogr. Gor. Ahmet Biiyiiksalvarci
S.U. Akéren Meslek Yiiksekokulu

Bankanizin Adi:
Goreviniz:

1. Bankamzin Tiirkiye’ye gelme nedenlerini derecelendiriniz.
(1- ¢cok diisiik, 2- diisiik, 3- normal, 4- yiiksek, 5- cok yiiksek)

= E
=) = | =
R EZ I E|l g™
=< Zy = =< =<
Tiirkiye’ye Gelme Nedenleri 8« E ;2 ;>=-:' 8«
Ulkenizdeki rekabet sartlar1 1 2 31415
Yeni miisteri/is arayist 1 2 31415
Ulkenizle Tiirkiye arasindaki ticaret iliskilerini gelistirme 1 12131415
Tiirkiye’ye yatirnm yapan seckin miisterilerinizin finansal 1 12131415
ihtiyaglarim karsilama
Tiirkiye’de faaliyet gosteren yabanci bankalarla rekabet etme 1 12131415
Tiirk bankalarla rekabet etme 1 |23 |4]5
Ulkenizdeki rakip bankalar1 takip etme 1 12131415
Risk ¢esitlendirmesi 1 12 ]31]14]5
Tiirkiye ekonomisindeki kullanilmamig kredi potansiyeli 1 12 ]3 1415
Tiirkiye’deki hane halkinin kullanilmamis kredi potansiyeli 1 121311415
Cografi yakinlik 1 121131415
Kiiltiirel yakinlik 1 121131415
Yiiksek faiz marji 1 12131415
Vergi avantaji saglama 1 12 ]3 1415
Tiirkiye’de kamu kesimine finansman saglama 1 12131415
Tiirkiye’deki biiyiik yatirim projelerinin finansmam 1 12131415
Teknik ve finansal konularda danismanlik hizmeti verme 1 2 31415
Sermaye piyasalarinda beklenen potansiyel firsatlar 1 121131415
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2. Bankamizin Tiirkiye’de belirledigi hedef miisteri kitlesini verdiginiz 6ncelige gore 1’den
5’e kadar derecelendiriniz. (“1” sayisim1 en 6ncelikli miisteri kitlesi olarak degerlendiriniz.)

Hedef Miisteri Kitlesi

Yabanci kurumsal yatirimeilar

Yabanci bireysel yatirimcilar
Tiirkiye’deki tiim kurumsal yatirimcilar
Tiirkiye’deki tiim bireysel yatirimcilar
Tiirkiye’deki seckin miisteriler

Kii¢iik ve orta dlgekli isletmeler

Tek sahis igletmeleri

Uluslararasi igletmeler

Finansal kurumlar

—|=|=|—=|—=|=|~=|~|~|l.dereceden
R M| M| M| Mo | ro | ro | ro | ro [2.dereceden
wlw|w|w|w|w|w|w|w|3.dereceden
alalala|s|s|s|s|sd.dereceden
||| un|u|un|un|uw|uniS.dereceden

3. Bankanizin Tirkiye’de ilgilendigi faaliyet alanlarin1 verdiginiz Oncelige gore
derecelendiriniz. (1- En az oncelikli....... 5- En Cok Oncelikli)

. S
2= .35

NEEERE

358%¢9S
Faaliyet Alanlari ;5 > :5 cS ;5
Tiirkiye’ye yonelik dogrudan yabanci yatirimlarin finansmani 1121345
Tiirkiye’ye yonelik portfdy yatinmlarin finansmani 1121345
Tiirkiye ihracatinin finansmani 1121345
Tiirkiye ithalatinin finansmani 11213145
Isletmelerin sabit sermaye ve modernizasyon yatirimlarinin finansmani 1121345
Isletmelerin ¢alisma sermayelerinin finansmani 11213145
Tiirkiye’deki isletmelerin yeniden yapilandirilmasi ve isletme birlesme 11213145
ve satin almalarin finansmani
Hane halki miisterilerine tiiketici kredisi saglamak 11213]4]|5
Hane halki miisterilerine tasit kredisi saglamak 1(2(3]4]5
Hane halki miisterilerine konut kredisi saglamak 1121345
Tiirk sirketlerinin disartya yonelik dogrudan yabanci yatirimlarinin 11213145
finansmani
Tiirk sirketlerinin digariya yonelik portfoy yatirimlarinin finansman 11213145
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4. Bankanizin sundugu hizmetlerin/iiriinlerin 6nemlilik diizeylerini derecelendiriniz.
(1- ¢ok diisiik, 2- diisiik, 3- normal, 4- yiiksek, 5- cok yiiksek)

= E
2oL
“RE-EE-AE NN
=< @ = =< =<
Hizmetler/Uriinler 8« E :2 >=-': 5«
Finans kurumlar1 disgindaki 6zel sektore kredi saglama 1 12131415
Kamu kesimine kredi saglama 1 2|3 |4)|5
Finansal kurumlara kredi saglama 1 2|3 |45
Yurt i¢i 0demeler 1 2|3 |4]|5
Dovizle 6deme 1 2 13145
Doviz ticareti 1 2 13145
Yurt ici risksiz menkul kiymet ticareti (devlet i¢ bor¢lanma 1 2 13145
senetleri)
Para piyasasi iglemleri (ticareti) 1 2 13145
Kiralama (Finansal kiralama) hizmetleri 1 213|145
Factoring hizmetleri 1 2|3 |4/|5
Menkul kiymet ticareti 1 2|3 |4]|5
Tiirev iiriinleri ticareti 1 2 13145
Varlik yonetimi 1 2 13145
Komisyonculuk 1 2 13145
Hayat sigortaciligi 1 2 13145
Hayat dis1 sigortacilifi 1 2|3 |4)|5
Emeklilik fonlar1 yonetimi 112 |3 |4)|5
Borsada komisyonculuk 1 12131415

5. Tiirk bankacilik sektoriiniin 6zellikleri hakkindaki diisiincelerinizi derecelendiriniz.
(1- cok diisiik, 2- diisiik, 3- normal, 4- yiiksek, 5- ¢ok yiiksek)

Tiirk Bankacihik Sektoriiniin Ozellikleri

Piyasa potansiyeli (biiyiikliigii)

Piyasa biiyiime hiz1

Finansal alt yap1

Bankacilik yasa ve diizenlemelerinin seffaflig

Bankacilik yasa ve diizenlemelerinin istikrarlilif

Bankacilik denetleyicilerinin seffafligi

Rekabet yogunlugu

Karhilik

Piyasa riskleri

Yetismis is giicii

(SITSITNIISIISITNITSI SIS INY D111 4
W[ L[| WL LW | W]|wW]|w]|w Normal

INFNFN N FN I N N E N EN RN 6 ST
mmmmmmmmmmmCOkYﬁksek

Hukuk sisteminin etkinligi
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6. Bankaniz hangi alanlarda uzmanlasmay1 hedefliyor?(Birden fazla secenek isaretlenebilir.)

Uzmanlagsma Alanlari
Kurumsal bankacilik
Ticari bankacilik
Bireysel bankacilik
Kiigiik ticari isletmeler
Sermaye piyasalari
Doviz piyasalari

Dis ticaret islemleri
Proje finansmamn
Yatirim bankacilif
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EK-5/b: Yabanci Bankalara Uygulanan Anket Formu (ingilizce)

Dear Participant;

This survey is prepared to be used in a postgraduate thesis named “Foreign Direct
Investment in Turkey and the Case of Banking Sector (1990-2005)” which was accepted
by the University of Selcuk, the Institute of Social Sciences. The value and the success of this
study is dependent upon your participation. Thanks again for your interest.

Kind regards.

University Lecturer Ahmet Bilyiiksalvarci
S. U. Akdren Vocational High School

The name of your bank:
Your position in the bank:

1.Please rate the reasons why your bank came to Turkey
(1- very low, 2- low, 3- normal, 4- high, 5- very high)

2 _ E;

- s =

=z El5|
Reasons of Coming to Turkey S8l 2 8|2
Conditions of competition in your country 1 |2 |3 |4 |5
Search for new customers/businesses 1 |2 |3 |4 |5
To improve commercial relations between your country and 1 {2 |3 |4 |5

Turkey

To meet financial needs of your elite customers who made
investments in Turkey

To compete with foreign banks which operate in Turkey
To compete with Turkish banks

To follow rival banks in your country

To diversify risks

Unutilized loan potential in Turkish economy
Unutilized loan potential of households in Turkey
Geographical closeness

Cultural similarity

High interest margin

To make use of tax advantages

To finance public sector in Turkey

To finance big investment projects in Turkey

To consult in technical and financial issues

Potential opportunities in capital markets

—_
)
w
N
)]

el e e I I I Y Y N e N
[NSARNSAR NSRRGSR I \SHE SRR SRR SRR ISR I \SRE S NR SR
QIR LI [WLILI|LI LI LYW
E N S S e N e e e S N N S
||| ||l
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2. Please rate your bank’s targeted customer groups according to their priorities between 1

and 5, with “1” as the highest and “5” as the lowest priority.

1% degree

Targeted Customer Groups

3" degree

5t degree

Foreign corporate investors

Foreign individual investors

All corporate investors in Turkey

All individual investors in Turkey

Elite customers in Turkey

Small and medium size enterprises

Sole proprietorship

Multinational companies

[S— SN U [ S— U U S [ — [ —Y

Financial institutions

N[NNI
2" degree

W[ W|W[W|W|W|W

INJFN| NSNS VS NG I N N NG Y
4" degree

||| hnfn|ln

3. Please rank your bank’s most interested areas of activity in Turkey
(1- Most....... 5- Least)

Areas of Activity

ittle

Normal

ore

Financing of foreign direct investments in Turkey

Financing of portfolio investments in Turkey

Financing of Turkish exports

Financing of Turkish imports

Financing of investments of fixed capital and modernization of
enterprises

NN

W[ W|W|W

ENEE N E RS

||| n|n
Most

Financing of working capital of enterprises

\S}

W

N

W

Restructuring of enterprises in Turkey and financing mergers and
purchases of enterprises

[\

98]

AN

9,1

Granting consumer loans to household customers

Granting vehicle loans to household customers

Granting home loans to household customers

Financing of foreign direct investments of Turkish companies to abroad

Financing of portfolio investments of Turkish companies to abroad

[S—y N RN JU—N U,

NN

WL W|W|W

BN RSN E SN RN

|||
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4. Please rate importance level of your bank’s services/products.
(1- very low, 2- low, 3- normal, 4- high, 5- very high)

Very Low
Normal

Services / Products

Granting loans to private sector other than financial institutions

Granting loans to public sector

Granting loans to financial institutions

Domestic payments

FX payments

Foreign exchange dealings

Domestic government bond dealings

Money market operations

Leasing services

Factoring services

Securities exchange dealings

Derivatives dealings

Asset management

Brokerage

Life insurances

Insurances other than life

Pension funds management

DI N[NNI

Low
IO N O N QN [ O G N O N O N (O N [ N N

High
||| ||| |||l .

Very High

[Sy R Ry Sy U U N N T e N N T Sy iy g e e
(USERUSERUSE RUSERUSE RS RUSERVSERUS I RUNE QUSROS R RUNE RUS ) SR RUS I RUS R RUN)

Brokerage in stock exchange

5. Please rate your opinions about the characteristics of Turkish banking sector.
(1- very low, 2- low, 3- normal, 4- high, 5- very high)

Very Low
Normal

The Characteristics of Turkish Banking Sector
Market potential (size)

Market growth rate

Financial substructure

Transparency of banking law and regulations
Stability of banking law and regulations
Transparency of regulators of banking sector
Intensity of competition

Profitability

Market risks

Skilled work force

Effectiveness of the law system

DN N[NNI
Low

(G RV, RV, RV, RV, RV, R RV, RV, RV, R RV, R R, .
Very High

e e e R I Y Y Y Y e
W [W[|W|W[W|W|[W|W | W[W
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6. In which areas does your bank plan to specialize 7 (Multiple choices can be marked)

Areas of Specialization
Corporate banking
Commercial banking

Retail banking

Small commercial enterprises
Capital markets

FX markets

Foreign trade

Project financing

Investment banking
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EK-5/c: Tiirk Bankalarina Uygulanan Anket Formu

Sayin Katilimct;

Bu anket calismasi, Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii tarafindan kabul
edilen “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar ve Bankacihk Sektorii Ornegi (1990-
2005)” isimli doktora tez calismasinda kullanilmak iizere hazirlanmistir. Calismanin degeri ve

basarist sizin katiliminiza bagli olacaktir. Gosterdiginiz ilgiden dolay1 tesekkiir ederim.

Saygilarimla.

Ogr. Gor. Ahmet Biiyiiksalvarci
S.U. Akéren Meslek Yiiksekokulu

Bankanizin Adi:
Goreviniz:

1. Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sistemine sagladiklar1 bilgi ve beceri transferleri
hakkindaki diisiincelerinizi derecelendiriniz.
(1- ¢cok diisiik, 2- diisiik, 3- normal, 4- yiiksek, 5- cok yiiksek)

Normal

Bilgi ve Beceriler

Bilgi sistemleri

Yeni iiriinler ve hizmetler

Proje degerleme metotlar1

YOnetim metotlar1 ve becerileri
Pazarlama bilgi ve teknikleri

Bireysel bankacilik bilgi ve teknikleri
Kurumsal bankacilik bilgi ve teknikleri
Risk yonetim siire¢leri

I¢ kontrol sistemleri

B0 [ 12 [ 12 [ R M| R [ 8 [0 [
Diisiik

||| ||| hn|Wn .
Cok Yiiksek

Y NG [ NG N N N N I N N
Yiiksek

W[ W[W|W|W|W
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EK-6/a: Model Veri Seti (1995-2000)

Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH

95 | 03273 | 0,0312 | 0,1524 | 0,059 | 0,0168 | 0,1102 0| 06227 | 0,1938 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 0,1432 1,232 | 14,278
° 96 | 03214 | 0,0318 | 0,1425 | 0,0594 | 0,0892 | 0,1724 0| 03508 | 0,3078 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 0,09 1,342 | 14,329
5 —é 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1073 | 0,0333 | 0,0392 | 0,1143 | -0,001 | 0,7039 | 0,1607 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,1709 1,245 | 14,405
@ |98 | 03158 00473 | 0,1738 | 0,0707 | 0,1003 | 0,2033 | 0,0001 | 04863 | 0,2432 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,1998 1,155 14,42
< 99 | 03519 | 0,0583 | 0,2035 | 0,0004 | 0,1752 | 0,028 | 0,0086 | 0,3559 | 0,2673 | 0,6487 | 0,2619 | -0,047 | 0,1819 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,201 | 0,109 | 0,1166 | 0,1902 | 0,0184 | 03567 | 0,2975 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 | 0,2394 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,0547 | 0,0912 | 0,0478 | 0,0117 0| 0,7359 | 0,2063 | 0,9363 0,22 | 00738 | 0,1412 1,232 | 14,278
e 96 | 03214 | 0,0318 | -0,025 | 0,0479 | 0,0764 | 0,0036 0| 0,858 | 0,1063 | 0,8035| 02691 | 0,0758 | 0,1937 1,342 | 14,329
_§ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0104 | 0,0628 | 0,057 | 0,0045 0| 08689 | 0,0999 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0323 | 0,1931 1,245 | 14,405
I 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0321 | 0,0619 | 0,0327 | 0,0029 0| 08881 | 0,0797 | 0,8464 | 0,2639 | -0,047 | 02262 1,155 14,42
< 99 | 03519 | 0,0583 | -0,054 | 0,0594 | 0,1171 | 0,0037 0| 08542 | 0,0967 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0788 | 0,1533 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0083 | 0,0957 | 0,1025 | 0,0151 0| 06078 | 0,369 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0738 | 0,1218 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,1323 | 0,0432 | 0,0008 | 0,0894 | 0,0004 | 0,7113 | 0,1536 | 0,9363 0,22 | 00758 | 0,2635 1,232 | 14,278
o 96 | 03214 | 0,0318 | 0,1553 | 0,0425 | 0,0038 | 0,1162 | 0,0004 | 0,7281 | 0,1849 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0323 | 0,2085 1,342 | 14,329
§ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1599 | 0,0349 | -0,013 | 0,1118 | 0,0004 | 0,7302 | 0,1718 | 0,8573 | 0,3068 | -0,047 | 02578 1,245 | 14,405
. 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1682 | 0,039 | -0,007 | 0,1194 | 0,0033 | 0,7108 | 0,1873 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0788 | 0,2235 1,155 14,42

99 | 03519 | 0,0583 | 0,1559 | 0,0397 | -0,002 | 0,1097 | 0,0049 | 0,7521 | 0,1742 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0738 | 0,1912 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,1284 | 0,0401 | -0,015| 0,0698 | 0,0034 | 0,8059 | 0,1471 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0758 | 0,1537 0,362 | 14,381
o 95 | 03273 | 0,0312 | 0,1825 | 0,0251 | -0,066 | 0,0904 | 0,0013 | 0,8091 | 0,1267 | 0,9363 0,22 | 0,0323 0,248 1,232 | 14,278
g = |96 | 03214 | 00318 | 0,1663 | 0,0278 | -0,038 | 0,0957 | 0,0048 | 0,7486 | 0,1478 | 0,8035 | 0,2691 -0,047 | 0,1946 1,342 | 14,329
&S |97 | 03051 ] 00497 | 0,1776 | 0,0332 | -0,064 | 0,0803 | 0,0006 | 0,7353 | 0,1468 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0788 | 0,2561 1,245 | 14,405
55 [98 | 03158] 00473 | 0,2208 | 0,0398 -0,05 | 0,1309 0| 06418 | 0,2013 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0738 0,275 1,155 14,42
2% [99 [ 03519 ] 0,0583 | 0,1442 | 0,0278 | -0,026 | 0,0907 0| 0,7449 | 0,1495 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0758 | 0,3623 1,096 | 14,358
< 00 0,36 | 0,0622 | 0,0794 | 0,0248 | -0,018 | 0,0366 | 0,0004 | 0,8359 | 0,1037 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0323 0,436 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,0911 | 0,0455 | 0,0158 | 0,0603 | 0,0011 | 0,8231 | 0,1208 | 0,9363 0,22 | -0,047 0,172 1,232 | 14,278
e 96 | 03214 | 0,0318 | 0,0595 | 0,0284 | -0,003 | 0,0247 | 0,0032 | 0,9081 | 0,0651 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0788 | 0,0707 1,342 | 14,329
S~ (97 | 03051 | 00497 | 0,1334 | 0,0362 | -0,072 | 0,0239 | 0,0016 | 0,873 | 0,0627 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0738 | 0,1937 1,245 | 14,405
ié & |98 | 03158 | 0,0473 | 0,1465 | 0,0605 -0,03 | 0,0433 | 0,0129 | 0,8319 | 0,0944 | 0,8464 | 02639 | 0,0758 | 0,2456 1,155 14,42
< 99 | 03519 | 0,0583 | 0,1244 | 0,048 | 0,0469 | 0,1123 | 0,011 | 0,8001 | 0,1142 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0323 | 0,2558 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,1685 | 0,0634 | -0,078 | 0,0239 | 0,0029 | 0,8026 | 0,1079 | 0,5492 | 0,2676 | -0,047 0,106 0,362 | 14,381
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Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH

95 | 03273 | 0,0312 0,04 | 0,0456 | 0,0253 | 0,0147 | 0,005 | 0,8885 | 0,0792 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 0,1089 1,232 | 14,278
~ _ |96 | 03214 | 00318 | 0,0776 | 0,046 | 0,004 | 0,0251 | 0,0105 | 0,8303 | 0,1088 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,0724 1,342 | 14,329
& _é’ 97 | 0,3051 | 0,0497 | 0,0849 | 0,0548 | -0,017 0,01 | 0,0033 | 0,8686 | 0,0762 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,0852 1,245 | 14,405
& 5 [98 | 03158 0,0473 ] 0,179 | 0,0612 -0,03 | 0,0829 | 0,0048 | 0,8063 | 0,1112 | 0,8464 | 02639 | 0,0323 | 0,1295 1,155 14,42
2% 99 [ 03519 ] 0,0583 | 0,1354 | 0,046 | -0,017 | 0,0699 | 0,0023 | 0.8394 | 0,103 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 0,1165 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0598 | 0,0377 | 0,0073 | 0,0272 | 0,0022 | 0,8894 | 0,083 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 | 10,0768 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 -0,08 | 0,1107 | -0,031 | -0,224 | 0,0025 1| -0,254 | 0,9363 0,22 | 0,0738 | 02114 1,232 | 14,278
A 96 | 03214 | 0,0318 | 0,113 | 0,0943 | 0,0417 | 0,0603 0] 05891 | 0,2575 | 0,8035 | 02691 | 0,0758 | 0,1992 1,342 | 14,329
5 g [97 [ 03051 ] 0,0497 | 0,0858 | 0,0718 | 0,0648 | 0,0787 | 0,0001 | 0,3993 | 0,1588 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0323 | 02111 1,245 | 14,405
S |98 | 03158 00473 | 0,0291 | 0,0442 | 0,0052 -0,01 | 0,0002 | 0,1402 | 0,0705 | 0,8464 | 0,2639 -0,047 0,118 1,155 14,42
M 99 | 0,3519 | 0,0583 | 0,0643 | 0,0653 | 0,008 | 0,0022 | 0,0049 | 02111 | 0,2797 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0788 | 0,1694 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0387 | 0,0316 | 0,0037 | 0,0089 | 0,0018 | 0,2698 | 0,1075 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0738 | 10,0805 0,362 | 14,381
_ 95 | 03273 | 0,0312 | 0,1224 | 0,0498 | -0,017 | 0,056 0] 06641 | 0,2559 | 0,9363 0,22 | 0,0758 | 0,1205 1,232 | 14,278
£ 96 | 0,3214 | 0,0318 | 0,1405 | 0,0492 | -0,032 | 0,0591 0| 0,8542 | 0,1084 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0323 | 0,0905 1,342 | 14,329
5 g 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1412 | 0,0592 | -0,055 | 0,0269 0] 08551 | 0,0899 | 0,8573 | 0,3068 -0,047 | 0,1161 1,245 | 14,405
® & (98 | 03158 | 0,0473 | 0,1499 | 0,0678 | -0,051 | 0,0289 | 0,0023 | 0,8637 | 0,0777 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0788 | 0,2075 1,155 14,42
3 99 | 03519 | 0,0583 | 0,1785 | 0,0649 | -0,101 | 0,0099 | 0,0028 | 0,8798 | 0,0563 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0738 | 0,3686 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 0 0 0 0 0 0 0| 0,5492 | 02676 | 0,0758 0 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,0679 | 0,0585 | 0,0696 | 0,0763 | 0,0022 | 0,4577 | 0,1258 | 0,9363 0,22 | 0,0323 | 0,1047 1,232 | 14,278
g 96 | 03214 | 0,0318 | 0,0856 | 0,0926 | 0,0765 | 0,0676 | 0,0018 | 0,4107 | 0,1216 | 0,8035 | 0,2691 -0,047 | 0,0856 1,342 | 14,329
§ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0748 | 0,0449 | 0,0863 | 0,1159 | 0,0003 | 0,4753 | 0,1476 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0788 | 0,0647 1,245 | 14,405
2 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0572 | 0,0487 | 0,0741 | 0,0814 | 0,0012 | 0,5584 | 0,1212 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0738 | 0,0863 1,155 14,42
S 99 | 03519 | 0,0583 | 0,0475 | 0,0366 | 0,0405 | 0,0496 | 0,0018 | 0,7125 | 0,0716 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0758 | 0,0523 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0449 | 0,0477 | 0,0441 | 0,0386 | 0,0027 | 0,7478 | 0,0871 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0323 | 10,0533 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,034 | 0,077 | 0,0454 | 0,0024 0] 0,765 0,2042 | 0,9363 0,22 | -0,047 0,406 1,232 | 14,278
L§ = |96 | 03214 | 00318 | -0,024 | 0,041 | 0,0661 | 0,0015 0] 08338 | 0,131 ] 0,8035| 02691 | 0,0788 | 0,2014 1,342 | 14,329
~ S |97 [ 03051 | 00497 | -0,162 | 0,0001 | 0,0481 | -0,238 | 0,0037 | 0,9289 | -0,109 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0738 | 0,2139 1,245 | 14,405
é’“ § 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0459 | 0,0918 | 0,0749 | 0,0291 0] 06373 | 0,2928 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0758 | 0,3138 1,155 14,42
= 99 | 03519 | 0,0583 | 0,043 | 0,0801 | 0,0625 | 0,0189 | 0,0065 | 0,7957 | 0,1447 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0323 | 0,1852 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0662 | 0,0965 | 0,0373 | 0,0035 | 0,0036 0,82 | 0,1412 | 0,5492 | 0,2676 -0,047 | 0,2052 0,362 | 14,381
o 95 | 03273 | 0,0312 | 0,1327 | 0,0267 | 0,0149 | 0,1209 0] 08154 | 0,1649 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 0,1521 1,232 | 14,278
5 . 49 | 03214 00318 | 00975 | 0,0196 | -0,006 | 00717 0| 0,847 0,127 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,0621 1,342 | 14,329
: £ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0675 | 0,228 | -0,012 | 0,0325 0] 08765 | 0,0918 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 0,043 1,245 | 14,405
EQ g 98 | 0,3158 | 0,0473 | 0,1126 | 0,0289 | -0,009 | 0,0745 0] 07927 | 0,143 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 0,085 1,155 14,42
= 99 | 03519 | 0,0583 | 0,1081 | 0,0245 | -0,023 | 0,0601 | 0,0004 | 0,8262 | 0,105 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 0,1113 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0669 | 0,0537 | 0,0123 | 0,0255 0| 0805 0,1377 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 | 0,1204 0,362 | 14,381
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Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH
95 | 03273 | 0,0312 | 0,1062 | 0,0759 | 0,0296 0,06 0] 07171 | 0,1117 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 0,1451 1,232 | 14,278

) 96 | 03214 | 0,0318 | 0,0748 | 0,1301 | 0,017 | -0,039 | 0,0003 | 0,7438 | 0,1482 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,1382 1,342 | 14,329
g 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1549 | 0,0555 | -0,035| 0,0644 | 0,0004 | 0,8021 | 0,1283 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,1044 1,245 | 14,405
= 98 | 0,3158 | 0,0473 | 0,2218 | 0,0895 | -0,018 | 0,1135 | 0,0013 | 0,7088 | 0,1615 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,0894 1,155 14,42
© 99 | 03519 | 0,0583 | 0,1693 | 0,0919 | 0,0531 | 0,1294 | 0,0011 | 0,7472 | 0,1717 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 10,1008 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 | 0,1648 | 0,1071 | 0,0261 | 0,0844 | -0,001 | 0,7678 | 0,162 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 | 10,0828 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,072 | 0,0748 | 0,0309 | 0,0154 | 0,0126 | 0,8167 | 0,087 | 0,9363 0,22 | 0,0738 | 0,0444 1,232 | 14,278

= |96 | 03214 | 00318 | -0,103 | 0,2004 | 0,3223 | 0,0127 | 0,0066 | 0,7658 | 0,1153 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0758 | 0,1545 1,342 | 14,329
§ ‘g 2 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0508 | 0,1377 | 0,0876 | 0,0007 0] 08664 | 0,0464 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0323 | 0,1067 1,245 | 14,405
S S .8 98 | 03158 0,0473 -0,05 | 0,3039 | 0,3766 | 0,0226 0] 03244 | 0,0694 | 0,8464 | 0,2639 -0,047 0,101 1,155 14,42
=199 | 03519 | 0,0583 | 02266 | 0,2284 | 0,2622 | 0,2604 0] 04113 | 0,3819 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0788 | 0,2047 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,1276 | 0,1663 | 0,1228 | 0,0842 0] 0,1871 | 0,2401 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0738 | 0,0713 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,2821 | 0,0397 | -0,153 | 0,0893 0] 08068 | 0,1403 | 0,9363 0,22 | 0,0758 | 0,2693 1,232 | 14,278

~ 96 | 03214 | 0,0318 | 0,2339 | 0,0491 | -0,109 | 0,0755 0] 08168 | 0,1247 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0323 | 0,2668 1,342 | 14,329
2 97 | 03051 | 0,0497 | 0,128 | 0,0397 | -0,036 | 0,0523 0] 08523 | 0,0908 | 0,8573 | 0,3068 -0,047 | 0,2741 1,245 | 14,405
g 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0972 | 0,0477 | 0,0087 | 0,057 | 0,0013 | 0,8042 | 0,1099 | 08464 | 0,2639 | 0,0788 | 0,2333 1,155 14,42
A 99 | 0,3519 | 0,0583 | 0,1377 | 0,0502 | 0,0206 | 0,1068 | 0,0014 | 0,7876 | 0,1391 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0738 | 0,3459 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 0 0 0 0 0 0 0| 0,5492 | 02676 | 0,0758 0 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 0 0 0 0 0 0 0| 0,9363 0,22 | 0,0323 0 1,232 | 14,278

£ 5 196 | 0,3214 | 0,0318| 0,1162 | 0,0668 | 0,0126 | 0,062 0] 07436 | 0,213 | 0,8035 | 0,2691 -0,047 | 0,1519 1,342 | 14,329
g;g 97 | 0,3051 | 0,0497 | 0,1259 | 0,0714 | -0,026 | 0,0281 0] 08304 | 0,0972 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0788 0,174 1,245 | 14,405
p g‘ g 98 | 0,3158 | 0,0473 | 0,1547 | 0,1075 | -0,019 | 0,0282 | 0,0001 | 0,8157 | 0,1138 | 0,8464 | 02639 | 0,0738 | 0,2104 1,155 14,42
@S99 | 03519 | 0,0583 | 0,1244 | 0,0754 | -0,033 | 0,0104 | 0,0058 | 0,8151 | 0,1255 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0758 | 0,2884 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 | -0,037 | 0,1021 | 0,0649 | -0,094 | 0,0198 | 0,8672 | 0,0773 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0323 | 0,4144 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,019 | 0,0415| 0,0251 | 0,0004 | 0,0022 | 0,8369 | 0,057 | 0,9363 022 | -0,047| 04619 1,232 | 14,278

~ 196 | 03214 | 0,0318 | 0,0191 0,04 | 0,0271 | 0,0037 | 0,0025 | 0,8457 | 0,0551 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0788 | 0,4348 1,342 | 14,329

i _é’ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,011 | 00611 | 0,0394| -0,012 | 0,0017 | 0,851 | 0,0514 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0738 | 0,4228 1,245 | 14,405
5 § 98 | 03158 | 0,0473 | -0,006 | 0,0539 | 0,0458 | -0,016 | 0,0023 | 0,8405 | 0,0187 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0758 0,366 1,155 14,42
99 | 03519 | 0,0583 | -0,095| 0,0594 | 0,1909 | 0,027 | 0,0093 | 0,8266 | 0,0636 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0323 | 0,5063 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | -0,037 | 0,0655 | 0,0477 | -0,083 | 0,0275 | 0,9389 | -0,031 | 05492 | 0,2676 -0,047 | 0,5217 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,0276 | 0,0346 | 0,0263 | 0,0127 | 0,0065 | 0,7544 | 0,0981 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 0,2955 1,232 | 14,278

= _ |96 | 03214 00318 | 0,0467 | 0,0443 | 0,0221 | 0,0077 | 0,0168 | 0,8643 | 0,0916 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 02512 1,342 | 14,329
@ _é’ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1027 | 0,051 -0,03 | 0,0135 | 0,0082 | 0,8861 | 0,072 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,2179 1,245 | 14,405
Z 5 |98 [ 03158 00473 0,1445 | 0,0693 | -0,055 | 0,0176 | 0,0031 [ 0,8348 | 0,1093 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 [ 0,3043 1,155 14,42
= 1799 [0,3519 | 0,0583 0 0 0 0 0 0 0| 0,6487 | 0,2619 -0,047 0 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 0 0 0 0 0 0 0| 0,5492 | 02676 | 0,0788 0 0,362 | 14,381
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Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH
95 | 03273 | 0,0312 | -0,409 | 0,0846 | 0,0001 | -0.445| 0,002 1| -0,569 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 0,3338 1,232 | 14,278
o 96 | 03214 | 0,0318 | 0,0256 | 0,0437 | 0,0401 | 0,022 | 0,0001 | 0,4674 | 0,3299 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,5712 1,342 | 14,329
5 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0974 | 0,2385 | 0,0087 | -0,132 | 0,0001 | 0,566 | 0,2517 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,5389 1,245 | 14,405
= 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0407 | 0,0535 | 0,0162 | 0,0032 | 0,0001 | 0,8869 | 0,0563 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,1844 1,155 14,42
- 99 | 0,3519 | 0,0583 | 0,0479 | 0,0598 | 0,0161 | 0,0039 | 0,0003 | 0,9036 | 0,0568 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 0,2767 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 0 0 0 0 0 0 0| 0,5492 | 02676 | 0,0788 0 0,362 | 14,381
95 | 03273 | 0,0312 | 0,1814 | 0,0495 | -0,027 | 0,0937 | 0,0109 | 0,7719 | 0,1543 | 0,9363 0,22 | 0,0738 | 0,1849 1,232 | 14,278
= 96 | 03214 | 0,0318 | 0,2019 | 0,0416 | -0,072 | 0,0822 | 0,0059 | 0,7793 | 0,1562 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0758 | 0,1914 1,342 | 14,329
‘é 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0797 | 0,0275 | 0,0182 | 0,0692 | 0,0012 | 0,8075 | 0,1291 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0323 | 0,1886 1,245 | 14,405
g 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1095 | 0,0464 | 0,029 | 0,0885 | 0,0037 | 0,7681 | 0,1499 | 0,8464 | 0,2639 -0,047 | 0,2068 1,155 14,42
i 99 | 03519 | 0,0583 | 0,0708 | 0,0364 | 0,0379 | 0,0691 | 0,0031 | 0,8277 | 0,1089 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0788 | 0,3495 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 | 0,0616 | 0,0575 | 0,0441 | 0,0429 | 0,0052 | 0,823 | 0,1098 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0738 0,338 0,362 | 14,381
95 | 03273 | 0,0312 | 0,1209 | 0,0686 | 0,0612 | 0,1131 | 0,0004 | 0,6356 | 0,1688 | 0,9363 0,22 | 0,0758 0,243 1,232 | 14,278
< 96 | 03214 | 0,0318 | 0,1373 | 0,0439 | -0,013 | 0,0802 0] 07629 | 0,1333 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0323 | 0,1594 1,342 | 14,329
3;‘ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1804 | 0,0545 | -0,068 | 0,0571 | 0,0013 | 0,7672 | 0,112 | 0,8573 | 0,3068 -0,047 | 0,1874 1,245 | 14,405
s 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1769 | 0,0448 | -0,044 | 0,0829 | 0,0056 | 0,6946 | 0,1228 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0788 | 0,2012 1,155 14,42
£ 99 | 03519 | 0,0583 | 0,0752 | 0,053 | 0,0706 | 0,0873 | 0,0055 | 0,7715 | 0,1308 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0738 | 0,3337 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 | 0,0656 | 0,0759 | 0,0926 | 0,0804 | 0,0018 | 0,7279 | 0,1802 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0758 | 0,1647 0,362 | 14,381
95 | 03273 | 0,0312 | 0,1294 | 0,0479 | -0,017 | 0,0611 | 0,0035 | 0,7956 | 0,1443 | 0,9363 0,22 | 0,0323| 0,1915 1,232 | 14,278
— - |9 | 03214 ] 00318 | 0,1034 | 0,0412 | -0,004 | 0,0562 | 0,0019 | 0,8186 | 0,1211 | 0,8035 | 0,2691 -0,047 | 0,2174 1,342 | 14,329
i _é’ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1196 | 0,0356 | -0,021 | 0,0604 | 0,003 | 0,8423 | 0,1074 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0788 | 0,2134 1,245 | 14,405
g § 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1423 | 0,0477 | -0,006 | 0,0855 | 0,0032 | 0,7943 | 0,1226 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0738 | 0,2076 1,155 14,42
99 | 0,3519 | 0,0583 | 0,1089 | 0,0492 | -0,003 | 0,0536 | 0,0036 | 0,8027 | 0,1294 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0758 | 0,2934 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 | 0,0694 | 0,0648 | 0,0406 | 0,0401 | 0,0051 | 0,8215 | 0,1237 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0323 | 10,3048 0,362 | 14,381
95 | 03273 | 0,0312 | 0,2302 | 02302 | 0,1151 | 0,1151 0] 0,1942 | 0,6763 | 0,9363 022 | -0,047| 03885 1,232 | 14,278
g 96 | 03214 | 0,0318 | 0,2139 | 0,2587 | 0,1493 | 0,1045 0] 02289 | 0,6368 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0788 | 0,4925 1,342 | 14,329
M 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1782 | 02442 | 0,099 | 0,033 0| 0231 0,6271 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0738 | 0,5941 1,245 | 14,405
= 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0649 | 0,2998 | 0,1208 | -0,114 0] 02998 | 0,5347 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0758 | 0,5705 1,155 14,42
o 99 | 0,3519 | 0,0583 | 0,0063 | 0,0396 | 0,024 | -0,009 0] 04702 | 0,0511 | 0,6487 | 02619 | 0,0323 0,07 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 | 0,0801 | 0,0287 | 0,0185 | 0,0699 0] 07411 | 0,2091 | 0,5492 | 0,2676 -0,047 | 0,2148 0,362 | 14,381
_ 95 | 03273 | 0,0312 | 0,0332 | 0,0357 | 0,0145 | 0,0076 | 0,0044 | 0,8343 | 0,071 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 0,3925 1,232 | 14,278
g 96 | 03214 | 0,0318 | 0,036 | 0,0442 | 0,0214 | 0,0089 | 0,0043 | 0,8616 | 0,0523 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,4294 1,342 | 14,329
g 97 | 0,3051 | 0,0497 | 0,0169 | 0,0285 | 0,0257 | 0,0113 | 0,0027 | 0,8299 | 0,0633 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,4692 1,245 | 14,405
ﬁ 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0343 | 0,0342 | 0,0134 | 0,0088 | 0,0047 | 0,8635 | 0,0412 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,5886 1,155 14,42
va 99 | 03519 | 0,0583 | 0,0362 | 0,0207 | 0,0158 | 0,0238 | 0,0076 | 0,8502 | 0,0362 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 0,6612 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 | 0,0261 | 0,0226 | 0,0046 | 0,0026 | 0,0055 | 0,8928 | 0,0299 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 | 0,7062 0,362 | 14,381

293




Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH

95 | 03273 | 0,0312 | 0,1088 | 0,0294 | -0,012 | 0,0675 0] 07179 | 0,1275 | 0,9363 0,22 | 0,0788 0,147 1,232 | 14,278
’é 96 | 03214 | 0,0318 | 0,1195 | 0,0265 | -0,014 | 0,0787 0] 08037 | 0,1344 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,1237 1,342 | 14,329
M 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1436 | 0,0171 | -0,068 | 0,0584 0| 0835 0,1076 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,1538 1,245 | 14,405
E.-.? 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1736 | 0,0185 | -0,097 | 0,0536 | 0,0047 | 0,8548 | 0,0788 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,1257 1,155 14,42
2 99 | 03519 | 0,0583 | 0,1068 | 0,0167 | 0,0517 | 0,1421 | -0,001 | 0,7869 | 0,1259 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 0,1189 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0099 | 0,031 | 0,0477 | 0,0266 0] 08813 | 0,0677 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 0,037 0,362 | 14,381
= 95 | 03273 | 0,0312 | 0,0548 | 0,039 | 0,0239 | 0,0318 | 0,0079 | 0,7834 | 0,1008 | 0,9363 0,22 | 0,0738 | 02735 1,232 | 14,278
—E 96 | 03214 | 0,0318 | 0,0624 | 0,0317 | 0,0303 | 0,0453 | 0,0157 | 0,8279 | 0,1046 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0758 | 0,1733 1,342 | 14,329
3 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1095 | 0,0351 | -0,027 | 0,0464 | 0,0007 | 0,8094 | 0,1163 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0323 | 0,1843 1,245 | 14,405
= 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1481 | 0,0472 | -0,061 | 0,0385 | 0,0011 | 0,8252 | 0,107 | 0,8464 | 0,2639 -0,047 | 0,2577 1,155 14,42
é 99 | 03519 | 0,0583 | 0,0904 | 0,0455 | -0,013 | 0,0298 | 0,0018 | 0,8703 | 0,0712 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0788 | 0,3246 1,096 | 14,358
= 00 0,36 | 0,0622 | -0,108 | 0,3079 | -0,231 -1 | 0,6288 2| -1,204 | 0,5492 | 02676 | 0,0738 | 0,5327 0,362 | 14,381
_ 95 | 03273 | 0,0312 | -0,048 | 0,0257 | 0,0774 | 0,0018 | 0,0016 | 0,8998 | 0,0641 | 0,9363 0,22 | 0,0758 | 0,1219 1,232 | 14,278
_«3: 96 | 03214 | 0,0318 | -0,035| 0,0203 | 0,0571 | 0,0016 | 0,0002 | 0,9227 | 0,0419 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0323 | 0,1784 1,342 | 14,329
5 97 | 0,3051 | 0,0497 | -0,049 | 0,0234 | 0,0748 | 0,0024 0| 0,908 | 0,043 | 0,8573 | 0,3068 -0,047 | 0,1568 1,245 | 14,405
Fa 98 | 03158 | 0,0473 | -0,021 | 0,0303 | 0,0544 | 0,003 0] 08936 | 0,0638 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0788 | 0,1821 1,155 14,42
£ 99 | 0,3519 | 0,0583 | 0,0267 | 0,0285 | 0,0038 | 0,002 0] 08815 | 0,0613 | 0,6487 | 02619 | 0,0738 | 0,2956 1,096 | 14,358
- 00 0,36 | 0,0622 | 0,0051 | 0,0353 | 0,0355 | 0,0032 | 0,0022 | 0,8394 | 0,1022 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0758 | 0,2472 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,0923 | 0,0787 | 0,0375 | 0,0494 | 0,0017 | 0,719 | 0,1094 | 0,9363 0,22 | 0,0323 | 02512 1,232 | 14,278
z 96 | 03214 | 0,0318 | 0,1057 | 0,0729 | 0,0606 | 0,0844 | 0,0091 | 0,7795 | 0,1269 | 0,8035 | 0,2691 -0,047 | 0,1802 1,342 | 14,329
2 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1166 | 0,0573 | 0,0354 | 0,088 | 0,0068 | 0,766 | 0,1426 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0788 | 10,2033 1,245 | 14,405
a 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1231 | 0,0671 | 0,0443 | 0,092 | 0,0083 | 0,7328 | 0,1773 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0738 0,227 1,155 14,42
Ry 99 | 03519 | 0,0583 | 0,1221 | 0,0631 | 0,0498 | 0,0878 | 0,021 | 0,7235 | 0,175 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0758 | 0,2582 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0736 | 0,0664 | 0,0466 | 0,0442 | 0,0095 | 0,7171 | 0,2103 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0323 | 0,3553 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,1938 | 0,0929 -0,03 | 0,0712 0] 06332 0,1132 | 0,9363 022 | -0,047 | 0,0985 1,232 | 14,278
g g 96 | 03214 | 0,0318 | 0,2086 | 0,0367 | -0,091 | 0,0812 0] 04706 | 0,0858 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0788 | 0,0647 1,342 | 14,329
%” m |97 | 03051 | 0,0497 0,31 | 0,0347 | -0,153 | 0,1226 0] 03448 | 0,107 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0738 0,172 1,245 | 14,405
= 2 [98 | 03158 0,0473 | 0,6909 | 0,0684 -0,37 | 0,2521 0] 02048 | 0,1988 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0758 | 0,1161 1,155 14,42
&S 199 | 03519 | 0,0583 | 04075 | 0,0444 | -0,203 0,16 0| 0,7712 | 0,1165 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0323 | 0,0904 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,2926 | 0,0563 | -0,067 | 0,1698 0] 06608 | 0,1531 | 0,5492 | 0,2676 -0,047 | 0,1777 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,0814 | 0,0531 | 0,0025 | 0,0277 | 0,0032 | 0,8523 | 0,0795 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 0,1727 1,232 | 14,278
< 96 | 03214 | 0,0318 | 0,066 | 0,0505 | 0,0054 | 0,0198 | 0,0011 | 0,8635 | 0,0828 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,1102 1,342 | 14,329
8 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1175 | 0,0545 -0,03 | 0,0309 | 0,0022 | 0,8666 | 0,0839 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 0,124 1,245 | 14,405
E 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1348 | 0,077 | -0,018 | 0,0355 | 0,0045 | 0,8278 | 0,1054 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,2085 1,155 14,42
N 99 | 03519 | 0,0583 | 0,1298 | 0,0606 | -0,032 | 0,0362 | 0,0012 | 0,8621 | 0,0747 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 0,2202 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0922 | 0,074 | -0,008 | 0,0085 | 0,0022 | 0,8709 | 0,0739 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 | 0,2014 0,362 | 14,381

294




Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH
_ 95 | 03273 | 0,0312 | 0,3209 | 0,3209 | 0,1045 | 0,1045 0] 03134 | 0,4851 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 02612 1,232 | 14,278
B _ |9 | 03214 00318 ] 0,1837 | 03571 | 0,1071 | -0,082 | 0,0153 | 0,6327 | 0,2653 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,3367 1,342 | 14,329
Nz _é’ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,2294 | 0,2039 | 0,0392 | 0,0549 | 0,0098 | 0,2078 | 0,6412 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 0,3 1,245 | 14,405
é § 98 | 03158 | 0,0473 | 0,4858 | 03417 | -0,067 | 0,0737 | 0,0034 | 0,2178 | 0,5946 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,3735 1,155 14,42
v 99 | 03519 | 0,0583 | 0,4077 | 0,4015 | 0,0274 | 0,0249 | 0,0087 | 0,1085 | 0,4701 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 0,2893 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 0 0 0 0 0 0 0| 0,5492 | 02676 | 0,0788 0 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,1527 | 0,0471 | -0,011 | 0,0942 | 0,0005 | 0,6745 | 0,1465 | 0,9363 0,22 | 0,0738 | 0,1511 1,232 | 14,278
e 96 | 03214 | 0,0318 | 0,1409 | 0,0584 | 0,0003 | 0,0811 | 0,0017 | 0,759 | 0,1325 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0758 | 0,1202 1,342 | 14,329
§ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1537 | 0,0486 | -0,052 | 0,0501 | 0,0032 | 0,802 | 0,1055 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0323 | 0,1959 1,245 | 14,405
g 98 | 0,3158 | 0,0473 | 0,1914 | 0,0657 | -0,037 | 0,0871 | 0,0021 | 0,7704 | 0,1316 | 0,8464 | 0,2639 -0,047 | 0,2442 1,155 14,42
M 99 | 0,3519 | 0,0583 | 0,1289 | 0,0654 | 0,0227 | 0,0848 | 0,0015 | 0,7607 | 0,1189 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0788 0,196 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,1331 | 0,0702 | -0,052 | 0,0094 | 0,001 | 0,8491 | 0,0857 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0738 | 0,2246 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,0705 | 0,0626 | 0,0509 | 0,0507 | 0,0081 | 0,7886 | 0,0927 | 0,9363 0,22 | 0,0758 | 0,2309 1,232 | 14,278
£ - |96 | 03214 ] 00318 | 0,074 0,06 | 0,0311 | 0,043 | 0,0021 | 0,8437 | 0,0963 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0323 | 0,1499 1,342 | 14,329
ZS 197 [ 03051 | 00497 | 00671 | 0,053 | 00241 | 00367 | 0,0015 | 0.8583 | 0,0734 | 0,8573 | 0,3068 -0,047 | 0,1602 1,245 | 14,405
= § 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0058 | 0,0595 | 0,0264 | -0,035 | 0,0073 | 0,8648 | 0,0683 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0788 | 0,2317 1,155 14,42
= 99 | 03519 | 0,0583 | -0,011 | 0,0683 | -0,005| -0,122 | 0,0376 | 0,9442 | 0,0048 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0738 | 0,3505 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | -0,032 | 0,1461 | 0,0128 | -0,216 | 0,051 | 0,865 | 0,0643 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0758 | 0,3396 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,2126 | 0,1348 | 0,2058 | 0,2836 0] 05009 | 0,358 | 0,9363 0,22 | 0,0323 | 0,1429 1,232 | 14,278
= 96 | 0,3214 | 0,0318 | 0,3175 | 0,2661 | 0,1493 | 0,2007 0| 04545 | 0,4348 | 0,8035 | 0,2691 -0,047 | 0,1884 1,342 | 14,329
= 97 | 03051 | 0,0497 | 0,3606 | 0,2024 | 0,0684 | 0,2266 0] 02842 | 0,5665 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0788 | 0,1587 1,245 | 14,405
EZD 98 | 03158 | 0,0473 | 0,3241 | 0,1314 | -0,048 | 0,1451 0] 05477 | 0,3606 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0738 | 0,2413 1,155 14,42
S 99 | 0,3519 | 0,0583 | 0,2649 0,16 | -0,035| 0,067 | 0,0024 | 0,6774 | 02261 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0758 | 0,2725 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,2056 0,22 | 0,0204 | 0,0005 | 0,0055 | 0,7016 | 02552 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0323 0,17 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,1238 | 0,0689 | 0,0538 | 0,1084 | 0,0003 | 0,6595 | 0,2081 | 0,9363 022 | -0,047 | 02494 1,232 | 14,278
= - |96 | 03214 00318 | 0,1027 | 0,0473 | 0,0159 | 0,0708 | 0,0005 | 0,7811 | 0,1511 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0788 | 0,1886 1,342 | 14,329
g _é’ 97 | 0,3051 | 0,0497 | 0,0969 | 0,0457 | -0,002 | 0,0473 | 0,0017 | 0,8305 | 0,1098 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0738 | 0,1973 1,245 | 14,405
ES [98 | 03158 00473 | 0,1241 | 0,0582 | -0,020 | 0,0441 | 0,0016 | 0,8286 | 0,102 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0758 | 0,1703 1,155 14,42
Of M99 03519 | 0,0583| 0,061 | 0,0624 | 00446 | 0,0425 | 0,0007 | 0.8348 | 0,0997 | 0,6487 | 02619 | 0,0323 | 0,1561 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0259 | 0,0586 | 0,0484 | 0,0113 | 0,0045 | 0,8664 | 0,0846 | 0,5492 | 0,2676 -0,047 | 0,2787 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,2655 | 0,0622 | 0,0338 | 0,2299 | 0,0073 | 0,3636 | 0,4704 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 0,1866 1,232 | 14,278
= 96 | 03214 | 0,0318 | 0,1565 | 0,0438 | 0,0599 | 0,1724 | 0,0002 | 0,5436 | 0,3576 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,3122 1,342 | 14,329
= 97 | 0,3051 | 0,0497 | 0,1381 | 0,0372 | 0,0143 | 0,1151 | 0,0001 | 0,7022 | 0,2308 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,2163 1,245 | 14,405
4 98 | 0,3158 | 0,0473 | 0,162 | 0,0514 | 0,0213 | 0,1287 | 0,0031 | 0,6789 | 0,2654 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,2315 1,155 14,42
) 99 | 0,3519 | 0,0583 | 0,1565 | 0,0726 | 0,0094 | 0,0831 | 0,0102 | 0,7108 | 0,2564 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 0,2997 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0841 | 0,0977 | -0,002 | -0,047 | 0,031 | 06234 | 03311 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 | 10,2895 0,362 | 14,381

295




Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH
95 | 03273 | 0,0312 | 0,0712 | 0,0356 | -0,019 | 0,012 | 0,0045| 08107 | 0,0774 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 02735 1,232 | 14,278

= 96 | 0,3214 | 0,0318 | 0,0652 | 0,035| -0,017 | 0,012 | 0,0013 | 0,8505 | 0,0843 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,1923 1,342 | 14,329
§ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0595 | 0,0333 | -0,007 | 0,018 | 0,0006 | 0,8309 | 0,106 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,1565 1,245 | 14,405
z 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0677 | 0,0367 | -0,004 | 0,0221 | 0,0051 | 0,8442 | 0,0875 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,1574 1,155 14,42
Ky 99 | 0,3519 | 0,0583 | 0,0543 | 0,0313 | 0,0034 | 0,0236 | 0,0027 | 0,8077 0,13 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 0,1451 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 | 0,0549 | 0,0367 | 0,0219 | 0,0379 | 0,0022 | 0,7653 | 0,1945 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 | 0,2061 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,1668 | 0,0341 | -0,039 | 0,0936 0] 03563 | 0,1437 | 0,9363 0,22 | 0,0738 | 0,0789 1,232 | 14,278

oo |96 | 03214 00318 | 0,1317 | 0,033 | -0,048 | 0,0506 0] 05497 | 0,0832 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0758 | 0,0703 1,342 | 14,329
@ £ |97 | 03051 00497 | 01986 | 0,022 | -0,125| 0,0521 0] 06106 | 0,0615 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0323 | 0,1699 1,245 | 14,405
é 5 |98 | 03158 0,0473 | 0,3539 | 0,0489 | -0,209 | 0,0963 0] 04187 | 0,1408 | 0,8464 | 0,2639 -0,047 | 0,1367 1,155 14,42
© 1[99 [ 03519 | 0,583 | 0,1396 | 0,0278 | 0,0293 | 0,1411 0| 0543 0,1273 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0788 | 0,2647 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 | 0,2419 | 0,0904 | -0,108 | 0,0203 0] 0,1633 | 0,0876 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0738 | 0,2138 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,016 0,035| 0,055] 00359 | 0,0001 | 0,7188 | 0,2332 | 0,9363 0,22 | 0,0758 | 0,2665 1,232 | 14,278

= 96 | 03214 | 0,0318 -0,02 | 0,0378 | 0,0721 | 0,0146 0] 08623 | 0,109 | 0,8035| 0,2691 | 0,0323 | 0,2223 1,342 | 14,329
2 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0512 | 0,0354 | -0,003| 0,012 0,0008 | 0,8891 | 0,065 | 0,8573 | 0,3068 -0,047 | 0,1985 1,245 | 14,405
= 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1149 | 0,0688 | -0,038 | 0,0077 | 0,0002 | 0,8095 | 0,0876 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0788 | 0,3594 1,155 14,42
a 99 | 0,3519 | 0,0583 0 0 0 0 0 0 0| 06487 | 0,2619 | 0,0738 0 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 0 0 0 0 0 0 0| 0,5492 | 02676 | 0,0758 0 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,0985 | 0,0869 | 0,0364 | 0,0033 | 0,0447 | 0,8194 | 0,1212 | 0,9363 0,22 | 0,0323 | 02564 1,232 | 14,278

~ 96 | 03214 | 0,0318 | 0,0933 | 0,0835| 0,036 | 0,0267 | 0,0191 | 0,8159 | 0,1058 | 0,8035 | 0,2691 -0,047 0,204 1,342 | 14,329
g 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0694 | 0,0769 | 0,044 | 00214 | 0,0151 | 0,8171 | 0,1088 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0788 | 0,2172 1,245 | 14,405
& 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0364 | 0,0681 | 0,0533 | 0,0157 | 0,006 | 0,8302 | 0,0814 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0738 0,208 1,155 14,42
A 99 | 03519 | 0,0583 | 0,0477 | 0,0704 | 0,0621 | 0,0314 | 0,008 | 0,8308 | 0,0988 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0758 | 10,2958 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 | 0,0754 | 0,0853 | 0,0197 | 0,0024 | 0,0073 | 0,8684 | 0,0857 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0323 0,273 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,1564 | 0,0649 | -0,004 | 0,0783 | 0,0098 | 0,7434 | 0,1389 | 0,9363 022 | -0,047| 0,1621 1,232 | 14,278

_ - 196 | 03214 | 00318 | 0,1005 | 0,0516 | 0,0105 | 0,0583 | 0,0011 | 0,8257 | 0,1038 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0788 | 0,0882 1,342 | 14,329
E _é’ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1068 | 0,0448 | -0,013 | 0,0462 | 0,0025 | 0,8503 | 0,0814 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0738 | 0,0929 1,245 | 14,405
© § 98 | 03158 | 0,0473 | 0,224 | 0,0621 | -0,057 | 0,098 | 0,007 | 08011 | 0,1226 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0758 | 0,1194 1,155 14,42
99 | 03519 | 0,0583 | 0,2263 | 0,0683 | -0,041 | 0,1081 | 0,0091 | 0,7544 | 0,1582 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0323 | 0,2823 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,1469 | 0,0743 | -0,035 | 0,0343 | 0,0037 | 0,7792 | 0,125 | 0,5492 | 0,2676 -0,047 | 0,2776 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,0967 | 0,0618 | 0,0245 | 0,0582 | 0,0011 | 0,7879 | 0,1081 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 02114 1,232 | 14,278

g 96 | 03214 | 0,0318 | 0,0741 | 0,0485 | 0,0197 | 0,0445 | 0,0008 | 0,8728 | 0,0779 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,1215 1,342 | 14,329
2 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0672 | 0,0411 | 0,0121 | 0,0363 | 0,0021 | 0,861 | 0,0749 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,1299 1,245 | 14,405
g 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0864 | 0,0571 | 0,0246 | 0,0512 | 0,0027 | 0,8333 | 0,0821 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,1794 1,155 14,42
2 99 | 03519 | 0,0583 | 0,0765 | 0,0522 | 0,0027 | 0,0205 | 0,0066 | 0,8822 | 0,052 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 0,174 1,096 | 14,358
00 0,36 | 0,0622 | 0,0371 | 0,0751 | 0,0483 | 0,0031 | 0,0072 | 0,7646 | 0,0718 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 | 10,4483 0,362 | 14,381
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Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH
- 95 | 03273 | 0,0312 | 0,0917 | 0,0357 | 0,0199 | 0,0759 0] 0,7804 | 0,1164 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 0,0831 1,232 | 14,278
§ - |96 | 03214 | 00318 | 0,0623 | 0,0289 | -0,001 | 0,032 0] 08834 | 0,0719 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 0,095 1,342 | 14,329
S5 |97 | 03051 00497 | 0,0878 | 00324 | -0,024 | 0,0302 | 0,0011 | 08918 | 0,0653 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,1029 1,245 | 14,405
55 § 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1285 | 0,0497 | -0,032 | 0,0457 | 0,0011 | 0,8294 | 0,081 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,1409 1,155 14,42
= 99 | 03519 | 0,0583 | 0,0994 | 0,0439 | -0,009 | 0,046 | 0,0004 | 0,8185 | 0,0719 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 0,2589 1,096 | 14,358
& 00 0,36 | 0,0622 | 0,0825 | 0,0617 | 0,0078 | 0,0282 | 0,0004 | 0,8249 | 0,0903 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 | 10,2968 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,0981 | 0,164 | 0,0672 | 0,0013 0] 08723 | 0,0874 | 0,9363 0,22 | 0,0738 | 0,0914 1,232 | 14,278
= 96 | 03214 | 0,0318 | 0,1002 | 0,1703 | 0,0761 | 0,006 0| 0878 | 0,0749 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0758 | 0,0616 1,342 | 14,329
8 97 | 03051 | 0,0497 | 0,1698 | 0,0417 | -0,065| 0,063 0| 0858 0,1205| 0,8573 | 0,3068 | 0,0323 | 0,0873 1,245 | 14,405
‘5 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1489 | 0,043 | 0,0106 | 0,1165 0] 07915 | 0,1314 | 0,8464 | 0,2639 -0,047 | 0,1142 1,155 14,42
5 99 | 0,3519 | 0,0583 | 0,0709 | 0,0194 | 0,0065 | 0,0579 0] 08383 | 0,1029 | 0,6487 | 02619 | 0,0788 | 0,2824 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,3106 | 03359 | -0,274 | -0,302 | 0,0026 | 0,933 | -0,089 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0738 | 10,2668 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,0506 | 0,0539 | 0,0366 | 0,0235 | 0,0097 | 0,8316 | 0,0658 | 0,9363 0,22 | 0,0758 | 02162 1,232 | 14,278
5 5 |96 | 03214 | 00318 | 00546 | 00457 | 0.033 | 00291 | 0.0127 | 0.8632 | 00658 | 0.8035 | 0.2691 | 0.0323 | 0.1369 1,342 | 14,329
= & |97 | 03051 | 00497 | 0,1029 | 0,0479 | 0,0226 | 0,0693 | 0,0084 | 0,8232 | 0,0798 | 0,8573 | 0,3068 -0,047 | 0,1233 1,245 | 14,405
<5 [98 [ 03158 00473 | 0,1144 | 0,0579 | 0,0255 | 0,0711 | 0,0109 | 0,8228 | 0,0864 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0788 | 0,1375 1,155 14,42
>R g9 0,3519 | 0,0583 | 0,099 | 00616 | 0,0258 | 0,0511 | 0,0121 | 0,8064 | 0,0813 | 0,6487 | 02619 | 0,0738 | 0,1766 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0398 | 0,0778 | 0,0497 | 0,0108 | 0,001 | 0,8564 | 0,078 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0758 | 10,2803 0,362 | 14,381

95 | 03273 | 0,0312 | 0,1522 | 0,0951 | 0,0002 | 0,0414 | 0,0159 | 0,7954 | 0,1139 | 0,9363 0,22 | 0,0323| 0,1133 1,232 | 14,278
2 96 | 03214 | 0,0318 | 0,1345| 0,1018 | -0,001 | 0,0314 0] 07756 | 0,1701 | 0,8035 | 0,2691 -0,047 | 0,1241 1,342 | 14,329
m 97 | 0,3051 | 0,0497 | 0,1026 | 0,0339 | -0,044 | 0,0216 | 0,0029 | 0,894 | 0,0474 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0788 | 0,0905 1,245 | 14,405
= 98 | 03158 | 0,0473 | 0,1934 | 0,0464 | -0,106 | 0,0411 0] 08055 | 0,0928 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0738 | 0,1607 1,155 14,42
§’ 99 | 03519 | 0,0583 | 0,0446 | 0,0334 | 0,048 | 0,0487 | 0,0106 | 0,8415 | 0,0527 | 0,6487 | 0,2619 | 0,0758 | 0,0956 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0392 | 0,0424 | 0,0497 | 0,0462 | 0,0003 | 0,8702 | 0,0628 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0323 | 0,0699 0,362 | 14,381
- 95 | 03273 | 0,0312 | 0,0347 | 0,0445 | 0,0726 | 0,0609 | 0,0018 | 0,7513 | 0,1164 | 0,9363 022 | -0,047| 0,2979 1,232 | 14,278
o _ |96 | 03214 | 0,0318 | 0,0634 | 0,0463 | 0,0317 | 0,0475 | 0,0012 | 0,8043 | 0,1176 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0788 | 0,2228 1,342 | 14,329
% _é’ 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0728 | 0,0433 | 0,0301 | 0,0579 | 0,0018 | 0,8092 | 0,1297 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0738 | 0,2192 1,245 | 14,405
= 5 [98 | 03158 ] 00473 | 0,0782 | 0,0519 0,02 | 0,0433 | 0,0031 | 0,8039 | 0,1331 | 0,8464 | 02639 | 0,0758 | 0,2521 1,155 14,42
E B 199 [ 03519 ] 0,0583 | 0,059 | 0,0418 | 0,0472 | 0,0596 | 0,0047 | 0,8173 | 0,1252 | 0,6487 | 0.2619 | 0,0323 | 0,2337 1,096 | 14,358

00 0,36 | 0,0622 | 0,0629 | 0,0489 | 0,0402 | 0,0469 | 0,0073 | 0,7255 | 0,2216 | 0,5492 | 0,2676 -0,047 | 0,2877 0,362 | 14,381
o 95 | 03273 | 0,0312 | 0,0296 | 0,0403 | 0,0272 | 0,0154 | 0,0012 | 0,8518 | 0,0529 | 0,9363 0,22 | 0,0788 | 0,1127 1,232 | 14,278
s 96 | 03214 | 0,0318 | 0,0631 | 0,0788 | 0,0192 | 0,0025 | 0,001 | 0,8908 | 0,0329 | 0,8035 | 0,2691 | 0,0738 | 0,1959 1,342 | 14,329
g 97 | 03051 | 0,0497 | 0,0284 | 0,0306 | 0,0067 | 0,004 | 0,0005 | 0,8301 | 0,0531 | 0,8573 | 0,3068 | 0,0758 | 0,1988 1,245 | 14,405
= 98 | 03158 | 0,0473 | 0,0376 | 0,0338 | 0,0014 | 0,0051 | 0,0001 | 0,863 | 0,0378 | 0,8464 | 0,2639 | 0,0323 | 0,5093 1,155 14,42
E 99 | 03519 | 0,0583 | 0,0419 | 0,0283 | -0,002 | 0,0095 | 0,002 | 08761 | 0,0275 | 0,6487 | 0,2619 -0,047 | 0,5804 1,096 | 14,358
N 00 0,36 | 0,0622 | 0,0477 | 0,0348 | -0,002 | 0,008 | 0,0029 | 0,8898 | 0,0313 | 0,5492 | 0,2676 | 0,0788 | 0,5775 0,362 | 14,381
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EK-6/b: Model Veri Seti (2002-2005)

Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH

02 0,3947 | 0,0342 | 0,1446 | 0,1223 | 0,1057 | 0,0268 | 0,0512 0,575 | 0,2367 | 0,4496 | 0,2026 0,0785 | 0,2353 0,627 | 14,348

€403 0,3824 | 0,0299 | 0,0736 | 0,0967 | 0,0993 0,035 | 0,0253 | 0,6449 | 0,2015 0,253 | 0,1951 0,0576 | 0,2469 0,46 | 14,389

< E M 04 0,3824 | 0,0353 | 0,0303 | 0,0969 | 0,1363 | 0,0414 | 0,0063 | 0,6337 | 0,2451 | 0,1058 | 0,2417 0,0901 | 0,3099 0,247 14,46
05 0,3939 | 0,0542 | 0,0069 | 0,0476 | 0,0845 | 0,0418 0,002 | 0,7661 | 0,1586 | 0,0818 | 0,3183 0,0736 | 0,1848 0,163 14,527

» 02 0,3947 | 0,0342 | 0,0405 | 0,0451 | 0,0099 | -0,023 0] 0,7289 | 0,2511 | 0,4496 | 0,2026 0,0785 | 0,3878 0,627 | 14,348
£ 03 0,3824 | 0,0299 | 0,2396 | 0,1085 | -0,146 | -0,177 | 0,0662 | 0,3214 0,667 | 0,253 | 0,1951 0,0576 | 0,3309 0,46 | 14,389
§ 04 0,3824 | 0,0353 0,148 | 0,2338 | -0,011 | -0,632 | 0,3799 0,27 | 0,7201 | 0,1058 | 0,2417 0,0901 | 0,2542 0,247 14,46
05 0,3939 | 0,0542 | 0,1304 | 0,2157 | 0,0202 | -0,283 | 0,2174 | 0,1739 | 0,8189 | 0,0818 | 0,3183 0,0736 | 0,1649 0,163 14,527

» 02 0,3947 | 0,0342 | 0,0674 | 0,0336 | 0,0401 | 0,0494 | 0,0029 0,834 | 0,1329 | 0,4496 | 0,2026 0,0785 0,374 0,627 | 14,348
g 03 0,3824 | 0,0299 | 0,0588 | 0,0397 | 0,0682 | 0,0692 | 0,0045 0,797 0,171 0,253 | 0,1951 0,0576 | 0,4254 0,46 | 14,389
% 04 0,3824 | 0,0353 | 0,0727 | 0,0329 | 0,0262 | 0,0429 | 0,0055 | 0,8025 | 0,1784 | 0,1058 | 0,2417 0,0901 | 0,4589 0,247 14,46

05 0,3939 | 0,0542 | 0,0495 | 0,0253 | 0,0213 | 0,0397 | 0,0066 | 0,8581 | 0,1213 | 0,0818 | 0,3183 0,0736 | 0,4946 0,163 14,527

02 0,3947 | 0,0342 | 0,1665 | 0,0442 | -0,011 | 0,0797 | 0,0073 | 0,7185 | 0,2159 | 0,4496 | 0,2026 0,0785 | 0,2909 0,627 | 14,348

03 0,3824 | 0,0299 | 0,1056 | 0,0552 | 0,0471 | 0,1174 | 0,0004 | 0,6344 | 0,3051 0,253 | 0,1951 0,0576 | 0,3064 0,46 | 14,389

04 0,3824 | 0,0353 0,114 | 0,0506 | 0,0132 | 0,1424 | 0,0004 | 0,4993 | 0,4566 | 0,1058 | 0,2417 0,0901 0,309 0,247 14,46

Ak Ulus.
Bankasi

05 0,3939 | 0,0542 0 0 0 0 0 0 0] 00818 | 03183 0,0736 0 0,163 14,527
02 0,3947 | 0,0342 | 0,0402 | 0,0688 | -0,015| -0,036 | 0,0117 | 0,9384 | 0,0326 | 0,4496 | 0,2026 0,0785 | 0,4818 0,627 | 14,348
03 0,3824 | 0,0299 | -0,033 | 0,0822 | 0,1391 | 0,0153 | 0,0096 | 0,8845 | 0,0948 0,253 | 0,1951 0,0576 | 0,5093 0,46 | 14,389

Alter
Bank

04 0,3824 | 0,0353 | 0,0469 | 0,0479 | 0,0458 | 0,0147 | 0,0208 | 0,8648 | 0,1117 | 0,1058 | 0,2417 0,0901 | 0,6274 0,247 14,46

05 0,3939 | 0,0542 | 0,0409 | 0,0347 | 0,0267 0,025 | 00111 | 0,8809 | 0,1039 | 0,0818 | 0,3183 0,0736 | 0,6972 0,163 14,527

02 0,3947 | 0,0342 | 0,0575 | 0,0446 | 0,0111 | 0,0149 | 0,0017 | 0,9314 | 0,0579 | 0,4496 | 0,2026 0,0785 | 0,3758 0,627 | 14,348

03 0,3824 | 0,0299 | 0,0309 | 0,0361 | 0,0322 | 0,0134 | 0,0043 | 0,9196 | 0,0661 0,253 | 0,1951 0,0576 | 0,3791 0,46 | 14,389

04 0,3824 | 0,0353 | 0,0449 | 0,0343 | 0,0232 | 0,0264 0,007 | 0,9013 | 0,0823 | 0,1058 | 0,2417 0,0901 | 0,4298 0,247 14,46

Anadolu
Bank

05 0,3939 | 0,0542 | 0,0401 0,042 | 0,0283 | 0,0262 | 0,0026 | 0,8792 | 0,0965 | 0,0818 | 0,3183 0,0736 | 0,5094 0,163 14,527

02 0,3947 | 0,0342 | 0,0811 | 0,0536 | 0,0323 | 0,0217 0,019 | 0,7435 | 0,1648 | 0,4496 | 0,2026 0,0785 | 0,2396 0,627 | 14,348

asl1

03 0,3824 | 0,0299 | 0,0748 | 0,0605 | 0,0369 0,037 | 0,0003 | 0,7093 | 0,2051 0,253 | 0,1951 0,0576 | 0,2838 0,46 | 14,389

Arap
Tiirk

s 04 0,3824 | 0,0353 0,071 0,057 0,023 | 0,0218 | 0,0115 | 0,7004 | 0,2315 | 0,1058 | 0,2417 0,0901 | 0,3818 0,247 14,46

05 0,3939 | 0,0542 | 0,0445 | 0,0604 | 0,0282 | 0,0143 | 0,0076 | 0,7102 | 0,2242 | 0,0818 | 0,3183 0,0736 | 0,3934 0,163 14,527

02 0,3947 | 0,0342 | 0,1216 | 0,0932 | -0,032 | -0,026 | 0,0037 | 0,8136 | 0,1669 | 0,4496 | 0,2026 0,0785 | 0,4816 0,627 | 14,348

03 0,3824 | 0,0299 0,053 | 0,0664 | 0,0148 -0,06 0,056 | 0,8773 | 0,1056 | 0,253 | 0,1951 0,0576 | 0,439%4 0,46 | 14,389

Banca
Di
(0)

04 0,3824 | 0,0353 0,045 | 0,0411 | 0,0056 | -0,002 | 0,0026 | 0,8857 | 0,0874 | 0,1058 | 0,2417 0,0901 | 10,3476 0,247 14,46

05 0,3939 | 0,0542 | 0,0411 | 0,0709 | 0,0367 | 0,0069 0] 08144 0,172 | 0,0818 | 0,3183 0,0736 | 0,7002 0,163 14,527
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Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH
< 102 | 03947 | 0,0342 | 0,2303 | 0,2739 | 0,0217 | -0,123 | 0,0006 | 0,1383 | 0,8498 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,5845 0,627 | 14,348

< 2 (03 | 03824 0,029 | 00405 | 0,2353 | 0,0285| -0,176 | 0,0002 | 0,6372 | 0,3567 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,4354 0,46 | 14,389
& ‘5 04 | 03824 | 0,0353 | 0,0258 | 0,1437 | 0,0425 -0,09 | 0,0177 | 0,766 | 02075 | 0,1058 | 0,2417 | 0,0901 | 0,5277 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,017 | 0,0642 | 0,0331 | -0,016 | 0,0019 | 0,9031 | 0,0813 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,6313 0,163 | 14,527

02 | 03947 | 0,0342 | 00416 | 0,024 | 0,041 | 0,0434 | 0,0016 | 0,8682 | 0,0983 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,3264 0,627 | 14,348

% E [03 | 03824 0029 | 00531 | 00251 | 0,0442 | 0,0612 | 0,0017 | 0,8129 | 0,158 | 0253 | 0,1951 | 0,576 | 0,3323 0,46 | 14,389
& § 04 | 03824 | 0,0353 | 0,0251 | 0,0211 | 0,0295| 0,022 | 0,0028 | 0,8752 | 0,1038 | 0,1058 | 0,2417 | 0,0901 | 0,6304 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0218 | 0,0182 | 0,0257 | 0,0312 | -0,002 | 0,8701 | 0,1065 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,6007 0,163 | 14,527

_% 02 | 03947 | 0,0342 | 0,0648 | 0,0974 | 0,1301 | 0,0483 | 0,0087 | 0,7943 | 0,1476 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,4005 0,627 | 14,348
g 03 | 03824 | 0,0299 | 0,0873 | 0,1182 | 0,1131 | 0,0531 | 0,0075 | 0,7303 | 0,2249 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,5447 0,46 | 14,389
= 04 | 03824 | 0,0353 | 0,0814 | 0,0988 | 0,0721 | 0,0228 | 0,0112 | 0,7805 | 0,1873 | 0,1058 | 0,2417 | 0,0901 | 0,4942 0,247 14,46
© 05 | 03939 | 0,0542 | 0,0804 | 0,0775 | 0,0749 | 0,0633 | 0,0145 | 0,7771 | 0,186 | 0,0818 | 03183 | 0,0736 | 0,5081 0,163 | 14,527
02 | 03947 | 0,0342 | 0,0437 | 0,0384 | 0,0257 | 0,0051 | 0,0163 | 0,858 | 0,1186 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,3823 0,627 | 14,348

=% 103 | 03824 00299 [ 0,284 | 0,0383 | 0,0434 | 0,0272 | 0,0096 | 0,8677 | 0,1084 | 0,253 | 0,1951 [ 10,0576 | 0,4422 0,46 | 14,389
B2 [04 | 03824 00353 0051 | 00438 | 0,0208 | 0,0217 | 0,0124 | 0,8464 | 0,1274 | 0,1058 | 0,2417 | 0,0901 | 0,5108 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0486 | 0,0401 | 0,0231 | 0,0279 | 0,0072 | 0,8626 | 0,112 | 0,0818 | 03183 | 0,0736 | 0,5791 0,163 | 14,527

02 | 03947 | 0,0342 | 0,0948 | 0,0402 | 0,0008 | 0,0352 | 0,0093 | 0,8775 | 0,1086 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,5303 0,627 | 14,348

£ 03 | 03824 0,0299 | 0,0497 | 0,0655 | 0,0727 | 0,0402 | 0,0163 | 0,8405 | 0,1341 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,5937 0,46 | 14,389
E 2 (04 | 03824 0,0353 | 0,0615| 00441 | 0,0269 | 0,0295 | 0,0084 | 0,8094 | 0,1213 | 0,1058 | 0,2417 | 0,0901 | 0,7082 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0676 | 0,0425 | 0,0263 | 0,0407 | 0,0122 | 0,8255 | 0,1135 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 0,716 0,163 | 14,527

02 | 03947 | 0,0342 | 0,0614 | 0,0687 | 0,0597 | 0,018 | 0,0093 | 0,8338 | 0,1461 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,4575 0,627 | 14,348

2 |03 | 03824 ] 0,0299 | 0,0455| 0,0577 | 0,0464 | 0,0263 | 0,0058 | 0,8078 | 0,1675 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,5286 0,46 | 14,389
S® |04 | 03824 00353 00493 | 00533 | 0034 00141 | 00141 | 0,8361 | 0,1385 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 0,5389 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 0 0 0 0 0 0 0] 0,0818 | 03183 | 0,0736 0 0,163 | 14,527

- |02 | 03947 | 0,0342 | 0,0345| 0,0371 | 0,0166 | 0,0069 | 0,0086 | 0,8922 | 0,0858 | 04496 | 02026 | 0,0785 | 0,4893 0,627 | 14,348
i _é’ 03 | 03824 | 0,0299 | 0,0025 | 0,0387 | 0,0531 | 0,0144 | 0,0057 | 0,8729 | 0,1095 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,4958 0,46 | 14,389
g § 04 | 03824 | 0,0353 | 0,049 | 0,0413 | 0,0328 | 0,026 | 0,0162 | 0,8652 | 0,1207 | 0,1058 | 0,2417 | 0,0901 | 0,5455 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0459 | 0,0371 | 0,029 | 0,0256 | 0,0122 | 0,8716 | 0,1069 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,5655 0,163 | 14,527

02 | 03947 | 0,0342 | 0,1308 | 0,0433 | 0,0504 | 0,0712 | 0,001 | 0,7203 | 0,237 | 0,4496 | 02026 | 0,0785 0,181 0,627 | 14,348

=% |03 [ 03824 0,029 | 0,1089 [ 0,0437 | 0,0296 | 0,069 | 0,0011 | 0,6989 | 0,2801 | 0,253 [ 0,1951 | 0,0576 0,239 0,46 | 14,389
SR [ 04 | 03824 00353 0,115 ] 00657 | 0,0426 | 0,0275 | 00184 | 0,5723 | 03966 | 0.1058 | 02417 | 0,0901 | 0,3287 0,247 14,46
05 | 03939 0,042 | 0071 | 0,084 | 00313 | -0,023| 0,041 | 0,5927 | 0,3889 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,1877 0,163 | 14,527

~ |02 | 0,3947 | 0,0342 | 0,0786 | 0,0326 | 0,0495 | 0,0428 | 0,0349 | 0,8615| 0,105 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 0,174 0,627 | 14,348

= _é’ 03 | 03824 | 0,0299 | 0,0704 | 0,0291 | 0,0312 | 0,0422 | 0,0211 | 0,8272 | 0,1326 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,2136 0,46 | 14,389
as § 04 | 03824 | 0,0353 | 0,0504 | 0,0205 | 0,0135 | 0,0276 | 0,0035 | 0,8463 | 0,117 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 0,2566 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0342 | 0,0259 | 0,0236 | 0,0281 | 0,0042 | 0,8463 | 0,1182 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 0,303 0,163 | 14,527
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Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH
02 | 03947 | 0,0342 | 0,1347 | 0,0655 | 0,031 | 0,0371 | 0,0043 | 0,7114 | 0,233 | 0,4496 | 02026 | 0,0785 | 0,5757 0,627 | 14,348

E,-.% % (03 | 03824 | 0,029 | 0,104 | 0,1067 | 0,0772 | 0,0508 | 0,0028 | 0,6855 | 02482 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,6395 0,46 | 14,389
2 & |04 | 03824 0,0353 | 0,0822 | 0,0793 | 0,0573 | 0,0342 | 0,0083 | 0,7509 | 0,1919 | 0,1058 | 0,2417 | 0,0901 | 0,7651 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0701 | 0,0612 | 0,0457 | 0,0445 | 0,0101 | 0,7975 | 0,146 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,7137 0,163 | 14,527

~ |02 | 03947 | 0,0342 | 0,0477 | 0,0448 | 0,0278 | 0,0131 | 0,0243 | 0,7954 | 0,179 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,5662 0,627 | 14,348

- _é’ 03 | 03824 0,0299 | 0,0353 | 0,047 | 00551 | 0,016| 0,026 0,7968 | 0,1805| 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,5132 0,46 | 14,389
— § 04 | 03824 | 0,0353 | 0,0543 | 0,0394 | 0,042 | 0,0285 | 0,0277 | 0,7681 | 0,1984 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 0,5501 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0405 | 0,0261 | 0,0273 | 0,0259 | 0,0173 | 0,8146 | 0,1519 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,4768 0,163 | 14,527

= |02 | 03947 | 00342 | 0,2155| 0,2058 | 0,2667 | 0,1457 0| 04658 | 0,3885 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,0828 0,627 | 14,348

o 5 203 | 03824 0,0299 | 0,1842 | 0,1856 | 0,295 | 0,2264 0| 0,1379 | 0,7319 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,1165 0,46 | 14,389
- § 504 | 03824 | 0,0353 [ 0,0114 | 0,0319 | 0,0431 [ 0,0043 | 0,0029 | 0,8718 | 0,1173 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 0,0155 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0582 | 0,0521 0,06 | 0,0657 | 0,0004 | 0,7811 | 0,1904 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,0528 0,163 | 14,527

~ |02 | 03947 | 0,0342 | 0,0564 | 0,0473 | 0,0098 | -0,026 | 0,0339 | 0,9076 0,06 | 0,4496 | 02026 | 0,0785| 0,4585 0,627 | 14,348

@ _é’ 03 | 03824 | 0,0299 | 0,0445 | 0,0452 | 0,0356 | 0,0193 | 0,011 | 0,9001 | 0,0715| 0253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,4378 0,46 | 14,389
(> § 04 | 03824 | 0,0353 | 0,0531 | 0,0355| 0,0214 | 0,0216 | 0,0117 | 0,8861 0,07 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 0,4393 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0385 0,03 | 0,0238 | 0,0245 | 0,0077 | 0,7814 | 0,1842 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,6667 0,163 | 14,527

02 | 03947 | 0,0342 | 0,0983 | 0,0992 | 0,0969 | 0,0048 | 0,0346 | 0,6496 | 0,3275 | 0,4496 | 02026 | 0,0785 0,603 0,627 | 14,348

EZD % (03 | 03824 | 00299 | 0,0706 | 0,0619 | 0,0581 | 0,0364 | 0,0095 | 0,7246 | 0,2331 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,6012 0,46 | 14,389
SR [04 | 03824 00353 00308 | 00461 | 0,0502 | 0,0162 | 0,0045 | 0,7968 | 0,1776 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 0,5156 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0462 | 0,0499 | 0,0257 | 0,0233 | 0,0044 | 0,8139 | 0,1581 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,6385 0,163 | 14,527

02 | 03947 | 0,0342 | 0,0514 | 0,0634 | 0,0207 | 0,0106 | 0,0017 | 0,8623 | 0,1176 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,4348 0,627 | 14,348

<< |03 | 03824 0,0299 | 0,052 | 0,066 | 0,0375| 0,014 | 0,0035| 08645 | 0,1176 | 0253 | 0,1951 { 0,0576 | 0,5988 0,46 | 14,389
&R [04 | 03824 0,0353| 00621 | 0,049 | 0,0212 | 0,0187 | 0,0041 | 0,8677 | 0,1161 | 0,1058 | 0,2417 | 0,0901 | 0,6394 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0558 | 0,0462 | 0,022 | 0,0279 | 0,0038 | 0,8584 | 0,1205 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,6819 0,163 | 14,527

Q= 02 | 03947 | 0,0342 | 0,1474 | 0,0758 | 0,0242 | 0,0332 0| 07231 | 0,2277 | 0,4496 | 02026 | 0,0785 | 0,2254 0,627 | 14,348
S 5 |03 | 03824 | 00299 | 0,1514 | 0,0837 | 0,1094 | 0,1427 0| 05218 | 0,3572| 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,4715 0,46 | 14,389
é g 04 | 03824 | 0,0353 | 0,0302 | 0,0318 | 0,0455 | 0,0231 | 0,0069 | 0,8026 | 0,1302 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 0,1727 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0047 | 0,0296 | 0,053 | 0,028 | 0,0002 | 0,8438 | 0,1203 | 0,0818 | 03183 | 0,0736 | 0,1391 0,163 | 14,527

02 | 03947 | 0,0342 | 0,0407 | 0,0679 | 0,038 | 0,0047 | 0,0084 | 0,934 | 0,0474 | 0,4496 | 02026 | 0,0785 | 0,3984 0,627 | 14,348

£ |03 | 03824 00299 | 00261 | 00653 | 0,0792 | 00232 | 0,0169 | 09007 | 0,0696 | 0253 | 0,1951 | 0,0576 | 04517 0,46 | 14,389
S & |04 | 03824 00353 | 0,0957 | 0,0693 | 0,0447 | 0,0305 | 0,0361 | 0,8636 | 0,095 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 0,5285 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0936 | 0,0796 | 0,054 | 0,0183 | 0,0519 | 0,8488 | 0,1115| 0,0818 | 03183 | 0,0736 | 0,4881 0,163 | 14,527

- 02 | 03947 | 0,0342 | 0,0889 | 0,071 | 0,0263 | 0,0251 | 0,0027 | 0,8682 | 0,1085 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,3296 0,627 | 14,348
2 —é 03 | 03824 | 0,0299 | 0,0593 | 0,0682 | 0,0439 | 0,0235 | 0,0026 | 0,8215| 0,131 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,3907 0,46 | 14,389
Se@ [ 04 | 03824 0,0353 | 0,0437 | 0,0624 | 0,0351 | 0,0014 | 0,006 | 08039 | 0,1574 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 0,4986 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0313 | 0,0567 | 0,0319 | 0,0046 | 0,0035 | 0,8339 | 0,1311 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,5215 0,163 | 14,527
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Banka | Yil | YBS YBA NFG FGA FDGA | VKOA | KKA MFA OKA ENF YKGS | GSYIH | FGGA | PFO KGYIH
_ .~ 102 | 03947 | 0,0342 | 0,0488 | 0,0519 | 0,0324 | 0,0337 | 0,0053 | 0,895 | 0,0875 | 04496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,4692 0,627 | 14,348
E _é’ 03 | 03824 | 0,0299 | 0,0302 | 0,0504 | 0,0432 | 0,0077 | 0,0137 | 0,8837 | 0,1003 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,5861 0,46 | 14,389
© § 04 | 03824 | 0,0353 | 0,0367 | 0,0456 | 0,0294 | 0,005 | 0,0134 | 0,8866 | 0,1003 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 0,6651 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0324 | 0,034 | 0,0154 | 0,0082 | 0,0056 | 0,9004 | 0,0846 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,6963 0,163 | 14,527

= 02 | 03947 | 0,0342 | 0,0707 | 0,0393 | 0,0153 | 0,0238 | 0,0019 | 0,8172 | 0,1545 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,1193 0,627 | 14,348
Z4 |03 | 03824 0,029 | 0,0561 | 0,338 | 0,0105| 0,0232 | 0,0004 | 0,8127 | 0,163 | 0,253 [ 0,1951 | 0,0576 | 0,1259 0,46 | 14,389
5 & |04 | 03824 0,0353 | 0,0417 | 0,0322 | 0,0117 | 0,0053 | 0,0019 | 0,8338 | 0,1543 | 0,1058 | 0,2417 | 0,0901 | 0,1763 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,033 | 0,0313| 0,007 | 0,0102 | 0,0021 | 0,8466 | 0,1401 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,2513 0,163 | 14,527
402 | 03947 | 0,0342 | 0,0653 | 0,0477 | 0,0204 | 0,0169 | 0,0066 | 0,8588 | 0,1078 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,4567 0,627 | 14,348
% £ 303 | 03824 0,029 | 00479 | 0,0441 | 0,0309 | 0,0282 | 0,0019 | 0,8493 | 0,1146 | 0253 | 0,1951 | 0,576 | 0,5149 0,46 | 14,389
£ S 504 | 03824 00353 | 0,0508 | 0,442 | 0,0221 | 0,0151 | 0,0069 | 0,863 | 0,1106 | 0,1058 | 0,2417 | 0,0901 | 0,5407 0,247 14,46
e % 0,3939 | 0,0542 | 0,0405 | 0,0365 | 0,0191 | 0,0213 | 0,0033 | 0,8745 | 0,0865 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,6176 0,163 | 14,527

5 5 |02 | 03947 | 00342 | 00249 | 0.0494 | 00428 | 0.024 | 00085 | 0.905 | 0,059 | 0.4496 | 0.2026 | 0.0785 | 0.4459 0,627 | 14,348
= & |03 | 03824 ] 00299 | 0,0191 | 0,0403 | 0,0571 | 0,0136 | 0,0226 | 0,8995 | 0,0685 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,4227 0,46 | 14,389
<5 [o04 | 03824 0,0353] 0,049 | 0,0298 | 0,0255 | 0,0317 | 0,0142 | 0,8806 | 0,0832 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 04414 0,247 14,46
Y 0,3939 | 0,0542 | 0,0407 | 0,0226 | 0,0186 | 0,0235 | 0,0134 | 0,8406 | 0,1316 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,4649 0,163 | 14,527
@ 02 | 03947 | 0,0342 | -0,056| 0,062 | 0,1485 | 0,0277 | 0,0002 | 0,8874 | 0,0947 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,6328 0,627 | 14,348
= |03 | 03824 0029 | -0,007 | 0,0601 | 0,0806 | 0,0089 | 0,0001 | 0,7393 | 0,0884 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,3891 0,46 | 14,389
§ < |04 | 03824 00353 0,1162 | 0,0812 | -0,011 | 0,0111 | 0,0001 | 0,8211 | 0,1581 | 0,1058 | 0,2417 [ 0,0901 0,117 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,1007 | 0,053 | -0,016 | 0,0302 | 0,0018 | 0,8215| 0,137 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,1335 0,163 | 14,527

o 402 [ 03947 | 0,0342 | 0,0413 0,05 | 0,072 | 00474 | 0,0265 | 0,8298 | 0,1455 | 04496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,6676 0,627 | 14,348
5 503 | 03824 0,029 | -0,003 | 00461 | 0,0519 | 0,0078 | 0,0055 | 0,8155 | 0,1682 | 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,6817 0,46 | 14,389
Eg g 04 | 03824 | 0,0353 0,03 | 0,0442 | 0,0277 | -0,001 | 0,0197 | 0,7976 | 0,1884 | 0,1058 | 0,2417 | 0,0901 | 0,6874 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0446 | 0,1439 | 0,0327 | -0,133 | 0,0662 | 0,8772 | 0,0703 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,6074 0,163 | 14,527

~ |02 | 03947 | 0,0342 | 0,0847 | 0,0407 | 0,0171 | 0,0164 0,02 | 0,8572 | 0,1104 | 0,4496 | 0,2026 | 0,0785 | 0,3106 0,627 | 14,348

g _é’ 03 | 03824 | 0,0299 | 0,0748 | 0,0316 | 0,022 | 0,039 | 00148 | 0,8424 | 0,125| 0,253 | 0,1951 | 0,0576 | 0,2401 0,46 | 14,389
S § 04 | 03824 | 0,0353 | 0,0645| 0,024 | 00161 | 0,0391 | 0,0032 | 0,8904 | 0,0885 | 0,1058 | 02417 | 0,0901 | 0,2362 0,247 14,46
05 | 03939 | 0,0542 | 0,0439 | 0,0196 | 0,0194 | 0,0406 | 0,0035 | 0,878 | 0,0891 | 0,0818 | 0,3183 | 0,0736 | 0,2786 0,163 | 14,527
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