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ONSOz

Oncelikle, sadece gerek hazirlik, gerek yazim asamasinda bu
calismanin olusumuna lojistik destek sagladiklari i¢in degil, tim o uzun streg
boyunca benden dostluklarini da esirgemedikleri icin Sn. Kenan SIMSEK ve

Sn. Sezgin CEVIK’e sukran duygularimi iletiyorum.

Tez danismanim Sayin Dog. Dr. Kivilcim METIN OZCAN'in degerli
katkilari olmasaydi, bu calisma gerceklesemezdi. Ustelik diinyaya getirecegi
bebegine ayirmasi gereken zamanini galdigim igin mahcubum. Beni mazur

gérmesini diliyor, cok tesekkur ediyorum.

Yilginliga dustugum her seferinde beni tekrar cesaretlendirdikleri ve
bu calismanin hazirlanmasi igin her turli ¢alisma ortamini sagladiklari igin,
Bankaclilik ve Finansal Kuruluglar Genel Mudurt Sayin I. Hakki ARSLAN ve
Risk Merkezi Mudurt Sayin Fahri OKUMUS’a tesekkurt borg bilirim. Bana

gosterdikleri anlayisa minnettarim.

Son olarak sevgili oglum Can SIPAHI. Herhalde calismanin
hazirlanma suresi boyunca bir annesi oldugu gergegini kendine hatirlatmaya

ihtiya¢c duymustur. Hakkini 6deyemem.
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OZET

Son yirmi bes yilda sikga gérulen ekonomik krizler, uzmanlari kriz
dénemleri Gzerinde daha ayrintili analizler yapmaya ve sorunlarin asiimasi
icin 6neriler getirmeye yénlendirmigtir. Kriz dénemlerinin sancili konularindan

problemli krediler, bu baglamda ayricalikli bir yere sahiptir.

Bu calismada oncelikle bor¢ yapilandirma araglarindan Londra
Yaklagimi ve Aktif Yonetim Sirketlerine odaklaniimis ve Gulneydogu Asya
krizi sonrasinda her iki yaklasimin Tayland ve Malezya’da nasil uygulandigi

incelenmistir.

Bu incelemenin, Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri sonrasinda
problemli krediler sorunuyla yuzlesmek durumunda kalan Tirk ekonomisinde
uygulamaya konulan ve Istanbul Yaklasimi olarak bilinen programa yénelik

degerlendirmeler yapiimasinda faydali olacagi dusunulmustar.

Calisma, Istanbul Yaklagsimi’nin daha etkin islemesine yénelik
Onerilerle sona ermektedir.

Anahtar Kelimeler: Problemli Krediler, Bor¢ yapilandiriimasi, Aktif

Yénetim Sirketleri, istanbul Yaklagimi
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ABSTRACT

The increase in the number of economic crisis seen in the next
twenty five years, led the economical experts making more detailed analysis
on the crisis period and making suggestions to overcome the problems. In
this context, the non-performing loans which is one of the painful matters of

the crisis period, has a privilege position.

In this study, previously we focused on debt restructuring
instruments, namely the London Approach and Asset Management

Corporations, and the practice experience of them in Thailand and Malaysia.

It is thought that this analysis would be beneficial to evaluate the
economic program known as the istanbul Approach, which was put into
practice in the Turkish economy that had to face with the problems about the
non-performing loans after the crisis in the November 2000 and February
2001 period.

The study ends with the suggestions done to help the istanbul

Approach work more effectively.

Key Words: Non-performing Loans, Debt restructuring, Asset

Management Corporations, the Istanbul Approach.
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GIRIS

Son ¢eyrek yuzyildir entelektlellerin ve akademik cevrelerin siklikla
irdeledikleri kuresellesme sdyleminin en belirgin olarak gézlemlenebilecegi
alan kuskusuz ekonomidir. Ulkeleri birbirlerinden ayiran sinirlarin her gecgen
gun biraz daha siliklesmesi, dunya ekonomisi Uzerinde &ylesine etkili
olmustur ki, guinimuzde herhangi bir GUlkede yagsanan ekonomik bir sorunun
diger Ulkelerin ekonomilerini de, dereceleri farkli olmakla birlikte,
etkilememesi dusunidlemez. Bu yarglyl destekleyen saglam argumanlara
Ozellikle bankacilik sektérint konu alan arastirmalar araciligiyla ulagmak

mUmkUnddr.

Bankacilik alaninda gérulen ve hem ulkeyi, hem de gevre Ulkeleri zor
duruma sokan krizler, Ulke ekonomisindeki bir dizi eksiklik ve/veya
bozulmanin sonucu ortaya ¢ikmaktadirlar. Makro ekonomik yapida varolan
istikrarsizliklar, yasal duzenlemelerde yahut kullanilan tekniklerde
uluslararasi standartlarin gerisinde kalmak, bankacilik sisteminin gézetim ve
denetim agisindan yetersiz bir noktada bulunmasi ve 6demeler dengesinde
gbrulen eksiklikler bir tUlkenin bankacilik sektériinde yasayabilecegi krizlerin

en acik habercileri olarak géze garpmaktadirlar.

Banka krizlerin temel sonucu olarak faiz oranlarinda olagan disi bir
yukselme ve Ulkenin para biriminin degerinde de dusus gézlemlenmektedir.
Bu iki durum ise bir yandan, Ulkedeki ekonomik dengeleri alt st ederken
diger yandan bankacilik sisteminin aktif yapisinin bozulmasina yol
acmaktadir, ¢gunki makro ekonomik dengelerin bozulmasinin dogal sonucu
olarak reel sektérde faaliyet gOsteren ve bu faaliyetlerini édnemli oranda
bankalardan aldiklari kredilerle yuUritmeye calisan sirketler, borglarini
6demek hususunda zorluk yasamakta, dolayisiyla bankalarin Tahsili
Gecikmis Alacaklarinda artis olmaktadir. Ekonomik yapinin daha da fazla
zarar gérmesini engellemek adina, krizi takip eden dénemde ortaya ¢ikan
zararin minimum seviyede tutulmasi, dahasi zararin adil bir sekilde

paylasiminin saglanmasi i¢in nitelikli politikalar Gretmenin geregdi vardir.
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Bu geredin sonucu olarak krizden etkilenen Ulkeler, sorunu
cozebilmek icin farkh strateji arayiglari igine girmiglerdir. Asya’da yasanan
kriz sonrasinda Tayland ve Malezya’'da uygulanan ve bankacilik sektéru ile
reel sektdrt birlikte degerlendiren yaklasimlar bu arayislara 6érnek olarak

verilebilir.

Turkiye, ¢zellikle son c¢eyrek yuzyll hesaba katildiginda bankacilik
krizleriyle yakindan ilgili bir tlkedir. 2000 yilinda yaganan krizin etkilerinin
aradan U¢ yil gegcmis olmasina kargin gunumuzde dahi yogun bir sekilde
hissediliyor olugu, yururlukteki bankacilik sisteminin ve faaliyet gdsteren
bankalar acisindan hayati énem tasiyan problemli krediler sorunun ayrintili

bir sekilde ele alinmasini gerekli kilmaktadir.

Bu calisma temel olarak problemli kredilere yonelik farkli yaklagimlari
tartisarak Ulkemizde yasanan bankacilik krizinden nasil c¢ikilabilecegine
yonelik bir acilim saglamak amacini tagimaktadir. Bu c¢ercevede birinci
bélumde problemli krediler kavrami ele alinacak, sorunun tanimi, nedenleri
ve ekonomik sistem icindeki 6nemlerine ait kisa bir degerlendirme

yapilacaktir.

Ikinci bélimde ise Londra Yaklasimi ve Aktif Yonetim Sirketleri olmak
Uzere yeniden yapilandirma araglarinin genel bir tanimi yapilarak bankacilik
krizlerinde ortaya cikan zarari asgari duzeye indirmek igin kullandiklari

yontem hakkinda genel bir bilgi verilecektir.

Calismanin tgunct bélumu ise ikinci bélumde s6zu edilen yeniden
yapilandirma araglarinin uygulama &rneklerinin incelenmesine ayriimistir. Bu
amagcla, Tayland ve Malezya gibi her iki yaklagimi karsilastirma olanagi
veren iki Ulke secilmistir. Gerek karsilastirmalar sirasinda, gerek Ulkelerde
yasanan surecin gelisimi acgiklanirken mumkin oldugunca nitel ve nicel

verilerin kilavuzluguna bas vurulacaktir.
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Sorunun Turkiye boyutu ise dérdincu bélumde tartisilacaktir. Bu
bélimde, Tark bankacilik sistemine ydneltilecek genel bir bakigin ardindan
Istanbul Yaklagimi tartismaya dahil edilecek ve s6z konusu yaklasim

cercevesinde gerceklestirilien dizenlemeler incelenecektir.

Bu cercevede 6zellikle icra ve Iflas Kanunu'nda yapilan degisiklikler
Uzerinde durulacak ve bu degisikliklerin Istanbul Yaklasiminin uygulama

surecini nasil etkileyecegi tartigilacaktir.

Bankaclilik krizlerine yonelik her G¢ yaklagsimin da incelenmesinin
ardindan bir sonraki bélum o6nerilere ayriimistir. Genel bir degerlendirmenin
sonrasinda ¢alismanin batinunu analizine olanak tanityan sonug¢ bélumuyle

calismamiz sona erecektir.
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BiRINCIi BOLUM
BANKACILIK SEKTORUNDE PROBLEMLI KREDILER KAVRAMI
VE EKONOMIi UZERINDEKi OLUMSUZ ETKILERINiIN INCELENMESI

Bu bdlimde, problemli kredilerin bankacilik sektdéri agisindan énemi
gosterilmeye calisilacaktir. Bunun igin 6ncelikle problemli krediler kavrami
incelenecek ve Turk Bankacilik Mevzuati agisindan ana hatlariyla genel bir
degerlendiriimesi yapilacaktir. Ikinci béliumde bir kredinin hangi kosullarda
problemli hale geldigi hususu Uzerinde durulacak ve son olarak problemli
kredilerin genelde ekonomide, 6zelde bankacilik sektérinde yol actigi
sorunlar tartigilacaktir. Boylelikle problemli kredilerin ekonomik krizlerin

olugsum surecindeki etkileri gésterilmeye calisilacaktir.

Finansal hizmetler sektérd, finansal kurumlar, finansal piyasalar ve
finansal araglar olmak Uzere ¢ temel bilesenden olusmakta, ekonomik yapi
ve iligkiler sisteminde sahip oldugu baglantilar nedeniyle de kilit bir konumda
bulunmaktadir. Bu sistem icinde bankalar, Ustlendikleri iglev itibariyle hayati
bir 6nem arz etmektedirler. Ekonomiye likidite aktarmak, Merkez Bankasi’'nin
para politikalarina yardimci olmak, 6deme hizmeti sistemi veya mekanizmasi
sunmak gibi U¢ ana fonksiyonunun yani sira bankalar, gerek kendi
O6zkaynaklarindan elde ettikleri, gerek yabanci kaynaklardan saglamis
olduklar fonlari, fona ihtiya¢ duyan kisi ve kurumlara kredi olarak sunarak,
finansal sistem icinde 6nemli bir aracilik iglevini yerine getirmektedirler.
Ustlendikleri aracilik misyonu geredi muhatap olduklari kesimler arasinda

glven unsurunun olusmasinda da énemli pay sahibidirler.

Tarkiye'de sermaye piyasalarinin yeterince gelismedigi noktasi
hesaba katildiginda bankalarin Ustlendigi sorumluluk yUkinun bir kat daha

arttigini iddia etmek mumkdn gérinmektedir, ¢inkid bu kurumlar sirketlerin
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fon ihtiyaclarini  karsilama iglevini gbéren yegane kurum olarak

belirmektedirler.

Bundan dolayl da, yaklasik yirmi yildir sonu gelmez krizler zinciri
sebebiyle ciddi tehlikelerle ytzlesmek durumunda kalan Ulke kaynaklarinin
akilcr kullanimini saglamak noktasinda bankalar, kredi politikalarini daha
dikkatli bir sekilde ele almak durumundadirlar. Ulkemizde TGA'larin ulastig
boyut dikkate alindijinda, bankalarin izledigi kredi politikalarinin basarisiz
olmasinin temelde iki énemli nedeni bulunmaktadir. Oncelikli olarak, bankalar
kredi saglama evresinde objektif kriterler olusturmada yetersiz kalmakta,
ikinci olarak ise, verilen kredilerin geri dénmemeleri olasiligini hesaba
katarak, bu tirden durumlarda goérulebilecek zararin asgari dizeyde
tutulmasina yoénelik kredi analizleri uygulayamamaktadirlar. Avrupa Birligine
uyum silreci c¢ergevesinde Tuark Bankacilik sisteminde degisiklikler
yapiimasinin gindeme gelmesinde, s6z konusu iki eksiklik blylk 6nem

tasimaktadir.
1.1. Problemli Krediler Kavrami

Problemli krediler, sorunlu varliklar (distressed asset) tanimminin
icinde yer alirlar. Borcun sahibi tarafindan bor¢gtan kaynaklanan
yukumlultklerin zamaninda yerine getiril(e)medigi tahvil, bono, kredi gibi borg
araclari ile birlikte ekonomik ortamdaki beklenmedik dalgalanmalar sebebiyle
kayda deger oranda deger yitimine ugrayan gayri menkuller ve alacaklar da

sorunlu varliklar nitelemesi kapsaminda degerlendirilebilirler.

Sorunlu varliklar kavraminin bir alt basligi olarak problemli krediler,
banka ile borglu arasinda yazili bir taahhit sonucu olugsan geri 6édeme
anlagsmasinin 6énemli oranda bozulmasi neticesinde gerek anapara, gerek
faiz tahsilatinda bir gecikme durumunun doddugu ve dolayisiyla zarar

olasihginin belirdigi kredileri tanimlamak igin kullantlir.

16



Bankalarla musteri durumundaki kisi ve kurumlar arasinda
dizenlenen bir anlagma ile kredi kullandirma islemi baglar. Bu islemin ¢

farkli sonucu olabilir:

i.  Bankanin muhatabi olan musteri, yakumlalaguna, kredi s6zlesme

sartlari geregince yerine getirir ve banka borcu tahsil etmis olur.

ii. Soézlesme sonrasinda musterinin @ ekonomik  durumunda
beklenmedik degisimler ortaya cikar, kredi sartlari ve kredinin
geri 6denmesi plani hem bankayi, hem de musteriyi memnun

edecek sekilde yeniden planlanir.

iii. Musgteri, bankadan almis oldugu krediyi sézlesme sartlarina
uygun bir sekilde geriye édeyemez ve boylelikle kredi, problemli

hale gelmis olur.

Uclincti durumun isaret ettigi anapara ve faiz 6demeleri noktasinda
sorun yasandigi durumlar haricinde de bir kredinin problemli olarak
nitelenmesi mimkandir. Anapara ve faiz édemeleri hususunda bugun igin bir
sorun goérinmemekle birlikte, eger s6z konusu kredi icin bir risk olasiligi
belirmis, gelecekteki 6demelerin yapilmayacagina ya da geciktirilecegine
yonelik bir gstphe olusmussa kredi, yine problemli krediler kategorisi

kapsaminda ele alinmalidir (Bekgioglu, 1986, s. 45-46).

Tarkiye'de, problemli krediler konusundaki uygulamalari standart
hale getirmek, bir kredinin hangi nitelikleri tasidiginda problemli olarak
nitelenebilecegini agiga kavusturmak ve izlenecek prosedirde bir esgidim
saglamak icin BDDK tarafindan 30.06.2001 tarihinde “Bankalarca Karsilik
Ayrilacak Kredilerin ve Diger Alacaklarin Niteliklerin Belirlenmesi ve Ayrilacak

Karsiliklara Iligkin Esas ve Usuller Hakkinda Yénetmelik” yaylmlanm|§t|r1. Bu

" 4389 sayili Bankalar Kanununun 3. maddesinin (11) numarali ve 11. maddesinin (12) numarali firkasi huktmlerine
gore hazirlanan bu Yénetmelige gore; borglunun &zkaynaklari veya verdigi teminatlarin borcun vadesinde
6denmesinde yetersiz kaldigi ve/veya kredinin anapara veya faizinin veya her ikisinin 6denmesi gereken tarihten
veya vadesinden 90 gunden fazla gectigi halde 6denmemis oldugu kredi ve diger alacaklar Gglnctu grup krediler
(tahsil imkani sinirh krediler ve diger alacaklar) olarak degerlendirilir. Muhtemel sartlarda geri 6denmesi veya
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Yonetmelik araciliiyla bankalarin problemli kredileri takip ederken nasil bir

prosedur izleyecegdi karara baglanmistir.

Karsiliklar Kararnamesi uyarinca anapara ve/veya faizin vadesinden
ya da édenmesi gereken tarihten itibaren 90 (doksan) gun ge¢mis olmasina
karsin tahsil edilemeyen alacaklar, Gglncl, dérdinci veya besinci grup
krediler veya diger alacaklar sinifi kapsaminda degerlendirilirler ve donuk
alacak olarak tanimlanirlar. Eger bir musteri ile banka arasinda birden fazla
kredi kullandirma iligkisi s6z konusuysa ve musterinin kullanmis oldugu
kredilerden bir tanesi donuk alacak tanimlamasi iginde ise, bu musterinin
diger kredileri de donuk alacak siniflamasi kapsaminda ele alinir. Donuk
alacak olarak nitelenen ilk kredinin anapara ve faizinin tamamen 6dendigi
durumlarda ise diger kredi borglari, kendi nitelikleri itibariyle donuk alacak
olarak tanimlanmalarini gerektirir kogullar olusmadigi strece, diger gruplar

altinda siniflandirilirlar.
1.2. Problemli Kredileri Yaratan Etkenler

Problemli kredileri yaratan sUrece g6z atildidinda, bu kredilerin
olusumunda rol oynayan etkenlerin, iki ana baglik altinda incelenmesinin

muUmkun oldugu goérulmektedir:
1) i¢ Etkenler
2) Dis Etkenler

Ic Etkenler ifadesi, bir kredi kullandirma/geri ¢deme iligkisi iginde
bulunan iki tarafin (banka ve musteri) yetersizlikleri sonucu kredinin problemli

hale geldigi durumlar igin kullaniimaktadir. Bu tanim geregi, i¢c Etkenlerin de

tasfiyesi muhtemel gérilmeyen ve/veya kredinin anapara veya faizinin veya her ikisinin 6denmesi gereken tarihten
veya vadesinden 180 giinden fazla gegctigi halde 6denmemis oldugu kredi ve diger alacaklar dérdiinct grup krediler
(tahsil imkani slpheli krediler ve diger alacaklar) olarak degerlendirilir. Tahsil edilimesinin mimkin olmadig
disunilen ve/veya anapara veya faizinin veya her ikisinin 6denmesi gereken tarihten veya vadesinden 1 yildan
fazla zaman gec¢mis oldugu halde 6denmemis oldugu kredi ve diger alacaklar besinci grup krediler (zarar
niteligindeki krediler ve diger alacaklar) olarak degerlendirilir.

18



bankalardan kaynaklanan nedenler ve firmaya iliskin nedenler olmak Uzere

iki alt baslikta ele alinmasi gerekmektedir.

Bir banka, kredi istihbarati, teminat alinmasi ve kredinin yénetiimesi
konularinda yetersizlik gostererek problemli kredilerin olugsumunda pay sahibi

olabilir.

Firmaya iligkin nedenler ise genel olarak, yénetim, pazarin durumu,
firmanin finansal yapisi ve firmanin kredi kullanmasini gerektiren Grindn

niteligi ile ilintili noktalarda ortaya gikacaktir.

Dis Etkenler ise kredi iliskisinde bulunan taraflarin iradelerinden
bagimsiz olarak gerceklesen gevresel nedenleri tanimlamaktadir. Ekonomik,
politik, teknolojik ve dogal degisimlerin sebep oldugu sorunlar neticesinde
kredilerin problemli duruma gelmesi bu baglik altinda degerlendirilebilir
(Takan, 2001, s. 447).

Problemli kredilerin olusumunda adi anilan tim etkenler belli élgtide
rol oynamaktadirlar, fakat Dig Etkenler sonucu kredilerin problemli duruma
gelmesi ekonomik acgidan daha bUydk sorunlarin belirmesine neden
olmaktadir. Cunki I¢ Etkenlerin tesiriyle olusan problemli krediler gokluk
bireyseldirler ve gerek ekonominin, gerek krediyi kullandirmig olan bankanin
genel durumu Uzerinde kayda deger bir degisime sebep olmazlar. Oysa Dig
Etkenler, piyasanin genelini etkilemekte ve dolayisiyla ekonomi Uzerinde,
bankacilik sektéri Uzerinde yikici sonuglara yol acacak kertede eftkili

olmaktadirlar.

Bunun icin de bankacilik sektérinin, olagan digi dénemlerde

uygulanacak stratejiler Gzerinde durmasinin geregi vardir.
1.3. Problemli Kredilerin Bankalara ve Ekonomiye Getirdigi Sorunlar

Yukarida da ifade edilmis oldugu gibi, problemli kredilerin oraninda

gorulen artis yalnizca bankacilik sektériini zarara ugratmakla kalmaz, tlke
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ekonomisi Uzerinde de olumsuz etkiye sahiptir. Bu etkilerin olasi en dusuk
zararla atlatiimadigi durumlarda bir krizin bir baska krizi dogurdugu kisir

déngUnun Ulkeyi bir kargasa ortamina surtklemesi kaginilmaz olacaktir.

Bankacilik sektérindeki genel egilime goére, takipte olan kredilerin
toplam kullandirilan krediye oraninin yuzde 5’i agmadigi durumlar olagan
karsilanmakta, bu oranin artmasiyla birlikte banka igin de riskin arttigi kabul
edilmektedir (Takan, 2001, s.446).

Bankalarin problemli krediler dolayimiyla karsi karsiya gelebilecedi
sorunlari ekonomik ve psikolojik olmak Gzere ikili bir ayrima tabi tutmak

mUmkindir:

i. Ekonomik Sorunlar: Yasal duzenlemeler, bankalarin problemli
kredilere ybnelik gdsterecekleri tutumu belirlemigtir ve belirli bir
sure icinde tahsil edilmeyen krediler igin kredinin slresi ve
karsilik olarak gdsterilen teminatlar g6z 6ninde bulundurularak
bir karsilik ayirma zorunlulugu vardir. Dolayisiyla kredilerin TGA
(Tahsili Gecikmis Alacaklar)’ya dénisim oraninda ortaya ¢ikacak
bir artig, problemli kredilere ayrilan karsiliklar arttiracak ve
gelirlerini azaltacak dolayisiyla 6zkaynaklarini da olumsuz
etkileyecektir. Bu durum da bankalarin kaynaklarini gelir getirici
alanlara plase etmesini engellerken, diger yandan TGA (Tahsili
Gecikmis Alacaklar) oraninda olusacak yukselme bankanin
zararinl  arttiracak ve iflasina neden olabilecektir. Dinya
ekonomik bunalimini takiben Turk bankacilik sisteminde yaganan
iflas olaylari buna 6rnektir, ¢inkl séz konusu iflaslar buyuk
Olcide Turk bankalarinin kredilerinin - TGA'ya doénisim
oranindaki hizli artigtan kaynaklanmistir. Bunun yaninda
problemli kredilerin takibinin, bankalarin idari giderlerinde bir
artisa sebep olmasi da ekonomik sorunlar kalemi kapsaminda

degerlendirilebilir.
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Psikolojik Sorunlar: Psikolojik sorunlar iki sekilde ortaya
cikabilir. Birincisi, banka yonetimi ile ilgilidir. Banka yoneticileri
problemli kredilerin takibi icin zaman ve efor sarf etmek zorunda
kalacaklarindan bankanin durumunun daha iyi bir duruma
getirilebilmesi  icin  gerekli ¢abayr gbstermekte yetersiz
kalacaklardir.ikinci olarak ise bir bankada problemli kredilerin
yuksek oranda seyir gdéstermesi, musteri gézinde bankanin
itibarinl  zedeleyecektir. Bankanin imajinda gérilen bu
olumsuzluk nedeniyle mauagsteri kaybi yasanacak, bankanin

blyumesi ve gelismesi konusunda sorunlar yaganacaktir.

Problemli kredilerin Ulke ekonomisine getirecedi sorunlar ise su

sekilde siralanabilir:

Maliyet enflasyonu yiikselir: Problemli krediler, bankalarin kar
oraninda bir diglus yagsanmasina neden olduklari igin bankalar,
kredilerin faizini yukseltmek durumunda kalirlar. Bazen kaynak
maliyeti dusmus olsa bile kredi faizlerini asagi ¢ekemezler.
Dolayisiyla da maliyet enflasyonunda belirgin  bir artig

g6zlemlienir.

Vergi gelirleri diigser: Problemli krediler sebebiyle bankalarin
kéarlari azalir, kredi maliyetlerinin yiksek olmasi nedeniyle de
firmalarin karlarinda bir eksilme séz konusu olur. Bu ikisinin
dogal sonucu olarak da devlet, daha az vergi almak durumunda

kalir.

Piyasa olumsuz etkilenir: Problemli kredilerin oraninda gérulen
artis, bankalarin iflasi sonucunu dogurabilir. Bu durum gerek
mevduat sahiplerini, gerek kredi kullananlari ve kullandiranlari
olumsuz olarak etkileyecektir. Piyasa Uzerinde gértlmesi olasi bir
sok etkisi, finansal agidan sorunsuz olan bankalarda bile sorun

yasanmasina yol acabilir.
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iv. Uretim ve istihdam konularinda sikinti yasanir: Banka(lar)daki
problemli kredilerin artmasi sonucu banka, Uretim, istihdam gibi
konularda kredi kullanmak icin piyasadan gelen talebi
karsilamakta gucluk cekecektir. Bdéylelikle de uUlke ekonomisi

zarar gorecektir.

Goruldugu uzere problemli krediler, hem bankacilik sektérinde hem
de Ulke ekonomisinde kayda deder sorunlar yasanmasi igin gerekli ortami
hazirlamaktadirlar. Kaldi ki, bu krediler banka krizlerin yol agmakta, banka
krizleri de Ulkede bir ekonomik krizin yasanmasina sebep olmaktadirlar. Bu
sebepten dolay! problemli krediler sorununun Ustesinden gelecek ¢dézimlerin

arastiriimasi gereklidir.
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IKINCI BOLUM
PROBLEMLI KREDILERIN YENIDEN YAPILANDIRMA ARACLARI

Bir Ulkede meydana gelen banka krizlerini takip eden slregte
bankalarin bilangolari bozulmakta ve Tahsili Gecikmis Alacaklarin
maliyetinde telafisi gu¢ artiglar gézlemlenmektedir. Bunun igin de devletler,
sorunlu varliklarin piyasaya getirdigi yukun hafiflemesine imkan taniyacak,
dolayisiyla yasanan krizlerin etkisini minimuma indirecek ve sisteme duyulan
guveni arttiracak yoéntemler arastirmak ve uygulamak durumundadirlar.
So6zun gelisi 1930’lu yillarda yasanan ekonomik buhran sonrasinda yasanan
sorunlari ¢ézebilmek icin devlet merkezli bir ekonomi anlayisini éne ¢ikaran
politikalar izlenmistir. 1980’li yillardan sonra ise sorunlara serbest piyasa
ekonomisi anlayigi icinde c¢6zumler aramak tercihi agirlik kazanmistir.
Devletin yeniden yapilandirma sirecinde izledidi politikalara géz atildiginda
genel egilimin makro ekonomik ¢ézimlere yénelmek, bankacilik sistemini ve
denetimini gbézden gecirmek ve yasal dizenlemelerin yol gostericiligine

basvurmak seklinde belirdigi gérular.

Ekonomik krizlerin ertesinde mali agidan sorun yagsamaya baslayan
reel sektor sirketlerinin etkinliklerini sirdirmesi olanagini saglayacak sistemli
bor¢ yapilanma calismalari 6zellikle GuUneydodu Asya Krizinin ardindan

guncellik kazanmigtir.

Yapilandirma calismasi, sirketin iflasla sonlanmasini engelleyerek
mali agidan dustugu sikintinin gideriimesini hedefler. Genelde bu girisim,
sirketin ana bankasi tarafindan Ustlenilir, fakat bazi durumlarda sirketin
kurtulmasiyla ¢ikar saglayacak olan hissedarlar, sirketin ihrag etmis oldugu
bono sahipleri, musteriler de bu durumun hallinde nispi katkida bulunabilirler.
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Sirketin muhtemel kurtaricilarinin Gzerine dugen ilk goérev, sirketin
ticari hayatini surdirmesine imkan saglayacak maddi kaynaklari elinde
bulundurdugunu géstererek katilimcilara ve musterilere guven telkin etmek
yolunda olmalidir. Sorunun bu safhasinda, yeniden yapilandirmanin geregine
inanan alacaklilar da sirketin ek kaynak ihtiyaci duydugu durumlarda, girketin

bor¢clanma imkanlarini kullanmasina izin verirler.

Goruldugu tzere bu acil yardim plani, sirketin uzun vadeli olasiliklar
degerlendirme imkani buldugu bir ara dénem olarak degerlendirilebilir. Sayet
sirketin varligini surdurme olasihidinin bulunduguna yoénelik veriler elde
edilirse, alternatif mali yardim arayisina gidilir. Alacaklilarin faiz 6demelerinin
bekletiimesi, kredi vadelerinin uzatiimasi, bor¢ 6zkaynak dénusimua gibi

6nlemler bu safhada dusunulebilir.

Problemli kredilerin yeniden yapilandiriimasi, bankalarin yeniden
yapilandiriimasinda kullanilan yéntemlerden biri olan “Yapisal Araglar’in
icinde 6nemli bir yer tutmaktadir. Bankalarin yeniden yapilandiriimasini hedef
alan programlar genel itibariyle iki ana hedefe ulasmayl amacg edinirler:
1) Bankaclilik sisteminin 6édeme gucu ve karlihginin iyilestiriimesi neticesinde
finansal yapiyr daha saglikh bir hale getirmek ve 2) Bankacilik sisteminin
aracilik kapasitesini ve bankacilik hizmetlerinin ekonomik aktiviteler igindeki
oransal payini arzu edilir dizeye cekmek (Dziobek, Pazarbagioglu, 1997,
s. 7).

Bankacilik sektérinin yeniden yapilandiriimasinda kullanilan
aracglarin G¢ baslhk altinda incelenmesi mumkinddr: i) finansal araclar
ii) operasyonel araclar ve iii) yapisal araglar. Genel olarak finansal araglar
anlk ve gecici 6nlemleri kapsamaktadir ve bankalara dolaysiz olarak yapilan
mali transferleri igerir. Operasyonel araclar ise yoénetisim, banka etkinligi ve
bankanin karliligina yénelik énlemler olarak nitelenebilir. Sektérel duzeydeki
sorunlarin altinda yatan gerekgelerle rekabetin gelistiriimesine ydnelik
uygulamalar ise yapisal araglar araciligiyla izlenir. (Dziobek, 1998, s. 8).

S6zu edilen bu G¢ unsurun etkilesim iginde kullaniimasi ve birbirlerini
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tamamlayici bir sekilde kullanimi, bankalarin yeniden yapilandiriimasi
surecinin hizlanmasinin yaninda daha basarili bir sonu¢ elde edilmesine

olanak taniyacaktir.

S6zl edilen her U¢ aracin butunlestirici bir sekilde kullanildigi
durumlarda dahi basarisizlik riski bulunmaktadir. Bunun igindir ki, bu
6nlemleri uygulayacak ve denetleyecek bir kurumun ve hem siyaset alaninda
hem de burokraside alinacak énlemleri uygulama yetisine sahip bir kadronun
varligi, dahasi, olusturulacak bu kurumun icraatlarini destekleyecek bir siyasi
iradenin bulunmasi ve hepsinin 6tesinde Ulkenin yargisinin bagimsiz olmasi

gibi etkenler basari olasiliginin artmasinda ve eksilmesinde etkili olacaktir.

TABLO. 2.1. BANKA YENIDEN YAPILANDIRILMASINDA KULLANILAN YONTEMLER

Finansal Araclar Merkez Bankasi Likidite Destegi

Bankalara acil finansal destek Devlet Garantisi

Devlet Destedi (tahvil, 6denek, kredi vb)

Ozel Pay Senetleri ve Tahvil ilavesi

Operasyonel Araglar Sermaye ilavesi, Yonetim degisikligi,

Yonetisim ve Etkinligin Artiriimasi Etkin personel alimi, Yabanci bankalarin sisteme
girisi

Yapisal Araglar Tasfiye, Birlesme/ Ayirma ve Kugilme,

Rekabetin Gelistiriimesi Aktif Yénetimi, Bor¢ Yeniden Yapilandirmasi,

Ozellestirme, Tesebbuslerin yapilanmasi

Kaynak: Dziobek, 1998, s. 9.

Bu bdéluimde Bankalarin yeniden yapilandiriimasi asamasinda
kullanilmakta olan iki aracin tanitimasina caligilacaktir. Bu aracglardan
birincisi kurumsal borglarin kargilikli nza ile ¢ézilmesine imkan taniyan
Londra Yaklagimi, digeri ise finansal kurumlarin aktiflerini yénetme ilkesini

6ne c¢ikartan Aktif Yonetim Sirketleridir.
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2.1. Londra Yaklasimi

Ingiltere ekonomisinde 1970'li yillarin ortalarinda gérilen yiksek
enflasyon neticesinde bir durgunluk yasanmistir. Her gegcen gun hacmi
genisleyen takipteki krediler sorununa ¢6zim bulmak amaciyla ticari
bankalar, kredi takip birimleri olusturmuslar ve borglarin yeniden
yapilanmasini saglamaya calismislardir. Ne var ki, s6z konusu yillar itibariyle
yasada gerekli dizenlemeler yapilmamis oldugu ve kredi takip birimlerinin
faaliyetlerinin yurutilmesine yoénelik yeterli veri bulunmadigi icin ingiltere
Merkez Bankasi, kredi borglarinin yeniden yapilandiriimasina olanak taniyan
fakat bir baglayicilik tagimayan bir kurallar batintndn uygulanmasinin yolunu
acmistir.  Bu uygulamalar kuramda “Londra  Yaklasimi” olarak
adlandirimaktadir.

Londra Yaklagsiminin temel hedefi, gerek bankalara, gerekse diger
alacakli kurumlara problemli krediler sorunu ile karsi karsiya geldiklerinde
nasil bir prosedur izlemeleri gerektigine dair bir acilim saglamaktir. Fakat,
yukarida da deginildigi Uzere kanuni bir temel s6z konusu olmadigi igin

Merkez Bankasinin kurallari ancak tavsiye niteligi tagimaktadirlar.

Bankalar ve bankalarin sorun ¢ercevesinde iligkili bulundugu taraflar
bu yaklagsimda kendi ¢ikarlarinin geregi dogrultusunda hareket etmektedirler.
Ne var ki, Londra Yaklagiminda bankalarin ve alacakl kuruluslarin zarara
ugramasinin engellenmesi ¢abasi, ekonomik agidan sikinti yasayan
firmalarin durumunu géz ardi etmektedir. Nitekim alacaklinin alacagindan
kaynaklanan zarari telafi edilirken borg¢lu sirketin varligini strdrmesi garanti
altina alinmis degildir. Kaldi ki, duzenleyici otoriteler stirece midahalede
bulunmamaktadirlar. Bu nedenle de Londra Yaklasimina uygun ¢ézumlerin
ekonomik piyasada goésterecedi etkinin uzun émurla ve basarili olabilmesi
icin sUrece genis bir katiimin saglanmasi ve “génulluluk” esasinin yerlesmesi

hayati 6nem tagimaktadir.
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Ingiltere Merkez Bankasinin éneri mahiyetinde degerlendirilebilecek
kararlarina goére alacakli konumunda bulunan bankalar ve diger taraflar ile
borglu konumundaki sirketler arasinda yapilmasi olasi gérugsmelerin
koordinasyonu gerekmektedir. Bu koordinasyon g6revinin  bankalar

tarafindan yurutulecek olmasinda 6zellikle iki gerekgeye dikkat cekilmektedir:

i. Sirketin sahip oldugu bor¢ yUku nedeniyle gereksiz yere iflasa
striklenmesinin éndne gecilmesi suretiyle istihdam ve dretim

kapasitesini korumak,

ii. Yeniden yapilanma strecinin basarisizlik riskini alt dizeyde
tutmak amaciyla sirketlere mali destek saglamak (Kent, 1991,
s.3).

Yukarida sézl edilen gerekgelerle ingiltere Merkez Bankasi, kriz
déneminde sirket yapilandirma sirecinde aktif bir rol Gstlenmeyi gerekli
bulmustur. Genel olarak yasada Merkez Bankalarinin inisiyatif ve yetki
alanlarinin konu edinen maddelere g6z atildiginda bu durumun olagan olarak
degerlendirilebilmesi mumkun gérinmemektedir. Konu Turkiye agisindan ele
alinacak olursa, Hazine yahut Sanayi ve Ticaret Bakanliklarinin béylesi bir rol
Ustlenmesi kuramsal bazda anlasilabilir. Ne var ki, Ingiltere Merkez
Bankasinin 6znel konumu bdylesi bir farkin olusmasinda etkili olmustur.
Cunku, ingiltere Merkez Bankasinin gérev alani anayasal diizlemde agik bir
sekilde tanimlanmamis olup, bankanin icraatlarinda bu esneklige imkan

vermistir.

Aciktir ki, kurumsal bor¢ yapilandirma c¢alismalarina devletin
dogrudan mudahale etmesini mumkdn kilan boéylesi bir yaklagim, 1930’lu
yillarin devlet¢ci ekonomi anlayisini hatirlatir niteliktedir. Bu kararlarin alindigi
1970’li yillarin ikinci yarisi itibariyle ingiltere’de serbest piyasa ekonomisinin
iglerligini arttirmaya yoénelik girisimler, bor¢ yeniden yapilandirma surecine
devletin dolayimsiz miudahalesine dair ¢abalari gegersiz kilmistir. Fakat diger

yandan, bu caligmalarin gerek kuramsal agidan, gerek pratik agidan olumlu
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sonuglar dogurdugu gercedi yadsinamaz. Cunkl, daha sonraki dénemde
baska Ulkelerde yasanan problemli kredilere yénelik sorunlarin agilmasi igin
surdurtlen ¢bézum arayiglari sirasinda bu anlayislarin yol géstericiliginden
faydalaniimistir. Kaldi ki, 1970’li yillarda otoritelerin éniinde bir engel olarak

beliren altyapi ve kadro eksikligi sorunu da asiimis bulunmaktadir.

1980’ler Ingiltere ekonomisinin uzun vadeli buyume egilimi igine
girdigi yillar olarak kargimiza c¢ikmaktadirlar. Pek ¢ok sirketin yatirimlarini
finanse edebilmek icin gerek duyduklari kaynadi, kisa veya orta vadeli banka
kredilerini kullanmak yoluyla kargilama tercihine yonelmesi piyasadaki kredi

hacminin yukselmesi sonucunu dodurmustur.

Bu on yillik dénemin ikinci bélimiinde Ingiltere ekonomisi belirgin bir
bliyime goéstermis, 1985 ve 1986 vyillarinda iflas Yasasinda uzun yillardir
beklenen degisikliklerin de yapilmasiyla birlikte sirket borglarinin yeniden
yapilandiriimasinda goénallulik ilkesinin islerlik kazanmasinin éna agiimistir.
Ne var ki bu dizenlemelerle birlikte alacaklilara, 6zellikle de bankalara,
taninan veto hakki ve firmalarda yénetim degisikligini belirleyen yasalarin
yurdrlukte olmasi, iflas Yasasinda duzenlenen degisikliklerin yeterince olumiu

sonug vermesini engellemistir.

1980’li yillarin sonuna gelinmesi ile birlikte Ingiliz ekonomisinin
vermis oldugu tehlike sinyalleri ise yalnizca reel sektérde faaliyet gOsteren
sirketler icin degil, bankalar icin de olumsuz sonuglar dogurmustur. Ozellikle,
zaten hacmi gereginden fazla yukselmis olan kredilerin varhidi, dahasi bu
kredilerin geri dénlistinde yasanmaya baslanan sikintilar, bankalarin kredi
konusunda risk altina girmesi ile neticelenmistir. Bundan dolayl da piyasada
faaliyet gésteren bankalar, reel sektérdeki musterilerine kullandirmig olduklari
kredileri geri cagirmaya baglamiglar ve kredilerin vadelerinde yeni
ayarlamalar yapmak yolunu secmislerdir. Dogdal olarak bu durum, reel

sektordeki sirketlerin ekonomik agidan sikinti yagsamalarina sebep olmustur.
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Risk olasihginin ciddi derecelere ulagsmasiyla beraber ingiltere
Merkez Bankasi, &nceki yillarda Uzerinde durulan borg yapilandirma
uygulamalarinin gézden gegiriimesi noktasinda yogunlagmistir. 1990
sonrasinda bor¢ yapilandirma calismalarinin nasil bir prosedir izleyecegine
yonelik, Merkez Bankasi ve bankalar arasinda resmi nitelik tagimayan
gérusmeler ve calismalar yapilmistir. S6z konusu gérusmelere ve
calismalara katilan bankalarin piyasa icerisindeki konumlarinin farklilagsmasi
sorun dodurmus ve bankalar arasinda menfaat iligkilerinin nasil
duzenlenecegdi, hem buyuk bankalarin hem de buyuk bankalarin g¢ikarlarinin
nasil bir yontem izlenerek dengelenecegdi sorunu tartigmalarin merkezinde

yer almistir.

Uzun sdreli tartismalarin neticesinde Ingiltere Merkez Bankasi ve
Bankacilar Birligi arasinda mutabakat saglanmis ve kurumsal borglarin
yapilandiriimasinin niteligi ve surecin ne sekilde igleyecegini karara baglayan
bir metin kaleme alinarak kamuoyunun bilgisine sunulmustur. (Eylal 1996'da
aciklanan bu metin “Londra Yaklagimi’nin temel ilkelerini belirlemektedir.)
Bdyle bir agiklamanin kamuoyuna sunulmasiyla resmi bir nitelik tagimayan
bu kararlar aracihdiyla yasal bir mudahale yahut denetim riski ortadan
kaldiriimak istenmistir. Dahasi, bdylelikle yabanci bankalarin kati bir bicimde
belirlenmis kararlart mahkeme kararlari ile bozmasi riski ortadan

kaldiriimistir.

ingiltere Merkez Bankasinin bu dénemde uyguladi§i stratejilere goz
atildiginda, bankanin ge¢mis yillara nazaran borglarin  yeniden
yapilandiriimasi isleminde sorunlu sirketlerle kurmus oldugu irtibatin
sinirlandigi  gorulmektedir. Banka daha c¢ok, alacakli konumunda olan
bankalar ve borglu konumundaki sirketler arasindaki gértsmelerin

mutabakatla sonlanmasini hizlandiran bir katalizér islevi Ustlenmektedir.

Yasanan bu surecle birlikte, daha 6nceki uygulamalari da hesaba
katildiginda piyasada pratik bir karsilhidi da bulunan Londra Yaklagimi agiklik

kazanmistir. Firmalara ait borglarin yeniden yapilandiriimasi surecinin nasil
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isleyecegine yobnelik genel bir ¢erceve olusturulmakla birlikte, bu yaklasim
tarafindan, izlenmekte olan ilkelerin esnek ve piyasa isterleri dogrultusunda

gelismeye acik olmasi da katilimcilar tarafindan ilke olarak benimsenmistir.

Londra Yaklasimi, kredi kullandiran wunsurlar arasinda borg
yapilandirma calismalari esnasinda ortaya ¢ikabilecek koordinasyon ve ¢ikar
catismalarinin iflas Yasas! hikumleri geregince ¢dézime kavusturulmasi
gerektigini belirtmistir. Fakat diger yandan, kurumsal bor¢ yapilandirma
uygulamalari sdrdurdlurken hali hazirdaki yasal prosedirlerin getirecegi
sinirlamalarin  engelleyiciligini de ortadan kaldirmayr amaclamistir. Bu

cerceve icinde dikkatin su U¢ noktaya yonelmesine 6zen goésterilmistir:

i. Uzun vadede vyasadigi ekonomik sikintilarin Ustesinden
gelebilecek durumda olan sirketlerin, yasadigi kisa vadel
sorunlar sebebiyle gereksiz yere tasfiye edilmesinin &6nine
gecilmesi,

ii. Sirketin yeniden yapilandirma sureci devam ederken, bir bdlim
alacakhnin diger alacaklilar aleyhine tutum takinarak onlarin
maliyetini arttirmalari sonucunda, sirketin yeniden

yapilandirmasinin sakincali hale gelmesini engellemek,

iii. Bir girketin, iflas etmis ya da iflas etmesi olasi sirketlerle birlikte
degerlendiriimesi sonucu, s6z konusu sirket icin yeniden
yapilandirma surecinin geregince isletilememesi sorununu agmak
(Brierly, Vlieghe, 1999, s. 173)

Sirketlerin ciddi bir finansal sorunla karsi karsiya geldiklerinde, gerek
bankalarin, gerek diger kredi kullandiran kurumlarin nasil bir prosedir
izleyecegine yonelik genel bir ¢erceve sunmakta olan Londra Yaklagimi,
kanun koyucu tarafindan tanimlanmis degildir ve dolayisiyla yasal bir statisu
bulunmamaktadir. Bunun igin de Ingiltere Merkez Bankasinin ekonomik

piyasada faaliyet gésteren bankalari denetlemek suretiyle Ustlendigi gorevle,
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bu yaklasim icerisinde Ustlendigi rol arasinda bir ayrim bulundugunu
gérmenin geredi vardir. Cunkl Ingiltere Merkez Bankasinin, Londra
Yaklasimi c¢ercevesinde, ne kredi alacagl bulunan bankalar, ne de kredi
borglusu konumundaki firmalar Uzerinde yaptirirm gict bulunmamaktadir.

Islem gonullulik ilkesi kilavuzlugunda islemektedir.

Londra Yaklasimi, farkli tGlkelerde farkli uygulamalara sahne olmakla

birlikte agagida belirtilen noktalarda bir uyum bulunmaktadir:

i. Kredi alacaklisi konumunda bulunan kurumlarin, ekonomik sikinti
yasayan sirketler icin tasfiye, danisma, sirket génulli anlagsmasi
(company voluntary agreement) gibi resmi prosedurler yerine,
Oncelikle yasal olarak o©ngérilmemis c¢oézimleri géz 6ninde

bulundurmasi,

ii. Alacakh  kuruluglarin  girketin  uzun dénemde varligini
surdurebilmesi ile ilgili tarafsiz inceleme yaptirmalari, kredi takip
programlarina yénelik kapsamli verinin sunulmasi ve bunun
konuyla ilgili taraflar tarafindan paylasiimasi,

iii. Alacakli konumunda bulunan kurumlarin tarafsiz incelemeler
sonrasinda, sirketin hangi kosullar altinda uzun dénemli olarak

desteklenecedi noktasinda gorus birligine varmalari,

iv. Anlagsma yapilirken durumun korunmasi surecinin (standstill

period) bulunmasi,

v. Yeniden vyapilandirma surecinin hizli ve etkin bir gekilde
islemesini temin etmek amaciyla bir koordinasyon bankasi veya

lider bankanin tespit edilmesi,

vi. Musteri incelenmesinin ayrintili bir gekilde yapilabilmesi igin,
genellikle bir denetc¢i firmanin veya 6deme gugligu (insolvency)

uzmanlarinin bulunmasi,
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Vil.

viii.

Xi.

Xii.

Bu

bankalarin,

Alacakli kuruluglarin  butin alacaklar icin baglayici olacak
konularda goérus birligine varmasi,

Mali yakumlUlikler igin yeni bir takvimin belirlenmesi,

Hem alacaklilarin, hem borglularin olusmus zararlari ortadan

kaldirmak hususunda génullt olmalart,

Inceleme neticesinde alacakli kuruluglar arasinda borglu sirketin
uzun doénemde varligini surdurebilecegine yoénelik ortak bir
kanaat hasil olmasi durumunda, alacakh kuruluslarin, kredilerin
vadelerinin uzatilmasi, ek finansman saglanmasi, borg¢larin hisse
senedine  donusturtlmesi  gibi  yontemlerle mali  destek

saglanmasi,

Mali destedin saglandigi sorunlu dénemde, piyasada var olan
taleplerin karsilanmasina 6ncelik taninmasi ve alacakl kuruluglar

arasinda zararin esit olarak dagitilmasi,

Bu tirden uzun dénemli mali degisikliklerde, Gzerinde anlasmaya
varilan ig planinin uygulanmasi igin yénetim degisiklikleri, sirketin
aktiflerinin satiimasi veya sirketin alinmasi gibi sartlarin 6ne

surtdlmesi (Erdénmez, 2002, s. 12).

yaklagim, yukarida sézunia edilen 1990’larin basinda reel

sektérde faaliyet gosteren sirketlerin ve bankacilik sektérinin sikinti
yasadigi ekonomik durgunluk déneminin atlatiilmasinda etkili olmus, pek ¢ok
sirket alinan kararlarin uygulanmasi neticesinde varligini surddrebilmistir.

Bunun temel sebebi de, sirketlerle kredi kullandirma iligkisi i¢ine giren

sirketlerin piyasaya sundugu tahvilleri alanlarin ve diger alacakli

kuruluslarin kredi borg¢larinin yeniden yapilandiriimasi Uzerine ortak bir
cdzime ulasmis olmalaridir. ingiltere Merkez Bankasinin, 1989 sonrasinda

katildigi yeniden yapilandirma uygulamalarinin sayisi 160’in Uzerindedir.
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(Erdénmez, 2002, s. 13). Merkez Bankasinin uygulamaya katimadigi ve
Londra Yaklagiminin ilkeleri ¢ergevesinde dizenlenmis ve basarili olmus

kredi takip programlarinin sayisi daha da fazladir.

Son tahlilde Londra Yaklagimi, bir yandan alacakli kuruluslarin, diger
yandan hisse sahiplerinin zarara ugramasinin 6nune gecgerek sirketlerin
dretim kapasitelerinde ve is gucu istihdaminda bir artis dogmasina sebep
olmus ve dolayisiyla ekonomik bluyumenin gergceklesmesinde édnemli bir katki

sahibi olmustur.

Diger yandan Londra Yaklasimi uygulamasinda, bankacilik
sektdrindeki sorunlarin ¢ézimunde kullanilan ¢ogu stratejinin barindirdigi bir
suistimal riski bulunmaktadir. Kredi borglularinin borg¢larini  6demekte
génilstiz davranmalari sonucunda, “moral hazard” olarak adlandirilan
piyasada olusabilecek bir vurdumduymazligin énine gecmek icin denetimin
yeterince iyi olmasi icinden c¢ikilmaz sorunlarin dogmasini engelleyici

olacaktir.

2.2. Aktif Yonetim Sirketleri

GUnumuzde her ne kadar serbest piyasa ekonomisi kurallari gérece
daha belirleyici ise de 1980 sonrasinda yasanan ekonomik krizler sonrasinda
bir cok Ulke, krizlerin Ustesinden gelebilmek icin kamu liderliginde yol alan

stratejiler belirlemek durumunda kalmiglardir.

Sorunlu varliklarin yénetimi planlanirken bu varliklarin tanimlanmasi
ve satig, iyilestirme, yeniden yapilandirma ve zarar yazilmasi olmak Uzere
dort gruptan birinin altinda degerlendiriimesi geredi vardir. Butin yeniden
yapilandirma uygulamalarinda temel hedef, hem alacakli tarafin, hem borglu
tarafin yarar saglamasidir. Bu yapilirken, yeniden vyapilandirma sureci
boyunca meydana gelecek gelirin, sirketin tasfiye edilmesi durumunda ortaya

cikacak gelirden az olmamasina 6zen gostermek gereklidir.
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Bu amaci elde etmek igin kullanilan araglardan biri olan Aktif Sirketler

Yoénetiminin bagariya ulagabilmesi igin dort sartin bulunmasi gerekmektedir:
i. Istikrarli bir ekonomik yapi,

ii. Kredi alacaklisi taraf ile kredi borg¢lusu taraf arasindaki dengelerin

bozulmasini engelleyecek bir yasal sistemin varligi,
jii. Ulkedeki mali denetim ve duizenlemenin etkinligi,

iv. Sorunlari ¢ézmek icin yapilacak uygulamalara destek verecek bir

vergi sisteminin varligi.

Ozellikle Uluslararasi Para Fonu (IMF) kontroliinde ekonomik istikrar
programi uygulayan Ulkelerde bankacilik sisteminin yeniden
yapilandiriimasinda kullaniimig olan Aktif Yénetim Sirketleri uygulamasinda
bankalarin ‘kétd’ aktifleri ayri bir kurulusa devredilir. S6éz konusu devir
gerceklestikten sonra bu kuruluglar, éncelikle bankalarin takip durumunda
olan kredilerini belirlenmis bir fiyat Gzerinden satin almaktadirlar. Bunun
sonucu olarak da bu kredilerin, yénetilmesinden, yapilandiriimasindan, tahsil
edilmesinden veya bir Gg¢inct kisi ya da kuruma satiimasindan sorumlu
olurlar. Bu gercevede Aktif Yonetim Sirketlerinin U¢ temel islevinin bulundugu

goraltr:

i. Piyasaya olan borglarini édemekte zorlanan ve varlidini devam

ettiremeyecek mali kurumlarin aktiflerini yonetmek

ii. Ekonomik sikintilar yasamakla birlikte, varligini devam ettirebilme
olasiigi  bulunan mali kurumlarin yeniden yapilanmasini

saglamak

ii. Ozellikle kamu sermayeli bankalarinin 6zellestiriimesini sorunsuz

bir sekilde gerceklestirmek
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Yasanan banka krizlerinden sonra sorunlu varliklarin ve Tahsili
Gecikmig Alacaklar sorunun mimkun olan en az zararla halledilmesine farkl
ulkelerde yapilan uygulamalara g6z atildiginda AYS$ uygulamalarinin ki
bélum altinda degerlendirilebilecegi gérulmektedir: 1) Merkezi Aktif Yénetim
Sirketleri 2) Bankaya 6zel Aktif Yonetim Sirketleri.

Merkezi  Aktif Yoénetim Sirketleri uygulamasinda, kamunun
onderliginde kurulan bir sirkete bankalarin koéta aktifleri devredilir ve
bankalarin kendi alanlarina yénelik iglevleri yurutmeleri saglanir. Gineydogu
Asya’da yasanan son krizin sonrasinda bu yéntemin Guney Kore'de (Korean
Asset Management Company), Tayland’'da (Financial Sector Restructuring
Agency) ve Endonezya'da (Indonesian Bank Restructuring Agency)

uygulandigi gérialmektedir.

Bankaya 6zel Aktif Yonetim Sirketi uygulamasinda ise bankanin kétu
aktifleri banka iginde olusturulan yeni bir birimde toplanmakta veya bankanin
istiraki seklinde olusturulacak bir sirkete devredilmekte, sorun kamudan

goérece bagimsiz bir sekilde degerlendiriimektedir.

Her iki sistemin mukayese edilmesi sonucunda her birinin digerine
kars! kimi avantajlari ve dezavantajlarinin bulundugu gérulur. Merkezi Aktif

Yonetim Sirketlerinin avantajlari U¢ kalemde 6zetlenebilir:

i.  Finansman kaynaklarinin saglanmasi daha kolay gerceklesir

ii. Bilgi ve personelin merkezi bir nitelik kazanmasiyla oOlgek

ekonomisi saglanabilir.

iii. Gerek yonetim asamasinda, gerek tasfiye asamasinda yasal

mevzuatin olusturulmasi streci daha erken sonlanabilir.

Buna karsin, Merkezi Aktif Sirketler Ydnetimi, siyasi midahalelere

daha aciktir, burokratik engellemelerle karsilasma riski bulunmaktadir ve
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bankalarin bilgi donaniminda kimi eksikliklerin uygulamayi sekteye ugratmasi

riski vardir.
Bankaya 6zel Aktif Yonetim Sirketlerinin avantajlari ise sunlardir:
i. Siyasi mudahalelere daha az olanak tanir.

ii. Banka kendi kredi musterilerini daha iyi taniyacagi igin kendine

cikar saglayabilir.

iii. Tahsili Gecikmis Alacaklar hususunda banka yo6netiminin daha
deneyimli olmasi, tasfiyelerin daha verimli bir gekilde yapilmasina

imkan taniyabilir.

Diger yandan, bu uygulamanin finansman karsiligini bulmada zorluk
yasanmasl, gerekli hukuki dizenlemelerin eksikligi, Tahsili Gecikmis
Alacaklarin daha yuksek bir fiyata devredilme riski dolayisiyla sorun

yasamas! mumkunddar.

Ekonomik krizle karsi karsiya gelmis bulunan dlkenin hangi
uygulamayi tercih edecedi noktasi, o Ulkedeki sorunlu aktiflerin nitelidi,
bankacilik sisteminin Ulkeye has yapisi, icraatta bulunan hutkimetlerin
yeniden yapilandirma surecine yonelik gosterdikleri yaklagimlarin tart gibi
faktorler neticesinde aciklik kazanmaktadir. Uygulama sonrasinda basari
elde edilebilmesi icin, sirketin hedefini iyi c¢izmesi, sirketin faaliyette
bulunacagi surenin (¢okluk bes yil) tanimlanmasi, konuyla mesleki anlamda
ilgilenen uzman bir kadronun olusturulmasi ve bu kadroya piyasa sartlari g6z
o6ndnde bulundurularak dizgin bir Gcret verilmesi gibi noktalara dikkat

edilmesi gerekmektedir.

Aktif Yénetim Sirketlerinin igleyisi ve sebep olduklari sonuglar dikkate
alindiginda ekonomik sistem ve bankacilik sektdri Gzerinde hem olumlu,
hem olumsuz sonuglar dogurdugu gézlemlenmektedir. Olumlu etkiler su

sekilde 6zetlenebilir:
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Bankalar sorunlu varliklari Aktif Yoénetim Sirketlerine devrederek

kendi alanlarinda ¢alisma olanagi bulurlar

Olusturulan kurumlar aracihdiyla sorunlu varliklarin takibinde is
b6lumU saglanacagindan, sabit maliyetlerde ve is gbérme

maliyetlerinde duguse sebep olacaktir.
Olcek ekonomilerinde goérulen diizelme, ekonomik etkinligi arttirir.

Sorunlu varliklarin, mimkin olandan daha yiiksek bir getiri ile
elden ¢ikmasi saglanarak bankacilik sisteminin iginde bulundugu

zarar minimuma indirilir.

Kétu aktiflerin  bankanin buUnyesinden ayrilmasi sonucunda
piyasada faaliyet gosteren aktérlerin bankanin durumunu daha iyi

analiz edebilme imkani ortaya ¢ikar.

Ne var ki, Aktif Yonetim Sirketleri uygulandidinda ortaya c¢ikmasi

muhtemel sorunlar ise su basliklar altinda degerlendirilebilir:

AYS’ler kredi borglusuna dair verilere bankalar kadar hakim
olamayacaklarindan, Tahsili Gecikmis Alacaklarin takibinde bu

verilerin verimli sekilde kullanilamama riski bulunmaktadir.

Bankalarin sikintiya dustuklerinde bdylesi bir hal caresinin
bulundugunu bilmeleri, onlarin kredi kullandirma hususunda daha

az dikkatli olmalari sonucunu dogurabilir.

Kredi borglusu konumunda bulunan kisi ve kuruluslar, bu
sirketlerle bire bir baglanti icerisinde bulunmadiklarindan,
kullandiklart  kredileri geri verme  konusunda isteksiz
davranabilirler.
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iv. Ozellikle Merkezi Aktif Yénetim Sirketleri uygulamasinda siyasi
kararlarin etkisine aglk olma ve uzman kadro olusturma

noktasinda sorun yasama tehlikesi bulunmaktadir.
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UGUNCU BOLUM
EKONOMIK KRiZ YASAMIS ULKELERDE ALACAKLARI YENIDEN
YAPILANDIRMA ARAGLARININ iSLEYiSi AGISINDAN TAYLAND VE
MALEZYA ORNEKLERININ INCELEMESI

Ikinci  bolimde problemli kredilerin  llke ekonomisi (izerinde
olusturdugu olumsuz etkilerin giderilmesi icin O6nerilen iki temel ara¢ ana
hatlariyla sunulmustur. Bu bélumde, 1997 yilinin ikinci yarisindan itibaren
Guneydogu Asya’da yasanan ekonomik gelismelerin ardindan (lke
ekonomilerinde problemli krediler agisindan ciddi sikintilar yasayan Tayland
ve Malezya’da kullanilan yeniden yapilandirma yéntemleri Uzerinde

durulacaktir.

Bilindigi gibi, Guneydogu Asya krizinin ilk ortaya c¢iktigi Ulke olan
Tayland’da, krizden kurtulmak icin Londra Yaklasiminin temel ilkeleri
cercevesinde belirlenen bir yéntem hayata gegcirilirken Malezya’da sorunun
giderilmesi igin Aktif Yonetim Sirketleri uygulamasi yururlige konulmustur. Bu
nedenle Tayland’da yasanan gelismelerin incelenmesiyle Londra Yaklasimi
uygulamasina, Malezya’daki gelismelerin incelenmesiyle de Aktif Yonetim
Sirketleri uygulamasina yénelik somut verilerin elde edilmesi hedeflenmistir.

Her iki yapilandirma aracinin kullandigi yéntemlerin daha iyi
anlasiimasini hedefleyen bu bélumde, 6ncelikle ekonomik kriz kavraminin
tanimi yapilacak, sonra da bdlgenin kriz 6éncesi durumu ve bdlgedeki
ulkelerin ekonomik krize girmesine neden olan sdreg incelenecektir. Tayland

ve Malezya’da yeniden yapilandirma araclarinin krizi takip eden surecte nasil
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uygulandidi etraflica anlatildiktan sonra ise krizin sonrasinda her iki tGlkede

yasanan gelismeler ortaya konacaktir.
3.1. Ekonomik Kriz Kavrami

“Kriz” (crisis), ekonomi literaturine son doénemlerde girmis bir
kavramdir. Yakin zamana kadar ekonomistler kriz yerine “buhran”
(depression) kavramini kullanmiglardir. Ornegin 1929 yilinda yasanan global
kriz literatirde, “Dunya Krizi" degil, “Buyuk Buhran” (Great Depression)

olarak yer almistir.

Ekonomide terminoloji degisikligine yol agan bu ilk krizin ardindan
ekonomik krizlerin surekli karsi karsiya gelinen olgular halini almasi,
ekonominin mudahaleye gereksinim duymadan kendi kendine islemesini
o6ngdren klasik ekonomi 6gretisine yonelik ciddi itirazlar getiriimesine sebep

olmustur.

Basta Adam Smith olmak Uzere butin klasik iktisatcilar kriz
kavramini buhran baghgi altinda incelemigsler ve ekonomide durgunluk
yasanmasina sebep olan bu dénemi karanlik dénemler olarak nitelemiglerdir
(Eroglu, Albeni, 2002, s. 89). Klasik iktisat Kuraminin temelini olusturan Say
Kanununu (Mahrecler Kanunu olarak da bilinmektedir) ortaya konan Fransiz
iktisat¢ci J. B Say ise buhran ifadesini anlamsiz bulmus, her arzin kendi
talebini yaratmasiyla hicbir Gretim faktérinun bosta kalmayacagini ve bu
yolla saglanan tam istihdam nedeniyle ekonomide sorun yaganmayacagini

iddia etmigtir.

Adam Smith’i ve dolayisiyla Klasik iktisat kuramini elestiren Karl
Marx’a gore ise serbest piyasa ekonomisinin surekli araliklarla krizlerle
karsilasmasi olagandir ve yasanan her kriz kitlelerin yoksullagsmasiyla

sonuc¢lanmaktadir.
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Kriz olgusunun sorgulanmasi ve ekonomiye getirdigi olumsuz
etkilerin giderilebilmesi i¢cin mudahalenin gerekliligi “1929 Dunya Ekonomik
Buhrani” sonrasinda iktisat kuramcilari arasinda tartisiimaya baslanmigtir.
Serbest piyasa ekonomisinde de, devlet merkezli ekonomilerde de sorunlu
yanlarin bulundugunu ifade eden ve ekonominin basarisi i¢in her iki anlayisin
da durumun gerektirdigi sekilde kullaniimasini éneren Keynesyen iktisadin

yukseligi bu dénemle paraleldir.
3.1.1. Krizlerin Olusum Siireci

Klresellesmenin yapisi geregi, yasanan krizlerin birbirine siki sikiya
butinlesmis mali piyasalar yoluyla bulagici hale gelmesiyle “global kriz”
kavrami ekonomi literatirinde yerini almigtir. Literatirde yer alan tim
ekonomi yaklagimlarinin krizler hususunda ulastigi genel sonuglar dort

asamada 6zetlenmektedir:

i. Genigleme Asamasi: Bu suregte Ulkede tuketim artar, uyariimis
yatirnmlarin harekete ge¢mesiyle isglct hacmi genisler. Milli Gelirde
dizenli artiglar goérulur. Gercek sermaye yatirimlarinin toplam gelir
veya toplam istihdam Gzerindeki etkisini gdsteren ¢arpanin

islemesiyle buyume kumdalatif bir sirece girer.

i. Gerileme Asamasi: Genisleme dénemi icerisinde tam istihdam
dizeyine vyaklasilmasi sonucunda acilan gelir-tiketim farkinin
uyariimig yatirimlarla giderilmesi gerekirken, bu durumda otonom
yatinmlarda doyuma ulasiimis olmasi ekonominin daha fazla
blyUimesi 6nunde engel olusturur. Dolayisiyla ekonomik buyime hiz
keser.

iii. Depresyon Asamasi: Gerileme Asamasinda ortaya ¢ikan durumun
sonucu olarak dretimde gorilen azalma, 3-5 yil boyunca ulkede

yUkseKk igsizlik yagsanmasina sebep olur.
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iv. Deflasyon Asamasi: Ulkede fiyatlar duzeyinde gerilemeler yasanir
ve bu gerilemeler, Uretim tesislerinin kapasitelerinin altinda
calismalarina neden olur. Dahasi, diger Uretim faktorleri de atil hale
gelir. Bu surecin uzamasli, Ulkede birinci asamada yaganan
sanayilesme hareketinin tersine gelismelerin yasanmasi ile
neticelenir (Eroglu, Albeni, 2002, s. 92-93).

Kuramsal agidan bir Ulkede ortaya c¢ikacak olan ekonomik krizin bu
evreleri gegirecegdi 6ngérulmekle birlikte, gunimuaz itibariyle kriz yagayan
ulkelerde surecin tamamen bu sekilde isledigini 6ne surmek mumkuin
degdildir. Cunklu pek cok uUlkede ilk asamalar bir arada yasanmakta ve

dogrudan dérdinct agsamayla karsi kargiya gelinmektedir.

3.1.2. Makroekonomik Krizlerin Olusum Siireci ve Bankacilik

Krizleri ile Etkilesimi

Kiresellesme olgusu ile birlikte uluslararasi mali piyasalarda
yasanan butunlesme, herhangi bir Ulkede yasanan istikrarsizligin zincirleme
olarak etkisini diger Ulke mali piyasalarinda da géstermesi sonucu, yasanan
krizler daha oénceki krizlerden farklilik gdstermektedir. Ozellikle Guneydogu
Asya’da yasanan krizlerin ardindan kriz kavramina yuklenen anlamin yeniden
g6zden gegcirilmesi gerekmistir. CUnkl kavramin kapsami Uretim daralmalari
nedeniyle yasanan gerileme ve daralma donemlerini icermekte iken, Asya
krizinin ardindan uygulanan mali politikalarin zayiflidi nedeniyle de Uretimden
bagimsiz olarak ortaya cikan finansal piyasalarin tetikleyici rola, krizlerin
yapilarina iligkin literaturi  degistirmistir. Bu noktada finansal sektérde
yasanan gelismeler ve bunlarin sonucunda finansal sektérin genel ekonomik
yap! icindeki konumunun s6z konusu degisimin temel nedeni oldugu
goérulmektedir (Turhan, M.ibrahim, 1998).

Bankalar, fon kullananlar ve fon arz edenler arasinda bir képru
niteliginde oldugundan, finansal istikrarsizliklardan ve ekonomik dengelerdeki

degisimlerden 6nemli 6lgctide etkilenmektedir. Bu nedenle. bir ekonomideki en
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6nemli iktisadi aktorlerden biri olan bankalar sermaye birikimlerinin
binyelerinde yogunlastigi kurumlar olmasi nedeniyle Ulkelerin maruz

kalabilecegi her turli mali krize en duyarli kesimi teskil ederler.

Mali piyasalarda bir ya da bir ka¢ bankanin 6édeme guc¢lugu cekmesi
veya iflas etmesi, yeterli glcte ve derinlikte olmayan piyasalarda tim
bankacilik sektorine yayilabilmekte ve 6demeler sisteminin etkilenmesine
hatta tamamen durmasina neden olabilmektedir. Odemeler sistemindeki bu
ani kilittenme ve piyasalarin igleyisine verdigi buylk =zararlar sistemik

bankacilik krizleri olarak tanimlanmaktadir.

Sistemik bankacilik krizlerinin en énemli nedeni, belirsiz ve istikrarsiz
piyasa kosullarinda denetimsiz birakilan bankacilik sektéradur. Mali altyapi
unsurlarinin gavenilir olmadigi dizensiz bir makroekonomik yapi ile etkin
denetim ve goézetim sistemlerinin eksikligi, risk yénetimi icin gerekli kredi
kulturine ve piyasa bilgisine sahip olmayan bankalarin agiri risk almalarina

neden olmaktadir.

Sistemik bankacilik krizlerine neden olan pek cok etken
bulunmaktadir.  Bankacilik  krizleri, organizasyon disi  konjonkturel
nedenlerden kaynaklanabilecegi gibi diger organizasyon disi nedenlerden de
kaynaklanabilmektedir. Sistemdeki bankalarin ydnetimsel sorunlari ve bu
sorunlari 6nlemeye yoénelik yasal dizenlemelerin olmayigi pek ¢ok Ulkede
sistemik  krizleri tetiklemigtir. Devletin  bankacilik sistemine yaptigi
muldahaleler ve Kamu Bankalarinin devlet gérevleri yuklenerek piyasadaki

rekabeti sagliksizlastirmasi, yine sistemik krizlere neden olabilmistir.

Makroekonomik  dalgalanmalarla beraber uygulanan ekonomi
politikalarinin da zayif bankacilik sistemlerinde krizlere neden oldugu
bilinmektedir. Bankalar fiyatlardaki ve piyasalara hakim olan glven
ortamindaki  degisimlere  karsi  duyarhdirlar. Dolayisiyla, cesitli
makroekonomik nedenlere dayanan arz ve taleplerdeki ani degismeler

krizlere yol agcan 6nemli etkenlerdendir.
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Uluslararasi faiz hadlerindeki ve bunun sonucu olarak sermaye
hareketlerindeki degismeler krizlere neden olabilmektedir. Yogun sermaye
giriglerinin yasandigi Ulkelerde ticari bankaciligin hizli bir sekilde buyudugu
g6zlenmistir. Fazla likidite banka mevduatlarini sisirmekte ve bankalari
musteri kalitesine bakmaksizin kredi vermeye itebilmektedir. Geri dénmeyen
kredilerle, bankalarin nakit akislarinda problemler baslamaktadir. Ulkeye olan
guvenin kaybolmasi sonucu beklenmedik bir sekilde sermaye cikigi ile ani

mevduat ¢ekilisleri yagsanabilmekte ve bankalar iflasa surtklenebilmektedir.

Enflasyon, ekonomiyi pek c¢ok ydénden olumsuz etkiledigi gibi
bankaclilik krizlerine de ortam yaratmaktadir. Ekonomik faaliyetlerdeki keskin
kUigUlmelerin kriz olasiliklarini artirdidi bilinmektedir. Ayrica uygulanan
dezenflasyon politikalari sonucunda enflasyonun hizla dusmesi ve reel
faizlerin yuksek kalmasi, bankalarin ve dider finansal kurumlarin nakit
akimlari Ozerinde ters etkiler yaratmaktadir. Finansal sistem bankalarin
zayiflamis mali yapilarinin sonucunda kirilganlagsmis ise, dezenflasyon,

olumsuz etki yaratarak ciddi bir mali krize neden olmaktadir.

Gelismekte olan Ulkelerde buyumeyle enflasyon birbirlerine bagh
dalgali bir seyir izlemekte ve bdyle ortamlarda kredi risklerini degerlendirmek

oldukga zor olmaktadir.

Ekonomik sistemin bUyumesi sirasinda agirt miktarda kredi veriimesi
ve sagliksiz finansman yapilmasi sonucunda geri dénmeyen kredilerin

artmasi bankacilik krizlerine yol agmaktadir.

Uygulanan kur politikalariyla bankalardaki kriz egiliminin iligkili oldugu
bilinmektedir. Sabit kur politikasinin bankacilik krizi gikma olasiligini azalttigi
goéralmustar. Ancak sabit kur politikalarinin uygulandigi Ulkeler bir sekilde
krize maruz kaldiklarinda diger para politikalarini uygulayan tlkelere gére ¢ok
daha agir bir maliyet 6demektedirler. Yavas ilerleyen sabit kur rejimleri ise
bankacilik sektérinin digsal soklara karsi kirilganligini  arttirici  etki

yapmaktadir. Asirt degderlenmis kurlarin uluslararasi ticarette karliligi
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etkilemesi, yuksek yerel faizler ve reel kurlarin asiri degerlenmesi kargisinda
musterilerin doviz cinsinden borglanma yoluna gitmesi bankalarda kur riski
birikimine neden olmaktadir. Dolayisiyla reel kurlardaki dalgalanma vade
uyumsuzlugu s6z konusuysa bankalari dogrudan, kur dalgalanmalari
bankadan kredi kullananlari zor durumda biraktigi icin de dolayli olarak

sikintiya sokabilmektedir.

Bankacilik krizlerine politik mudahaleler ve kamu bankalari agisindan
bakilinca, bankalarin politik amagclar dogrultusunda kullaniimasi rekabet
dizenini zedelemekte ve bankalarin faaliyet amaclarindan sapmalarina
sebep olmaktadir. Sadlam bir yasal altyapi ile desteklenen etkili dizenleme
otoriteleri, bankalarin faaliyetlerini saglikli bir sekilde yurtutmeleri i¢in son
derece gereklidir. Ancak bu otoritenin siyasi etkilerden arindirilmig ézerk bir

yapida olmasi sarttir.

Hukumetlerin politik amaglari banka faaliyetlerini karliligi olumsuz
etkileyecek dogrultuda ydnlendirebilmektedir. Devletin bu tur gérevleri daha
¢cok kamu bankalarina yuklemesinin dogal sonucu olarak, pek ¢ok gelismekte

olan ekonomide kamu bankalari sistemik krizleri tetiklemektedir.

Sistemik makroekonomik dalgalanmalar, yanlis yénetimler ve yetersiz
yasal duzenlemeler ile zayiflayan bankacilik sistemi, kamu bankalari ve 6zel
bankalara yénelik politik mudahaleler ile bankacilik krizlerine agik hale

gelmektedir (Erdogan, Niyazi, 2002).

Aldiklari asiri riskleri tagsiyamayan hem Kamu Bankalari hem de 6zel
bankalar, 6deme guclukleri yasamakta ve kreditorlere olan yukumlalUklerini
yerine getirememektedirler. Bunun dogal sonucunda kredilerin geri ¢ekilmesi
gundeme gelmektedir. Kreditérler 6deme guc¢lugu yasayan bankalar ile
yasamayan bankalar arasindaki ayirimi yapamadiklart i¢cin saglam
bankalardan da fonlarini c¢ekeceklerdir. Sistemdeki butin bankalar bu

durumdan etkilenecek, aktiflerini zararina elden ¢ikarmaya, kredilerini geri
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cagirmaya baslayacaklardir. iflas eden bankalarin da eklenmesiyle piyasada

ciddi bir likidite yetersizligi ve kredi sikisikligi meydana gelecektir.

Bankacilik sistemindeki bu sistemik krizler piyasayi iyice daraltacak,
faiz oranlari asiri yukselecek ve yerel para biriminin degeri dusecektir.
Bunlara bagli olarak hizla ¢ogalan batik krediler ekonomiye her yénuyle zarar
verecektir.

3.2. Giineydogu Asya Ekonomik Mucizesinin Krize Déniigsme Siireci

Guneydogu Asya ulkelerinin Japonya 6rneginden yola ¢ikarak 1960’l1
yillarda baglattiklari kalkinma hamlesinin olumlu sonu¢ vermesi ve so6z
konusu ulkelerin 30 yil gibi kisa bir stirede inanilmaz ekonomik buyime
oranlarina ulagmalari, ekonomide “Uzakdogu Mucizesi” olarak adlandiriimig
ve bu ulkelerde izlenen ekonomik yéntemlerin gelismekte olan butin Ulkeler
icin 6gut-6rnek kabilinden yéntemler olduklari iddia edilmigstir (Cestepe, Bilen,
2001, s. 54).

Ne var ki, 1997 yili sonrasinda bdélgede yasanan ekonomik krizler
sarmali, Guney Kore, Tayland, Malezya, Singapur gibi Ulkelerin gelismekte
olan Ulkeler tarafindan &6rnek alinmasi gerektigi savini tartismal hale
getirmistir. Turkiye’nin “gelismekte olan Ulkeler’ i¢inde yer aliyor olmasi,
Guneydogu Asya’da yasanan ekonomik gelismelerin anlasiimasi ve saglikli

sekilde degerlendirilmesini gerekli kilmaktadir.
3.2.1. Kriz Oncesi Durum

Dogu Asya modeli, 1997 yil ortalarinda baglayan krizler hem bélge
ekonomisini, hem dinya ekonomisini sikintiya dusuriinceye dek, kullanildigi
Ulkelerde neden oldugu gelisim dikkate alinarak dinya tarihinin en basarili
modeli olarak adlandiriimistir (Onis, 1998, s. 1997). Cunku, otuz yil gibi kisa
bir surede Ulkelerin blUyime oranlari ¢ok yuksek oranlarda artmakla

kalmamig, Uulkelerin sermaye birikimlerinde olaganusta  bir artis
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gerceklesmistir. Kriz éncesine kadar Asya Pasifik kusagi, endustri devrimi
sirasindaki buyime oraninin bes kati buyukligunde bir oranda buyumustur.
(Tablo 3.1.)

Tablo 3.1.’de de géruldugu Uzere 6zellikle “Dért Kaplanlar” olarak
bilinen yukselme surecindeki Ulkelerde (YSU) ekonomik blyime oranlari
ylzde onlar seviyesinde seyir gostermistir. Dahasi bu ulkelerin, son yirmi
yillik dénemdeki GSMH’lari ve imalat sanayi katma degerleri, neredeyse her
yll OECD ulkelerinden daha hizli artmistir (Cestepe, Bilen, 2001, s. 57).

Tablo 3.2’de géruldugu gibi s6z konusu dénem itibariyle devlet gelir
ve harcama duzeyleri, diger gelismekte olan Ulkelere nazaran daha dusuk
oranlarda seyretmistir. Kaldi ki, belirtilen dénemde Guneydogu Asya
Ulkelerinde goérulen butge agiklar batili sanayilesmis Ulkelerde ortaya ¢ikan

butce aciklarindan bile dusuk olmustur.

TABLO: 3.1 YILLAR iTiBARIYLE GUNEYDOGU ASYA ULKELERINDE
EKONOMIK BUYUME ORANLARI (YUZDE)

Ulkeler 1970'ler 1980’ler 1990’'lar (Krize Kadar)
YSU'ler 8,7 8,5 6,8
G.Kore 7,7 9,6 7,7
Tayvan 9,7 8,0 6,3
Hong Kong 9,3 6,7 51
Singapur 9,1 71 8,2
ASEAN 7,3 5,8 7,5
Endonezya 8,0 55 7,9
Malezya 7,8 59 8,7
Tayland 6,8 7,7 9,6
Filipinler 6,3 1,8 2,8

Kaynak: C.H.Kwan,1994, s.145.
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TABLO: 3.2. YILLAR iTiBARIYLE GUNEYDOGU ASYA ULKELERINDE GENEL BUTGE

DENGESI

Ulkeler Toplam Gelir Toplam Harcama Toplam Agik/Fazla

1980 1995 1980 1995 1980 1995
Singapur 21,5 21,8 21,1 14,9 2,1 0
G.Kore 23,3 242 17 17,8 -2,2 -2
Malezya 27,8 27,2 29,1 23,2 -6 0,8
Tayland 19,8 24,5 18,8 | - -4,9 1,8
Filipinler 18,4 20,9 13,4 18,4 -1,4 -1,5
Endonezya 22 22,6 221 16,2 -2,3 0,6

Kaynak: Bob Milward, 1998, s. 464.

Bu gelismelere paralel olarak, 1990l yillar boyunca Guneydogu
Asya ulkelerinde tasarruf oranlarinin ¢ok yuksek duzeylere eristigi, bircok
durumda GSYIH'nin yuzde 30-40 kadar (zerinde gergeklestigi
g6zlemlenmistir (Corsetti ve digerleri, 1999, s. 301).

Bunun yaninda son otuz yilda kisi basina dusen milli gelir Guney
Kore'de on kat, Tayland'da bes kat, Malezya'da ise dort kat artis géstermistir.
Bdélge ulkelerinin dinya ticaretindeki payi iki kat artarken, bu tlkeler yabanci
sermayenin de ilgi odagl haline gelmigler ve gelismekte olan Ulkelere giden
yabanci sermayenin yarisini kendilerine ¢cekmeyi bagarmiglardir. Devlet ve
6zel sektorun igbirligi icine girmesi sonucunda, bankacilik fonlarinin belli
sanayi alanlarina aktarilmasi saglanmistir. Yerli sanayiinin ithal GrtGnlere kargi
korunmasi neticesinde de 06zel sektére yatinm kolayhdi saglanmigtir.
Bélgedeki ekonomik gelisme ekonomi uzmanlarinin ¢ylesine ilgi gekmistir ki,
Nobel Ekonomi Odiiliine layik gérilen Stiglitz, gelismeyi “Hicbir ekonomik
model bu kadar kisa surede genis kitlelere bu kadar c¢ok sey

kazandirmamistir” sézleriyle degerlendirmigtir.

Ne var ki, 1997 yilinin ikinci yarisi ile birlikte bélgenin ekonomik
gelisim hikayesi sekteye ugramistir.
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3.2.2. Giineydogu Asya Ulkelerinde Krize Giden Siireg

Guneydogu Asya’da bélgesel bir kriz yagsanmasina sebep olan sireg,
Tayland mali piyasalarinda FX (foreign exchange) likidite sorununun
belirmesiyle bas gdstermistir. Likidite sorunu, 1997 yilinda Tayland Merkez
Bankasinin 30 milyar Amerikan dolari olarak agiklanan déviz rezervlerinin 1.1
milyar Amerikan dolarina gerilemesi sonucunda, devletin araci kurum ve
kuruluglara aktarmasi gereken 8 milyar dolari para basmak suretiyle saglama
yoluna gitmesiyle ortaya c¢ikmistir. Bu durum boélge Ulkelerinin ekonomik
aktiflerinin etkilenmesine yol a¢mis ve bélgede yasanan finansal kriz
ekonomik krize dénugmustur (Kawai, 2000, s. 8).

Guneydogu Asya’da ekonomik kriz yasayan ulkelerin ekonomik
yapillanmasinda goérulen bazi ortak noktalar kriz sdrecinin hizlanmasinda
etkili olmustur. Bunlar:

i. Odemeler Dengesi : Bu ilkelerde, dolara endeksli sabit kur
politikalari uygulanmaktadir. 1980 sonrasinda 6zellikle yenin
dolar karsisinda deder kazanmasi sayesinde ihra¢ mallarinda
rekabet avantaji elde etmisler, 1995-97 yillari arasinda durumun
tersine dénmesi ve yenin dolar kargisinda deger kaybetmesinden
dolayl bélge ulkelerinin ithalat-ihracat dengesi ithalat agisindan
olumsuz etkilenmisg, bélge Ulkeleri ekonomilerinde cari agiklar bag
goOstermistir. (Tablo 3.3)

TABLO 3.3. CARI iISLEMLER DENGESI (GSYiH iCINDEKI PAYI)

1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996
Endonezya -440 | -440 |-2/46 |-082 |-1,54 |-425 |-3,41
Guney Kore -1,24 | -3,16 |-1,70 | -0,16 |-1,45 | -1,91 | -4,89
Malezya -2,27 | -9,08 |-406 |-101 |-1156 |-134 | -5,99
Tayland -8,74 | -8,61 | -6,28 | -6,50 | -7,16 | -9,00 | -9,18

Kaynak: World Bank, World Development Report 1998/99.
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Kur riski ve Kredi riski: Bolge Ulkelerinde sabit kur rejimi
izlenmesinin uzun stre devam etmesinin sagladigi istikrar, finans
sektért  ve reel sektér kuruluslarinin yurt  digindan
borglanmalarina ve kur riski tasiyan bir pozisyon takinmalarina
sebep olmustur. Bélge Ulkelerinde yurt ici tasarruflarin ylksek
olmasi, 6zellikle kisa vadeli banka kredisi sekline gelen fonlarin
daha uzun vadeli gayri menkul gibi alanlara yatiriimasi finans

kesiminin borg¢ portféyinun vade uyumunu bozmustur.

Sermaye Hareketleri: Bolge Ulkeleri ekonomik buylimede
gOsterdikleri Gstin basari sayesinde 1980-1990 yillari arasinda
150 milyar Amerikan dolari, 1990-1996 yillari arasinda 288 milyar
Amerikan dolari sermayenin ulkelerine yénelmesini
saglamislardir. Ozellikle 1990’ yillarin basgindan itibaren buyik
Olcekli 6zel sermaye vyatinmlari uluslararasi yatirimcilar
tarafindan boélgeye aktariimistir. Ulkelere yodun sermaye girisinin
yasanmasl, doviz arzinin artmasi nedeniyle yerel paralarin
dederlenmesine sebep olmus, bu da ihracati ve buUyumeyi
olumsuz etkilemistir. Yasanan kriz de bolge Ulkelerinin
ekonomilerine duyulan giveni azaltmistir. 1997 yilinda 12 milyar

Amerikan dolari sermaye ¢ikisinin olmasi bunun géstergesidir.

Bulasici etki (Contagious effect): Guneydogu Asya ulkelerinin
ekonomileri birbirleri ile siki sekilde ilintilidir. Bir Ulkede ortaya
cikan her tarld olumlu ve olumsuz gelisme diger Ulkeleri de

etkilemektedir.

Cin’in  rekabet Ustiinliiginii ele gecirmesi: Bodlge
ekonomisinde Cin Halk Cumbhuriyetinin, ucuz isgucu ile
yatirnmlari destekleyen ve rekabeti arttirici 6nlemler alan
politikalar izlemesi sonucunda gelismeleri lehine degderlendirmesi

ve 1990-1996 yillari arasinda 217 milyar Amerikan dolari
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sermayeyi kendine c¢cekmeyi basarmasi s6z konusu Ulkelerin

pazar payinin olumsuz etkilenmesine sebep olmustur.

vi. Rating notlarinin diigsmesi: Uluslararasi derecelendirme
kuruluglarinin bélge ekonomileri i¢in verdikleri disuk notlar krizin

siddetinin daha da artmasiyla sonlanmigtir.

vii. Hikiimetlerin  gerekli o6nlemleri almada gecikmesi:
Hukumetlerin ekonomideki gidisat Uzerinde etkili olacak tedbirleri
almakta yeterince hizli olamamalari da krizin ylUkselmesinde
belirleyici olmustur. CUnkll ekonomide yasanan belirsizlik ve
guvensizlik neticesinde para ve menkul kiymetler piyasalari
Uzerinde baski artmis ve boélge ekonomileri 1998 yili itibariyle
yuzde 13,5’a varan oranlarda kugulmustar. (Simsek, 2002, s. 22-
23).

Guneydogu Asya ulkelerinde yasanan krize basta IMF olmak Uzere
uluslararasi finans cevreleri duyarsiz kalamamiglar ve krizin  midmkun
oldugunca kisa surede 6nlenebilmesi icin dnlemler almak yoluna girmislerdir.
1997 yih Haziran ayi itibariyle bu utlkelere kullandirilan kredinin 140 milyar
Amerikan dolarinin Avrupali mali kurumlarca, 97 milyar Amerikan dolarinin
ise Japon mali kurumlarinca saglanmis olmasi durumu agiklar niteliktedir.
Cokluk bu kreditérlerin baskisiyla, Tayland, Guney Kore, Malezya, Filipinler
ve Endonezya’da IMF kontrolinde bir istikrar programinin hayata

geciriimesine caligiimistir.

3.2.21. Kriz Oncesi Dénemde Giineydogu Asya Ulkelerinin

Finansal Yapilarindaki Zayifliklar

Guneydogu Asya Ulkelerinde ¢ok uzun bir sire boyunca sabit kur
politikalarinin  uygulanmasi ve bulyidk O&lcekli sermaye hareketlerinin

gerceklesmesi, bélge Ulkelerindeki risk algilama ve erken uyari yeteneklerini
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kéreltmis ve bu Ulkelerin finansal sistemlerindeki kirilganliklar artmigtir. Bélge

ulkelerinin finansal yapilarina bakildiginda;

1-) Mali sistemin denetiminde yuUrurlikte olan mevzuatin yeterli

olmamasi,
2-) Yénetim kademesinde eksiklik,
3-) Kredi dagitiminda gerekli incelemelerin yapilmamasi,
4-)Tahsili Gecikmig Alacaklarin artmasi,
gibi sorunlarla kargi karsiya kaldiklari géralmektedir.

Ne var ki, bu eksikliklere ragmen bdlgeye surekli bir sermaye giriginin
gerceklesmesi, (Ornegin, 1990-1996 yillarinda Tayland GSYiH'sinin yizde
10'u kadar yabanci sermaye cekerken, Guney Kore ayni ddénemde
GSYIH'nin yuzde 2,51 kadar sermaye hareketiyle karsilasmistir (Duvan,
2001, s. 18). Bu da eksikliklerin g6z ardi edilerek ekonomik faaliyetlerin

surdurtlmesine sebep olmustur.

Bunun yaninda izlenen sabit kur politikasinin sagladidi istikrara
duyulan guvence ve devletin bankalarin batmayacagina yoénelik destedi,
basta bankalar olmak Uzere finans kuruluglarinin yurt disindan c¢ok kisa
vadeli borglanma yoluna gitmelerine sebep olmustur. Boylelikle, mali
kurumlar bir yandan kontrolstizce borglanirken, dider yandan ulkelerdeki
kredi kullandirma standartlarinin yeterince olgunlagsmamis olmamasinin
sonucunda kontrolstizce kredi kullandirmaya baslamislardir. Bu dénemde
kredilerin Uretimden daha fazla artmasi kredi kalitesini dusurmis, varlk
fiyatlarinda (asset price inflation) sismeye ve banka ve sirket bilangolarinda
varlik/yukimlulik dengesinin bozulmasina sebep olmustur. Oyle ki, Tayland,
Malezya ve Giney Kore'nin ticari banka varliklarinin GSYIH icindeki payi,
1992 yilinda yuzde elli ile yuzde yuz arasinda degisirken bu oran 1996

yllinda yuzde yuz elli ve iki yuz seviyelerine yukselmistir (Lindgren ve
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digerleri, 1999, s. 21). Elde edilen kredilerin gayri menkuller gibi getirisi dusuk
alanlarda kullaniimasi kredi riskini realize etmis ve Ulkelerde gdérulen
ekonomik blyume hizinin digmesi sonucunda ise gayri menkullerin gergcek
degerlerinin ¢ok Uzerinde go6steriimesinin neden oldugu balon patlamistir
(Canpolat, 2002, s. 47).

Bu gelismeler neticesinde krizin kamu sektdriinde degil 6zel sektérde
ortaya c¢ikmasiyla diger 6rneklerinden ayrilan Guneydodu Asya krizinde,
bankacilik sektéru disindaki 6zel sektér borglari banka sektdrintn borglariyla
yarisir hale gelmis hatta gegmistir. (Tablo. 3.4) Baslangig¢ itibariyle ihracati
destekleme Uzerine yogunlasan kredi kullanimi, devletin bu konu tGzerindeki
otoritesinin de yeterince yerlesememis olmasi nedeniyle Uretim ve ticaret gibi
ekonominin gelismesine yardimci olacak alanlardan spekulatif alanlara

kaymis ve boélge ekonomileri bu kadar spekulasyonu kaldiramamigtir.

TABLO 3.4. GUNEYDOGU ASYA ULKELERINDE DIS BORGLARIN
SEKTOREL DAGILIMI (1997 HAZIRAN iTIBARIYLA)
(MILYAR DOLAR)

Kamu Sektori Bankacilik Banka Disi Toplam
Sektor Ozel Sektor
Endonezya 59,1 11,8 38,5 109,3
Gulney Kore 90,6 26,2 116,8
Malezya 20,0 9,0 7,6 36,6
Tayland 16,8 31,2 311 79,1

Kaynak: ASOMEDYA, 2002.

Guneydogu Asya’da finansal sektdérin yasadigi sorunun akut hale
gelmesini saglayan bir diger faktér de, yine Ulkelerde kredi kullandirmasina
yoénelik saghkli degerlendirmeler yapilmasini saglayacak mevzuatin
bulunmamasindan kaynaklanan, kredi izleme ydntemlerindeki yetersizliktir.
Kredi kullandiran kurumlar, gerekli analizleri yapmadan, musteri teminatlarini
temel alan bir yaklasim sergilemislerdir. S6z konusu teminatlarin likiditeleri

dusuk (ayni zamanda yukarida belirtildigi gibi sismis) arazi ve emlaktan,
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dahasi pek c¢ok durumda Kkigisel garantilerden olugsmasi kredilerin geri
dénlglinde sorun yasanmasina sebep olmustur. Finansman sirketlerinin,
devletlerin kredi kullandirmayi kolaylastirirken éngérdugundn aksine, kredi
cesitliligine gitmemisler ve sektérel yogunlagsma (6zellikle gayri menkuller
Uzerinde yogunlagmalari) da problemli kredilerin oraninin artmasiyla
neticelenmistir. Oyle ki, tahsili gecikmis alacaklarin toplam kredilere orani

yUzde 15-20 duzeylerine kadar yukselmistir. (Tablo 3.5)

TABLO 3.5. GUNEYDOGU ASYA ULKELERINDE TAHMIiNi GERi DONMEYEN BANKA

KREDILERI
GERI DONMEYEN KREDILER
Toplam Parasal GSYiHnin Merkezi
ULKELER Kredilerin Tabanin yiizdesi olarak Hukimet
ylzdesi olarak ylzdesi olarak Gelirlerinin
olarak ylzdesi olarak
olarak
Endonezya 17 129,6 9,4 63,0
Gulney Kore 16 4541 221 103,7
Malezya 16 88,8 23,3 98,3
Filipinler 19 84,5 7,8 411
Tayland 4 289,6 30,2 176,7
Hong Kong 4 91,6 6,6 33,6
Singapur 4 35,0 44 11,8
Tayvan 4 26,8 6,0 50,0

Kaynak: Burnside ve digerleri, 1999, s. 23

Bu Ulkelerde kredilerin siniflandiriimasi, bilangcoda tahsili gecikmis
kredilere ayrilacak karsilik tutarlarinin belirlenmemis olmasi gibi kurumsal
etkenlerin de dahil olmasiyla (S6nmez, 2002, s. 417) finansal sistem iginde
faaliyet gosteren pek cok kurum kapanmis, faaliyetleri durdurulmus, baska
kurumlarla birlesmek zorunda kalmistir. Hatta Tayland’da bazi finansal

kurumlar yabanci sermayedarlarin eline gegmistir. (Tablo 3.6)

54




TABLO 3.6. GUNEYDOGU ASYA KRiziNiN FINANSAL KURUMLAR UZERINE ETKiSi

Banka ve Kapanan veya Kamulastinilan | Birlesmeyi | Yabanci

diger Mali Faaliyeti Yen.Yap. Planlayan | Kuruluslara

Kurumlar Durdurulanlar Kurumuna Satiimasi

Devredilen Planlanan

Tayland 108 56 4 0 4
Malezya 60 0 0 41 0
Endonezya 228 16 56 11 0
Gulney Kore 56 16 2 0 0

Kaynak: Tirkiye Bankalar Birligi, 1998.

3.2.2.2. Kriz Oncesi Dénemde Giineydogu Asya Ulkelerinin
Reel Sektoriinde Goriilen Zayifliklar

Guneydogu Asya krizinin olusmasinda o6ncelikli etken finans
sektdérinde yasanan olumsuzluklar olmakla beraber, reel sektérde mali
seffaflik ve muhasebe standartlarinda var olan eksiklikler krizin boyutunun

ilerlemesi Uzerinde etkili olmustur.

Bu eksikliklerle baglantih olarak bdlge ulkelerinin reel sektor

acisindan yasadigi sorunlarin ¢ temel nedeninin bulundugu gértulmektedir:

i. Reel sektérde faaliyet gésteren sirketlerin belirli kiguk gruplarin
elinde olmasi ve bu sirketlerin gerek finans sektériyle, gerek

devletle icice gegcmis yapisi

ii. Kamuya acik sirketlerde mulkiyet yogunlagsma oraninda gérulen
dengesizlikler

iii. Sirketlerin finansman yapisinda gézlemlenen kredi sorunu.

Guneydogu Asya Ulkelerinde devletlerin izledigi ekonomik surecte
aktif sekilde yer alma ve ulusal sermayedarlari destekleme politikasinin bir

sonucu olarak, devlet, banka ve sirketler arasinda ¢ok siki bir iliskinin
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bulundugu gérulmektedir. Bolgede izlenen kalkinma stratejilerinin neticesinde
Ozellikle buyuk aile sirketleri devlet tarafindan dolayl ve dolaysiz tesvikler
araciligiyla uzun vyillar stresince desteklenmigtir. Reel sektérde yasanan bu
konsantrasyonun oranlarina bakildiginda 1997 vyili itibariyle, Tayland’'da
piyasa genelinin yuzde 50’si 10 aile sirketi tarafindan yénetiimekte olup, bu
oran Guney Kore ve Malezya’da yuzde 40 civarinda oldudu gérulmektedir
(iskender ve digerleri, 1999, s. 1). Bu durum azinlik durumundaki
girisimcilerin haklarinin korunmasinda sorunlar yasanmasina sebep oldugu
gibi, piyasa ekonomisinin olmazsa olmaz kosulu olan rekabet ilkesinin

yeterince gelismemesi sonucunu dogurmustur.

Yine bu yari-tekellesmeyle baglantili olarak, GuUneydodu Asya
ulkelerindeki sirketlerde gérulen mulkiyet yogunlagma oranlarinin (ownership
concentration) cok yuksek oldugu goérulmektedir (Claessens ve digerleri,
1999). Ornegin, kamuya aclk sirketlerde ilk bes blyuk sermayedarin mulkiyet
yogunlagsma orani Guney Kore’de yuzde 38,5, Tayland'da ylzde 56,6 ve
Malezya’'da yluzde 58,8'dir (Zhuong ve digerleri, 2000, s. 22). Kamuya agik
olmayan sirketlerin durumu dusunuldiaginde sorun daha kaygi verici
boyutlara ulagmaktadir. Azinlik pay haklarinin korunmasinda yeterli yasal
duzenlemelerin bulunmamasi da bu tabloya eklendiginde, Guneydodu Asya
Ulkelerinde bagimsiz girisimciler acgisindan ekonomik ortamin ¢ok glvensiz

oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Guneydogu Asya’da finans sektérinde yasanan sorunlarin reel
sektdre ¢ok yogun bicimde yansitiimasina neden olan en temel faktér ise reel
sektérde faaliyet gOsteren sirketlerin mali yapisi incelendidinde ortaya

cikmaktadir.

Bdélgedeki sirketlerin finansman yapisi ¢ok buyuk élgide bor¢lanma
agirlikhdir ve bu borglanmalarin énemli bélimunt bankalar araciliiyla

kullanilan krediler olugturmaktadir. 1997 yilinda sirketlerin toplam borglarinin
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6z kaynaklara orani® Giiney Kore icin ylizde 425, Tayland icin yiizde 350 ve
Malezya icin yuzde 88 olarak gerceklesmistir (Duvan, 2001, s. 20). Bu
gelismeler, reel sektér sirketlerinin piyasa kapitulasyonlarinin  sinirli
kalmasiyla sonuglanmigtir. Tayland ve Guney Kore'de sirketlerin piyasa
kapitilasyonlarinin GSYIH icindeki payi yizde 30 dizeyinedir. Sirketlerin
toplam borglarinin 6z kaynaklara oraninin gérece daha iyi oldugu Malezya'da
ise bu pay yluzde 132'dir.

Bélge Ulkelerinde gerek finans sektérinde, gerek reel sektérde var
olan tim bu sorunlar yagsanan krizin ortaya ¢ikmasi Uzerinde etkili olmustur.
Dolayisiyla, kriz sonrasinda bdlge Ulkelerinin ekonomilerinin  yeniden
yapilandiriimasi igin yuararlige konulan cabalar &éncelikle bu sorunlarin
giderilmesi Uzerinde yodunlasmak durumunda kalmiglardir. Calismanin bu
béliminde, Tayland ve Malezya'da sorunun Ustesinden gelebilmek igin
hangi yéntemlerin uygulandigi Uzerine odaklanilacaktir.

3.3. Bor¢ Yapilandirma Araglarinin igleyigi Cercevesinde Tayland
incelemesi

Guneydogu Asya krizinin ortaya c¢iktigi Ulke olan Tayland’da krize
yonelik ilk kivilcim 3 Mart 1997°de ateslenmistir. Bu tarihte resmi bir agiklama
ile Ulkenin finans sektérinde yasanan sorunlar dile getirilmis ve isim
belirtiimeden on bankanin aktif kalitelerinin zayif, likiditelerinin yetersiz oldugu
ve sermaye artisina ihtiya¢ duyduklari ifade edilmistir. Dahasi, bu sirketlerin
kendilerine taninan sure zarfinda sermaye vyapilarini giglendirememeleri
durumunda, sirketlere ait hisselerin Finansal Kurumlar Geligtirme Fonu
tarafindan satin alinacagi duyurulmustur.

2 S5z konusu oran Tiirkiye i¢in tiim reel sektordeki (imalat sanayi ve digerleri olmak iizere) toplam
7.729 firma igin hesaplandiginda ,1999 yilinda yiizde 226 iken, 2000 yilinda yiizde 198, 2001 yilinda
yiizde 248’e yiikselmis, 2002 yilinda ise tekrar yiizde 199’a diigmiistiir. Oran degeri kamu ve ozel
sektor firmalari agisindan karsiulastirmali olarak incelendiginde, 6zel sektor firmalarinin her dsnemde
daha fazla yabanci kaynak kullanarak faaliyet gosterdigi ve 2002 yilinda her iki sektor igin de oran
degerinin 2001 yilina gore diistiigi goriilmektedir. Toplam borglarin 6zkaynaklara orani 6zel sektor
firmalari i¢in 2001 yilinda ytizde 293 iken 2002 yilinda yiizde 232°ye diismiis, kamu firmalari i¢in ise
aynit oran sirastyla yiizde 122 ve yiizde 90 olarak gerceklesmistir
(www2.tcmb.gov.tr/sektor/index.htm).
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Bu aciklamay! takip eden dénemde finans sirketlerinin mevduat
hesaplarinda buyldk ¢cézllmeler yagsamasi piyasada likidite sikintisi ile kargi
karsiya kalinmasina sebep olmustur. Bunun Gzerine Tayland Merkez
Bankasi, sektérde faaliyet gésteren 91 finans sirketinden 66 tanesine ve 29
ticari bankadan 2 tanesine piyasa faizlerinin altinda likidite destedi saglama

ihtiyacl duymustur.

Merkez Bankasinin yasadiklari likidite sorununu asamadiklari
gerekcgesiyle 29 Haziran 1997 tarihinde 16 finansman sirketinin faaliyetlerinin
30 gun suresince durdurulmasi kararini vermesiyle Tayland ekonomisindeki
tehlike sinyalleri iyice belirginlesmistir. S6z konusu 16 sirkete, rehabilitasyon
planlarini Tayland Merkez Bankasi ve Maliye Bakanligina sunmalari igin 11
Haziran 1997’ye kadar sure verilmis, bu stre sonuna kadar planlari teslim
etmeyen veya sunduklari planlar bu iki kurumca reddedilen sirketlerin
calisma izinlerinin iptal edilerek kamuya ait bir finans sirketine devredilecegi

ilan edilmistir.

Her ne kadar hukimet, piyasada olusan belirsizlik ve guvensizlik
ortamini  rahatlatabilmek amaciyla finans sektérinde vyapilan bu
dizenlemelerin sadece var olanlarla sinirli kalacagina, gerek yerli gerek
yabanci tum mevduat sahiplerinin mevduatlarinin devlet glvencesi altinda
olduguna dair aciklamalarda bulunmussa da, sektérdeki dalgalanmanin
oénune gecememistir. (Kaldi ki 1997 Adustos ayinda 42 finans sirketinin daha
faaliyetlerinin durdurulmasi, hukimet beyanatlarina yénelik piyasada gérulen
guvensizligin ¢ok da yersiz olmadigini géstermigtir.) Dolayisiyla ekonomideki

likidite sorunu varhgi katlanarak surmastar.

2 Temmuz 1997 tarihinde Tayland'in para birimi Bahtin
dalgalanmaya birakilmasi sonrasinda gerceklesen hizli devaltasyon ile
birlikte finans sektdériinde yasanan krizin boyutlar iyice derinlesmig, kredi
portféyleri zaten kétl durumda olan bankalarin durumu daha da sorunlu hale
gelmigtir (Tarkiye’de yasanan krizin de dalgali kur politikasina gegisle

derinlesmesi bu anlamda ilgi ¢ekicidir). FIDF (Financial Institions
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Development Fund = Finansal Kurumlari Gelistirme Fonu), bu dénemde
likidite sorunlarini asabilmeleri i¢in bankalara 8 milyar dolar tutarinda destek
saglamak durumunda kalmigstir. Bu destek bile bankalarin durumunun
iyilestirimesi igin yeterli olmamigtir. Cunkd, krizin hemen 6ncesinde
bankalarin takip asamasinda bulunan kredilerinin toplam kredilere orani
yuzde 11, 5 iken bu oran 1997 Haziran ayi itibariyle yizde 18,5’a, yil
sonunda ise yuzde 22,5 a kadar yukselmistir (Duvan, 2001, s. 7). Bu
nedenle Tayland'da problemli krediler sorununu ¢6zmek ve dolayisiyla
yasanan ekonomik krizi agabilmek icin yeni tedbirlerin hayata gecirilmesi

kacinilmaz olmustur.
3.3.1. Problemli Krediler Konusunda izlenen Yéntem

Krizin ilk déneminde Tayland hukimeti bankacilik kesimindeki Tahsili
Gecikmis Alacaklar sorununa dogrudan mudahale etmeme ilkesini
benimsemigtir. Diger yandan, Tayland Merkez Bankasi blnyesinde
olusturulan bir kurum olan FIDF zor duruma disen bankalara finansal destek

saglamakta, kapatilan bankalarin tasfiyesini Ustlenmektedir.

Ne var ki, krizin iyice belirginlestigi 1997 Agustos’unda, ekonomideki
sorunlarin giderilmesi i¢in var olan kurumsal duzenlemelerin vyeterli
olamayacadi anlasiimis ve Tayland hukumeti IMF’nin destedi ile finans
sisteminin yeniden yapilandiriimasina yonelik ilk girisimlerini geceklesmistir.
HUkUmetin kriz déneminde izlemeye karar verdidi stratejisinin (¢ hedefinin

bulundugu gérulmektedir:

iv. Varligini sirdirmesi mumkuin olmayan finansal kurumlari sektér

disina gekmek

v. Sorun yasayan finans kurumlarindaki mevduat ve kredi
sahiplerinin haklarini korumak amaciyla devlet garantisi vererek
piyasalari yatistirmak ve yeniden yapilandirma c¢alismalari igin

zaman yaratmak
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vi. Tayland'da mevcut olan finansal sistemi gelistirmek ve
uluslararasi standartlara ulagsmasini saglamak icin rehabilitasyon

ve yeniden yapilandirmayi gerceklestirmek.

Aciktir ki, bu ¢ hedefin tutturulabilmesi icin hikimetin destekleyici
O6nlemler almasi gerekmektedir. Tayland hiukimeti de asagidaki 6nlemleri

almaya ihtiya¢ duymustur:

i. Mali ve parasal kontroli dizeltecek makro ekonomik politikalar
uygulamak

ii. Finans sisteminin yeniden yapilandirmasini saglayacak bir karar
alict  kurum olusturmak ve Maliye Bakanligi ile Merkez
Bankasinin finans kurumlarina iligkin yetkilerini gegici bir stre igin
bu kuruma devretmek, tutarli ve detayll bir orta vadeli yapilanma
stratejisini  kamuoyuna, profesyonelce yoénetilen bilgilendirme
kampanyasi araciliiyla anlatmak (IMF Occasional Paper No:
188)

Tayland hukumeti oncelikli olarak reel sektér sirketlerinin problemli
krediler hususundaki iglemlerinde esneklik getiren ve bilangolarini yeniden
yapilandirmalarina imkan taniyan yasal ve idari duzenlemelerin hayata
geciriimesine agirlik vermistir. Bunun igin de, Merkezi Olmayan Aktif Yénetim
Sirketlerinin kurulmasini 6zendirmig, bu sirketlerin sermayelerinin tamamen
Ozel sektdre ait olmasina 6nem vermistir. Bu sirketlere 6édung fon verilmesi ve
verilecek fonlarin faizlerinin belirlenmesi noktalarinda esneklik gésteren
hukimet, kurulan Aktif Yénetim Sirketlerinin  mevduat toplamasini ise
kesinlikle yasaklamigtir (Duvan, 2001, s. 22). Tayland hukumeti, isletmenin
potansiyel maliyetini ve TGA'larin gercekgi fiyatlar Gzerinden devralinip elden
ctkariimasi riskini Ustlenmek istemedidi icin merkezi bir Aktif Yonetim Sirketi
kurmaktan kaginmistir (Mesutoglu, 2001, s. 27).
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Tayland hikUmetinin yukarida siralanan &nlemler dizisinin ikinci
maddesi Uzerinde yaptidi calismalarin sonucunda ise Finansal Sistemi
Yeniden Yapilandirma Kurumu (Financial System Restructuring Agency,
FRA) kurulmustur. EKim 1997'de hukumetin yurarlide koydugu Acil Durum
Kararnamesi geregince 24 Ekim 1997 tarihinde kurulan FRA'nin kurulus

amacil,

i. Faaliyeti durdurulmus 58 (16’s1 Haziran, 42’si Agustos ayinda
olmak Uzere) finans sirketinin rehabilitasyon planlarini

degerlendirmek,

ii. Faaliyeti durdurulmus finans sirketlerinde hesabi bulunan

mevduat sahiplerine ve kredi kullandirmig olanlara yardim etmek,

iii. Rehabilitasyon planlari FRA tarafindan onaylanmamis finans
sirketlerinin likiditelerini yénetmektir (FRA, ”"Background and

Information”, htttp://www,fra.org.tr).

Ilk olarak séz konusu 58 finans sirketinin rehabilitasyon planlarini
dederlendirmeye alan FRA, 56 sirketin planlarini yeterli bulmayarak
tasfiyelerine karar vermis, 2 sirketin faaliyetlerini surdirmelerine ise izin
vermistir. Sonraki asamada da tasfiye edilen 56 finans sirketinin problemli

kredilerini tasfiyesiyle ve likidite edilmesiyle ilgilenmigtir.

Bu amag¢ dogrultusunda FRA, 56 finans sirketinin aktiflerini kalitesine
gore siniflandirmis ve ihale yéntemiyle bu aktifleri satisa sunmustur. Satis,
aktiflerin niteliklerine goére iyiden kétliye olmak Uzere U¢ sinifa ayrilarak
gerceklesmistir. Birinci sinif aktiflerin satisi Kasim 1998, ikinci sinif aktiflerin
satigi Aralik 1998 ve Uguncu sinif aktiflerin satisi Ocak 1999’da yapilan Ug¢
ayri ihaleyle gerceklestiriimistir. Birinci ve ikinci sinif aktiflerin ihalelerinde geri
dénis orani yluzde 47-48 iken Uglnci sinif aktiflerin ihalesinde bu oran ylzde

37’ye kadar dugmastar.
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Goruldugu uzere FRA, sirketlerin yeniden yapilandirmasindan g¢ok
problemli varliklarin tasfiyesi Uzerinde yogunlagmak igin kurulmustur ve
Tayland ekonomik sistemi iginde Ustlendigi gérevler sinirlidir:

i.  Borg tahsil strecini hizlandiran énlemlerin uygulanmasi
ii. Borg geri 6demelerinin kabull

iii. Zorunlu harcama ve vergilerin édenmesi

iv. Ipotek ve teminatlarin satisa gikariimasi

v. Borg geri 6deme déneminin uzatiimasi

vi. Bor¢ dengelenmesi

vii. Hukuki takip ve tedbir iglemlerinin yerine getirilmesi gibi gérevleri
bulunan (Duvan, 2001, s. 24) FRA'nin yetki sinirlari Tablo 3.7°'de
gbsterilmektedir.

TABLO 3.7. FRA’NIN BORG YAPILANDIRMA GALISMALARINDA YETKILERI

Yetkisinde Olmayan islemler Yetkisinde Olan islemler
Borcun Anaparasinin Indiriimesi Borg faiz oranlarinin indirimi
Borg-sermaye dénusima Borg vadesinin uzatiimasi

Yeni Kredi Tahsisi Borg dengelemesi

Borglu Degisimi Borg 6demesi olarak varlik kabulQ

Kaynak: FRA, Background and Information

Bu gelismeler gostermektedir ki, Tayland hikimeti, problemli
varliklar konusunun ¢6zUmu igin serbest piyasa merkezli politikalarin yaninda
diger alternatif uygulamalari da denemistir. Ne var ki, Ulkede yasanan
ekonomik krizin derinligi hukumetin daha c¢ok problemli varliklari elden

clkarmak yolunu tercih etmesine yol agmistir. Hukimet, borglarin yeniden
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yapilandiriimasina yoénelik uygulamalar icin farkl bir ydntem izlemek
durumunda kalmistir,

3.3.2. Kurumsal Borglarin Yeniden Yapilandiriimasinda izlenen

Yontem

Tayland’da ortaya ¢ikan ekonomik kriz géraldagu tzere ¢okluk finans
sektéri Uzerinde etkili olmustur. Kriz sonrasinda bankalar ve diger finans
kurumlarinin problemli kredilerinin tim kredilere oraninin kriz éncesi oranla
kiyaslandiginda ikiye katlandigi gérulmektedir. Bunun igin de Ulkede kredi
borglariyla ilgili yeniden yapilandirma c¢alismalarinin ydratilmesi aciliyet
kazanmistir. Her ne kadar baslangi¢ itibariyle kurumsal borglarin
yapilandiriimasinda goénullulik ilkesine dayali, piyasa merkezli ve 6zel
sektérin 6nculugunde ¢bézumler Gzerinde durulmus ise de bu yoéntemle
kayda deger bir sonuca varilamamis olmasi, hikimetin strece daha fazla

dahil olmasi sonucunu dogurmustur.

Tayland hukumetinin yeniden yapilandirma sirecinin daha iglevsel

hale gelmesi i¢in U¢ noktada ¢aba harcadigi gérulmektedir:

i. Borclu ile alacakli arasinda gerceklesecek gérismelerin
cercevesini guglendirecek etkin yasal duzenlemelerin yapilmasi

ii. Kurumsal borglarin yeniden yapilandirmasini 6zendirmek igin,

vergi boyutunu da igerecek sekilde, yasal engellerin kaldiriimasi

iii. Borg gérasmelerinin yargl sUrecine basvurulmadan
gerceklesmesini  tegvik edecek kurumsal dizenlemelerin
yapilmasi (IMF Staff Country Report, 2000, s. 14).

Bu hedefler dogrultusunda Tayland hikumeti, farkli dizenlemeler

yapma geregi duymustur.
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3.3.2.1. Kurumsal Diizenlemeler

Daha o6nce de ifade edildigi gibi Tayland hukimeti, problemli
varliklarla ilgili sorunlarin 6ncelikle piyasa ekonomisi iginde ¢éztlmesi ilkesini
benimsemigtir. Bu nedenle de, kurum borglarinin mahkeme diginda yeniden
yapilandirmasina olanak taniyan Londra Yaklagsimi uygulamasini 6rnek
almistir. Bu cercevede Tayland Merkez Bankasi, 2 Haziran 1998 tarihinde
finansal kurumlarin borglarini yeniden yapilandirirken izleyecekleri prosedurt
karara baglamistir. Surecin daha saglikli islemesini saglamak icin ise
Kurumsal Bor¢ Yeniden Yapilandirma Danisma Komitesi (CDRAC)
faaliyetlerine baslamigstir. CDRAC temel olarak, kurumlarin borg yapilandirma
politikalarinin belirlenmesini saglamakla ve reel sektérde faaliyet gdsteren
sirketlerle finans kurumlari arasindaki bor¢ yapilandirma gérugmelerini

gbzetmekle yokimltdur.

Merkez Bankasindan, reel sektérden ve finans kurumlarindan
temsilcilerin  bulundugu Komitenin bagkanlik goérevini Tayland Merkez
Bankasi bagkani yurutmektedir. Finansman Sirketleri Birligi baskani,
Bankalar Birligi baskani ve Yabanci Bankalar Birligi baskani Komite’'de finans
sektérunu temsil etmek Uzere bulunurken, Tayland Ticaret kurulu bagkani ve
Tayland Endustriler Birligi bagkani da reel sektérin ¢ikarlarini korumak igin
Komite’de yer almaktadirlar. Ayrica CDRAC bunyesinde, s6z konusu
kurumlarin temsilcilerinin yaninda hikumetten G¢, Universitelerden de bir
temsilcinin de dahil oldugu bir alt komite (Kurumsal Bor¢ Yeniden
Yapilandirma Danigsma Alt-Komitesi, CDRAS), CDRAC i¢in bir tdr
danigmanlik hizmeti gérmekte, bor¢c yapilandirma c¢aligsmalarina iliskin
oneriler getirmektedir (Simsek, 2002, s. 31).

CDRAC ilk olarak, Londra Yaklasimindan hareketle, 3 Agustos
1998’'de Tayland’da izlenecek bor¢ yapilandirma c¢alismalarinin temel
ilkelerini belirlemistir. “Bangkok Yaklasimi” olarak da bilinen Kurumsal Borg

Yeniden Yapilandirma Cercevesi 19 ilkkeden olusmaktadir:

64



Vi.

Vil.

viii.

Sirket borglarinin finansal agidan yeniden yapilandiriimasinin
yaninda uzun vadede borglu sirketin varhdini surddrmesini

saglayacak operasyonel yapilanmaya gidilmelidir.

Bu iglemde, nitelik olarak Tayland Merkez Bankasi
duzenlemeleriyle bire bir uyum icinde olan varliklarin

rehabilitasyonuna 6ncelik verilmelidir.

Sirket borglari yeniden yapilandirilirken, islemlerin her safhasi

icin takvim belirlenmelidir.

Eger borglu firma yénetimi, Borglu-Kreditér gérismelerinin
basladigi andan itibaren, kreditdrlere, anlagsmada belirtilen
takvime goére dogru ve butunlukli bir sekilde istenen bilgileri
sagliyor ve kreditérlerin batin komite toplantilarina katiliyorsa;
kreditorler borglu firmalara kararlarin uygulamasina yoénelik

zaman tanimalidir.

Borglarin yeniden yapilanma siUrecine hem borglular hem

kreditérler uzman ydnetimleriyle katilmalidir.

Yeniden yapilandirma iglemlerinde belirlenen amag ve hedefe
yonelik ¢calismalarin daha koordineli ve etkili bir sekilde devam
etmesi icin, lider bir kreditérin belirlenmesi ve bu kurulug

icinden bir kisinin isin basina atanmasi gereklidir.

Birden fazla kreditérin bulundugu durumlarda, her bir
kreditérin menfaatlerini genis bir perspektifte ifade edebilecegdi

koordinasyon ve idari temsilciler komitesi olusturulmalidir.

Surecgte seffafligin sagdlanabilmesi igin, bUtGnlUkla ve dogru

bilgilere dayandirilarak karar alinmalidir.
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Xi.

Xii.

Xiii.

Xiv.

XV.

Slrece muhasebeci, avukat ya da profesyonel danismanlarin
atanmasi durumunda, bu Kigilerin yeterli bilgi, tecribe ve tahsis

edilmis kaynaga sahip olmasi gereklidir.

Uygulamada profesyonel danigsmanlarin maliyetini bor¢luya
yuklemek olagan olmakla birlikte, lider kuruluglarin ve kreditér
komitelerinin  bu durumdan dogrudan c¢ikar saglamalari
mumkdn oldudu igin, bu turden maliyetlerin kontroli igin

profesyonel bir zorunluluk getiriimelidir.

Maliye Bakani ve Tayland Merkez Bankasi, yapilandirma
igslemleri ile ilgili olarak surekli bilgilendirilmelidir. Bu, sirket
borglarinin  yeniden  yapilandiriimasini  kolaylagtirmanin
yaninda, islemlerin hukuksal ve idari ¢ergeveye uygunlugunun

denetimi agisindan da olumlu olacaktir.

Sirket Borglarini Yeniden Yapilandirma Danigsma Komitesi
(CDRAC), borglarin yapilandiriimasi alanindaki gelismeleri
takip etme gorevinin yani sira, kamu menfaati adina borg
yapilandirmasini  kolaylastirmali ve 6zellikle yapilandirmanin

zor oldugu hallerde aracilik islevi tstlenmelidir.

Kreditérlerin mevcut bulunan tazminat haklarinin gecerliligi

korunmalidir.

Yeniden yapilandirma c¢alismalari zarfinda, bor¢lunun islerinin
kesintiye ugramamasi igin agilan ek kredilere tahsilat 6nceligi

verilmelidir.

Borg verenler, haklarini geri alabilmek igin dusuk riskli planlar
hazirlamali, yuksek faizli ve yapilandirma maliyetini borglunun
Uzerine yukleyecek seceneklerden kacginmali, dusuk faizli

yapilandirma secgeneklerini tercih etmelidirler.
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xvi. Belirli durumlarda borg¢ takasinin sakincasi yoktur, ancak borcu
devreden kreditdr, borcu devralan kiginin yeniden yapilandirma
islemleri Gzerinde olumsuz etkide bulunmayacadini garanti

etmelidir.

xvii. Yeniden yapilandirma maliyeti taraflar arasinda adil sekilde

dagitilmali, taraflar arasindaki hukuksal éncelikler korunmalidir.

xviii. Kreditérler, yasal agidan borglu sirket aleyhine ticari yargilama
sUrecini baslatma hakkina sahip olmakla birlikte, yapacaklari
fiilin Tayland ekonomisi, diger kreditérler ve borclular Uzerinde

yaratacag! etkiyi dikkatlice hesaplamalidirlar.

xix. Bu cercevede ele alinan butlin ilkeler ve bunlarin pratigi,
yapilandirma sirecinde yer alan butin kreditérlerin onayina
bagli kalmak suretiyle ertelenebilir ya da askiya alinabilir
(Duvan, 2001, s. 32).

Bu cerceveyle birlikte hangi kurumsal borglarin yeniden
yapilandirilacagi konusunda bir kriter olusturmaya calisan, Ulkenin dretim
kapasitesini arttiran sirketlerin kurtariimasini ve faaliyetlerini strdirmesi
imkansiz durumda olan sirketler icin kaynak sarf edilmemesini saglamaya
calisan CDRAC, Tayland Merkez Bankasinin araciliiyla dizenlenen ve 34
yerel, 31 yabanci kurum tarafindan 19 Mart 1999’da imzalanan iki anlasma
ile “Bangkok Yaklasimi” ilkelerinin daha saglam bir zemine oturmasini
saglamigtir:

i.  Borg¢lu-Kreditér Anlagsmasi
ii. Kreditorler Arasi Anlasma (Ek 1.'e bakiniz)

Bu iki anlagsmanin imzalanmasinin kurumsal bor¢ yeniden

yapilandirma sireci Uzerinde U¢ olumlu etkisinin olacag! dustunulmustar:
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i. Sirket borglarinin yeniden yapilandiriimasi surecinde izlenecek

takvimin belirlenmesi

ii. Borglu ve kreditérler arasinda ydrutilecek arabuluculuk

faaliyetlerinin alaninin netlesmesi

iii. Gerekli oldugu durumlarda, kreditérler arasinda olusabilecek
anlagmazliklarin ~ ¢6zimua igin  hakemlik mekanizmasinin
kurulmasi (Duvan, 2001, s. 33).

3.3.2.1. Borg¢lu-Kreditér Anlagmasi

Borglu-Kreditér Anlagsmasina goére, ilk toplanti ¢agrisi kreditérlerden,
borgludan ya da CDRAC’dan gelebilir. Bu ilk toplantida éncelikli olarak lider
kurulus belirlenir. Coklukla, borglu sirketin en buyuk alacaklisi bu segimde
sansli olmakla birlikte, liderde bor¢ yapilandirma caligsmalarini iyi bilmesi,
borgluyu tanimasi ve borglu sirket yénetimi ile mesleki bir ¢aligma icinde
bulunmasi gibi sartlar aranmaktadir. Secilen lider, yapilandirma sirecinin
organize edilmesi, muzakerelerin olusturulmasi ve elde edilen bilgilerin butin
alacaklilara iletiimesi gorevlerini Ustlenir. Diger yandan, butun alacaklilarin
belirledigi bir Yonetim komitesi olusturulur. Borglu sirketin temsilcileri, bu
komite tarafindan istenen bultun bilgileri eksiksiz ve dogru bir sekilde

sunmakla yukamludur.

Borglarin yeniden yapilandirma sureci ise bu anlagma uyarinca su

takvime gore isler:
i. CDRAC, yapilandirma kapsaminda yer alacak sirketleri ilan eder.

ii. Ilan tarihinden sonraki 15 giin iginde borgluya Bor¢ Katilim Formu

gonderilir.

iii. Borglu bu formu doldurarak 30 gin icinde lider kurulusa iletir.
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iv.

Vi.

Vii.

viii.

Bu safhada borglu, yapilandirma islemini kabul ederek bir 6deme
plani sunar. Alacaklilar, borclu sirketin sundugu butin
dokUimanlari inceleyerek, borgluyla beraber ¢ézime ulasmaya
caligirlar. Anlasma sonrasinda ortaya ¢ikan 6deme plani, tim
alacaklilar arasinda oylanir. Kabul kararinin  ¢ikmadigi
durumlarda, planin nigcin reddedildidi belirtimelidir. Eger
muzakereler sirasinda sorun c¢ikarsa, lider kurulug ve/veya
yonetim komitesi CDRAC’dan arabulucu atanmasini talep
edebilir. Atanan arabulucunun diger taraflar tarafindan da uygun
bulunmasi gerekmektedir. Tum bu gelismeler bor¢lunun katilim

formunu imzalamasindan itibaren 60 gun iginde son bulmalidir.

Alacaklilarin aldigi kabul karari borg¢luya bildirilir ve sartlar
belirtilir. Bu asamaya, (yukarida da ifade edildigi gibi) borglu
katilim formunu imzaladiktan 60 gin sonra veya CDRAC’In
arabulucu kararini bildirdigi 25 gun iginde gecilmelidir. Borg¢lu
alinan karara uyarsa, bor¢ Yapilandirma Anlasmasini imzalamig

olur.

Borglu karari kabul etmemis ve yeniden yapilandirma sirecinin
dizenlenmesinde etkili ise kararin veriimesinden itibaren 10 gin
icinde borglu ve/veya alacaklilar CDRAC’tan arabulucu

atanmasini isteyebilir.

Bor¢lu alinan karari kabul etmiyor ve yeniden yapilandirma
calismalarinin  koordinasyon surecine katiimiyor ise kararin
verilimesinden sonraki 120 gin icinde borgluya yasal yollar

uygulanabilir.

Alacaklilar, bor¢lu sirket icin yeni bir bor¢ yapilandirma plani
Onerebilirler. Bu planin borglu tarafindan kabult sonrasinda yine
anlasma imzalanmis olur. Aksi takdirde, vyasal vyollara

basvurulmasi gundeme gelir.
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ix. Genel ilke olarak, CDRAC’In listeleri belirledigi ginden itibaren
160 gun icinde herhangi bir sonu¢ alinamamissa, alacakllar
alacaklari icin yasal yollara muracaat edebilirler (Simsek, 2002,
s. 35-36).

3.3.2.1.2. Kreditorler Arasi Anlasma

Bu anlagmanin amaci, kreditérler arasinda ¢ikabilecek olasi
sorunlarin giderilmesidir. Kreditérlerin, bor¢lu sirket tarafindan belirli bir
takvim ile sunulan 6édeme planin kabul veya reddedebilirler. E§er sunulan
6deme plani, “6zel ¢codunluk” tarafindan (Toplam alacaklilarin ytzde 75')
uygun bulunmamakla beraber, toplam alacaklarin veya bor¢ yeniden
yapilandirma surecini kabul eden alacaklilarin yizde 50’si tarafindan kabul
edilmigsse, CDRAC sunulan plan hakkinda karar veriimesi icin, idari Karar
Heyetini gorevlendirebilir. Bu heyet, Tayland Bankalar Birligi, Yabanci
Bankalar Birligi ve Finansman Sirketleri Birligi tarafindan 6nerilen isimlerden
CDRAC tarafindan secilmis 3 kisiden olusur. Heyetin verdidi kararlar batin
kreditérler icin baglayicidir. Plan heyet tarafindan kabul edilirse, plani
desteklemek zorundadirlar. Fakat, toplam alacaklarin ylizde 26'sina sahip
alacaklilarin sonradan kararlarinda degisiklik yapmasi veya idari Karar
Heyetinin plani kabul etmemesi durumunda, alacaklilar yine borglarini
mahkeme vyoluyla tahsil etmek tercihlerini kullanabilirler (Simsek, 2002, s.
37).

Goéruldugu  Gzere bu anlasmalarin temel amaci, ana ilkeleri
belirlenmis olan bor¢ yapilandirma ¢alismalarinin igleyis sUrecinin
belirlenmesi ve ortaya cikacak olasi sorunlarda nasil bir yol izleneceginin
karara baglanmasidir. Diger yandan, bor¢ yapilandirma calismalarindaki
muzakere sureci, bu anlagsma sayesinde netlik kazanmig ve borglularin

uygulamaya katilmalarini tesvik edici bir etkisi olmustur.
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3.3.2.2. Yasal Diizenlemeler

Tahsili Gecikmis Alacaklar sorununun ¢6zimu i¢in bu kadar genis
boyutlu kurumsal dizenlemelere gidilmesi Tayland ekonomisi igin olumlu
geligmeler olmakla beraber, bu boélimin girisinde de acgiklandigi gibi,
Guneydogu Asya ulkelerinin yasadidi ekonomik kriz ¢ok boyutludur ve
Ulkelerdeki yasal duzenlemelerin gerekli standartlara uzak olmasi da krizin
nedenlerinden biridir. Dolayisiyla, Tayland hukumeti, bir yandan finans
sektérinun belli bir standardin Gzerinde kriterlere sahip olmasina yoénelik
girisimlerde bulunurken, diger yandan bu degisikliklerle paralel yasal
dizenlemelerin yapilmasina ihtiya¢ duymustur. Sirketlerin tasfiyesi s6z
konusu oldugu icin vyasa degisikliklerinin 6zellikle iflas Kanununda

yogunlasmasi kaginiimazdir.

Kaldi ki, Tayland Anayasasindaki iflas Kanunu, 1940 yilinda, 1914
tarinli ingiliz Iflas Kanunundan hareketle hazirlanmis oldugu ve tim bu yillar
boyunca degisiklige ugramadigi icin ekonomisini saglam tutmaya calisan bir
ulke icin yetersiz oldugu hususu aciktir. Bu tlke iflas Kanunu incelendiginde
Borglarin yeniden yapilandirilmasi agisindan iki eksikligin 6ne ¢iktig

gO6ralmektedir:

i. Kanun yalnizca, borcun tahsil edilmesine iligkin uygulamalari
icermekte, borglu sirketlerin rehabilitasyonuna yénelik bir hukim

barindirmamaktadir.

ii. Borglarini 6demekte zorlanan bir sirkete ek finansman saglayan

bir finans kurumuna yasal bir koruma getirmemektedir.

Tayland huikumeti, iflas Yasasinda yapilan degisikliklerle bu iki
eksikligi gidermeyi amaclamistir. Oncelikli olarak, borclularla alacaklhlarin
mahkeme kararlarina bagvurmadan anlagmalarina imkan verecek
degisiklikleri yaparak “Bangkok Uygulamasi’nin iglerlik kazanmasi

saglanmistir. ikinci olarak da borglular ve kreditérlerin gogunlugu arasinda
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yapilan bir anlagsmanin kuguk bor¢lulari da kapsayacadi hikme baglanarak

yeniden yapilandirma sirecinin hizlanmasi saglanmigtir.

Bunun yaninda 1998 yilinda iflas Kanununda kredi alacaklilar;

guvenceli, diger guvenceli, glvencesiz ve tercihli kreditorler olarak dért sinifa

ayrilarak sirket borclarinin yeniden yapilandirmasinda kolaylik saglanmistir.

1999 yilinda da bor¢lunun iflastan kurtulma suresi 10 yildan 3 yila indirilerek,

daha gergekgi bir kriter belirlenmis, alacakli kuruluglarin haklari korunmustur
(Pornavalai, 1999, s. 2).

Tayland Iflas Yasasinda yapilan yeni diizenlemelerle elde edilen

kazanimlar 4 maddede 6zetlenebilir:

Borglarini édemekte gucgluk c¢eken fakat faaliyetini surdirme
sansi yuksek olan sirketlerin, borglarini erteleyen, faiz ve geri
O6demelerinde kolayliklar saglayan, ek kredilerle sirkete
finansman saglayan kredi alacaklilarina genis yasal korumalar

getirilmistir.

Kurumsal borg¢larin  mahkemenin kontroliinde rehabilitasyon
planlari altina alinmasi ve glvence altinda olmayan kreditorlerin,
borclarin yeniden yapilandiriimasini resmi iflas sdreci disinda
istemeleri durumunda haklarinin korunmasinda var olan yasal

bosluk giderilmistir.

Siniflandiriimis  kreditérlerin - yeniden yapilandirma planlarini

oylayabilmelerine izin verilmistir.

iflas  konusunda uzmanlasmis hakimlerin bulundugu iflas
mahkemelerinin kurulmasi kararlastinimistir (IMF Staff Country
Report, No: 00/21, s. 16).

Tdm bunlarin disinda, 40.000 Bahtin altindaki kredi alacaklarinin

tahsili konusunda temyize gidilmesini engelleyen bir hukim c¢ikartiimasiyla,

72



mahkemelerde olusabilecek sikigikliklarin éni kesilerek, énemli tutardaki
kurumsal borglarla ilgili sorunlarin daha c¢abuk slrede c¢6zulmesi
saglanmistir. Ayrica, kredi borcunun &denmemesi durumunda, alinan
teminatlarin nakde dénusturilmesine yoénelik kolayliklar saglanarak, finans
kurumlarinin kullandirdiklari krediler geri ddnmediginde, likidite sikintisi i¢ine

dismesinin énune gecilmeye galisiimistir.

Tayland hikiumeti, bor¢ yapilandirma sirecinde ortaya c¢ikmasi
muhtemel vergi yuklerini ortadan kaldiracak istisna ve muafiyetleri de
yururiige koyarak (Gelir Vergisi Kanunu, KDV, Damga Vergisi, Ozel islem

Vergisi gibi) yeniden yapilandirmanin maliyetini disirmeye ¢alismistir.

Iflas Kanununda vyapilan bu degisikliklerle, kurumsal borglarin
yapilandiriimasinda eksikligi hissedilen yasal zeminin saglanmasi, Tayland
ekonomisinin  kriz sonrasi uyguladigi tedbirlerin daha etkin sekilde

uygulanmasini saglamistir.
3.3.2.3. Tesvik Edici Diizenlemeler

Tayland hukumeti, problemli krediler konusuna Londra Yaklasimi
cercevesinde bir ¢6ézim aradidi icin onlar igin de goénalliluk ilkesi temel
prensip olmustur. Hem borglularin, hem alacaklilarin génallu katilimini éne
cikaran bu ilke geregi, yapilandirma surecine katilimi mimkin oldugunca
arttirmak isteyen hukumet, kredi alacaklilarina kimi kolayliklar saglayarak bu

hedefine ulagmaya ¢alismigtir.

Ornegin, 14 Agustos 1998'de bir yeniden yapilandirma paketi
hazirlanmigtir ve bu pakette devlet, krizden etkilenmis ama varligini
surdurebilir finans kuruluslarinin sermaye yapilarinin guglendiriimesi igin

kamu kaynaklarindan kaynak aktarilacagina dikkat cekmektedir. (Ek 2)

Bu kaynak aktarimi iki plan cergcevesinde olusturulacaktir. Birinci

olarak devlet, 06zel vyatinmcilarin sagladiklari sermayeyi bankalara
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yonlendirmektedir. Ikinci olarak da kendisi dogrudan sermaye aktariminda
bulunmaktadir. Devlet, bankalar tarafindan ihrag edilmis 10 yil vadeli
teminatsiz tahvillerin, ayni vadeli piyasada iglem gérmeyen fakat piyasa
faizleri Uzerinden ihra¢c edilen devlet tahvilleri ile degistirerek sermaye

desteginde bulunmaktadir.

Kurumsal borglarin yapilandirma surecine katilan ve bu kolayliktan
yararlanmak isteyen finans kurumlari, U¢ ayda bir, yaptiklari borg
yapilandirma soézlegsmelerini, sirketin borcu 6dedigine yoénelik raporlari ve
orijinal kredi s6zlesmelerini Finansal Sektér Danigma Komitesine sunarak
taleplerini bildirmektedirler. Butin finans kurumlari, risk agirlikhi varlklarinin
yuzde 2’'sine ulasana kadar bu destedi alabiliyorlar. Devletin bu alana
aktaracag! sermayenin en duguk miktari, 6zel sektére verilen kredilerdeki net
artisin yuzde 20’sini kargilamaktadir. Bu yéntemle bir kisim problemli kredinin

canli hale gelmesi saglanmistir.

Bir diger tesvik edici duzenleme ise bankalarin mali olmayan
istiraklere katilmasinin kolaylastiriimasidir. Boylelikle bankalarin  sorunlu
sirketlerde pay sahibi olmasinin 6nu acgilmis gérinmektedir. Her ne kadar bu
uygulama, genel bankacilik ilkeleriyle uyumlu gérinmese de Tayland

orneginde ise yaramistir (Duvan, 2001, s. 30).

Vergilere yo6nelik bir 6nceki madde altinda inceledigimiz istisna ve

muafiyetler de tesvikler baglaminda degerlendirilebilir.
3.3.2.4. Tedbir Mahiyetinde Diizenlemeler

Tayland otoriteleri, problemli hale gelmis krediler igin bu 6nlemleri
alirken, bir yandan da gelecekteki kredilerin takibinin daha nitelikli bir sekilde
yapilmasi ve dolayisiyla problemli kredi olmalarinin engellenmesi yolunda

tedbirleri iceren diizenlemelerde de bulunmuslardir.
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1998 vyih Mart ayi itibariyle yapilan duzenlemelerle krediler
siniflandiriimig, her bir sinif igcin ayrilacak karsilik tutarlar belirlenmis,
tahakkuk ettirilecek faizler tespit edilmigtir. Bilango i¢i ve bilango digi butin

hesaplar bes kategoride toplanmistir.

“Borglunun geri 6deme durumuyla ilgili bir bilginin her ne sebeple
olursa olsun eksik veya yanlis olmasi durumunda, kredinin vadesinin gegcmis
sayilacagi’na ybnelik ibare, énceki uygulamada teminath alacaklarda 12 ay,
teminatsiz alacaklarda 6 ay sure beklenmeden bir kredinin vadesinin gegcmis
sayllmadigi dusunuldugunde radikal bir karar olarak goérunmektedir. Yeni
dizenleme sonrasinda bankalar 3 aylik sure gectikten sonra faiz
tahakkukuna baslamiglardir.

3.3.3.Kurumsal Bor¢larin Yeniden Yapilandirma Calismalarinda

Sonug

Goéruldugu Gzere ekonomik krizin yol agtigi sorunlari gidermeye
calisan Tayland otoriteleri, borglarin yeniden yapilandirmasini planlarken,
yalnizca kurumsal duzenlemeleri yurirlige koymakla yetinmemigler,
ekonomiyle ilgili diger alanlarda da bu dizenlemeleri destekleyecek dnlemleri

hayata gecirerek sorunun ciddiyetinin farkinda olduklarini géstermislerdir.

Merkez Bankasi bunyesinde faaliyetlerine basladiginda, 200 borg
dosyasini (Toplam 351 sirketin 674,3 milyar Baht tutarindaki borglari)
yeniden yapilandirmayi hedef edinen CDRAC, uygulamanin olumlu sonuglar
vermesiyle hedefini arttirmak durumunda kalmistir.
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TABLO 3.8. YENIDEN YAPILANDIRMA SURECINDEKiI BORCLAR

KREDITOR Birim Aralik 98 Aralik 99 Aralik 00 Aralik 01 Aralik 02 Nisan 03
Tayland Milyon Baht 491,177 995,460 334,605 100,717 99,020 96,033
Bankalan

Olay Sayisi 5,542 24,815 75,608 47,000 37,079 35,134
Devlet B. Milyon Baht 131,795 586,026 134,981 44,658 50,834 46,819
Olay Sayisi 987 18,571 35,375 26,340 27,874 27,036
Ticari B. Milyon Baht 359,382 409,434 199,624 56,059 48,186 49,214
Olay Sayisi 4,555 6,244 40,233 20,660 9,205 8,098
Yabanci B. Milyon Baht 102,248 77,464 38,941 10,603 21,622 17,442
Olay Sayisi 660 494 212 120 90 78
Finans S$ti. Milyon Baht 96,513 47,464 13,264 30,506 2,194 2,327
Olay Sayisi 1,165 878 425 158 86 91
Kredi Milyon Baht 542 125 44 21 1 1
Olay Sayisi 38 12 6 5 3 1
Toplam Milyon Baht 690,480 1,120,513 386,854 141,847 122,837 115,803
Olay Sayisi 7,405 26,199 76,251 47,283 37,258 35,304

Kaynak: Bank of Thailand

1999 vyl sonunda yeniden yapilandirilan 1,1205 milyar Bahtlk
borcun (28,2 milyon dolar) yuzde 95’'inden fazlasi CDRAC &nderliginde
yapilandiriimistir. 31 Mart 2002 itibariyle, CDRAC’In elinde 46.716 kadar olay
1,223 milyar Baht
itibariyle CDRAC’In elindeki olay sayisi,

vardi ve toplam borg¢ tutari (30,8 milyon dolar)
bulmaktaydi. 2002 Nisan ayi
76.251°den (2000 Aralik ayinda gergceklesen bu oran kurumun eristigi en
yuksek sayidir.) 35.304’e, yapilandirilan borg tutari ise, 1,120 milyar Bahttan
(28,1 milyon dolar), 115,803 milyon Bahta (2,9 milyon dolar) gerilemistir.
Yapilandirma surecindeki borg tutarinin gerilemekte olusu, uygulamanin

basarisinin géstergesidir. (Bakiniz Tablo 3.8.)

Yine Nisan 2003 tarihine kadar CDRAC tarafindan toplam 578.995
olayda 2,812 milyar Baht (70,8 milyon dolar) tutarinda bor¢ yeniden
yapilandiriimistir. (Tablo 3.9). Bu da géstermektedir ki, CDRAC 3 milyar Baht
tutarinda (75,5 milyon dolar) problemli kredi ile ilgilenmek durumunda kalmig
ve bunlarin yuzde 93’UnU basariyla yeniden yapilandirmigtir. Bu anlamda

CDRAC’In, hedeflenenden de daha iyi bir performans gésterdigi sdylenebilir.
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Bu durum dogal olarak ekonomik gdéstergeleri de etkilemektedir.
Tayland ekonomisi, henliz kriz 6ncesi parlakhdindan ¢ok uzak olsa da
toparlanma sinyalleri géstermektedir. Ekonominin blyume hizinin, yillar
sonra ilk kez 2003 yilinda pozitif deder kazanmasi da bu gercedin bir

gbstergesidir (Bank of Thailand, http://www.bot.or.th/homapage).
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TABLO 3.9. YENIDEN YAPILANDIRILMASI TAMAMLANMIS BORGLAR

KREDITOR Birim Aralik 98 Aralik 99 Aralik 00 Aralik 01 Aralik 02 Nisan 03
Tayland Milyon Baht 137,158 945,483 1,747,765 2,186,382 2,462,181 2,543,418
Bankalari

Olay Sayisi 7,482 170,890 347,103 469,380 548,261 569,622
Devlet B. Milyon Baht 22,669 260,674 557,358 640,478 674,550 684,023
Olay Sayisi 1,564 39,559 89,404 121,655 134,445 137,737
Ticari B. Milyon Baht 114,489 684,809 1,190,407 1,545,904 1,787,631 1,859,395
Olay Sayisi 5,918 131,331 257,699 347,725 413,816 431,885
Yabanci B. Milyon Baht 10,857 66,050 111,054 131,532 138,925 139,871
Olay Sayisi 1,173 631 1,168 1,622 2,434 2,735
Finans $ti. Milyon Baht 8,561 59,926 93,536 109,828 122,479 126,024
Olay Sayisi 285 1,860 3,221 4,397 5,586 5,828
Kredi Milyon Baht 289 636 1165 1351 2338 2732
Olay Sayisi 75 328 704 738 796 810
Toplam Milyon Baht 156,865 1,072,095 1,953,520 2,429,093 2,725,923 2,812,045
Olay Sayisi 9,015 173,709 352,196 476,137 557,077 578,995

Kaynak: Bank of Thailand, http://www.bot.or.th
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3.4. Bor¢ Yapilandirma Araclarinin igleyigi Cercevesinde Malezya

incelemesi

Guneydogu Asya krizinin olusum sdreci incelenirken (B6lim 3.2.1)
Malezya’'nin krizle karsilasan diger komsularina oranla daha iyi bir durumda
oldugu ifade edilmisti. Ornegin 1997 yil itibariyle reel sektérde faaliyet
gosteren sirketlerin toplam borglarinin 6z kaynaklara orani Guney Kore igin
ylzde 425, Tayland icin ylzde 350 ve Malezya icin ylzde 88 olarak
gerceklesmistir. Diger yandan bu dénemde ulke paralarinin maruz kaldigi
devalUiasyon oranlari Endonezya’da yuzde 74, Tayland’da yluzde 46, Gulney
Kore’de ylzde 47 iken, Malezya'da ylzde 38'dir. Kriz ortaminda Malezya ile
diger Guneydogu Asya ulkeleri arasinda bdyle bir farkin belirmesinin

nedenleri su sekilde siralanabilir:
i. Malezya’daki finans kuruluslarinin sermaye yapisi daha gugludur.
ii. Malezya’da problemli kredi stoku daha azdir.

i. Ulkenin muhasebe standartlari gelismis Ulke standartlarina

yakindir.

iv. Ulkede gelismis bir hukuki yapinin bulunmasi ekonomide
karsilasilan sorunlarin giderilmesinde destek saglar niteliktedir.
(Bunda, Malezya’nin 1980’lerin ortasinda bankacilik ve finans
sektériinde yasanan krizler sonrasinda getirilen dizenlemelerin

6nemli katkisi olmustur.)

v. Ulkede oturmus bir bankacilik kulturi bulunmaktadir (Hawkins,
1999, s. 197-220).

Bu nitelikler Malezya finans sektérinin krizle micadele
edebilmesinde kolayliklar saglamakla birlikte, yasanan krizin tim bdlgeyi
sarsan siddeti, bu uUlkedeki finans kurumlarinin da krizin etkisini yodun

bicimde hissetmelerine sebep olmustur. Yine de Malezya, finans yapisinin
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gérece saglamligi sayesinde, krizin asilmasina yénelik strece diger Ulkelere

kiyasla bir adim énden baslamigtir.

Tayland gibi Malezya da, krizi takip eden slregte gerek finans
sektériindeki, gerek reel sektérdeki kurumlarin yasadigi sorunlarin
Ustesinden gelebilmek igin ikili bir yéntem izlemistir. Bir yandan finans
kurumlarinin sikintilarini gidermeye yénelik tedbirler alirken, diger yandan da

reel sektérdeki sirketlerin rehabilitasyonunu saglamaya calismistir.

Tayland’dan farkli olarak yeniden yapilandirma araglarindan Londra
Yaklasimini degil de Aktif Yonetim Sirketlerini uygulamayi tercih eden
Malezya hukumeti, yine Tayland’daki uygulamaya benzer sekilde iki sektére
iligkin yapilandirma calismalarini, birbirlerini destekler mahiyette olmasina

karsin, farkli kurumlar bunyesinde ele almistir.
3.4.1. Problemli Kredilere Yonelik izlenen Yontem

1997 yilinda Tayland’da bas gdsteren ekonomik krizin, 1998 yilinin
ilk aylarindan itibaren Malezya'yi da etkilemeye baglamasiyla ekonomide
hissedilen daralma, Tahsili Gecikmis Alacaklarin finans sektérindeki
kurumlarin bilangolarinda artmasiyla neticelenmigtir. Durumu fark eden
Malezya hukumeti, Ulusal Ekonomiyi Dizeltme Programini (NERP) yarurluge
koymus ve bu program bunyesinde Ulusal Ekonomi Eylem Konseyinin
(NEAC) kurulmasina karar vermistir. Finans piyasalarindaki guvensizligi
gidermeyi ve piyasadaki dengeyi saglamayi hedefleyen Konseyin, merkezi
bir Aktif Yénetim Sirketinin kurulmasinin bu cercevede faydali olacagina
yonelik hukimete sundugu rapor sonrasinda 20 Haziran 1998 tarihinde
Malezya Maliye Bakanhdi blnyesinde Pengurusan Danaharta Nasional
Berhad (Danaharta) kurulmustur (Hawkins, 1999, s. 216).

Diger yandan Danamodal Nasional Berhad (Danamodal) ve
Kurumsal Bor¢ Yeniden Yapilandirma Komitesi (Corporate Debt

Restructuring Committee, CDRC) adinda iki kurum daha kurulmasiyla
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Malezya hikimeti krize kargi uygulanacak stratejiyi belirlemigtir. Bu ki
kurumdan Danamodal, finans sektérindeki sorunlara agirlik veren bir
yaklasim gdéstererek bankacilik sektérinun sermaye yapisini guglendirmeyi
hedeflemisti. CDRC ise reel sektér girketlerinin borg¢larinin  yeniden

yapilandirmasiyla ilgili duzenlemelerle ilgilenmistir.
Malezya hukumetinin Danaharta’dan bekledigi iki fayda vardir.

i. Finans kurumlarini, basta TGA'lar olmak Uzere problemli
varliklardan kurtarmasi ve bdoylelikle bu kurumlarin varligini

surdurebilir borglulara kredi saglayabilecek duruma getiriimesi,

ii. Devralinan problemli varliklarin mimkudn olan en verimli sekilde
geri doénusunun saglanmasi (Danaharta, “Information Guide’,
s. 3).

3.4.1.1. Danaharta’nin Yapisi

Malezya Maliye Bakanhgi'na bagh bir kurulug olan Danaharta,
kamuya ait bir Merkezi Aktif Yoénetim Sirketidir ve yukumlaltkleri,
sorumluluklari Malezya sirketler kanununca belirlenmigtir. Banka seklinde
yapillanmis olmakla birlikte, sadece Tahsili Gecikmis Alacaklara
odaklanmistir.  Yénetim  Kurulunda Maliye  Bakanhdr tarafindan
géreviendirilmis 9 Uye bulunmaktadir. iki Gye hukimeti, iki Gye yabanci

yatirnmcilari temsil etmekte, diger Uyeler 6zel sektdr arasindan secilmektedir.

Danaharta’nin faaliyetleri, Maliye Bakanhgdi, Menkul Kiymetler
Komisyonu ve Merkez Bankasi temsilcilerinden olugan g kigilik bir Denetim
Kurulunca denetlenmektedir. Uyeleri, Maliye Bakanli§i tarafindan 2 yillik bir

sure icin atanan Denetim Kurulunun gérevleri sunlardir:

i. Borclu sirketlere atanacak 06zel vyoneticilerin ve bagimsiz

danigmanlarin onaylanmasi,
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ii. Moratoryum suresinin uzatil(ma)masinin onaylanmasi,

iii. Borglu sirkete atanan 6zel yoéneticinin hizmetinin  sona

erdiriimesinin onaylanmasi.

Ozel durumlarda kurulan bir Merkezi Aktif Yonetim Sirketi olarak
Danaharta’dan, sisteme dahil olmasi, problemli varliklari devralmasi,
devralinan varliklari yénetmesi ve sistemden g¢ikmasi beklenmektedir ve
bunun icin 5-10 yillik bir surenin uygun olacagl 6ngérulmustir. Sdrenin
uzamas! veya kisalmasi, Ulke ekonomisinin toparlanma sdresinin

uzunluguyla ilintilidir.
3.4.1.2 Danaharta’nin Faaliyetleri

Danaharta ilk olarak Malezya'da faaliyet g&steren bankalari,
Danamodal'in da yardimiyla, birincil ve ikincil gézetim listeleri altinda
siniflandirmis ve bu siniflandirma cergevesinde sermayeleri yetersiz olan
veya kisa siUre sonrasi yetersiz kalacagl dusunulen 18 bankayi igeren bir
operasyon prosedurt hazirlamistir.  Bunun yaninda bankalarin strece
katilimlarini saglamak amaciyla Malezya Merkez Bankasi ile birlikte tesvik

tedbirleri almak yoluna gitmistir. Bu tedbirler dért tanedir:

i. TGA’larini Danaharta’'ya satan bankalar, kurumun bu alacaklar
yeniden yapilandirmasi veya alacaklarin teminatlarinin tasfiyesi
sonucunda elde edecegi her turlt karin %80’ini geri alma hakkina

sahip olacaklardir.

ii. Olagan kosullar altinda bankalar, problemli varliklarin defter
degerinin altinda satiimasi durumunda olugan zarari tanimak
zorundadirlar. Danaharta, bankalara bu durumdan
kacinabilmeleri icin defter degeri ile satig fiyati arasinda olugsan
farkin amortismanint 5 vyil iginde gerceklestirmelerine izin

vermigtir.
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iii. Bankalar, kazang getirmeyen, likiditesi olmayan TGA'lari, kolayca
pazarlanabilir bonolarla degistirebileceklerdir. Ustelik bu bonolar

sermaye duzenleme amaglari i¢in O riskle kullanilabilmektedirler.

iv. Danaharta’nin TGA’larini satin alma teklifini reddeden bir banka,
TGA'nin degerini, teklif fiyatinin %80’ine indiren bir karsilik
ayirmakla yukumladur (IMF Staff Country Report, “Malaysia:
Selected Issues”, 1999, s. 64).

Danaharta, kurulus amaci itibariyle, TGA'lari devralmak ve onlarin
ybnetim ve yeniden yapilandirmasini saglamak, bu olmuyorsa bor¢lu sirketin
veya krediye karsilk gosterilen teminatin yoénetimi ve tasfiyesinden
dorumludur. Bu nedenle kurum &ncelikle, karsilanma olasiligi bulunan
kredilerin yeniden vyapilandirmasi Uzerinde durmaktadir. Bu c¢ergevede,
kurumun vyapilandirma ilkelerine uyan butin kredi borglarina yeniden

yapilandirma igin firsat taninmistir.

Kredi alacaklarinin yapilandiriimasi konusunda Danaharta ana
hatlariyla su yéntemleri takip etmektedir (Danaharta, “Operations Report”,
2000, s. 5-10).

i. Basit Alacak Yeniden Yapilandirmasi: Bir TGA'nin rehabilite
edilerek tahsil edilmesiyle geri dénusun saglanmasi. Bunun igin,
borcun vadesinin uzatiimasi, borcun taksitlendiriimesi, varliklarin

elden cikarilmasi gibi yéntemler kullaniimaktadir.

ii. Alacaklarin Duzenlenmesi: Borglu ile yeni bir édeme plani

Uzerinde anlagiimasi.

iii. Uzlasma Plani: Sirketler Kanununun ilgili b6lumU uyarinca veya
CDRC g6zetiminde borglu ile génulli bir uzlagsma planinin

hazirlanmasi.
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Diger yandan Danaharta, 6denme imkani olmayan veya yeniden
yapilandirmasi tamamlanamamis alacaklari, varlik yeniden yapilandirma
bashgi altinda incelemekte ve alacadin teminatinin veya borglu sirketin

mahkeme yoluyla tasfiye edilmesi yoluna gitmektedir.

Devralinacak varlik tirleri tespit edilirken, takipteki kredilerinin toplam
kredilere orani yuzde 10'un Uzerinde bulunan bankalar hedef alinmaktadir.
Danaharta’nin 2000 yih itibariyle piyasadan satin almayi hedefledigi TGA’lar
ise sunlardir:

I. Danaharta’nin varlik portféyinde hali hazirda kredisi bulunan

borglulara ait krediler,

i. Brut degeri 50 milyon RM ve Uzerinde olan borglulara ait

krediler,
ii.  Halka acik firmalara kullandirilan teminatsiz krediler,

iv.  Kredilerin takibe dénisim orani yuzde 10’un UGzerindeki finans

kurumlarinca kullandirilan krediler (Mesutoglu, 2001, s. 8).

Tahsili Gecikmis Alacaklarin bankalardan devralinmasi agsamasinda
Danaharta, alacaklari satin alirken fiyat tespitini alacagin niteligine ya da
teminatin durumuna goére belirlemektedir. Alacagin piyasa degerine ulasmak
icin bir baska Merkezi Aktif Yoénetim sirketi olan Securum’un (Isvec)
uyguladigi “iskonto edilmis nakit akim metodu” (discounted cash flow
method) uygulamasini kullanmaktadir. Bu uygulamada, fiyat toplam mali
varliklardan cari borglarin dustrilmesi yoluyla bulunmaktadir. Ote yandan
Danaharta, teminath kredileri devralirken kredileri satin aldidi finans
kurumuna teminat degerine gére 6deme yapmaktadir. Teminatsiz kredilerde
ise kuruma, kredi tutarinin ylzde 10'u kadar 6deme yapilmaktadir
(Mesutoglu, 2001, s. 19).
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Kurum bunyesinde gerceklesen TGA alimlarinda devlet tahvilli
bonolar kullanildigi gibi nakit 6demelerde de bulunulmaktadir. Devlet
bonolarinin baglangic vadesi 5 yil olarak belirlenmigtir. Piyasada iglem
gorebilen ve degerleri benzer vadedeki devlet kagditlarina gére hesaplanan bu

bonolarin vadesi Danaharta tarafindan uygun gérulirse uzatilabilmektedir.

3.4.1.2. Problemli Kredilerin Tasfiyesine Yoénelik Kanuni

Diizenlemeler

Malezya hikimetinin TGA sorunun bir an 6nce halledilmesi igin
gerceklestirdigi iki yasal duzenleme s6z konusudur. Bunlardan birincisi, 1
Eylul 1998’de yururluge giren Danaharta Kanunu, digeri ise 11 Eylul 1998
tarinli “Ulusal Arazi Kanununda Degisiklik Yapilmasina iliskin Ulusal Arazi

Kurallari Kanunudur.

Bu kanunla Danaharta’nin gérev tanimi yapilmakla kalinmamis,
kurumun dig etkilerden korunmasi saglanmistir.  Kanunla ayrica

Danaharta’ya, 6zel haklar taninarak;

i. Problemli kredilerin satin alinmasiyla birlikte bankanin sahip

oldugu hak ve yukumlultklerin Danharta’ya intikal etmesi,

i. Bankadan devralinan problemli varligin muhatabi olan sirkete

Danaharta tarafindan yénetici atanabilmesi saglanmistir.

Danaharta’nin igletmeye yénetici atamasi, Denetim Kurulunun
onayina tabiidir ve yonetici, borclu sirketin yeniden yapilandirma o6nerisini
hazirlamakla yukimludar. Yéneticinin atanmasiyla 12 aylik moratoryum
sUresi otomatik olarak baslar ve bu sure boyunca sirket hakkinda higbir
kanuni islem yapilamaz. Yoéneticinin hazirladidi rapor, yine Denetim Kuruluna
tarafindan onaylanmis bagimsiz bir danismana sunulur. Yoéneticinin raporu
ve o raporla ilgili olarak danigmanin tum taraflarin ¢ikarlar gercevesinde

inceleyerek olusturdugu ek rapor Danaharta’nin onayina sunulur. Raporun
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kurum tarafindan onaylanmasi durumunda, 6zel yénetici, teminat sahibi kredi
alacaklilarini bir toplantiya ¢adirir ve kredi alacaklilari yeniden yapilandirma
teklifini oylarlar. Kreditérlerin ¢ogunun teklifi kabul etmesi durumunda

yapilandirma sireci baglar.

Ulusal Arazi Kanununda yapilan degisiklik ise, Danaharta’nin sorunlu
varlilari devralmasi sirasinda varhidin teminati nedeniyle karsilagabilecegi
sorunlari agsmaya yénelik bir dizenlemedir. Eski kanunda, teminat anlagmasi
geregi alacaklinin teminat olarak gdésterilen gayri menkuller Gzerine kurmus
oldugu ayni hakkin devri mumkun degildir. Bu degisiklik, Danaharta’nin
bankalarin bu ayni hakkini devralmasini ve s6z konusu ipotek Uzerinde
banka gibi hakka sahip olmasini saglamistir.

Ayrica, 1999 yilinda Gelisme Fonlari Kanununda degisiklik yapan
hiokimet, Danaharta’'ya devlet tarafindan ¢&denek ve/veya kredi

saglanmasinin 6nunu agmistir.

3.4.2. Kurumsal Borglarin Yeniden Yapilandirmasinda izlenen

Yontem

Kriz 6ncesi dénemde Malezya’'da sirket borglariyla ilgili sorunlarinin
giderilmesi i¢in iki yontem kullaniimaktaydi:

i. 1965 ftarihli Sirketler Kanunu uyarinca sirketin tasfiyesi: Séz
konusu kanuna goére, borcunu 6deme kabiliyetini kaybeden
borglunun kredi alacaklilarinin, yiksek mahkemeye bagvurarak
borclunun iflasini talep etme haklari bulunmaktaydi. Ayrica
kanun, islem icin bir tasfiye memuru veya tahsildar atanmasina,
borcun tasnifinin yapilmasina ve alacaklilar arasinda énceliklerin

belirlenmesine imkan taniyan hukamler icermekteydi.

i. Borglu Sirketin Yeniden Yapilandiriimasi: Sirketler Kanununda

ayri bir bélum olan 176. bdlum borglu sirketin yeniden
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yapilandiriimasinin sartlarini ve prosedurind icermektedir. Bu
kanuna gore, borglunun 176. bélumde belirtilen hikumler geregdi
yuksek mahkemeye bas vurarak koruma talep etme hakki
bulunmaktadir. Eger kredi alacaklilarinin dértte Ggl sirketin
yeniden vyapilanma plani Uzerinde goérus birligine varirlarsa,
yapilandirma sureci baglar. Bu karar dider alacaklilari da

baglamaktadir.

1998 yilindaki kriz sonrasinda Malezya hukumeti, bir yandan
Danaharta aracihdiyla finans sektérinde yasanan sorunlarin giderilmesini
hedeflerken, diger yandan da CDRC (Corporate Debt Restructuring
Committee) ile reel sektérde faaliyet gbsteren sirketlerin yeniden
yapilandirma calismalarini organize etmigtir. Londra Yaklagimi ilkelerinden
hareketle kurulan CDRC, 50 milyon RM’'nin Gzerindeki alacaklarin yeniden
yapilandirmasinda gérevlendirilmistir. Bu kuruma ihtiya¢ duyulmasinin temel
nedeni, sonuglari bu kadar agir olmus bir kriz sonrasinda ortaya ¢ikan
sorunlara yurirlikteki Iflas Kanununun cevap verememesidir. Bu agidan
Tayland’da CDRAC’In, Malezya’da CDRC’nin kurulma gerekgeleri birbirlerine
benzemektedir. Iki kurulug alacakli ve borclu arasinda karsilikli uzlasmaya
dayali bir uygulamayi se¢cmeleri agisindan da benzesmektedirler. Géruldagu
Uzere Malezya Hukimeti de Tayland hukimeti gibi problemli kredilere ikili bir

yap! ile ¢6zim bulmaya galismigtir.
3.4.2.1. CDRC’In Organizasyonel Yapisi

Calismalarini  Malezya Merkez Bankasi (BNM) bunyesinde,
Danaharta ile koordineli olarak yuriten CDRC’nin 9 Uyeden olusan bir
Merkez Komitesi bulunmaktadir. Kamu sektérinu, finans sektérunt ve reel
sektori temsil etmek Uzere Komite’de yer alan bu Uyeler Merkez Bankasi
tarafindan atanmaktadir. CDRC’nin Y6netim Komitesinin goérevieri BNM

tarafindan su sekilde belirlenmigtir:
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Vi.

Vii.

viii.

Borglarin yeniden yapilandiriimasini muizakere etmek Uzere

borglu ve alacaklilari toplantiya ¢agirmak,

Yapilandirma surecinin sistematik ve hizli bigcimde ilerlemesini

saglamak icin gerekli prosedurd belirlemek,

Tum alacaklilar arasinda adaleti saglamak,

Sure¢ sirasinda taraflar icin uygulanmasi olasi ticari karalarla ilgili

esnekligi saglamak,

Gerek kreditérler arasinda, gerek borclu ile kreditér arasinda,
gerekse yabanci bankalarla olusmasi muhtemel anlagmazliklarda

arabuluculuk etmek,

Burokratik engellerin asilmasina yardimci olarak, sistemin hizli

bir sekilde ¢alismasini saglamak,

Gerekirse Kreditérler Komitesinin toplantilarina katiimak,

Lider kreditériin atanmasinda gerekirse yardimci olmak,

Bor¢ yeniden vyapilandirma c¢alismalar icin tahsis edilecek

danigmanin seg¢iminde yardimci olmak.

Ayrica, CDRC Yoénetim Komitesinin ¢alismalarinda yardimci olmak

Uzere BNM, kurumun sekretaryasini Ustlenmigtir. Yapilandirma surecinde

sekreterya;

iv.

Tum basvuru tekliflerinin kayitlarini tutmak,

Bu teklifleri inceleyerek kisa surede cevap vermek,

CDRC’nin sorusturmalarini yénetmek,

Surecle ilgili batin gelismeleri kaydetmek,
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v. CDRC Yénetim Komitesine idari konularda destek saglamak,

vi. Calismalarla ilgili olarak BNM’ye ve Malezya Maliye Bakanligina
rapor vermekle ydkimltudir (Bank Negara Malaysia, “Roles of the
Steering Committee, Roles of Secretariat”, http://www.bnm.
my/cdrc)

3.4.2.2. CDRC’nin Faaliyetleri

Tipki CDRAC gibi CDRC de kurulus amaci, prensipleri ve ¢alisma
ilkeleriyle Londra Yaklagimini ¢érnek almistir. CDRC’den beklenen temel
islev, borclular ve kreditérlerin bir araya gelerek kabul edilebilir bir bor¢
yapilandirma planini  mahkemeye gitmeden géndlliluk esasina goére
hazirlamalari ile yuksek tutarli kurumsal borg¢larin yeniden yapilandiriimasinin
kolaylastirimasidir. Bunun yaninda kurum, duzenli bir c¢alisma ile hem
kreditorlerin  hem pay sahiplerinin alacaklarini asgariye indirmek,
faaliyetlerine devam etmesi mumkin olan sirketlerin  tasfiyesinin
engellenmesiyle (llke ekonomisinin Uretim ve istihdam kapasitesinin
artmasini saglamak ve bankalarin girketlerin yeniden yapilandirmasina daha

etkin bigimde katilimina imkan taniyan dizenlemeleri yapmakla yakumludur.

Nakit akiginda sikinti yagayan bir sirkete verilen destegin devam edip
etmeyecegi veya verilen destegin hangi kosullarda devam edecegine yonelik
verileri alacaklilara ve borglulara aktaran CDRC, édeme gucu zayiflamig
sirketlerin varliklarini garanti etmemek hususunda Londra Yaklasimiyla
birlesmektedir. Tamamen esnek bir yapiya sahip olan CDRC Londra
Yaklasimi ve CDRAC gibi, yasal duzenlemelerle degil hukimet tarafindan

belirlenmis ilkeler etrafinda faaliyet gésterir. Bu ilkeler sunlardir:

i. Borg yapilandirmasi, en az ug¢ bankadan aldiklari banka kredileri
tutari 50 milyon RM ve uzeri olan varligini sdrdurebilir
sirketlerden, tasfiye ve devir sdrecinde olmayanlar icin

gerceklestirilir.
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Vi.

Vil.

viii.

Xi.

Sirketler Kanununun 176. bdélumU altinda kreditérlerin  takip
hakkini  engelleyen sirket, bankalar ile kredi borcunun
donduruldugu dénem Gzerinde anlagmaya varirsa, takibin

durdurulmasin iliskin emri geri aldirabilir.

Surecgte kararlar, kreditérler ve borcglular arasinda eksiksiz ve

dogru bicimde paylasilan bilgiler esliginde alinmalidir.

Kredi alacaklilari, 60 gunluk (gerek goéruldugunde uzatilabilir)
duraklama doénemi Uzerinde anlasmig olmalidir. Boylece
kararlarin saglikli sekilde alinmasi mumkdn olabilir. Ayrica,

mevcut kredi kanallari acik tutulmalidir.

Kreditorler Komitesi, bitin kreditorlerin en az %75’ini temsil

edecek sekilde yapilanmalidir.

Surecin Aktif Yoénetimi icin ilk asamada lider bir banka

atanmalidir.

Kredi alacaklilarinin teminatlar Gzerindeki mevcut haklari devam

edecektir.

Yapilandirma sirecinde yeni agilan kredilere 6éncelik taninacaktir.

Yeniden yapilandirma slrecinde borg aligveriglerine, slrece

zarar verilmemesi kaydiyla izin verilebilir.

Borglular, yeniden yapilandirma surecinin igerdigi tum maliyetleri
ustlenmekle birlikte, kredi alacakhlari, maliyetleri kontrol etmeye

caligmalidir.

Bor¢ yapilandirmasinda kredi s6zlesmesi geregince Ustlenilecek
kayiplar, butin kreditorler arasinda adaletli bir sekilde

paylasiimalidir.
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Bu ilkeler isiginda CDRC’nin yarattuga bor¢ yapilandirma

calismalarinda sureg su sekilde islemektedir:

i. Borglulardan veya (kendilerine taninan esneklikle) kredi
alacakhlarindan CDRC'’ye bor¢ yapilandirma bagvurusu gelir.
Borclu bu safhada, calismalarin gerceklesmesi icin gerekli tum

bilgileri eksiksiz ve dogru olarak sunmalidir.

ii. Basvuruyu teslim alan CDRC sekretaryasi, bagvurunun gerekli
nitelikleri tagiyip tasimadigini inceler ve bu incelenmenin olumlu
sonuglanmasi durumunda, bor¢lularla buyuk alacaklilar arasinda
yapilandirma c¢alismalarinin imkaninin tartisilacagi bir toplant

dizenler.

ii. Bu toplantidan vyapilandirma yénunde bir kararin ¢ikmasi
durumunda, taraflar sekreteryadan slrecin planlanmasini
isteyebilirler. Boylelikle, ¢alismalarin planlanmasi igin  bir
danigman atanacagindan kreditérler, danigsmanin inceleme
yaptigi sure boyunca alacaklarini yasal vyollardan takip
etmeyeceklerini kabul etmis olurlar ve siUrecte taraflarin
koordinasyonunu saglayacak lider bankanin seg¢imini yapmak

durumunda kalirlar.

iv. Danigmanin atanmasiyla birlikte borglu, Kreditorler
Komisyonunun onayina sunulacak yapilandirma c¢aligsmasinin

alani ve muracaatin kosullariyla ilgili galismalari baglatir.

v. Danisman, borglunun 6deme kabiliyeti ile ilgili raporu, 6nceden
belirlenmis olan sure zarfinda hazirlayarak baslangi¢ raporunu

kreditorlere ve borgluya sunar.

vi. Kreditdrler Komitesi bu raporu inceleyerek, kreditérlerin genel

goérusunu yansitacak sekilde bir tavsiye metni hazirlar..
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vii. Kreditérler toplantisinda alacaklarin ydzde 75'i temsil edilir
durumdaysa, danisman raporu oylanir. Raporun Komite
tarafindan onaylanmasi durumunda borglu ile kreditérler arasinda

“alacagin durdurulmasi” anlagsmasi imzalanir.

viii. Rapor,  kreditérlerin  onayindan gegtikten sonra, borglu
yapilandirma teklifinin uygulama sorumlulugunu Ustlenir. Bu
surecte, danigsman konuyla ilgili butin gelismeleri Kreditorler
komitesine bildirmekle yikumltuddr. CDRC Ydénetim Komitesi, bu
surecin hizlanmasi igin, burokratik engellerin kaldiriimasi igin

yardm saglayabilir.

ix. Yeniden yapilandirma plani tamamen uygulandiginda sire¢ sona
erer (Duvan, 2001, s. 49-52).

3.4.3. Yeniden Yapilandirma Calismalarinin Sonuglari

Guneydogu Asya krizini takip eden sirecte, finans sektérindeki
kurumlarin TGA sorunu ile karsi karsiya kalmalari ve reel sektordeki
sirketlerin ~ 6deme  kabiliyetlerini  kaybetmeleri  krizin  boyutlarinin
derinlesmesine sebep olmustur. Daha 6nce de belirtildigi gibi, finans
sektérinun yapisi itibariyle Tayland ve Endonezya gibi komsulariyla
kiyaslandiginda daha iyi durumda olan Malezya da yasanan buyuk capl

ekonomik krizden etkilenmekten kaginamamistir.

Malezya hukUmeti, krizin asilmasi igin 6ncelikli olarak ekonominin
yumusak karni durumundaki TGA sorununun Uzerinde durmus ve borg
yapilandirma araglarindan Aktif Sirketler Yonetimi’'ni Danaharta’yl kurarak,
Londra Yaklasimr’'ni ise CDRC’I kurarak hayata gecirmis, her iki araci birbirini
destekler sekilde kullanmak yoluna gitmistir. Bunun yaninda uygulamalari
destekleyen makro ekonomik politikalar Greten hikumet, krizden c¢ikma

yolunda énemli agsamalar kaydetmistir.
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3.4.3.1 Ulusal Ekonomideki Gelismeler

Ekonomik krizinin en yogun oldugu 1998 yilinin Gglncu ¢eyreginde
en koth kosullari yasayan Malezya ekonomisi, 1999 yilinda adim adim
iyilesmeye baglamistir. Malezya, 2000 yilina girerken ekonomik istikrara
kavusmustur. Kriz déneminde buyuk dusus gdsteren insaat sektért de danhil
ekonomideki bir ¢cok sektor, gelisme gostermigtir. Ekonomi, beklenenden
daha iyi performans géstermis ve bunun sonucunda 1998 yilinda ylzde 5,3
olan enflasyon ylzde 3’e diusmus ve issizlik orani azalmistir. Kisi basina milli
gelir de, yuzde 1,7 artarak 12,134 RM.'ten 12,343 RM.’e ¢ikmistir.

Gayri safi milli hasila, 1998 yilindaki yuzde 7,510k dususten sonra,
1999 yilinda yuzde 5,6 artmistir. Bolgedeki ekonomik istikrar, dis talebin
artmasi, mali destekler ve i¢c ekonomik ortamdaki olumlu geligmeler, Glkedeki
ekonomik blyumeyi desteklemistir. Reel olarak, gayri safi milli hasila, 1998
yilindaki 182,2 milyar RM.'ten 1925 milyar RM. seviyesine ¢ikmistir. imalat
sanayi, 1999 yilindaki ylzde 13,50k artis ile 6énct sektér olmustur. imalat
sanayiinin hizmetler alt sektdrleri ile olan siki iliskisi sayesinde, bu sektérdeki

iyilesme yayilarak, ekonomideki diger sektorleri de etkilemigtir.

Butin ana sektérler icerisinde, sadece insaat sanayi, 1999 yilinda
negatif bliyime gostermistir. insaat sektéri, 1997 yilindaki iki hanelik yiiksek
sigrayistan sonra, 1998 yilinda iki hanelik dusis kaydederek yuzde 23
koculmuasg, 1999 vyilindaki dusus ise yuzde 5,6 gibi makul seviyede
gerceklestirilmistir. Ancak, ingaat sektérd, 1999 yilinin tU¢ ve dérdincu
ceyreginde sirasiyla yuzde 0,9 ve 2,7 oraninda buyume kaydetmistir.
BlyUime, daha ¢cok mali politikalarla canlandirilan alt yapi yatirimlari, konut
sektdérindeki gelismeler, 6zel tuketimin artmasina paralel olarak, is gucu

piyasasinda ve genel pazardaki gelismelerden kaynaklanmistir.

Devletin uyguladigi sabit kur ve sermaye kontrol politikasinin

sagladigi istikrar ve belirlilik, ekonomik iglemleri desteklemeye devam etmis
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ve bdylece, ekonomik ortam iyilesmis ve tuketicinin glveni saglanarak, genel

makroekonomik dengeler gugclendirilmigtir.

2000 yilinin ilk ceyreginde, ekonomi ylzde 11,7 buyurken, ikinci
ceyreginde biyume ylzde 8,8 seviyesinde gercekleserek, ilk yarida gayri safi
milli hasila ortalama, yiizde 10,3 buyumustur. Ikinci ceyrekteki tretim artist,
ceyrek dénemde gergeklesen en yuksek dretim olan 1997 yili dérdincu
ceyregindeki 51,2 milyar RM. seviyesini gecerek 52,4 milyar RM. seviyesine
ulasmistir. Bankacilik reformundaki gelismeler, sirketlerin reorganizasyonu, is
gucundeki gelismeler, bir butin olarak, i¢ talebin giclenmesini saglamistir.
2000 yilina kadar, Danaharta, 27,5 milyar RM.lik 6denmemis bor¢ sorununu
¢b6zmis olup, borcun yuzde 75'ini kazanmistir. Danamodal tarafindan bes
bankacilik kurulusuna pompalanan sermaye miktari, 4,9 milyar RM. ve
CDRC, Temmuz 2000 itibariyle sirketlerin toplam 23,6 milyar RM. tutarindaki
borcunun tasfiyesini sonuglandirmistir. Bu gelismeler, Ulkenin yasadigi

finansal krizden hizl bir sekilde ¢ikisini saglamistir.

Tarim disindaki, butin sektérler biyume gostermislerdir. Imalat
sanayi, 2000 yilhinin ilk iki ¢eyredindeki sirasiyla yuzde 27,3 ve 22,0'lik
buyume ile kriz éncesindeki seviyesini ge¢mistir. Malezya ulusal parasi
Ringgit Malaysia (RM.)'nin degerinin dusuk tutulmasi, Malezya Urunlerinin

ihracat potansiyelini artirmigtir.

Ingaat, kendini toparlayarak iyilesmesine 2000 yilinda da devam
etmis olup, 2000 yilinin ilk iki geyreginde sirasiyla yuzde 1,2 ve 2,1lik
buyumeyi gergeklestirmistir. Devletinin uyguladigi altyapi projelerini ve sosyal
konut projelerini canlandirmak igin fon transfer etme politikasi, sadece ingaat
sektérint  canlandirmakla kalmamig, ayni zamanda ingaatla ilgili
malzemelerin talebini de artirarak, insaat malzemeleri sanayiinin 1999 yilinda
yuzde 28,3 buyumesi saglanmistir. Devletin, konut Ureticileriyle igbirligi
halinde uyguladigi konut edindirme kampanyasi, 6zellikle yliksek seviyedeki
konutlardaki fazla arzin eritimesine yardimci olmustur (Bank Negara

Malaysia, www.bnm.gov.my).
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3.4.3.2 TGA’lar Konusunda Yasanan Gelismeler

Malezya’nin Aktif Yoénetim Sirketi Danaharta, 1998 yili Haziran
ayindan 2000 yili sonuna kadar devam eden surecgte, kurumsal borglarin
yeniden yapilandirilmasi, problemli kredilerin yonetiimesi ve problemli
varliklarin tasfiyesi konularinda biydk asama kaydetmistir. 47,5 milyar RM
kadar TGA’yl devralan Danaharta, bu tutarin 35,8 milyar RM’lik b&limuni
yeniden yapilandirmis ya da yeniden yapilandirmasi i¢in karar vermistir.
(Tablo 4.10) Yeniden yapilandirilan alacaklarin ekonomiye 23,8 milyar RM
getiri saglamasi s6z konusudur. Yeniden vyapilandirilan kredilerin geri
dénmeyen kismi sadece 6 tanedir ki, toplam tutarin tamami dusunulduginde
g6z ardi edilebilir niteliktedir. (yizde 0,1)

TABLO 3.10. DANAHARTA’NIN DEVRALDIGI VE YONETTIGI TGA’LAR

31 Aralik 2002 Milyar RM / Hesap Sayisi
Milyar US Dolar®

Danharta’nin Devir Aldig! 20,4 /5,37 828
Danaharta’nin Yénetimi Altinda 27,1/713 2.007
Dahaharta’'nin Yénettigi TGA'lar Toplami 475/12,5 2835
Finansal Kurumlar Tarafindan 8,0/2,22 423
Reddedilen
Danharta’nin Dederlendirdigi Toplam 55,5/14,5 3.258
Olay
Finansal Kurumlara Geri Dénen 0,1/0,27 6

Kaynak: Danaharta, Operations Report

Danaharta tarafindan yeniden yapilandirilan vakalarin dékimune
bakildiginda, borglu kurumlarin génalltluk ilkesi cercevesinde yeniden
yapilandirmasi sonrasinda elde edilen getirinin, kurumlarin tasfiyesiyle
saglanan getiriden oldukc¢a yuksek oldugu gézlemlenmektedir. (Tablo 3.10)
Bu da, borglarin yeniden yapilandirma caligsmalarinin ekonomik agidan

getirdigi olumlu sonuclara kanit olarak gésterilebilir.

3 Hesaplamalar, Malezya Merkez Bankasinin 1 Aralik 2003 tarihli déviz kuru baz alinarak yapilmistir.
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TGA sorununun halliyle

dogrultusunda igleyen bir kurum olan CDRC

yapilandirma ¢aligmalarinda g farkli yéntem uygulamaktadir:

ilgili olarak Londra Yaklagimi ilkeleri

i.  borcun varliga dénusimi

ii. borcun 6zel borg teminatlarina dénisimu

iii. bor¢lunun 6denmis sermayesinin indiriimesi

ise, Malezya’daki borg

TABLO 3.11. MALEZYA’DA BORG YAPILANDIRMA YONTEMINE GORE TGA’LARIN

DAGILIMI

Odenmemis Beklenen B. D. (ylizde)

Alacaklar Dizelme
Tahsil Edilen Alacaklar 2,6 2,6 100
Basit Alacak Yeniden Yapilandirma 7.1 6,5 93
Alacagdin Kapatilmasi 6,3 49 77
Uzlagsma Plani (CDRC & SK 176) 6,1 51 83
Onaylanan Uzlagsma Plani 2,5 1,5 62
Teminatin Paraya Cevrilmesi 7,6 2.1 28
Diger 2,0 1,1 55
Yasal Eylem 1,6 -
Toplam 35,8 23,8 66

Kaynak: Danaharta Operations Report

CDRC, bu ug¢ yontem araciligiyla, kapandigi Agustos 2002’ye kadar

32 sirketin 52,6 milyar RM (13,85 milyon dolar) tutarindaki borglarini yeniden

yapilandirma kapsaminda ele almis ve bu borglari basarili bir sekilde 36

milyar RM ( 9,47 milyon dolar) civarinda bir getiri ile yapilandirmistir (World

Bank, http//www.Invweb18.worldbank. org). CDRC’ye gelen toplam bagvuru

sayisi ise 75tir. 47,2 milyar RM (12,42 milyon dolar) tutarindaki bu

basvurulardan 7,8 milyar RM’ye (2,05 milyon dolar) karsilik gelen 21 bagvuru

ise kurum tarafindan reddedilmistir. CDRC, 1,8 milyar RM (0,47 milyon dolar)

96




tutarindaki 9 yapilandirma projesini ise Danaharta’'ya intikal ettirmigtir
(Duvan, 2001, 55).

Bir yanda bu olumlu gelismeler yasanirken, CDRC’nin karsilastii en
buyik sorun bor¢ yapilandirma surecinin yavasg islemesi olmustur.
Yapilandirmadan beklenen verimin alinmasini engelleyen bu yavashgin

baslica G¢ sebebi bulunmaktadir:

i. bor¢ yapilandirma uygulamalarina dahil olan kredi alacaklilarinin

sayisinin fazla olmasi

ii. ilgili taraflarin yapilandirma sureci Gzerinde ylzde yuz anlagma

saglamaya gereksinim duymalari

iii. sermaye piyasalarinda ortaya g¢ikan sorunlarin, bazi borg¢lularin
yeniden vyapilandirma planinin  saglikli sekilde islemesini
engellemesi (Bank Negara Malaysia, “Status and Statistics of
CDRC Cases”).

Diger yandan, Danaharta’nin TGA satin aliminin ¢ok hizli sekilde
ilerlemesi, Malezya kamuoyunda kurumun satin aldigi TGA’lar1 yénetmekte
gucliuk cekecegi ve bunlari dogrudan tasfiye edecegine yoénelik kuskular
dogurmustur. IMF vyetkilileri de Danaharta’nin satin almis oldugu TGA'lari
ekonomiye katma deger kazandiracak sekilde yapilandiramamasi ve sorunlu
varliklari bunyesinde toplayan kullanigsiz bir depoya dénebilecegi tehlikesinin
bulunduguna dikkat cekmislerdir (IMF Staff Report, “Malaysia: Selected

Issues”).

Fakat, Malezya ekonomisinin 2003 yili Nisan ayi itibariyle haritasina

bakildiginda bu éngérilerin aksine daha iyi durumda oldugu gérilmektedir.

Tom bu geligmeler Malezya’nin yasadigi ekonomik krizi asma

yolunda 6nemli mesafe kaydettidi seklinde yorumlanabilir. Yasadiklari tim
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sorunlara karsin Danaharta ve CDRC borglarin yeniden yapilandirma

surecinde etkili rol oynayarak bu dizelmede etkin pay sahibi olmuslardir.
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DORDUNCU BOLUM

TURKIYE’DE EKONOMIK KRIZDEN CIKILMASINA YONELIK
CALISMALAR CERGCEVESINDE iISTANBUL YAKLASIMI

Bu béliumde &ncelikle Tarkiye ekonomisinin Kasim 2000 ve Subat
2001’de yasadigdi krizler sonrasinda karsi karsiya kaldidi sorunlar
Ozetlendikten sonra, bu sorunlarin gideriimesi yénunde yapilan ¢alismalar ve
6zellikle Istanbul Yaklagimi ayrintili olarak incelenecektir. Bu incelemenin
sonrasinda 6nceki boélimde ele alinan tlkelerdeki uygulamalarla istanbul
Yaklagimi karsilastirilacak ve Istanbul Yaklagsimi'ndan beklenen yararlarin

saglanmasi icin gerekli oldugu dusunilen éneriler getirilecektir.
4.1. Ekonomik Krizin Gelisimi ve Tiirk Bankacilik Sektoriine Etkileri

Bu asamada 6ncelikle Turk Bankacilik sektérinde Kasim 2000 ve
Subat 2001 krizlerine kadar gelen sirecte yasanan gelismeler Uzerinde
durulacak, ardindan kriz dénemiyle birlikte sektérde karsilagilan sorunlar

ortaya konacaktir,

Istanbul Yaklasimi’nin gelisim sureci anlatildiktan sonra, FYYP
cercevesinde bankacilik sektérinin gelismelerden hangi derecede

etkilendigini ifade eden verilerin sunumuyla bélim sona erecektir.

Bu sekilde, Turk Bankacilik sektérinin genel haritasinin gizilmesi ve
énce yasanan krizlerin, sonra Istanbul Yaklagsimi’'nin bu haritada ne gibi

degisikliklere yol actiginin gésteriimesi amaclanmaktadir.
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4.1.1. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Genel Gériiniimi*

1980 vyilindan itibaren uygulamaya konulan liberal politikalar
sonucunda 6nemli 6lctide yapisal degisiklige ugrayan Turk mali sistemi, ayni
zamanda dinamizm de kazanmistir. Bu gelisimde, sektére iligkin mevzuat
duzenlemelerinin uluslararasi normlar seviyesine yukseltiimesi igin yapilan
calismalarin yaninda selektif kredi politikalarinin kaldiriimasi, mevduat ve
kredi faizlerine serbesti taninmasi, liberal kambiyo duzenlemeleri gibi

dereguilasyona yonelik uygulamalar 6nemli élgtude etkili olmustur.

Turkiye’de finans sektérinin ¢ok fazla gelismemis olmasi sebebiyle
fon akimlarinin dnemli bir b6luma bankacilik kesimi Gzerinden yapilmaktadir.
Son yillarda banka disi mali kurumlarin sayl ve buyUklugu artma egilimi
gobsteriyorsa da, Haziran 2003 itibariyle toplam mali sektér aktifleri iginde
bankacilik sektérinun payi yluzde 86’dir. Banka digi diger mali kuruluglarin
énemli bir kisminin bankalarin igtirakleri oldugu g6z énune alindiginda mali

sektérde bankalarin agirliginin daha da yuksek oldugu gérulmektedir.

1980’li yillarda gergeklestirilen bankacilik sektériine girisi, rekabeti ve
blaylimeyi kolaylastirici yasal ve kurumsal duzenlemelerin de etkisiyle, Turk
bankacilik sektdéri banka sayisi, istihdam, hizmet cesitliligi ve teknolojik

altyapi konularinda hizli bir genigleme sureci yasamistir. Bu kapsamda;

1980 yilinda 43 olan banka sayisi 1990 yilinda 66’ya, 1999 yilinda
81’e yukselmistir. 2000 yilinda 2 bankanin bankacilik izninin iptal edilmesi ile
birlikte banka sayisi 79’a gerilemistir. 2001 yil sonunda 63 olan Banka sayisi
2002 yil sonunda 54’e dusmaustir. Ekim 2003 sonu itibariyle ise sektérdeki
Banka sayisi 50 olmustur. Bu bankalarin 36 adedinin mevduat, 14 adedinin

ise kalkinma ve yatirim bankasi statistinde oldugu gorilmektedir.

4 Bu bélimde, http://www.tcmb.gov.tr, http://www.tbb.org.tr, http://www.hazine.gov.tr ve http://www.bddk.gov.tr

sayfalarindan elde edilen veriler degerlendirilmistir.
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Mevduat bankalarinin 3'G kamusal sermayeli, 18'i 6zel sermayeli,
13’0 yabanci sermayeli statide, 2’si ise Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu

blnyesinde faaliyet gdstermektedir .

TABLO 4.1. TURK BANKACILIK SEKTORU
(HAZIRAN 2003 iTIBARIYLE)

(Milyon $)

TOP. | SEKTOR | TOP. | SEKTOR TOP. SEKTOR TOP. SEKTOR

AKTIF | PAY(%) | KRD. | PAY(%) MEV. | PAY (%) | 0ZKAYNAK | PAY (%)

Kamu Bank. 50,181 34 6,181 17 35,547 38 5,805 27
Ozel Bank. 82,574 550 25312 69 53,246 57 12,210 58
TMSF Bank. 5,104 3 572 2 2,990 3 -448 -2
Yabanci Bank. 4,430 3 1,505 4 1,904 2 1,124 5
Kal. ve Yat. Baj 6,598 4 2,885 8 - - 2,511 12
Sektor 148,887 100[ 36,455 100 93,687 100 21,202 100

1990’ yillarda bankacilik sektérinun disa agilmasi ve dolayisiyla
uluslararasi finans sistemi ile butinlesmesi alaninda belirgin bir ilerleme
kaydedilmistir. 1980 yilinda 4 olan mali istirak veya sube statUstndeki
yabanci sermayeli banka sayisi 2000 yilinda 18’e ulasmistir. Ancak 1992'de
yuzde 3,7 olan yabanci bankalarin bankacilik kesiminin toplam aktifleri
icindeki payi, yasanan krizler sonrasinda Haziran 2003 itibariyle yuzde 3’e
dusmustar.

Bankacilik sektérinde yerli ve yabanci banka sayisinin artmasi ile
birlikte kamu bankalarinin sistem igindeki agirhgi azalmistir. Bankacilik
sektérunin toplam aktifleri icinde kamu bankalarinin payinin 1980 ve 1990
yillarinda ytzde 45 civarinda iken, bu oranin Haziran 2003 itibariyle yuzde 34

dlzeyine gerilemesi bunun géstergesidir.

Bunun vyaninda bankacilik sektérid, bu dénemde teknolojideki
geligsmelere uyum saglama ve teknolojik altyapiyr gelistirme konusunda
6nemli bir atilim gerceklestirmistir. 1990-2003 yillari arasinda ATM sayisi,
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on-line baglantiya sahip sube sayisi, Elektronik Fon Transferi (EFT) ve
SWIFT sistemlerinin kullanimi, interaktif bankacilik hizmetleri ve internet

bankacihidi alanlarinda hizli bir gelisme gézlenmistir.

Ayni zamanda, bankacilik hizmetlerinin c¢egitlendiriimesinde de
6nemli bir gelisme sadlanmis, banka kartlari ve kredi kartlari kullanimi hizla
yayginlagmistir. 1992 yilinda 1 milyon civarinda olan kredi karti sayisi 2000
yili Mart ayi itibariyle 13,4 milyona ylUkselmistir (Tablo 4.2.)

TABLO 4.2. BANKACILIK SEKTORUNDEKI GELISMELERE ILISKIN BAZI GOSTERGELER

1980 1990 1994 1999 2000 2001 2002 2003
Banka 43 66 67 81 79 61 54 51
Sayisi
Sube Sayisi 5.954 6.560 6.087 7.691 7.837 6.908 6.106 5.968
On-Line 6.938 7.523
Sube Sayisi
ATM Sayisi 3.209 4.023 9.939 11.991
POS Sayisi 16.135 188.957 | 299.950
Personel 125.312 | 154.089 | 139.046 | 173.988 | 170.401 | 56.108 | 40.158 | 38.465
Sayisi
Kredi Karti 1.564 10.045 13.408
Sayisi (Bin)
Banka 10.469 | 24.107 | 29.560
Karti
Sayisi
(Bin)
K. Kartl 1.273 12.410 16.413
Islem
Hacmi
(Mil. $)

Kaynak: BDDK, Turkiye Bankalar Birligi

1980 sonrasi dénemde belli yillarda yasanan ciddi ekonomik ve mali
sikintilara ragmen bankacilik kesiminin finansal buyuklUklerinde 6énemli

geligmeler saglanmistir. Bu ¢ercevede,

1980 yilinda 20,8 milyar dolar olan bankacilik sektérinin toplam aktif
bayuklagu (GSMH’nin yuzde 28,6's1), 1990 yilinda 58,2 milyar dolara (yluzde
38,2), 2002 yilinda 155 milyar dolara (yuzde 76,9), 2002 yilinda ise 130
milyar dolara (ylzde 78) yukselmistir. Sektdriin aktif buyuklagu 2003 yilinda

da artmaya devam etmig ve Haziran 2003’de 148.9 milyar dolar olmustur.

102




Daha 6nce de ifade edildigi gibi, Turkiye’de bankacilik alanindaki
yasal ve kurumsal duzenlemelerin degisen kosullara ve uluslararasi

standartlardaki gelismelere uyumu konusunda da énemli adimlar atilmigtir.

Bu cercevede, Haziran 1999'da yururlige giren 4389 sayili Bankalar
Kanunu o6nemli bir dénum noktasini ifade etmektedir. Bu kanun ile
uluslararasi uygulamalara paralel olarak bankacilik sektérintun dizenleme,
gbzetim ve denetimi idari ve mali 6zerklige sahip Bankacilik Duzenleme ve
Denetleme Kurulu'na devredilmigtir. 19 Aralik 1999 tarihli 4491 sayil yasa ile,
bankalarla ilgili olarak kurulustan tasfiyeye kadar olan slrecte alinmasi
gereken kararlarin tamami Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulunun
yetkisine birakiimig, BDDK'nin 6zerk statust saglamlastiriimistir. Bankacilik
sektdérinin gbézetim ve denetiminden sorumlu kamu birimleri Bankacilik
Duzenleme ve Denetleme Kurumu binyesinde birlegtirilerek Kurum 31
Adustos 2000 tarihinden itibaren fillen calismaya baslamistir.

Bankaclilik sektérintun ekonomi igindeki payi, disa agiima, teknolojik
altyapi, banka hizmetlerinin c¢esitliligi ile yasal ve kurumsal cerceve
alanlarindaki olumlu gelismelere karsin, 1990'h vyillarda bankacilik
sektérinun Uretim faaliyetlerini destekleme ve kaynaklart uzun vadeli
yatirrmlara yoénlendirme fonksiyonu zayiflamistir.  Nitekim, kredilerin
bankacilik sektérinun toplam aktifleri icindeki payr 1990 yilinda yuzde 47
iken 2000 yilinda yuzde 32,8’e gerilemistir. Benzer sekilde kredi/mevduat
orani 1990 yilinda yuzde 84 iken, 2000 yilinda ylzde 51’e inmistir. Turkiye'de
kredilerin GSMH’ya orani benzer kategorideki Ulkeler ile karsilastirildiginda

oldukga duguk diuzeyde kalmigtir.

Bankalar parasal iglemlere aracilik eden ve bor¢ ve yukumlulukler
ihra¢ eden kuruluslar oldugu igin ¢ok likit yikumltlUklere ve borglara sahiptir.
Ancak, bankalarin varliklart yakumltlikleri kadar likit degildir. Dolayisiyla,
given unsurunun ¢ok o6nemli oldugu bankalarin yapisi, varlhk ve
yukUmlultkleri arasindaki bu dengesizlik nedeniyle istikrarsizliga her zaman

aciktir.
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Bankacilik sektdrt yuksek riskle calisan bir sektérdur. Bankalarin
karsi karsiya oldugu risklere iliskin ¢cok cesitli siniflamalar olmakla beraber,
genel olarak, likidite riski, kredi riski ve udlke riskinden bahsedilebilir.
Bankalarin tek tek karsi karsiya kaldidi riskler disinda sistematik risk de séz
konusudur. Sistematik risk ise tek tek bankalarin édeme guclugu icine
girmesine veya iflasina yol agabilen, daha sonrada sistemin timune yayilarak
bankacilik krizlerinin ¢ikmasina neden olabilen risktir. Bazi bankalara olan
guvenin kaybolmasi veya bankalarin 6deme guglugu ile karsilagsmasi halinde
bankalardan bir mevduat ¢cekimi olmasi kaginilmazdir. Bu mevduat ¢ekiglerini
bankalar varliklarini ¢ok dusuk fiyattan nakde cevirerek veya c¢ok yuksek

maliyetle borg¢lanarak kargilayabilirler.

Bankalarin aldigi énlemlerin yetersiz kalmasi ve merkez bankalarinin
da son kredi verme mercii olarak sorunlari ¢é6zememesi durumunda birgok
banka iflasla karsilagabilir ve sonugta bir bankacilik krizi ortaya ¢ikar. Krizin
6nlenememesi halinde uluslararasi boyutlara ulasmasi ve uluslararasi bir
krize dénismesi de mUmkun olabilir. Sik¢a sézunu ettigimiz Guneydogu

Asya Krizi bunlardan biridir.

Bankacilik krizleri, sonu¢ olarak bankacilik sektérine olan glvenin
azalmasina ve sistemden fon cikisina neden olacagi igin, finansal sistemin
yani sira reel ekonomiyi de etkiler. Bu ¢ergevede krizin ortaya ¢ikis nedenleri

ile ve krizi 6nleyici politikalarin incelenmesi énemlidir.

Bankacilik krizlerine yol agan banka iflaslarinin dért temel nedeni
vardir. Bunlar , makroekonomik soklar, finansla gelismelere paralel olarak
artan riskli faaliyetler, bankalarin kendi aralarinda ve dider finans
kuruluglariyla aralarinda rekabetin artmasi ve son olarak kétu yénetim ve

suiistimaldir.

Bankacilik sektériinde ortaya ¢ikan krizin birincil etkisi bankalardan
mevduat c¢ekilisidir. Bu krizin munferit olmasi durumunda banka tarafindan

aktiflerin likidite edilmesi yoluyla, bu yéntem yetersiz kalirsa son kredi mercii
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olarak merkez bankasinin kaynak saglanmasiyla ¢dzilmesi mumkundur.

Mevduat sigorta sisteminin varhdi krizin yayiimasini énleyebilir. Ancak kriz

yayilir ve bankacilik sistemine olan given sarsilirsa, bankacilik sektériinden

buytk 6lclide nakit cikisi olur ve ¢ok sayida banka iflas eder. iflas etmeyen

bankalarin da maliyetleri ¢gok artar ve sistemin saglikl islemesi zorlasir.

Bu cercevede, Bankacilik sektérinun mali aracilik fonksiyonunu etkin

bir bigcimde yerine getirememesinde asagida siralanan faktérlerin etkili oldugu

sOylenebilir:

Makroekonomik istikrarsizlik: 1990’ yillarda yasanan yuksek
ve degdisken enflasyon, blyime hizindaki dalgalanmalar ve
sermaye hareketlerinin  kirllgan yapisi gelecege ydnelik
belirsizlikleri artirmak suretiyle ekonomik birimlerin kisa vadeli bir
bakis acisiyla hareket etmelerine ve Turk lirasina olan guveni
zayiflatarak para ikamesinin hizlanmasina yol acmistir. Bu
surecin bir sonucu olarak bankalarin kaynaklarinin vadesi 6nemli
Olcide kisalmis ve doéviz cinsinden yukumlultklerin toplam

kaynaklar icindeki payi belirgin bir bicimde artmigtir.

Yiksek Kamu Kesimi Aciklari: Kamu kesimi aciklarindaki artis
ve bu aciklarin yuksek reel faizler ile vyurtici piyasalardan
finansmani bankalarin reel ekonomiye kaynak saglamaktan
uzaklagsarak kamu aciklarini finanse etmeye yénelmelerine yol
acmistir. Yuksek reel faizlerin ortaya cikardidi arbitraj imkani
bankacilik kesiminin yurtdisindan borglanarak kamu agciklarini
finanse etmelerini cazip hale getirmis, bu durum bankacilik
sektérinin déviz acgik pozisyonlarinin artmasi ile sonuglanmistir.
Bu egdilim sonucunda, devlet i¢ borglanma senetlerinin mevduat
bankalarinin toplam aktifleri icindeki payr 1990 yilinda ylzde
10’da iken 2001 yilinda yuzde 25 civarina ¢ikmig, bu oran Eylul
2003 itibariyle  yuzde 44,18 seviyesine  yukselmistir.
(http://www.hazine.gov.tr) Devlet i¢ borclanma senetlerine
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saglanan vergi avantajlari ile munzam karsilik ve disponibilite igin
menkul deger tutulmasina iliskin yasal dUzenlemeler de
bankalarin 6zellikle gegmiste DIBS portféylerindeki artisgta etkili
olmustur. Ancak daha sonraki yillarda bankalarin plasman

tercihleri nedeniyle DIBS portféyinde artis meydana gelmistir.

Kamu Bankalarinin Sistemi Carpitici Etkileri: Kamu Bankalari
gbrev zararlarinin zamaninda édenmemesi, ekonomik etkinlige
ters dusen mudahaleler, asli fonksiyonlarin digsinda verilen
gorevler ve ydnetimdeki zayifliklar sonucunda bu bankalarin mali
bunyeleri 6nemli élgide bozulmustur. Kamu bankalarinin gerek
borglari, gerek zararlari ve gerekse problemli kredileri sebebiyle
aktiflerinin donmasi sonucu likidite saglamak amaciyla finansman
intiyaclarini  kisa vade ve yuksek maliyetle piyasadan
karsilamalari bir yandan zararlarinin gittikce artmasina, diger
yandan da mali sektdrde istikrarsizlik unsuru olmalarina yol
acmistir.  Bu durum, piyasalarda faiz oranlarinin yUksek
seviyelerde seyretmesine neden olmustur. Ve dolayisiyla kendi
sorunlarini 6ne almak durumunda kalan, kamu bankalari kriz
déneminde bankacilik iglevini yerine getiremez hale gelmis ve bu
bankalar Turkiye'deki toplam mevduatin yltzde 40’ini toplarken

krediler icindeki paylari yuzde 25 civarinda kalmistir.

Risk Algilama ve Ydnetiminin Zayiflamasi: Yukarida 6zetlenen
gelismeler sonucunda bankacilik sistemi likidite, faiz, kredi ve kur
risklerine kargi kirilgan hale gelmesine ragmen, 6zellikle 1990’1
yilllarin  ikinci  yarisinda kamu aciklarinin  finansmanini
kolaylastirmayi gbézeten makroekonomik politikalar bankacilik
sektérinin bu riskleri algilamasini ve yénetimini ikinci plana
disUrmastur. Bunun yani sira 1983'de kurulan Bankalar Tasfiye
Fonu ile Mevduat Sigorta Sisteminin getiriimesi ve baslangicta

dusUk oranli olan mevduat sigortasinin 1994 krizi ile yizde 100’e
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cikariimasi ve bu korumanin Haziran 2000’e kadar devam etmesi,
dusuk aktif kalitesine sahip olup yuksek faizle fon toplayan
bankalara avantaj saglamig ve haksiz rekabete yol agmistir.
Haziran 2000’de mevduat garantisi 100 milyar TL’ye indirilmig ve
1 Ocak 2001 itibariyle 50 milyar TLye indirilmesi
kararlagtiriimigtir.  Ancak Kasim 2000 krizi ile bu karar
uygulamaya konulamamis ve 6 Arallk 2000’de vyapilan bir
aciklama ile yuzde 100 garanti uygulamasinin devam edeceqi
Ustelik bankalarin tum bor¢larini kapsayacagd! duyurulmustur. Bu
durumun ve sistemden cikisa iligkin sorunlarin risk yénetimindeki

zayifliklarda etkisi buyuk olmustur.

Bu slrecin bir sonucu olarak Turk Bankacilik Sistemi asagida

siralanan yapisal zayifliklarla kargi karsiya kalmistir:

Vi.

Vil.

Ozkaynak yetersizligi
Kucguk 6lcekli ve parcali bankacilik yapisi
Kamu bankalarinin sistem icindeki payinin yuksekligi

Bankacilik sektérinun kamu finansmanini saglamak igin asli
fonksiyonu olan kredi kanali olma &zelligini yerine getirmede

karsilastigl sorunlar
Aracilik maliyetlerinin yikselmesi

Zayif aktif kalitesi (kredi yodunlasmasi, grup bankaciligi ve

risklerinin yogunlugu, kredi ve karsiliklar arasindaki uyumsuzluk

Piyasa risklerine asiri duyarhlik ve kirilganlik (vade uyumsuzlugu,

acik pozisyon)

viii. Yetersiz i¢ kontrol, risk yénetimi ve kurumsal yénetigim
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ix. Saydamlik eksikligi

Yukarida 6zetlenen yapisal sorunlar bankacilik sektérint i¢ ve dis
soklara karsi oldukga duyarli ve kirllgan hale getirmistir. Bankacilik sektéru
1994 vyilinda Turkiye ekonomisinde yasanan kriz sonucunda &6nemli
kayiplarla karsi karsiya kalmis, U¢ banka tasfiye surecine alinmistir. 1994
krizinin olumsuz etkileri kisa surede atlatiimig ve bankacilik sektéri 1995
sonrasi dénemde dolar bazinda yillik ortalama yuzde 18 civarinda bir
baylime géstermistir. Ancak, bu dénemde Uzakdogu ve Rusya krizleri ile
1999 yilinda yasanan deprem felaketleri nedeniyle Turkiye ekonomisindeki

ciddi daralma bankacilik sektériinii de olumsuz yénde etkilemistir.

41.2 Kasim 2000-Subat 2001 Krizleri ve Tiirk Ekonomisine
Etkileri

Tarkiye, Asya ve Rusya krizlerinin ve 17 Agustos depreminin
ardindan, Aralik 1999'da IMF ile yeni bir stand-by antlagmasi imzalamis ve
2000 yilinda enflasyonla mucadele programini yurarlide koymustur. 2000
yilinda IMF ve Dinya bankasinin destegini alan Turkiye, U¢ haneli rakamlara
ulasan enflasyonu dusurmek igin bir dezenflasyon programini uygulamaya
koymustur. 1999 yilinin Aralik ayinda IMF’e verilen niyet mektubunda 2000

enflasyonu distrme programinin genel gcercevesi soyle belirlenmistir:

i. Faiz disi butge dengesinin fazla vermesi

ii. Ddviz kuru ve para politikalarinin yeniden belirlenmesi

iii. Sosyal guvenlik, 6zellestirme, vergi ve tarim konularinda yapisal

reformlarin gergeklestiriimesi.

Boylelikle enflasyonun temel kaynadinin kamu agiklari oldudu ve
bunun da kamu kesimi finansman yénetiminden kaynaklandidi kabul edilmis
ve bu aciklarin kapatilmasi i¢in tedbir alinmigtir. Bu amagla bir yandan kamu

harcamalarinin kisilmasi, diger taraftan da vergi gelirlerinin artiriimasi
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kararlagtiriimigtir. Bunlara ek olarak, IMF ve Dunya Bankasindan saglanacak
uzun vadeli ve dusuk maliyetli kredilerle, yuksek reel faizli ve kisa vadeli i¢
borgclanmanin azaltiimasi ve enflasyonun bir 6nceki yila oranla yaklasik
yuzde 5 azalmasi hedeflenmistir. Bu dogrultuda faiz disi butge fazlasinin 7,5

milyar dolar fazla vermesi temel hedef olarak ortaya konulmustur.

Enflasyonla muicadele programinin ikinci énemli ayagini déviz kuru
ve para politikalarinda degisiklikler olusturmustur. Déviz kurlarinin nominal
cipa olarak kullanilmasi kararlastirimig ve bu sekilde olusturulan kur
sepetinin (Dolar + 0,77 Euro) 2000 yili sonuna kadar beklenen enflasyon
orani kadar (yuzde 20 TEFE'ye go6re) artirimasi planlanmistir. Ayrica
kurlardaki degismenin capraz kurlardaki hareketlilige goére belirlenmesi ve
aylik olarak kurun sabit kalmasi planlanmig ve 2000 Haziraninda kademeli

olarak kurun dalgalanmaya birakilmasi kararlasgtiriimistir.

Bu dénemde yapisal reformlar ve o6zellestirme programlarina da
oncelik verilmistir. 2000 yilinda 5 milyar dolar Telekom’dan olmak tzere 7,6
milyar dolar ve 2001 yilinda 6 milyar dolarlik &zellestirme yapilmasi
planlanmig, ancak siyasi nedenlerle ve uluslararasi piyasalardan beklenen
talebin gelmemesi gibi nedenlerle blylk 6zellestirmeler (THY, Turk Telekom)

yapilamamistir

1999 vyilinda Guney Dogu Asya dlkelerinin  kriz dncesindeki
durumundan farkli olarak, Turkiye'de enflasyon (TUFE) yiizde 65‘e, biyiume
orani ylzde -6'ya, i¢ bor¢ stokunun GSMH’ya orani ylzde 29'a, cari islemler

acigi ise 1,36 milyar dolara (GSMH’nin yaklagik yizde 0,7’sine) ulasmigtir.

Guneydogu Asya oOrneklerinde oldugu gibi Turkiye’de de kriz
O6ncesinde yabanci sermaye hareketlerinde buyidk artislar gézlenmistir.
Sermaye hareketlerinin icerigine bakildiginda portféy yatirimlarinin ve kisa

vadeli sermaye hareketlerinin agirlikta oldugu gértlmektedir.
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Kisaca ¢6zetlemek gerekirse, Turkiye 1999 yilinda enflasyonla
mucadele programina baslamadan 6nce Guney Dogu Asya ulkelerindeki
duruma benzer bigcimde surdarulebilir cari islemler acigina yuksek faizlere
ragmen cevrilebilir i¢c borg/GSMH oranina ve yaklasik olarak Tayland'in kriz
6ncesinde sahip oldugu M2Y/rezervler oranina sahipti. Bu Ulkelerden farkl
olarak Turkiye’de enflasyon ve faiz oranlari olduk¢a yuksekti ve blyime

orani 6nemli 6lgide duguktl.

Ancak doviz kurunun eksik belirlenmesi ara mallarinin ucuzlamasini
saglamis ve sanayi sektérinin ara mallar talebini artirmigtir. Sonucta
tiketim ve ithalatta yasanan artiglar bayime hizini programda 6éngérilenin
Uzerine tasmistir (yuzde 5,5 ‘e karsilik yizde 6). ithalatin eksik belirlenen
ddviz kuru nedeniyle artmasi ve Avrupa'ya ihracatin Euro’nun dolar
karsisinda deger kaybetmesi nedeniyle, diger pazarlarda ise rekabet
glcunun azalmasindan dolayl gerilemesi, cari iglemler dengesinin hizla
bozulmasina neden olmustur. 1999 yilinda 1.364 milyon dolar olan cari
islemler a¢igi, Eylul 2000 itibariyle 6.823 milyon dolara firlamistir (TCMB). Bu
rakam GSYH'nin yUzde 4,9’una karsilik gelmektedir. Cari islemler agiginin
GSYH’ya orani Meksika’da 1993 yilinda yuzde 7, 1996'da Guney Kore'de
yuzde 4,9, Endonezya'da ylzde 3,3, Malezya’da ylzde 4,9, Filipinlerde
yuzde 4,7 ve Tayland’'da yluzde 7,9 civarindadir

Hizla artan cari islemler agiginin surdurulebilmesi yabanci sermaye
girisiyle mumkandd. Ancak 2000 yilinda hem portféy yatirnmlarinda hem de
dogrudan yatirimlarda bir 6nceki yila gére buyuk dususler goézlenmistir.
Turkiye’de de bankacilik sektérinde Guney Dodu Asya ulkelerinin kriz éncesi
durumuna benzer bir durum yasaniyordu. Ozel bankalarin bircogu yapi
itibariyle Asya ulkelerindeki holding bankalarini animsatiyordu. 1998-2000
yillari arasinda Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na (TMSF) devredilen
bankalarin bir ¢cogu buytk gruplarin elindeydi (Yasarbank- Yasar grubu,
Demirbank, Ulusal bank- Grubu, EGS bank-EGS holding, Bank Kapital-

Ceylan grubu, Stimerbank grubu ve benzeri). Tasarruf mevduatina verilen
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garantiler yuzinden holding bankalarinin birgcogu halktan topladiklari
mevduatin buydk bélumint kendi bunyelerindeki  sirketlere usulstzce

aktarmislar ve batik kredi olarak géstermiglerdir.

Doviz kurunun gipaya baglanmasi ve gerek ulusal gerek uluslararasi
faiz oranlarindaki farkliliklar nedeniyle, tipki Asya bankalari gibi Turk
bankalari da déviz kurunda olabilecek degisimlere karsi koruma almadan
uluslararasi piyasalardan ucuza aldiklari borglari Turkiye’de TL cinsinden
yuksek faiz oranlarindan kredi olarak vermislerdir. Asya Ulkelerindeki
bankalardan farkh olarak Turk bankalari yurtdisindan elde ettikleri kredileri

6zellikle kamu kesimine borg olarak vermiglerdir.

Kisaca ozetlemek gerekirse, Tuarkiye 2000 yilinin Sonbaharinda
ylzde 27’lere ulasmis TUFE enflasyonuyla, GSYH'nIn ylzde 4'UnU gegmis
cari iglemler acigiyla, artan ithalat giderleri ve dis bor¢larla, azalan ihracat
gelirlerine karsilik yabanci sermaye girisinin saglanamadigi bir konumdaydi

ve devalluasyon beklentisi artmisti.

Sonugta yabanci fon vyoneticileri plasmanlarini tasfiye etmeye
baslamis ve kredileri kesmislerdir. Boylece yaklagik 4 milyar 800 milyon
dolarlik portféy yatirrmi Glkeden ¢ikmis ve devalUasyon beklentisi icindeki
bankalar agik pozisyonlarini kapatmak telasiyla déviz taleplerini artirmiglar ve
piyasa da likidite sikintisi baslamistir. Merkez Bankasi artan likidite ihtiyacina
karsilik, IMF programi cergevesinde belirlenen ddéviz rezervlerini minimum
seviyede tutmak ve parasal tabani net dig varliklardaki artig oraninda
yukseltmek hedefleri uyarinca piyasaya likidite vermemistir. Déviz talebindeki
artis, faiz oranlar artirilarak frenlenmek istenmistir. 22 Kasim 2000'de
bankalar arasi piyasalarda ortalama gecelik faiz yuzde 110,8’e ¢cikmis ve en

yUuksek deger olarak da yuzde 210’a ulasmistir.

15 Kasimda 13256 olan IMKB 100 endeksi surekli azalarak 4 Aralikta
7329 puana gerilemigtir. Panik havasini dagitmak isteyen Merkez Bankasi

sonugta piyasaya para sirmek zorunda kalmistir. 17 Kasim 2000 tarihinde
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24 milyar 433 milyon dolar olan Merkez Bankasi brut déviz rezervi 1 Aralikta

18 milyar 942 milyon dolara inmistir.

Kasim krizinin derinlesmesini IMF’in 7,5 milyar dolar tutarinda ek
kredi vermesi ve halkin her gseye ragmen TL'den dbévize gegmemesi
Onlemistir. Kasim krizinden sonra, IMF’in de uyarilarina ragmen kur ¢ipasina
devam edilmistir. IMF kredisi ek rezerv kolaylidi (Supplemental Reserve
Facility) seklinde verildiginden vadesi ¢ok kisa ve maliyeti yuksek olmustur.

Kur cipasi yuksek bir maliyet 6denerek savunulmustur.

Turkiye, Aralik ayinin sonlarina ve Ocak 2001’in baslarina dogru kriz
ortamindan ¢ikmaya baglamistir. 5 Ocak’ta Merkez Bankasi ddviz rezervleri
yeniden 25 milyarin Uzerine ¢ikmis ve Subat krizine kadar da bu seviyenin
altina inmemistir. 2000 Aralik ayl sonunda ortalama ytzde 99 olan interbank
gecelik faiz oranlari, Ocak ayinda yuzde 42’ye dusmustir. IMKB 100 endeksi
de 4 Ocakta 1098 puana yukselmistir.

Ancak bu tur olumlu gelismeler 19 Subat 2001’de Bagbakan ve
Cumhurbagkani arasindaki siyasi tartismayla son bulmug, Kasim krizi
nedeniyle zaten hassas olan piyasalar altust olarak déviz krizi baglamigtir.
Kasim krizinde TL pozisyonlarini koruyan insanlarin da Subatta dévize
hicum etmeleri sonucu ddéviz kuru Uzerindeki baski artmis, Merkez Bankasi
krizi izleyen iki gin boyunca rezervlerini eritmek pahasina piyasaya
mudahale etmis, ancak 22 Subat 2001 tarihinde, déviz kuru cipasinin

yurarltkten kaldirihp dalgali kura gecildigini ilan etmek zorunda kalmigtir.

16 Subatta 27.943 milyon dolar olan déviz rezervleri, 19 Subat 2001
itibariyle 22 milyar 58 milyon dolara inmistir. Merkez Bankasi béylece bir gun
icinde (7 ve 18 Subat'in hafta sonu tatili olmasi dikkate alindiginda) 5 milyar
dolarin Uzerinde déviz rezervi kaybetmistir. Dalgali kura gecis kararindan
sonra dolar 688 bin TL civarindan 962 bin TL'ye yukselmigtir. Artan déviz
talebi faizlerin yukselmesi sonucunda gecelik interbank faiz oranlari en

yuksek ytuzde 50'den, yuzde 6200’e ¢ikmis daha sonra hizl bigcimde duserek
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Subat ay1 sonunda yluzde 30’lara inmistir. 16 Subatta 10690 puan olan borsa
endeksi, 19 Subatta 8683 puana inmistir (TCMB).

Subat 2001 kriziyle birlikte Aralik 1999’da uygulamaya konulan
enflasyonla micadele programinin sonuna gelinmis olunuyordu. Turkiye'de
Subat krizinden sonra 15 Mayis 2001 tarihinde agiklanan ve Gugla
Ekonomiye Gecis programi olarak adlandirilan yeni bir program yurarlige

girmistir.

4.1.3 Kasim 2000-Subat 2001 Krizleri ve Bankacilik Sektériine
Etkileri

2000 yili basginda enflasyonu dusurmek ve ekonomide buyume
ortamini yeniden saglamak amaciyla kapsamli bir ekonomik program
uygulamaya konulmustur. Program kapsaminda siki maliye politikasi
uygulanmasi ve yapisal reformlarin hayata gecirilmesinin yani sira,
enflasyonist bekleyisleri hizla asagiya ¢ekmek igin déviz kurlari hedeflenen
enflasyona goére belirlenerek énceden acgiklanmis ve para politikasi likidite

genislemesini yabanci kaynak girisine baglayan bir ¢cergeveye oturtulmustur.

2000 yih basinda uygulamaya konulan enflasyonla mucadele
programi bankacilik sisteminin bilango yapisinin sekillenmesinde de dnemli
Olcide etkili olmustur. Programin uygulanmaya baglamasiyla birlikte,
bankacilik kesimi faiz oranlarinin daha da dugecegdi beklentisi altinda yuksek
faizli kaynaklara uzun sure badimh kalmamak yénunde hareket etmistir.
Diger yandan, doviz sepetinin hedeflenen enflasyona gbére belirlenerek
6nceden aciklanmis olmasi, yabanci para cinsinden kaynaklari Tark lirasi
cinsinden kaynaklara gére daha cazip hale getirmistir. Bu c¢ercevede,
bankalarin bir bélumu kaynaklarinin kisa vadeli ve d&viz cinsinden,
kullanimlarinin ise uzun vadeli ve Turk lirasi cinsinden gelismesi yéninde bir

egilim icine girmeye baslamistir.
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2000 yilinda bankacilik sektérinun aktif yapisinda da belirgin bir
degisim goézlenmis ve kredilerin payinda énemli bir artis olurken, likiditesi
yuksek olan menkul kiymet portféylnin toplam aktifler icindeki payi
azalmigtir. Krediler icinde 6zellikle tuketici kredilerinde ¢ok hizli bir artig
g6zlenmis ve tuketici kredileri bir 6dnceki yil sonuna goére yaklasik 4 kat artig
gostermistir.  Yasal olarak tluketici kredilerinin yabanci para cinsinden
kullandiriimasinin yurarltkteki mevzuat yéninden mimkin olmamasi ve
yabanci para kaynaklari yuksek faizle kredi olarak kullandirmanin bankalara
cazip gelmesi nedeniyle mevduattaki yapinin tersine, yabanci para cinsinden
kredilerdeki artis sinirli kalmig, Tark lirasi cinsinden krediler ise 6neml
oranda artmistir. Aktif ve pasif yapisindaki bu gelismeler sonucunda 2000
yllinda bankacilik kesiminin likidite, faiz, kredi ve kur risklerine karsi
duyarlihigi daha da artmis ve bu yapida Kasim 2000 tarihinde yasanan kriz
sonucu faiz oranlarinin énemli 6lgude yukselmesi 6zellikle asir gecelik
bor¢clanma ihtiyacinda olan kamu bankalariyla TMSF kapsamindaki

bankalarin mali yapilarini daha da bozmustur.

Bu gelismeler sonucunda bankacilik sektérindn iginde bulundugu
sorunlar daha da agirlasmis ve yeni sorunlar ortaya c¢ikmistir. Zaten
gecmisten gelen agir bir kredi riski tagiyan ve Kasim krizi sonrasinda likidite
ve faiz riski nedeniyle de ciddi sorunlar yasayan bankacilik sektéri Subat
krizi sonrasinda ilave olarak kur riskinden kaynaklanan kayiplarla kargi
karsiya kalmigtir. Kriz déneminde faiz oranlarindaki hizli artig bir yandan
fonlama maliyetlerini yukseltmek, diger yandan menkul degerler cizdaninin
piyasa degerini azaltmak suretiyle banka bilangolarini olumsuz yénde
etkilemistir. Faizlerdeki ylukselme, kisa vadeli fon talebi édnemli boyutlarda
olan kamu ve fon bankalarinin ciddi zararlarla kargilagsmasina yol agmistir.
Likit olan 6zel ve yabanci bankalarin faizlerdeki yilkselme nedeniyle
karsilastigr fonlama zararlari ise sinirli  kalmistir. Konsolide bazda
degerlendirildiginde kamu bankalari Turk lirasinin deger kaybindan
etkilenmezken, 6zel bankalar kur riski nedeniyle bazi sorunlar yagamistir.

Yasanan krizlerin reel sektérde ciddi bir daralmaya yol actigi dikkate
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alindiginda bankacilik kesiminin, aktif kalitesinin zayiflamasi ve kredi riskinin

artmasi gibi sorunlarla karsilagmasi surpriz degildir.

Bankacilik sektérinin yeniden yapilandiriimasi programinin temel
amaci; kamu bankalarini mali sistem iginde bir istikrarsizlik unsuru olmaktan
citkarmak, mali sistemin istikrari ve kamu maliyesine getirdikleri yUkuin
azaltilmasi bakimindan TMSF bulnyesindeki bankalarin sorunlarini en kisa
strede ¢6zime kavusturmak ve yasanan krizlerden olumsuz yénde etkilenen
bazi 6zel bankalarin saglikli bir yapiya kavusmalarini saglayacak

dizenlemeleri gergeklestirmektir.

Yeniden vyapilandirma programi, bankacilik sisteminin mali ve
operasyonel yapisinin guclendiriimesine yoénelik uygulamalar ile bankacilik
sektoériinde gézetim ve denetimin etkinligini artiracak, sektéri daha etkin ve
rekabet¢i bir yapilya kavusturacak yasal ve kurumsal duzenlemeleri
icermektedir.

4.2. istanbul Yaklagimi

Tarkiye’nin 2000 yihnin Kasim ayinda ve 2001 yilinin Subat ayinda
yasadi§i krizler sonrasinda, piyasada faaliyet gdsteren reel sektérde olsun,
finans sektérinde olsun batun kurumlar icin fonlama maliyeti artmistir. Pek
cok sirket faaliyetlerini sona erdirmis, faaliyetlerini strduren sirketler ise yeni
yatirnmlar yapma konusunda tereddut gdstermislerdir. Bu durumun dogal
sonucu olarak da, uretimde ve ihracatta gerilemeler yasanmistir. Ekonomik
ortamdaki belirsizlik, finans sektérindeki kurumlarin reel sektére kredi

kullandirmakta isteksiz davranmalari sonucunu dogurmustur.

Tam bu geligsmeler, Glkede ekonominin gidisatindan sorumlu olan
mercileri harekete gegirmis, ekonomik istikrarin yeniden saglanmasi ve var
olan kriz ortamindan mumkiln olan en az zararla gikilabilmesi igin tedbirler
almaya yéneltmistir. Bu bélumde, bu ekonomik énlemler zincirinin en énemli

halkas! olan Istanbul Yaklasiminin olusma slrecinin hangi asamalardan
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gectigi  Uzerinde  durulacak, Yaklasim cergevesinde  olusturulan
organizasyonlarin yapilarl ve isleyis mekanizmalari incelenecektir. Boylelikle
Turkiye’de kurum borglarinin yeniden yapilandirma c¢alismalarinin niteligi
gosterilerek, 6nceki bélumlerde anlatilan Ulkelerdeki uygulamalarla yapilan
karsilastirmalar araciligiyla, istanbul Yaklasimindan arzu edilen sonuglara

ulasilmasi i¢in faydali olacagdi dusunulen énerilerde bulunulacaktir.
4.2.1. istanbul Yaklasimr’nin Olusum Siireci

2001 yilinin baginda kargi karsiya kalinan krizi takip eden surecgte
sektérde faaliyet gosteren bankalarin bilangolarinda takipteki kredilerin
oraninda belirgin bir artig gézlenmistir. Bu nedenle de kurumsal borglarin
yeniden yapilandirmasi ekonomi gindeminin 6ncelikli maddesi haline
gelmistir. Gerek finans sektérinden, gerek reel sektérden kurumlarin
temsilcileri  ortak  bir  ¢6zim  bulunmasina  yénelik  galigmalar
gerceklestirmiglerdir.

Turkiye Bankalar Birligi (TBB), bankalarin sorunlu aktiflerini
devralmak uGzere bir Aktif Yonetim Sirketi kurulmasina yoénelik 6n
calismalarda bulunduysa da, Turkiye'deki krizin temelinde kamu finansmanin
bulundugu ve bu asamada kamunun bu alana kaynak aktarmasinin zor
oldugu noktasi g6z o6nunde bulundurularak, Londra Yaklagimina uygun
sekilde, aktiflerin bankalarda birakilarak, belirlenecek lider bir bankanin
6nderliginde olacak bir komite araciligiyla mahkeme surecine bas vurmadan

sorunlarin ¢ézimane yoénelik bir strateji izlenmesi tercihi 6ne ¢ikmistir.

Bu calismalarin sonucunda Finans Uretim Danisma Kurulu
olusturulmustur. Ekonomiden sorumlu Devlet Bakani'nin baskanlik yaptigi
kurulda, Hazine Mustesarligi, Merkez Bankasi, Bankacilik Dlzenleme ve
Denetleme Kurulu (BDDK), Sermaye Piyasas! Kurulu (SPK), Kamu Bankalari
Ortak Yo6netim Kurulu, Tarkiye Bankalar Birligi (TBB), Turkiye Sanayici ve
Isadamlari Dernegi (TUSIAD), Turkiye Odalar ve Borsalar Birli§i (TOBB),
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Garanti Bankasi, Eximbank baskan ve genel mudir dizeyinde temsil

edilmektedir.

FUDK, ilk toplantisini 21 Adustos 2001 tarihinde yaparak su kararlara

varmistir:

i. Ekonomide sistematik olarak blylimekte olan risk, batin

kesimleri olumsuz etkilemektedir.

ii. Finans kesiminin alacaklarini tahsil etme kaygisina digmesi ve
reel sektdr sirketlerinin olumsuz davraniglarinin tum taraflar
acisindan bir agmaza yol agmistir ve bu agmaz uzlagsma sonucu

cozulebilir.

iii. Bu sureg, populist olmayan, uretkenligi arttirici, disiplinli,
kurumsal, ilgili otoritenin bilgi ve denetimine acgik bir yaklagim

icinde gerceklesmelidir.

iv. Bu ortami saglayacak mali kesimin bilangolarinda olusacak
dengesizliklerin gideriimesi gerekmektedir (Erdbnmez, 2001, s. 9-
10).

Bu kararlar dogrultusunda Turkiye Bankalar Birligi'nin bunyesinde
Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulu ile koordineli bigimde
calismalarin gerceklestiriimesi karari alinmistir. TBB Yénetim Kurulu, konuyu
incelemesi igin finans sektérinde faaliyet gésteren T. Garanti bankasi A.$.,
Yap! ve kredi bankasi A.S., Pamukbank T.A.S., is Bankasi A.S. ve Turkiye
Vakiflar Bankasl T.A.O.’dan olugsan Yeniden Yapilandirma Calisma Grubunu
(YYCG) kurmustur. Grup, TOBB, TUSIAD, TCMB, BDDK, Turkiye isverenler
Konfederasyonu (TISK), Turkiye ihracatcilar Meclisi (TIM) ve siyasi partilerin
yetkilileriyle iletisim icinde bulunarak, reel sektérin finans sorunlarinin
gideriimesine yobnelik ¢6zimler ve bu ¢dzimlerin finans sektérinde

yaratacag! sorunlari tartismistir.
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Bu slrecin sonunda ise kamuoyunda “istanbul Yaklagimi” olarak
adlandinlan Finansal Yeniden Yapilandirma Programi (FYYP) ortaya

ctkmistir.
4.2.2. Finansal Yeniden Yapilandirma Programi

FYYP, reel sektérde faaliyet gdsteren, bankalar ve dider finans
kurumlarindan almis oldugu kredileri geri 6ddemekte sikinti c¢eken, fakat
ekonomiye katma deger yarattigi dusunulen firmalarin kredi borglarini geri
ddemelerini ve ekonomiye fayda saglamaya devam etmelerini saglamayi
amaclamaktadir. Bu kapsam icerisinde degerlendirilebilecek firmalarin
yeniden yapilandiriimasiyla, ekonomide istihdamin, Uretimin ve piyasadan
toplanacak vergilerin arttirlmasinin ve finans sektérindeki kurumlarin

karsilastid1 sorunlarin hafifletiimesinin mimkun olacagi disundlmastar.
FYYP’nin yasal zemini agagidaki iki duzenleme ile saglanmistir:

i. “4743 sayilh  Mali Sektére Olan Borglarin  Yeniden
Yapilandirimasi ve Bazi Maddelerde Degigsik Yapiimasi
Hakkinda Kanun” 31 Ocak 2002 tarihinde 24657 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanarak vyurdrlude girmistir. Kanunla FYYP
binyesinde hazirlanan Finansal Yeniden Yapilandirma Cergeve
Anlagsmalari  duzenlenmektedir. Kanunun birinci ve ikinci
maddeleri FYYCA'larin igerigine ve bunlar imzalayacak
kurumlarin niteligine iligkin hukumler igermektedir. Uglncu
madde ile de kurumlarin FYYP’ye dahil olmalarini ézendirecek
vergi indirimleri ve tesvikler Gzerinde durulmaktadir. Diger
yandan Kanun, gerek alacakli kuruluslar icin, gerek borgclu
sirketler icin surece katiimalari baglaminda her hangi bir yasal
zorunluluk  getirmemektedir. Yine Londra Yaklagimi’ndan

hareketle her iki tarafin da génallu katilimlari beklenmektedir.
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Cerceve Anlasmalarinin igleyis sureci; onaylanmasi, kabuli ve
uygulanmasina yoénelik prosedir, 4743 sayili Kanunun ikinci
maddesine dayanarak hazirlanmig ve 11 Nisan 2002 tarihinde
24723 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan “Finansal Yeniden
Yapilandirma Cerceve Anlagmalarinin Onaylanmasi, Kabull ve
Uygulamasina lligkin Genel Sartlar Hakkinda Yoénetmelik’le

belirlenmigtir.

S6z konusu Kanun ve yonetmeligin yol gdstericiligiyle Turkiye

Bankalar Birligi tarafindan hazirlanan “Finansal Yeniden Yapilandirma

Cerceve Anlasmasl”, alacakli kuruluglar tarafindan imzalanmis ve BDDK’nin

onaylyla yururluge girmistir. Stre¢ boyunca BDDK ile gérus aligverislerinde

bulunulmasinin yaninda Dinya Bankasi yetkililerinin de 6nerileri dikkate

alinmistir.

sunlardir:

Cerceve Anlasmasi’nda Ozellikle Uzerinde durulan hususlar

Bu anlasmanin amaci, finansal guglukler icinde bulunmasina
ragmen, yeniden vyapilandirmasi mimkin olan ve bu
yapilandirma sonrasinda ekonomiye istihdam ve (retim
anlaminda katkida bulunmasi muhtemel olan firmalarin
faaliyetlerinin devamina olanak saglanmasi ve bu yolla hem
firmanin kendisinin, hem de alacakli durumundaki finans

kurumlarinin bilangolarinda iyilestirmenin saglanmasidir.

Ayrica Cergceve Anlasmasi, yeniden yapilandirma kapsaminda
ele alinacak sirketlerin belirlenmesinde kullanilacak 6l¢utleri
icermektedir. Bu anlagsma uyarinca, 4743 sayili Kanunun
yurarlige girdigi tarinten énce acgiimis krediler sebebiyle borglu

duruma dusmus sirketlerden;
blnyesinde en az 100 kisiyi istihdam eden,

yillhk toplam ihracati 15 milyon ABD dolarin Gizerinde olan,
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iv.

yillik toplam cirosu 25 trilyon TL’yi gegen ve

denetlenmis bilangosu en az 15 trilyon TL aktif blyudklugune

sahip olanlar

“Buyuk Olcgekli Firmalar” olarak siniflandiriimiglar, bu sinifa danhil

olmayan diger firmalar ise “Kugcuk ve Orta Olgekli Isletmeler” olarak

nitelenmiglerdir.

Vi.

Cerceve Anlagsmasinin kapsami yalnizca 4743 sayili kanunun
ilan tarihi olan 31 Ocak 2002 tarihinden &6nceki kredi borglariyla

sinirhidir.

. Ik ABK toplantisinda ya da en ge¢ 2 isguniini gegmemek lzere

yapilacak ikinci toplantida “durumun korunmasi” slrecine gerek
bulunup bulunmadigina karar verilir ve gerek gérilmesi halinde
bu sure varsa esikleri ile birlikte belirlenerek firmaya bildirilir.
“‘Durumun korunmasi” taraflarin gerek kendi aralarindaki gerekse
firma ile olan mevcut hukuki statinun, iliski duzeyinin ve borglu
firma ile hakim ortaklarinin varliklarinin, éngérilen makul bir
mizakere slresi boyunca korunmasini igeren bir strectir. Firma,
bu sureg igerisinde sirecin bagladigi gunkd duruma kiyasla ABK
Uyeleri (tek tek ya da grup halinde) arasinda farkllik yaratacak
girisimlerde bulunamaz. Bu kisitlama, ilgili firmanin baglantili
bulundudu diger kisi ve kuruluslar ile hakim hissedarlarini da

kapsar.

ABK Uyeleri, gerek goérmeleri halinde; kendi aralarinda,
alacaklarin tahsili icin uygulayacaklari yéntem, teminatlarin

paraya cevrilmesi ve diger hususlarda sézlesme imzalayabilir.

ABK 90 gun icinde yeniden yapilandirma kararini olugturamadigi

takdirde slre¢ sona erer.
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vii. Cergceve Anlasmasi BDDK’nin onayindan itibaren en ge¢ 3 yil
icinde yapilacak Finansal Yeniden Yapilandirma Sézlesmesi
(FYYS) icin gegerlidir.

viii.Cerceve Anlasmasini imzalayan Alacakl Kuruluglardan ilgili
FYYS velveya FYYS'ye Iiliskin kendi aralarinda yaptiklari
stzlesmelerden kaynaklanan yukdmlaltklerini yerine
getirmedikleri takdirde bu tespiti yapan ABK Uyesi/Uyeleri
ABK’nin en geg¢ iki is gunu iginde toplanmasini talep eder. ABK
toplantisi/toplantilarinda  ihtilafin ~ giderilemedigi  durumda
tarafin/taraflarin yokumlulUklerini yerine getirmedidi ya da aykir
davrandidi yénundeki iddiayr éne suren ABK uyesi/Uyeleri KS
araciligiyla HK’ya durumu vyazili olarak bildirir. HK, bu tir
durumlarda gerek gérmesi halinde taraflari davet ederek dinler,
yazili goruslerini alir ve nihai kararini vererek taraflara tebligd
eder. HK, edimini yerine getirmeyen tarafi ayrica TBB'ye ve
BDDK’ya bildirir.

FYYP’nin duzgun sekilde igleyebilmesi igin, Cerceve Anlagmasi ile
organizasyon Yyapisinin Koordinasyon Sekreteryasi (KS), Hakem Kurulu
(HK), Alacakli Bankalar Konsorsiyumu (ABK) ve Lider Banka (LB) olmak

Uzere dort kurumdan olugsmasi karara baglanmigtir.

4.2.3. Cerceve Anlasmasi ile Olusturulan Kurumlar

i. Koordinasyon Sekretaryasi (KS): Cerceve Anlagsmasinin
6ngdérdugu surecin amaglanan hiz ve ilkelere uygun olarak
yurOtGlmesini temin etmek Uzere, TBB Y&énetim Kurulu’nun
atayacagi bir koordinatér ve yeteri kadar teknik personelden
olusan ve karar organi degil, bir icra organi statisinde olan KS

kurulmustur. Sekreterya’nin baslica gérevleri sunlardir:
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i. Firma Basvuru ve Teminat Mektubu'nda yer alan alacakli
kuruluglardan, TBB ile daha 6énceden belirlenmis formata gére

bor¢ ve teminat dokimuU almak

i. Ilk ABK toplantisinin yerini ve zamanini belirleyerek alacakli

kurumlara toplanti davetini iletmek
iii. Kabul edilen sézlesmelerin listesini BDDK’ya bildirmek

iv. Lider Bankanin Hakem Kuruluna yapacagi bagvurulara aracilik

etmek

v. ABK'dan talep gelirse, uzmanlik gerektirecek durumlarda

TBB’nin belirleyecegdi cercevede destek saglamak
vi. Hakem Kurulunun sekretaryasini Gstlenmek

vii. Yeniden yapilandirma programi ile TBB tarafindan kamuoyuna

sunulan bilgilerin istatistik verilerin derlenmesidir.

TBB Yo6netim Kurulunun iznine tabi olmak tzere KS, yakimltltklerini
paylastirma amaciyla kendi blinyesinde bir organizasyona gidebilecegi gibi,
gerekli gérdugunde baska kuruluslarla anlagma yapabilir. Diger yandan TBB,
gerekli goérulen durumlarda KS’'nin gérev ve yetkilerinin bir kismini Lider

Bankaya devredebilir.
ii. Hakem Kurulu (HK)

Hakem Kurulu, TBB’nin belirledigi 3 asil, 3 yedek uyeden
olusmaktadir. Bu kisilerin iktisat, maliye, bankacilik, igletme, hukuk, kamu
ybnetimi veya dengi okullardan en az lisans duzeyinde egitim gérmelerinin
yaninda bankacilik sektérinde en az 10 yillik hizmetlerinin bulunmasi
gerekmektedir. TBB, segilen kisilerin tarafsiz ve iglerinin ehli olmalarina 6zen
gosterir. Intiyag duyulan hallerde BDDK, HK'nin toplantilarina, oy hakki
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olmayan bir gb6zlemci statisinde bir temsilcinin katiimasina karar
verebilir. Kurulun alacagi kararlarda oy birligi beklenmekle birlikte, ihtilaf

halinde 1’e karsi 2 Ustunluk de karar alinmasi i¢in yeterlidir.

Hakem Kurulu, FYYCA hukimlerince “blytk olcekli firma” olarak
kabul edilen firmalar hakkinda, alacaklarin yUzde 55ine sahip olan
alacaklilarin gogunluk karari almig olmalarina karsin, alacakli sayisi itibariyle
ylzde 75’lik orana ulagsamadigi durumlarda ortaya ¢ikan anlagmazliklarin
oéngdrulen sdre iginde (asgari 5 is gunu) ¢6zume baglanmasi igin
kurulmustur. Karsiliklar Kararnamesi uyarinca batin bankalarda 1. ve 2.
grupta izlenen kredilerle, alacak miktarinin ytzde 75’ine sahip alacakhlarin
g6ras birligine vardidi durumlar HK’nin gérev alani digindadir. HK kararlari
kesindir ve tum taraflari baglayici niteliktedir. Kurul, yapilandirma surecine
riayet etmeyen sirketleri TBB'ye bildirerek sdrecin durdurulmasini da

isteyebilir.

TABLO 4.3. GERGEVE ANLASMASI’NDA ONGORULEN KARAR NiSAPLARI

Karsiliklar Yénetmeliginde Siniflandirildigi Hakem Kurulu Karar
Kredi Siniflandirmasi Tarih (Byiik Olgekli Nisaplari
Firmalar)

1.Grup-Standart Nitelikli Krediler 31.1.2002 Yok Yizde 90
2. Grup Yakin izlemedeki Krediler
3. Grup Tahsil Imkani Sinirli 31.1.2002'de Var
Krediler herhangi bir
4. Grup Tahsili Supheli Krediler bankada (Ylzde 55-75) Ylzde 75
5. Grup-Zarar Niteligindeki Krediler | bu kategorilerde

siniflandiriimis

olmak kaydiyla

Kaynak: Erdénmez, 2002.
iii. Alacakli Bankalar Konsorsiyumu (ABK)

ABK, Alacakli Kuruluglar ve ABK’'nin kabuli durumunda FYYCA'yi
imzalamig diger alacaklilardan olugsan ve yeniden yapilandirma surecine
dahil olan her firma igin ayrn ayri olusturulan bir konsorsiyumdur. Diger
alacaklilarin konsorsiyuma kabul edilmesi igin Alacakli Kuruluglar arasinda
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yapilan bir oylamada toplam alacaklarin yltzde 75’ini asan bir kabul orani
gerekmektedir. Eger ABK tarafindan uygun goérulirse, Cerceve Anlasmasini
imzalamayan alacaklilar da yeniden yapilandirma surecinde taraf olabilirler.
Alacakli Kuruluglar haricindeki alacaklilar, kendilerinin de katildid1 bir
oylamada yuzde 75’lik bir oranin, birinci ve ikinci grupta siniflandirilan
kredilerde ise yuzde 90’lik oranin saglanmasi durumunda muhtemel bir ek
kredi saglama yukumlulugu altina girerler. ABK, yeniden yapilandirma

surecinde su islevleri Ustlenebilir:

i. Yapilandirma sdrecinin daha hizli islemesi amaciyla, Lider
Banka’nin énderliginde veya ABK uyeleri tarafindan olusturulan

bir heyetle borglu firmalarla mizakere edilmesini kararlastirabilir.

i. Ihtiyag halinde, LB araciiiyla KS'den uzmanlik gerektiren

konularda yardim isteyebilir.

iii. Firmayla alacaklilar arasinda isbirliginin saglanmasini, firmaya
iliskin bilgilerin degerlendirilmesini, firmanin sorunlarinin ele
alinarak etkili sekilde ¢éztulmesini saglamak amaciyla, makul bir

“‘durumun korunmasi” suresi belirleyebilir.

iv. ABK, Kkararlarini tercihen oy birligi ile alir. Oy birliginin
saglanamadidi durumlarda toplam alacaklarin, 1. ve 2. sinif
kredilerde yluzde 90’ina, diger kredilerde ylUzde 75’ine sahip
alacaklilarin karari baglayicidir. Bu oranin ylzde 50-%75
arasinda kaldi§i durumlarda, eger bor¢lu firma HK’nin gérev
alani icinde ise, LB durumu tespit edip 3 is gunu icerisinde KS’nin

aracihgiyla HK’ya bagvurabilir.
iv. Lider Banka (LB)

Yapilandirma surecine hiz kazandirmak amaciyla, ABK icindeki en

buyidk alacakli konumundaki banka LB olarak secilir ve gérigmeler onun
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onderliginde gerceklesir. Buyuk alacaklinin istedi dogrultusunda bu gérev en
blylk ikinci veya Uguncu alacakl tarafindan Ustlenilebilir. Alacak tutarinin
%75 oranini saglamalari durumunda alacaklilar, LB'nin segim yoluyla

belirlenmesini isteyebilirler.

Alacakli Kuruluslar arasinda bankanin bulunmadigi
konsorsiyumlarda en buyuk alacakl Lider Kurulug (LK) unvaniyla , LB’nin

gOrevini yerine getirir.

4.2.4. Finansal Yeniden Yapilandirma Kapsaminda

Gerceklestirilen Diizenlemeler
i. 4743 sayilh Kanun'la agagida belirtilen duzenlemeler getirilmistir.

i. Kanun ile Cerceve Anlagsmasini imzalamaya yetkili olmayan
Kamu bankalar, Fona devredilmis bankalar ve Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonunun firmalardan olan alacaklarinin
ertelenmesini kabule ve Cerceve Anlagsmasi’ni imzaya yetkili

kilinmiglardir.

ii. Cerceve Anlasmasi'ni imzalayanlara ve yeniden yapilandirilan
firmalara vergi avantajlari ve tesvikleri getirmektedir. Bu
cercevede uygulama kapsaminda dizenlenecek tum kagitlar,
kiymetli evrak, sézlesmeler, alinan teminatlara iligkin iglemlerin

vergi, resim harg ve fonlardan istisna tutulmustur.

iii. Kamu alacaklariyla ilgili oncelik ve ayricaliklarin yaratacagi

acmazlar giderilmistir.

iv. Yeniden yapilandirma programina alinan firmalarin kullandiklari
kredilerden kaynaklanan ihracat taahhut aciklari bulunmasi
halinde uygulanacak mdieyyideler protokol sonuna kadar
ertelenebilmektedir.
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743 sayill Turk Medeni Kanunu'nun 766/A maddesinin birinci
fikrasinin ilk cimlesi asagidaki gibi degistiriimistir. "Yurt iginde ve
yurtdiginda faaliyet gosteren kredi kuruluslari tarafindan verilen
yabanci para Uzerinden nakdi ve gayrinakdi kredileri teminen

gayrimenkul ipotegi tesisi mumkundar."

Karsiliklar Yénetmeli§i'nde istanbul Yaklasimi cercevesinde
dizenlemeler BDDK’'nin 13 Haziran 2002 tarihinde Finansal
Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlagsmalarinin Onaylanmasi,
Kabulli ve Uygulanmasina lligkin Genel Sartlar Hakkinda
Yonetmeligin  Quncu  maddesinin  degistiriimesi  hakkinda
Yonetmelikle yapiimistir. Buna goére; Bankalar ve 6zel finans
kurumlarinca "Bankalarca Karsilik Ayrilacak Kredilerin ve Diger
Alacaklarin Niteliklerinin Belirlenmesi ve Ayrilacak Kargiliklara
lliskin Esas ve Usuller Hakkinda Yoénetmelik" (Karsilk
Yoénetmelidi) hukimleri ¢cercevesinde yeniden yapilandirma tarihi
itibariyle donuk alacak haline gelen kredilerden, finansal yeniden
yapilandirma kapsamina alinarak, borglulariyla finansal yeniden
yapilandirma sézlesmesi imzalananlarin, anilan Yénetmeligin 4
Uncl maddesinde belirtilen siniflandirma esaslari gergevesinde
nitelikleri yeniden degderlendirilmek suretiyle siniflandiriimasinin;

Sozlesmede faiz 6demelerine iliskin olarak ddemesiz dénem
6ngoérulmemis olmasi sartiyla, yeni bir itfa planina baglanan
kredilerde sézlesmeye konu toplam alacak tutarinin ytzde
6'sinin, ilave kredi kullandiriimak suretiyle yeniden yapilandirilan
kredilerde ayrica kullandirilan ilave kredi tutarinin yizde 10’una
tekabul eden tutarin geri 6denmis olmasi ve kredilerin izlendikleri

grupta 6 ay sureyle takibine devam edilmesi veya

Odeme planinda faiz 6demeleri esit taksitler seklinde dizenlenen
kredilerde birbirini takip eden 3 dbénem slresince faiz

ddemelerinin yapilmis olmasi kaydiyla mUmkin olmasi sarti
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getirilmistir. Ilave kredi olarak kullandirilan tutarlar, kredinin
yeniden siniflandiriimasi igin izlendigi dénem suresince karsilik
ayirma yukamluligune tabi tutulmamislardir. Bankanin dahil
oldugu risk grubuna kullandirilan kredilerde yukarida belirtilen
yuzde 6’lik oran yluzde 12 olarak, 3 dénem &deme yapiimis
olmasi sartl ise 6 dénem olarak uygulanmasi hilkkme baglanmistir.
Ayrica anilan sartlara uyulmasi halinde, yeniden yapilandirilan
kredilerin "Yenilenen ve itfa Planina Baglanan Krediler Hesabi"na
aktariimasi ve yeniden yapilandirma programina dahil edilen

kredilerin Kuruma bildirilmesi hilkme baglanmistir.

iv. Fonlamalara Yénelik Geligmeler: Yeniden yapilandirma programi
cercevesinde aktif/pasif vade uyumsuzlugunun ve faiz risklerinin
giderilmesini ve firmalara ek finansman saglamak amaciyla
gereken fonlama olanadi surecin etkin bir sekilde iglemesi
acisindan buyuk 6nem tasimaktadir. Turkiye Bankalar Birligi'nin
Dunya Bankasi yetkilileriyle 15-17 Mayis 2002 tarihlerinde yaptigi
toplantilarda Cerceve Anlasmasi'nin detaylari yaninda, FYYP
kapsaminda vereceklerini taahhut ettikleri kredi olanagi da
goérusulmastar. Bu toplantilarda bireysel ve konsolide bazda
bankalarin ne kadar kaynak ihtiyaci oldugunun belirlenmesinin
O6nemi Uzerinde durularak verilecek kredinin 7-10 yil vadeli
kredilerin finansmaninda kullaniimasinin dusunuldagu
belirtiimistir. Konu hakkinda gérugmeler sirmekle birlikte hentz

somut sonuglar alinabilmis degildir.
4.2.5. Siirecin igleyisi
Finansal Yeniden Yapilandirma Programi;

i.  Bir alacakli kurulus veya kuruluslara karsi olan geri 6demelerinde

sorunlu hale gelmig ve/veya yeniden yapilandiriimadiklari
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takdirde sorunlu duruma dénismesi kaginilmaz olan kredi

borglari bulunan,

ii. Bunyesinde bir mal ve/veya hizmet Uuretilen ve alacakli

kuruluglarca ekonomiye katma deger yarattigina kanaat getirilen,

iii. Gerekli destek verildigi takdirde katma degder yaratmaya devam
edecek ve 6ngorilen sure igcinde borglarini geri 6deme kabiliyeti
kazanabilecek bir firma ya da ortak bir yénetim hakimiyeti altinda

bulunan firmalar topluluguna bir battin olarak uygulanmaktadir.

Buyuk olgekli firmalar ve KOBI'ler igin suregler farkli iglemektedir.
Buyuk élcekli firmalarin belirlenmesinde alacakh kuruluslara borcu 10 milyon

dolardan fazla olan firmalar i¢in dért kistasa bakilmaktadir.

Sureg Buyuk Olgekli Firmalar igin ilgili firmanin strece yaklagimini ve
kendisine dusen yukumlalukleri yerine getirecegini teyit eden ve TBB
tarafindan uygun gérulecek igerikte bir "Basvuru ve Taahhut Mektubu'nu en

buyulk alacakli Gi¢ bankadan birinin talebi Gzerine vermesi ile baslamaktadir.

Orta ve Kiicilk Olcekli Firmalar igin siirec, en az ikisi banka ve/veya
Ozel Finans Kurumu olmak kaydiyla ve toplam alacak miktarinin en az yizde
571’ini temsil eden alacakli kuruluglarin bir araya gelerek énermesi ve bunlar
icinde en buyuk alacakli olan kurulusa ilgili firmanin "Basvuru ve Taahh(t

Mektubu'nu vermesi ile baglamaktadir.

Dolayislyla istanbul Yaklagiminda slreg, alacaklilarin istegi Uzerine
bor¢lunun verecegi bir “Bagvuru ve Taahhit Mektubu” ile baglamaktadir. Bu
cercevede buyuk firmalarda borgludan alacadi en ¢ok olan ¢ bankadan
birinin; KOBI'lerde ise alacaklarin yaridan fazlasini taglyan en az iki bankanin
borclu firmadan bir “Basvuru ve Taahhit Mektubu” talep etmesi
gerekmektedir. Cerceve Anlasmaya taraf olan alacakl kuruluslardan sadece

birine borglu olunmasi halinde ise borglu bulunan firmalara, ilgili alacakl
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kurulus tarafindan Finansal Yeniden Yapilandirma Programi
uygulanabilmektedir.

Taahhut Mektubunu alan banka Turkiye Bankalar Birligi adina
programin koordinasyonunu yurutecek olan “Koordinasyon Sekreterligi’ne
basvurup, diger alacakh banka ve finans kurumlarinin toplantiya
caginimasini istemektedir. Bu noktada "Alacakli Bankalar Konsorsiyumu"
(ABK) ve "Lider Banka" (LB) belirlenmektedir. Yapilan toplantilarda borglunun
verdidi taahhat mektubundan itibaren 4-6 is gUnU iginde “durumun
korunmasi” adi verilen ilk énemli baglayici karar alinmasi halinde Alacakl
Bankalar Konsorsiyumu ile bor¢lu arasinda ve konsorsiyumun Uyeleri

arasinda muzakereler baslamaktadir.

‘Durumun korunmas!”, taraflarin gerek kendi aralarindaki gerekse
firma ile olan mevcut hukuki statinun, iliski dizeyinin ve borglu firma ile
hakim ortaklarinin varliklarinin, 6ngérilen makul bir muizakere suresi

boyunca korunmasini igeren bir suregtir.

"Durumun korunmasi” surecine karar verilmesi halinde; ABK ulyeleri
alacaklarinin tahsili yéninde adim atamamakta ya da firmaya agilan krediyi
azaltamamaktadirlar. Bu c¢ercevede; firmalara vadesi gelen miktarlarin
6denmesi konusunda baski yapillamamakta ve firmadan dider alacakllara

kars| avantaj saglayacak teminatlar alinamamaktadir.

Alacakli kuruluslar surecin baglamasindan &énce basglatiimis olan
yasal iglemlere, sadece hak kaybinin &énlenmesi bakimindan zorunlu
olanlarla sinirh olmak Uzere devam edebilmekte, yeni dava ve takip

acamamakta ve diger yasal yollara basvuramamaktadirlar.

Firmalar ise bu sureg¢ icerisinde suUrecin basladigi gunkd duruma
kiyasla ABK Uyeleri (tek tek ya da grup halinde) arasinda farklilik yaratacak
girisimlerde bulunamamaktadir. S6z konusu kisitlama ilgili firmanin baglantili

bulundudu diger kisi ve kuruluglar ile hakim hissedarlarini da kapsamaktadir.
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Alacakli Bankalar Konsorsiyumu ile borglu arasinda ve
konsorsiyumun Gyeleri arasinda muzakereler sonuglandiginda borglu
alacaklilarla yeni sézlesmeler imzalayacak ve yeni 6¢deme planina gére

izleme sUreci baslayacaktir.

Firmalarin, Istanbul Yaklagimi kapsaminda borglarinin yeniden
yapilandiriimasina yonelik gerekli islemlerin tesisi amaciyla borglu olduklari

ilgili bankalarla irtibat halinde olmalari gerekmektedir.

Mali sektére olan borglarin yeniden vyapilandiriimasi surecinin
baslatiimasi i¢in gereken ilk adim bankanin bor¢lu firmadan bir “Basvuru ve

Taahh(t Mektubu” talep etmesidir.

Ancak bu noktada finansal yeniden yapilandirma kapsamina
alinacak firmalarin mali durumlarinin incelendigi ve bu kapsamda borglarinin
yeniden yapilandirilmasi veya yeni bir itfa planina baglanmasi sonucunda
borclarini geri 6édeme kabiliyeti kazanacaginin tespitinin yapiimakta oldugu
unutulmamalidir. Ayrica firmanin gelecek dénemlere iliskin nakit akis

projeksiyonlari da 6nem arz etmektedir.

Dolayisiyla gerek bu projeksiyon ve tespitler, gerekse firmanin
bilanco ici ve digi varlik ve imkanlarinin bir arada irdelenmesi sonucunda,
ilgili firmanin éngdrulen sure igerisinde borglarini 6deme kabiliyetini kazanip
kazanamayacag! yéninde bir degerlendirme yapilmakta ve bu degerlendirme
sonrasinda olumlu goérigse varllan firmalar icin Finansal Yeniden

Yapilandirma Sézlesmeleri imzalanmaktadir.

4.2.6. istanbul Yaklasimi Uygulamalan Sonrasinda Bankacilik

Sektoriniin Durumu

Finansal  Yeniden Yapilandirma  Programinin  uygulamaya

konmasinin ardindan, 30 Haziran 2003 tarihli mali tablolara goére; Turk
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bankacilik sisteminde toplam aktifler 2002 yil sonuna gére yuzde 14

oraninda artarak 148.9 milyar ABD dolarina yukselmigtir (Tablo 4.2.6.1) .

Aktif toplami; kamu bankalarinda yuzde 21, 6zel bankalarda yuzde
13, yabanci bankalarda yuzde 9 oraninda artarken, Tasarruf Mevduat Sigorta
Fonu'nda (Fon) bulunan bankalarda yuzde 10 oraninda azalmistir. Kalkinma
ve Yatirnm bankalarinin aktif toplamindaki artis ise yuzde 14 oraninda

olmustur.

2002 Arallk - 2003 Haziran doéneminde gruplarin sektdrdeki
paylarinda fazla bir degisiklik olmamig, toplam aktifler igcinde kamu

bankalarinin payi ytzde 34, 6zel bankalarin ylizde 55 olmustur.

TABLO 4.4 GRUPLARIN SEKTOR PAYLARI (YUZDE)

Toplam aktifler Toplam mevduat Toplam krediler
Haziran Aralik | Haziran Aralik | Haziran | Aralik 2002
2003 2002 2003 2002 2003
Kamu bankalari 34 32 38 34 17 17
Ozel bankalar 55 56 57 59 69 65
TMSF Bankalari 4 4 3 5 2 3
Yabanci bankalar 3 3 2 2 4 4
Kalkinma ve Yat. Ban. 4 4 - - 8 11
Sektor 100 100 100 100 100 100

Kaynak: http://www.tbb.org.tr/turkce/bulten

Toplam mevduatin dagiliminda, kamu bankalarinin payr 4 puan
artarak yuzde 38'e yukselirken, ¢zel sermayeli bankalarin paylr 2 puan

azalisla yuzde 57’ye dugmaustar.

Toplam krediler iginde ise 6zel bankalar grubunun farki ¢cok agiktir.
Sektdrdeki kredilerin Aralik 2002'de yluzde 65'i, Haziran 2003’de ise ylUzde
69'u 6zel bankalar tarafindan kullandiriimaktadir. Kamu bankalarinin payi ise

ayni kalmig ve yuzde 17 olmustur.
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TABLO 4.5 BANKACILIK SEKTORU SECILMi$ AKTiF KALEMLERININ GELiSiMi

(MILYON $) ARALIK 2000 ARALIK 2001 ARALIK 2002 HAZIRAN 2003
KREDILER
Kamu Bankalar: 13,036 5,217 4,660 6,181
Ozel Bankalar 26,519 14,584 20,914 25,312
TMSF Bankalar 2,183 341 609 572
Yabanci Bankalar 1,647 920 1,322 1,505
Kalkinma ve Yat. Ban 3,020 2,333 2,592 2,885
Sektor 46,405 23,395 30,097 36,455
TGA (BRUT)
Kamu Bankalar: 1,716 3,104 2,781 3,221
Ozel Bankalar 1,723 5,552 2,040 2,319
TMSF Bankalar: 2,336 702 1,382 833
Yabanci Bankalar 42 54 68 83
Kalkinma ve Yat. Ban 77 281 109 129
Sektor 5,894 9,693 6,380 6,585
MEVDUAT
Kamu Bankalar: 34,957 25,881 29,666 35,547
Ozel Bankalar 38,791 46,697 49,330 53,246
TMSF Bankalar: 11,755 2,477 3,530 2,990
Yabanci Bankalar 2,176 1,564 1,888 1,904
Kalkinma ve Yat. Ban - - - -
Sektor 87,679 76,619 84,414 93,687
TOPLAM AKTIFLER
Kamu Bankalar: 53,154 37,596 41,500 50,181
Ozel Bankalar 71,834 66,775 73,093 82,574
TMSF Bankalar 13,193 4,189 5,696 5,104
Yabanci Bankalar 10,112 3,647 4,056 4,430
Kalkinma ve Yat. Ban 6,907 5,535 5,774 6,598
Sektor 155,200 117,742 130,119 148,887
ORANLAR (%)
Krediler/Top.Akt
Kamu Bankalar 25 14 11 12
Ozel Bankalar 37 22 29 31
TMSF Bankalari 17 8 11 11
Yabanci Bankalar 16 25 33 34
Kalkinma ve Yat. Ban 44 42 45 44
Sektor 30 20 23 24
TGA/Top.Akt
Kamu Bankalari 3
Ozel Bankalar 2 8 3 3
TMSF Bankalari 18 17 24 16
Yabanci Bankalar 0 1 2 2
Kalkinma ve Yat. Ban 5 2 2
Sektor 4 8 5 4
Mevduat/Top.Akt
Kamu Bankalari 66 69 71 71
Ozel Bankalar 54 70 67 64
TMSF Bankalar: 89 59 62 59
Yabanci Bankalar 22 43 47 43
Kalkinma ve Yat. Ban - - - -
Sektor 56 65 65 63

Kaynak: BDDK
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Secilmis aktif kalemlerin grup bazinda gelisimi dénemler itibariyle
incelendiginde, Aralik 2001 itibariyle ylzde 20 olan sektdrin kredilerinin
toplam aktiflerine orani, Yeniden Yapilandirma Programi sonrasinda artarak
Haziran 2003 itibariyle yuzde 24’e yikselmistir. istanbul yaklagimina giren
kredilerin agirlikh olarak (ylzde 63.8) 6zel bankalara ait krediler olmasi
nedeniyle (grubun kredileri Haziran 2003'de 2002 yil sonuna gére yuzde 21
artmistir), krediler / toplam aktifler oraninin ¢ok hizli arttigi ve Aralik 2001'de
ylzde 22 olan oranin, Aralik 2002'de yuzde 29’a, Haziran 2003 itibariyle ise
yuzde 31’e yukseldigi goéralmektedir. Nitekim ayni grubun TGA’larinin toplam
aktiflerine orani Aralik 2001’de yuzde 8 iken Aralik 2002 ve Haziran 2003'de
yuzde 3’e gerilemistir (Tablo 4.5).

Kamu bankalari igin ise Aralik 2001 itibariyle yizde 14 olan krediler /
toplam aktifler orani, Aralik 2002’de yUzde 11, Haziran 2003'de ylzde 12
olmustur. TGA / Toplam aktifler orani ise ayni dénemler itibariyle sirasiyla

yuzde 8, ylzde 7 ve yuzde 6 olmustur.

Fon bankalarinin kredilerinin de Istanbul Yaklasimi sonrasinda
dedisim goésterdigi ve toplam aktifler icinde Aralik 2001’de yuzde 8 olan
payinin, Aralik 2002 ve Haziran 2003’de yuzde 11 oldugu gérulmektedir. S6z
konusu grubun TGA'larinin toplam aktifleri icindeki orani da Aralik 2002'de
yuzde 24 iken Haziran 2003'de ylzde 16’ya dusmustir. Ancak bu hizli
dustste TMSF Tahsilat Dairesine aktarilarak sistem disina ¢ikan kredilerin

etkisi de gézardi edilmemelidir.
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4.3. istanbul Yaklasimi Uygulamalarinda Son Durum, Degerlendirme ve

Oneriler

Bu bolumde Istanbul yaklasimi cgergevesinde yirirlige konulan
duzenlemeler sonrasinda bankacilik sektériinin son durumu verilecek ve
FYYP’nin daha etkin sekilde ¢alisabilmesi i¢in incelenmesinde fayda goérulen

Oneriler sunulacaktir.
4.3.1. Son Durum

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri sonrasinda Turkiye’de ekonomide
yasanan sorunlarin Ustesinden gelmek igin yeni ¢6zim &nerilerinin
degerlendiriimesi  kaginilmaz olmustur. Problemli  kredilerin  yeniden
yapilandirmasina yoénelik Londra Yaklagimi’ndan hareketle yarurluge konulan
Istanbul Yaklagimi, hali hazirda bu ¢6zim arayislarinin en etkilisi gibi
gérunmektedir. Yaklasim c¢ercevesinde bir ¢cok yeni dizenlemenin gindeme

gelmesi bu etkinin en agik gostergesidir.

Her ne kadar karsilikh uzlasma ile borglarin yeniden yapilandirmasi
sadece Londra ya da Istanbul Yaklagimlarina 6zgl bir uygulama olmayip
normal dénemlerde kreditérler ve borglular arasinda gindeme geliyorsa da,
kriz dénemlerinde hem finans sektérinin hem reel sektérin finansal sikinti
icine giriyor olmasi, goénulltiluk ilkesine goére borglarin yapilandirmasinin
sistemli bir sekilde uygulanmasi geregini dogurmustur.

Bu sistemlestirme slrecinin Turkiye ayagdini olusturan istanbul
Yaklasimi kapsaminda, Ekim 2003 itibariyle 32 gruba ait 208'’i blytk o6lcekili,
103’0 ise kuguk ve orta olgekli firmalar olmak Uzere toplam 311 firmanin 5.2
milyar dolarlik borglarinin yeniden yapilandiriimasi s6z konusudur. 2003 yilda

en fazla firma (52 firma) girisinin Mayis 2003’de oldugu gérulmektedir (Ek: 3).

Bu firmalarin Haziran 2003 itibariyle toplam istihdaminin 46.571 kisi,
ihracat hacimlerinin 766 milyon dolar, toplam cirolarinin 2.973 trilyon TL,
toplam aktiflerinin ise 7.578 trilyon TL oldugu dusunuldigunde yapilandirma

calismalarindan ekonominin saglayacagdi getiri daha kolay anlagiimaktadir.
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Ekim 2003 tarihi itibariyle yeniden yapilandirilan 5.242,6 milyon dolar
tutarindaki borglarin 4.684,1 milyon dolarlik bdlumu buayuk 6lgekli, 558,5

milyon dolarlik bolumu ise kuguk dlgekli firmalara aittir.

Ekim 2003 itibariyle FYYP kapsamina alinan toplam 240 firmanin
anlasmasi bagitlanmistir. Bunlardan 170’i 22 gruba ait blyuk 6lgekli firma
olup, 17’si kuguk o&lgekli firmadir. Sure¢ boyunca, olasi anlasmazliklari
¢cbzmek Uzere kurulmus olan HK’na yalnizca bir bagvuru yapilmis olup,
Temmuz 2002 tarihlidir.

Istanbul Yaklasimi kapsaminda bulunan firmalarin sektérlere gére
dagihmina bakildiginda tekstil, gida ve turizm sektérinde faaliyet gésteren
firmalarin sayisinin digerlerine gére bir adim 6ne ciktigi gértlmektedir. 38
tekstil, 38 gida ve 25 turizm sirketinin borglari hali hazirda
yapilandiriimaktadir ki, bu tg¢ firmanin kapsam dahilindeki tum firmalara

sayisal orani yizde 30’un Gzerindedir.

Yeniden yapilandirilan firmalarin bélgelere gére gésterdigi dagilima
bakildiginda ise Marmara bdélgesinin agik Gstunlugu géze carpmaktadir. 311
firmanin  180'i (%57,9) bu bdlgede faaliyet gostermektedir. Marmara
bélgesinin Turkiye ekonomisinin motorize gict oldugu hesaba katildiginda

bu durum sasirtici degildir.
4.3.2. Oneriler

Secilmis Ulke 6rneklerinde gérulen uygulamalar 1siginda, istanbul
Yaklasiminin daha saglikli bir sekilde isleyebilmesi i¢in su hususlara dikkat

edilmesinin yerinde olacagi dusunulmektedir:

i. Istanbul Yaklagsim’nin kendisinden ilham aldi§i Londra
Yaklagiminda Ingiltere Merkez Bankasi, stregte aktif rol almiyor
olsa da, surecin daha hizli islemesini saglayan bir katalizér gérevi
Ustlenmektedir. Malezya ve Tayland uygulamalarinda ise devletin
surece aktif katiimi s6z konusudur. Ne var ki Istanbul
Yaklagiminda, Tayland’daki CDRAC’In, Malezya’daki CDRC’nin

gorevini bankalari temsil eden bir kurum olan TBB Ustlenmektedir.
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Her ne kadar TBB, reel sektorii temsil eden TUSIAD, TOBB gibi
organizasyonlarla iletisim icinde caligiyorsa da, s6z konusu
organizasyonlarin surecte yetki sahibi olmadiklari
dusunuldagunde, bu durumun, alacakli-borglu iligkisinde diger
tarafi temsil eden kurumlar igin surece gonulla  katihmi
engellemesi mumkandur. Bir yillik stregte yapilandirma kapsami
altina alinan firmalarin sayisina bakildiginda Turkiye’de sayinin
304’te kalmasi bdyle bir guvensizligin sonucu olabilir.Bu nedenle,
CDRC ve CDRAC gibi her kesimden temsilcilerin bulundugu bir

yapilanma girigsimi daha yararli olabilirdi.

Yine Londra Yaklasiminin 6ne c¢ikardigi gonulluluk ilkesi
dogrultusunda, borglarin yeniden yapilandiriimasi sirecine
katiimin  mUmkdn oldugunca arttirlmasi igin  borglularin
kendilerini guven icinde gérmesini saglayan bir ortam saglanmak
durumundadir. Bu da ancak yasal glvencelerin saglanmasiyla
mUmkin olabilir. Trkiye’de bu ¢caba dogrultusunda, ¢zellikle icra
ve lIflas Kanununda gerekli diizenlemelerin yapilmis olmasi
surecin sihhati agisindan olumludur. Ne var ki, daha 6nce de
belirtildigi gibi Icra ve iflas Kanunundaki degisiklikler, daha ¢ok
alacakli lehine igler niteliktedir. Bu da, sUrece katilim oranini

etkileyebilir.

Karsiliklar Yénetmeligine goére bankalar, donuk alacak haline
gelmis kredilerini, eder yapilandirma kapsamina dahil edildilerse,
6 ay boyunca baglangicta izledikleri hesapta izlemek, 6, ay
sonrasinda onu “Yenilenen ve lItfa Planina Baglanan Krediler
Hesabi’na aktarmak durumundadirlar. Bu durum, bir krediyi 3., 4.,
5. grupta izleyen bankalarin, o kredinin yapilandiriimasi
durumunda, 6 ay sure ile onun igin karsilik ayirmalari ve zarar
yazmalari anlamina gelmektedir. Dolayisiyla, bankalarin bdyle
sorunlarla karsilasmamak igin, FYYP’ye katiimakta génulstz

davranmalari mumkuanddr. Yetkili kurum (BDDK), Karsiliklar
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Vi.

Yonetmelidine, kriz ortaminda uygulanmak Uzere gegici bir htikim
ekleyerek, bankalarin surece dahil olmaktaki hakli tereddudunu

ortadan kaldirabilir.

Tayland 6rnegi incelenirken goéruldugu Uzere, yine olagan Ustu
durumlar igin, iflas Mahkemeleri kurulmasinin borg yapilandirma
surecinin hizlanmasi Gzerinde olumlu etki yaratmasi olasidir.
Tarkiye’de yapilandirma kapsami altinda ele alinan kurumlarin
%55.9'unun Marmara bélgesinde bulunuyor olmasi, tercihan
Istanbul’da kurulacak ve sadece bu konu Uizerinde yogunlasacak
iflas Mahkemelerinin gerekliligini dustndurmektedir. Boylelikle,
TBB’nin yargl sUrecinin uzamasina ve dolayisiyla bazi
yapilandirma c¢aligmalarinin, kéta niyetli borglularin borglarindan
kagmaya yonelik tesvik unsuru olabilecedi hususundaki kaygilari

da giderilebilir.

Malezya’da bor¢ vyapilandirma sdrecinin  hizlanmasi igin
anlagsmall iflas (pre-packaged bankruptcy) kurumu olusturma
yoluna gidilmig ve olumlu sonuglar alinmistir. Turkiye’de bu
yontemin iglerlik potansiyelini gérmek igin bir pilot uygulama

yapilmasi yoluna gidilebilir.

FYYCA’ya gore borclandirma kapsaminda ele alinacak firmalarin
hangileri olacagini, alacaklar toplaminin %75’i ve fazlasina sahip
olan alacaklilar belirlemektedir. Bu durum, 1. madde ile irtibatli
olarak dusunuldugunde, faaliyetlerini surdirmesi durumunda
ekonomiye getiri  sadlamasi muumkin olan bir sirketin
yapilandirma kararinin, buylk alacaklisi/alacaklilari ile var olan
kotu iliskileri nedeniyle verilmemesi tehlikesi vardir. Cergeve
Anlasmasinda, hangi firmalarin kapsam dahilinde ele alinacagina
yonelik hukumler bulunmakla birlikte, firmalarin se¢imi hususunda
objektif kriterlerin getirilmesi ile bu tdrden sorunlarin ortaya
clkmasi engellenebilir. Gergi, sUrecte ortaya ¢ikmasi olasi

anlagsmazliklar icin Hakem Kurulu kurulmustur, fakat HK'ya
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Vil.

viii.

gidecek olaylarin kati kosulara baglanmis olmasi, bu kurulun
iglerligi 6nunde bir engel olarak goérinmektedir. 1 yillik sure
zarfinda sadece bir tek olayin Kurula gitmesi bunun géstergesidir.
ABK’'nin aldi§i kararlart denetleyici uzman bir kurulugun
olusturulmasi, burokrasiyi artirmakla birlikte, strecin daha nesnel

Olcutler dogrultusunda islemesini saglayabilir.

Her ne kadar icra ve iflas Kanununda yapilan degisikliklerle,
FYYCA'yl imzalamayan alacaklilarin yargiya gidis yolu énemli
Olciide engellenmigse de, slre¢ Uzerinde olumsuz etki yaratmasi
mimkin  olan  anlagsmayi-imzalamamis-bankalarin  sirece
katilimlari i¢cin tesvik edici duzenlemeler yapilabilir. Malezya'da
gorulen “sermayenin ikinci bileseni kolayliklari”, bu agidan

incelenebilir.

Turkiye’de yeniden yapilandirma surecindeki firmalarin ihtiyag
duydugu fonlarin devlet tarafindan saglanmasi gu¢ oldugundan,
ek fon saglanmasina yoénelik bir olusuma gidilmesi ve
“sermayenin ikinci bileseni kolayliklar” tarzi bir uygulamanin bu

olusumda da deg@erlendiriimesi mimkan olabilir.

Tayland'da olsun, Malezya'da olsun hikUimetler slre¢
kapsamindaki firmalar igin vergi muafiyeti saglama yoluna
gitmislerdir. Her ne kadar, vergiler devletin en énemli gelir kalemi
oldugu igin, kriz déneminde bu uygulamanin makro-ekonomide
yaratacag! etkiler acisindan sakincali yanlari olsa da, uzun
vadede ekonominin gidisatini  olumlu yénde etkileyecedi
dusunulmektedir. Kamuoyunda “vergi barisl” olarak bilinen
uygulamanin kisa vadede olumlu sonuglar dogurmasi, bu

dustnceye dayanak saglar niteliktedir.
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x. Gerek vyapilandirma calismalarinin  kamuoyundaki imajini
korumak igin, gerek problemli kredileri gidermek igin yuratalen bir
uygulamanin problemli krediler dogurmasi gibi bir kisir déngunin
énune gecmek icin, TMSF tarafindan yénetilen bankalarin sahip
oldugu sirketlerin yeniden yapilandiriimasi o6nerilerine mesafel

yaklagmak gerekmektedir.

Firmalarin bor¢ yapilandirma calismalari sirasinda, operasyonel
yapilandirmasi da g6z ardi edilmemelidir. Turkiye’de rekabet ortaminin
gelismig Ulkelere nazaran yeterince gelismedigi g6z 6éninde bulundurularak,
bu sure¢ daha rekabetci bir ortam yaratilmasi icin bir sans olarak géralmeli

ve degerlendirilmelidir.
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BESINCi BOLUM
SONUC VE DEGERLENDIRME

Finans sektérinde belirli oranda problemli krediler olagan
karsilanmaktadir. Ne var ki, gerek makro-ekonomik, gerek mikro-ekonomik,
gerekse duruma O6zel sartlarin sonucunda bu oranin yukselmesi, finans
kurumlarinin  birbirleriyle baglantilari sebebiyle ulke ekonomisini zora
sokmaktadir. Hele ulke ekonomisinin kriz iginde bulundugu evrelerde
problemli kredilerin yol acgtigi sorunlarin gideriimesi, hayati 6nem
tasimaktadir. Cunku, bu sorunun saglikh bir sekilde halledilememesi, hem
finans sektérinde hem reel sektérde bulunan firmalarin icine dastugu
sikintinin sdresinin uzamasi sebebiyle ekonominin zincirleme krizler strecine

girmesine yol acabilir.

Bu nedenle, ekonominin uzun vadede selamete ulasmasi igin,
kurumsal borglarin  yeniden yapilandiriimasina yénelik uygulamalar
geligtirilmistir. Bu yéntemlerden Aktif Yoénetim Sirketleri uygulamasinda, bir
kurum piyasadaki problemli kredileri satin alarak onlari yeniden yapilandirma
yoluna gitmekte ve bdylelikle, Ulkedeki finans kurumlarinin zaman, emek
kaybina ugramaksizin kendi alanlarindaki faaliyetlere odaklanmalarini

saglamaya caligmaktadir.

Bor¢ Yapilandirma araglarindan ilkin ingiltere’de ortaya gikan Londra
Yaklasimi ise, alacakli ve borglu kurumlarin mahkeme surecine yénelmeden,

alacaklari génuallaluk ilkesi dogrultusunda ¢6zmesini 6nermektedir.

Japonya deneyiminden hareketle yola ¢ikan, gdésterdikleri biyime
hizlariyla uzun yillar gelismekte olan Ulkeler icin 6rnek tegkil eden ve “Uzak
Dogu Mucizesi’nin yaraticilari olan Guneydodu Asya Uulkeleri, 1997 yilinda

karsilastiklari global ekonomik kriz sonrasinda, Ulke ekonomilerinde yuksek

140



oranlara ulasan problemli kredilerden kurtulmak igin s6z konusu ydntemleri

kullanma yoluna gitmiglerdir.

Bu Ulkelerden Tayland, problemli krediler sorunlarina Londra
Yaklasimi cercevesinde ¢6zUm ararken, Malezya bir merkezi Aktif Yénetim
Sirketi olan Danaharta’yt kurmak suretiyle sorunun Ustesinden gelmeye

cabalamistir.

Ne var ki, her iki GUlke de bor¢ yapilandirma araglarindan sadece bir
tanesine bagl kalmayip her iki yaklasimdan da farkli élgulerde yararlanma
yoluna gitmislerdir. Tayland, Londra Yaklagimina gére bigimlenen
CDRAC’nin yaninda, ulkede 6zel sermaye tarafindan kurulan merkezi
olmayan Aktif Yonetim Sirketlerinin kurulmasini 6zendirirken, Malezya da
Danaharta’nin yaninda, Tahsili Gecikmis Alacaklara uzlasma yoluyla ¢6zim

arayan CDRC’ye imkan tanimistir.

Her iki ulke de, borglarin yeniden yapilandiriimasi ¢abalarini,
yaptiklari gerek hukuki, gerek kurumsal duzenlemelerle destekleyerek

araclarin basarili olma sanslarini artirmaya ¢alismislardir.

Yasadiklari agir ekonomik krizden gunumuize degin iki ulkenin
deneyimleri incelendiginde, her ikisinin de piyasadaki problemli krediler

sorununu asma yolunda olduk¢a mesafe kaydettikleri gérilmektedir.

Belli oranda dunyada gorulen krizlerle ilintili olarak kasim 2000 ve
Subat 2001’de sonuglari agir iki kriz yasayan Turkiye’de de kriz sonrasinda

problemli kredilerin toplam kredilerine oraninda énemli bir artis gérulmustar.

Tarkiye, Londra Yaklasimi paralelinde bir uygulamayi, FYYP'yi
(Finansal Yeniden Yapilandirma Plani) yurarlge gecirmistir. Kamuoyunda
Istanbul Yaklasimi olarak bilinen bu program cergevesinde FYYCA'nin
(Finansal  Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlasmasi) hukdmleri
kararlagtirilmig, programin yurutilmesiyle TBB (Turkiye Bankalar Birligi)
gbrevlendirilmis ve program cercevesinde gerekli gérilen yasal dizenlemeler

yapilmistir.
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2003 Ekim ayi itibariyle bu kapsamda 311 firmanin 5.2 milyar $
tutarinda borcu basariyla yeniden yapilandirilmigtir. Bir yillik bir stre igin bu
sayl yeterli olmakla birlikte, Istanbul Yaklagsiminin sorunsuz isledigi

sbylenemez.

Gerek Ulkenin 6znel kosullarindan, gerek piyasanin yapisindan
kaynaklanan kisitlihiklarin yol agtigi bu sorunlarin giderilmesi, Turkiye

ekonomisinin gelecegdi acisindan blyuk énem tasimaktadir.

Benzer sorunlar yasayan ulke pratiklerinin incelenmesi sonucunda,
bu calismada ortaya konulan &nerilerin bu baglamda faydali olacagi

dusunulmektedir.
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EK: 1

BORGLU-KREDITOR VE KREDITORLER ARASI ANLASMALAR

Borglarin yeniden yapilandirma surecinde Borglu-Kreditér Anlagmasi
ve Yeniden Yapilandirma planlarinin kreditérler arasi onaylanmasi ve
uygulama karar slrecinin belirlenmesine iliskin cergceve Finans Sirketleri
Birligi, Tayland Bankalar Birligi ve Yabanci Bankalar Birligi’'nin katilimiyla
gerceklesmistir.  Anlagmalar, bor¢ yeniden vyapilandirma  sUrecini
hizlandirmak icin Bangkok Yaklasimi'ni izleyecekleri yénunde taahhitte
bulunan imzaci taraflari baglayici niteliktedir. CDRAC’nin incelemesinden
sonra s6z konusu anlasmalar 34 yerel ve 31 yabanci finansal kurum
tarafindan 19 Mart 1999'da imzalanmigtir. Bireysel bazda bor¢ yeniden
yapilandirma olaylarinda hedef bor¢lunun bir kez Borglu Katilma Formunu
imzalamas! durumunda Borglu-Kreditér Anlagmasi altina girmesi yéninde bir

zorlayicilik getirilmistir.

S6z konusu anlasmalar ile; ilk kreditérler toplantisi ¢agrisindan,
borgludan saglanacak bilgilere, yeniden yapilandirma planinin sunumu ve
onaylanmasina kadar Bangkok Yaklagimi’nda c¢ercevesi cizilen ilkeler
dogrultusunda bor¢ yeniden yapilandirma surecinde izlenecek asamalar
detaylandiriimistir. Anlasma altindaki hem kreditérler hem de borglular
CDRACyi teknik tavsiye ve tartismalarda arabuluculuk igin kullanabilir.
Anlagsmayi imzalayan kreditérler, sunulan bor¢ yapilanma plani Gzerinde
oylama yapmak zorundadir. Kredi alacaklarinin teklif edilen bor¢ yapilanma
planinin oylama sonucunda reddetmesi halinde, bunun nedenlerini agiklama
zorunlulugu vardir. Finansal kurumlarin ¢ogunlugu (hem sayr hem kredi
hacmi yoénunden), sunulan bor¢ yapilandirma planini onayliyor ancak
saglanan ¢ogunluk, iflas Yasasinda belirtilen gogunluga iliskin zorunlulugun
altinda kaliyor ise, yeniden yapilanma plani kreditérler arasinda baglayici

hakem karari icin bir Idari Karar Heyetine (Executive Decision Panel)
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aktanlir. Eger kredi alacaklilari arasinda c¢ogunluk saglanamiyorsa,
kreditérler arasi hakem karari zorlanmamakta ve kredi alacaklilari
mahkemelere resmen bagvurarak; alacagin tahsilini, likidite edilmesini veya

reorganize edilmesini talep etmektedir.
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EK :2

SERMAYENIN iKINCi BILESENi KOLAYLIKLARI

Finansal kurumlara taninan sermayenin ikinci bileseni kolayligi;
kurumsal borglarin yeniden yapilanmasini tesvik edici sekilde tasarlanmis
devlet katkisini iceren sermaye artirnmidir (Tier 2). Buna goére; finansal
kurumlar her 3 aylik donem sonunda, bor¢ yeniden vyapilandirma
anlagsmalarini, orijinal kredi sézlesmesini ve kredi borglusunun ddeme
glcune sahip oldugunu gdsteren raporlari Finansal Sektér Danigma
Komitesi'ne (FRAC) sunarak, sermayenin ikinci bileseni kolayliklarindan
faydalanmak Uzere bagvurabilir. Sermayenin ikinci bileseninin en dusuk
miktari, daha o6nce verilen krediyi asan tutar veya Ozel sekt6re verilen
kredilerin net artisinin %20’sini kargilayacak sekilde belirlenmektedir. Her
kurum, risk agirlikli aktiflerin %2’sine ulasincaya kadar ikinci sira sermaye
ilavesini maksimum degerden elde edebilir. Bu sinirlar i¢inde, ikinci sira
sermaye ilavesinin tutari, 6zel sektére agilan yeni krediler icin risk agirlkli
aktiflerin %1'ini gecemez. Ikinci sira sermaye ilavesi bankalara tarafindan
ihrag edilen 10 yil vadeli teminatsiz tahvillerin, devlet tarafindan yine ayni
vadeli piyasada islem gérmeyen ancak piyasa faizleri tGzerinden ihrag edilen

devlet tahvilleri ile degistiriimesi suretiyle gerceklestirimektedir.
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