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FINANS TOPLULUGU

Merhaba,

0kan Universitesi Finans Toplulugu’nun biiyiik bir dzveri ve sevgi ile hazirladidi
“Financial Post”, sizlere U¢lncl defa ulasmanin sevincini yasiyor. Bu sayida da
Financial Post, derin icerigi, ¢cok renkliligi ve farkli bakis acilari ile karsiniza geldi.
Her seyden dnce tim satirlarinda gok sevgili basta Bankacilik ve Finans 6grencileri

olmak Uzere tUim 6grencilerimizin, geng arastirmacilarimizin emekleri, géz nuru var.

Universite ydnetimimizin, Kurumsal iletisim ve Tanitim Mudirimiz Feride

OZEL’in sagladigi imkanlar, Ogrenci Dekanimiz Enver KESKIN ve Ogrenci Dekan

Yardimcimiz Pinar SALAHOGLU’nun katkilar Finans Toplulugu’muzun faaliyetle-

rinde dnemli coskulara neden olmustur. Bu sayinin gikariimasinda basta Finans Toplulugu Baskani Basak Seray
KILIC olmak Uzere, toplulugunun yénetim kurulu Uyelerine, topluluk yonetiminin olusturdugu alt kurullarda gérev
yapan Uyelerine, tim etkinliklerimizde bize destek veren Okan Universitesi genelinde Finans Toplulugu’na iye olan

dort yizu askin 6grencimize toplulugun danismani olarak en igten tesekkurlerimi sunuyorum.

Financial Post’un 3. sayisina 6gretim (yelerimiz de aragtirmalariyla katkida bulundular. iktisadi ve idari Bilimler
Fakiiltemizin degerli égretim tyeleri, Yrd. Dog. Dr. Biilent GUNCELER, Yrd. Dog. Dr. Can KARAHASAN, Yrd. Dog.
Dr. Gaye OZCELIK bu cok renkli calismaya, arastirmalari ile destek verdiler. Ozellikle Yrd. Dog. Dr. Gaye OZCELIK,
3. sayimizin editorliguni gergeklestirerek, yayina hazirlanmasina blyUk bir destek vermistir; kendisine gok tesekkdir
ediyorum. Derginin tasariminda buyik emekleri olan Finans Toplulugu’muzun glzide Uyeleri A. Burak BOZDAG ve
Sedat SOYTURK e, tesekkiirii bir borg biliyorum. Destek arayislanmizda her zaman yardimimiza kosan sevgili arka-

dasim Prof. Dr. Erisah ARISAN, iyi ki varsin, her sey icin tesekkdrler.

TUrkiye Halk Bankamiza ayrica tesekkir etmek istiyorum. Finans Toplulugu’muzun emeklerinin yayin haline

doénlsmesine imkan sagladilar. Bu glizel galismanin sizlere ulasmasina destek verdiler. Kendilerine minnettarim.

Dergimiz sizlere ulasti. Sizlerden istegimiz her zaman ¢ok daha iyisini yapabilmemiz i¢in 6grencilerimize goriis-
lerinizle yol gdsterin. Gorisleriniz bizim igin cok dnemli...

Sevgi ve saygilarimla,

Prof.Dr.Targan UNAL

Okan Universitesi Finans Toplulugu Danismani

Bankacilik ve Finans B&lum Bagkani
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2013 - 2014 Glz D6nemi Finans Toplulugu Etkinlikleri;
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DestekFX firmasinin egitim direktdéri Erdogan TURAN ile “Temel Forex Egitimi”’ semineri,

Gedik Yatinm firmasinin Finansal Pazarlama Uzmani Ozder Seyda SARI tarafindan sunumu
yapllan “Finansal Pazarlama’ semineri,

Dogus Otomotiv firmasinin Yénetim Kurulu Baskani Aclan ACAR tarafindan “Otomotiv
Sektérinde Degisim Yonetimi’’ seminerini gergeklestirdik.
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Okan Universitesi Finans Toplulugu olarak hazirla-
digimiz Financial Post’un 3. sayisi ile tekrar karsinizda
olmaktan gurur duyuyoruz. Toplulugumuz, kurulusu-
nun 4. Yildéniminde de Ekonomi, Finans ve Banka-
cilik sektorinde Universitemizin égrencileri ile alaninda
uzmanlasmis Kigileri bir araya getirmeye devam etmek-
tedir. Resmi olarak 20 Nisan 2009 tarihinde kurulan
toplulugumuz bugiine dek cesitli stand galismalariyla
aktif tanitimlar yapip, seckin is adamlar ile seminerler
ve paneller diizenledi. Bunlarin_yani sira toplulugumuz
tim Qyeleri ile Universitemiz disinda gerceklestirilen bir
cok 6nemli sdylesive etkinliklere de katiim saglamistir.

Bu sene basindan itibaren 350’yi agkin Uye sayisi
ile faaliyet gosteren toplulugumuz Universitemizdeki
en aktif topluluktur. Teorik bilgiyi uygulamaya dénus-
tirmeyi de 6gretmeyi amaglayan ekibimiz, tUniversite-
mizde bir ilki gergeklestirerek Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakdiltesi’ndeki Bilgisayar laboratuarini dersler diginda
égrencilerimizin_hizmetine sunmustur. Ogrencilerimiz,
toplulugumuz tarafindan sunulan bu sistem sayesinde
guncel piyasa hareketlerini takip etme sansi bulacak
olup, ayda minimum iki kez olmak tUzere bir cok konu-
da egitim alma sansi yakalayabileceklerdir.

2013-2014 egitim ve 6gretim yili icerisinde toplulu-
gumuz ilk olarak 24 Ekim 2013 tarihinde alaninda 6ncu
firmalardan biri olan DestekFX firmasinin egitim direk-
térd Erdogan TURAN ile “Temel Forex Egitimi’” semi-
nerini gerceklestirmistir. Daha sonra 15 Kasim 2013
tarihinde yine alaninda déncu firmalardan biri olan Ge-
dik Yatinm firmasinin Finansal Pazarlama Uzmani Oz-
der Seyda SARI tarafindan sunumu yapilan “Finansal
Pazarlama’ seminerini gerceklestirmis bulunmaktayiz.
Bu etkinligimizden ¢ok kisa bir stire sonra, 26 Kasim
2013 tarihinde Turkiye’de borsanin en édnemli simala-
rindan biri olan Borsa Istanbul Genel Miidir Yardimcisi
Aydin SEYMAN’1 “BIST ve Isleyisi”’ semineriyle tiniver-

sitemiz 6grencileriyle bulusturduk.

FINANS TOPLULUGU

Gulz ddénemi icin son ola-
rak ise 19 Aralk 2013 ta-
rihinde dlUnyadaki bir c¢ok
otomotiv markasinin Turkiye
distriblitorl olan Dogus Oto-
motiv firmasinin Yonetim Ku-

rulu Baskani Aclan ACAR’|

Universitemizde agirlayarak “Otomotiv Sektdriinde
Degisim Yonetimi’’ seminerini gerceklestirdik. Toplulu-
gumuzca gerceklestirilen bu seminerler ile katiimcila-
rimiza ilgili firmalardan is olanaklari saglanmaya calisil-
mis ve katilim sertifikalar verilmistir.

Bahar dénemi-icin planladigimiz ve bugiinden ca-
ismalarina basladigimiz projelerimiz arasinda sosyal
sorumluluk faaliyetleri de yer almaktadir. Bu kapsam-
da Unli isimlerle diizenlemeyi planladigimiz konser et-
kinliklerinden elde edecegimiz geliri gocuk esirgeme
kurumlarina bagislayacagiz. Bununla birlikte huzur ev-
leri ve yetimhaneleri de belirli araliklarla ziyaret etmeyi
planlamaktayiz.Temel amaci 6grencileri, reel is din-
yasiyla bulusturmak olan toplulugumuzun hazirlamis
oldugu Financial Post dergisi, ekibimiz igin énemli bir
tecriibe olmakla birlikte herkesin gesitli alanlarda bil-
gi edinebilecegi makaleler ve roéportajlar sunmaktadir.
Basta toplulugumuzun danisman hocasi olan Sn. Prof.
Dr.-Halit Targan UNAL’a, yazisiyla bize destek olan ve
3. sayimizin editorliginu gergeklestiren Sn. Yrd. Dog.
Dr. Gaye OZGELIK’e, ve yine yazilaryla bizlere des-
tek olan Sn. Yrd. Dog. Dr. Burhan Can KARAHASAN’a
ve son olarak Sn. Yrd. Dog. Dr. Billent GUNCELER’e
toplulugumuzun yénetim kurulu adina tesekkirlerimizi
sunuyorum.

Saygilanimla,
Basak Seray KILIG

Finans Toplulugu Bagkani
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KULUP YONETIM KURULU
3 Ekim 2013 tarihinde gerceklestirilen Genel Kurul toplantisi ile birlikte 2013/2014 egitim ve 6gretim yili igin

gorevli olan yoénetim kurulu ve ¢calisma komitelerimiz su sekilde belirlenmistir;

Yoénetim Kurulu Uyeleri
Baskan: Basak Seray KILIC
Baskan Yrd: Semih KUS
Sayman: Dilara SAG
Sekreter: Seda KARGIN

.............................................................................

Denetci Uyeler:

Omer Can UCAN
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Sedat SOYTURK
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Calisma Komiteleri
Ekonomi Komitesi Uyeleri
Ezgi CIVAN

Sedat SOYTURK

Omer KARABACAK
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Aragtirma Komitesi Uyeleri
Eren KURU

Hilal Ulkii DEMIR

Basak Seray KILIG

Arif YAGCI

Furkan ERKAN
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Ingilizce Bankacilik ve Finans Bolumdi
Ingilizce Bankacilik ve Finans Balumdi
ingilizce Bankacilik ve Finans Bolimii

ingilizce Bankacilik ve Finans B&limii

......................................................................................... .

Ingilizce Bankacilik ve Finans Bolumii
ingilizce Bankacilik ve Finans Balumdi

ingilizce Bankacilik ve Finans B&limii
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Ingilizce Bankacilik ve Finans Balumii
ingilizce Bankacilik ve Finans Balumdi

ingilizce Bankacilik ve Finans B&limii

......................................................................................... .

Ingilizce Bankacilik ve Finans Balumdi
Ingilizce Bankacilik ve Finans Balumdi
ingilizce Bankacilik ve Finans Balumdi
ingilizce Isletme Bolimii

ingilizce Isletme Bolimi
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Organizasyon Komitesi Uyeleri

Yasemin PAKSOY
Basak BULUT

irem UZEN

Evsan SARACOGLU
Erdal ILBASAN
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Ingilizce Bankacilik ve Finans Balumdi
ingilizce Bankacilik ve Finans Balumdi
ingilizce Uluslarasi Ticaret Balumii
ingilizce Uluslarasi Ticaret Balumii

Ingilizce Isletme Blimi



BankaMusterisininKalbine
Giden Yol IK’dan Gecer mi?

“Guler yuzli olmayan asla dikkan agmamali” der
bir Cin atasdzi. Yogun musteri-galisan iliskisinin ya-
sandidi bankacilik, turizm, perakende gibi gibi hizmet
odakli sektorlerde bu so6ziin gecerliligi daha da ortaya
cikmaktadir. Artik, isletmeler icin hem “musteri-odak-
I” hem de “kaliteli riin ve hizmet Uretmek kaginiimaz
bir hale gelmistir. Ozellikle gectigimiz otuz yilda isgii-
clindeki yapisal degisimler, Uretim slreglerindeki ye-
niden yapilanmalar ve otomasyonun gelisimi, iletisim
ve toplumsal ve sosyal iligki aglarindaki degisimler tim
sektoérlerde etkili olmakta ve rekabet unsurunu tetikle-
mektedir. Dinyada meydana gelen tim bu gelismeler-
den 6nemli dlctde etkilenen bankacilik sektériinde de
yabanci bankalardaki artis nedeniyle ciddi bir degisim
yasanmakta ve bankalar igin “musteri-odaklilik” unsu-

ru basariya ulasmada Kkilit bir rol tGstlenmektedir.

Musteri-odakli yaklasim, bir Grlin ya da hizmet icin
musterinin 6dedigi bedel karsiliginda o Urlin ya da hiz-
metten musterinin beklediginden fazlasini kendisine
sunabilmektir. Zaman gectikge egitim seviyesi ylkse-
len ve piyasadaki rekabetin de tegvikiyle beklentileri
artan musteriler daha da bilinglenmekte ve bankacilik
hizmetlerine ybdnelik daha c¢ok taleplerde bulunmak-
tadirlar. Dolayisiyla musteri Urlin ya da hizmet alirken
kendisine sunulan “deger” unsurunun arayisina gir-
mektedir. Yaratilan deger sonucunda musteri tatmini
ve yeniden satin alma yoluyla migsteri sadakati olusa-
bilecektir.

Isletmeler artik musteri kavramini iki ayr boyutta
dikkate almaya baslamiglardir. Birisi eski anlayistaki is-
letmenin dis ¢evresinde yer alan ve Urln veya hizmeti
satin alan taraf olan “dis musteriler”dir. Gelisen tekno-
lojiye bagli olarak, bankalardan gerek bireysel gerekse
ticari ve kurumsal musterilerine hizli ve yenilik¢i hizmet
anlayisiyla yaklasmalari ve yenilikgi, misteri beklenti
ve ihtiyaclarini karsilayan, hatta musteri beklentilerinin

Otesine gecgen Urunler sunmalari beklenmektedir.

Diger musteri boyutu
ise, isletmenin icinde yer
alan “calisanlar” yani i¢
musterilerdir. I¢ musteri
ve dig-musteri ektilesimi-
nin birebir ve gon yogun
yasandigi hizmet sektor-
lerinden olmasi nedeniy-

le bankacilik sektoriinde

de, musteri kavraminin . .
Yrd. Dog Dr. Gaye OZCELIK

yerlestirimesi ve mus- Iktisadi ve ldari Bilimler Fakuiltesi
teri odakli olmay amac Isletme Béltimdi Ogretim Uyesi
edinen bir ydnetim sistemi ihtiyacina yonelik olarak ye-
terli, kaliteli, egitimli ve yetenekli insan kaynagina ihti-
yag¢ duyulmaktadir. Calisanini elde tutabilen, ¢alisanina
deger veren, ayni dig musterilerde oldugu gibi, calisa-
ninin ihtiyagc ve beklentilerini karsilayarak i¢ musteri
tatmini ve mutlulugu saglayabilen bir insan kaynaklar
yonetiminin gerekliligi olmazsa olmazlar arasinda yer
almaktadir .

Peki, bankacilik sektdri s6z konusu oldugunda ig
musteri tatmini nasil saglanir? Bunlari, saglamak adina
Insan Kaynaklari Yénetimi’'nin ne tiir uygulamalari ola-
bilir? Bankacilik stres dizeyi oldukca ylUksek olan bir
calisma alanidir. Buna dayanarak, “i¢c misteri” odakli
insan kaynaklar yénetiminin, dogru isglict planlama-
sl, egitim ve gelistirme, performans degerlendirmesi,
Ucretlendirme sistemi fonksiyonlarinin her birinde cali-
sanlar tesvik edecek yaklasim ve uygulamalar onlarin
motivasyonlarinin arttiriimasina katkida bulunacaktir.

Bir misterinin banka ile fiziksel temasa gectigi yer
banka subeleridir. Bireysel bir misteri bankaya hesap
actirma, kapama, eft, havale, para yatirma ve ¢gekme,
cek senet islemleri, déviz islemleri, kredi almak vs. gibi
nedenlerle gelebilir. Her ne kadar s6z konusu islemler-
den birgogu artik telefon ya da internet bankaciligi yo-
luyla subeye gitmeden gerceklestirilebiliyorsa da, yine
de bir cok musteri halen fiziksel olarak subeye giderek
islemlerini gerceklestirmeyi tercih etmektedir.
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Bu noktada karsimizda duran en édnemli sorunlar-
dan bir tanesi musteri bekleme surelerinin uzunlugu-
dur. Bu daha 6nceki yillarda daha kabul edilebilir bir
durum iken, ginUmzin hizl yagsam kosullarinda bir an
once hizmet almaya calisan musteriyi kizdirmaktadir.
Uzmanlar, genel olarak musterinin subede mutsuz ol-
madan bekleyebilecegdi slirenin yaklasik en fazla 8-12
dakika olduguna, bu streler asildiginda musterinin
olumsuz aligveris deneyimi dolayisiyla misteri kaybi
yasanabilecegine dikkat gcekmekteler.

'Hangi sektdrde miisteri ne kadar bekliyor?

-~ "

‘Soktir Bilghyl veran sirker bekiome sicesl

(ankaclk Garanti Bankas '&““*u..u.u.m‘ﬁ"
'lqluql Electrolux ‘ﬁ B '“*‘#Hh'.‘”*
(T turkcen*Toked (o Mk sk bkins

sire 22 aniye dieyinde.
(Porakende  Kier ° mmr*
(5 sekasu et ol e niseien

(T i+ -t v
Kaynak:
http://www.capital.com.tr/musteri-ne-kadar-
bekler-haberler/18705.aspx, 20.11.2013

Subelerdeki bekleme surelerinin uzamasinda, su-
bede gdrev alan personel sayisindaki eksiklikler de
g6ze carpmaktadir. Bugtn birgok banka artik subele-
rini yenilemeye, musterisinin rahat edecegi ortamlara
doniistirmeye calismakta oldugu dogrudur. Subeler
yenilenirken tabii ki subelerin kurulacagdi ilge/mahalleye
bagli olarak subelerde ¢alisacak personele ait kadrolar
bankalarin st yonetimi ve insan kaynaklari yéneticileri
tarafindan 6nceden belirlenmekte ve sube tasarimlari
bu hesaplamalara gére yapiimaktadir. Bununla birlik-
te, uygulamada gérilen odur ki, misteri banka ziyareti
yaptiginda, sube icin belirlenen koltuk sayisi ile subede
o anda gercekten aktif olarak galisan personel sayisi
arasinda bir oransizlik s6z konusu olmaktadir. Yani
islemler esnasinda giselerde yer alan koltuklarin en
azindan bir ya da daha fazlasinda, personel yoklugu
nedeniyle islem yapilmamaktadir. Bu da bekleme su-
relerini daha da uzatmaktadir. Gérinen o ki, burada
dogru isglct planlamasi ve kadro ydnetimine iliskin
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iyilestirmelerin insan kaynaklari yénetimi ve kurulus st
ybnetimleri diizeyinde gerceklesmesi beklenmektedir.

Musteri odakli insan kaynaklari yénetiminin diger
onemli bir parcasi ise, egitim sistemleridir. Egitim bi-
rimlerinin stratejik is ortagi olarak goérilmeleri, egitim
ve gelisim faaliyetlerinin ihtiyaclar ¢ergevesinde ger-
ceklestiriimesini saglar. Bugin banka kurumlari, dis
misteri memnuniyetini saglamak adina i¢ musterileri-
ne yani ¢alisanlarina yogun egitim programlarn uygu-
lamaktadir. Bu egitimler arasinda bankacilar icin etkili
iletisim, etkili konusma ve diksiyon, banka ydneticileri
ile profesyonel imaj yonetimi, bankalarda musteri ilis-
kileri ydnetimi, kisisel satis teknikleri, musteri psikolo-
jisi ve duygu yo6netimi, stres altinda ¢alisma teknikleri
gibi daha bir cok konu baslig sayilabilir. Ozellikle su-
belerde farkli kademe ve gdrevlerde galisan personele
bu egitimlerin diizenli ve yogun bir sekilde sunulmasi
ve sube ziyareti yapan musterilere dizenli araliklarla
memnuniyet arastirmalari yapilmasi ve bu arastirma
sonugclarinin dikkate alinarak iyilestirmelerin dncelikli
olarak gerceklestiriimesi birgok bankayi rekabette 6ne
cikaracaktir.

Bankacilik sektérinin titizlikle yaklagsmasi gereken
konulardan biri de ¢agri merkezleridir. Cagn merkez-
lerinin olusumunda ve misterinin aklina ¢cagr merkezi
kavramini yerlestiriimesinde bankacilik sektériinin rolt
blUyUkttr. GCagri merkezleri tamamen insan sermaye-
sinden olusmaktadir ve sadece bir bilgi kaynagi olmak
ya da musteri hizmeti sunmak disinda ayni zamanda
bankalar i¢in artik alternatif satis kanali haline gelmistir.
Dolayisiyla ¢agri merkezi dis musterisine mikemmel
Olclide hizmet sunabilmelidir. Etkin ¢agn merkezleri-
nin olusturulmasi, buralarda gérev alacak dogru profil
ve yetkinlikteki kisilerin, dogru ve objektif ydntemlerle
ise alinmasi, ise alistinlmasi, dis musteri odakl etkin
bir egitim slirecinden gecmesi ile dogrudan iliskilidir.
Cagr merkezleri ya da diger adiyla telefon bankacili-
g1 musteri ile telefon ortaminda ylizylize olmadan go-
rismeyi gerektirir. Bu baglamda, dogru, etkin ve ikna
edici konusma, etkili yazma ve raporlarma, telefonda
servis becerileri, migteri ses tonlarina uyum, duygusal
kulak, musteri psikolojisi gibi egitimlerin cagr merkezi
calisanlarina sunulmasi artik bir zorunluluk haline gel-
mistir.



Diger tim sektorlerdeki isletmelerde oldugu gibi,
bankacilik sektdriinde de banka hedefleri ile yéneti-
ci ve galisan hedeflerinin uyumlastirnimasi esastir. Bu
yéntemde, yilin baginda kurum bazinda belirlenen he-
defler dogrultusunda, bdlim/birim/sube bazinda he-
defler yoneticilere verilir. Yoneticiler de bu hedefleri
calisanlari ile paylasarak galisanlarin goérevlerine uy-
gun hedefleri belirlerler. Bu durumda acgik, somut ve
Olculebilir kriterlere dayal performans degerlendirme
sistemlerine ihtiva¢c duyulmaktadir. Yil sonunda esas
hedeflerle ¢alisanlarin gerceklestirdikleri hedeflerin
dlzeyleri karsilastinlarak performans seviyeleri tesbit
edilir. Kullanilan ¢esitli finansal basari metrikleri ve sis-
tematik prim sistemi uy-
gulamalariyla calisanlar
arasinda Ucretlendirme
ve &dullendirme konu-
sunda adalet saglana-
bilmesi énemli bir un-
surdur.

Banka ici calisanlar
arasi iligkilerin ve galis-
ma ortamindaki uyumun
ve sorunlarn karsilkl
goértusmeler yoluyla ¢ézilmesinin, ¢alisan memnuniye-
tini arttirdigi ve bu memnuniyet duygusunun dis miis-
teriye de yansidigi yapilmis olan birgok galismada ken-
dini géstermektedir. Bu tur sonugclar, bankalarin kendi
calisanlarina uyguladigi calisan memnuniyet anketleri
yoluyla dlcllmektedir. Ayrica bazi bankalar subelerine
genel mudurltk tarafindan génderilen ve sube ¢alisan-
larina musteri gibi yaklasan yetkililer gdndererek, mis-
teri memnuniyetini dlgmeye ydnelik calismalar yurat-
mektedirler.

Mdusteri odakli insan kaynaklarn ydnetimi yakla-
simlarinin bir diger 6nemli uygulama alani 360 derece
degerlendirme uygulamasidir. Bu uygulama galisanin
daha cok davranigsal gergevede degerlendiren bir uy-
gulama olup; cesitli yetkinlik ve beceri kriterleri esas
alinarak calisanin is arkadaglarindan, ydneticilerinden,
Ustlerinden, kendisine dogrudan raporlayanlardan (ast-
lar), ic ve dis muisterilerinden, varsa ait oldugu proje

“‘ b -'_._ - -

akigl hizi ve gesitlenen Urlin ve hizmetlerin sunuldugu

takimlarinin diger Uyelerinden ve de kendisinden elde
edilen bilgilerin degerlendiriimesi strecidir. Bu sis-
temde calisan, kendisinin performansini gézlemleyen
daha genis bir degerleyici grup tarafindan degerlendi-
rilmektedir. Uygulamanin bankacilik alaninda da hayat
bulmasi, banka ¢alisanlarina ve ydneticilerine gucli ve
gelisime acik yonleri konularinda geri bildirim saglaya-
cak; bununla birlikte ortaya ¢ikacak mesleki ve kisisel
gelisim alanlarina iliskin yapici iyilestirmeleri planlamak
ve uygulamaya koymak bankalar tarafindan mimkin
olacaktir. Kurumun galisanin gelisimini destekledigi-
nin calisan tarafindan gérilmesinin, calisan-musteri
iliskisini olumlu ydnde besleyecegi beklenmektedir.
360 derece degerlendir-
me sistemi, dis musteri
odakli-ig musteri gelisim
alanlarina yénelik veri-
ler sunmasi bakimindan
bankalar icin édnemli bir
uygulamadir.
Mdusterilerin daha ¢ok
bilinglendigi, yuUkselen
beklentilerin  olustugu,
gelisen teknoloji, bilgi

sektorde, misteri baglihgr ve miisteri sadakatini sag-
lamanin énemli bir yolunun egitimli, yetenekli insan
kaynagina ve bu insan kaynaginin is tatmini ve moti-
vasyonuna bagli oldugu ortaya cikmaktadir. Kisaca,
mutlu misteriler yaratmak, olumlu musteri deneyimleri
yasatan mutlu galisanlarla; mutlu calisanlar ise, etkili
calisan bir insan kaynaklari yénetimi sistemi ile miim-
kinddr.

Kaynakca:

e Kocak, E.; Erdogan, Z.B. (2011). Bankacilik Sek-
tériinde Yeni Insan Kaynaklari Yénetimi Yaklagimlari
Hakkinda Bir Uygulama, Sosyal Siyaset Konferanslari,

Sayi 60, No: 1, sf.259-2883, http://www.journals.istan-
bul.edu.tr/tr/index.php/sosyalsiyaset.
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Yrd. Dog. Dr. Burhan Can KARAHASAN
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakdiltesi

Bolgesel Rekabet Guici
ve
Piyasa Potansiyeli

Ulkelerin sahip olduklari rekabet giicii strdiiriilebilir
bir blylme icin gerekli olan temel etmenlerin basin-
da gelir. Bu rekabet giiclinin bilesenleri incelendigin-
de yenilik¢i olmak, insan kaynaklarina yatirm yap-
mak, Uretim slUrecinde kaynak dagilimini teknolojiye
ve ARGE’ye yonlendirmek baslica noktalar olarak 6n
plana ¢ikmaktadir. Turkiye, Dinya Ekonomi Forumu
(WEF) tarafindan en son aciklanan Kiresel Rekabet
Endeksi siralamasinda 152 (lke arasinda 43’0 siradan

bir basamak geri diserek 44. siraya gerilesmistir.

Genel olarak rekabet gucinun gelismesi farkl fak-
térlere bagh olmak ile birlikte bir Glkenin genel rekabet
glclnin gelismesinde yerel dinamiklerinde énemli bir
yer kapladigini bilmek gerekir. Istanbul Universitesi,
Kalkinma Bakanligi ve Istanbul Kalkinma Ajansinin ha-
zirladigi son galismada Turkiye’de il bazinda rekabetgi-
lik seviyelerinin nasil farklilastigi gézler 6niine serilmis-
tir. Tablo 1’de de 6zetlendigi gibi rekabet diizeyinde
cografi olarak esit olmayan bir dagilim oldugu gorul-
mektedir. Siralamadaki ilk bes il bati bdlgelere aitken,
en sonda kalan bes il ise dogu bdlgelerinde bulunmak-
tadir. Genel olarak ayrica tim siralama incelendigin-
de de Turkiye'de rekabet glicinin en yiksek oldugu
bolgelerin bati cografyasinda oldugu gortlecektir. Bu,
bir anlamda Turkiye’de bdlgelerin rekabet glctindeki
ve iktisadi hayatindaki bozuk yapi hakkinda basit bilgi-
ler vermektedir. Gerek Kalkinma Bakanhginin gerekse
de yerel kalkinma ajanslarinin son dénemde bdélgelerin
rekabet giicini artirmak amaciyla proje ve plan yurut-
me gabalar da g6z 6nine alindiginda bu konunun ne

kadar 6nemli oldugu 6n plana ¢ikmaktadir.
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Dekan Yardimcisi

Tablo 1. Rekabet Basarilari ve Basarisizliklari

En Rekabetci 5 Sehir | En Diisiik Rekabetci 5 Sehir
istanbul Hakkari
Ankara Mus
Izmir Sirnak
Kocaeli Adn
Bursa Bitlis

Kaynak: Kiresel Rekabet Endeksi

Bu noktada bdlgelerin rekabet potansiyellerini ne-
lerin etkileyebilecegi de ¢cok 6nemlidir. Bélgelerin sa-
hip olduklar gerek insani gerek fiziki sermaye birikimi,
bdlgelerin insani sermayesinin verimliligi ve bunun bir
bileseni olan egitim seviyesi, bdlgelerde gerek kamu
gerekse de Ozel kesimdeki isletmelerin daha tekno-
loji yogun Uretim yapma konusunda farkindaliklarinin
yaratiimasi aslinda bélgesel rekabet seviyelerindeki
farkliliklari aciklayabilecek baslica faktdrlerdir. Bu farkl
faktorleri g6z dnline almak ile beraber, aslinda tim bu
faktorleri icinde barindiracagr disinilebilecek genel
anlamda bélgelerin gerek i¢ piyasalara gerekse de dis
piyasalara ne kadar iyi entegre oldugunu goésterebi-
lecek bolgesel piyasa potansiyellerini de hesaplamak
o6nemli olabilir. Zira bdlgelerin sahip olduklar piyasa
potansiyelleri o boélgelerdeki birgok farkli sosyo-eko-
nomik ve kulturel dzellikle ilintili olmak durumundadir.
Bu tartisma Iktisat Yaziiminda da sikga yapiimakta ve
aslinda Paul Krugman’i Nobel 8dlline gdtiren ve Yeni
Cografya Iktisadinda da yerini bulan “Piyasa Potan-
siyeli ve Piyasalara Erisilebilirlik” kavraminin temelini

olusturmaktadir.



Bu baglamda bir bdlgenin sahip olacagi piyasa po-
tansiyelini cok genel olarak etrafindaki bolgelerin satin
alma gticl (talep) ve her bdlge ile aradaki uzaklik ile
iliskilendirmek mumkudndur. Figtr 1 Tarkiye’deki illerin
sahip oldugu piyasa potansiyellerinin tarinsel kéken-
lerini gbstermektedir. 1987-2001 karsilagtirmasini ya-
pan haritalar aslinda Turkiye’de bdélgelerin piyasalara
erisme imkanlarinin, kisaca piyasa potansiyellerinin, ne
kadar adil olmayan bir yapiya sahip oldugunu gdster-
mektedir.

Bu haritalar 1987-2001 arasi icin Turkiye istatistik
Kurumu (TUIK) tarafindan agiklanan il Bazinda Milli Ge-
lir Istatistikleri ile hazirlanmig, 2001 sonrast igin bu bilgi-
ler sunulmadidi igin diger yillar icin hesaplanamamistir.
Bu dénemin ayni zamanda Turkiye’nin kuresellesme
ve neo-liberal politikalarin baskisi altinda gegirdigi disa
acllma dénemi ile értismesi aslinda kendi icinde var
olan geri kalmislk ve bdlgesel esitsizlikler kavramlari-
nin da ne kadar alakali oldugunu gd&stermektedir. Bir
yandan disa agilarak hizli bir blyume patikasina ilerle-
mek, bir yandan da boélgesel olarak ¢ok ciddi farkhliklar
ile bas etmek aslinda politika yapici agisindan ciddi bir

celigki ve soru(n) teskil etmistir.

Tum bu tartismalar 1siginda; genel olarak piyasaya
erisme imkanina en ¢ok bati bdlgelerinin sahip oldugu
ve orta ve dogu Anadolu’ya ilerledikge piyasa potansi-
yellerinin azalmaya basladigi gézlemlenmektedir. Do-
laysiyla Turkiye’nin disa agilma penceresi olarak tanim-
lanan 1980 sonrasi ddnemde aslinda bélgelerin piyasa
potansiyelleri arasindaki farkliliklarin ne derece siddetle-
nerek ikili bir yapiya dénustiiga anlagiimaktadir.

Son olarak 2001 sonrasi neler olmustur sorusuna
cevap aramak gene degerli bir tartismadir. Zira Tablo
1’de verilen siralama 2001 sonrasi gegcen 12-13 yillik
dénemde rekabetgilik agisindan bati ve dogu arasinda
esit olmayan bir yapinin var oldugunun sinyallerini ver-
mektedir. Genel olarak bu esit olmayan yapinin kdkeni
Figlr 1’den anlasiimasina ragmen Figlr 2’de sunulan
daha guncel veriler ile hesaplanmis piyasa potansiyeli
bilgisi de tamamlayici olacaktir. Bu harita TUIK tara-
findan 2001 sonrasinda acgiklanan Bolgesel Gayri Safi
Katma Deger bilgisi kullanilarak hazirlanmis, ancak
bilgiler sadece 26 Iktisadi Bolge icin sunuldugundan
ancak bu bdlgelerin piyasa potansiyelleri hesaplana-

bilmistir.

1. Figiir Tiirkiye’de Bélgesel Piyasa Potansiyelinin Tarihsel Kékeni

1987

Piyasa Potansiyeli En Diisiik Bolgeler
Gegis Bolgeleri |

Gegis Bolgeleri 11

Piyasa Potansiyeli En Yiiksek
Bolgeler

Kaynak: TUIK, yazarin kendi hesaplamalari
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Figiir 2. Tiirkiye’de Bélgesel Piyasa Potansiyeli (2001 Sonrasi)

Gegis Bolgeleri I

[
[ 1]
]
[—

Bolgeler

Piyasa Potansiyeli En Diigiik Bolgeler

Gegis Bolgeleri 11
Piyasa Potansiyeli En Yiiksek

Kaynak: TUIK, yazarin kendi hesaplamalari

Figlir 2’de sunulan bdlgesel piyasa potansiyeli da-
giimi aslinda 2001 sonrasi dénemde de bdlgelerin sa-
hip olduklar piyasa potansiyeli farklliklarinin stirmekte
oldugunu gostermektedir. Piyasa potansiyelinin en yo-
gun oldugu bdlgeler Turkiye’'nin bati cografyasinda ko-
numlanmakta ve orta ve dogu Anadolu’ya dogru gene
2001 oncesinde oldugu gibi piyasa potansiyellerinde
azalma oldugu gorilmektedir.

Genel bir tartisma yapacak olursak; éncelikle bdl-
gesel rekabet glcl ile bélgesel piyasa potansiyeli ara-
sinda ciddi bir bolgesel ilinti oldugunun farkinda olmak
gereklidir. Bu noktada piyasa potansiyelinin temel
bilesenlerinin aslinda bolgesel rekabetciligi olusturan
unsurlar da oldugunu dislnecek olursak, kaciniimaz
olarak gegen son 12-13 yillk dénemin bélgeler arasi
rekabet dizeylerinde neden bir yakinsama (ve/veya

benzeme) olmadigini bizlere gostermektedir.
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Uygulamaya konulan plan ve projelerin aslinda ge-
rek disa agilmanin en siddetli yasandigi 1980’li yillar-
da, gerekse de Turkiye’'nin iktisadi ve sosyal hayatinda
ciddi bir donlisim yasadigi 2000’li yillarda bdlgesel
farkliliklar giderme acisindan gok basarili olamadigi
anlasiimistir. Kendi icinde dusiuk piyasa potansiyel
ve disuk bolgesel rekabet arasinda bir sarmal orta-
ya ¢cikmis ve bir anlamda geri kalmigliktan beslenen,
kirlamayan ikili bir bélgesel yapi olugsmustur. Bu yuz-
den gerek Kalkinma Ajanslarinin gerekse de Kalkinma
Bakanhginin, uygulanacak politikalari diizenlerken bu
olusan icsel celiskiye dikkat etmeleri gerekmektedir;
yasanan makro blyimelerin yerelde mikro Olcekte
yansimalar olmadikgca WEF’in agikladigi Kiresel Re-
kabet Seviyesindeki basarisiz tablonun giderilmesi zor

g6zlkmektedir.



Global Kriz Turk Bankacilik Sistemini
Neden Diger Ulkelerden “Daha Az Vurdu?

Yillardir kabusumuz olarak birlikte yasadigimiz
“bankacilik sistemimizin asir kirllgan“ oldugu s6éylem-
lerine ragmen 2007’de baslayarak bitiin dinyayi kasip
kavuran “Global Kriz* Turk Bankacilik Sistemi’ne sanil-
digi kadar korkung darbeler vurmamistir. Tim diinyayi
etkileyen boylesi bir kasirganin muhakkak ki olumsuz
etkilerini tim bankalarimiz dogrudan veya dolayl ola-
rak hissetmislerdir ancak diger Ulkelerde ortaya gikan
sonuglarla kiyaslanildigi zaman Turkiyeye yansimasi-
nin ¢cok vahim boyutlari oimadigi anlasiimaktadir. Hatta
bankalarimizin krizin dorukta oldugu dénemlerde kar-
hhiklarini arttirdiklarini ya da en azindan potansiyellerini
koruyarak asiri erime yasamadiklarini gérebiliriz. Ban-
kalarimizin kriz édncesi ve sonrasi dénemlerini iceren
toplami net karlar asagidaki gibidir:

Milyon TL
19.042
21.360
19.497

12.774
14.331
10.981

Kaynak: Turkiye Bankalar Birligi , Banka ve Sektor
Bilgileri

Tiurk Mali Sisteminin bu krizde neden c¢ok buyik
darbe almadigini arastirmadan once krizin nedenlerini
incelemek yararli olacaktir.

Ekonomi uzmanlarinin géruslerine goére krizin gekir-
deginde yatan temel sebep Amerikan Merkez Banka-

sI (FED) in uyguladigi ekonomik politikalar sonucunda

Yrd. Dog. Dr. Billent GUNCELER
Ingilizce Bankacilik ve Finans Bélimdi

Amerika’da gayrimenkul sektérii balonunun sismesi ve
bunlara bagl tirev Urdnlerin piyasalarindaki hizli blyu-
mesi olmustur.

Buna goére, Finansal faiz politikalarinda duzenleyi-
ci otorite islevi Ustlenen FED, faizleri gereginden faz-
la distrdd. Bu durum sonucunda piyasada dolasan
paradan daha ¢ok pay toplamaya calisan bankalarin
kredilendirme risk analizlerinde yeterli kosullarin olu-
sup olugsmadigina bakmadan verdikleri krediler krizin
ortaya cilkmasina neden oldu. Bankalarin daha gok
kredi verebilmek icin temel risk noktalarina verdikleri
6nemin azalmasi, bu kriterlerin neredeyse timdiyle or-
tadan kalkmasi (sub-prime krediler) ve yliksek riskli bu
kredilerin toplaminin krediler icindeki oraninin artmasi
sonucunda paranin yéneldigi emlak fiyatlarinda bir ba-
lon olugsmasina yol agti. Bu hizli bilyimenin sonucunda
cok yukselen emlak fiyatlarinin belli bir zaman igerisin-
de durgunlasip, geriye dénmesi kaciniimazdi. Bu balo-
nun sbnmeye baglamasindan itibaren yasananlar derin
bir krizin ortaya ¢ikmasina sebep oldu.

Eger konu sadece Amerikadaki emlak/konut kredi-
leri olsaydi diinyayl bu kadar sarsmaz ve etkilemezdi
ancak yatinm bankalarinin oénctiliginde bu krediler-
den gelecekte elde edilecek fon akimlarinin aktiflestiril-
mesiyle (Asset Securitization) bir canavar buyitiimeye
baslamisti. Kisaca Varliga Dayali Menkul Kiymet ihra-
ci olarak bildigimiz bu islemler sonucunda sézkonusu
menkul kiymetler bitin diinyaya pazarlanmis ve gele-
cekte ortaya cikacak bu tehlikeye butin dinya dahil

edilmistir.
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Bunun yani sira kredileri sigortalayan Kredi Temer-
rid Swaplari ve benzeri tirev Urlnler de sézkonusu
edilen kredileri teminat altina alan araglar olarak piya-
salarda yer almistir. Bunlar da dogal olarak emlak kre-

dileri gibi hizla buylyen bir hacime ulagmistir.

Sub-Prime Kredilerin Durumu

Rakamsal olarak bakildiginda krizin patladigi giin-
lerde Amerikan Mortgage piyasasi 10 Trilyon Dolar ci-
varindaki islem hacmiyle diinyanin en buyik piyasasi
konumunda olurken Sub-Prime krediler bu piyasanin
icinde 1.5 Trilyon Dolar hacmine ulagmistir.

Krizin ¢iktigi dénemden 5 yil 6ncesine kadar ABD’de
faizler son derece disik oldugu igin 6zellikle orta ve alt
gelir grubundaki kisiler degisken faizli kredileri kullanmayi
tercih etmiglerdi. Ancak, FED’in son iki yilda faiz oranla-
rini arttirmasi, konut sektériind durgunluga soktu. Konut
satis fiyatlan ile kira gelirlerinin de piyasa diizeyinin altina
inmesiyle, bu krediyi kullanan diistk gelirli gruplar, kredi-

lerini diizenli olarak 6deyemez hale geldiler.

TURK BANKACILIK SISTEMI( Milyar TL )

Ve bu krediler hizli bir sekilde temerrid haline
(6denmeme) ddnmeye basladilar. Bunun yaninda, gay-
rimenkul fiyatlar yikselirken genellikle evlerin tzerine
yapilan ikinci ipotekler (lilkemizde su siralar Ipotekli Bi-
reysel Finansman Kredisi olarak uygulaniyor de g6z
onlne alinirsa, hizla disen gayrimenkul fiyatlar ne-
deniyle hem esas kredinin hem de verilen ek kredile-
rin teminatlarini yetersiz duruma disirmustir. Bu da
kredi veren kuruluslarn karsilik ayirmak mecburiyetinde

birakmistir.
Tiirkiye Neden Dogrudan Etkilenmedi ?

a) Bankacilik Sistemimizde Tiirev uriinlerin
durumu

Tarkiye’de tlrev Uriinler hacmi Amerika’daki deger-
lerle kiyaslandigi zaman bankacilik sisteminde oldukca
disik paya sahiptir. Olan hacimler ise agirlikli olarak
gercek ticari islemler ve bankalarin birbirleri arasinda

yaptiklari finansal islemler oldugu gérilecektir.

DOVIZ ve FAiZ HADDI |1998 %
ILE ILGILI VERILER

Vad. Dév. Alim Satim Isl. |11.321.969 [31%
Para ve Faiz Swap Isl. 2.214.376 | 6%

Para ve Faiz

Opsiyonlari 480.334 1%

Futures Para Islemleri 501.105 1%

Futures Faiz Alm Satim igl.| 352.832 1%

Diger 317.214 1%

TOPLAM 15.187.830 | 41%

SEKTOR AKTIF

TOPLAMI 36.827.949
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1999

33.556.910
5.083.976

1.193.829
1.070.519
218.793
1.197.914
42.321.941

72.120.858

2000

43.026.160
12.011.367

2.119.648
1.542.737
199.068
1.336.449
60.235.429

104.283.106

2007
(BinTL)

31.377.000
75.530.000

42.089.000
1.113.000
1.317.000
6.491.000
157.917.000

561.171.839




b) Tiirkiyede Emlak Piyasasinin durumu

Turkiye’de halen emlak piyasasi bireylerin genellikle
henlz ilk evlerini almakta oldugu bir sistem Uzerinde
yurimektedir. Bu da kisilerin kredilerine verdigi dnemi
daha yuksek tutmaktadir. Bunun yani sira menkul kiy-
metlestirme islemi henliz yliksek oranda degildir. Ayri-
ca Turkiyede gayrimenkul fiyatlarinin hala yikselen bir
trend igerisinde olmasi krizde yasanan sikintinin Tarki-

yeye dogrudan yansimasina engel olmustur.

BDDK’nin bankacilik sistemine getirdigi koruyu-
cu tedbirler

BDDK olarak bildigimiz Bankacilik Dizenleme ve
Denetleme Kurumu Kasim 2006 da bankalarin serma-
ye yeterlilik rasyolarina %4 ek rezerv rasyosu getire-
rek Basel Il kriterleri geregi asgari %8 olmasi gereken
rasyoyu %12 ‘ye yikseltmistir. Bu aslinda ylzdesel
olarak bankalarin sermaye tabanlarinin %50 arttiriima-
sI anlamina gelmistir ve bankacilik sistemi bu uygula-
mada gerekeni yaparak daha glic¢li bir sermaye yapisi
olusturmustur.

Sermaye arttinrminin yanisira Tuketici Kredileri ve
Kredi Karti borglarina getirilen ek karsilik yuktmltltkle-
riyle, maliyeti artan kredilere ilginin azaltiimasi amaciy-
la hane halki borglanma miktarinin kontrol altina alin-
masli hedeflenmis, bu sekilde kredi borglularinin olasi

bir krize yakalanmasi engellenmistir.

c) TC Merkez Bankasi faiz uygulamalarinin etkisi

Kriz ddneminde TCMB nin faiz indirimlerinin etkileri
sonucunda bankalar ellerindeki hazine bonosu port-
foylerinden degerleme karlar elde ederek bilangolarda
ferahlama saglamislar, kaynak maliyeti ve karlilik bas-
kisina karsi biraz daha rahat konumda olabilmiglerdir.
Bankalarin yillar bazinda Menkul Kiymetler Portfoytn-

den elde ettikleri gelirler asagidaki gibidir:

Menkul Kiymet Gelirleri

Milyon TL
2009 28.140
2008 27.246
2007 24.511
2006 21.630

Kaynak : Tirkiye Bankalar Birligi

Goruldagi gibi menkul kiymetlerden elde edilen
gelirler krizli yillarda bile artis trendinde yukselmeye
devam etmistir.

Sonugcta Turk Bankacilik Sistemi gerek mevcut fi-
nansal yapisinin kompozisyonu, gerekse duzenleyici
kurumlarin yaptiklari ¢esitli miidahalelerle krizden dog-
rudan sert olarak etkilenmemistir. Ancak bu durum ge-
lecegin hep boyle olacagdi garantisi degildir. Uzun yil-
lardan beri bankalarin bilangcosunda mevcut olan Vade
Uyumsuzlugu riski halen devam etmektedir ve bu risk
yasanabilecek tim krizli ortamlarda ciddi bir tehlike

olarak var olmaya devam etmektedir..

Saglik ve mutlulukla kalin.
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EKONOMIi DUNYASI

Kepenkler indi !

Ripe y LY KL R LR
Ay mng b
.

b.‘.l." . "

ABD kepenkleri 17 yil aradan sonra tekrar indirdi!

ABD halki 1976’dan beri 18 kere ‘Government
Shutdown® yani ‘Hiikiimet Kepenk Indirmesi‘ olayina
sahit oldu. En uzun yasanilan ‘Kepenk indirme‘ Clinton
zamaninda olmus ve tam 21 guin sirmustdr. Peki hu-
kiimet neden kepenkleri indirme yoluna gitti? Bu olayin
altinda yatan sebep ne? Bu olayin altinda yatan se-
bepleri ve etkilerini bilmemiz gerekiyor. Glnku bu olay
sadece ABD'yi degil tim Dunya’y: etkiledi.

Bilindigi Uizere ABD Cumhuriyetgiler ve Demokratlar
tarafindan yonetiliyor. Demokrat tarafini Barack Oba-
ma yonetiyor. Cumhuriyetgiler kismini ise muhalefet
olusturuyor. ABD’de alinacak kararlar da Cumhuriyet-
ciler ve Demokratlarin halkin herhangi bir kisminin hak-
sizliga ugramamasini saglamak igin uzlasmis olmasi
gerekiyor. Fakat bu sefer ‘Bor¢ Tavani‘ konusunda an-
lasmayi saglayamadilar. Peki bu ‘Borg Tavani‘ nedir?
ABD hazinesine Kongre tarafindan 16.7 trilyon dolarlik
borglanma limiti saglanmak istendi. ABD harcamasi
bu miktara ulastiktan sonra yeni bor¢clanma yapama-
yacak, borglanma yetkisinin olmamasi vadesi gelen

borclarin aksamasina sebep olacaktl. Fakat, Obama
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bor¢ tavanini ‘Obamacare’ plani ve ‘Blitce Harcama-
lan‘ icin yUkseltmek istemis fakat Cumhuriyetgiler ise
Hukumetin harcama yetkisini kisittamaya yénelik giri-
simlerde bulunmaya galismisti. Peki Cumhuriyetgiler
neden HuUkimetin harcama yetkisini kisitlamak isti-
yordu? Bunun sebebinin ‘Obamacare’ projesi oldugu
diUslnuluyor. Obamacare bir saglik sigortasi reformu-
dur ve Barack Obama’nin yaptigi en dnemli kilometre
tasidir. Obamacare projesinde zenginlerden daha ¢ok
vergi alinip fakir halka saglik sigortasi saglanacak, ¢o-
cuklarin anne babalarinin sigortalarindan yararlanma
hakkinin 26 yasina ¢ikmasi planlandi. Cumhuriyetgiler
Obama’nin yaptigi bu saglik reformundan kurtulabil-
menin son yolu olarak bu kozu yani harcamalar kisitla-
ma yoluna gitmeye calistilar, ‘Obamacare’ yasalastigi
halde. Cumhuriyetci Parti’nin gogunlukta bulundugu
Temsilciler Meclisi’nde saglik reformu yasasi i¢in ayri-
lan bltce geri ¢ekildi ve anlasma saglanamadi. Bu du-
rum ise Hiktimetin kepenkleri indirmesine sebep oldu.
1 Ekim 2013 tarihinde kepenkler indirildi ve bu durum
tam tamina 16 guin surdd. Hikumetin kepenkleri indir-

mesi ekonomi agisindan ne gibi olaylara sebep oldu?



Butgesiz kalan ABD yasalarin zorunlu kildigi dev-
let hizmetleri icin harcama yapabiliyordu ve buna
bagl olarak da hikimete bagh kurumlarda calisan
2.900.000 calisandan yaklasik 800 bin kisi Ucretsiz
izne cikarilmak zorunda kaldi. Hiklimet calisanlari ise
gitmedi. Ulusal Parklar, mizeler, Ozgirlik Aniti gibi
alanlar kapandi. Bu durumdan etkilenen milyonlarca
turist oldu ve ekonomiyi ¢ok ciddi anlamda olumsuz
etkiledi. Fakat ordu gibi Ulkenin glvenligini saglayan
kuruluslar calismaya devam etmisti. En 6nemli yasani-
lan olaylardan bir tanesi uluslararasi kredi derecelen-
dirme kurulusu Standard & Poor’s ABD’nin AAA olan
kredi notunun gérinimint negatife indirmesi ile ABD
krizde borcu artan tek AAA notlu Ulke oldu. Bunun
yani sira hilkiimetin kepenkleri indirmesinin ekonomiye
glnlik zarari 300 milyon dolara mal oldu ve devletle
calisan 6zel sektor kuruluslari bu isten ciddi zarar gé-
ren taraflardan oldu. CUnku; bu durum nedeniyle 6zel
sektére 6deme yapilamadi. ABD hikimetinin kepenk
kapatmasi yUkselen piyasalarda bayram havasi yasatti

gibi gorilse de orta dénem icin dogru bir sey degildi.

KEPENKLER DAHA ONCE 17 KEZ KAPATILDI !
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Gunku ellerinde ABD Hazine Bonosu ve Tahvili bulun-
duran uUlkeler bu sorun ¢dzilene kadar anapara ve faiz
alacaklarini alamayacakti. Bununla birlikte bu krizden
sUphesiz ki Mortgage’ da etkilendi. Sonug¢ olarak bu
yasanilan kaos Ulkeyi yaklasik olarak 24 milyar dolar
zarara ugratmistir ve ayni zamanda Diinya’ya buyUk bir
korku yasatmistir. Yasanan bu kaosta sektérlere gore
ekonomik kayiplar tahminen su sekilde yasanmigtir :

¢ |HS Arastirma Firmasina gére Devlet Hizmetlerin-
de ki kayip yaklasik 3.1 milyar dolar ,

e ABD Seyahat Birligi’ne gbére seyahat harcamala-
rinda gindelik kayip 152 milyon dolar ,

® ABD Ulusal Park Hizmetlerine gére giindelik ola-
rak ortalama kayip 76 milyon dolar ,

¢ Yalnizca Washington DC Metropolitan alanda ya-
sanan Federal kayip ise ginde ortalama 217 milyon
dolar.

Ve; Hikimet, Merkez Bankasi ve diger ilgili kurum-
larin olaya mudahale etmesi, ¢esitli duzeltici tedbirleri
alarak krizin etkisini hafiflestirmesi ile birlikte piyasalar
yavas yavas normal seyrini bulmaya ve ortam stresten
kismen bile olsa kurtularak rahatlamaya basladi.

BASLAMA TARIiHi BITiS TARIHI KAPALI KALDIGI GUN SAYISI | DEVLET BASKANI

30 EYLUL 1976 11 EKIM 1976 10 GERALD FORD

30 EYLUL 1977 13 EKIM 1977 12 JIMMY CARTER

31 EKIM 1977 09 KASIM 1977 8 JIMMY CARTER

30 KASIM 1977 09 ARALIK 1977 8 JIMMY CARTER

30 EYLUL 1978 18 EKIM 1978 18 JIMMY CARTER

30 EYLUL 1979 12 EKIM 1979 11 JIMMY CARTER

20 KASIM 1981 23 KASIM 1981 2 RONALD WILSON REAGAN
30 EYLUL 1982 02 EKIM 1982 1 RONALD WILSON REAGAN
17 ARALIK 1982 21 ARALIK 1982 3 RONALD WILSON REAGAN
10 KASIM 1983 14 KASIM 1983 3 RONALD WILSON REAGAN
30 EYLUL 1984 03 EKIM 1984 2 RONALD WILSON REAGAN
03 EKIM 1984 05 EKIM 1984 1 RONALD WILSON REAGAN
16 EKIM1986 18 EKIM1986 1 RONALD WILSON REAGAN
18 ARALIK 1987 20 ARALIK 1987 1 RONALD WILSON REAGAN
05 EKIM 1990 09 EKIM 1990 5 GEORGE WALKER BUSH
13 KASIM 1995 19 KASIM 1995 5 BILL CLINTON

15 ARALIK 1995 06 OCAK 1996 21 BILL CLINTON

Kaynak: e Wikipedia

e http://www.mahfiegilmez.com

FINANCIAL POST 17




EKONOMIi DUNYASI

Buyuk Buhran

Bir Ulke dustnelim, dinyadaki ana altin pazari-
na sahip, borsa piyasa degeri glicly, issizlik az, istih-
dam cok, ihracat guici yerinde, daha da 6nemlisi tim
Avrupa’nin ayni zamanda kreditérd. O giin oldugu gibi
bugiin de cevap ayni; Amerika Birlesik Devletleri.

Amerika Birlesik Devletleri, 1900’lU yillara Birinci
Diinya Savasi’ni kazanan Ulkelerden biri olarak basla-
mistir. Ekonomik durum olarak zaten refah olan Ulke,
bir de piyasa olarak bitmig Ittifak devletlerinden alin-
masli gereken tazminatlarla birlikte Avrupa tarafindan
iyice tapilan bir tlke haline gelmistir. Daha sonra du-
zenledigi kredi sistemiyle tazminat alacagi Ulkelere
daha sonra fazlasini almak kaydiyla bor¢ veren Ame-
rika Birlesik Devletleri tek basina agir bir gii¢ olmay o
glnden basarmistir.

New York borsasi 1928’in basindan 1929 Ekim
ayina kadar (o giinkti adiyla The Dow) her gegen giin
piyasa degeri olarak ylkseliyor ve 6nemli miktarda ka-
zang getiriyordu. Bunu gdren insanlar bu siregte evini
arabasini satiyor ve borsaya giris yapiyordu. Insanlar
kazanclar gérdikce hisselerini borsada tutmaya de-
vam ediyordu. O dénemki bagkan Hoover ise insanla-
rn borsadan memnuniyetini gériyor ve hiikimet ola-
rak tlkenin finansal durumuna kesinlikle karismiyordu.
Hukimet tarafindan da higbir sekilde denetlenmeyen
ve serbest birakilan bu durum sayesinde olay abarti
noktalara geliyor, her giin 4-5 yeni banka agiliyordu.
Bu gelismis refah seviyesinin bir giin duracagini herkes
tahmin edebilirdi. Ancak bir sabah ansizin tepetaklak
olacagini hi¢ kimsenin aklina gelmemisti.

3 Ekim 1929 sabahi baz biylk firmalarin hisse-
lerindeki dususler insanlarin ilgisini ¢ekmisti. Erken
uyanan binlerce insan parasini cekmeye baslamisti.
Ancak huzurun bozulmasini istemeyen hiikiimetten de
olan birgok bilgili insan bu disisin gegici olduguna
dair birgcok radyo yayini yaparak halki sakinlestirdi. Her
sey ufak ufak dalgalanmaya devam ederken 24 Ekim
1929 sabahi belki de diinyanin en biyuk vurgunu oldu.
“Kara Persembe’ olarak tarihe gecen bu giin de tam
tamina 4.2 Milyar $ aniden borsada yok olmustu.
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Parasini alelacele gekmek isteyen insanlar buyuk bir
likidite sorunuyla karsilasip aniden kapanan 4.000 kadar
banka sayesinde birdenbire fakirlige siiriiklenmisti. Ure-
tim tamamen diserken Amerika’daki her 4 insandan 1’i
artik igsizdi. Dunya’daki ticaret orani birden bire %65,
Uretim orani da %42 dismusti. Tum dinya sok bir
durumla karsi karsiyaydi. Tum Avrupa’yi finanse eden
Amerika sayesinde Avrupa’da bu vurgundan fazlasiyla
nasibini almigtir. Bu buyuk krizin bir gok sebebi vardir.
Bunlardan bazilarini incelersek en biylk sebeplerden
biri olarak hukimetin Ulke ekonomik sistemini higbir
sekilde denetlememesini sdyleyebiliriz. Bankalarin ser-
maye, rezerv oranlarini veya sirketlerin mali durumlarini
stabil halde tutacak herhangi bir yasa yoktu. Buna rag-
men bu banka ve sirketler hizmet vermekte 6zgurdu.
Buyuk sirketler disinda geriye kalan sirketler 1. Dinya
Savagsl sonrasi birlesip ortak hareket etme karari almis-
ti ve bu sirketler birlestiginde Amerikan ekonomisinin
%56’sinda s6z sahibi oluyordu. Ancak bu %56 icinde
tam 218 sirket vardi. Bunlardan 1 tanesinin iflasi bile
tim %56’y yerle bir edebiliyordu. Krizin temel sebep-
lerinden birinin de bu durum oldugu séylenebilir. Son
olarak ulkedeki gelir dagim adaletsizligi, dis 6demeler
dengesizligi ve blylk sirketlerin mali dengesizligi bir-
lesiminden blylk bir kriz dogmustur. Ancak en kritik
sebeplerden biri zamanin en nifuzlu ailelerinden J.P
Morgan, Rockefeller, Warburg, Rotschiller ailelerinin
1913’de cikarttiklan “Federal Rezerv Kanunu’’ olarak
gOsterilebilir.

Baskan William Taft zamaninda bu aileler kendi yaz-
diklan rezerv kanunlarini yeni baskan adayr Wilson’a
sunuyorlar. Wilson’a eger bu kanunlan baskanlk do-
neminde kabul edip hayata gegireceginin s6zinu ve-
rirsen tim nlfuzlu aileler olarak sana destek olacagiz
mesaji veriliyor.



Bu tutum karsisinda olumlu geri bildirim veren Wil-
son bagkan seciliyor ve bu kanunu aninda onaylayip

yasalastiriyor.

Hukuktan bagimsiz tamamen bankacilarin yazdigi
bu yasa ile marj kredisi kavrami doguyor. Bu kavram
kisaca “%10 6de hisse senin olsun’ seklindeydi. Geri
kalan %90’u brokera taksitlerle 6dersin kuralini dogu-
ruyor. Tim halk bu sistemi benimseyip kosuyordu. Ne
var ki sistemin bir sorunu vardi. O sorun ise marj ¢gagri-
si adi altinda yapilan bir ¢cagri ile paranin tamami anin-
da geri istenebilirdi ve faize yakalanmadan bu parayi
geri 6demek icin insanlara sadece 24 saat veriliyordu.
Beklenen an geldi ve o aileler birden paralari kagirp
cekilme karar aldi. 1928’in Kasim ayinda marj ¢agrisi

yaplldi ve yizbinlerce insan ilk darbeyi yedi. Ekonomik

bozukluk bu olayla baglamisti.

Sonug olarak bagkan Hoover, zamaninda midaha-
le etmedigi igin gok pisman oldugu bu sonug karsisin-
da sonradan bazi midahaleler denemis ancak basari-
siz olmustur.

insanlar gecimlerini saglamak icin énce sebze mey-
ve satarak gecinmeye c¢alisirken daha sonra diinyanin
en ilkel sistemi olan degis-tokus sistemi ile hayatta kal-
maya calismistir. Her giin onlarca holding patronunun
intihar ettigi bu olaylar sonrasinda baskan Hoover yeri-

ni Franklin D. Roosevelt’e birakmigtir.

Amerikan ekonomisi, tarihinde ilk kez 1933 yilinda

kendini devlet glivencesine birakmisti. Roosevelt “New
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Deal’” adli bir politikayla tim krizi, dolayisiyla ekonomik
ve sosyal hayati da yeni bir reforma slrtklemek istedi.
Tum ekonomik sistemde 500 yeni dizenleme yapildi.
Gelir dagiimi adaletsizligi minimuma indirildi. Calisma

saatleri dusurulerek issizlik kapatilmaya calisildi.

Uretim sinirlandi. Mevduatlarin giivence altina alin-
masli amaciyla da ilk defa Merkez Bankasi kuruldu. Bir
nevi Keynes’in “Kimse harcama yapmiyorsa devlet
yapsin’ teorisi hayata gegti ve ekonomi her gegen giin
dirilmeye basladi. Faizlerin indirilmesiyle de kriz, yeri-
ni artik yeniden toparlanma dénemine birakti. Buyik
Buhran’in getirdigi bu fakirlik diinyayl kaosa sirikledi.
Baslica figurlerinden biri Hitler olmak (zere diinyada
bir kaos dénemi bagladi ve bu dénem Ikinci Diinya

SavasI’'nin sonuna dek sirdd.

Turkiye ise bu olaydan nispeten az etkilenen Ulke-
lerden biri olmustur. Aralik 1929’da Turkiye’de borsa
piyasa degeri 121.4 Milyon TL iken 6 Ekim 1931’de
58.2 Milyon TL’ye gerilemistir. Kisacasi tUlkedeki sirket-
lerin piyasa degeri %52 erimistir. Bu karamsar istatis-
tiklere ragmen Tirkiye ekonomisi sanayiden ¢ok daha
fazla tarim politikasina dayandigi icin tim Avrupa’ya

gore en az etkilenen ulkelerden olmustur.

Kisacas! Buyuk Buhran tim diinya ekonomi siste-
mini sorgulayan ve dizenleyen tarihin en buyuk krizi
olarak tarihteki yerini almistir. Kriz sonrasinda finansal
denetimler artmig, IMF gibi biylik denetim kurumlarini
dogurmustur. Finans disinda sanatla ilgilenen biri ola-
rak bu blylUk kriz déneminin sosyal etkilerini daha iyi
anlamaniz icin John Steinbeck’in “Gazap Uziimleri”
isimli romanini ve Russell Crowe’un 2005 yilinda bas-
rol oynadigi “’Cindrella Man”’ filmini izlemenizi siddetle

tavsiye ederim.

O zaman son s6z o donemin ekonomistlerinden

gelsin. “Amerika hapsirirsa diinya nezle olur.”

Kaynak:

Korkmaz Ergun (2010). “1929 Iktisadi Bunaliminin
Istanbul Esham ve Tahvilat-Kambiyo ve Nukut Borsa-
sina Etkisi”, Doktora Tezi.
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TL’nin Dolarla imtihani

Hic stiphe yok ki 2013 yili Tlrkiye ekonomisi agisin-
dan ¢ok hareketli ve zor bir yil oldu. Ekonomik gelis-

melerin dinya ekonomisindeki roll buytktu.

22 Mayis 2013 tarihinde FED (Federal Reserve
Bank) parasal genisleme programi kapsaminda var-
ik alimlarini azaltacagina yonelik kararni agikladi. Bu
aciklamayla birlikte ABD’nin 10 yillik tahvil faizleri bu-
yuk bir sigrama yapti ve %1.75 seviyesinden %2.50
seviyesine kadar yUkseldi. 10 yillik tahvil faizlerinin ytk-
selmesiyle birlikte Turkiye gibi gelismekte olan Ulkelere
yatinm yapmis olan yabanci yatirmcilar paralarini ge-
kerek ABD’ye yatinm yapmaya yoneldiler. TUrkiye’de
Borsa Istanbul’a yatinm yapmis yabanci yatinmecilar
borsadaki hisselerini sattilar. Bu durum buyUk bir kis-
mi yabanci yatinmcilardan beslenen BIST igin hizl bir
dists manasina geliyordu. BIST 100 endeksi rekor dii-
suslere sahne oldu. Bununla birlikte parasini gekmek
isteyen yabanci yatinmcilar ellerindeki tahvil ve bono-
lar da kisa sUre iginde ellerinden cikardilar. Tum bu
gelismelerle birlikte Turk Lirasi ABD Dolar karsisinda
blyUk bir deger kaybetti.

Bu gelismeler yasanirken déviz kurunun istikrarin-
dan sorumlu olan Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
rezervlerindeki dévizi piyasaya slirmeye basladi. Her
gln belli miktarlarda déviz satisi yapan TCMB’nin bu
hamlesi kuru kalici olarak dugtrmeye yetmedi. Ve ni-
hayet 15 Temmuz 2013 gini TCMB bagkani Erdem
Basgl, 23 Temmuz 2013’de yapilacak Para Politikasi
Kurulu toplantisinda faizi arttirabileceklerini sdyledi-
ler. Bu aciklamayla beraber diistise gegen DOLAR/TL
kuru 1.90 seviyesine kadar geriledi. Fakat bu dists
maalesef uzun soluklu olmadi. Tim piyasa TCMB’nin

faizi 1 puan yulkseltecegini éngortyor ve bekliyordu.
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Fakat beklentilerin aksine
toplantidan 0.75 puanlik
artis karari ¢iktl. Beklen-
tilerin altinda kalan bu
kararla birlikte déviz kuru
yénunu tekrardan yukari-

ya cgevirdi.

Sedat SOYTURK
Ingilizce Bankacilik ve
Finans Bélimci

Bunlarla birlikte yurti-
gindeki bazi veriler de TL’nin
deger kaybi yasamasina ne-
den oldu. Enflasyonun %8 dolaylarinda olmasi, cari
acigin artarak 59 milyar dolar seviyelerine yaklasma-
si ve issizlik oraninin %5 hedefinin gok Ustinde 9,4%
olarak kalmasi, %5 olarak hedeflenen blylime oraninin
%3.2 olmasi gibi durumlarda dolarin TL karsisindaki
yukseliginin sac ayaklari oldu. Tum bu gelismelerle bir-
likte Turk Lirasi 22 Mayis 2013’den itibaren dolar karsi-
sinda %5’den fazla deger kaybi yasadi.

22 Mayis 2013’deki FED kararlar yalnizca Turkiye
ekonomisi ve TL'yi etkilemedi. Bitlin gelismekte olan
Ulkeler etkilendi. Para birimleri dolar karsisinda deger
kaybetti ve Ulkelerin merkez bankalan faiz oraninda
artisa gitmek zorunda kaldilar. Ozellikle kiriigan besli
olarak adlandirilan Brezilya, Hindistan, Endonezya ve
Guney Afrika’nin para birimleri dolar karsisinda blylk
deger kayiplar yasadi. Bu deger kayiplarinin Gzerine
Ulkeler Ulkelerinden ¢ikan yabanci yatirmciyi tekrar ce-
kebilmek icin faiz artisina gittiler. Fakat faiz artisi bu Ul-
keler icin kalici bir ¢6zim olmadi. Ginkl Tablo: 1,1’de
de gorebileceginiz Gzere bu Ulkelerin 2013 yilindaki

ekonomik gostergeleri hi¢ de i¢ agici degil.



EKONOMi DUNYASI

Tablo: 1.1 Kirilgan Begli Olarak Adlandiriian Ulkelerin 2013 Yili Ekonomik Géstergeleri

KIRILGAN BESLI’NIN EKONOMIK GOSTERGELERI

ULKE BUYUME ENFLASYON | ISSIZLIK BUTCE DENGESI | CARI DENGE
BREZILYA 2,5% 5,9% 5,8% -1,9 -3,0
ENDONEZYA 5,3% 9,5% 5,9% 2,2 -3,4
HINDISTAN 3,8% 9,0% 9,8% -8,5 -4,4

G. AFRIKA 2,0% 5,7% 26,0% -4,9 -6,4
TURKIYE 3,8% 8,0% 9,4% 2,3 -7,4

Kaynak: Mahfi Egilmez - Kendime Yazila

27 Adustos 2013’de Merkez Bankasi Baskani Erdem
Basci yaptigi basin agiklamasiyla yilsonunda dolar
kurunun 1.92 seviyelerinde olabilecegini séyledi. Bu
aciklama bu birgok otorite tarafindan tartisildi ve sor-
gulandi. Zira o sirada ddviz kuru 2.03 seviyelerindeydi
ve dolarin atesini digurecek higbir gésterge ve gelisme
yoktu. Bu acgiklamadan 10 gin sonra 2.08’ ylkselen
dolar tarihin en ylksek seviyesini gérdu. Fakat bu tari-
hi zirveden bir hafta sonra yapilan FED toplantisi Turk
Lirasi icin adeta can simidi oldu. Toplantidan parasal
genislemenin bir middet daha azaltimayacagi yoénin-
de karar c¢iktl ve bu kararla dolar 1.94’e kadar geriledi.
Bu seviyeden sonra tekrar yUkselise gegcen DOLAR/TL
kuru 2.00 seviyesinin Usttuinde guclu bir sekilde durma-

ya devam etti.

Tam 2013 yili bu gelismelerle bitecek derken aralik
ayinda yurtdisinda énemli bir gelisme oldu. 18 Aralik
2013’de FED parasal genislemenin azaltiimasina karar

verdi. Bu karara gére FED her ay parasal genisleme

kapsaminda yaptigi 85 milyar $’lik tahvil alimini 10 mil-
yar azaltarak 75 milyar $’a gekti. Bu 6nemli gelisme ile
birlikte DOLAR/TL kurunda ¢ok sert yukseligler goril-
du. Yeni yillda da yukseligini sirdiren dolar rekor Ustu-

ne rekor kirarak 2.25 seviyelerine kadar yukseldi.

Kisacasi 2013 yil Turk Lirasi icin pek de parlak geg-
medi. Dolarin 2.00 TL’nin altina inmesi igin gercekten
gUcli sebeplere intiyaci var. 2014 yili tabii ki bUyik
umutlar barindirlyor ama kurdaki bu ates kolay kolay

sGnecege benzemiyor.
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Uluslararasi Lojistik BéIimdi

Domino Tas! Etkisiyle Ilerleyen
Krizin Avrupa’da Ki Son Duragi:

Ispanya

2008 yilinda ABD merkezli baglayan krizin Porte-
kiz ve Yunanistan’dan sonraki son duragi Euro bdl-
gesindeki 4. buyiik tlke ispanya oldu. Diinyanin 13. ,
Avrupa’nin ise 4. blyik Ulkesi olan ispanya’nin ok iyi
bir finansal dengeye sahipken, nasil olup da bdyle bir
ekonomik ¢okuis icerisine girdigi ve bu durumun asil-
masi i¢in hangi ekonomik kaynaklar kullanilmasi ge-
rektigi sorulan akla gelmektedir. SUphesiz ki atilacak
ilk adim dretimin arttinimasi ve Uretilen mallarin satil-
masi icin tUketicilerin tegvik edilmesidir.

ispanya, 1993 yilinda yasanan ekonomik durgun-
luk harig, Ulke kriz zamanina kadar AB ortalamasindan
daha yuksek bir oranda buyime kaydetmigtir. 1999
yilinda Euro’ya gegigle birlikte Ulkede alim faizleri dus-
mis ve bdylelikle emlak sektérii canlanmistir. Ozellikle
bu olay ilk baglarda alim giictinin de olmasiyla birlik-
te Mortgage taleplerinin artmasina, ingaat sektériinin
hizla geligip ilerlemesine ve bankalara para akisinin ol-
masina neden olmustur. Ancak olusan fazla talep ban-
ka kredilerinde ve konut arzinin yetersizligine neden
olmustur. Bu sorunlari anlayabilmek igin ispanya’nin
bankacilik sistemini incelersek; bolgesel tasarruf ve
kredi bankacilik sistemlerinin mevcut sistemin yarisini
olusturdugunu gorebiliriz. Bu bankalarin muisteri port-
féyleri genellikle aileler ve kobilerdir. Bunu su sekilde
yorumlayabiliriz; herhangi bir kriz aninda mdusteriler
banka kredilerini 6deme konusunda sorun yasayabilir-
ler. Krizin baslangi¢c nedenini ve ilerleme kat etmesini

bu sebebe baglayabiliriz.
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Bankalar 2009 yilinda dlkedeki Mortgage’nin
%56’sIna sahiptiler. Kriz zamaninda piyasa hasar alip,
borclular iflas edince bundan en blyik zarari bankalar
gérdii. Bu dénemde ispanya Merkez Bankasi 2010 or-
talarina kadar 6denmeme riski bulunan borcun 180,8
milyar euro oldugunu agiklamistir. Aim gtci zarar go-
ren veya hi¢ kalmayan halk ise, borglarini 6demek igin
elde avugta ne varsa satmaya baglamistir ve bdylelikle
yatinm yapacak maddi gi¢ ortadan kalkmaya bagla-
migtir.

Hizl bir gékiise gegen Ispanya ekonomisinin almig
oldugu agir hasar sadece bankalar ile kalmamistir.
Baslangicta banka daha sonradan ingsaat sektdrt, sa-
nayi, ¢esitli kamu kuruluglan ve turizm tamir edilmesi
gug yaralar almistir. Hatta 2012 yilinda birgcok gé¢cmen
Ulkeyi terk etmigtir.

Krizin ispanya ekonomisine etkilerini su sekilde si-
ralayabiliriz:

¢ ik basta, insanlarin tiiketim giicii azaldi ve daha
az sey satin almaya bagladi. Bu da piyasa da dolasan
sicak paray! azalttl.

e Sanayi tlketiminde disls gozikti. Mortgage
kredilerinden sonra, ingaat sektdrii de duraklama nok-
tasina geldi. 2011 yilinda insaat sektéri %15’lik bir
disus gdsterdi. Bu duslisun nedeni ise, mevcutta ol-
mayan talepten ziyade miteahhitlerin daha fazla ingaat

yapacak finansmanlari bulamamig olmasiydi.
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Tablo 1 : Yillara Gére Ingaat Sektériine Yapilan Yatinm

Ingaat miihendisligin dallarina gére yapilan kamu sézlesmeleri
Askeri ve diger kamu s6zlesmeleri ( 1.000 €)

insaat miihensilik dallar

Toplam | Demiryolu | Karayolu | Havayolu | Denizyolu | Telekom Diger

yapl altyapi altyapi altyapi altyapi altyapi Ev - bina |altyapi
vil Toplam insaatl | calismasi | calismasi | calismasi | galismasi |calismasi|caligmalar|calismalari
2011 | 2.636.231 | 216.884 | 1.678.426 | 199.563 213.873 302.986 13.565 1.797 9.107
2010 | 5.645.978 | 392.914 | 4.299.643 | 450.938 191.913 | 245.309 | 33.217 | 20.361 11.683
2009 | 7.490.268 | 717.358 | 3.399.633 | 2.658.598 | 177.391 392.716 | 91.089 | 20.367 33.116
2008 | 10.625.874 | 547.672 | 5.791.511 | 3.138.811 | 263.191 804.970 | 37.324 | 35.625 7.770
2007 | 10.002.052 | 872.808 | 4.191.014 | 3.805.736 | 472.872 | 465.245 | 33.876 | 48.770 11.731
2006 | 8.086.722 | 564.816 | 4.371.563 | 2.587.563 | 360.646 154.646 31.446 12.839 2.841

Kaynak: www.counsellors.gov.tr/upload/E/Ispanya%20Miteahhitlik % 20Raporu%20Nisan%202012.docx

e 2012 yilindan itibaren Ulke nifusunda disis ya-
sandi. Bunun arkasindaki nedenin Ulkeyi terk eden

yaklasik 200 binden fazla gé¢cmen oldugu goérildu.

¢ 24 yillik televizyon kanali olan Valencia resmi rad-
yo ve televizyonu RTVV kapatma karar aldi. Calisan
kadronun yillik giderleri karsilanamayacagi igin ve geg-
mis yillardaki mevcut olan borglarin édenememesin-
den dolayi kanal kapatildi. Ayrica bagkent Madrid’deki
televizyon kanall TeleMadrid’in yaklasik 800 galisanini
isten cikarmasi ve daha c¢ikaracak olmasi protestolara

neden olmustur.

¢ igsizlik orani ylikselmistir. Basta insaat ve endiistri
sektdrl olmak Uzere bu zamana kadar 3,5 milyondan
fazla kisi issiz kalmistir. En fazla is kaybinin oldugu sek-
térlerin basinda insaat ve endustri gelmektedir. Tekstil,
tarm, muhasebe, isletme, sporculuk gibi dallarda azal-
ma gozukulrken krize ragmen, ayakta durabilen hatta is
gUcunu artiran dallar da mevcuttur. Bunlar ise; asgilik,
turizm rehberligi, kuaforlik gibi mesleklerdir. Burada-
ki artis ise sektdrlere gore farklilik gdstererek yaklasik

%17 ile %23 arasinda olmustur.

e Insanlarin gelir seviyeleri diigmiis ve eldeki para
daha dikkatli kullanilmaya baglanmistir. Bugtin ekono-
mik kriz gitgide hayati zorlastirirken bagkent Madrid ile
Toledo kentlerini birbirine baglayan Ucretli karayolunu
kullanan arag¢ sayisi 14 yil dncesindeki rakamlara ka-
dar gerilemis duruma geldi. Surictler, paral yol yerine

uzun yolu tercih etmeye bagladilar.

e Yabanci yatirmi firsat haline ddénustirmek igin
vatandaslik teklifi edildi. Mevcuttaki bos bulunan ko-
nutlari elden ¢ikarmak ve Ulkeye yabanci sermayenin
girmesi icin Ispanya’da konut alana 10 yillik vatandas-
ik hakki verildi. Ayrica, kriz nedeni ile evlerin metrekare

fiyatlar geriledi ve ev kiralarinda dists gérulda.

¢ Ulkede turizm sektérii en biyiik artisini 2013 yili-
nin temmuz ayinda yapmistir. En ¢ok turist ingiltere’den
gelmigtir. Ve turist sayisindaki artigin en blyUk neden-
leri Turkiye’deki Gezi olaylar ve Misir'da ki i¢ gergin-
liktir. Turistler giivenli tatil mekani olarak ispanya’yi
secmistir. Bu da ispanya’da neden turizm sektériiniin

hasar almadiginin cevabidir.
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Ayrica Ispanya’nin en énemli tarihi mekanlarindan
biri olan Ozerk Endiiliis Bélgesi’nin bagkenti Sevilla,
THY ile gérisip Istanbul — Sevilla arasi ugus yapiimasi

icin talepte bulunmustur.

e Borsa ve para piyasalarinda durgunluk ve deger
kaybi gérilmeye baslandi. Son iki senedir resesyon-
da olan Ispanya ekonomisi, Ulusal Istatistik Enstitii-
sUiniin yapmis oldugu arastirma ile yilin 3. Ceyreginde
%1’lik bir oranda blyUime kaydetmistir. Bunun da en
onemli nedeni ihracattaki artigtir. Resesyonla birlikte

ispanya’nin biyiime orani %3,6 azalmistir.

¢ ispanya Hazinesi, 12 ve 18 ay vadeli hazine bono-
lar ihrag ederek 4.5 milyar Euro degerinde borglanma
gerceklestirdi. Bu gelisme Ulkenin kisa vadeli borglan-
ma maliyetini nispeten disurdud. Buiylyen bir ekonomi-
de talepte yukselis oldugu igin Ureticiler de daha fazla
satis yapmak isterler. Bunu basarmak icin ise daha
fazla miktarda Uretim yapmalari gerekir. Daha fazla
Uretim yaparken ise daha ¢ok ara mali, hammadde,
enerji ve isgucl kullanmak durumundadirlar. Bu du-
rumda isglicli piyasasinda emege olan talep artacagi

icin emegin fiyati ylkselir.

e |spanya’da Ekim ayi enflasyon rakamlari Mayis
2011’den bu yana en yuksek seviyeye cikti. Yillik baz-
da yuzde 3,5 olarak gerceklesen enflasyon beklentile-
rin de Uzerinde geldi. Tuketici fiyatlarinin ylikselmesi,
ekonomisi borg kriziyle sarsilan tlkede maliyetleri arti-

rarak yasam kosullarini daha da zorlastirdi.

etkili olan bir sey vardir, o da tiiketici ve Ureticilerin gii=7gs

ﬁ as
ven seviyesidir. Eger tlketiciler iglerini yani gelir ka\y-_?zI ' .-

naklarini kaybedebileceklerini disunurlerse @ﬁma— f 2 .

Y
larini kesecek ve zor glinlerde kullanmak lzere birikim

yapmaya baslayacaktir.
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Harcamalarda kisintiya gitmek ekonomiye zarar
verir. Vergi gelirleri azalir, igsizlik harcamalar artar ve
bunun sonucunda da htikiimet, tahmin edilenden daha
cok borc almak zorunda kalir. Onemli nokta ise, elde-
ki kaynaklari verimli bir sekilde kullanabilmekten geg-

mektedir.
Kaynakca:

e http://www4.cnnturk.com/2013/ekonomi/dun-
ya/08/22/ispanyada.kriz.en.cok.insaat.ve.endustriyi.

vurdu/720471.0/

e http://tr.euronews.com/2013/11/07/ispanya-da-

televizyon-kapatma-karari-kriz-yaratti/

e http://www.dunya.com/ispanya-krizinde-

sebepler-ve-sonuclar-148662yy.htm

e http://www.paraborsa.net/etiket/ispanya-

ekonomik-kriz-nedenleri/




Ingilizce Bankacilik ve Finans Bélimdi

Ic Borglanma

Ic borclanma; devletin hazine bonosu, devlet tahvili
ve benzeri menkul kiymetler yollariyla o devlette ya-
sayan kisilere borclanmasidir. i¢ borglanma bir kamu
finans bicimidir ve kiginin vergi vermesinin aksine gegi-
ci bir gelir kaynagidir. Hazinenin bunu yapmasinin se-
bebi biitce acigini finanse etmektir. I¢ borglarin etkileri;
ekonomik denge, ekonomik blylime ve gelisme, gelir

dagiimi bakimindan incelenmektedir.

Genel olarak devlet i¢ borglanmayi dis borglanma-
ya gbre daha ¢ok tercih eder. Bunun nedeni i¢ borcun
yerel para birimiyle yapilan bor¢clanma olmasidir. HU-
kimetler agisindan i¢ bor¢clanmanin dis borclanmaya
gOre bir avantaji vardir. Eger Ulkenin borcu gok yuk-
sek seviyelere cikarsa ve borcu geri 6demede sorun
olusursa devlet para basip édeyebilir. Fakat bu durum
yuksek enflasyona yol acar ve o llkenin para biriminin
degerini diisirir. Bunun tek katkisi hilkkimetler agisin-
dan kisa vadeli bir ¢ikis yolu olabilmesidir. Ayrica ic
borclanmanin gelir dagilimi Gzerine etkileri incelenmis
ve i¢ borglanma arttikga gelir dagiiminin bozuldugu

sonucuna varilmistir.

Il borglanmada devlet genellikle bankayla mu-
hatap olur. Ciinkl kisiler devlete direkt olarak borg
veremez, bankalar yoluyla verebilir. Bununla birlik-
te devlet bir kamu bankasindan, Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi’'ndan(TCMB) ya da Sosyal Giivenlik
Kurumu’ndan da (SGK) borg alabilir. Yani devlet kamu
kesiminden de borg alabilir. Ancak i¢ borcta en buyuk

pay sahibi piyasadir. Piyasa, vadelerine gore (para
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Oguzhan AGIRBAS

piyasalari, sermaye piyasalar), fon aktariminda oyna-
diklari role gore (birincil piyasalar, ikincil piyasalar), olu-
sumuna ve isleyis kosullarina gére(organize piyasalar,

tezgah Usti piyasalar) tge ayrilr.

Ulkemizde ig borg stoku Haziran ayi itibariyle 395.8
milyar TL dizeyinde. i¢ borc stokunda 2003 yilinda
ginimlze kadar olan slrecte ortalama her yil %8’e
yakin buyime oldu. Fakat i¢ borc artis hizinin olmasi
gerektigi dizeylerde oldugu, milli gelire oranla kiyasla-
nildiginda disis yasadigi, yani i¢ borg gidisatinin kétu
olmadigi gorunebilir. Ancak 2003 yilindan bu yana
6denen topluca rakama bakildiginda sasirtici bir sonug
karsimiza ¢ikiyor. 2003 yilindan bu yana édenen borg¢
1.5 trilyon TL. Bu rakamin 1 trilyon 103.9 milyar TL’sini
anapara, 442.4 milyar TL’sini faiz olusturuyor. Bu genel
toplam tutarin 2003 déneminden beri olan i¢ borglan-
masi 1 trilyon 332.7 milyar TL’yi bulmus ve var olan bu
dénemde anapara 6demesinden 229 milyar TL daha
fazla bor¢glanmaya gidilmistir. 229 milyar TL faiz 6de-
mesi olan 442 milyar TL ile arasindaki 213 milyar TL’lik
fark da 6z kaynaklardan karsilanmistir. 2013 yilinin son
dénemine dogru bakacak olursak eger herhangi bir
borclanma daha yapilmadigi takdirde 2013’ln toplam
6demesi 166.5 milyar TL’yi gérecektir. 2003-2013 ara-
lginda gerceklesen ve gerceklestirilecek borg toplami
2.1 trilyon TL'yi buluyor. Cok buylk oranlarda 6deme-

ler yaptigimizi ve yapacagimizi gorlyoruz.

Kaynak: Hazine Mustesarligi (www.hazine.gov.tr)
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EL DEGMEMIS
TOPRAKLAR: DOGU
ANADOLU

Ekonomik anlamda Tirkiye'nin diger bdlgelerine
nazaran daha geride kalan dogu, ¢atismalarin son bul-
maslyla ekonomik anlamda yatinma hazir hale geldi.
Devletin gesitli sektorlerde verdigi yatinm tesvikleri,
Ozel sektdrun dustuk maliyet arayiglan gibi bazi etken-

ler bdlgeyi cazibe merkezi haline getiriyor.

Financial Post olarak, diinya ekonomisinin de ek-
seninin doguya kaymasini géz éntinde bulundurarak,
dogu yatinmlarini sektdr sektdr inceleme karari aldik.
Sektodrlerin beklentileri, bdlgedeki tesvik olanaklari gibi
konulari, kendi sektérlerinde s6z sahibi is adamlari ile
tartigtik.

Yazi dizimizin ilk sayisinda yemek sektérind ince-
ledik ve bizleri bu konuda etraflica bilgilendirmesi igin
YESIDEF Bagkani Sayin Hiiseyin Bozdag’a konuk ol-
duk. Oncelikle Sayin Bozdag’i taniyalim;

1966 Sivas Giiriin dogumlu Bozdag, Trakya Univer-
sitesi insaat Yiksek Teknikerligi ve Anadolu Universitesi
isletme Fakiiltesi mezunudur. Is hayatina tniversitede
kantininde galismaya baslayarak adim adan Bozdag,
‘Yemek Istanbul’ sirketinde genel koordinatérliik yap-
maktadir. Yemek sektdrtiinde onclliklere imza atan
Bozdag, 2005 yilinda Europian Catering Association
yonetim kuruluna segildi. 2006 itibariyle Europian Ca-
tering Association Turkey Platform’u kurdu. 2002 yi-
inda Turkiye Geng Girisimcilik 6duli sahibi Hiseyin
Bozdag, evli ve (i¢ cocuk babasidir.

Sorularimizi samimi ve kapsamli bir sekilde cevap-
layan Sayin Bozdag’a tesekkir ederek roportajimiza

gegiyoruz.

1) Dogu Anadolu Bodlgesi'ndeki catismalarin son
bulmasiyla bdlgedeki yatirimlarin sayisinda artis géz-
lemleniyor. Yemek sektoérinin bu yatinmlardaki payi

nedir?
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- Konunun tam odagin-
da ve glzel bir soru. Ben
Turkiye Yemek Sanayicile-
ri Federasyon Bagkani ve
ayni zamanda Istanbul Sa-
nayi Odasi Meclis Uyesi-

yim. Kendi sektérim bas-

ta olmak Uzere Turkiye’de

Omer KARABACAK

Finans Boldmdi

Ustlendigimiz misyon ve viz-
yonlarimiz var ama bunu konugsmadan 6nce dinyanin
ekonomik kabugunu konusmak lazim. 2008 buhra-
nindan sonra 2013 yiliyla beraber diinyanin ekonomik
merkezi degisime ugradi. Bu degisim artik dinyanin
merkezinin yipranmis ve eskimis bir Avrupa’dan cikip
doguya kaydigini hissediyorsunuz. Iki odak noktasi
var diinyada. Bunlardan biri uzak dogu. Uzak dogu-
nun dinyanin merkezi olmasina imkan yok ¢lnkl cok
uc noktada. Ikinci odak ise Tirkiye merkezli istanbul
ve alternatif olarak Irak merkezli Erbil. Ogretmeniyle,
ogrencisiyle, is adamiyla, iscisiyle kisaca Ureten bu-
tin kesimler, bana gore Irak merkezli bir Erbil yerine
Turkiye merkezli bir istanbul igin galigsmali. Tiirkiye’de
sanayinin batidan ziyade doguya kaydiriimasi i¢cin ca-
ismalar mevcut. Bunun amaci; dinyanin ekonomik
merkezi doguya kayiyorsa, Turkiye’nin dogusu da Turk
ekonomisinde s6z sahibi olmali. istanbul Sanayi Odasi
bu durumdan kendine gérev ¢ikartti. Bu gbrev dog-
rultusunda Batman, Diyarbakir ve Mardin’de toplanti-
lar yapti. Bu toplantilarin amaci Ortak Sanayi Odalari
Meclisi toplantilarydi. 300 milyar dolarin terérle mica-
deleye aktarildigi bir dénemin sona ermesi adina bitin
vatandaslar gibi biz de kendi Ustimulze disen gorevi
yerine getirmek icin oraya gittik ve iyi ki de gittik. GiI-
dacilarla konustuk. Yemek sektdrt ¢ok hizli ve dinamik
bir sektor. O tarihlerde kg fiyati 18-19 TL arasinda de-
gisen karkas eti biz 16 TL’ye aldik. Bélgedeki devlet
tesvikleriyle icra edilen hayvancilik sayesinde bu duru-

mu gergeklestirdik.



2) YESIDEF olarak bélge halkiyla yurittiginiz ca-

ismalar var midir? Varsa bu ¢alismalar nelerdir?

- Diyarbakir, Kahramanmaras, Batman, Sanlurfa
ve Van’da bizim derneklerimiz mevcut. Oralarda zaten
halkla i¢ iceyiz. YESIDEF sadece ekonomik anlamda
mal alan, satan, istihdam yaratan bir kurum degil. Bi-
zim sosyal yénimuz de var. Bu anlamda, yanlis hatir-
lamiyorsam, agustos ayinin sonlarinda Tarim Bakanlgi
Mdustesari’nin da destegi ile Suriye’den gelen miilteci-
lere bir gida konvoyu olusturduk. Bu gida konvoyuna
sadece Istanbul YESIDEF degil Hakkari, Canakkale,
Edirne kisacasi Turkiye’'nin batin illerindeki dernekle-
rimiz destek verdi. Van’daki depremin ikinci giininde
biz YESIDEF olarak bélgedeydik. Tabanl’da énemli bir
mutfak kuruldu ve o tarihteki 200 bin ila 250 bin arasin-
da degisen bir yatinmla 21 bin depremzedeye yemek
verdik. Bunlarin hepsi bizim sosyal yanimiz ve halkla i¢
ice olan bolimimuz. Gegmiste de birgok sosyal calis-
malarimiz oldu ama giincel olmadidi i¢in onlari burada
zikretmenin bir anlami yok. Ekonomik kisma gelirsek
YESIDEF dogunun bitun illerinde yapilanmak ama-
cinda. Mesela simdiki ¢calismalarimiz Elazi§ Uzerine.
Bu sehirde istihdam yaratiyoruz. Yani bélgede yapti-
gimiz girisimler bolge halki igin bir istihdam yaratimi
demektir. Yaklasik 1.5 milyon insana da dolayl istih-
dam saglandi. Yani aldigimiz etin, baklagillerin, unu vs.
artnlerin Ureticileri bizim sayemizde daha ¢ok is im-
kanina kavustu. Sosyal agidan da ulusal ¢apta proje-
ler hazirladik. Bunlardan birisi Turkiye’nin ve dinyanin
basina dert olan obezite ile micadele projesi. Projenin
adi ‘Yeni Neslin Beslenmesi’. Dinya bu anlamda cid-
di adimlar atiyor. Mesela Michel Obama televizyonda
cocuklarla dans edip obeziteye karsl propaganda yu-
ratlyor. Test verin ¢cdzsUnler, tost verin yesinler anlayi-
sindan uzaklasip okullarda anne yemegi yedirelim diye
béyle bir adim attik. Bu uzun soluklu bir proje. Uzun
soluklu bir projeyi nasil hayata gegirebilirsiniz? Cok ko-

nusarak, cok lobi yaparak ve ¢ok calisarak. Projenin
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taban amaci tabi ki saglikli bir nesil yetistirmek. Bunun
yaninda da zengin gocuk fakir cocuk ayrimi yapmadan
ayni masada anne yemegi yedirerek farkliliklari ortadan
kaldirmak. Obezite, seker hastaligi gibi sorunsallardan
6turd Saglhk Bakanligi'nin gok buyuk bir bitcesi ithal
ilaclara yonelik olarak harcaniyor. Bu ekonomik kiilfeti

de ortadan kaldirmak adina bir calisma.

3) Sektdrinlziin digindaki is dallarina mensup is
adamlarina doguda yatirnm yapmalari yoninde bir tes-

vikte bulunuyor musunuz?

- Bu zamana kadar, yemek sanayiciligini temsil
eden insanlar otoparkg¢ilardi. Biz gbreve geldikten son-
ra isin muhendislik kismini, ekonomik boyutunu anlat-
maya bagladik. Anlattik¢ga da insanlar béyle bir sektd-
riin gergekligine ve blyUkligine inanmaya basladilar.
Yan sanayimizi geligtirme ¢alismalari yapiyoruz. Bir tek

oto sanayinin yan sanayileri yok.

Biz yemek sanayisi bakimindan birgok konuda
Avrupa’dan 6ndeyiz. Tek geri oldugumuz kisim Urtnle-
rimizin bir standardi yok. Onlarda ise var. K&yli milletin
efendisi demisiz ama 85 yil efendiyi cahil birakmisiz.
Biz tarlalarla ugrasiyoruz ama tarla standardimiz yok.
Cok koyarsan c¢ok alirsin mantidi ile Uretim yapiyoruz.
Ziraat miuhendisi regete yaziyor, miktarlan belli. Ama
biz daha fazla hormon koyuyoruz fazla Urln alalim
diye. Hatirlarsaniz hormon miktari fazla oldugu icin do-
mateslerimiz Rusya’dan geri déndu. Ben Organik Ta-
rnm Platformu’nun ilk kurucularindanim. Tokat’tan yola
ciktik, Kelkit Vadisi’ni gezecegiz tanm icin. Ureticilerin
hepsi organik tarim yaptiklarini sdyltyorlar fakat orta-
ya bir tane belge koyamiyorlar. Sen ne kadar Uretirsen
Uret belgen olmadigi takdirde kabul gérmez. Bunu an-
latmak lazim Ureticiye. KOyl bu gibi konularda egitil-

memis. Platform olarak bu egitim kisminda gérev aldik.

4) Catering sirketleri tabldot fiyatlan Uzerinden is
yapiyor. Istanbul’daki tabldot fiyatiyla Mersin’deki tabl-

dot fiyatinin ayni olmasi pek mantikli degil.
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Biz bunu dogu ve bati tabldot fiyatlari olarak ayirirsak
aradaki farklarin sebepleri nelerdir? Bu farklar bertaraf
edilebilir mi? Ayrica mantiksal olarak disindigimuz-
de dogunun fiyatlari maliyetleri az olmasi nedeniyle
batiya nazaran daha distk olacaktir. Bu durum bir ca-
zibe yaratiyor mu? Yani yemek sanayicisi icin disik

maliyetli tabldotlar stirim kazanci demek midir?

- Turkiye’deki sosyal guvenlik kavrami ile alaka-
Il kavramlari degistirmediginiz middetge, bolgesel
Sosyal Guvenlik Kurumu yiklerini degistirmedigi
muiddetge bu sorunun cevabi hayir. Van’daki ya da
Diyarbakir’daki asgari Ucretle ¢alisan insanlarin maa-
sindan vergi almazsaniz bu yuku ortadan kaldirirsiniz.
Maalesef yemek sektdrii Marmara Bolgesi etrafinda
olusuyor ve biling de burada. Ozel sektér Marmara
Bolgesi’'nde. Turkiye’'nin geri kalan boélgelerinde dev-
let var. Devletin o bdlgelere 6zel sektdril getirmek igin
olusturdugu tesvikler var. Ama maalesef yemek sek-
torlayle alakal bir tesvik yok. Bunu Ekonomi Bakani Al
Babacan’la da konustuk. Yemek sekt6ru bu tegvikle-
rin disinda tutulmus ve onlarin da neden bu sekt6ri
tesvik kapsaminda tuttuklarina dair bir fikirleri yok.
Yani Sanliurfa’da yemek fabrikasi kurmak istendigin-
de tesvik yok. Yufka fabrikasi kurmak istendiginde ise
tesvik var. Bu demek oluyor ki yan sanayiye tesvik var
ama ana sanayiye tesvik yok. Biz bunu sayin baka-
na sordugumuzda gergcekten neden yapmisiz bilmi-
yoruz diyorlar. Biz géreve gelmeden kimse YESIDEF
nedir bilmiyordu. Yemek sektdriini temsil edenler
otoparkgilardi. Biz buradayiz demedikleri igin kimse
bizi fark etmedi. Kisaca sdyledigin dogru ama oranin
cazibesini engelleyen iki durum var. Bunlardan birin-
cisi tesvik kapsaminda yer almiyoruz. Ikincisi Sosyal
Guvenlik Kurumu Uzerindeki yikler degismiyor. Yani
Istanbul’daki adamdan da Van’daki adamdan da ayni

vergi aliniyor. Bunlarin degismesi lazim.
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5) Dogu bdlgesindeki illerde odalara kayit yaptiran
yemek sirketlerinin sayisi artigta. Yerel sirketler, ulusal
sirketler ve uluslar arasi sirketler icin taze topraklar,
Dogu Anadolu Bdlgesi icin yeni is sahalar demek. Bu
durum zikrettigimiz sirket gruplari arasinda bir rekabet
yaratiyor mu? Yaratiyorsa bu rekabet adil bir rekabet
midir? Ya da yemek sektérli o bdlgede tekellesmeye

mi gidiyor?

- Sektoérun rekabet durumuna baktigimizda en ki-
¢clk ile en buylk arasindaki puan farki %5.’tir. Yani
%5 daha ucuza satilabilir ya da %5 daha pahaliya sa-
tabilir. Ancak sektdrdeki oyuncularin birgogu asci ve
egitimsizdi. Yani sektordeki girisimciyi egitmek lazim.
Girisimcinin sektodrdeki yatinmlar gérmesi ve okumasi
lazim. Zaten yabancinin sektére girmesi bu rakamlari
okuyup degerlendirebilmesi sayesinde oldu. Bizim de
bundan sonra gelecek girisimci arkadaslara; butgeyi,
bilangoyu, denetlemeyi anlatmamiz lazim. Mesela ha-
yatinda hi¢ 1 milyon lirayi gérmeyen bu girisimci kagit
Uzerinde kaliyor. Sonra ben bu isi her turli yaparim di-
yerek fiyat Uzerinde %50 kirlyor. Ama sen nasil %50
daha ucuz yakit yakacaksin, malzeme saglayacaksin,
isGilik vereceksin? Bunlari hesaplamayi 6grenmeleri la-
zim. Ancak o sekilde bir rekabet icerisinde olurlar. Bu
isin puf noktasi girisimciyi bilinglendirmektir. Bu isin bir
standardinin oldugunu, bu isin bir sanayi dali oldugunu

bir anlamalar gerek.
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ETF Nedir, Ne Degildir?

ETF’ler bir endeksi baz alan, baz aldigi endek-
sin performansini yatinmcilara yansitmayl amaclayan
ve paylarn borsalarda islem géren yatirm fonlaridir.
ETF’ler hisse senetlerinin ylksek likidite ve kolaylikla
alinip satilabilme 6zelligi ile yatinm fonlarinin riski da-
gitma, yatinm yaptigi piyasalarin getirilerinden yatirm-
cilan yararlandirma gibi &zellikleri de birlesmektedir.
Mutual Fonlar gibi misterilerden topladiklari her 1000
lirayl, 1000 lirallk yatinma dénusturebilirler. Mevcut
varligin degeri %10 artarsa otomatik olarak portféyu-

niz %10 artar.
ETF’lerin avantajlari;

Islem Kolaylhg:: ETF’ler, Borsa Istanbul’un isleme
acik oldugu her glin seans saatleri icerisinde hisse se-

netleri ile ayni sekilde alinip satilmaktadir.

Dusiik Maliyet: ETF’ler, tim diinyada oldukga di-
stk maliyetle islem gére drtnlerdir. Yatinm fonlari ile
karsilastirildiginda, ETF’ler oldukga dustk bir maliyetle
yatinmcilara yatinrm imkani saglar. Bireysel ve kurum-
sal yatinmcilar Borsa istanbul’da ETF’ler igin yaptiklari
islemlere sadece araci kurumlarin tahsil ettikleri islem

komisyonu 6denmemektedir.

Seffaflik: ETF’ler takip ettikleri endeksin her islem
glini gosterge niteliginde portfédy kompozisyonlari
aciklanmaktadir. Yatinmcilar sahip olduklar ETF’leri
paylarini hangi varliklardan olustuklarini kolayca giin

lUk olarak takip edebilir.

Siirekli izleme imkani: ETF’lerde, Borsa Istanbul

seans saatleri icerisinde 15 saniyede bir gdsterge ni-

teliginde net aktif deger agiklanmaktadir. Bu sayede;

yatiricimlar degisen piyasa kosullarina ve hisse senedi

fiyatlarinin, fonun net aktif degerinin ne oranda etkilen- ===

digine iligkin fikre sahip olabilirler.

ARASTIRMA KOSESI

ETF’lerin diger yati-
rim fonlarindan farkr:

- Borsa Istanbul’da ayni
bir hisse senedi gibi ali-
nip satilabilirler.

- Sik araliklarla net ak-

tif degerleri aciklanir.

- Portféy kompozis-

Eren KURU
Ingilizce Bankacilik ve
Finans Bélimdi

yonlari her sabah ilan edilir.
- Yonetim Ucreti gcok daha
dusuktur.

- ETF’ler kapanis fiyatlarindan degerlenir.

Tirkiye’deki ilk ETFler:

*Dow Jones Istanbul 20 A tipi ETF
*|stanbul Gold B tipi Altin ETFsi

*FTSE Istanbul bono FBIST B tip1 ETFsi

Diinya’daki en biiyiik ETF’ler:
*SPDR S&P 500 ($SPY)

*Ishares Russel 1000 Growth ($IWF)
*ishares MSCI EM ( $EEM)

L

*Turkiye yuksek piyasa degerli bankalar A tipi ETEsi

* dustrial Average ($DIA)
(I 5
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Ishares MSCI Turkey ETF’inde bulunan sirketler ve ETF’e gére adirliklari

*Turkiye Garanti Bankasi  %11.46 *TUPRAS %3.92
*Akbank %38.56 *Anadolu Efes %3.30
*Turkiye Halk Bankasi %6.39 *Tark Hava Yollari %2.77
*Turkcell %5.75 *Yapi ve Kredi Bankasi %2.50
*BIM Birlesik Mag. %5.50 *Erdemir Celik Fab. %2.39
*Tirkiye Is Bankasi %5.30 *Coca-Cola %2.30
*Sabanci Holding %4.86 *Turkiye Vakiflar Bankasi %2.25
*Kog Holding %3.90 *TUrk Telekomunikasyon %1.93

DEC 2013 FEB MAR AFPR MAY JUN JUL AUG SEP oCcT HOoV

1.Grafik ( $TUR-GARAN-AKBNK-HALKB): Grafikte gériildigi Gizere $TUR endeksi BANKACILIK SEKTORU-
ne cok duyarli oldugunu goéreceksiniz. Garanti/Akbank/Halkbank’in $TUR endeksi 60 guinlik kolerasyonlari
(0.8828642/0.915959/0.943699)

TUR:US 5228 TCELL:TI 12.3 BIMAS:TI 40 .5 SAHOL:TI = 24

Print

DEC 2013 FEB MaAR APR MAY Jun JuL AUG SEP oCcT NOV

2.Grafik ($TUR-TCELL-BIMAS-SAHOL): $TUR endeksi, SANAYi SEKTORUne daha az duyarli oldugunu gériiyo-
ruz. Turkcell/BiM/Sabanci Holding’in $TUR endeksi ile 60 giinliik kolerasyonlari (0.6247883/0.7342564/0.815916)

30 FINANCIAL POST



ARASTIRMA KOSESI

TUR:US Z&8 82 EEM:US 42.74 RSX:US 25.525 EWZ:US 50.02
e e P — e

DEC 2013 FEB MAR AFPR MAY JUMN JUL AUG SEP oCcT Mo

3. Grafik ( $TUR-SEEM[Emerging Market]-SRSX[Russian Vector]-SEWZ[Brazilian Index]): $TUR ETF’sini
diger Gelisen Ulkeler ETF’leri ile karsilastirdigimizda kiriiganlik diizeylerinin hemen hemen ayni oldugu gériiyoruz.
Bu grafikten cikaracagimiz sonug; Borsa Istanbul, diger Gelismekte Olan Ulkelerin borsalari ile hemen hemen ayni

kirllganlikta yalniz zaman zaman farklilik géstermektedir.

Sonug olarak; BIST endeks fonlarin, getiri senaryolarini long pozisyon ve short pozisyon yaparak hizli ve keskin
dalgalardan daha az yara alarak kurtulabiliriz. Portfdylerde bulunmasi gereken bir finansal enstriiman. ETF’ler yeni
oldugu i¢in bu konuda ciddi bir calisma yok. ETF’ler tlrev enstrimanlar degil. Arkasinda fiziksel emtialar var. Yani
kaldiracli enstrimanlar degil. Bu agidan suni fiyat artisina neden olmamasi gerekir. Ancak, ETF’ler daha az maliyetli
ve islem yapmasi daha kolay oldugu icin emtia piyasalarinin derinligini ve likiditesini arttirdi. Oniimiizdeki yillarda
portféylerde ve trading sistemlerinde ¢ok sik gdrecegimize eminim. ABD’de petroldeki dalgalanmalarindan tiketi-
ciyi korumak icin ETF ile “hedge’” ederek korumaktadir. ETF’lerin yarari saymakla bitmez, daha siki arastirma yapip

blUtcemizi ve yatinmlarimizi daha farkli enstrimanlarla ¢esitlendirmeliyiz.

Keyifli yatinmlar,
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Ingilizce Isletme Bolimdi

Uluslararasi Finans Merkezleri,
Ulke Ekonomilerine Etkileri ve
Istanbul’un Potansiyeli

Tarihin kokli ve dinyanin en gérkemli sehirlerin-
den biri olan Istanbul egsiz zenginliklerine bir yenisini
daha eklemenin mutlulugunu yasiyor. istanbul sanatin,
sporun, bilimin, kaltdrdn, tarihin, Asya ve Avrupa’nin
merkezi olma vasiflarinin yani sira simdi de farkh bir
alanda, ekonomik ve ticari merkez olma yolunda emin
adimlarla ilerlemektedir.

Dinyada son ddénemde yasanan global finansal
krize ragmen, Istanbul’'un bir Finans Merkezi haline
getirme hedefinde en ufak bir sapma goérilmemek-
tedir. Tam aksine, krizi bir firsata cevirme noktasinda
calismalar tum hiziyla devam etmektedir. Uluslararasi
yatirmlarin en aza indigi bu kriz ortaminin sonuna ge-
lindiginde istanbul bélgesel ve kiresel finans merkezi
olma buyuk yol kat etmektedir.

istanbul  Uluslararasi Finans Merkezi Projesi
Tarkiye’nin 2007-2013 yillarini kapsayan 9. kalkinma
planinda yer almaktadir. Projenin mayis 2010 resmi
gazete de yayinlanmaslyla birlikte projenin koordina-
térligu devlet planlama teskilatina verilmistir. istanbul
finans merkezinin 6ncelikli hedefi bdlgesel ardindan
kiresel Finans Merkezi olmaktir. Proje kapsaminda
cesitli calisma gruplar olusturulmustur. Bunlar; Hukuk,
vergi dlzenlemesi, piyasalar, teknoloji, altyapi tanitim
ve insan kaynaklar ¢alismalaridir. Finans Merkezi’nin
basarill olmasinda fiziki sartlarin uygun olmasi gerek-
mektedir. CUnkl bu alanin igerisine 6zel kurumlar,
bankalar, oteller, konutlar ve hizmet birimleri olacaktir.

2008 yilinda dinyada yasanan finansal kriz bas-

ta Avrupa Ulkeleri olmak Uzere gelismis ve gelismekte
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olan tim Ulkeleri etkiledi. Kiresel finansal piyasalarda
ciddi bir deger ve giiven kaybina yol agti. Bu tir geli-
sen olumsuzluklara ragmen Turkiye 2010 yilinda %8.9
blylme oraniyla 16. 2011 yilinda %8.5 bilylime ora-
niyla 18. 2012 yilinda %2.2 biytme orani ile diinyanin
en buyutk 17. Ekonomisi olmustur. En énemli hedef ise
2023 yilina iliskin temel hedef olarak diinyanin en iyi ilk
10 ekonomisi iginde yerini almak ve milli gelirimiz 2 tril-
yon dolara gikarmak ve kigi bagina disen milli gelirimi-
zi 25 bin dolar seviyelerine ¢ikarmak, ihracatimizi 500
milyar dolar seviyelerine ulastirmak en 6énemli hedef-
lerimiz arasindadir. Bu hedefler ile birlikte Tirkiye'ye
girecek olan yabanci sermaye girisi de giderek arta-
caktir. Buradan hareketle denilebilir ki, dinyadaki Fi-
nans Merkezleri’'nin entegrasyonu Ekonomik Kalkinma
ve Isbirligi Orgiitii (OECD) ve Sanghay Isbirligi Orgiti
(SCO) gibi kuruluglara Gye olan Ulkelerle ekonomik an-
lamda birlik olmak gerekiyor.

Finans Merkezleri genel olarak bir tGlkenin ekono-
mik merkezlerinde bulunmaktadir. Sirketler nerede fa-
aliyetlerini strdlrmek isterlerse onlara hizmet sunan
finansal kurumlar da onlarin yerlestigi yerlerde olmak
istemektedir. Bu sebepledir ki, Uluslararasi Finans
Merkezleri, diinyanin en blylk ekonomilerinde ortaya
¢cikmaktadir. Turkiye, dinya ekonomisi icinde buyukluk
acisindan orta siralarda yer alan bir tlkedir. Dolayisiy-
la, mevcut uluslararasi Finansal Merkezler ile rekabet
edebilmesi giiclesmektedir. Bu nedenle, Iistanbul Fi-
nans Merkezi’nin hedefinin éncelikle bélgesel ardindan

kiresel olarak belirlenmesi daha gercekgidir.



Bolgesel finans merkezlerinin en énemlileri olan
Tokyo, Frankfurt ve Paris blyUk ekonomilerine ve fi-
nansal piyasalarinin gelismisligine ragmen, kuresel fi-
nans merkezleri olarak kabul edilmemektedir. Bunun
iki dnemli nedeni bulunmaktadir: Birincisi , bu Ulkelerin
finans sektdriinde yabanci kurumlar yer aliyor olsa da
agirlik yerli kurumlardadir. Ikinci olarak, bu tlkelerdeki
finansal ve hukuksal dizenlemelerin tutumlar given
oldugu distnilmemektedir. Turkiye, Dogu Avrupa
(Vargova, Bukres, Budapeste), Ortadogu (Qatar, Du-
bai) ve Orta Asya (Hindistan,Cin) bolgelerinde en bu-
yUk ekonomiye sahip Ulkedir.

Istanbul ve Turkiye’'nin bélgesel bir giic haline ge-
lebilmesi icin; Sermaye piyasasi (hisse senedi, borg-
lanma senedi), bankacilik (yatirim, kurumsal ve ozel
bankacilik),varlik yonetimi (yatinm fonlarinin yénetimi),
diger finans kurumlar (leasing, faktoring). Sermaye
piyasasinin ¢gekim merkezi haline gelebilmesi igin bir
sekilde BIST’in sahip oldugu potansiyele yakin olmasi
gerekmektedir.Tiirkiye gayri safi yurt ici hasila (GSYIH)
blyUkliginde 17.sirada iken, Bist'in piyasa degeri
dinya siralamasinda 26. siradadir.

Dinyanin iki énemli uluslararasi finans merkezi
Londra ve New York’tur. Londra, baslica uluslararasi
finans merkezlerinden biri olarak hem gelismis yurtici
ekonomisinden hem de kuresel finansal hizmetler sek-
térinden blylk pay almaktadir. Avrupa’nin en blyik
500 sirketinden 100’Unin merkezi Londra’dadir. Din-
yanin en blyuk finans sirketlerinin dértte birini Avrupa
genel merkezleri de Londra’da yer almaktadir. 550’den
fazla uluslararasi bankanin ve 170 kiresel menkul kiy-
metler kurulusunun Londra’da ofisi bulunmaktadir ve
dinyanin bankacilik merkezi Avrupa’nin ana is merkezi
olarak bilinmektedir. Diger taraftan iyi bir ulasim ve ile-
tisim agina sahiptir. Gelismis hava tasimaciigi saye-
sinde finansal merkezlere ve bdlgesel ekonomilerine
ulasimi vardir. New York’ta Londra’da ki kadar cok

olmasa da 250 kadar uluslar arasi bankanin ofisi yer
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almaktadir. Yaklasik 8,2 milyon nifusa sahip New York
ndfusu icinde 3 milyon yabanci yagamaktadir. Bu sayi
Londra’da yasayan yabanci sayisindan biraz daha faz-
ladir. DUnyanin en biyUk ticaret merkezi ve fon merke-
zi New York’ta bulunmaktadir.

Istanbul dnemli bir Finans Merkezi olmanin disinda,
son yillarda uluslararasi bir finansal etki alani haline gel-
me yolunda yogun gayret géstermektedir. Turkiye’nin
surekli buyiyen ekonomisi ve gelismis Ulkelerle kiyas-
landiginda, heniiz yeterince olgunlasmamis olan finan-
sal hizmetler sektori bir araya geldiginde olaganUsti
bir blyime potansiyeli bulunmaktadir. istanbul’'un
finans merkezi olma yolunda AB elektrik/enerji piya-
salarinin entegrasyonu c¢alismalari devam etmektedir.
Turk elektrik dagitim sistemi ile de Kafkaslar-Asya-Or-
ta dogu ve Afrika arasindaki koprii roll ile enerjide kilit
rol Ustlenmektedir. Enerji borsasinin kurulmasi bu po-
tansiyelin hayata geciriimesi acisindan dnemli bir adim
olacaktir.

Tarkiye’de yeni bir tesvik olarak yabanci yatinm
fonlarinin  kazanglarn ile yatinm fonu ydneticilerinin
gelirlerine iligkin vergi muafiyeti getirilmistir. Bu uy-
gulama fonlar ile fon ydneticilerini Istanbul’a cekme
konusunda 6nemli bir adimdir. Londra’da gelir vergisi
%50’ye ¢ikarildiginda bu durum finans merkezi agisin-
dan olumsuzluk olarak degerlendirildi. Vergi muafiyeti
Istanbul icin dzellikle vergisiz cennet olarak ifade edi-
len Dubai, Qatar ve Abi Dhabi ile rekabette 6nemli bir
avantaj saglayacaktir. Turkiye’nin bolgesel hakimiyet
konusunda en guglu rakibi siphesiz sirekli blyuyen
ekonomisi ile Rusya’dir. Diger taraftan yurtici pazari
oldukga sinirli olsa da AB pazarina erisim saglama ko-
nusunda firsatlar sunmaktadir.

Dunya’nin en iyi bilgi teknolojileri ve iletisim hizmet
firmalarn Turk finans sektdriinde hizmet vermektedir.
Sehrin is olanaklarinin yogunlastigi merkezlerde nere-
deyse birbirine bitisik duran buyuk aligveris merkez-

leri ve gokdelenlerin olmasi trafik sorununu daha da
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karmasik bir yapi igerisine girmesine neden oluyor.
Istanbul’'un 2 havaalani ve bu havaalanina hizmet ve-
ren 6 havayolu sirketi vardir. Ayrica bu iki havaalani
Istanbul igin yetersiz kalmaktadir. Daha blyUk bir ha-
vaalanina ihtiyaci oldugu kesindir. Istanbul’a yapila-
cak yeni havaalaninin Turkiye’nin en blylk havaalani
olmasi, Dunyanin ise ilk 5 havaalani icinde yer almasi
bekleniyor. Diger bir gelismeyse, Avrupa ile Asya yaka-
sini birlestiren tip gecit olan Marmaray su anda hizmet
veriyor. Trafik yUkindn buytk bir bélimindn yakanu
aliyor olmasi sevindirici bir gelismedir. Istanbul’un tu-
rizm merkezi olarak c¢ekiciliginin artinimasi igin yapi-
lan calismalarin kesintisiz ve daha yogun bir bigimde
sUrdurtlmesi, sehrin is merkezi olarak da cekiciligini
artiracaktir. Uluslararasi Kongre ve Toplanti Dernegi
tarafindan yapilan aragtirmada Istanbul, 2010 yilinda
uluslararasi toplantilara ev sahipligi yapma siralama-
sinda dunyada 7. sirada yer almistir. Financial Times
2011 Mayis ayl sonunda yayinlanan en iyi yasanabilir
sehirler anketinde Istanbul diinyanin yasanabilecek en
iyi sehri secilmistir.

Istanbul’un Mevcut Durumunu artilari ve eksileri ile
degerlendirecek olursak; Turkiye, yiksek sayida geng
ve egitim dlizeyi strekli artan bir isgticine sahiptir. Tlr-
kiye finansal hizmetler piyasasi, rakipleri ile kiyaslandi-
ginda gelisime aciktir. Tlrkiye’nin imaji, henlz finan-
sal hizmetler sektdri gelisimine destek olacak sekilde
markalasmis olmasa da dizelmektedir. Politik ve eko-
nomik istikrar, TUrkiye’nin mevcut vergi durumu makul
olmakla birlikte, iyilestirme imkanlari her gecen gun
daha iyi bir yolda ilerlemektedir. Istanbul, hem isguici
hem de gayrimenkul maliyetleri bakimindan cazip ya-
sam imkéanlarn sunmaktadir. Turkiye’deki yasal sistem,
bir finans merkezini yénetmek igin gerekli niteliklere
henliz sahip degildir ve bu yénde bilgi iletisim altyapisi
gelistirilmelidir. BIST son yillarda biyiime trendi iginde
olsa da hala gdéreceli olarak kiguk bir piyasadir. Varlk
yénetimi piyasasi da henliz gelisme asamasindadir ve

gelistirilmesi gerekmektedir.
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Finans Merkezleri Siralama Puan (Ekim - 2013)

London 1 794
New York 2 779
Hong Kong 3 759
Singapore 4 751
Tokyo 5 720
Zurich 6 718
Boston 7 714
Geneva 8 710
Frankfurt 9 702
Seoul 10 701
Sydney 15 692
Qatar 24 672
Dubai 25 671
Paris 29 656
Munich 34 651
Roma 35 650
istanbul 44 633
Amsterdam 45 629
Milan 51 618
Moscow 69 580
Kaynakca:

e http://borsaistanbul.com/data/kilavuzlar/Istan-
bul_Uluslararasi_Finans_Merkezi.pdf

e http://serpam.istanbul.edu.tr/wp-content/uplo-
ads/2012/09/IFM_ad15.pdf

e http://www.tbb.org.tr/Dosyalar/Arastirma_ve_
Raporlar/iufm.pdf

e http://www.docstoc.com/docs/7200522/%C4-
%B0stanbulun-Finans-Merkezi-Olmas%C4%B1-
Projesinin-De% C4%9Ferlendiriimesi----The-Analysis-
of-Istanbuls-Financial-Center-Project

e http://www.longfinance.net/index.php



Ingilizce Bankacilik ve Finans Bolimdi

Finans Piyasalarinin internet

Teknolojisi lle Birlesimi: Forex

Son yillarda teknoloji diinyasindaki gelismeleri he-
pimiz gérmekteyiz. Teknolojinin en biylk getirisi tar-
tismasiz iletisim diinyasina olmustur. iletisim dedigimiz
zaman ise eger teknoloji araciligiyla her anlamda ileti-
simden bahsedecek olursak yine akla tartismasiz inter-
net gelir. internet teknolojilerindeki gelismeler sayesin-
de internet diinyasi da hizla gelismektedir. Bu bluylime
beraberinde farkli sektérlerin olusmasini da saglamak-
tadir. Bu gelismeler finans piyasalarinin da internetle
birlesmesini saglamistir. Internet teknolojisi ve finans
piyasalarinin birlesmesiyle yatirnmcilar artik oturduklari
yerden yatinm yapabilmektedirler. internetten yatinm
yapmak denildiginde ise akla ilk olarak “forex piyasasi”
gelir. Forex piyasasi ile yatinmcilar igslemlerini internet
Uzerinden istedikleri zaman ve mekanda gerceklestire-
bilir ve buyik kazanclar saglayabilirler.

Forex piyasasini kisaca tanimlarsak uluslararasi d6-
viz degisim piyasasidir. ismini Ingilizce “Foreign Exc-
hange” kelimelerinden almaktadir. Diger kokli piyasa-
larla karsilastinldigi zaman 1970’lerdeki kesfi ile diger
piyasalardan daha genc bir piyasadir. Aslinda paranin
icadiyla birlikte basit sekilde forex de olugsmaya basla-
mistir. Hatta aciimi “foreign exchange” olduguna gore
paranin icadindan 6nce takas uygulamasinin oldugu
dénemlerde bile en ilkel haliyle de olsa forex in varol-
dugunu séylememiz muimkindir. Ama profesyonel
anlamda bahsettigimiz icin 1970ler demek zorundayiz
bu ylizden ¢ok geng diyebiliriz. Buna ragmen gunlik
5,5 trilyon dolarlik islem hacmiyle kisa sirede en ¢ok
islem goéren piyasa olarak finans piyasalarinin vazgecil-

mezleri arasina girmeyi basaran kuresel bir piyasadir.

ARASTIRMA KOSESI

Hilal Ulkii DEMIR

Bu sayede belirli bir para birimi ile islem yapmak gibi
bir zorunluluk yoktur. Bu da yatinmcilarin islem kabili-
yeti agisindan oldukga énemlidir ve forex piyasasinin
en 6nemli avantajlarindan biridir.

Ddviz piyasasi olmasina ragmen beklenenden daha
fazla ilgi gérmesiyle birlikte altin, gimus gibi metaller-
le birlikte petrol veya tarim UrUnleri ve enerji Grtnleri
gibi endeksler de isleme girilebilmektedir. Piyasanin
katilimcilari, merkez bankalari, ticari bankalar, blyUtk
sirketler, sigorta sirketleri, portfdy ydnetim firmalari,
korunma fonlari ve bireysel yatinmcilardir. Piyasanin
genel bir konumu ya da merkezi yoktur. Dinyanin farkli
yerlerinde cografi ticari merkezleri vardir: Londra, New
York, Tokyo, Singapur, Frankfurt, Zirih, Paris ve Hong
Kong.

Forex piyasasi Ulkemizde yeni yeni populerlik ka-
zanmaya baslayan bir piyasadir ve yeni oldugu igin
yatinmcilar tecriibesizlikten dolayi sorunlar yasamak-
tadirlar. Bunu 6nlemek icin forex piyasasinda bulunan
Ucretsiz egitimler ile riskler ve kazangli yatirm islemleri
ile ilgili gereken bilgiler 6gretiimektedir. Bu egitimler
sadece piyasaya yeni giris yapan yatinmcilar icin degil-
dir, zaten piyasada olan yatirimcilar da bu egitimlerden
faydalanabilmektedirler. Bir diger sorun ise; yatinm-
cilar borsalarda yasadiklari kétl tecriibelerden dolayi
finans piyasalarina ényargi ile yaklasmaktadirlar. Orne-
gin; kendilerini araci kurum gibi tanitan dolandiricilar
ile ilgili sorunlar yasamaktadirlar. Forex piyasasinda bu
sorunlarin olusmasini énleyebilmek icin araci kurumlar
denetlenmektedir ve Ulkemizde 2011 yilindan itibaren
Sermaye Piyasasi Kurulu kurumun yasal oldugunu bel-

geleyen lisanslar vermektedir.
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Forex piyasasina giris slireci borsaya oranla daha
hizli ve kolaydir. Borsada yatirm yapmak igin bircok
evrak hazirlanmakta ve resmi kurumlardan izin alin-
maktadir. Forex piyasasinda ise, araci kurum ile an-
lastiktan sonra direkt islem yapmaya baslanabilir. Ayni
zamanda forex piyasasina giris yapabilmek icin yik-
It bir miktar gerekmemektedir. $100 hatta bazen $50
gibi rakamlarla Uye olunabilmektedir. Ancak borsaya
giris ve yuksek kazang icin biraz daha yuklt bir miktar
gerekmektedir. Forex piyasasinda hem artan hem de
azalan piyasalardan kazanma olanagi bulunmaktadir.
Dustnceniz fiyatin artacagi yéniindeyse alig pozisyo-
nunu, azalacagi yoniindeyse satis pozisyonunu agarak
iki durumda da kazanabilirsiniz. Bir dévizi sattiginiz
zaman “kisa” pozisyonda, bir dévizi aldiginiz zaman
ise 0 dévizde “uzun” pozisyonda olursunuz. Ornegin
“dolar” alip karsihginda “Euro” verirseniz, Dolar’da
uzun Euro’da kisa pozisyonda olursunuz. Baz déviz
dolardir. Amerikan Dolari karsiiginda diger dovizler ali-
nip satilir ama “capraz kur” ile farkli dévizler arasinda
da islem yapilabilir. Capraz kur Amerikan Dolar’ndan
farkli iki déviz arasindaki kurdur. Japon yeni ile Euro
arasindaki gibi.

Forex islem masraflarindan bahsedecek olursak;
bu masraflar ddviz cifti igin al fiyat ile sat fiyati ara-
sindaki farktir. Komisyon masrafi veya broker masrafi
gibi masraflar yoktur. Yapilan islemler i¢in herhangi bir
Ucret 6denmemektedir. Yalniz swap adi verilen gecelik
tasima maliyetleri vardir. Swap; yatinm yaptiginiz dé-
viz Giftinin birbiri arasindaki faiz farkina gére hesabini-
za etki eden pozitif ya da negatif maliyetlerdir. Ornek
verecek olursak EURUSD icin USD, EURTRY igin TRY
cinsindendir. Borsada ise bu durum biraz daha fark-
hdir; en uygun broker ile gcalisildiginda bile masraflar
uzun vadede 6nemsiz de olsa artacaktir.

islem zamanlari yéniinden de forexin farki ve bilyiik
avantaj acik bir sekilde 6ne gikmaktadir. Islemler yapi-
lirken kurumlar, bankalar ve bireysel yatirnmcilar arasin-
daki elektronik bir ag Gzerinden yapildigindan hafta ici 5
glin 24 saat boyunca islem yapilabilir. Haftanin 5 giini
24 saat islem yapilabilmektedir. Ne zaman islem yapi-
lacagl tamamen yatinmcilara baglidir. Yatinmcilar iste-
dikleri an islem emirlerini araci kurumlara iletebilmekte-
dirler. Fakat piyasa Turkiye saati ile Pazar’i Pazartesi’ye
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baglayan gece 00.00°da agilip, Cuma’yr Cumartesi’ye
baglayan gece 00.00’da kapanmaktadir. Borsada ise
seans saatleri vardir. Yatinmcilar seans saatlerinde is-
lem yapmakla siniridirlar. Forex piyasasinda bdyle bir
sinirlama yoktur.

Forex piyasasindaki dnemli bir diger fark ise yliksek
likidite ile islemlerin hizli bir sekilde gergeklesmesidir.
En cok islem goéren bir paritede (para birimlerinin bir-
biri karsisindaki degerleri) fiyatlar giin icerisinde 18000
den fazla degismektedir. Bu sayede piyasa kusursuz
calismaktadir ve likittir (nakit ve nakde cevrilebilir). Is-
lem hacmi ydninden dinyanin en likit finansal piya-
sasidir. Bu sayede islemler anlik olarak gergeklesir ve
herhangi bir maniptlasyon s6z konusu olmaktan ¢ik-
maktadir. Borsada ise emirlerin dolmasi gerektigi igin
islemler beklemede kalmaktadir.

Borsadan farkli olarak forex piyasasinda kullanilan
kaldirag sistemi sayesinde risk oranini belirleme imkani
vardir. Araci kurumlar, yatinmcilarin sermayelerini te-
minat olarak kabul eder ve iglemlerini sermayelerinin
belli bir katina kadar gerceklestirebilmelerini saglar.
Ornek verecek olursak, Tirkiye’de SPK denetiminden
sonra maksimum 1/100 kaldira¢ orani ile 1000 dolarhk
bir sermaye kullanilarak 100.000 dolar islem hacmine
sahip olunabilir. Borsada ise kaldirag orani ya yoktur
ya da ¢ok azdir. Diger yandan kaldirag sisteminde is-
lem hacminin artmasi durumunda risk orani da artaca-
d1 icin yatinmcilarin buna dikkat etmesi gerekmektedir.

Son zamanlarda ¢ogu yatinmci artik borsadan
uzaklasip forex piyasasina yénelmistir. Ozellikle SPK
denetimi ile forex piyasasina olan giiven artmistir ve bu
sayede forex kisa zamanda en avantajli piyasa haline
gelmistir. Ancak her piyasada oldugu gibi forex piyasa-
sinda da egitim, tecrlibe ve dikkat 6nemlidir. Hala tec-
riibe eksikliginden dolay yatinmcilar istedikleri verimi
alamasalar da kisa siirede araci kurumlarin galismalari
sonucunda piyasaya olan ilgi artacaktir.

Kaynakca:

e tr.investing.com

* www.bigpara.com

e www.anlikborsa.com
e www.destekfx.com

o www.fxstreet.com.tr



Finans Piyasalarinda Onemli
Gelismeler : Vob-Viop Birlegsmesi

Bilindigi Gizere Istanbul’'un Finans Merkezi olma yo-
lunda ki caligmalarindan biri de, Borsa Istanbul ile Va-
deli islemler ve Opsiyon Borsasr’nin (VOB) birlesmesi
idi. Bu birlesmenin temel nedeni, VOB’un gelismesi ve
piyasa hacminin arttinimasidir. Bu baglamda 5 AJus-
tos tarihinden bu yana vadeli igslem ve opsiyon sézles-

meleri tek cati altinda birlestirildi ve VIOP adini aldl.

Birlesmeden 6énce Borsa Istanbul’da yatirmcilar;
hisse senedi ve endekslere yatirm yaparak kar sagla-
maya c¢alisiyorlardi. Bunun yani sira sirketler hissedar-
larina yil sonunda temettl yani kar payi éduyorlardi.
BIST ile VOB'’un birlesmesi mevcut imkéanlar ile birlikte
yatirnmcilara vadeli s6zlesmelerde ve spot piyasalar-
da islem yapma, riskten korunma gibi imkanlar verdi.
Yatinmcilara getirdigi imkanlarla beraber, bu birlesme
piyasanin seffaflasmasi agisindan blylk bir kazanim
oldu. Béylece yatinmcilar daha ¢ok UrlnU barindiran
ve islem hacmi daha blyUk bir piyasada yatirnm yapma

olanagi kazandi.

Bu birlesme kapsaminda Borsa istanbul olagan is-
leyisini strdirtirken, VOB’un igleyisinde bir takim degi-
siklikler oldu. VOB-BIST 100, VOB-BIST 30-100, fiziki
teslimath vadeli doviz Urtnleri ve fiziki teslimath VOB-
canli hayvan sdézlesmeleri birlesme ile yeni sistemde

yer almamaktadir.

Tablo 1.1 — Birlesme Nedeniyle Kapatilacak Olan
VOB Sézlesmeleri

Kapatilacak VOB Sézlesmeleri

BIST100 Endeks Vadeli Islem Sézlesmesi
BIST30-100 Fark Sézlesmesi

Faiz Vadeli Islem Sézlesmesi

Fiziki Teslimath TLDolar Sézlesmesi

Fiziki Teslimath TLEuro Stézlesmesi

Basak Seray KILIC
Ingilizce Bankacilik ve Finans Béltimdi

ARASTIRMA KOSESI

Uygulamada yapilan degisiklikler su sekildedir;

1. Emir Ucreti uygulamasi devam ederken eslesme
aninda emir iptali Ucreti kaldinimistir. Buna ek olarak
borsa payi uygulamasi baslamistir (Tum s6zlesmelerde
100.000/3).

2. Doviz ve altin vadeli igslem sdzlesmeleri digindaki
tim Urdnlerin seans saatlerinde degisiklik yapilmistir.
Buna gore saat 12:30 ile 14:00 arasinda 6gle tatili uy-

gulanmaya baglanmigtir.

3. Piyasanin acilis ve kapanis saatlerinde herhangi
bir degisiklik olmamistir ve 9:15 ile 17:45 olarak sabit
kalmistir.

4. Yeni sistemin yUrtrlige konulmasi ile birlikte Ug
cesit strateji emri uygulanmaya baglamigtir. Bunlar;

- ‘hepsi veya hicbiri’

- ‘biri digerini iptal eder’

- ‘biri digerini aktive eder’ emirleridir.

5. Musteri hesaplari risk durumuna gdre dérde ay-
nimistir. Bunlar; 0,1,2,3 olarak gruplandiriimistir. Risk
durumu 3 olan hesaplar, teminat gagrisina (Margin call)
dismis ya da disebilecek hesaplardir. Risk durumu
3 olan hesaplar durumlari kritik hesaplar oldugundan

pasif (bekleyen) emirleri iptal edilmektedir.

Teminat tamamlama c¢agrilari (Margin call) 12:30-
14:00 arasi iken yeni uygulamaya gdére 12:30 ve 14:30

arasl olmustur.
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Tablo 1.2 — S6zlesmeler ve Seans Saatleri

Soézlesmeler Normal Seans Saatleri Ogle Arasi
Pay Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmeleri 9:15-17:40 12:30-14:00
Endeks Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmeleri 9:15-17:45 12:30-14:00
Déviz ve Altin Vadeli Islem Sézlesmeleri 9:15-17:45 Yok

Emtia ve Enerji Vadeli Islem Sézlesmeleri 9:15-17:45 12:30-14:00

Yapilan tim bu degisiklikler ile beraber, sézlesme kodlari da degisiklige ugradi.

Tablo 1.3 — VOB-VIOP Birlesmesi Sebebiyle Dedisen Sézlesme Kodlari

VOB Sézlesme Kodlar VIOP Sozlesme Kodlari
111F_IX0300813 F_XU0300813S0
301F_FXUSD0813 F_TRYUSD0813S0
311F_FXEURO0813 F_TREURO0813S0
321F_FXEUDO0913 F_EURUSD0913S0
401F_CMCOQOT1013 F_COTEGE1013S0
411F_CMWHNO0913 F_WHTANR0913S0
608FE_ENELCBASE0813 F_ELCBAS0813S0
502F_CMGLD0813 F_XAUTRY0813S0
512_CMGOZ0813 F_XAUUSD0813S0
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VOB’tan VIOP’a gegilirken triinlerin bir kismi tagindi ve bir kismi ise kapatildi.

Tablo 1.4 - Birlesme ile VOB’tan VIOP’a Aktarilan Sézlesmeler

ViOP’a aktarilacak VOB Sézlesmeleri

BIST30 Endeks Vadeli Islem Sézlesmesi

TLDolar Vadeli Islem Sézlesmesi

TLEuro Vadeli islem Sézlesmesi

EUR/USD Vadeli Islem Sézlesmesi

TL/Gram Altin Vadeli Islem Sézlesmesi

Dolar/Ons Altin Vadeli Islem Sézlegmesi

Ege Pamuk Vadeli Islemler Sézlegmesi

Anadolu Kirmizi Bugday Vadeli islem Sézlesmesi

Baz Yk Elektrik Vadeli islem Sézlesmesi

Suphesiz ki Finans Merkezi olma yolunda, derinlikli ve nitelikli bir vadeli islemler borsasina sahip olmak gok
6nemlidir, ayni zamanda bu birlesmenin getirecegi biyimenin llke ekonomisine buyik katkisi olacaktir. VOB-VIOP
birlesmesi Istanbul Finans Merkezi'ne bu niteli§i kazandirmayi amaglamistir. Piyasa heniiz kurulum asamasinda
oldugundan dolayi gerekli talep ve iglem derinligi saglanamamistir. Fakat zamanla, talep artacak ve VIOP hak ettigi
degeri kazanacaktir. Cunkl Uluslararasi Finans Merkezi olabilmek igin diinya ¢apinda islem géren vadeli islemler

borsasina sahip olmak gerekir.
Kaynakca:

e http://borsaistanbul.com/

e http://www.borsagundem.com/
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