Ozel Finans Kurumlari, "Katihm Bankasi" olurken...

Yirmi yili agkin sredir Glkemizde "Ozel Finans Kurumu" adiyla faaliyetlerini
surduren kurumlarimizin adi yeni Bankacilik Kanunu'nda, "Katilim Bankasi1"
olarak degismistir. Kurumlarimiz Tirkiye'ye, "Ozel Finans Kurumu" adi altinda
ticari bankalar, yatirm ve kalkinma bankalarindan sonra, Uuglncu tar
bankacilik modelini getirmis ve yerlestirmigtir.

OFK'lar hacim olarak hedeflenen noktaya heniiz gelememis olmakla birlikte,
Tark bankacilik sektorine yeni urunler ve yontemler sunarak, sektore gesitlilik
ve derinlik kazandirmiglardir. Ornegin katihm hesabi, kurumsal finansman
destegi, bireysel finansman destegi, kar ve zarar ortakligi yatirnmlari,
murabaha sendikasyonlari, finansal kiralama yoluyla dogrudan kredi
kullandirma gibi Grtnler Turk finans sektériine kazandirilmistir. Hacim ya da
baylklik olarak bastan hedeflenen ylzde 10'luk paya henlz
ulasilamamasinin en dnemli nedeni, Ulkemizin, Ozel Finans Kurumlari'nin
faaliyet gosterdigi son yirmi yili (son Ug yil disinda) siyasi ve ekonomik yonden
istikrarsizliklar icinde gegirmesidir. Kurumlarimizin topladiklari fonlarin, likit
ihtiyaglar ve yasal karsiliklar digindaki tamamini reel sektére kaynak olarak
aktarmak zorunda olmalari nedeniyle, istenen duzeyde geligsmeleri igin,
ekonomik ve siyasi istikrarin saglanmasi ve piyasa mekanizmasinin saglkli
islemesi dnemli ve gereklidir. Ayrica kurumlarimiz bu dénemde bir taraftan da
kendilerini tanitma ve yetkinliklerini ispat etme ¢abalarini strdirmaglerdir.

Yuz yili agan bankacilik sektorimuzde, kurumlarimizin yirmi yilda ulastiklari
dizey, yine de yadsinacak bir dizey degildir. Diger taraftan kurumlarimiz
finans sektorine getirdikleri ilke ve ydntemler ile basari ve saglamliklarini
ispatlamislardir. Finans sektorunun, tarihin en agir krizini yasadigi 2001
yilinda kurumlarimiz, yuzde 50'ye varan fon gekiligsine ragmen, krizi kendi i¢
dinamikleri ile asmayi basarmiglar ve Turk hazinesine ve dolayisiyla Turk
halkina yik olmamislardir.Bunun sebebi, Ozel Finans Kurumlar'nin fon
toplama ve kullandirma yontemlerindeki saglikli ilke ve ydntemlerdir.

Neden “Katilim Bankasi”?



Yeni adimizin “finans kurumu" yerine "Katilim Bankas!" olmasi, asagida
siraladigimiz bazi ihtiyaglardan kaynaklanmistir.

Dunyada ayni ilke ve yontemleri kullanan benzeri kurumlar, "faizsiz banka" ve
benzeri adlarla isimlendiriimekte, "Ozel Finans Kurumu" ibaresi ise sadece
ulkemizde kullaniimaktadir. "Katihm Bankasi" tabiri, kurumlarimizin yaptigi
esas faaliyetin bir tir bankacilik oldugunu daha net ve acik olarak ifade
etmektedir. "Banka" sd6zcigu ulusal ve uluslararasi finans c¢evrelerinde
taninabilirlik ve kimlik sorununu ¢dzmede daha etkin katki saglayacaktir.
"Katilim" s6zcugu ise, yaptigimiz bankacilik tarindn kar ve zarara katilma
esasina dayali bir bankacilik oldugunu ifade etmeyi amacglamaktadir. "Banka"
ibaresi ile kamu ve 0zel sektdrde, kuruluglarimizin nitelik ve faaliyet
alanlarinin sinirlari ile ilgili tereddutler azalacaktir.

Goruldugu tzere, "Ozel Finans Kurumu"ndan "Katiim Bankasi"na gecis bir
fantezi degil, dinya ile daha iyi entegre olma, kimlik ve taninma konusundaki
sorunlari ¢ézme, ayrica kamu ve 0Ozel sektdrde ve uluslararasi iligiklilerde,
kurumlarimizin nitelik ve faaliyet alanlarinin sinirlari ile ilgili tereddutleri
giderme gibi ihtiyaclarindan kaynaklanmigtir. Katihm bankaciligi, hem bu
konudaki bogluklari dolduracak hem de bu bankalarin misyonlarini
gerceklestirme gorevinde sisteme yeni bir heyecan ve dinamizm
kazandiracaktir. Sunu da belitmekte yarar goérmekteyiz ki, kurumlarimizin
sadece isimleri ve unvanlari degismis, buna karsilik yaptiklar is, calisma
prensipleri ve yontemlerinde herhangi bir degisiklik olmamistir. Yeni
Bankacilik Kanunu'nun isim degisikliginden baska faizsiz bankacilik sistemine
getirdigi yenilikler sunlardir;

w Katilim Bankalarindaki tasarruflarin 50 bin YTL'ye kadar olan bolimunu
glvence altina alan ve Katihm Bankalari Birligi binyesinde bulunan "Gulvence
Fonu", Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na (TMSF) devredilmigtir.

w Katilim Bankalari da diger bankalar gibi faaliyet izni kaldirimadan once,
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na devredilebilecektir.

wFaaliyet izni kaldirilacak katihm Bankalarinin tasfiye goérevi, dnceden
Birligimiz tarafindan gorevlendirilen "Tasfiye Kurulu" kanaliyla yurutilecekken,
bundan boyle TMSF tarafindan yurutulecektir.

w Kurumlarimizin isimlerinin Katihm Bankasi olarak degismesine paralel
olarak, "Ozel Finans Kurumlari Birligi" olan Birligimizin adi da "Turkiye Katihm
Bankalari Birligi" olarak degigstirilmistir.

Kurumlarimizin yeni vizyonu ne olacak?

iceride ve disarida daha iyi taninma, nitelik ve faaliyet alaninin sinirlart ile ilgili
tereddutleri giderme gibi bazi konulari Katihm Bankasi adiyla kisa surede
asabilecegine inandigimiz bankalarimizin yeni dénemde; daha aktif, musteri
tatminine ve hedefe odaklanmis, i¢ ve dis potansiyelden daha fazla pay alan
ve sektordeki payini en ge¢ on yil icinde yuzde 10'a gikaracak bir vizyona
ulasmasi 6ngorulmektedir.

Diger taraftan, bir buguk yil gibi kisa slrede ikiye katlayan petrol fiyatlarinin
Korfez Bolgesi'nde yarattigi yeni sermaye birikimi, dis yatirrmcilara istikrarl ve
guvenli bir ortam sunma konusunda ¢aba goOsteren Turkiye igin onemli bir
potansiyel olugturmaktadir. Katilm Bankalari gerek bu bdlgelerdeki
ortaklarinin, gerekse yeni yatirrmcilarin dlkemize yapacaklari dogrudan ya da
dolayli yatirmlar icin her turld aracilik hizmetlerine hazirdir. Bu bdlgeden
yapilacak portfdy yatirimlari icin bolgeye yoénelik mali enstrimanlarin



cikarilmasi, bu tur sermaye akisini hizlandirabilecektir. Katihm Bankacilig,
Turk finans sektorine ve ekonomisine kazandirdigi yeni Urlnleri ve calisma
ilke ve yontemleri ile Turk ekonomisine daha fazla kazandirma potansiyeline
sahip bulunmaktadir. Katilim Bankaciligimiz, Tirk ekonomisine ve Turk finans
sektorune hayirl olsun.

Saygilarimla,

Ufuk Uyan

Yonetim Kurulu Bagkani
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Kuresel ekonomide dengesizlikler artiyor

Dunya ekonomisi, 2005 yilinda, kuresel dengesizlikleri gegmise oranla daha
yakindan hissetti. Bu dengesizliklerin temelinde, Amerika Birlesik
Devletleri'nin artan aciklarina karsi, Asya'nin ve kismen de Avrupa'nin
olusturdugu fazlalik bulunuyor. Morgan Stanley yaptigi hesaplamaya gore,
s6z konusu acik ile fazla arasindaki fark, yaklasik olarak diinya ekonomisinin
yuzde 3'Une tekabul ediyor. Bugln tek kutuplu buylime dinamiklerinin dogal
sonucu olan kuresel dengesizlikler, dinya gundeminin ana konularindan biri
haline geldi.

Dunya ekonomisi 2000 yilinin ortalarinda gegici olarak yavasladigi bir strece
girse de, 2005 yilinin ilk ceyredinde ekonomik buyume ile ciddi bir toparlanma
egilimi gorildi. Ozellikle 2005'in ilk geyreginde, ticaret ve Uretim sektoériindeki
yavaglamaya karsin hizmet sektérinde yasanan guglu buylime toparlanmada
etkili oldu. Bununla birlikte ikinci c¢eyrekte, petrol fiyatlarinin etkisiyle,
gelismekte olan ulkelerin 6nemli gostergelerinde gerilemeler gorulurken,
gelismis ulkelerin guven endekslerinde gerileme yasandi. Ancak petrol
fiyatlarindaki artis ve ABD'deki Katrina kasirgasinin etkilerine ragmen kuresel
ticaret ve Uretim su anda artig egiliminde bulunuyor.

2005 ve gegen ug yilin aksine, 2006 yilinda dinya ekonomisinin daha riskli bir
noktaya gidecegi dusunuliyor. Riskin alt bilesenlerine bakildiginda,
cogunlukla petrol fiyatinin gittigi yon ve onun ekonomik etkilerinin yer aldigi
gorulurken, ABD'nin dis agiklari ve son yasanan Katrina kasirgasinin kuresel
ekonomi Uzerindeki etkileri de buna eklendiginde, 2006 yili i¢in dinya
ekonomisinde riskin arttig1 rahatlikla soylenebilir.

Batin bunlarin sonucunda, dunya ekonomisinin 2005 yilinda yluzde 4
seviyelerinde olan buyumesinin yuzde 3,5'a dusecegi tahmin ediliyor. Kuresel
durgunluktan dinya ekonomisinin yuzde 2 civarinda etkilenmesinin oldukca
muhtemel bir gelisme olacagi, ancak kuresel finans piyasalarinin dinya
ekonomisindeki yavaslamadan henuz etkilenmedigi de belirtiliyor.

Enflasyon tarafinda ise durum daha farkli. Keskin bir artis trendine giren petrol
fiyatlari, dunya genelinde tlketici fiyatlarinin artmasina neden oluyor.
Enflasyonda ciddi bir tehdit gériinmezken, ¢ekirdek enflasyon son iki veya Ug¢
yildaki dusik seviyelerinden daha ylksek noktada bulunuyor. Fiyatlarda
yasanan bu artigsa kargin, birka¢ tanesinin disinda merkez bankalarinin ¢ogu
bu duruma karsi net bir tavir almadilar.



Gelismis Ulkelerden ingiltere, Avustralya ve ABD Merkez Bankalarl para
politikalarini  sikilastirirken, bu durum ekonomik buyumelerinde sorun
yaratmadi. Diger taraftan Ozellikle Brezilya ve Meksika gibi bazi gelismekte
olan Ulkelerin merkez bankalari, enflasyonist baskiyl azaltmak icin cesitli
imkanlar buldular.

Onemli riskler

Klresel ekonominin karsi karsiya kaldigi en énemli risk unsuru, tiketim ve
tasarruf arasindaki dengesizlik olarak goriltiyor. Dinya ekonomisinin dort
blylk bolgesine bakildiginda, ABD'nin toplam GSYiH'nin yizde 71'ini
tikettigi, buna karsilik tasarruf miktarinin ekside kaldigi goraliyor. Amerika
Birlesik Devletleri'nin yasadigi bu tasarruf agigi karesel bir dengesizlige neden
olurken, Cin, Japonya ve Avrupa bu dengesizligi kapatmaya calisiyor.
ABD'nin cari iglemler dengesinin dinyadaki toplam cari islemler agiginin
yuzde 70'i olusturmasi, kuresel ekonomik duzlemdeki dengesizligin belki en
glzel 6rnegi. Bununla birlikte cari fazla ve cari acgik veren ulkeler arasindaki
makas, buyime yonlu bir artig trendine girmis durumda. Dunya genelinde
verilen cari agiklarin toplam degeri, diinya toplam GSYiH'sinin yiizde 2'sine
ulasirken, cari fazlanin toplam degeri diinya GSYiH'sinin ancak yiizde birine
ulasmis durumda.

Bunlarla birlikte, ABD'nin cari agigi tum hiziyla artmaya devam ediyor. Nisan
2005'te GSYIiH'nin yiizde 6 olacagini éngéren IMF, Eyliil ayiyla birlikte bu
tahmini revize ederek, yuzde 0,3 oraninda artirdi. Artisin temelinde dogal
olarak petrol fiyatlarindaki yikselme yer alirken, gugli talebin devam etmesi
de bir baska neden olarak 6ne cikiyor. Cari fazla tarafinda ise, Kilit roli
Japonya, Cin ve Orta Dogu'daki petrol Ureten Ulkeler oynuyor.

Cari aciktaki gelismelerle birlikte, dinya genelindeki blyume farkhliklari,
kuresel dengesizligin daha derinden hissedilmesine neden oluyor. Kuresel
ekonominin geniglemesi, ABD ve Cin'in diger ekonomilere goére guglu
ekonomik buyumeleri desteklerken, Avrupa ve Japonya'nin bayume sikintilari
yasamasi, kuresel ekonomide dengenin tam olarak kurulamamasina neden
oluyor. 2005 yih igin diger bdlgelerin buyume tahminlerine bakildiginda ise
ciddi bir gerileme yasandigi dikkat c¢ekiyor. ABD ve Kanada Merkez
Bankalari, faizlerde artigsa giderken Japonya ve Avrupa Merkez Bankasi halen
faizleri ayni seviyede tutmayi tercih ediyor.

Petrol fiyatlar

Kiresel ekonominin diger onemli riski ise petrol fiyatlari. 70 dolar seviyesini
goren petrol fiyatlarinin su anda kiresel ekonomi Uzerindeki etkisi sinirli olsa
da, yapilan analizlerde daha ne kadar yukselecegi tartigiliyor.

Petrol fiyatlarindaki yukselmeye karsi ekonomilerin reaksiyonlari hentiz tam
olarak netlesmedi. Fiyatlardaki artisin kuresel anlamda bir sok etkisi
yaratmamasinin temel nedeni, iktisadi olarak kalkinmig olan Ulkelerin
1970'deki GSYiH'lerinin her bir dolarinin, petrol masrafi karsiliginin bugin
takriben yarisini kullanmalari olarak gériilebilir. Baska bir deyisle, GSYiH'de 1
dolar Uretmek icin gerekli olan enerji miktari, son otuz yil igerisinde yuzde elli
azaldi. Bu iyimser yorumu destekleyecek diger bir kanit ise petrol fiyatlarinin
bugln ulastigi rekor seviyesine ani bir ¢ikistan ziyade, kademeli olarak
gelmesi. Ayrica, enflasyon hesaplamasi yapildiktan sonra, bugunki petrol
fiyatlarinin 1980'lerdeki zirvesinin sadece yarisi kadar oldugu gorultuyor. Ayni
sekilde, birgcok farkli iktisadi model, petrol fiyatlarindaki artisin Uretim



ustindeki etkisinin daha az ve izafi oldugunu ortaya koyuyor. OPEC ve IMF'in
tespitlerine gore, varil bagina 10 dolarlik bir artig, kiresel Gretimin bir yil sonra
yuzde 0,5 oraninda asagi! ¢ekilmesine neden oluyor. Eger fiyatlar su anki
seviyelerinde kalir ve son dort yillik ortalamalara yaklasmaz ise; takriben
ylizde 1'lik bir kiiresel Uretim kaybi olabilir. Kiiresel GSYiH bliyimesinin son
yirmi yilin en hizli rakamina ulasip, yuzde 5 oldugu hesaba katilirsa, yuzde
1'lik bir kaybin, kayda deger olmakla birlikte, tehlike sinyalleri ¢aldiracak kadar
oneme sahip olmadigi ya da dogrudan bir kiresel resesyona sebep
olmayacagi da ifade edilebilir.

Kuresel petrol tuketimi bu sene yaklasik olarak yluzde 2,5 oraninda artarken,
ABD'nin talebi ayni dénemin ikinci geyreginde yluzde 3,5 artis gosterdi. Bu
durum, petrol fiyatlarinin énimuzdeki dénemlerde de muhtemelen ylksek
seviyelerde kalacadinin bir isareti olarak kabul edilebilir. Oyle ki, enerji
kaynaklari kesifleriyle ilgili olarak yapilan sermaye yatirrmlari 1980'lerden bu
yana ciddi bir sekilde gerilemis durumda. Oniimizdeki on yilda biyiyen enerji
talebini karsilamak icin, 1990'larda harcanan rakamin nerdeyse u¢ kati olan
2,4 trilyon dolarlik bir sermaye yatirimi yapilmasi gerekiyor.

Fiyatlarin yUkselmesine neden olan diger bir etkinin ise arz ve talebin
birleserek, petrol fiyatlari Ustinde olusturdugu baski oldugu gériluyor. Bu
durum gegen aylar boyunca spekulatorler tarafindan roélatif olarak, likit
olmayan piyasaya yapilan ani miudahalelerle meydana geldi. Spekulatorler,
son iki c¢eyrek boyunca bir trend gostermeyen borsa ve statik bono
piyasasindan c¢ekilip, dinya piyasalarinda normal sartlarda volatilitesi ve kar
marji ¢ok hareketli olmayan petrol piyasasina yoneldiler. Petrol fiyatlarinin
nasil bir istikamete dogru gidecegini kimsenin kestirmesi mimkun degil.
istikameti bilmemekle birlikte, diinya piyasalari ve Amerika igin birkag senaryo
ortaya koymak o kadar zor degil. Sonugta petrol fiyatlar hali hazirda bir "kriz"
havasi yaratacak durumda degilse de, krizin cok uzaginda da sayilmaz.
Gegmiste, petrol krizlerini hep ciddi resesyonlar takip etti. ilk petrol
ambargosunu 1973-1975 arasi sert ekonomik inis izlerken, 1979 ambargosu
1981-82 resesyonunu uretti. Birinci Korfez Savasi'nin ardindan 1990-91'de
yine dusus gergeklesti. Bu U¢ olayin da ortak paydasi, petrol krizi ¢iktiginda
ekonomilerin durgunluk igerisinde olmalariydi. 1973 ve 1990'da kuresel
ekonomi yillik yuzde 2,2 buyumekteydi. 1979'un ikinci yarisinda ise buyume
orani daha da kotu bir seviyede, yillik yuzde 0,6'da seyrediyordu.

Yasanan tecrubeler, durgunluk hizi ile petrol krizinin birlesiminin, ekonomi igin
olumcul bir hal alabilecegini gosteriyor. Ancak yine ayni tablodan, petrol
fiyatlarinin durgunluk tehdidini ortadan kaldirmak Uzere disecedi gibi iyimser
bir sonug¢ da cikartilabilir. Ancak son fiyat artiglari ge¢miste oldugu gibi arizi
olmaktan ziyade, daha uzun bir zaman dilimine yayilabilecek ve Kkalici
olabilecek bir 6zellik tasiyor. Bunun en buyuk ispati ise ozellikle bes yillik
gelecekteki petrol islem piyasasi kagitlarinin, varil basina 35 dolarin ustune
cikmasi. Oysa son on bes yilda kagitlar yirmi dolarin dar gevresi etrafinda
islem gérmustl. Gelecekteki islem piyasalarindaki bu hareket, ylksek petrol
fiyatlarinin bugunku seviyelerinde uzun sure kalacaginin isaretlerini veriyor.
Bu islem piyasalarinin zaten cok riskli olmasinin Ustiine; Irak'in isgalini, iran'in
duzenli olarak baski altinda tutulmasini, Rusya'da Putin'in petrol ile ilgili
politikalarini ve Chavez'in son iki senede ABD'ye ragmen ikinci zaferini
kazanmasini eklersek, fiyatlarin seyri hakkindaki resim daha net bir gekilde
ortaya cikabilir.



Bu sonuglari, petrolin dinya ekonomisinde dnemli fakat 1970'lerdeki gibi tam
anlamiyla belirleyici tek gu¢ olmadigi seklinde de degerlendirmek mumkun.
Son yirmi yilda dunya ekonomisindeki hayati yeri bir degisime ugrayan petrol,
buyume trendi yogun olan ekonomiler igin en onemli mesele haline geldi.
ABD'nin 1980'deki harcamalarinin ytuzde 6'sini olusturan petrol, bugin ylzde
2'nin altina inmis durumda. Fakat bes dolarlik bir artisin bile dinya
ekonomisinin énumuzdeki bir-iki yillik blyumesine yuzde 0,5'lik bir etki etme
glcune sahip oldugu dusundlirse, petrol fiyatlari ile blyime arasinda yluksek
bir korelasyon oldugu ortaya cikiyor. Blyume noktasindaki farklilik,
ekonomilere gore elbette degdiskenlik gosteriyor. Mesela Cin ve Hindistan'in
petrol fiyatlar karsisinda korelasyondaki yerleri ile halihazirda en fazla petrol
tiketimi yapan ABD'nin yeri ciddi farkliliklar iceriyor. Dolayisiyla Cin ve
Hindistan bu artiglardan en fazla zarar gorecek olan Ulkelerin basinda geliyor.

ABD ve Kanada

Katrina Kasirgasi oncesi, yaz aylarinin olusturdugu Ucluncu ceyrekte ABD
GSYiH'si ylizde 4 seviyesinde bir blyiime gergeklestirdi. Istihdam artisi ve
envanter yapilandirmasinin pozitif etkisiyle, bu artisin dérdinci c¢eyrege
tasinmasi bekleniyordu. Simdi ise Katrina'nin tahribati ve New Orleans'taki
ekonomik calkalanma buyumeyi olumsuz etkileyecek ve bu durum birkag ay
daha devam edecek. Sonug olarak yil sonunda Amerika GSYiH'si blylk
ihntimalle beklenenin az da olsa altinda gerceklesecek.

Gelecek yilin ilk aylarinda Katrina'nin verdigi zararin telafisi i¢in yapilacak
calismalar sonucu, firtinanin ekonomide yarattigi olumsuz etkinin yerini pozitif
bir ekonomik goérinimun almasi bekleniyor. Ancak bu durum, batan yil
boyunca ekonominin geg¢miste oldugu gibi bir buyime trendi i¢ine gireceqi
anlamina gelmiyor. Her ne kadar kisa donemli karigikhdin sebebi olarak
kasirga gorllse de, New Orleans'taki ekonomik calkalanma ve bu durumun
Meksika Korfezi kiyillarini da etkisine almasi, 2006 yilinda Amerika'daki
buyumenin yavaslayacagi ihtimalini guglendiriyor.

Dunya petrol fiyatlarina bakildiginda, Katrina 6ncesi varil basina hafif ham
petrolin fiyati 65 dolar seviyesindeydi. Kasirganin petrol ¢ikarma
platformlarinin ve rafinerilerinin bulundugu Meksika Korfezi'ni vurmasi sonucu
yasanan petrol arzinin disecegi korkusu, petroltin varil fiyatinin bir anda 70
dolara gikmasina neden oldu. Buna kargin Uluslararasi Enerji Ajansi'nin
stratejik petrol rezervlerini kullanima agmasi ve OPEC uyesi ulkelerin petrol
arzini artirma karari almasi, durumun sakinlesmesini sagladi. Kasirganin
rafinerilere blyuk 6lgide zarar verdigi ve bazilarinin kapatildigi haberlerinin
yani sira bu bolgedeki zararin uzun donemli olacagi beklentileri, petrol
artnlerinin fiyatlarinin, 6zellikle de ABD'deki benzin fiyatlarinin ylkselmeye
baslamasina neden oldu. Ayni sekilde dogalgaz fiyatlari da Katrina'dan 6nemli
Olcude etkilenerek yukseldi. Fiyatlarin korunmasi igin yurt disindan alinan
dogalgaz miktarinin artiriimasi da, énumuazdeki birkag yil igin ¢ok anlamli bir
¢6zUm gibi gérunmuyor.

1970'li yillarin  basindan itibaren dunyada enerji fiyatlarinin artmaya
baslamasiyla, bircok endustri Ulkesinde oldugu gibi, ABD'de de para
politikalari, hizla artan enflasyonist baskilara karsi miucadele etmek zorunda
kaldi. GUnUmuze kadar surekli sikilastirilan politikalar, bircok Avrupa
ulkesinde ve Japonya'da son zamanlarda daha sakin bir durum aldi. Buna
karsin Fed, giderek daha siki para politikalari uygulamaya bagladi.



Katrina'dan da 6nce dinyada enerji fiyatlari artmaya baglamigti ve felaketin
verdigi zarar, ABD ekonomisinde olumsuz bir sok etkisi yaratti. Oniimiizdeki
bir veya iki yil boyunca, tarafsiz makroekonomik politikalar sonucu olusan bu
gecici etkilerin reel hasila artisini zayiflatmasi ve enflasyonun ytkselmesine
sebep olmasi bekleniyor. Genislemeci mali politika ise Katrina felaketi sonrasi
olusan sok dalgasinin reel hasila Uzerinde vyarattigi olumsuz etkinin
dengelenmesine yardimci olabilir.

ABD'nin net reel ihracat artigi, 2005 yilinin ikinci ¢ceyreginde beklenenden
ylizde 0,5 puan altinda gerceklesti. Uglincli ve dordincii geyrekte ise,
Katrina’nin etkisiyle dusus bekleniyor. 2006 yilina bakildiginda da net
ihracatin ABD'nin reel GSYiH'sinin bliylimesine higbir katkisi olmayacag!
gorulayor. Yurt ici talepte yasanan azalma da, ithalatta yagsanan azalmanin bir
sebebi olarak goruliyor. Ayni zamanda dolarin 2001 ve 2002 yillarinda
yabanci para cinsinden zirvede olan degerinin asagl dogru yonelmesinin de
ABD ihracatgilarina uluslararasi piyasalarda rekabet avantaji sagladigini
belirtmek gerekiyor.

Kanada'da GSYIiH'nin yiizde 2,75 blylime saglamasiyla, ekonominin yolunda
gittigi goraluyor. Enerji ihraci yapan bir Ulke olmasi nedeniyle, Katrina dncesi
ve sonrasinda artan enerji fiyatlari Kanada'nin lehine oldu. Ozellikle Alberta
eyaletindeki genis enerji uretim alanlari, enerji fiyatlarinda 6nimuzdeki
donemde yasanacak artiglarin, bu bolgeler agisindan ne kadar avantajli
oldugunun bir gostergesi olarak degerlendiriliyor. Ulkenin geri kalani ise net
enerji ithalatgisi durumunda oldugu igin, ylkselen enerji fiyatlarindan ve
sektorlerin ABD ile dogrudan iliskide bulunmasindan dolay! olumsuz etkilendi.
Ozellikle Kanada'daki otomobil Gretiminin ABD'deki tretim ile yakindan iligkili
olmasi, ABD'de yasanan durgunlugun ve gerilemenin Kanada'da da
yasanmasina yol agti.

Latin Amerika

Nisan ayinda Brezilya'da yil sonu igin yapilan buyume tahminleri, yuzde 4
olarak duyuruldu fakat yil sonuna yaklastik¢a, i¢ talepteki artigin ve dig ticaret
dengesindeki duzelmenin yavas kalmasi sonucu, buyUmenin yuzde 3
seviyesinde gerceklesecegi beklentileri artti. YUkselen eneriji fiyatlar, Brezilya
ekonomisi icin bir temizlenme firsati yaratti. Genel olarak bakildiginda, 2006
yilinin 2005'e benzer sekilde gegmesi ve buyumenin yine yuzde 3 seviyesinde
gerceklesmesi bekleniyor.

Arjantin de hizli bir blyumenin igerisine girmis durumda. 2005 sonunda reel
GSYIiH biiyimesinin yiizde 6-7 arasinda gerceklesmesi bekleniyor.
Baydmenin temelinde, i¢ talepteki artis yatiyor. Fakat Arjantin'in uzun
dénemde bu blylmeyi devam ettirmesi ve ylksek enflasyon rakamlarini g6z
ardi etmeye devam etmesi ¢cok zor bir olasilik. Buna ragmen 2006 yilinda
Arjantin'in yizde 4 veya daha yuksek oranda bir buyume saglamasi mumkun
gorunayor.

Asya

Japonya'da reel GSYiH'nin 2005 yilinda yizde 1,5 oraninda biyime
yakalamasi bekleniyor ki, bu da ekonominin yoluna girme egiliminde
oldugunun bir gostergesi. Gelecede yonelik gostergeler de blydmenin
onumuzdeki doneme taginacaginin bir gostergesi olarak degerlendirilirken,
2006 yili Nisan ayinda GSYiH'deki biylimenin yiizde 2,25 olmasi bekleniyor.



Japon GSYiH'si iginde enerji maliyetlerinin payi 1970'lerin basindaki orana
gbre gunumuzde daha dusuk olsa da, onemini hala koruyor. Bu yuzden
ekonomideki olumlu gelismelere ragmen, yaz basindan beri ylkselise gecen
petrol fiyatlari, Japon ekonomisinin yakin dénem durusunda olumsuz bir
goruntl olusturuyor. Dahasi son on yillik donemde balon ekonomisinin
cokusuyle, zayif ve duzensiz bir ekonomik performans sergilenmesi, tliketici
ve is gevrelerinin glvenini zayiflattl. Bu sebeple 2006 yilindaki buylimenin ne
kadar guclu olacagdi bir soru isareti olarak goruluyor.

Cin ile ilgili verilere bakildiginda, 2005 yilinda reel GSYIH bliylimesinin yiizde
9 olarak gergeklesmesi bekleniyor. Reel i¢c talepteki artis yavaglamis gibi
gorinse de bunun temelinde, ihracattaki hizli artisa karsin, ithalattaki
yavaslamanin dis ticaret dengesi Uzerinde yarattigi baski sonucu gerceklesen
gUgli ilerleme yatiyor. 2004 yilinda GSYiH'nin yiizde 4'0 olan cari hesap
fazlasinin ise 2005 yilinda yluzde 7-8 arasinda gergeklesmesi bekleniyor.

Cin hdkimetinin, talebin fazla oldugu bolgelere yapilan yatirimlari kisitlamasi,
ic talep artisindaki yavaslamanin sebebi olarak degerlendiriliyor. Yuan'in
degerinde duzenleme yapilmasinin, ihracattaki guc¢li buyimenin temel sebebi
oldugu belirtiliyor. ithalattaki azalmaya ise, i¢ piyasalarda arzin artmasi neden
olarak gdsteriliyor.

Yatirmlarin GSYIH igindeki payinin yiiksek olmasinin yani sira, seffaf
olmayan politikalar sonucu tuketim harcamalarinin artmasi beklenirken, bu
durumun 2006 yilinda i¢ talep artiginda bir miktar daha yavaglamaya sebep
olacagl tahmin ediliyor. Hukimet politikalari her ne kadar tlketicileri ve
uUreticileri artan enerji fiyatlarina karsi koruyorsa da, bu artislarin i¢ talep
Uzerinde baski yaratmasi kaginilmaz bir durum olarak degerlendiriliyor.
2005'te GSYIiHnin yiizde 12'si seviyesine ulagsan cari hesap fazlasi géz
onune alindigi zaman, bu yil Cin'in yakaladigi onemli ticaret dengesinin bir
sonraki yil devam ettirilmesinin zor oldugu goéruliyor. Cin ticaretine kargi
Amerika ve Avrupa'nin politik toleransinin sona ermeye baglamasi, Cin'in
Asya'daki rakiplerine kargi biraz daha zayiflamasina neden olacak gibi
gorunlyor. Cin GSYIiH'si icin 2006 yili beklentilerine bakildiginda, yiizde 9
seviyesinde olan buyumenin vyavaslayacagi ve yuzde 7,5 seviyesine
gerileyecegi dngoruluyor.

Avrupa

Son Ug¢ yilda oldugu gibi 2005 yilinda da yil sonu blyime oranlari beklentilerin
altinda geceklesti. Gegmis donemlerde surekli temel suglu olarak gorulen
Almanya, bu yil ilk defa bu géruntlisinden uzaklasmayi basardi. Almanya'nin
yuzde 1 olarak tahmin edilen buyumesi, yluzde 0,75 olarak gergeklesti.
italya'nin yiizde 1,25 olmasi beklenen blyiimesinin 'sifir' olarak gerceklesmesi
en buyuk hayal kirikligi oldu. Hollanda da benzer sekilde ¢ok zayif bir goruntu
¢izdi. Fransa'ya bakildiginda, yuzde 1,5 olmasi beklenen buyumenin, yuzde
1,25 seviyesinde gerceklesmesi umut kirici bir durum olarak degerlendiriliyor.
ispanya ise ylzde 3'lik bilyimesiyle irlanda ile birlikte beklentilere cevap
veren bir diger Ulke oldu. isveg'te bllyime, sebebi belli olmayan bir
yavaslamanin igerisine girmigken, Danimarka'da ise yuzde 2,5 olmasi
beklenen bluyume, yluzde 2 olarak gergeklesti.

ingiltere'de, son on iki yildir devam eden ekonomik bliylimenin, 2005 yilinda
yuzde 2 oldugu goruluyor. Ekonomi cevrelerine gore, bu ¢cok da istenmeyen
bir durum degil. Cunki bu durum, son yillarda artan konut fiyatlarinin ve Bank



of England'in buylyen ekonomiyi desteklerken, bir yandan da enflasyonla
mucadele etmesinin bir sonucu olarak goéruluyor.

2005 basinda Avrupa'nin yil sonu ve 2006 ile ilgili yapilan blyume tahminleri
iyimser bir tablo ciziyordu. Ne var ki, yaz ortasinda hizla artmaya baslayan
enerji fiyatlar bu tablonun daha karamsar bir yapiya burlinmesine sebep oldu.
Ozellikle 2005 yilina bakildiginda disik performans sergileyen (lkelerin
2006'da basarili olmasinin beklenmemesi gerektigini vurgulayan uzmanlar, en
dikkat cekici llkeler olarak Almanya ve italya'yi gésteriyor. Aimanya'nin segim
sonrasi daha istikrarli bir yapiya kavusabilecegi ve bunun da buyumeyi
tetikleyebilecedi belirtiliyor. Buna karsin sifir seviyesinde bulylime
gerceklestirerek hayal kirikligi yaratan italya'nin, bu tabloyu diizeltmesi igin
daha fazla galismasi gerekiyor. Avrupa'yl bekleyen bir diger buylk tehlike ise
diger ulkelerin performanslarini dusurmesi ihtimali olarak goruluyor.

*kkkk

Finans dunyasi risklere karsi daha duyarl

Dinya ekonomisinin gecgen yillarda yasadigi bliyime sureci, finans kesiminin
ve reel sektorin bildngolarina olumlu yansidi. Bu olumlu atmosferin bir
konjonktur dalgasinin zirvesi oldugu dusunulse de gegen yillardaki olumlu
ortamdan faydalanan sirketler bilangolarini dnemli Olgide guglendirdiler.
Sirket bilangolarinin glglenmesi, ylkselis trendinde olan piyasalarda bir
dizeltme saglasa bile, bu dizeltmenin kuresel finansal istikrari bozucu
etkisinin dusuk olmasi bekleniyor.

Dunya ekonomisinde son donemde yasanan buyume surecinin; mali sektorin
ve diger isletmelerin bilangolarina da olumlu yansidigi goruluyor. IMF'e gore,
¢ogu Ulkede bilangolarin iyilesmesi, dinya Olgeginde finansal istikrarin
guclenmesine yardimci oldu. Yeniden yapillanma veya maliyeti kisma
calismalarinin etkisiyle, son G¢ yil, mali sektorin yani sira sirketlerin de
olaganustu, hatta rekor karlilik yakaladigi bir donem oldu. Karliligin ve mali
yapinin iyilesmesinin bir sonucu olarak sirketler, eskisine kiyasla finansal
soklara karsi daha dayanikh hale geldiler. Kiresel blyime, enflasyonun
kontrol altinda tutulmasi ve finansal piyasalardaki olumlu havanin devami
halinde, finansal sistemin durumunun daha da iyilesmesi bekleniyor. Daha
saglhkh bir finansal sistem, potansiyel risklerin gergeklesmesi halinde kuresel
ekonominin kaybini azaltabilir. Ancak, risklerin gergeklesmesi durumunda
dogacak zarar azalmig da olsa, s6z konusu risklerin devam ettiginin goz ardi
edilmemesi gerekiyor.

Klresel ekonominin guglu bir sekilde bayumesi, dusuk enflasyon, dusuk tahvil
getirileri, yatiklagsan getiri egrileri ve daralan risk primleri gibi olumlu
gelismeler, kiresel finansal sistem igin uygun bir ortam hazirliyor. Bunlarin
yaninda, ABD'nin diger gelismis Ulkelerle olan bluyume ve faiz farkliliklarinin
bir sonucu olarak, yatirimcilarin dolar cinsi aktiflere olan istahi, kiresel
dengesizliklerin finansmanini kolaylastiriyor.

Ayni olumlu etkiler finansal piyasalarda hem hacim artisina hem de fiyatlarin
yukselmesine yardimci oluyor. Bununla birlikte, bu olumlu havanin kiresel
dengesizliklerin artmasina yardimci oldugu ve basta hane halki olmak Uzere,
borgluluk duzeyinin yukselmesine yol actiginin unutulmamasi gerekiyor. Bu



durumun sonucunda varlik turleri veya doviz kuru konusunda yatirimci
tercihlerinin degismesi ihtimali orta vadede artiyor. Mevcut ekonomik
gelismeler bu riskin kisa vadede gergeklesmesi ihtimalini azaltsa da, gelecek
donemde etkili olabilecek kirilganliklarin artmasina neden oluyor.

Daha fazla getiri arayisi

Varlik fiyatlarinda keskin bir degisim yasanmasi halinde, karsit ekonomik
gucler birbirini dengeleyerek, dengesizligin uzun sure devam etmesini
engelliyorlar. Yaklasik iki buguk yil dnce, dusuk kisa vadeli faizler, oldukga dik
getiri egrileri ve yuksek risk primleri yatirrmcilarin daha yuksek kazang elde
etmek icin yatirnm yaparken, riskleri gdéz ardi etmelerine yol agti. Daha fazla
kazang igin arayig, ilk basta, getiri egrilerinin yatiklasmasina ve spread'lerin
daralmasina yol agtl. Daha sonra ise bu getiri arayisi karmasik ve kaldirag
ozelligi olan kredi turevleri gibi araglarin kullanildigi bir hal aldi.

Getiri arayigi ve enflasyonun diusuk kalacagina dair piyasa beklentileri, tahvil
getirileri GUzerinde asagi yonlu bir baski olusturuyor. Ayrica emeklilik fonlari ve
hayat sigortasi sirketleri gibi kurumsal yatirrmcilarin uzun vadeli tahvillere olan
talebi de, Avrupa ve ABD'de tahvil getirilerinin dugmesine ve getiri egrilerinin
yatiklagsmasina neden olan faktorler arasinda yer aliyor. Fed, sikilastirici para
politikasi uyguladigi halde, ABD'de getiri egrilerinin yatiklasmasi dikkat
cekiyor. Cesitli faktorlerin bu durum Gzerindeki etkilerini kesin olarak
hesaplamak zor olsa da, dusuk tahvil getirilerinin ve yatay getiri egrilerinin
sonuglari agikga goruluyor.

Dusuk tahvil getirisi ve yatay getiri egrileri, yatirrmcilari, gelisen piyasalar da
dahil olmak Uzere, egrinin disindaki alanlara yatirnm yapmalari i¢in tesvik
ediyor. Bunun sonucu olarak da spread'ler hizla daraliyor. Daralan kredi
spread'leri, sirketler veya kamu ayrimi olmadan da borglulara daha genis borg
yonetimi imkanlari sagliyor. Boylece borglular, borglarinin yapisini iyilegtirerek
kirilganhklarini azaltma imkani bulabiliyorlar. llave olarak diisiik bono getirisi
ve disuk mortage faizleri, konut piyasasinin canlanmasina yardimci olarak
ekonominin batunu tzerinde etkili olabiliyor.

Daha yuksek getiri arayisindan gelismekte olan ulkeler de payini alirken, bu
ulkelerin ekonomilerindeki gelismeler, yabanci yatirnmcilarin ilgisini gekiyor.
Cogu gelismekte olan Ulkenin yuksek blUyime gergeklestirirken makul
sayllabilecek bir enflasyon oranina sahip oldugu, cari agik duzeylerini ve
bltce performanslarini iyilestirdikleri ve déviz rezervlerini artirdiklari gérulayor.
Gelismekte olan ulkelerin toplam borcu hald yiuksek dizeyde de olsa, bu
ulkelerin bor¢ yonetiminde basarili olmasi sayesinde, yabanci para cinsi
bor¢larin toplam bor¢ icindeki payr énemli dlguide azaldi. Ayrica ortalama
vadenin de uzamasi, bu ulkelerin bor¢ yukunden kaynaklanabilecek risklerle
yuz yuze gelme riskini azaltiyor. Gelismekte olan ulkelerin gogu 2005 yili igin
gereken borglanma tutarini onceden temin ettikleri gibi, 2006 yilinda
bor¢clanmalari gereken tutarin bir kismini da simdiden borg¢landilar. Bu durum,
vadesi gelen borglarin 6denmesinde bir sikinti yasanmayacagini gosteriyor.
IMF'e godre, gelismekte olan ulkelerin temel gostergelerinde go6zlenen
iyilesmeler ve uzun vadede risklerine gore uygun getiri duzeyi, emeklilik
fonlar ile yabanci kurumsal yatinmcilari bu ulkelere ¢ekiyor. Gelismekte olan
ulkelere yonelen sermaye akimlarinin, gelismis kredi piyasalarindaki duzeltme
hareketlerine ve bazi Uulkelerde 2006 vyilinda yapilacak segimlerin



yaratabilecegi politik istikrarsizliga karsi, gelismekte olan Ulkelerdeki tahvil
piyasalarini dengeledigi belirtiliyor.

Dusuk getiriler ve spread'lerin daralmasi, yatirimcilari goreceli olarak daha
degerli ticarete yoneltiyor. Bunu yaparken, kredi turevleri veya
teminatlandiriimig bor¢ yukumlalUkleri gibi daha kompleks ve kaldirag etkisine
sahip finansal araclar kullaniliyor. Gelismekte olan llke piyasalarinda daha
karmasik aracglarin yogun sekilde kullaniimasinin temelinde, kredi turevlerinin
hacminin son dénemde sira disi bir hizla artmasi ve hedge fonlarin bu
yontemleri yatirim stratejilerinin bir pargasi olarak gérmesi yatiyor.

Birlesme ve satin almalar

Klresel bankacilik sistemi, 2005 yilina arkasinda gugli ekonomik ortami
alarak girdi. 2005 yilinda duinya ekonomisinde gorulen toparlanmayla birlikte,
bankacilik sistemindeki oyuncular da organik buylUmeyi tercih ederek,
karlarini artirmaya c¢alistilar. 2000 yilinin ortalarinda dinya ekonomisinin
gegici olarak yavaslamasinin ardindan, 2005'in ilk ceyreginde ekonomik
blyimede ciddi bir toparlanma egilimi gorildi. Ozellikle 2005'in ilk
ceyreginde, ticaret ve Uretim sektérindeki yavaslamaya karsin hizmet
sektorinde yasanan guclu buyimenin, toparlanmada etkili oldugu belirtiliyor.
Bununla birlikte ikinci ¢eyrekte, petrol fiyatlarinin etkisiyle birlikte gelismekte
olan ulkelerin dnemli gostergelerinde gerileme olurken, gelismis Ulkelerin de
glven endekslerinde gerileme yasanmaya baslandi. Ancak petrol
fiyatlarindaki artis ve ABD'deki Katrina kasirgasinin etkilerine ragmen, kiresel
ticaret ve Uretim, su anda artis egiliminde bulunuyor.

Boylesi bir ekonomik ortamda faaliyet gosteren bankalar, stratejilerini
¢ogunlukla birlesme ve satin almalar Uzerinde kurarken, ayni zamanda
perakende bankaciliga da 6énem verdiler. Gugli ekonomik ortamin getirdigi
imkanlari kullanmada en o6nemli ara¢ olarak birlesme ve satin almalar
kullanilirken, kuresel duzeydeki bankalar, kendileri icin maliyet avantaji ve
yuksek kar marji getirecek Ulke bankalari bulmaya caligtilar. Bu strateji
cercevesinde, ozellikle buylk olcekteki bankalar operasyonel faaliyetlerini de
yeniden gozden gegirdiler.

Diger taraftan, cok énemli bir arag¢ olan birlesmeler sayesinde bankalar, daha
once hakim olmadiklari alanlara veya durunlere de girme firsatini elde
ediyorlar. 2002 yilinda az da olsa dusus trendine giren kuresel bankaciliktaki
birlesme ve satin almalar, 2004 ve 2005'te tekrardan yukselmeye basladi.
2004 yihinda 205 milyar dolari gegen birlesme ve satin almalar, 2002 yilindaki
net degerinin neredeyse iki katina ulasti. Kapasite fazlasina ulagmis bankalar
icin, birlesme ve satin alma dogru bir strateji olarak One g¢ikarken, bu
stratejinin daha uzun sure devam etmesi bekleniyor. Birgok Ornekte ortaya
cikan benzer bir noktaysa, kuresel finans sistemindeki buylk bankalarin, ya
kendi konumlarini guglendirmek ya da kendilerine yeni pazar agabilmek igin
bu stratejiyi takip ettikleri yonunde.

Gunumuz kuresel bankalari kendi is alanlarindaki oynakhgi istikrara
kavusturmak icin denge arayislari igindeler. Ornegin yatirrm bankacihgi
gelirleri, c¢ogunlukla perakende gelirlerinden fazla g¢ikmasina Kkarsin,
perakende bankacihigin kar marjinin daha yuksek oldugu biliniyor. Bununla
ilgili en guzel 6rnekler gecen yil yasandi. Bank of America 47 milyar dolara
FleeBostan'l alirken, JP Morgan Chase de 58 milyar dolara Bank One'l satin
aldi. Mitsubishi Tokyo Financial Group ile UFJ Holdings birlesmesi de ayni
nedenlerle gerceklestirildi.



Kiresel bankacilik sisteminin en 6nemli 6gelerinden biri olan Avrupa
bankalari, ABD'de banka satin almaya basladilar. isko¢ Royal Bank, Charter
One Financial'l 10,5 milyar dolara satin almasina karsin, Avrupa Birligi tek
pazar olusturma projesi bir anlamda sekteye ugradi. AB'nin tek pazar yaratma
¢abalari tim hiziyla devam etse de, Avrupa'da bankacilik sektorinin oldukga
parcali oldugu goéruluyor. AB'deki kati is kanunlari, bankalarin Olgcek
ekonomisini yakalamalarini zorlastiriyor. Avrupa finans sektérinde birlesme
ve satin alimlar artmaya baglamis olmasina ragmen, gecmis tecrubeler
konsolidasyon sirecinde ciddi tehlikelerin oldugunu gésteriyor. Ozellikle
Amerika'da sektordeki birlesmelerde, satin almalarin temel amaci, verimliligi
ve kazanimlari artirmak olmasina karsin, ¢ok parlak kurumlarin
birlesmelerinden beklenen sonuglarin alinamadigi da goruldu.

Avrupa perakende bankacilik sektdérinin gundeminde olan sinir otesi
birlesme ve satin almalarin piyasadaki birgok banka icin uygun olmadigi
dikkat gekiyor. Gegtigimiz yillarda bu yénde birlesme egilimleri olmus fakat bu
talepler, gerek daha az kazanca motive olan ve Ulke menfaatlerini 6n planda
tutan hisse sahipleri, gerekse de oOncelikli ulusal birlesimlere ydnelen
yatirimcilar tarafindan sonuclandirilamamisti.

Geniglemis Avrupa fikrinin ¢cikmasinin ardindan, italyan bankalari bir anda
merkez haline geldiler. Hollanda'nin ABN Amro Bankasi'nin italyan
Antonveneta ve Ulusal Lavaro bankalarini satin alma istegi ve Unicredit'in
Alman HVA ile birlesme diisiincesi, gdzleri italya (zerine gevirdi. Finans
uzmanlari bu birlesmelerden nasil sonuclar ¢ikacagina yonelik déngorulerini
paylasmaktan simdilik kaciniyorlar. Avrupa Birligi ic Piyasalar Komisyonu
Uyesi Charlie McCreevy, teklifleri "uygunsuz" olarak degerlendirirken italyan
piyasa otoritelerinin ¢izdigi yollar dogrultusunda i¢ piyasalardan gelecek
tekliflerin daha faydali olacagina inandigini belirtti. Piyasalarda, otoritelerin de
tekliflere olumsuz yaklastiklari konusulurken, bu olumsuzlugun siyasi bir karar
olmadigi, degerlendirmelerin mevcut bankacilik kanunlari kapsaminda
yapildigi vurgulaniyor.

Kurallarin degisebilecedi goz 6nune alindiginda, AB Komisyonu'nun yaptigi
"birlesme ve satin almalarin 6nundeki engelleri kaldirmak icin kurallari gdozden
gegirebiliriz" acgiklamasi olumlu olarak algilanirken, bankacilik sektorinde
yapilmasi planlanan bu dizenlemelerin birlesme surecinde olan tum sirketlere
onculuk edecegi dusunuluyor.

“‘Banka konsolidasyonlarinda en onemli unsur banka buydkliga madar?”
sorusuna, ABD'deki birlesmeler orneklenerek cevap verilebilir. ABD'de
sektordeki birlesmeler ile satin almalarin temel amaci, verimliligi ve
kazanimlari artirmak olmasina karsin, ¢ok parlak kurumlarin birlesmelerinden
beklenen sonuglarin alinamadigi da goruldi. Dunyanin  en Onemli
bankalarindan olan Japon Bankalari'nin 90'l yillarda yasadiklari ve geri
donusu olmayan calkantilar da, planlarin bazen tutmadigina agik bir 6érnek
teskil ediyor.

Birlesme ve satin almalar agisindan Asya Kitasi'na bakildiginda ise, bu
bolgede diger Ulkelerin aksine yavas adimlarin atildigr goéruliyor. Kuresel
bankalarin, Asya bankalarini kendilerine yeni pazar olarak segtiklerinin ilk
gostergesi, Citigroup'un Guney Kore'nin KorAm bankasini 2,7 milyar dolara
satin almasi oldu. Bunun yani sira Asya'daki yabanci bankalar, 6zellikle
tasarruf oraninin GSYIiH'nin ylizde 40'ina vardidi Cin ile ortak girisim yapmayi
da tercih ediyorlar. Mevcut konumu itibariyle Cin'in tasarruflari 1 trilyon dolari



gecmis durumdayken, HSBC, Cin menseli Bank of Communications'in yuzde
19,9'unu 1,75 milyar dolara satin aldi.

Bu iki birlesmenin yani sira Japonya'da da birlesme ve satin almalarin arttigini
g6steren dnemli isaretler bulunuyor. Ozellikle 2004 yilinda UFJ Holdings'in
Mitsubishi Tokyo Financial Group'u satin alma ydénunde anlagsmaya varmasi,
dinyanin en buyuk bankasinin olugsmasina neden oldu. Butluin bunlar, Asya'da
bdlgesel engellere ragmen konsolidasyon slrecinin devam ettigini ortaya
koyuyor.

Perakende bankaciliga donus

Son donemde perakende bankaciliga ilginin yeniden artmaya bagladigi
gozleniyor. Bu yluzden bankalarin bu konudaki bluylume stratejilerini tekrar
gb6zden gegirmeleri gerekiyor. Bankalari bu alana yonelten bircok etken
bulunsa da perakende bankacihgin batin bankacillk ve hisse senedi
islemlerinden daha fazla gelir getirmesi, bunlar arasinda bagi c¢ekiyor.
Perakende bankaciligin artan onemi, musteri tatminini gundeme getiriyor.
Musteri tatminine istatiksel olarak bakildiginda, 17 Avrupa Bankasi'nin musteri
tatmin duzeyinin 2000 yilindan beri ciddi bir dizelme surecine girdigi
goruluyor. ABD'de ise durum biraz farkli. ABD'li musterilerin ylzde 26's1 kendi
bankalarini tavsiye edebiliyorlar. Bu noktada bankalarin subelere daha fazla
odaklanmalari gerekiyor. Bankalarin, musterileri ile fiziksel temas kurduklari
yerler olan subelerin cazip hale getiriimesi buylk onem tasiyor. Avrupa'da
masgterilerin ylzde 49'u ayda bir kez bankayi ziyaret ederken, yluzde 39'u
daha fazla siklikla bankaya ugruyor.

Yapilan arastirmalarin sonuclarini dikkate alan bankalar, artik subelerini ¢gok
farkli agilardan organize ediyorlar. Ornegin gecen yil diinyanin énde gelen
bankalarindan HSBC, 1000 ek musteri temsilcisi istihdam edecegini ve 400
subesinde yenileme yapacagini acgikladi. Bu ve benzer ornekler bankalarin;
'‘basari, temel degisimler gerektirir' gergeginden yola ciktiklarini gosteriyor.
Artik birgcok banka perakende bankaciligin ayrinti ve 6zen gerektirdiginin
farkinda oldugu igin, stratejilerini de ayrinti ve 6zen Uzerine kuruyor.

Kredi kalitesine yeni ¢ozumler

Birgok ulkede tuketici borg seviyelerinin artmasi, kredi kalitesiyle ilgili kaygilar
tekrardan gindeme getirdi. Bu yuzden 6nde gelen bluyuk bankalar, Ust dizey
analitik teknikleri kullanarak, daha iyi bir risk yonetimi saglamayi amacliyorlar.
Genel olarak bakildiginda, kurumsal borglar kalitesinin gu¢li olmasina karsin,
birgok Ulkede bireysel misterilerin artan borclari endise veriyor. Ozellikle de
artan faizlerle birlikte, bankalarin musteri portfOylerini daha iyi izlemeleri bir
zorunluluk haline geliyor.

1990'larda tuketici borglarinda yasanan gerilemenin ardindan, ABD hane halki
toplam borcu 2003 yilinda hizla artarak, finansal varliklarin ylizde 23'U
seviyesine geldi. YUksek borglarla birlikte ABD'de kisisel iflaslar, 2000 yilina
gore neredeyse yuzde 20 oraninda artis gosterdi. ABD'nin yani sira birgok
Ulkede de benzer olaylar yasandi. Mesela ingiltere'de hane halki borg seviyesi
1 trilyon pound olurken, 2004 yilinda kisisel iflaslar tarihi rekorunu kirdi.

Bu iflaslar, dogal olarak bankacilari daha riskli ortamlara dogru itiyor. Riskli
ortamlardan kacinmak isteyen bankalar da, ust duzey analitik yontemleri
kullanarak, mdasterilerinin pozisyonlara gore risklerini yonetiyorlar. Bu riski
yonetmek icin siklikla tlrev araglara basvuran bankalara, risk transferi



acisindan oldukga kullanigh olan tarev udrunler ciddi bir hareket kabiliyeti
veriyor. Uluslararasi Turev ve Swap Urtinler Birligi'nin verileri, riskleri kontrol
etmek igin oldukga uygun bir arag olan "Credit Swap" pazarinin 2004 yilinda
5,4 trilyon dolari gegctigini ve bunun yizde 60"'inin finansal kurumlar tarafindan
yapildigini belirtiyor.

Bugun kuresel bankaciliktaki en 6nemli gindem maddelerinin basinda risk
yonetimi geliyor. Operasyonel risklerin ve kredi risklerinin arttigi bu dénemde,
bankalarin ¢ok daha iyi risk yonetimi yapmalari gerekiyor. 2007 yiliyla birlikte
Basel II'nin uygulanmaya baslanacagi dustunuldiginde, bankalarin riske olan
bakisinin ciddi bir degisim yasamasi da kaginilmaz hale geliyor.

*kkkk

Faizsiz bankacihgin, global finansal sistemdeki payi giderek artiyor

islam dininin getirdigi faiz yasagi ve geleneksel bankacilik driinlerinin faiz
temelli olusu uzun yillar islami hassasiyetleri yiiksek olan kigilerin finans
sisteminden uzak kalmasina neden olmustu. Modern finansal hizmetler ve
islami ilkelerin birlestirilmesine yénelik ilk calismalar, 1963-1967 yillari
arasinda Misirda basladi. Misirdaki ilk uygulamalar buyuk olglde
Almanya’da kirsal bolgelerde faaliyet gosteren tasarruf bankalari modelini
esas aliyordu. So6zU edilen tasarruf bankalari, kendilerine para yatiran
mudilerine faiz 6demedikleri gibi, kredi verdikleri musterilerinden de faiz
almiyorlardi. Yatirilan mevduatlari daha ziyade sanayi ve ticaret alanlarinda
faaliyet gosteren firmalara kredi olarak kullandiran tasarruf bankalari, bu
firmalarin karlarinin belli bir yizdesini de mudilerine veriyorlardi. Misirda kar
paylasimi esasina uygun bankacihgin islami kurallara uygunlugu tartismasi
oldukga uzun sirdd. 1971 yilinda Nasir Sosyal Bankasi’’'nin kurulmasiyla,
faizsiz bankacilik teoriden pratije dokilmus oldu. Faizsiz calisan ilk islami
banka olan Nasir Sosyal Bankasi, bazi uzmanlar tarafindan ABD’deki
Saving&Loan kuruluslarina da benzetiliyordu.

islam Konferansi Orgiiti'ne lye Ulkelerin maliye bakanlarinin Aralik 1973’te
Cidde’de duzenledikleri toplantida, uye ulkelerin ekonomik ve sosyal geligimini
desteklemek icin islami kurallara uygun sekilde kredi destegi verecek bir
bankanin kurulmasina karar verildi. Bu karar uyarinca 1974 yilinda faaliyete
gecen islam Kalkinma Bankasr’nin, bugiin 55 {yesi bulunuyor. Kredi verirken
belli miktarda komisyon alan Islam Kalkinma Bankasi, ayrica kar-zarar
paylasimi esasiyla sermaye destedi de veriyor. islam Kalkinma Bankasi
tarafindan verilen kredilerde islam Dinari adi verilen 6zel tanimli bir para
birimi kullaniliyor. 1 islam Dinar’'nin degeri, IMF’in islemlerinde kullanilan
SDR birimine esit. Islam Kalkinma Bankasi ayrica, yatirim projelerine katilim
hissesi alimi, kiralama ve benzeri islemler ile Uye ulkelerin ekonomik
gelisimine destek verme hedefine uygun projeleri de destekliyor.

Ote yandan, 70’li yillarin sonunda butiin dinyay! etkisi altina alan petrol
fiyatlarindaki ani ylUkselis, petrol Ureticisi Korfez Ulkelerinde 6nemli miktarda
sermaye birikimi olusmasini sagladi. Korfez Ulkelerinde biriken sermayenin
dini ilkelere uygun yatirnm alanlarinda degerlendiriimesi amaglandigi igin,
Dubai Islamic Bank, Sudan Faisal Islamic Bank, Misir Faisal islam Bankasi ve



Bahreyn islam Bankasi gibi faizsiz bankacilik yapacak finansal kuruluslar
birbiri ardina faaliyete gecti.

Faizsiz bankacihgin temel ilkeleri

Modern finansal yontemlerin kullaniimasi ve islami ilkelere uygun finans
kurumlarinin ortaya cikisi 1970’lere denk gelse de, faizsiz bankacilikta
kullanilan tekniklerin biyik gogunlugunun yizyillardir islam aleminde kabul
gérmiis ve din alimleri tarafindan onaylanmis yontemler oldugu biliniyor. islam
dininin koydugu faiz yasagi, faizsiz bankacilik islemlerinde en ¢ok dikkat
edilen husus olsa da, gelir dagihminda adalet ve islami esaslara uygun
olmayan sektorlerin desteklenmemesi gibi gesitli ilkeler de bulunuyor.
Onceden belirlenmis bir getiri anlamina gelen faize, bu 6zelliginden dolay!
faizsiz bankacilik islemlerinde yer verilmiyor. Kredi karsiliginda elde edilecek
karin ne kadarinin kredi veren kuruma verileceginin onceden yapilmis
anlagsmalarda belirtiimekle birlikte; kredi alan kurumun ne kadar kar edecegi
hicbir zaman kesin olarak bilinemeyecedi icin, kredi veren Faizsiz bankanin
verdigi kredi karsiliginda ne kadar kar payi alacag:i da dnceden bilinemiyor.
Bu uygulama bazi uzmanlarca imtiyazli hisse uygulamasina benzetiliyor. Bu
hisse senetlerini alanlara sabit oranda kar dagitihyor ve eger sirket kar
edemezse, 6deme yapilma mecburiyeti bulunmuyor. Tahvil ihraci ve banka
kredisi gibi geleneksel finansal islemlerde yasanan faizin geri 6denmemesi
durumunda temerride dusulmesi hali, kar-zarar esasina dayanan faizsiz
bankacilikta gdézlenmiyor.

Faizsiz bankacilik ilk bakista geleneksel bankacilik sistemine kiyasla daha
riskliymis gibi gérunmesine ragmen, yatirnm karari verilirken yapilacak dikkatli
bir analiz, yatirrmlarin gesitlendirilerek riskin dagitiimasi ve tutarli bir ekonomik
model kullanilarak gelecekteki gelismelerin 6ngorulebilmesi gibi teknikler
vasitasliyla, riskler asgari duzeye indirilebiliyor.

Faizsiz finans kurumlarinin musterilerine sundugu hizmetlerin sinirl oldugu
onyargisi bulunsa da; Faizsiz bankalar hem geleneksel bankaciliktaki islami
ilkelere ters dusmeyen Urunleri sunabiliyor hem de farkli magteri ihtiyaglari igin
faizsiz bankacilik ilkelerine uygun Uurlnler gelistirerek hizmet yelpazelerini
genigletebiliyorlar. Ulkeden lilkeye bankacilik diizenlemeleri degistidi icin veya
kurumlar arasindaki farkliliktan dolayi, faizsiz bankacilik yapan kurumlarin
sundugu hizmetler de tlkeden ulkeye degismekle birlikte, bazi ortak hizmet ve
urdnler 6n plana gikiyor:

w Faize bagli olmaksizin kredi ve 6dung verme.

w Altin kulge alim ve satimi.

w Pesin doviz alim ve satimi.

w Kredi mektubu.

w Garantiler.

w Faize bagli olmaksizin, onceden belirlenmig bir ticari getiri gergevesinde,
garanti karsiliginda finansman bonolari seklinde, kisa vadeli finansman
saglama.

w Komisyon karsiliginda tim menkul kiymetleri toplama ve degerlendirme
hizmetleri.

w Faizli olmamak kosuluyla tim menkul kiymetlerin (hisse senedi, yatirim
sertifikasi ve tahvil gibi) alim-satimi.

w Belirli amaglar (ticaret, tarim, sanayi ve gayrimenkul gibi) i¢cin 6zel fonlar
kurma ve yonetme.



w Mudaraba esasina gore finansman sunma.

w Musaraka esasina gore finansman sunma.

w Azalan katilim prensibine gore finansman sunma.

w Ozel yatirim hesaplari hizmetleri, bankalarla birlikte dogrudan yatirim.

w Finansal kiralama hizmetleri.

w Gayrimenkul alim ve satimi.

w Finansal acente hizmetleri.

w Uglincli sahislar i¢in dnceden kararlastirilmis kar prensibine gére alim ve
satim hizmetleri (murabaha).

w Aciklari kapatmak amaciyla 6zel fonlar olusturma.

w Projelerin fizibilite ¢alismalari igin teknik, ekonomik, finansal, yonetim ve
pazarlama danigsmanhgi sunma.

w Faiz yasagina uygun sekilde dizenlenmis mortgage kredileri.

w islami ilkelere uygun olarak portfdy yénetimi ve yatirim fonlari.

Bu hizmetlerin yani sira, faizsiz finans kurumlari, proje gelistirme ve bu
projelere finansman saglama, risk sermayesi prensibine gére finansman
saglama ve islami ilkeleri gdz dniinde tutarak ulusal ve uluslararasi piyasalara
kaynak transferi gibi ¢esitli hizmetleri de sunuyorlar.

Kurumsal gergevenin

olusturulma sureci

Faizsiz finans kurumlarinin gelisimi incelendiginde, iki temel konu 6n plana
cikiyor. Oncelikle islami esaslarin getirdigi emir ve yasaklarla, modern finans
tekniklerinin uyumunun nasil saglanacagi konusundaki teorik cergevenin
cizilmesi gerekiyor. Bu teorik cerceve cizildikten sonra, ulkelerin kendi
ekonomik, hukuki ve sosyal altyapilarina gore, sozu edilen ilkelerin hayata
nasil gegirilecegi sorusuna cevap araniyor. Teorik gergevenin gizilmesinde, ilk
olarak faizsiz bankaciligin karin paylagimiyla iliskisi guindeme geldi. Anwar
Qureshi (1946), Naime Siddigi (1948), Mahmud Ahmad (1952) ve
Mawdudi’nin (1950-1961) yaptigi teorik ¢alismalar, faizsiz finans kurumlarinin
hangi esaslara gore faaliyet gdsterecedi konusuna 6nemli katki sagladi.
Ayrica Muhammad Hamidullah tarafindan 1944-1962 vyillari arasinda
yayinlanan calismalar da gergevenin gizilmesinde 6nemli bir rol oynadi. Bu
calismalarda; faize dayali mevcut ticari bankacilik sistemine alternatif
olusturmak igin kar-zarar ortakligina dayali bir kavramla galismasi planlanan
farkh bir bankacilik tiri onermek gibi bir ortak nokta 6n plana ¢ikiyordu.
1970’li yillarda duzenlenen bir dizi konferans, din alimleriyle finans
uzmanlarini bir araya getirerek, kurumsal c¢ergevenin belirginlesmesine
yardimci oldu. Bu konferanslardan sonra faizsiz bankacilik alaninda faaliyet
gosteren ilk finans kurumlari da kurulmaya baslandi. 1975 yilinda islam
Konferansi Orglti'ne lye devletlerin katiimiyla kurulan islam Kalkinma
Bankasi da bu surece onemli katkida bulundu.

ik faizsiz finansal Griin ve hizmet sunan banka olan Dubai Islamic Bank, 1975
yilinda degisik ulkelerin Musluman isadamlari tarafindan kuruldu. 1977 yilinda
da Misirda ve Sudan’da Faisal Islamic Bank adiyla iki 6zel banka faaliyete
gecti. Ayni yillarda Kuveyt Hilkiimeti de Kuwait Finance House’u kurdu. Oncii
rol oynayan bu finans kurumlari adeta havuza atilan ilk tas roli oynayarak,
cesitli Islami finans kuruluslarinin kurulmasina énciiliik ettiler. Sadece on yil
gibi kisa bir sure iginde c¢esitli Ulkelerde 50’den fazla faizsiz finans kurumunun
kurulmasi da, bu alanda ¢ok yuksek bir toplumsal talep oldugunu ortaya
koyuyor. ilerleyen yillarda Bati (ilkelerinin de faizsiz bankacilik pazarindaki



bliyUme potansiyelini fark etmesiyle, Avrupa kokenli faizsiz finans kurumlari
da faaliyete gecti.

Faizsiz bankaciligin global

ekonomideki yeri

Faizsiz bankaciliktaki hizli gelisme potansiyeli pek ¢ok batil finansal kurumun
da dikkatini cekiyor. Citicorp, Goldman Sachs, HSBC, Morgan Stanley,
Standard Chartered, Banque National de Paris, ABN Ambro, Bank of
America, Key Global, Sociate Generale, BNP Paribas ve Commerzbank gibi
cesitli kuruluslar da Grln yelpazelerini faizsiz finansal araclarla genisletiyorlar.
Muslimanlarin yasadigi her ulkede faizsiz bankaciligin hizli bir gelisme
potansiyeline sahip olmasinin bir sonucu olarak, murabaha veya icara
(leasing) gibi terimler batun dinyada finansal kurumlarda siklikla duyulmaya
basladi.

Faizsiz finans sektorinun sergiledigi hizh buyime performansi, IMF, Dinya
Bankasi, Basel Komitesi ve BIS gibi uluslararasi ekonomik kuruluslarinin
oldugu gibi, tlkelerin dizenleyici otoritelerinin de dikkatini ¢gekti. Faizsiz finans
kurumlarin bu sekilde gundemde olmasi, bu kurumlarin dizenlenmesi ve
denetiminde ©6nemli gelismelerin yasanmasina yol acti. Muhasebe
standartlarinin oturtulmasi, risk yonetimi alanindaki gelismeler ve Urln
gelistirmenin belli kurallara baglanmasi sektdrin gelisimi igin blydk 6nem
tasiyor. Uluslararasi ekonomik kuruluslar ve islam Kalkinma Bankasi, islami
Finansal Kuruluslar Muhasebe ve Denetim Organizasyonu (AAOIFI), Malezya
Menkul Kiymetler Komisyonu ve Labuan Off-shore Finansal Hizmetler
Kurumu gibi islami finans alaninda faaliyet gosteren otoritelerin is birligi
halinde caligsmasi, sektortin saglikh bir sekilde islemesine yardimci oluyor.
IMF’in 1999 yilinda Sudan ve iran'da yurittigiu yakindan izleme programi
sirasinda gelistirilen musaraka sertifikalari, uluslararasi kuruluslarin islami
finans sektorine yaptigi en Onemli katkiyi gosteriyor. Yeni geligtirilen
musaraka sertifikalari sayesinde piyasalardaki likidite dizeyi merkez bankasi
tarafindan kontrol edilebiliyor ve merkez bankalarina enflasyon ve doviz
kurundaki hareketliliklere karsi mudahale imkani saglanabiliyor.

Ote yandan, Dinya Bankasi grubuna bagl IFC’'nin Pakistan’da mudarabaya
dayali leasing islemleri yapmasi da islami ilkelere uygun finansal islemlerin
uluslararasi kabul gorme duzeyinin en belirgin gostergesi sayiliyor. Faizsiz
finansal hizmet ve araclarin yaygin olarak kullanildigini gésteren bu 6rnekler,
dunya genelinde hizmet c¢esitliligi ve aktif yonetimine 6nem verilmesi alaninda
buyuk bir ihtiyag oldugunu gosteriyor.

Dunyada faizsiz bankacilik

Faizsiz bankacilik igin kullanilan islami bankacilik tanimlamasi ilk baslarda
isminden dolayi 6nyarg! ile karsilanmis olsa da zaman iginde tum kesimlerce
bu olumsuz bakisin degistigi soylenebilir. Finans sektorinun en hizli geligsen
alt dallarindan biri olan faizsiz bankacihdin gelismesini surdurebilmesi igin,
bazi unsurlara dikkat edilmesi oneriliyor:

w Faizsiz bankacilik sektorine kargi onyargl ve uygulamalardaki zorluklarin
asllabilmesi.

w Denetim standartlarinin geligtiriimesi ve faizsiz bankaciligi dinya finans
sistemine entegre etme amaciyla kurulan yeni kuruluglarin etkisinin iyi
Olctlmesi.



w Gelecek piyasa potansiyellerinin faizsiz bankacilik alaninda etkin
kullaniimasi.

w Cok tarafli finans kurulusu olarak islam Kalkinma Bankas’’nin rol ve
fonksiyonlarinin etkinlestiriimesi.

w Dinya bankacilik toplulugunun, alternatif bankacilik sistemine
entegrasyonu igin is birliginin yapilabilmesi.

w Hem fikih hem de finans konusunda uzmanlasmis ve sektdrin
karsilasabilecedi yeni durumlar karsisinda fetva verebilecek din alimlerinin
yetistiriimesi.

w Musterilerin farkli finansal Grinler konusunda bilinglendiriimesi.

Diinyada genellikle islami bankacilik diye bilinen, faizsiz bankacilik icin
resmen “Islami bankacilik” isminin kullaniimasina sadece iran ve Pakistan izin
verirken, diger Ulkeler bu ismin kullaniimasina pek sicak bakmiyorlar. Bu
noktada en ilging 6rneklerden biri, Suudi Arabistan’in, islami bankaciligin
yayginlasmasina onderlik ettii halde, bankalarin islami banka ismini
kullanmasina izin vermemesi olsa gerek. Ancak faaliyette bulunan bankalarin
islami kurallara uygun bir sekilde faaliyet géstermesi ve faiz yasagina kesin
olarak riayet etmesinin istendiginin de altinin gizilmesi gerekiyor.

Ote yandan, Misir, Kuveyt, Bahreyn, Katar, Birlesik Arap Emirlikleri, Sudan,
Urdin, Tirkiye ve Malezya gibi Ulkelerde, faizsiz bankaciliga, gerek genel
bankacilik kanunlari, gerekse 6zel yasal duzenlemeler ¢ergevesinde musaade
ediliyor. Ancak bu Ulkelerde de “Islami banka” isminin kullaniimasina sicak
bakilmiyor. Bununla birlikte, cok sayida ulkede faizsiz bankacilik yapan
kurumlar ve geleneksel bankalar yan yana faaliyet gosteriyor.

Bu yil Istanbul’da diizenlenen islami Finans Forumu’nda yapilan agiklamalara
gore, yaklasik 40 (lkede faaliyet gosteren faizsiz bankalar ve diger islami
finans kurumlarinca yodnetilen toplam aktifler 262 milyar dolari geg¢mis
durumda. Bu aktif toplamina, Musliman Ulke merkezli banka ve finans
kurumlarinin aktiflerinin yani sira Bati kdkenli bankalarin islami ilkelere gére
yonettigi fonlarin da dahil oldugu belirtiliyor.

Faizsiz bankaciligin basladiyi dénemde, petrol fiyatlarindaki artis sonucu
Korfez Ulkelerinde biriken fonlarin, islami esaslara uygun bir sekilde kar-zarar
paylasimiyla degerlendiriimesi amagclaniyordu. Ancak zaman iginde faizsiz
bankacilik iglemleri kér-zarar paylagsimina dayall musaraka yerine, leasing
veya murabaha Uzerine yogunlastl. Baslangicindan beri hizli bir gelisme
gOsteren faizsiz bankaciigin bu gelisimi, bazi uzmanlar tarafindan iran ve
Pakistan’daki zorunlu uygulamanin ve Korfez Ulkelerindeki sermaye fazlasinin
bir sonucu olarak degerlendirildi. Ancak bu degerlendirmenin tersine bir
gelismeyle, faizsiz bankaciligin zorunlu tutulmadigi Glkelerde de faizsiz finans
kurumlari hizh bir gelisme sergilediler.

Faizsiz finansin farkli boyutlari

Gunumuzde bireysel yatirimcilarin portfoylerini yeterince
cesitlendirememeleri, bireysel yatirrmcilar i¢cin énemli bir risk olusturuyor.
Uzmanlar tarafindan yonetilen yatirnm fonlarinin getirisinin, genel olarak
bireysel yatirimcilarin kendileri tarafindan yonetilen portfoylere kiyasla daha
yuksek olmasi da yatirim fonlarinin énemini artiriyor. Gliney Afrika kokenli bir
yatirrm fonu sirketi olan Oasis, uluslararasi piyasalarda yatirrm yapan gesitli
fonlar sunuyor. Cesitli konularda endiseleri olan musterilere hitap etmek igin,



Oasis Crescent serisi yatirrm fonlarini yatirnmcilarin tercihine sunan Oasis, bu
fonlarda geleneksel yatirim fonlarinda olmayan bazi ilave 6zellikler sunuyor.
Oncelikle bu Crescent fonlarin, islam dinince haram kabul edilen faizli
enstrumanlara yatirm yapmayacagi belirtiliyor. Ayrica alkolll igecekler,
domuz eti, kumar ve pornografi gibi dinin yasakladigi faaliyetlerde bulunan
firmalarin hisse senetlerinin alinmayacadi da belirtiliyor.

Bati Ulkelerinde uzun zamandir uygulanan ve insanlarin kolayca ev sahibi
olmasina olanak saglayan mortgage sistemi, faize dayali bir konut finansman
yontemi oldugu igin faizli igslemlerden uzak duran kesimler tarafindan tercih
edilmiyordu. Konut sahipligini gelistirmek isteyen Ingiltere’deki Finansal
Hizmetler Otoritesi, 2004 vyilinda bu konuda devrim sayilabilecek bir
dizenlemeye imza atti. Azalan musaraka (ortak sahiplik) ydntemiyle
mortgage islemlerine izin verilmesiyle birlikte, ingiltere’de faizsiz mortgage
uygulamalari da hayata gegme imkani buldu. Bu alandaki éncu bankalardan
biri olan Londra merkezli ABC International Bank, islami ilkelere uygun bir
sekilde mortgage islemleri yapmak lzere, Al Burag konut finansmani planini
piyasaya tanitti. Bank of Ireland’a bagh Bristol&West'in de ayni dénemde
benzer bir finansman paketi ¢ikartmasi Uzerine, faizsiz mortgage pazarinda
ciddi bir rekabet yasanmaya basladi. Faizsiz mortgage planlarinin ortak
Ozelligi, islemi yapan finans kurulusu ve ev almak isteyen musterinin, satin
alinan ev Uzerinde ortak bir sahiplik tesis etmesine dayaniyor. Mortgage
musterisi, zaman icerisinde yaptigi 6demelerle bankanin payini da satin aliyor
ve vade sonunda evin tek sahibi oluyor. Bankanin payi zaman iginde
azalirken, musterinin evdeki bankaya ait pay icin ddeyecegdi kira miktari da
benzer sekilde duslUyor. Islamic Banker dergisine gore, farkli 6deme
planlarinin getiriimesi, faizsiz mortgage islemlerinin geleneksel mortgage
islemleriyle maliyet agisindan mukayese edilmesine olanak sagliyor.

Farkli Ulkelerde faizsiz bankacilik

Misir: Misirda Sanhuri tarafindan yapilan ¢alismalarin bir sonucu olarak, belli
bir orani agsmamak kaydiyla faize izin verilmekle birlikte, faizsiz bankacilik ve
geleneksel bankacilik bir arada yurGataliyor. Geleneksel ticari faizli
bankaciliga bir alternatif olarak gelisen faizsiz bankacilik, Misirin finansal
sisteminde onemli bir rol Ustleniyor. 1977 yilinda Misir-Suudi Arabistan
ortakliginda kurulan Misir Faisal Bankasi ve daha sonraki yillarda tamamiyla
Misirlilar'a ait olan Uluslararasi Yatirnm Bankasi, Misir bankacilik sisteminde
onemli rol oynayan iki buylk faizsiz banka olarak 6ne c¢ikiyor. Bu bankalar,
toplam mevduatin yizde 17’sini ellerinde tutuyorlar.

Kuveyt ve diger Korfez tlkeleri: Birlesik Arap Emirlikleri Ticaret Kanunu, faize
birtakim sinirlamalar getiriyor. BAE’de ticari borglarda belli bir orani
gecmeyecek sekilde faiz alinabiliyor, ancak ticari olmayan borglarda faiz
almak Ceza Kanunu’'na gore su¢ kabul ediliyor. Benzer sekilde Kuveyt
Anayasasi’nda yapilan degisiklikle, 1980 yilinda Ticaret Kanunu’nda da buna
uygun degisiklikler gerceklestirildi. Bu degisiklikler geregince, ticari islemler
icin faiz alinabilece@i hUukmunuin getirildigi Kuveyt'te de BAE’de oldugu gibi
ticari olmayan islemlerde faiz almak yasadisi kabul ediliyor.

1987 yilinda kurulan Kuwait Finance House, 1991°'deki Korfez Savasi’ndan
once 4 milyar dolara yaklasan varligiyla dinyanin en buylk faizsiz finans



kurumu olduysa da, savas agir bir darbe vurdu. Diger faizsiz finans
kuruluslarinin da faaliyet gosterdigi Kuveyt, bdlgede faizsiz bankaciligin en
fazla gelistigi Ulkelerden biri haline geldi.

Ote yandan, BAE’de ise Dubai Bankas! disinda faizsiz bankacilik yapan bir
banka bulunmuyor. Katarda da benzer sekilde sadece Katar islam Bankasi
faizsiz bankacilik iglemleri yapiyor.

Suudi Arabistan: Diger Ulkelerden farkl olarak Suudi Arabistan’daki ulemanin
riba konusundaki tavri son derece kati oldugu igin, Suudi Arabistan’da faize
kesinlikle izin verilmiyor. Buna Kkarsilik bankalar, yaptiklari iglemlerden
komisyon alabiliyorlar.

Suudi Arabistan’da faiz iceren meseleler, idari mahkemelerce yargilaniyor, bu
mahkemeler finansal ve ticari meselelerde faize izin veren hukim
veremiyorlar.

Modern faizsiz bankaciligin orijini Misir olmasina ragmen, Suudi Kraliyet
ailesinin ve onemli is adamlarinin destegi olmadan bu kadar gelismesi ve
gercek bir finansal gl¢ olmasi, mumkin olmayabilirdi. Suudi HUkUmeti
1975'te Cidde’'deki islam Kalkinma Bankasr'nin kurulmasina da énciiliik etti.
Ayrica bu alanda en guglu ve en etkili ¢ 6zel finansal kurum olan Dar Al-Maal
Al-Islami (DMI) Group, Dallah Al Baraka Group ve Al Rajhi Bankacilik ve
Yatirim Sirketi de yine Suudi Arabistan menseli.

iran ve Pakistan: iran ve Pakistan’daki durumun farkli oldugu gortliyor. iran
Anayasasr’nin 4’iinci maddesine gére, biitiin yasal diizenlemelerin, islami
standartlara dayandirilmasi gerekiyor. 1983'te iran Parlamentosu’nun
cikardig Faizsiz Bankacilik Yasasi, bitln faizleri ve faize dayali bankaciligin
bltin dallarini yasaklamisti. Béylece faizsiz bankacilik iran’da zorunlu hale
geldi.

Pakistan Anayasasi; yasalar, Kuran ve Sunnet’in Pakistan’da temel kanun
oldugunu, Anayasa Mahkemesi'nin faiz 6deme ve tahsiline iliskin butln
yasalarin islam’a zit olmamasi gerektigini belirttigi icin; 1981°de Pakistan’daki
batln ticari bankalar, mudilerine faizli mevduat yerine, kar-zarara katilma
hesaplari actilar.

Pakistan’da; faize dayali borglarin yerini sermaye yatirmlarina katilma
senetleri, faizin yerini bankalarin zorunlu olarak tahsil ettikleri hizmet Ucretleri
ve igletme ile banka arasinda yapilan murabaha iglemindeki geri satin alma
ve fiyat yukseltme aldi. Ancak banka Ucretleri ve fiyat ylukseltmeleri, modern
bankaciliktaki faiz miktari kadar oldu.

Malezya: Cogunlugu Mdusliman ve Turkiye gibi laik bir Glke olan Malezya,
faizsiz bankacilik sistemine ikincil bir bankacilik sistemi olarak, faize dayali
bankacilik sisteminin yaninda yer veriyor.

Malezya Merkez Bankasi, diger Ulkelere model olacak bigimde faizsiz
bankaciligin ve finansal sisteminin altyapisini gelistirerek, iran ve Pakistan’da
kurulan basit islam bankacili§i sisteminden daha etkili olmayi basardi. Ulkede
faizsiz sistemle calisan bankalar ayri bir kanuna ve dizenlemelere tabi
tutuldu. Islami denetsel diizenlemeler; likidite, rezerv orani, ticari ddeme
sistemleri, banka kabulleri icin ikincil pazarlar dikkate alinarak gelistirildi ve
Ulkede faaliyet gdsteren bitiin islam bankalarinin hukuk kurallarina
uygunlugunu saglamak igin bir merkezi konsey olusturuldu. 1983 yilinda



cikarilan islam Bankacilik Kanunu ile Malezya Merkez Bankasi'na (Bank
Negara), faizsiz usulle calisan bankalarin lisanslama ve denetim yetkisi
verildi. Ayni yil ¢ikarilan Devlet Yatirrm Kanunu ile faiz tagsimayan yatirim
sertifikalari ve menkul kiymetlerin ihracina baslandi. Devlet yatirm
sertifikalari, likit varliklar olarak disunulmusti. Faizsiz bankacilik kurumlarinin
bunlari likidite gereksinimleri igin kullanmalari planlaniyordu.

Malezya’da bankacilik alaninda, islam Bankacilik Kanunu, Bafia Anlasmasi
ve Merkez Bankasi Anlasmasi, u¢ duzenleyici parga olarak dual bankaciliga
yumusak bir gecis sagliyor. Malezya’da yirmi yil 6nce faaliyetlere baslayan
faizsiz bankaclilik, kisa sure iginde geliserek, 2001’de finans sektériintin yizde
5’ine, 2003 yilinda ylizde 10’'una sahip duruma geldi. Faizsiz bankaciligin
2005 yili itibariyle 2010 yili icin konulan ylizde 20 hedefini, bu tarihten bes yil
once, yani 2005 yilinda yakalamasi bekleniyor. Malezya'da faizsiz
bankacihigin ozellikle son birka¢ yildir hizli bir ¢ikis trendi yakalamasinin
nedeninin; bu Ulkenin kendine 6zgu bir dual bankacilik modeli olusturmasi ve
faizsiz bankaciigin batin altyapi ihtiyaclarini  yerinde dizenlemelerle
saglamasi olduguna dikkat c¢ekiliyor. 2020 yilinda faizsiz bankacilik igin
dinyanin finans merkezi olmak ve islami sermaye piyasalari arasinda
baglanti kurulmasi gibi hedeflerinin olmasi, Malezya'yi, mevzuat konusunda
oldugu gibi, islami finansal Griinler agisindan da diinyanin en etkili ve yenilikgi
ulkesi yapiyor.

Malezya’da faizsiz finans kurumlarinin gegmisine bakildiginda; ilk olarak 1983
yilinda Bank Islam Malaysia Berhad’'in (BIMB) kuruldugu gorullyor. Kisa
surede onemli bir buylUme gerceklestiren Banka, 1992'den bu yana Kuala
Lumpur Borsasi’nda islem goruyor. Faizsiz bankaciligin uzun vadede varligini
surdirmesi igin, daha fazla kurum, daha ¢ok mdusteri ve faizsiz bir para
piyasasi (Interbank) olusturulmasi gibi hedeflere ulagsmasi gerekiyor. Bu
dogrultuda Malezya, 1994 yilinda Islamic Interbank Money Market (IIMM)
adiyla faizsiz bankaclilik i¢in bir piyasa olusumuna gitti. 1999 yilinda ise Bank
Muamalat Malaysia Berhad (BMMB) adiyla, Ulkenin ikinci faizsiz bankasi
faaliyetlerine basladi. Bu bankanin kurulusundan sonra Ulkede ticari
bankalarla, faizsiz bankacilik yapan bankalar arasinda urin ve hizmetlerin
ortak kullanim ve pazarlanmasi arasinda atilimlar gerceklesti. Sonu¢ olarak
glinimuzde Malezya'da faizsiz bankacilik yapan iki banka mevcutken, ticari
banka ve diger finansal kurumlarin da faizsiz bankacilik Urunlerini sundugu
goruliyor. Mayis 2003 sonunda Malezya'da ikisi faizsiz banka, 13’U ticari
banka, 5’i ticaret bankasi, 9'u finans sirketi ve 7’si iIskonto sirketi olmak Uzere,
toplam 36 finansal kurum, faizsiz bankacilik hizmetleri sunuyor.

ingiltere: ingiltere’de 1997 yilindan beri AUB-UK Manzil adi altinda, faiz
icermeyen murabaha ve ijarah (icara) temelli krediler sunuluyor. Fakat bu
finansman ydntemlerinde Uriiniin iki defa el degistirmesi, ingiltere’de faizsiz
konut kredisi kullaniminda gifte vergilendirmeye neden oluyordu. Ingiltere
Merkez Bankasi gecgen yil yaptigi dizenlemelerle, faizsiz konut kredilerindeki
cifte vergilendirmeyi kaldirdi. islami usullere uygun driinlerle geleneksel
bankacilik Uriinleri arasindaki farkin azaltiimasi, ingiltere’de biiyiik ticari
bankalarin bu alana ilgi duymalarina neden oluyor. Merkez Bankasi 2003
yilinda, islami konut finansmani konusunda baskanhgini Barclays Bank'in eski
CEO’su Andrew Buxton’un yaptidi bir ¢galisma komitesi olusturdu. Bu kurum;
Hazine, Finansal Hizmetler Otoritesi (FSA), Kredi Saglayicilari Komisyonu



(CML), Ahli United Bank, HSBC ve Barclays gibi bazi bankalarin
temsilcilerinden ve bunun yaninda ingiltere islam Komisyonu ile islam
toplumu temsilcilerinden olusturuldu. ingiltere’de tamamen bagimsiz ve islami
usullere uygun urdnler sunabilen bir banka henuz yok. Bununla birlikte bu
konuda ciddi gelismeler yasandigi goérulayor. 2002’'nin baglarinda Islamic
House of Britain adiyla ve ingiltere’de kendi basina faaliyette bulunan ilk
islami banka olma amaciyla yola ¢ikan Islamic Bank of Britain (IBB), Agustos
2004’ten beri hizmet veriyor. IBB onderliginde, yillardir eksikligi hissedilen
islami finansal Urinler, ingiltere’de yeni ve biiyime potansiyeli olan bir
finansal alan olarak gbze carpiyor.

*kkkk

Ekonomide halen bazi riskler olsa da iyilesme devam ediyor

Tarkiye’nin son yirmi yillik ekonomi tarihi kriz-istikrar-kriz kisir dongusuyle
gecti. Yasanan son krizden sonra iyilesme surecine giren Turkiye ekonomisi,
enflasyonda tek haneli rakamlari yakalamayi basardi ve son iki yildir énemli
seviyelere ulasan buylume rakamlari da sevindirici gelismeler olarak tarihe
gecti. Genel hatlar ile bakildiginda olumlu gelismeler yasanan ekonomide,
istihdam sorunu ve cari acgik basta olmak Uzere, bazi ciddi risk unsurlar
bulundugunun g6z ardi edilmemesi gerekiyor.

Son iki yildir blyume rekoru kirilirken, arkasina uluslararasi finansal
piyasalari ve Avrupa Birligi beklentilerini alan Turkiye, oldukg¢a iyimser bir
yolculuga ciktl. Son on doért ceyrekte GSYIH kimuilatif bazda yiizde 26,7
oraninda artsa da, yiksek seviyedeki Uretim agiklari devam ediyor. Uretim
aciginin yani sira, ithalatin devamli yuUksek tempoda seyretmesi, soru
isaretlerini arttiriyor. ithalattaki yiiksek artisla birlikte, cari acigin ciddi bir artis
trendine girdigi gbz 6nune alindiginda, bu ag¢igin finansmani sikinti yaratiyor.

Gecgen yil 15 milyar dolari bulan cari iglemler agigi, 2005’in sadece Ocak-
Temmuz doneminde bu seviyeye ulasti. 2005 yili Temmuz ayinda cari agik,
bir onceki yilin ayni ayina gore yuzde 97,2 oraninda artarak 1,5 milyar dolara
yukselirken, cari agik artigsinda belirleyici olan dig ticaret agigi, bir dnceki yilin
ayni ayina gore yuzde 49,8 oraninda artarak 3,2 milyar dolar oldu. Buna gore,
2004 yihnin yedi aylik doneminde 10 milyar dolar civarinda olan cari iglemler
acigl, 2005 yilinin ayni doneminde yuzde 40,2 artigla, 15 milyar dolara
yaklasti.

Cari acigin risk yaratmadigini savunan kesim, buna gerekge olarak, Turk
ekonomisinin ciddi bir yapisal degisime girmesini gosteriyor. Merkez
Bankas’'nin da savundugu bu gorise goére, cari agigin yapisi gegmis
donemlere kiyasla ¢ok farkli bir hél arz ediyor. 2002 yilinda ylzde 0,8 olan
acik, 2004’Gn sonunda yuzde 5’i gegmesine ragmen cari agigin henliz bir
sikinti yaratmadigi dile getiriliyor. Bu gorust savunurken, dretim artigindaki
blylUmenin daha fazla ithal hammadde ve ara mali talebine neden oldugunu
One suren analistler, bu surecin ayni zamanda ithalat ile ihracat arasindaki
iliskiyi de kuvvetlendirdigini belirtiyorlar. ikinci olarak, artan petrol fiyatlarinin
Tarkiye'nin petrol ithalat faturasini iyice kabarttigina igaret ediliyor.
Ekonomideki iyilesmenin, sirketlerin yatirnm gudusunu ortaya cikardigi ve
bdylece sermaye ithalatinda artis yasandigi da dikkat ¢gekilen bir baska nokta.



Bu gorusler kismen dogru olsa da, Turkiye'de cari agiga yol agan sebeplerde
bu kadar kisa zamanda boylesi bir yapisal degisim gergeklesmesi oldukga zor
gorundyor. Bununla birlikte Tarkiye'nin iktisadi gegmisi, bu surecin analiz
edilebilmesi acisindan énemli ipuglari veriyor. Ulkeye doviz girisinin arttigi
donemlerde, ekonomik blyimenin buna paralel bir seyir izledigi gorullyor.
Son U¢ yilhk déneme bakildiginda, net doviz girisi ile birlikte, Turkiye
ekonomisinde buylimenin de ¢ok ylksek seviyelere c¢iktigi anlasiliyor. Bu
sureci ayni zamanda, dolar ve avro karsisinda Turk Liras’'nin agiri
degderlenmesi de izledi. Bu iki gelismenin yani sira cari islemler acig1 da bu
donemlerde Ust Uste rekorlar kirarak, ekonomik gorUnimua daha riskli hale
getirdi. Merkez Bankasr’'nin rakamlarina gore, Turk Lirasi yuzde 15 civarinda
asir degerli durumda iken, normal sartlar altinda doviz kurunun cari agik
nedeniyle artis trendine girmesi bekleniyordu. Ancak birgok beklenti gibi bu da
gerceklesmedi. 3 Ekim’de AB ile tam Uyelik muzakerelerine baglama kararinin
alinmasinin ardindan iyice gerileyen ABD Dolar’rna Merkez Bankasi
mudahale etmek zorunda kald1.

Doéviz kurundaki gerileme, yurt icindeki yerlesiklerin doévizden TL'ye
gecmesinin son iki yildir hizla artmasi ve yabanci para giriginin giderek artis
gOstermesinden kaynaklaniyor. Déviz girisinin diger dnemli etkisi ise buylime
Uzerinde gerceklesti. Doviz girisinin arttigi son iki yillik suregte ekonomik
bayimede hizh bir artis yasandi. Ancak 2005 yiliyla birlikte doviz girisinde bir
miktar azalma olmasi, ekonomik buyumeyi de etkiledi.

Son iki yildir doviz girdisinde gorulen artis, yurt digindaki sermaye yatirm
alanlarinin getirisinin, Turkiye'ye kiyasla dusuk olmasindan kaynaklaniyor.
Dusuk getiriye sahip Ulkelere gore Turkiye'deki yuksek getiri, yabanci
yatirrmciyi ulkeye cekerek, yuksek miktarda doviz girisi sagliyor. Ancak bu
girisin Tarkiye acgisindan ¢ok da saglikh bir sonu¢ verdigi dustunulemez.
Ustline Ustliik, kisa vadede olumlu gibi gérilen bu gelisme, uzun vadede
ekonomi igin risk teskil ediyor.

Bu kadar ¢ok gapraz sorgulu bir ortamda bulunan Turkiye'nin saglikli yola
girebilmesi igin, ekonomi yonetiminin olaylara piyasa odakli bakmak yerine,
toplumun genel ¢ikarlarini géz 6nline alarak bakmasi gerekiyor. Cari islemler
aciginin gegen yilki tarihi zirvesi olan yuzde 5'i gegmesi ve yuksek bir
olasilikla 2006 sonunda yuzde 6'yi da gegecegi gdéz Onlne alindiginda,
Tarkiye’'nin, ekonomisindeki dinamikleri kontrol altina almasi blyuk onem
tasiyor.

Enflasyonda son durum

Son iki yildir enflasyon hedeflerini tutturan Tarkiye'nin, 2005 yilinda da yuzde
8’lik enflasyon rakamlarina, c¢ok buylk aksilikler yasanmadigi muddetce
ulasmasi mumkun goérundyor. Yasanan bu dezenflasyon surecinde, dis
faktorlerin daha etkili rol oynadi§i séylenebilir. Ozellikle petrol fiyatlarinda
yasanan hizli yukseligle birlikte, Turkiye'nin petrol UrUnleri ithalatinin tutari
onemli dlglide artti, enerji faturasi da GSYIiH’nin yiizde 2,7’sinden bu yil yiizde
6’ya ulastl. Turkiye ekonomisinin bliyume trendi géz 6nune alindiginda, bu
artisin oldukga yuksek oldugu ortaya cikiyor. Her ne kadar ekonomi dig
soklara kars1 daha saglam bir resim gizse de, eneriji fiyatlarinda yasanan artisg,
enflasyon acgisindan ciddi bir tehdit olusturuyor.

Nitekim son aylarda tum dunya ekonomilerini tehdit eden petrol fiyatlarindaki
artisin sonucu olarak, daha ylksek enflasyon beklentisi, ekonomik tahminlere



yansimaya bagladi. Ozellikle tiiketici fiyatlarini etkileyen petrol fiyatlarindaki
artis sonucunda, TUFEnin Eylil ayinda yilizde 1,02 gergeklesmesinin,
enflasyon hedefinin riske girmesine neden oldugu yorumu yapilabilir. TUFE
bundan once aylik bazda en yuksek degerine, yuzde 1,32 ile gecen yil Kasim
ayinda ulasmisti. Tuketici fiyatlarindaki artista, gida, konut ve egitim
harcamalarindaki mevsimlik yukselisler ve akaryakit fiyatlarina yapilan zamlar
belirleyici oldu.

Ote yandan, mali disiplinden taviz vermemek icin yeni gelir kalemleri
yaratmaya yonelik vergi artislari da, uzun dénemde enflasyon hedefini
tehlikeye atma riskini barindiriyor. Piyasalarda 2005 yilinin enflasyon hedefine
ulagilacagi beklentisi hakim olsa da, bu politikanin yuzde 5’lik enflasyonun
hedeflenecegi 2006 yilinda da uygulanmasi halinde, enflasyon hedefinin
tutturulmasinin ciddi anlamda riske gireceginin géz ardi edilmemesi gerektigi
belirtiliyor. Bu agidan bakildiginda, mali disiplin ve enflasyon hedefi arasindaki
dengeyi bozmayacak alternatif maliye politikalari gelistirmenin, Turkiye’nin
onundeki en 6nemli sinavlardan biri olacagi sylenebilir.

Sonug¢ olarak TUFE'de yillik enflasyon Agustos ayina gore yiizde 0,08
oraninda artis gostererek Eylul ayinda yillik yizde 7,99’a ulasti. UFE’de de
benzer durum s6z konusu. Adustos ayinda yillik yiizde 4,32 olan UFE, Eylil
ayinda TUFE gibi artarak 4,38 oraninda gergeklesti.

Batce disiplininden taviz yok

90’l yillar1 yuksek butce aciklariyla gegiren Turkiye, 2002 yilindan beri, 6nce
bltce acigl verme sonra da borglanma surecinde kaybedilen zamani telafi
etmeye caligiyor. Butge disiplininden taviz vermeden siki para politikasi
uygulayan Turkiye'nin but¢ce rakamlarinda ciddi oOlglde iyilesme yasandi.
Agustos ayi rakamlarina goére, butge 195 milyon YTL fazla verdi. Oysa 2004
yihinin Agustos ayinda butcede 2,07 milyon YTL'lik bir agik vardi. Butgede
yasanan bu iyilesmenin temelinde, butce gelirleri artarken, giderlerde de ciddi
bir gerileme yasanmasi yatiyor. Bltge gelirleri Agustos’ta gegen yilin ayni
ayina kiyasla yuzde 30,6 oraninda artig gostererek, 13 milyar 336 milyon YTL
olarak gergeklesti. Diger taraftan giderlerde yasanan artis da oldukga dusuk
seviyede kaldi. 2004 yilinin Agustos ayinda 12,280 milyar YTL olarak
gerceklesen butge giderleri, 2005’in ayni ayinda yuzde 6,9 oraninda artarak,
13 milyar 141 milyon YTL oldu.

2005 yih Ocak-Agustos donemi konsolide but¢ce dengesi degerlendirildiginde,
bltce disiplininin devam ettigi goruliyor. 2003 yili Ocak-Agustos ddnemi
konsolide butce dengesi 28 milyar 443 milyon YTL’lik agik verirken, bu agik
2004 yilinin ayni doneminde dusus gostererek, 18 milyar YTL olarak
gerceklesti. Konsolide butgce dengesi 2005 yilinin Ocak-Agustos doneminde
ise sert bir azalma gostererek, 6 milyar 755 milyon YTL'lik agik verdi.
Konsolide butge dengesinde yasanan bu hizli iyilesmenin yani sira ekonomik
program hedefleri arasinda bulunan faiz disi fazla da hedefler dogrultusunda
hareket ediyor. Maliye Bakanligr'nin acikladigi istatistiklere baktigimizda, son
iki yillik surecte faiz digi fazlada gozle goérulur bir artis oldugu ortaya cikiyor.
Buna gore 2003 yilinin ilk sekiz aylik doneminde 15 milyar 525 milyon YTL’lik
faiz disi fazla veren Turkiye’'nin, 2004 ve 2005 yillarinda sirasiyla; 22 milyar
569 ve 25 milyar 605 milyon YTL’lik faiz digi fazla verdigi dikkat ¢ekiyor.
Tarkiye bu yil IMF’e, tim kamu kesiminin GSMH’nin yuzde 6,5’i olan 31 milyar
262 milyon YTLlik faiz digi fazla vermesi taahhidinde bulunmustu. So6z
konusu faiz digi fazlanin GSMH’nin ylzde 5'i kadar olan 24 milyar 48 milyon



YTLlik kisminin ise faiz disi butge fazlasindan, 1,5 puanlik kisminin ise
KiTler, sosyal giivenlik kuruluslari, biitce disi fonlar ve issizlik Sigortasi
Fonu’'ndan olugan diger kamu kesiminden kaynaklanmasi 6ngoruimustu. Bu
yilin ilk sekiz aylik ddoneminde yasanan bu dusuk gergeklesmenin, son yillarin
en iyi batgce performansi gosteriimesine ragmen IMF’in program tanimli faiz
disi fazla hedefinin yakalanabilmesi igin Turkiye’den yeni bazi ek 6nlemler
almasini gundeme getirebilecegi ifade ediliyor. 2004 yilinda 21 milyar 934
milyon YTL olan IMF tanimh bitce faiz disi fazlasinin ylizde 89u ilk sekiz
ayda, geri kalan yuzde 171’i ise harcamalarin arttigi yilin kalan doérddncu
ayinda saglanmisti. Bu yilin ilk sekiz ayindaki fazla ise program hedefinin
yuzde 83’0 kadar bir tutar teskil ediyor.

Sonugta, Agustos ayinin performansiyla birlikte konsolide butgenin yil sonu
hedefleri ile tutacagi tahmin ediliyor. Yilin ilk sekiz ayinda yilsonu FDF
hedefinin yuzde 84’lUne ulasilirken, gelirlerdeki zayifliga ve sosyal glvenlik
sistemine yapilan transferlere ragmen hikimetin yilsonu hedeflerine ulasmasi
bekleniyor. Ozellikle yilin son aylarinda faiz disi harcamalarin artma egilimi
gOsterdigi biliniyor ama bu ay oldugu gibi but¢e 6deneklerinin erken verilmesi,
gelecek harcamalardaki artislarin daha kontrolli olmasina ve Kasim, Aralik
aylarinda butge performansinin toparlanmasina yardimci olabilir.

Bldylimede normal rakamlar

Devlet Istatistik Enstitisii tarafindan aciklanan ikinci ceyrek biyiime
rakamlarina gore, bir dnceki yillin ayni donemine kiyasla GSMH yuzde 3,4;
GSYiH ise yiizde 4,2 artis gdsterdi. 2005 yili ilk alti aylik bilyiime rakamlarina
bakildigi zaman, GSMH’nin yiizde 4,3; GSYiH'nin ise ylizde 4,5 blyudigu
gérulayor.

2004 yilinda GSMH’nin yiizde 9,9; GSYiH'nin ise ylzde 8,9 buyudugi géz
onune alindigi zaman, Turkiye ekonomisindeki 2001 yili sonrasi yasanan hizli
blyUme surecinin tamamlanip tamamlanmadigi sorusu sorulabilir. Bu konuda
daha saglikh bir analiz yapabilmek igin, buyumeyi olusturan alt kalemlerin
incelenmesi gerekiyor. Bu gercevede, tarim sektorl ikinci geyrekte ve ilk alt
ayda yuzde 0,1 oraninda buyudu. Mevsimsel etkilere agik bir sektor oldugu
igin tarimsal ciktinin yillar iginde degismesi sasirtici sayllmaz. Yuzde 9,9’luk
GSMH artisinin yasandigi 2004 yilinda, tarim sektérinun bu yila kiyasla daha
yuksek oranda buyimus olmasi, yuksek GSMH buyumesinde tarimdaki
buyumenin de etkisinin oldugunu gosteriyor.

DIE tarafindan gergeklestirilen Tuketici Glven Endeksi'nde, genel tiiketici
guven endeksiyle birlikte, mevcut donemin dayanikh tuketim mali almak igin
uygunlugu, endeksin de azalmasinin, bu onermeyi destekleyen bir kanit
oldugu ifade edilebilir. Maliye politikalarinin i¢ talep Uzerinde 6nemli etkisi
oldugu icin, butce gerceklesmeleri, i¢ talebi analiz ederken buyuk 6nem
tasiyor. Agustos ayi itibariyla butcedeki en onemli gelir kalemi olan vergi
gelirleri, yuzde 35’e yakin oranda artarken, konsolide butge harcamalarinin
yuzde 7’ye yakin artmasi, mali disiplin konusunda 6nemli bir mesafe kat
edildigini gosteriyor. Ertelenmis talebin doyuma ulasmasindan sonra mali
disipline uyulmasi, i¢ talep Uzerinde daraltici bir etki yapiyor. 2001 yilindaki
krizden sonra Merkez Bankasi’’'nin Ozerklestiriimesi sayesinde para
politikalarinin daha etkin uygulanmasiyla, enflasyonla micadelede 6nemli
basarilar elde edilirken, para arzindaki buyimenin sinirli kalmasi da i¢ talebin
artmasini engelliyor.



Tark sanayisinin Uretimde yogun bir sekilde ithal hammadde ve ara mali
kullanmasinin bir sonucu olarak, ithalatla sanayi uretimi arasinda yakin bir
iligki bulunuyor. 2004 yili ikinci ceyrekte yuzde 33,2 artan ithalat vergisindeki
artigsin, bu yil ayni donemde yuzde 8,7 olarak gerceklesmesi de sanayi
uretimindeki dusugun ithalat rakamlarina yansimasini gdsteriyor. Aslinda
blydmenin makul sayilabilecek bir oranda gerceklesmesi, cari acik
probleminin hafiflemesine yardimci olsa da, yuzde 5’lik buyime hedefinin
yakalanamayacag@ina iliskin endiseler gundemi mesgul ediyor. Buyumenin
hedeflenen oranin altinda gerceklesmesi halinde, piyasalar tarafindan dikkatle
izlenen bir oran olan cari agigin GSMH’ye oraninin daha yuksek ¢ikabilecegi
kaydediliyor.

Kredi hacminde ve mevduatlarin krediye donusmesinde olumlu gelismeler
yasanmasina ragmen, Turkiye Bankalar Birligi verilerine gore, konut kredileri
2005 yilinda tasit ve diger tuketici kredilerine kiyasla daha hizli artis gosterdi.
Tuketici kredilerinin konuta odaklanmasinin bir sonucu olarak, dayanikli
tUketim mallarinin talebinde bir azalma yasaniyor.

ihracat artis hizinin azalmasi da sanayi Uretiminin yavaglamasinda énemli bir
rol oynuyor. i¢ talebin yetersiz oldugu dénemde ihracata ydnelik iretim
yaparak ayakta durmaya galisan sanayi sektort, Turk parasinin son ddnemde
yabanci paralar kargisinda hizla deger kazanmasindan son derece sikayetci.
Asiri degerli YTL’nin yani sira, kotalarin kalkmasiyla Cin mallariyla rekabet
etmek zorunda kalan Tirk sanayisi, ihracatta zor bir dénem yasiyor. DIE
verilerine gore, ikinci ceyrekte mal ve hizmet ihracatl, gegen yilin ayni
donemine kiyasla yuzde 4,7 artt.

Yirmi yillik 6zellestirme bir yilda oldu

1979 yilinda, KiT leri 6zellestirerek bitge agiklarinin kontrol altina alinmasi ve
ekonomik biiyimenin tesvik edilmesi amaciyla ingiltere’de baslayan
Ozellestirme sureci kisa zamanda dunya geneline yayildi.

1984 yilina gelindiginde ingiltere’deki dzellestirme dalgasi Yeni Zelanda ve
Avrupa ulkelerine de yayilirken; Avrupa’da birlik yolunda atilan adimlar ve
konulan kriterler, Uye Ulkelerdeki Ozellestirme performansini  dnemli
derecelerde etkiledi. 1986’da Latin Amerika Ulkelerinin icine dustukleri borg
krizi nedeniyle Ozellestirme calismalarina yonelmeleri, kiresel 6zellestirme
¢alismalarina ivme kazandiran bir diger unsur oldu.

1989 yilinda Berlin Duvarr’nin yikilmasinin ardindan, Dogu Blogu ulkelerinin
de Ozellestirmeye yonelmesi, bu uygulamanin hem kapsadigi ulkeler hem de
rakamsal anlamda ciddi boyutlara ulasmasina olanak sagladi. Ancak kuresel
Ozellestirme c¢alismalarinin aksamasina neden olan bazi gelismeler de
yasandi. Ornegin 1997 yilinda baslayan Asya Krizi'nin, 2000 yilina kadar farkli
ulkelerde, farkli zamanlarda etkili olmasi, daha sonra da kuresel ekonominin
genel bir durgunluk trendine girmesi, birgok Ulkede uygulanmakta olan
Ozellestirme programlarinda aksamalara yol acgti. Bu durum, global
Ozellestirme islemlerinde de top yekun bir duslsu beraberinde getirdi.
Ozellestirmeyi sekteye ugratan gelismelerden biri de 2001 yilinda ABD’de
yasanan teror olaylarindan sonra uluslararasi sermaye cevrelerinde guven
ortaminin bozulmasi oldu.

Bugun, AB ulkeleri gibi Ulkelerde buyuk olgude tamamlanan, birgok gelismis
ulkede ise guncelligini yitirme asamasina giren Ozellestirme uygulamalari,
Turkiye gibi ulkelerde baslica gundem maddelerinden biri olma ozelligini



tagiyor. Turkiye ekonomisinin 2000 ve 2001 yillarinda yasadigi ekonomik
krizden sonra girdigi suregte 6zellestirme acgisindan ciddi bagarilar yakalandi.

2005 yili verileriyle birlikte Turkiye ekonomisi su anda 14 milyar dolara yakin
bir Ozellestirme geliri bekliyor. Elbette bu gelirin buyuk bir kismi borg¢
0demesinde kullanilacak. Ancak gelinen noktadaki 6zellestirme gelirleri,
Tarkiye ekonomisinin son yirmi yil icinde yasadigi evrimi gosteriyor. Sonug
itibariyle ge¢ kalinmig olmasina ragmen Ozellestirmeden elde edilen gelirler,
Turkiye ekonomisinin yuksek bor¢ stokunu kismi olsa da azaltacak. Ancak
borg¢ stokunu asil azaltacak unsur faizlerde yasanacak gerilemedir.

Bor¢ stokunda azalma

Gerek kamu sektorinin borg stokuyla ilgili gostergelerinde gerekse kamu ve
0zel sektorun toplam dis borg stokuyla ilgili gostergelerde 2002 yiliyla birlikte
baglayan olumlu gelisme bu yil hizlanarak devam ediyor. Haziran sonu
itibariyle Turkiye’nin 161,8 milyar dolar olarak gergeklesen dis bor¢ stokunun
yine Haziran sonu itibariyle 323,8 milyar dolar olan son bir yilllk GSMH’ye
orani yuzde 50 ile 2001 krizi 6ncesindeki ylizde 59,3 oraninin da altina indi.
S6z konusu oran 2001 krizinde yuzde 78'e kadar ylkselmis, 2002 yilinda
yuzde 72, 2003 yilinda yuzde 60,7 ve gecen yil da yuzde 54 olarak
gerceklesmisti.

Kamu kesiminin, 2001 yilinda yuzde 107,5 duzeyine yukselen brut borg
stokunun (i¢c ve dis) GSMH’ye orani ise bu yil Haziran sonunda ylzde 74,6'ya
kadar geriledi. Bu kapsamda brut i¢ bor¢ stokunun 2001 yilinda yuzde 71,1
olan GSMH’ye orani bu yil ylizde 53,9’a, brit dis borg stokunun orani da ayni
doénemler itibariyle ylzde 36,4’ten yuzde 20,7’ye geriledi.

Boylece, 2005 yilinin ilk yarisinda 71,5 milyar YTL'si ihale, 0,7 milyar YTL’si
dogrudan satis ve 0,8 milyar YTL’si ihale sonrasi degisim yoluyla olmak Uzere
toplam 73,1 milyar YTL tutarinda i¢ borglanma yapildi. 2004 yilinin ayni
doneminde toplam borglanma ise 75,7 milyar YTL oldu. Kamu kesiminin brut
borg¢ stoku 339,5 milyar YTL olarak gerceklesirken, Haziran sonu itibariyle son
bir yilhlk GSMH ise cari fiyatlarla 455,1 milyar YTL olarak hesaplandi.

Brit bor¢ stokundan, kamu kesiminin mevduati, Merkez Bankasi’'nin net
varliklar ile issizlik Sigortasi Fonu varliklarinin disilmesiyle hesaplanan
kamu net bor¢ stoku ise bu yil Haziran sonu itibariyle 266 milyar YTL olarak
gerceklesti. 2001 yilinda yuzde 90,5e ulasan kamu net borg stokunun
GSMH’ye orani ise bu yiIl Haziran sonunda ytzde 58,4’e kadar indi. Bdylece
Tarkiye bu yil AB kriteri olan kamu net borg stokunun ylzde 60’in altina
indirilmesi sansini da yakaladi. Hazine ve diger kamu kuruluslarinin net i¢
bor¢ stokunun 2001 yilinda yuzde 52,8 olan GSMH’ye orani bu yil yluzde
45,2’ye, net dis borg stokunun orani da yuzde 37,8'den ylzde 13,2’ye kadar
geriledi.

Borglanma gostergelerinde kriz sonrasinda yasanan bu gelismede, 2001
yiindan sonra yillk GSMH’nin cari fiyatlarla YTL cinsinden yuzde 158
oraninda artmasina karsilik, kamu net bor¢ stokunda ki artisin ylzde 66’da
kalmasi 6nemli bir rol oynadi. Ayni donemde Turkiye'nin toplam dis borg
stoku ylzde 42 oraninda artarken, yilik GSMH’de dolar cinsinden yasanan
blyUme ise yluzde 122 olarak gergeklesti.

Ayrica Turkiye’nin 2004 yihyla birlikte blutceden yaptigi faiz 6demelerinin ve
buna bagli olarak biutge aciginin bir dnceki yila gore azalmaya baslamasi da
borglanmayla ilgili gostergelerin olumluya donmesinde dnemli rol oynadi.



Merkez Bankasi "degerli YTL"ye dikkat etmeli

Tarkiye ekonomisi uzun yillardan sonra belli bir istikrar yakalamasina ragmen,
halen ekonominin goériiniminde dnemli riskler bulunuyor. Ozellikle cari acgik
riskinin giderek artmasi, Turkiye’'nin yakin gelecekte karsisina ¢ikacak dnemli
sorunlarin basinda geliyor. Cari acik riskinin hafifletilebilmesi icin, Turkiye’nin
bliyUmeden taviz vermesi gerekiyor. Ekonomik blyume rakamlarinin kismi
olarak azalmasi, bu yondeki sogumayi desteklerken, talep yonunde de
iyilesmelere ihtiyac bulunuyor. Ertelenmig talebin 6nemli bir kisminin
karsilandigi dikkate alinirsa, talep yonunde orta vadede Onemli bir artis
olmayacag@i soylenebilir. Diger taraftan, ihracat ve ithalatin artisinda azalma
s6z konusu olsa da, ithalatin artis hizinin halen ihracattan fazla oldugu
gorultyor. Dolayisiyla bu durum cari agigin yarattigi riskin canli kalmasina
neden olan en énemli faktor.

Cari acik riskini artik IMF de dnemsiyor. IMF’in Dinya Ekonomik Gorunum
Raporu'nda, Turkiye igin yaptigi analizde, "Turkiye'nin buyume hizi
yavaslayarak surdurulebilir bir seviyeye geldi fakat cari agigi daha da artiyor.
Bu durumda, ekonomik programin daha siki uygulanmasi gerekiyor" ibaresi
yer aldi. Tlrkiye’'nin gecen yil yiizde 8,9 olan GSYIH artisinin, bu yil yizde 5'e
gerileyecegi ve 2006 yilinda da ayni buyume rakaminin surdurulecegi
belirtilen raporda, gecen yilin ikinci yarisinda gerileyen i¢ talebin, disen faiz
oranlari ve artan borglanma (kredi) imkanlariyla tekrar yikselmeye basladigi
kaydedildi.

IMF raporunda enflasyonda bu yil i¢in ylzde 8 olan hedefin "gerceklesme
yolunda" oldugu, bununla birlikte cari acigin endigse kaynagi olmayi
surdirdigu ifade edildi. Raporda, cari acikla ilgili su ifadeler yer aldi:
"Turkiye’ye yabanci sermaye giriginin guclu sekilde devam etmesine ve bu yil
icin planlanan dis borglanmanin onemli dlgude gergeklestirimesine ragmen,
piyasalardaki givende meydana gelebilecek beklenmedik degisiklikler, buyuk
cari agigin finansmanini tehlikeye sokabilir. Bu durumda hidkimetin énlem
olarak reform programini stirdirmesi ¢ok buyuk énem kazaniyor. Hikumetin
ekonomideki Onceligi, dig aciklari azaltici ve piyasalardaki guveni artirici
politikalar olmali. Bu kapsamda GSMH’nin yuzde 6,5’i kadar faiz disi fazla
verilece@i konusunda guven vermek ¢ok onemli."

Cari agik riski esasinda Turkiye disindaki gelismelere de bagl. Ozellikle AB
ile iligkiler ve kuresel ekonominin gidecegi yon de gelecek donemde cari agik
riskini sekillendirecek diger unsurlar arasinda yer ahyor.

Turkiye ekonomisi uzun yillar sonra ekonomisinde tam bir donusum surecine
girmesine ragmen, cari acik ve buyume ikilemi ekonomiyi kaygan zemine iten
unsurlar arasinda yer aliyor. Bu iki unsurun yani sira Turk Lirasi’'nin dolar ve
avro karsisinda ciddi deger kazanmasi da ihracat kanadinda énemli sorunlar
yaratiyor. Cari acgik riski gibi Turk Lirasi’'nin geldigi seviyenin de dikkatle
izlenmesi gerekiyor. Agsiri degerli TL’nin, Turkiye ekonomisi i¢in gok saglikli bir
unsur olmadigi biliniyor. Duinya ekonomisinin mevcut ekonomik kosullari ve
rekabet duzeyi, Turk Lirasi’'nin geldigi seviyenin Merkez Bankasi tarafindan
sorgulanmasini gerektiriyor.

*kkkk

Bankacilik sistemi donUsumunu tamamliyor



Tark bankacilik sektért, Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinden sonra ciddi
bir degisim surecine girdi. Ulke ekonomisindeki hizli blylime ve
gerceklestirilen mali reformlar, sektériin gelismesine 6nemli katki saglarken,
krizden bu yana siklikla dile getirilen "konsolidasyon" sureci de basladi. Gerek
kamu otoritesinin gerekse de sektdrdeki oyuncularin uzun zamandan beri
bekledigi bu surecin, birlesme ve satin almalar basta olmak Uzere, birgok
acidan etkilerinin olmasi bekleniyor. Bu etkilerin nasil ve ne sekilde ortaya
clkacagina ise ulke ekonomisinin ve sektdrin durumunun yoén verecegine
suphe yok.

BUyume potansiyeli ¢cok yuksek

1980'den sonra Turkiye'nin disa acilmay! secerek ihracata dayall bliyume
politikasI yUratmesi, ihracatcinin ana finanséru olan bankacilik sektériine de
ciddi sorumluluklar yukledi. Teorik olarak bakildiginda, bankacilik sisteminin
temel gorevi, fon arz edenlerle fon talep edenler arasinda aracilik etmek. Bu
cercevede ekonomik ve finansal alt yapinin gugliu bir sekilde tesis edilmesi,
sistem icin hayati dneme sahip. Nitekim ekonominin esas oyuncularindan biri
olan bankalar, sistemin iyi islememesi halinde ortaya c¢ikacak finansal
krizlerde, hem en etkili hem de en ¢ok etkilenen oyuncu konumunda olabiliyor.
Yeterli derinligin ve gucin olmadigi piyasalarda, bir veya birka¢ bankanin
0deme gucligu cekmesi veya iflas etmesi; sorunlarin genele yayllmasini
hizlandiriyor. Odemeler sisteminde bir anda ortaya ¢ikan sorunlar, bir yandan
piyasada ani tepkilere neden olurken, bir yandan da kalici sistemik krizlere yol
acabiliyor. Bankacilikta temel sorunlar arasinda yer alan; sistemin alt
yapisinin etkin ve dogru bir sekilde kurgulanmamis olmasi, faaliyet lisanslari
verilirken gerekli 6zenin gosteriimemesi, belirsiz ve istikrarsiz piyasa
kosullarinda yetersiz denetim ve her tirlu riskin kontrolindeki zafiyetler, ayni
zamanda sistemik bankacilik krizlerinin de ana nedenlerini olusturuyor.

Tark bankacilik sisteminin tasarruf vyetersizliginin yani sira mevcut
tasarruflarin da vadelerinin ¢ok kisa olmasi, finansal kesimin aracilik
faaliyetlerini daha yuksek fiyattan reel kesime satmasina neden oluyor.
Finansal kesimin en onemli gorevi olan aracilik faaliyetlerindeki yuksek
fiyatlar, tasarruf-kredi-yatirm déngusini zorlastiriyor. Ozellikle sisteme giren
paralarin kisa vadeli olmasi, sistemin en onemli noktasi olan kredi-yatirm
carkinin guglukle gevrilmesine neden oluyor. Ayrica sisteme giren paralarin
vadelerinin kisa sureli olmasi, bankanin krediyi yuksek fiyattan satmaya
calismasinin yani sira, uzun vadeli kredi verme imkanini da bankalarin
elinden aliyor. Ortaya ¢ikan bu durumun en 6nemli sonucu, surdurulebilir
buyumenin temel bilegenlerinden olan yatirrmin, bir kiskag icine girmesine
neden oluyor.

Butun bunlar bir yana Turkiye ekonomisinde yasanan saglikh donusum,
bankacilik sektorunu ciddi bir degisim surecine soktu. Kriz ddneminde onemli
Olcude gerileyen sektor, son U¢ yilda kayda deger bir buyume trendine girdi.
Bildngo buyuklugune bakildiginda, 2004 yilini 306,4 milyar YTL ile kapatan
sektorun, 2005'in ilk yarisinda yaklasik 18 milyar YTL'lik artigla, 324 milyar
YTL'ye ulastigi goruluyor.

Bilanco buyUkligu bilesenlerine goére ele alindiginda, Turk finans sektoérinde
bankaciligin halen ciddi dlgude baskin oldugu ve sektorin yuzde 75'e yakinini
kapsadigi dikkat c¢ekiyor. Hizli bir bluyuUme yakalayan bankaciligin sahip



oldugu yUksek potansiyel géz 6nune alindiginda ise bu sektdriin olgunlasma
noktasina ulasma yolunda onunin agik oldugu goézleniyor. Turk bankacilik
sektorunde, varliklarin GSMH'ye oraninin, gelismis Ulkelere gore hayli duguk
seviyelerde bulunmasi da bu gozlemi dogruluyor. Avrupa bankacilik
sisteminde bu oranin en yiksek oldugu Ulke irlanda. Turkiye ise Avrupa
Ulkeleri arasinda sondan ikinci sirada yer aliyor. (2004 yilinin sonunda
sektordeki biyumeyle birlikte bir sira 6ne ¢ikmis oldu).

Diger taraftan bilangconun alt kalemleri de, sektérde ciddi bir blyime
potansiyeli oldugunu gézler o6nune seriyor. Karsilastirmali verilere gore,
sektérdeki toplam mevduatin GSYiH'ye orani yiizde 45 seviyesindeyken, AB
15te bu oran ylzde 98'lere ulasiyor. 2003 yili sonu itibariyle, toplam
mevduatin GSYiH'ye oraninin Macaristan ve Polonya disindaki AB
ulkelerinden disiik oldugu, toplam kredilerin GSYiH'ye oraninin ve
kredi/mevduat oraninin, secilmis AB Ulkelerinden geri kaldigi dikkat ¢ekiyor.
Yogunlagsma, AB

ortalamasindan yuksek

Tarkiye'de bilango buyuklugiune gore yogunlagma; kriz doneminde yuzde 48'e
kadar gerilerken, en buyUk bes bankanin payi belirgin bir artis kaydederek,
2004 yili sonunda yuzde 60'a, 2005 yilinin ilk alti ayinda da 1 puanlik bir
blyume daha gostererek yluzde 61'e yukseldi.

Bildngo  buyuklUklerine gbére  yogunlasma, AB 15 Ulkeleri ile
karsilastirildiginda, en buyuk bes bankanin sektordeki yogunlagsmasinin, AB
ortalamasi ve bazi geligsmis (lkelerden daha yiiksek oldugu gortliyor. ik on
bankanin  bilango  buayuklukleri  acisindan  sektordeki  yogunlagmasi
incelendiginde de, 2000 yili itibariyle ilk 10 bankanin toplam bilanco
buyukliGgunun sektordeki payinin yuzde 69 oldugu, bu oranin 2004'te yuzde
84'e, ilk 10 oOzel banka icgin ise yuzde 41'den yuzde 55'e c¢ikarak
yogunlagmanin arttigi dikkat ¢ekiyor. Mayis 2005 itibariyle ilk 10 banka sektor
aktiflerinin yuzde 84'unu, ilk 10 6zel banka ise yuzde 56'sini olugturuyor.
Sektorde ilk bes bankanin 1999 yilinda yluzde 50 olan toplam mevduatlardan
aldi§l pay da kriz sonrasinda ylizde 65'e kadar yikseldi. ik bes buylk
bankanin toplam krediler igerisinde 1999 yilinda yuzde 42 olan payi ise bu
yilhin Haziran ayinda ylzde 54'e kadar cikti.

2005 yih ilk yar1 performansi

Bankacilik sektorinun girdigi ciddi degisim surecinin temelinde, ulke
ekonomisinde yaganan glcli gelismeler yatiyor. Ozellikle 2002 yilinda siyasi
istikrarsizigin ve belirsizligin ortadan kalkmasi, 2003 ve 2004 yillarinda
artarak devam eden ekonomik istikrar ve olumlu beklentiler, sektorun
bilangosunu yeniden yapilandirma ihtiyacini destekledi. Yurt i¢i ve yurt
diginda sektore olan guvenin artmasi ve kaynak temin etme imkanlarindaki
gelismelerin de etkisiyle, Turk bankaciligi ozellikle TL bazinda nakit ve nakit
benzeri degerlerini azaltarak, plasmanlarini artirmaya yoneldi. Bu dogrultuda,
Mayis 2005'te sektorun nakit ve nakit benzeri degerlerinin bilango igindeki
payl, yil sonuna gore 2 puan gerileyerek, yuzde 9 olarak gerceklesti.

Krizleri takip eden dénemlerde, aktiflerde en énemli paya sahip olan menkul
degerlerin bilango icindeki payi, 2004 yili sonunda bir 6nceki yila gére 3 puan
azalarak, yuzde 40'a dustu. Bankacilik sistemini yeniden vyapilandirma
surecinde, Ozellikle kamu bankalarina devlet i¢ borglanma senedi aktariimasi
ve bankalarin devlet i¢c borglanma senetlerini daha az riskli ve daha karl bir



yatirrm araci olarak degerlendirmeleri sonucunu dogurdu. 2004 yilinda da
devlet i¢c bor¢glanma senetleri menkul dederler portféyinde en énemli paya
sahip iken, Mayis 2005 itibariyla, buyuk ol¢cude kredilerdeki artigi sonucunda
menkul kiymetlerin bilango igindeki payi yuzde 41'e geriledi.

Kredi hacminde genigleme

2003 yilinda mali yapisi guglenme trendine giren Turk bankaciliginda kredi
hacmi de genislemeye basladi. Makroekonomik gostergelerdeki olumlu
gelismeler ve piyasalardaki pozitif beklentiler sonucunda, 2003 yilinda ytzde
30 olan aktiflerdeki kredi payinin, 2004'te ytuzde 35'e, Mayis 2005'te de yuzde
36'ya yukseldigi dikkat cekiyor. Bu gelismede, bankalarin 6zellikle bireysel
bankacilik hizmetlerine yonelmeleri, tuketici kredileri ve kredi kartlari ile kredi
hacimlerini artirmalari da etkili oldu.

Tark bankacilik sektérinin pasif yapisi incelendiginde, ekonomik ortamda
yasanan iyilesmelerin etkileri burada da goéruliyor. Ozellikle ekonomideki
guclu iyilesmelerle birlikte TL'ye olan guvenin artmasi, bankacilik sektoranin
pasif tarafinda bulunan mevduat vyapisinda Oonemli bir degisikligin
yasanmasina neden oldu. TL mevduatin toplam mevduat icerisindeki payi, bir
onceki yila gore 4 puan artarak yuzde 55'e ylkselirken, yabanci para
mevduatin payi yuzde 45'e dustU.

Bunlarin yani sira kriz déoneminde siklikla gindeme gelen ve Basel II'nin
yuzde 16,9 olarak 6ngordigu Sermaye Yeterliligi Standart Rasyosu da asildi.
Buna gore, sektorde 2004'te yuzde 28,2 olan sermaye yeterlilik rasyosunun,
2005 yihinin ilk ayi itibariyle ylzde 26 seviyesinde yer aldigi gorultyor.
Alternatif fon kaynaklarina erisim imkanlarinin artisi, son yillarda mevduatin
toplam pasiflere oraninin hafif sekilde azalmasina neden olurken, mevduatin
bilango igindeki agirlikli konumu devam ediyor. BDDK'nin verilerine gore,
2004 yilinda yuzde 62,4 olan mevduatin bilango icindeki payi, 2005 yilinin
Mayis ayiyla birlikte yuzde 61'e dustu. Bu dususun yani sira mevduatin
vadesinde halen ciddi bir iyilesmenin olmadigi goéruliyor. Son veriler, U¢ aya
kadar olan toplam mevduatin payinin, 2004 yilinda yuzde 85,3 ve 2005'in ilk 6
aylik doneminde de yuzde 89,2 olarak gergeklestigini ortaya koyuyor.

Ote yandan, bankacilik sektérinin en temel gorevlerinden biri olan reel
sektorin finansman ihtiyacini saglama goérevini de ekonomik aktivitede
yasanan guclu degisimle birlikte, yavas da olsa yerine getirmeye basladigi
goruliyor. Bu durumun en 6nemli gostergelerinden biri olan krediler/GSMH
orani, son iki yildir ciddi bir iyilesme trendine girdi. Buna gore 2002 yilini
yuzde 17,8 oraniyla kapatan sektor, krediler/GSMH oraninda 2003'te yluzde
18,6'ya ulasirken, 2004 ve 2005 yillarinda kredilendirmede hizli bir artig
yasayarak sirasiyla; yuzde 23,6 ve 26,3 oranlarini yakaladi. Diger taraftan
kredilerdeki artis trendinin benzeri, mevduatin krediye donismesinde de
gerceklesti. Ozellikle 2001 yilinda yizde 30,5'e kadar gerileyen mevduatin
krediye donusum orani, belirgin ve istikrarli bir artig sergileyerek, 2005 yilinin
ilk alt ayinda yuzde 58,7'ye cikiti.

Yabanci sermayeden buyuk ilgi

Yabanci sermaye son zamanlarda Turk bankacilik sistemine buyuk bir ilgi
gOsteriyor. Bu ilgide, Turkiye ekonomisindeki iyilesme ve istikrar kadar,
sektordeki buylime potansiyelinin, diger bolge ulkelerine gore fazla olmasi da
buyuk rol oynuyor. Nitekim Dogu Avrupa ulkelerinin bir kisminda, bankacilik



sektorundn ylzde 50'den fazlasinin yabanci bankalardan olustugu ve de yeni
satin alma imkanlarinin azaldigi goraluyor.

Bankacilik sektorinde 2004 sonu itibariyle sektordeki yabanci sermayenin,
toplam aktif icindeki payi ytzde 3,4 olurken; Temmuz ayi itibariyle bu oranin
10,6'ya ulastigr tahmin ediliyor. BDDK'nin hesaplamalarina gore bu rakam;
(Rabobank'in Sekerbank'in ylizde 36,5'ini alacagi varsayimi da dahil olmak
uzere) KogBank-UniCredito ortakliginin (yuzde 50); TEB'in BNP Paribas
(ylzde 50), Yapi Kredi Bankasi'nin Kog-UniCredito (yuzde 28,7), DigsBank'in
ise Fortis Grubu (yluzde 89,3) tarafindan satin alinmasinin aktif paylarinda
ortaya c¢lkaracagi degisimi yansitiyor. Ancak henlz rakamlara yansimamis
olan satin almalar c¢ikarildiginda, Mayis ayi itibariyle aktiflerdeki yabanci
payinin mevcut durumda yuzde 8,59 seviyesinde oldugu goruluyor.

BDDK'nin diger bir tahmini ise mevcut durumda yuzde 8,59 olan bu oranin
Yapi Kredi ve Sekerbank'in devir islemlerinin tamamlanmasiyla, ylzde
13,49'a ulasacagl yonunde. Ancak yapilan bu tahminlerin ardindan Garanti
Bankasi'nin halka acik olmayan hisselerinin yarisinin General Electric'e
satilmasiyla birlikte, sektordeki yabanci oraninin yluzde 15'e ulastig
hesaplaniyor. Garanti Bankasi ile ilgili gelismelerin yani sira, Denizbank ve
bazi baska bankalarin yabancilarla yaptigi goérismeler de dikkate alinirsa,
aktiflerdeki yabanci payinin bu yili yizde 15-20 araliinda kapatmasi
bekleniyor.

Bankaciliktaki sahiplik yapisinda meydana gelen gelismelerin, reel sektore
kullandirilan kredilerin dagiliminda da degisiklige neden olmasi bekleniyor.
Buna gore Mayis ayi itibariyle kullandirilan kredilerde yabanci bankalarin
10,65 olan payinin, Yapi Kredi ile Sekerbank'in da satiimasiyla birlikte,
16,33'e c¢lkacagi hesaplaniyor. Bu durumda BDDK, sistemdeki yabanci
sermayenin mevduattan yuzde 11,69 pay alacagina, 6zkaynaklarin da yuzde
13,4'Un0 olusturacagina dikkat ¢ekiyor.

Kamu bankalarinin 6zellestiriimesi

Tark bankacilik sektoru; birlesme ve satin almalarin yani sira, uzunca bir
suredir gundemde olan ve nihayet yakin zamanda gergeklestiriimesi beklenen
kamu bankalarinin oOzellestiriimesine de hazirlaniyor. Bu iki gundem
maddesinin bir arada degerlendiriimesi ise sektorin en hassas konusu olarak
karsimizda duruyor. Zira bundan sonraki suregte kamu bankalarinin
Ozellegtirme stratejisinin, bankacilik sektorindeki yabanci payini buyuk olgude
belirlemesi bekleniyor. Ozellestirilecek olan Vakifbank, Ziraat Bankasi ve
Halkbank, bankacilik sektérinde toplam aktiflerden ylizde 32,3 pay aliyor.
Henuz bu U¢ bankanin ozellestirmesi igin izlenecek yol netlik kazanmis
degilse de, satilan hisselerin yabancilar tarafindan alinmasi halinde,
sektordeki yabanci oyuncularin ciddi bir agirliga sahip olacagini sdylemek
mumkun.

Haziran ayi itibariyle Ziraat Bankasi 57,3 milyar YTL'lik aktif buyuklugu ile
sektorin en buyuk bankasi olma unvanini koruyor. Halkbank, Pamukbank ile
birlegtirilmesinin ardindan, sektorde aktifler agisindan altinci sirada yer aliyor.
Bu veriler 1siginda satilan kamu bankalarina ait tUm hisselerin yabancilar
tarafindan satin alindigi varsayildiginda, soyle bir hesap yapilabilir: Ziraat
Bankasi, Vakifbank ve Halkbank'in, gesitli hisse devir stratejileri sonucunda,
genel kabul gérmus bir oran olan yuzde 51'lik cogunluk hisselerinin satiimasi
halinde ytzde 16,5'lik aktif pay yabancilarin eline geciyor. Halihazirda yabanci



sermayenin yuzde 15'e ulastigi gdéz onune alindidinda da, toplam yabanci
sermaye orani yuzde 32 gibi ciddi bir orana ulasiyor.

Ote yandan, Haziran ayi itibariyle sektérde besinci blyilik banka olan
Vakifbank'in yizde 21,89'unun halka satimasi i¢cin Sermaye Piyasasi
Kurulu'na basvuruda bulunuldu. Vakifbank'in s6z konusu hisselerinin
tamaminin yabanci sermayeye satilmasi durumunda, sektordeki yabanci
orani yuzde 2,5-3 civarinda artis gosterecek.

*kkkk

Faizsiz bankacilikla ilgili en iyi ve en yeterli duzenlemeler Turkiye’de

Turk ekonomisinde yasanan liberallesme hareketlerinin bir sonucu olarak,
1980 sonrasinda, gundeme gelen ve degdisik nedenlerle ekonomiye dahil
olmamis, "yastik alti" diye adlandirlan fonlarin, ekonomik faaliyetlerin
finansmaninda kullanilabilmesini olanakli hale getirmek Uzere mali sektérde
faaliyet gdstermeye baslayan Ozel Finans Kurumlar, Tirkiye'de ilk olarak
1985 yilinda faaliyete gecti. Turk bankacilik sisteminde, bankalara alternatif
degil, sistemi tamamlayici finansal kurumlar olarak faaliyette bulunan OFKlar,
global faizsiz finansal sistemde, hentiz rakamlara yansimasa da yasal altyapi
acisindan ayri bir konuma sahipler. Yabanci uzmanlarin, ‘faizsiz bankacilk
konusunda dinyada en iyi ve yeterli dizenlemenin Turkiye'de oldugu’
yolundaki sdylemleri de bunu dogruluyor. Bircok Ulkeye nazaran daha saglam
yasal haklara sahip olan OFK’lar, yeni Bankacilik Kanunu geregince, bundan
sonra “Ozel Finans Kurumlar” adi yerine, “Katihm Bankalar” ismiyle
faaliyetlerine devam edecekler.

Yeni Bankacilik Kanunu’na

gore “Katilim Bankalari”

2 Temmuz 2005te kabul edilen ve TBMM tarafindan ikinci kez
Cumhurbaskanligr'na gonderilen 5387 no’lu Bankacilik Kanunu ile “Ozel
Finans Kurumlari’nin ismi, “Katiim Bankalar” olarak degistirilirken, “Ozel
Finans Kurumlar Birligi’nin adininin da “Turkiye Katihim Bankalari Birligi”
olarak degistiriimesi dngorultyor.

“‘Banka” kavramini; ‘mevduat bankalari ve Katilim Bankalari ile kalkinma ve
yatinm bankalar’’ olarak agiklayarak, kurumlarin vasfini net bir gekilde ortaya
koyan Kanun’da, Katiim Bankalari, ‘6zel cari ve katilma hesaplari yoluyla fon
toplamak ve kredi kullandirmak esas olmak Uzere faaliyet gosteren kuruluslar
ile yurt disinda kurulu bu nitelikteki kuruluslarin Turkiye'deki subeleri’ olarak
tanimlaniyor.

Yeni kanun ile birlikte, Ozel Finans Kurumlari tarafindan olusturulan Giivence
Fonu’nun yerini de Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu aliyor.

Katilim Bankalarinin is

yapma sekilleri

Fonksiyonel olarak ticari bankalara benzeyen Katilim Bankalari, fon toplama
ve kullandirma yéntemlerinde birtakim farkhliklar gésteriyorlar. Bu dogrultuda,
kurumlarin fon toplama ve kredi kullandirma yontemleri sdyle 6zetlenebilir:



A) Fon Toplama Yontemleri

1. Ozel cari hesaplar: istenildigi anda kismen veya tamamen cekilebilen ve
karsiliginda hesap sahibine herhangi bir getiri 6denmeyen, anapara 6demesi
taahhut edilen hesaplardir.

2. Kar ve zarara katilma hesaplari: Katilma hesaplarina yatirilan fonlarin
isletimesinden dogacak kar veya zarara katilma sonucunu veren; hesap
sahibine 6nceden belirlenmis herhangi bir getiri 6denmeyen ve anaparanin
aynen geri ddenmesi garanti edilmeyen hesaplardir.

B) Kredi Kullandirma Yontemleri

1. Kurumsal finansman destegi: Isletmenin (kredi misterisi) ihtiya¢c duydugu
her tarli emtia, gayrimenkul ve hizmet bedellerinin Katihm Bankasinca
isletme adina saticiya 6denmesi ve bunun karsiiginda isletmenin
borclandiriimasi  islemidir.  Bir nevi igsletme sermayesi ihtiyacinin
karsilanmasidir. Bu ydntemle kullandirilacak fonlar karsiliginda teminat
alinmasi ve alim-satima iliskin belgenin subece saklanmasi zorunludur.

2. Bireysel finansman destegi: Arag, konut gibi bireysel ihtiyaglar i¢in gercek
kisi alicilarin dogrudan saticilardan aldiklari mal veya hizmet bedelinin Katilim
Bankas! tarafindan musteri adina saticiya 6denmesi karsihdinda alicinin
borglandiriimasi islemidir.

3. Finansal kiralama: Tasinir ve tasinmaz mallarin, Finansal Kiralama Kanunu
cercevesinde Katihm Bankasi tarafindan temin edilerek kiraya verilmesidir.

4. Mal karsihgr vesaikin finansmani: Dig Ticaret ve Kambiyo Mevzuati
cercevesinde mali temsil eden vesaik karsiiginda kredi kullandiriimasi
islemidir.

5. Kar-zarar ortakligi yatirrmi: Kredi kullanacak gergek ve tuzel kigilerin tim
faaliyetlerinden veya belirli bir faaliyetinden veya belirli bir parti malin alim-
satimindan dogacak kar ve zarara katimak Uzere, bu Kisgilere kredi
kullandinimasi islemidir. Musgteri ile Katilim Bankasi arasinda Kar ve Zarar
Ortakhgr Yatirnm Soézlesmesi akdedilir. S6zlesmede taraflarin kér ve zarara
katihm paylari ile Katilim Bankasinin alacagi teminatlar agik¢a gosterilir.

Dunyada son otuz senedir gelisme surecine giren ve Turkiye’de 1985 yilinda
kurulan eski adiyla Ozel Finans Kurumlari, yeni adiyla Katim Bankalar, kisa
zamanda onemli basarilara imza atmay! basardilar. Bu dogrultuda genel
olarak bakildiginda su sonuglar ortaya ¢ikiyor:

w OFK’lar mali sistemin tamamlayicilar olup, cesitli sebeplerle sistem digi
kalmis atil fonlari, mali tasarruflara donusturebildiler.

w Bu kurumlardan kredi kullanan sanayici ve is adamlarina da alternatif
finansman imkani sagladilar.

w Kar/zarara katilma esasina dayall olarak calisan OFK’lar, bu sistemin ve
saghkh fon kullandirma yontemlerinin tabii bir sonucu olarak ekonomide
yasanan mali ve ekonomik krizlerden daha az oranda olumsuz etkilendiler.

w Tasarrufcu kesime tatminkar getiri dagitabildiler.

w Ticari ve sinai kesime rekabet¢ci ve ekonomik maliyetlerde fonlama
yapabildiler.

w Duzenli kamu denetimleri, sistemin gelismesine 6nemli katki saglad.

Katilim Bankalarinin mali yapisi



Ozel Finans Kurumlari ya da yeni adiyla Katilim Bankalari, Tiirk bankacilik
sektorinde, ticari bankalar ile kalkinma/yatirrm bankalarinin yaninda tGguncu
cesit finansal kurum olarak son yirmi yildir faaliyetlerini surdurtyor. Bu sire
icinde Katiim Bankalari mali sisteme kazandirdiklari farkli bankacilk
anlayislariyla, ticari ve yatinm/kalkinma bankalarinin tamamlayicilari olup, atil
kalmis fonlarin mali sisteme girisini sagladilar. Ayrica sisteme kazandirilan bu
tasarruflari kredilere donustlrerek, sanayi sektoru igin alternatif bir finansman
imkani meydana getirdiler.

OFK ad altinda faaliyetlerine basladiklari 1980’li yillardan itibaren Tirkiye'de
blyume sureci, c¢esitli nedenlerle yasanan mali ve ekonomik krizlerle
kesintilere ugrasa da Ozel Finans Kurumlari bu krizlerden daha az oranda
olumsuz etkilenmeleri ile dikkat ¢ektiler. Bu durum, kar/zarar ortakhdi esasinin
ve saglikli kredi kullandirmanin bir sonucu olarak degerlendiriliyor. Bankacilik
sektorine kazandirdiklari yeni bankacilik yaklagimiyla Katilim Bankalari,
tasarruf yapan kesime tatminkar bir getiri dagitirken, ticari ve sinai kesime de
rekabetci ve ekonomik maliyetlerde fonlama yaptilar.

Katihm Bankalari, 2000 ve 2001 yillarinda yagsanan ekonomik krizlerden sonra
yuzde 50’ye varan fon ¢ikisina ragmen varliklarini sirdarebildiler ve daha da
onemlisi, krizlerden kendi i¢ dinamikleri sayesinde ¢ikmay! basararak,
ekonomiye ve kamuya herhangi bir ek yuk getirmediler.

Bankacilikta bilangolarin pasifinde yer alan ve halktan toplanan tasarruflarin
olusturdugu yukumlulUklerde, kar ve zarara katilma yontemi, sabit oranli
yukumlilige nazaran kurumlara rahatlik saglayarak, krizlerin agilmasina
yardimci oldu. Kurumlar, faiz riskinden baska kur riski de yutklenmemis
oldular.

Bilangonun aktifinde yer alan kredilerde de Katihm Bankalarinin izledigi
prensipler, kriz donemlerinin diger mali kurumlara nazaran daha kolay
atlatiimasini sagladi. Katiim Bankalarinin g¢alisma prensipleri geregince,
kredilerin mutlaka bir proje veya ekipman tedariki karsiliginda kullandiriimasi
ve kredi bedelinin kredi musterisine mal ve hizmet temin eden saticiya
o0denmesi, hem bu kredilerin verilis amaci diginda kullanimini énliyor hem de
kredinin ve firmanin kontrolinl kolaylastiriyor. Diger taraftan, kredinin taksitli
kullandiriimasi ve genellikle taksitlerin aylik tahsil edilmesi de “seyyaliyeti”
artiriyor.

Katihm Bankalari, kredi kullandirma yéntemlerinden biri olan finansal kiralama
yontemi sayesinde, fon kullanan firmalarin, nakit akimlarina uygun tarzda
kredilendiriimesini de sagliyor. Kullanilan ydntemler, bu kurumlarin
kullandirdigi  kredilerin emniyetini artirarak, aktif kalitesini yUkseltiyor.
Dolayisiyla Katilim Bankaciligi, sadece faizsiz olma 0zelligine sahip bir
bankacilik tirl degil, ayni zamanda bilangonun pasifindeki yukumlullklerin
riskini azaltici, aktifteki kredilerin emniyetini ve dolayisiyla aktif kalitesini
arttirici ozellik tasityan bir bankacilik turt olarak mali sistemde onemli bir rol
oynuyor.

Aktif yapisindaki gelismeler

Katiim Bankalarinin bilangolari toplami, 2003 yili sonundaki yuzde 2,1
seviyesinden, Aralik 2004 itibariyle yuzde 2,4’e yukseldi. 2005 yilinin ilk alti
ayinda da bu seviyeyi korudu.

Katilim Bankalarinin toplam aktif bayukligu, 2004 yilinda bir dnceki yila gore
reel olarak yuzde 24 artis gOstererek 7,3 milyar YTL'ye yukselirken, 2005’in ilk



yarisinda da 8,2 milyar YTL’ye ulasti. 2004 boyunca Katilim Bankalarinin aktif
blyuklugu, dolar bazinda ylzde 46 artarak 5,5 milyar USD seviyesine ulasti.
Katilim Bankalarinin 2003 yilinda toplam aktifleri yari yariya TL ve yabanci
para cinsindendi. Ancak bu dagilim ters para ikamesi nedeniyle 2004 yilinda
TL lehine artis kaydederek, sirasiyla ylizde 54 ve yuzde 46 olarak gergeklesti.
Son ¢ yildir yakalanan ekonomik istikrarla birlikte yerli paraya glvenin
artmasi, hem ticari hem de Katilim Bankalarinin fon yapisini da etkiledi.
Boylece ekonominin genelinde ortaya cikan, yerli para cinsinden mevduatlarin
artmasi anlamina gelen “tersine dolarizasyon” egilimi, Katilim Bankalarinda
da yasandi. Bu noktada Turkiye’de yasanan ters para ikamesinin boyutunu
daha net gorebilmek igin, yabanci para cinsinden mevduatlarin payinin 2003
oncesinde yuzde 80’in Uzerinde oldugunu hatirlatmak gerekiyor.

Aralik 2004 itibariyle Katihm Bankalarinda kullandirilan fonlarin aktif
toplamina orani 66,4 olurken, bu yilin ilk 6 aylik rakamlariyla da bu oranin
yuzde 64 seviyesinde oldugu goruliyor. Sabit kiymetlerin toplam aktiflere
orani ise 2004 yilinda yuzde 14’ten yuzde 7,4’e dustu. Ayni donemde
bankalardan alacaklar kaleminin payl yuzde 11'den yuzde 9e inerken,
takipteki alacaklarin payi ise yuzde 2,4’ten yuzde 1,5e dustu. 2005’in ilk
yarisinda tasfiye olunacak alacaklarin net rakami ise yuzde 12 azalarak, 112
milyondan 88 milyon YTL’ye indi.

Bankacilik anlayislari paralelinde devlet tahvili ve hazine bonosu gibi finansal
araclara yatirrm yapmayan Katilim Bankalari, topladiklari fonlari daha ¢ok reel
sektorin fonlanmasinda kullaniyor. Bu nedenle de ticari bankalarda
kullandirilan kredilerin toplam mevduatlara orani yuzde 50 civarindayken,
Katilim Bankalarinda bu oran yluzde 80’e yaklasiyor. 2004 yilh Aralik ayi
itibariyla toplam kullandirilan fonlarin ylizde 82’si Uretim destedi saglanmasi
yoluyla kullandirilirken, bu yilin ilk yarisinda kredilerin toplanan fonlara orani
ise yuzde 77 olarak gerceklesti. Kar-zarara katilma yontemiyle kullandirilan
fon miktarinin toplam fonlar igindeki payi yluzde 3,1, kira akdi yontemiyle
kullandirlan fonlarin payi ise ylzde 15,2 olarak gergeklesti.

Katihm Bankalarinin kullandirdigi fonlar, 2004 yilh sonunda bir 6nceki yila
gore reel olarak yuzde 37 artarak 4,9 milyar YTL seviyesine ulagti. 2005
Haziran sonu itibariyle kullandirilan kredilerin ise yil sonuna gore de yuzde 8
artis kaydettigi ve 5,26 milyar YTLye ulastigi gérulda.

Pasif yapisindaki gelismeler

Katilim Bankalarinin 6zkaynaklar digindaki temel kaynaklarini, cari hesaplar
ile kar ve zarara katilma hakki veren hesaplarda toplanan fonlar olusturuyor.
Cari hesaplar ve katilma hesabi seklinde toplanan fonlar, agdirhkh olarak
yabanci para cinsinden saglaniyor. 2003 yil sonu itibariyle OFK’larin toplam
pasiflerinin yizde 37’si TL, yuzde 63’U yabanci para cinsinden olusurken, bu
dagihm 2004 yil sonunda sirasiyla, yuzde 47 ve yuzde 53 olarak gergeklesti.
Ayni donemde toplam pasifler iginde toplanan fonlarin payi yuzde 78ten
yuzde 81’e, 6zkaynaklarin payi ise yuzde 12,8’den ylizde 12,9’a ylkseldi.

Toplanan fonlar

Katihm Bankalarinin 2004 yilinda topladigi fonlar, reel olarak yuzde 28 artarak
6 milyar YTL seviyesinde gerceklesti. S6z konusu artista Tlrk Liras’'na olan
guvenin de etkisiyle, yerli para cinsinden katilma hesaplarinda ortaya ¢ikan
reel bazda yuzde 85'lik artis belirleyici oldu. Toplanan fonlar, s6z konusu



donemde Turk Lirasi’'nin dolar karsisinda deger kazanmasinin da etkisiyle,
dolar bazinda ylzde 51,6 artarak 4,5 milyar USD’ye ulasti. 2004 yili sonu
itibariyle, toplanan fonlarin yuzde 76,8’i katilma hesaplarindan, yuzde 21,7’si
cari hesaplardan ve yluzde 1,5’i 6zel projeler icin saglanan fon hesaplarindan
olustu. Toplam tutari 4,6 milyar YTL olan katilma hesaplarinin yizde 38,8’
TL, ylzde 61,2’si doviz cinsinden hesaplardan olusuyor.

Ozkaynaklar

Katiim Bankalarinin 2004 yili icinde 6denmis sermaye, donem kari ve yedek
akceler kalemlerinde gerceklesen artiglar ile toplam 6zkaynaklari reel olarak
ylizde 25 artarak 956 milyon YTL'ye ulasti. Ozkaynak kalemleri igerisinde en
blyuk reel artis yedek akgeler kaleminde gergeklesirken, bu kalemi sirasiyla
0denmis sermaye ve kar kalemi izledi.

Bilango disi islemler

2004 yilinda bilanco disi iglemler reel olarak yuzde 114,2 artarak 3,8 milyar
YTL'ye, bilango disi islemlerin bilango toplamina orani ise ylzde 52,1’e
yukseldi. Bilango digi yukumlaltklerin TP ve YP bilesimi incelendiginde, Aralik
2003’e gore TP iglemlerin agirhgmnin yalnizca yuzde 1,2 oraninda arttigi
goriiliiyor. incelenen donemde, bilango disi yikimliliklerin en dnemli
bolumund olusturan teminat mektuplarinin toplam bilango disi iglemler
icindeki pay! 3,8 puan azalarak yuzde 63,7'ye dustl. DoOviz alim satim
islemleri ise 2004 yili sonu itibariyla, bir 6nceki yilin ayni ayina gore yaklagik
17 kat artarak 270 milyon YTL’ye ulasti.

Karhlik

2004 yil ve 2005 yili ilk altr ayinda Katilim Bankalarin karlilik performansinda
iyilesme goruliyor. 2003 yilinda 74,5 milyon YTL net donem kari agiklayan
Katilim Bankalari, bu tutari reel olarak yuzde 24,5 arttirarak, 2004 yilinda 106
milyon YTL kar elde etti. 2005 yilinda ise sadece ilk alti ayda gecgen yilin
neredeyse tum yilinda elde edilen rakama ulasildi ve 98 milyon YTL net kar
elde edildi. Katilim Bankalari, aktif karlilik agisindan da istikrarli seyrini
korudu. 2003 yili sonunda yuzde 1,4 olan aktif karhligi, 2004 yili sonunda ayni
seviyede kalirken, 2005 yili ilk 6 aylik karlilik rakamlari, bu yil da aktif karlihgin
korunacaginin igaretlerini veriyor. 2004 yilinda yuzde 11,1’den yuzde 10,7’ye
disen dzkaynak karlihdi ise bu yilin ilk alt ayinda ytuzde 13,8’e ulasti.

Likidite yapisi

Katihm Bankalarinin kaynak ve plasman yapisinin kisa vadede yogunlastigi
gozleniyor. 2003 yilinin sonunda vade unsuru tagiyan kaynaklarin yuzde
69,4’0 bir aya kadar vadeli iken, Aralik 2004’te bu oran ylzde 55'e dustu.
Aktiflerin vade yapisina bakildiginda da 2003 yil sonu itibariyle ¢ aya kadar
vadeli aktiflerin, toplamin ylzde 45,8’ine karsilik gelirken, Aralik 2004’te yuzde
50,9'a yukseldigi goruliyor. Uzun vadeli pasiflerin payi ise Aralik 2003’te
yuzde 22,2 iken, Aralik 2004’te yuzde 20,8’e indi.

Personel ve sube sayisi

Katihm Bankalarinin gelisme yolunda attiklari emin adimlar, sube ve personel
sayisindaki istikrarli artigtan da izlenebiliyor. Bu bankalarin 1985 yilinda
sadece 2 olan sube sayisi, 10 yilin sonunda 60’a ¢ikarken, 1995’ten 2005’e
kadar gecen surede de yaklasik yuzde 350’lik bir artisla 282’'ye ¢ikti. Benzer
bir seyir personel sayisinda da izlendi ve sadece son iki yilda personel
sayisindaki artis yuzde 57’yi buldu.



Gelecek donemdeki firsatlar

Katilim Bankaciliginin gelismesiyle birlikte, mali sistemdeki trin gesitliliginin
ve derinligin artabilecegini sOylemek mumkun gorunuayor. Bu agidan ozellikle
kadr ve zarar dagitma yonteminin, katilma hesaplarini ileride bir sermaye
piyasasi aracl haline getirebileceginin altini ¢izmek gerekiyor.

Katihm Bankalari, 2005 yili Haziran ay itibariyle toplanan fonlardaki yuzde
3,09 olan paylarini, 2007 sonuna kadar yaklagik yuzde 5’e cikarmayi
hedefliyor. Bu hedefin gerceklestiriimesinde onemli faktorlerden biri de
kuskusuz Korfez sermayesi olacak. Katilim Bankalari Kérfez sermayesinin
Tarkiye'ye cekilmesinde onemli bir rol oynayabilirler. 11 Eylul'den sonra
ABD’den geri dénen sermaye ile petrol fiyatlarindaki hizli yUkselisten
kaynaklanan gelir artisi, korfez bolgesinde 6nemli Ol¢ide sermaye artisi
sagladi. Varliga dayali menkul kiymet ve gelir ortakligi senetlerini bir an dnce
ihrag ederek, tasarruf agigi bulunan Turkiye'nin, bu boélgeden énemli miktarda
sermaye ¢ekmesi mumkun gorunuyor.

Katilim Bankalari, korfez bdlgesinden sendikasyon yoluyla temin edilen ve
giderek yayginlasan “murabaha” finansmaninda da &énemli rol ahyorlar.
Ulkemizde yeni gelisen bu finans modelinden su ana kadar 340 milyon
dolarlik finansman temin edilmis durumda.

Gosterdikleri performansla mali sistemde dnemli bir oyuncu olduklarini kabul
ettiren Katilim Bankalarinin gelecekteki faaliyetlerinin, sunduklari finansal
artnlerin ve etkinliklerinin artarak devam edecegi disunuliyor. S6z konusu
bankalarin 2005 yilinin ilk alti ayinda yoénettikleri fonlar, 2004 sonuna gore
yuzde 14 artarak 6,8 milyar YTL'ye ulasti. Toplanan bu fonlarin yil sonu
itibariyle de yaklasik 8 milyar YTL'ye ulasacagi ongorusunde bulunuluyor. Bu
buyime performansiyla, gelecek iki yil iginde de 10 milyar dolarlik buyukluge
ulasiimasi s6z konusu olabilecek. Katilim Bankalarinin gostermis oldugu bu
performans, kuskusuz son U¢ yildir yakalanan ekonomik istikrar ortamiyla
yakindan iligkili. Artan ekonomik faaliyet ve buylme, ticari faaliyetler sonrasi
elde edilen karlarin ve tasarruflarin artmasina neden olurken, Katilim
Bankalari da bu gelismelerden azami o6lctide faydalaniyor. Her yil elde ettigi
daha fazla kaynagi yuzde 80’lere varan oranda reel sektore kullandiriyor.

*kkkk

"Faizsiz bankaciligin sektdrdeki payinin yizde 10'a ¢ikmasini hedefliyoruz"

Ozel Finans Kurumlari, sunduklari faizsiz bankacilik Griin ve hizmetleriyle ok
onemli bir ihtiyaca cevap veriyorlar. Yirmi bes yildir kiguk ama saglam
adimlarla buylyen ve bu sirecte kamuya herhangi bir ek yiik getirmeyen Ozel
Finans Kurumlari yeni yasa geregQi bir sure sonra "Katiim Bankasi" adini
alacaklar.

"Klasik bankaciligin iki yuz yildan fazla bir gecmisi oldugu dusunuldugunde,
yirmi yilda bu kadar mesafe kat etmek, gayet iyi bir basari. Hedefimiz,
gelecek ug-bes yil icinde, sistemden yluzde 10 pay alir hale gelmek" diyen
Ozel Finans Kurumlari Birligi Genel Sekreteri Osman Akylz ile faizsiz
bankacilik alaninda ve OFK'larda yasanan son gelismeleri konustuk.



Uzunca bir suredir 3 Ekim'e endekslenen Turkiye, sonunda hedefine ulagsti.
Bu geligsmelerin 1s1ginda, Turkiye ekonomisinde gelinen noktayi ve bu surecin
finans sektdrine yansimasini degerlendirir misiniz?

Mulzakere surecinin 3 Ekim'de baslatilmis olmasi, hem Turkiye ekonomisi,
hem de finans piyasalari igin ¢gok énemli bir asamadir. Gelecegin Turkiyesi
icin, ekonomi icin, mali sektor icin daha iyi olacagini dusunuyoruz. Zaten bu
asamaya gelinceye kadar mali piyasalarin Avrupa'daki dizenleme ve
mevzuatlara uyumu buylk oranda saglanmisti. Yeni bankacilik yasasi
hazirlanirken, AB normlarina uyacak kurallar da gozetiliyor. O yuzden
herhangi bir sikintimiz olmayacagini, bu sektorde muzakerelerin daha kolay
gececegini tahmin ediyorum. Bizim finans sistemimiz AB Ulkelerinden geride
degil, hatta belli konularda daha da ileride.

Tarkiye'de "bankalarin tamamlayicisi” konumu ile Tirk finans sektériinde
onemli bir acigi kapatan Ozel Finans Kurumlari, kurulusundan bugiine nasil
bir degisim yasadi ve buguinkii konumlari nasil degerlendirilebilir?

Ozel Finans Kurumlari Turkiye'de mali piyasalara son yirmi yilda giren
kurumlar. Bu yirmi yillik sirecte OFK'larimiz, tabiri caizse, kendilerini ispat
etme, vyeterliliklerini ortaya koyma sireci yasadilar ve nihayetinde mali
sistemin vazgecilmez unsurlari haline geldiler. Bunu zaten son bankacilik
duzenlemelerinde de gobzlemlemek mumkin. Bankacihigimiz hangi
konumdaysa, OFK'larin da ayni glicti yakaladigi séylenebilir.

Tarkiye'de son senelerde blyuk bir gelisme kaydeden faizsiz bankaciligin,
temel isleyis yapisini ve gerek global arenada gerekse Turkiye'de geldigi
noktayi degerlendirir misiniz?

Faizsiz bankacilik hem Turkiye, hem de dunya igin yeni bir olgu. Dinyada son
otuz yildir gelisme surecine giren bu sistemin gegcen zaman iginde blyuk bir
asama kaydettigini, hem buyuklik hem de sundugu bankacilik hizmetleri
anlaminda olusum surecini tamamlama yolunda oldugunu goruyoruz. Klasik
bankacilik sisteminin sagladigr urin ve hizmet gesitliligini, faizsiz finans
kuruluglar da sunar hale geldiler. Bu sistemin kendi bunyesine has kurallari
var. O kurallara bagh kalindiginda, sistem 0z yapisini zaten beraberinde
getiriyor. Gelinen noktanin iyi bir asama oldugunu sdylemek mumkuin. Klasik
bankaciligin iki yiz yihin Gzerinde bir gegmisi oldugu dusunulduaginde, faizsiz
bankacilik hizmeti veren kurumlarin bu kadar kisa sUrede bu kadar c¢ok
mesafe kat etmeleri, gayet iyi bir basari. Zaten faizsiz bankacilik ¢ogu
anlamda klasik bankacilik sisteminin Urunlerini kullaniyor, yeni bir teknik indas
etmis degil. Sadece tasarrufcudan fon kabulinde ve bu fonun
degerlendiriimesinde farkli bir mekanizma ortaya koyuyor. Onun disinda
faizsiz finans kuruluglari da zaten bankacilik ve aracilik hizmeti sunuyor.
Dolayisiyla biz bu suregte, klasik bankacilik sisteminin kullandigi tekniklerden
¢ok yararlandik. Bizim modelimizde sadece faiz devre disi birakiliyor. Bunun
disinda bankalarin kullandiklari butin teknikleri kullaniyoruz.

Ozel Finans Kurumlari'nin gelistiriimesinde stiphesiz Ozel Finans Kurumlari
Birligi blyuk bir paya sahip. Birligin 6zellikle de son yilini degerlendirecek
olursaniz, nasil bir tablo ortaya ¢ikiyor?

Daha 6nce vakif niteliginde olan Ozel Finans Kurumlari Birligi, son g yildir
yasal anlamda sektore hizmet sunuyor. Bankacilik yasasi ¢ergevesinde 2002



yilinda kurulan ve bir meslek birligi olarak faaliyet sunmaya baglayan Ozel
Finans Kurumlari Birligi'nin, sektorin gelisimi konusunda ¢ok ciddi hizmetler
sunduguna inaniyorum. Konjonkttrun iyi gelismesi, tek parti iktidarinin politik
istikrari saglamasi, ekonomide de istikrari getirdi. Bu agidan bir sansimiz
vardi. Onun Ootesinde bu surecte mevzuat acgisindan yasadigimiz ciddi
sikintilara odaklanarak, bu sorunlari ¢ozme gayreti icinde olduk. Mevzuat ve
diizenlemeler konusunda cok ciddi adimlar attik. Ozel Finans Kurumlari'nin,
onumuzdeki surecgte de Katilim Bankalarimizin, mevzuat ve hukuki gerceve
anlaminda herhangi bir noksanliklari, sorunlari kalmadi. Bundan sonra
sistemin gelistirilmesi ve Urun yelpazesinin arttirlmasi  konusundaki
gayretlerimiz devam edecek.

Geldigimiz nokta itibariyle Birligimizin cok ciddi bir fonksiyon ifa ettigi
kanisindayim. Her ay duzenli sekilde yodnetim kurulumuz toplandi,
gundemindeki konulari gorusti. Hem kamuoyu hem de kamu ile iligkileri ciddi
bir sekilde yudruttik. Konjonktlirin de yardimiyla sektor ciddi bir gelisme
stirecine girdi. Bunu rakamlara baktigimizda da gérebiliyoruz. Ozel Finans
Kurumlari ciddi bir subelesme faaliyeti icine girdiler. Turkiye geneline tegkilat
olarak yayiliyorlar, her yerde olma gayretindeler. Onun 6tesinde, son Gg yildir
ciddi reel buyumeler sagladik. Hamdolsun o agidan iyi gittigini
soyleyebiliyoruz. Son bir yilda ise daha ¢ok Bankacilik Yasasi'na konsantre
olduk. Zamanimizi buylk oranda o galismalara ayirdik. Bu stregte BDDK ve
Bankalar Birligi ile iyi bir is birligi icinde, sUrecin yasalagsma asamasi dahil ¢ok
ciddi galismalarimiz oldu. Hald bu g¢alismalar devam ediyor. Onun otesinde
Uyelerimizin bize yansittigi sektore iligkin sorunlarin ¢ézimu igin, kamu ve
burokrasi nezdinde faal olduk. Zaten biz bir meslek birligiyiz, finansal hizmet
anlaminda bir faaliyetimiz yok.

Turkiye'de kurulduklarindan itibaren gesitli zorluklarla karsilasan Ozel Finans
Kurumlari, ozellikle krizlerden ciddi anlamda etkilendiler ve son iki-U¢ yila
kadar yeterli veya beklenen buyumeyi saglayamadilar. Bugun, bu kuruluslarin
en énemli sorunlari nelerdir?

Ozel Finans Kurumlar''nin oénindeki en énemli sorun, istikrarsizlikti. Bu
kurumlar yirmi yil 6nce kuruldu ve bu sure igerisinde ¢ok ciddi ekonomik
krizler yasadik. Krizlerden en ciddi boyutlarda etkilenen sektor finans sektoru
oldugu halde, Ozel Finans Kurumlari kendi gayretleriyle, sunduklari finans
sisteminin gucu ile bu krizleri agtilar, kamuya herhangi bir yuk getirmediler. Bu
bence ¢ok ciddi bir basaridir. Gegen yirmi yilda olusum surecini tamamladik,
kendi yeterliligimizi, yetkinligimizi ispatladik. Turkiye'de bu sektdr, bankacilik
sektorinu tamamlayan bir sektor, alt alan olarak hayat buldu. En buyuk
bagarimiz da budur. Ozel Finans Kurumlari'nin bankacilik sektériinde yiizde
on dizeyinde bir payinin olmasi hedefimiz vardi. Bunu yakalayamadik ama
cok ciddi bir zemin elde ettigimizi sdyleyebiliyorum. Bugun Turkiye'deki kredi
hacminin ylzde besi, fonlarin yiizde ¢ bucugu Ozel Finans Kurumlari
tarafindan saglaniyor. Gondl istiyor ki, topladigimiz fonlar yuzde onlar
mertebesine ¢iksin. Ancak bunun bir sire daha zaman alacagi kanaatindeyiz.
Uzun yillar bu kurumlari ve faaliyetlerini anlatmakla, tanitmakla gecti, bu
konuda hala ciddi sikintilarimiz var. isim degisikligine de bu sebeple
gidiyoruz. Sektoru ve kurumlari daha iyi tanitmak, daha iyi ifade etmek ve
kendimizi subjektif degerlendirmelerin digsinda birakmak istiyoruz. Bu
calismalarimiz devam ediyor ve geldigimiz noktay! da olumlu bir nokta olarak
goériyoruz. Ulkede istikrar devam ettigi taktirde, sistemin biylyecegine siiphe



yok. Bu sektor son iki-u¢ yilda ortalama ylzde 50 dizeyinde buyudu. Her yil
altmis-yetmis yeni sube aciliyor, fonlarimiz buylyor. Mesela 2005 yilinin EylGl
ayI sonu itibariyle, sistem dolar bazinda yiuzde 28 oraninda bayumus. Bu bize,
buyume surecinin istikrarla baglantili oldugunu ve devam ettigini gosteriyor.
Bunlar ¢ok guzel, sevindirici gelismeler. Sorunlarinizi sormak istedik ama siz
daha ¢ok basarilarinizi anlattiniz. Acaba bu, sorunlariniz yok denecek kadar
azaldigi icin mi?

Sorunlar buylk oranda ¢bzlldi. Bundan sonra basarinin, rekabet glici ile
dogrudan iligkili oldugunun altini gcizmek gerekiyor. Ozel Finans Kurumlari
Birligi olarak, kurumlarimizin mevzuattan kaynaklanan sorunlarini buyuk
oranda ¢6zime kavusturduk. Dogal olarak bundan sonra da sorunlarimiz
olacak, ki zaten oluyor, o sorunlarimizin ¢dézUimu i¢in de hem kurumlar
arasindaki calismalar hem de kamu nezdinde girisimlerimiz devam ediyor.
Fakat hukuki zemin blyik oranda saglamlastirildi. Ozel Finans Kurumlart,
Bankalar Kanunu blunyesine alindi. Sonugta kurumlar bu alanlarda ilave emek
sarf etmek durumunda kalmayacaklar. Sektérdeki rekabetten kendi paylarina
duseni de zaten alacaklar.

Aslinda bu noktada dediginiz gibi kurumlar arasi esgudim ve birbirleri ile
yapici rekabet edebilme yetisi de cok énem kazaniyor. Su anda gerek Ozel
Finans Kurumlar arasinda, gerekse Ozel Finans Kurumlari ile bankalar
arasinda esguidim nasil saglaniyor?

Birligimizin su anda bes Uyesi var. Iki kurumun birlesme karari almasi
nedeniyle, yakinda Uye sayimiz doérde inecek. Uye sayimiz az oldudu igin
esgudum ve koordinasyonu ¢ok kolay sagliyoruz. Her ay duzenli olarak genel
mudurlerden olusan yénetim kurulunu topluyoruz. Sektérin i¢ ve dig sorunlari
bu toplantilarda gindeme geliyor. Cok iyi bir zemin, sdylenti ve dedikodulari
da devre digi birakan mesru bir platform olusuyor. Hem yonetim kurulu
uyeleri, hem cesitli calisma komitelerindeki kurumlarin temsilcileri birbirlerini
gorup kaynasma, fikir aligverisi yapma firsati buluyorlar. Birlik blnyesinde
faaliyetler genelde komiteler aracihgi ile yurataluyor. Komitelerde her kurumu
temsil eden arkadaglarimiz var. Bu da kurumlar arasinda kaynagmayi ve bilgi
akisini saghyor. Onun 6tesinde Bankalar Birligi ile ciddi ve yapici bir is birligi
icindeyiz ve bu is birliginden ¢ok guzel neticeler doguyor.

Faizsiz bankacilik alaninda diinyada da bir ilk olan Mevduat Givence Fonu,
hem global hem de ulusal alanda bir 6rnek tegkil ediyor. Guvence Fonu'nun
buglnki konumu nedir?

2001 krizi neticesinde Ozel Finans Kurumlari igin de bir glvence
mekanizmasina ihtiya¢ oldugunu gérdik ve Guvence Fonu'nu olusturduk. O
sikintili  suregte fonksiyonunu ¢ok basarili bir gsekilde ifa eden Fon,
tasarrufguyu teskin etmekte, rahatlatmakta etkili oldu. Glivence Fonu su ana
kadar Birlik tarafindan yonetildi. Ancak Bankacilik Yasasi onaylanirsa,
Givence Fonu TMSF'ye devredilecek. Bundan bdyle Ozel Finans
Kurumlari'ndaki tasarruflar da TMSF bunyesinde glvence altinda olacak,
bankacilik sistemindeki mekanizma ile entegre hale getirilecek.

Gunumuzde rekabet avantaji saglamanin en énemli yollardan biri de maliyette
lider olmak. Su anda kurumlar igin maliyet azaltici faktdrler ne durumda?



Tarkiye'de enflasyon oranina paralel olarak faiz oranlari da distu. Dolayisiyla
kar marjlari ¢ok ciddi anlamda daralmig oldu. Finans kuruluglari ve bankalar
icin para kazanmak kolay olmaktan c¢ikti. Finanstaki marjlarin daralmasi,
maliyetlerimizi kontrol etme ve asagl cekme mecburiyeti getiriyor. Belki
onumuzdeki surecte kucuk olgekli bankalar, finans kuruluslari daha ¢ok
zorlanacaklar. Olgek buyikligi mecburiyeti gelecek, konsolidasyon slrecine
girilecek. Belki bazi donemlerde zarar edebilirsiniz ama uzun siure zarar
ederek, para kazanmadan isletmeyi ayakta tutmak mumkun degil.
Onumuizdeki siirecte, hem Katilim Bankalari hem de ticari bankalar igin para
kazanmak, karl bilang¢o olusturmak hi¢ de kolay olmayacak. Onun 6tesinde
bizim arttk para batirma lUksimiz yok. CUnkd para batirdiginizda,
bilangonuza zarar olarak vyansiyor. Dolayisiyla kredilendirmede, risk
olusturmada c¢ok titiz davranmak durumundayiz. Kredi, zaten verirken batar.
lyi musteri secme, misteriyi iyi analiz etme ve sadlam teminat esastir. Bu
sure¢ bundan sonra ¢ok daha 6nemli hale gelecek. En 6nemli maliyet unsuru
kredi zayiatlari oldugu icin, zayiatimizin az olmasi gerekiyor. Zaten Basel Il ve
risk odakh galismalarin da amaci bu. Dolayisiyla hem bankalarimiz, hem de
Katihim Bankalari onumuzdeki surecgte ¢cok dikkatli olmak zorundalar.

Finans sektorinde, birlesme ve satin almalar yonunde bir akim olusmus
durumda. Ayni akim, Anadolu Finans ile Family Finans arasindaki birlesme ile
faizsiz finans alaninda da ortaya ¢ikti. Bu yénde yasanan gelismeleri ve
O0zelde Anadolu Finans-Family Finans arasinda yasanan birlesmeyi nasil
degerlendiriyorsunuz?

Sektdr yasanan gelismelerden bagimsiz kalamazdi. Bu iki kurumun birlesme
ve guc¢ birligi olusturma gayretini son derece olumlu buluyor, bir sinerji
meydana geldigini dusunldyoruz. Sonugta bu, belirli bir buydkliga yakalama
gayretidir ve gelisme yonunde atiimig bir adimdir. Birlik olarak da bunu
destekliyoruz. Diger taraftan sektore yabanci yatirnmcilarin girmesinin daha iyi
olacagini, hatta bunun tesvik edilmesi gereken bir konu oldugunu
dusunayoruz. Bir yabanci yatirimci sektore yatirrm yapmak istediginde, hem
bizlerin hem de kamunun tesvik edici bir rol oynamasi gerekiyor.

Diger kurumlarda birlesme yoninde bir hareket s6z konusu mu? Ufukta
birlesme ya da satin almalar var mi?

Su anda somut bir gelisme s6z konusu degil ama niye olmasin? Turkiye
yabanci sermaye bekliyor. Kdrfezden yeni yatirrmcilar bu alana ilgi duyabilirler
ve eger ilgi duyarlarsa, gerek sektor, gerek Turkiye igin iyi olacagini
dugunuyoruz. Cunku Tarkiye'nin en buyuk sikintisi sermaye birikimi. Bu
ylzden yabanci sermayeye ihtiyacimiz var. Ozellikle de bankacilik ciddi bir
sermayeye ihtiyag duydugundan, buguin ylzde 12'lerde olan sermaye
yeterlilik rasyolarinin, bu oranin Gzerine gikariimasi gerekiyor.

Global acidan bakildiginda, faizsiz bankacilik alaninda Turkiye'deki yeni
trendler nelerdir?

Orta Dogu'da, korfez bolgesinde ciddi bir fon birikimi olustu. Faizsiz
bankaciligin ciddi bir gelisme sirecinde oldugunu goézlemliyoruz. Hatta bati
Ulkelerinde buylk bankalar faizsiz bankacilik hizmetleri igin boélimler
olusturdular. Citibank'tan, Dresdnerbank’a kadar hepsi bu hizmeti sunuyor. Bu
bankalarin bir kismi Turkiye'de de faaliyete basladilar. Mesela HSBC



disaridan murabaha finansmani sagliyor. Dunyada faizsiz bankaciligin ciddi
bir gelisim icine girmesiyle, faize hassas olan ve bu yuzden parasini bankaya
yatirmayan kesimin elindeki fonlar da sisteme dahil oluyor. Dolayisiyla biz
Turkiye'de, hem insanlarin ihtiyag duydugu bir hizmeti sunmak hem de
sonugta mali sektérumuzi buyuten, tamamlayan bir alani hayata gegirmek
gibi dnemli bir fonksiyon Ustlenmis durumdayiz.

OFK'lar daha ziyade ticari bankacilik alanindaki faaliyetleriyle taniniyorlar.
Ancak bireysel finansman alaninda da son ddénemde 6nemli bir hamle
gerceklestirdiler. Bu alanda geleneksel bankaciliktan farkli olarak hangi
arunler gelistiriliyor?

Ozel Finans Kurumlari'nin asil finanse ettikleri kesim reel ekonomi oldugu igin,
bireysel finansmanin ¢ok blyuk boyutlarda oldugunu sdyleyemeyiz. Bildigim
kadariyla OFK'larin bireysel finansmani ylizde 15-20'yi gecmiyor. Bu
kuruluglarin dncelikli hedefi, reel ekonomiyi, 6zellikle de Uretimi finanse etmek
ama son yillarda musterilerin talebi dogrultusunda bireysel finansman alanina
da girildi. Diger bankalarla benzer hizmetler sunuluyor. Ancak Ozel Finans
Kurumlari kendi usullerine, bankalar da yine kendi usullerine gére finansman
saghyorlar. Uzun vadede gelismenin ne yonde olacagini sartlar gosterecek.
Kurumlar nerede para kazaniyorsa, oraya agirlik verecekler.

Mortgage sisteminin glindemde oldugu bir dénemde, Ozel Finans Kurumlari
bu alanda nasil bir rol oynayacak? Ozellikle baz lilkelerde faizsiz mortgage
uygulamalarinin hayata gegcirildigi dusinildiginde, OFK'larin boyle bir
hazirhg var mi?

Mortgage konusunda Bankalar Birligi ve Sermaye Piyasasi Kurumu'nun
yaninda biz de gorev aldik. Bu sistemin hayat bulmasi i¢in, 6ncelikle sermaye
piyasasi altyapisina ihtiyag var. Dolayisiyla oradan bir hareket baglatmak
durumundayiz. Nitekim Mortgage sistemine hayat verecek tasari hazirlandi.
Meclis'te gorusulecek bu tasarinin yil basina kadar yasalagsmasi bekleniyor.
Bir faaliyette bulunacaksaniz, oOncelikle onunla ilgili kurallari koymaniz,
kurumlart ve sirketleri olugturmaniz gerekiyor. Bu dogrultuda, yasada
ongorulen alt duzenlemeler hazirlanacak. Kurulacak sirket menkul kiymet
ihdas edecek. Bankalarin, finans kurumlarinin, leasing sirketlerinin konut
finansmanindan dogan alacaklari satin alinacak ve o menkul kiymetler halka
arz edilecek. Mekanizmanin devrinin tamamlanabilmesi igin, bu yapilarin
yerine oturmasi lazim.

Kisaca 'ipotege dayali konut kredisi' olarak tanimlanan mortgage sistemiyle,
ingiltere'de, ABD'de otuz yil vadelerde kredi saglaniyor. Bizde ise
tasarruflarin, mevduatlarin, katilma hesaplarinin vadeleri 45 gun. Bu 45
gunlik vadelerle uzun vadeli kredileri fonlamak mumkuin olmaz. Birkag yildir
yogun bir sekilde konut finansmani yapiliyor ama vadeler halen ¢ok kisa
oldugu icin bankalar ve finans kurumlar risk aliyorlar. Finansman yapisinda
vade dengesizligi, vade uyumsuzlugu ortaya c¢iktiginda, bunu uzun sure
devam ettirmek mUmkun olmadigindan, belirli bir hacimde tutulmasi
gerekiyor. Ancak butin kaynagin buraya kaydirilmasi da s6z konusu
olamiyor. Halbuki mortgage sistemi iyi isletilebilirse, menkul kiymetler halka
arz edilir, ikinci el piyasalar olusur. Buradan elde edilecek kaynaklar uzun
vadeli olarak mortgage sisteminde kullanilabilir.



Yasa kabul edildikten sonra, sizce Turkiye'de nasil bir degisim olacak? Ev
fiyatlarinin ya da borsanin bu gelismeden nasil etkilenmesini bekliyorsunuz?
Oncelikle sistemin ¢ok kisa bir zamanda hayata gegebilecegini
dusunmuyorum. Zaman isteyen bir sure¢. Belki yabanci kurumlar gelecek ve
oncultgu onlar yapacak. Oncelikle ipotekli finansman saglayacak sistem igin
sirketlerin kurulmasi lazim. Bunun genelde sektdre olumlu bir katkisi oldu ve
olmaya devam edecek. Tabi ¢ok dikkatli olmak durumundayiz.

Ozel Finans Kurumlari'ni risk yénetimi agisindan nasil degerlendiriyorsunuz?
Ozel Finans Kurumlari ya da yeni isimleriyle Katilim Bankalari olarak, faiz ve
kur riski almiyoruz. Bu bizim i¢in buylk bir avantaj. Hem fon yatiran ile hem
de kredi kullanan ile faiz iligskisine girmiyoruz. Ancak piyasa riski, kredi riski
aldigimiz igin, bazi risk kurallarinin uygulanmasi gerekiyor. Bu konuda
bankalar ile herhangi bir farkimiz yok, ayni kurallar uygulaniyor. Oniimiizdeki
suregte bankalarin ve finans kuruluglarinin bu alana odaklanmalari lazim.
Dunya artik bu yone dogru gittigi icin, bizim de buatin kurallari uygulamamiz
gerekiyor. Fakat bu konuda ¢ok ciddi bir sorunumuz var; kayit disi ekonomi.
Kayit disi ekonomiyi azaltamazsak, bu kurallari uygulayamayiz. Bir KOBi'ye
finansman saglayacaginiz zaman KOBI'nin kayit disi faaliyetleri bu isi
zorlastirir. Musterinin kredibilitesini dlgebilmeniz igin, bilangonun dogru olmasi
gerekiyor. Firmanin bilangosunun yuzde 80'i kayit disiysa, bu dlgimui yapmak
mumkun olmaz. Bu, sadece bankacilik sisteminin degil ayni zamanda da
Turkiye'nin sorunu. Oncelikle gerek vergi diizenlemeleri, gerekse vyasal
duzenlemelerle bu sorunu asamall sekilde azaltma mecburiyetimiz var.
Kamunun bu konuya ciddi dnem vermesi gerekiyor. Basel Il ve benzeri
duzenlemelerin uygulanabilmesi biraz da buna bagli.

Teknoloji, finansal sistemin bircok yonden gelismesine katkida bulunurken,
kurumlarin da verimliligini artiryor. Bu kapsamda Turkiye'deki OFK'larin
teknoloji yatirimlari ile ilgili hassasiyetleri nedir?

Teknoloji bizim sundugumuz hizmet alaninda ciddi boyutlarda kullanilyor.
Sadece bizim sundugumuz hizmet alaninda degil, sanayi ve ticarette de
teknolojik gelismeler ¢ok ciddi katkilar sagliyor. Bizler bu teknolojik yenilikleri
cok yakindan takip ediyor ve faydasini goruyoruz. BT teknolojisindeki
gelismeler kurumlara ¢ok dnemli imkanlar sagliyor. Cok kisa zamanda saglam
ve dogru bilgiye ulasiyorsunuz, hizli hizmet sunma imkani yakaliyorsunuz.
Eskiden subelerimizde offline sistemlerimiz vardi. Hatlar koptugunda irtibat
saglanamiyordu. Simdi ise her sey merkezden kontrol edilebiliyor. Teknoloji
suregleri ¢ok kolaylastiriyor ve daha glvenilir hale getiriyor. Ozellikle
kredilendirmede teknolojinin ¢ok yararini goriyoruz. Avrupa'daki teknolojik
yapilarin hepsi bugun Turkiye'de de var. Bu konuda herhangi bir
noksanligimiz s6z konusu degil.

Ozel Finans Kurumlari'nin 6nde gelen eksiklikleri arasinda yer alan muhasebe
standartlari konusunda 6nemli bir gelisme saglandi. Halihazirda ulagilan ve
faizsiz bankacilik icin yUratilen muhasebe standartlarina iliskin ne gibi
¢alismalar yapiliyor?

Tek duzen hesap plani olusturma konusunda uzun sure devam eden bir
¢alisma yaptik. Bu konuda BDDK da ¢ok ciddi bir dizenleme sureci gegirdi ve
bize yardimci oldu. Gergekten tek dizen hesap plani olusturmaya, cok fazla



ihtiyac duyuyorduk. Gerekli galigmalarin tamamlanmasinin ardindan, 2005'in
3. ayindan itibaren, mali tablolari tek duzen hesap plani ¢ergevesinde uretir
hale geldik. Bilgiyi degerlendirmede, yorumlamada, mukayese etmede cok
ciddi bir asama gegcirildi. Biraz zahmetli bir sure¢ oldu ama bugun Katilim
Bankalarimizin da kullandigi tek dizen hesap plani var. BDDK tarafindan
onaylandi ve yayinlandi. Boylece kurumlarin mali yapilarini degerlendirmek,
denetim yapmak daha kolay hale geldi.

Halihazirda taslak halinde bulunan Bankalar Kanunu'ndaki dizenlemeleri,
Ozel Finans Kurumlari ve Birlik olarak siz nasil degerlendiriyorsunuz? Yeni
bankacilik yasasinin Ozel Finans kurumlari igin getirdigi diizenleyici gerceveyi
nasil yorumluyorsunuz?

Bankalar Kanunu'nun tasari halini almasinda ve daha sonra yasalasma
suirecinde Birligimiz aktif olarak gorev aldi. isteklerimizi, gérislerimizi yansittik
ve bu isteklerimiz blyik dlgiide olumlu karsilandi. Yeni kanunda, Ozel Finans
Kurumlari "Katilim Bankasi" olarak yer aliyor. Ayrica yeni kanun uyarinca,
Katillm Bankalari, mevduat bankalari ile esit dizeyde islem goruyor.
Dolayisiyla yasa onaylandiktan sonra OFK'larin, "Katilim Bankas!" ifadesini
ticaret unvanlarina ilave etmeleri, Birligin de Turkiye Katihm Bankalari Birligi
olarak calismalarina devam etmesi gerekiyor. Guvence Fonu TMSF'ye
devredildiginden dolayi, Birligin bu anlamda herhangi bir sorumlulugu
kalmiyor. Katim Bankalarinin tasfiyesi, faaliyet izninin sonlandiriimasi ve
iptali de TMSF'nin sorumluluguna giriyor.

Yeni kanunla, Turkiye Katilim Bankalari Birligi'nin fonksiyonu, Bankalar Birligi
ile ayni oluyor. Fon kullanma, fon degerlendirme, kredilendirme anlaminda
batin faaliyetlerimiz Bankalar Kanunu blnyesinde dizenleniyor. Alt
duzenlemeler konusunda da Bankalar Birligi bunyesinde komiteler kuruldu.
Orada hem bizden, hem bankalardan temsilci arkadaslarimiz var.
Onumizdeki slregte, "Katiim Bankas!" adiyla kendimizi hem Tirkiye
kamuoyunda hem de global arenada daha iyi tanitma zemini bulacagimiza
inantyoruz. Zaten isim degisikligindeki amacimiz somut olarak ne dedigimizin,
ne yaptigimizin belli olmasiydi. Katiim so6zcugu bizim kaynak olusturmada
kar-zarar hesabi kullandigimizi vurguluyor. Bu tabir, bizi mevduattan ayiriyor.
Onun 6tesinde katilim fonu, kredilendirme anlaminda leasing de, zaten kanun
icerisinde tanimlaniyor.

OFK'larin seneler boyunca tanitim eksikliginden dolayr gelisemedigi
vurgulandi. Aslinda son bir sene igerisinde bu eksiklik 6nemli dlgude kapatildi.
Bunu nasil yorumluyorsunuz? Ozel Finans Kurumlari tanitim alaninda neler
yapiyorlar?

Kanun yasalastiktan sonra bir tanitim faaliyetimiz olacak. Gazetelere ilan
verecegiz. "Ozel Finans Kurumlari bundan boyle Katilim Bankasi adi altinda
faaliyet gosterecek” seklinde bir agiklama olacak. Calisma prensiplerinde bir
degisme sdz konusu degil, sadece bir isim degisikligi oldugu ifade edilecek.

Birligin ve kurumlarin mevcut ekonomik kosullar icerisinde hedefini
tanimlayabilir misiniz?

Bizim esas hedefimiz Turkiye'de saglam, sihhatli bir finans yapisi
olusturulmasina katki saglamak. Onumizdeki dénemde de hem Tirk
bankacilik piyasasindaki varligimizi devam ettirmeyi, hem de belli hacimleri



yonetir hale gelmeyi amagliyoruz. Ug-bes yIl icerisinde sektérde yiizde 10'lar
duzeyinde bir paya ulasmayi, saglam ve guvenilir kurumlar olarak Turkiye'nin
kalkinmasina, gelismesine, finans piyasasinin derinlesmesine katki saglamayi
ama bunu da faizsiz bankacilik ilkelerimizi koruyarak gergeklestirmeyi
hedefliyoruz.

Osman Akyuz
Genel Sekrete
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Tarkiye'nin Yeniden Yapilanmasi ve Katihm Bankalarina Disen Sorumluluklar

Globallesen Dilnya’da kalkinmanin motoru durumunda olan bankacilik,
Turkiye’de de artik ciddi yatirrmlar gerektiren, yogun rekabetin yasandigi ve
Uluslararasi ve Yerel otoritelerin gikarttigi dizenlemelerle finansal disiplinin
saglandigi bir sektdér haline gelmisti.  Ozel Finans Kurumlari ismiyle
1985’lerden bu yana faaliyette olan faizsiz islem yapan finans kuruluslari yeni
bankacilik yasasr’'ndaki tanimiyla 2006’dan itibaren Katilm Bankalari olarak
adlandirilacaktir. Katihm Bankalari reel bankacilik esaslarini ¢ok iyi
0zumsemis ve sektorde yasanan kabuk degisimine adapte olmakta da diger
bankalardan ¢ok farkli olmayan bir yapiya sahiptir. Tasarruflarla Kredi talepleri
arasinda bir kopri vazifesi goéren Katilim Bankalari ekonominin ve reel
sektoérin saglikli buyimesi igin sorumluluklarinin farkindadir. Cag degistikge,
Tarkiye'deki bankacilik sektorunin de yapisi dedismeye ve gelismeye
baglamig, rekabeti avantaj haline getirmek i¢in bir yarig baslamistir. Yabanci
Bankalar da Turk Finans Piyasasi’nda yer almak istemektedirler.Bugunlerde
sektordeki paylarini %3’e yukseltmiglerdir. Bu oranin énimuzdeki donemde
%30’lara kadar artmasi beklenmektedir. Katilim Bankalarinin bu ortamda
bankacilik piyasasinda yerlerini almalari igin 6nceki yillardan ¢ok daha fazla
calismalari, yeni drun ve hizmet yelpazesini olabildigince gelistirmeleri ve
2010’lu yillarda sektérdeki aktif bayukliklerini %10’larin Ustine ¢ikartmalari
bir hedef olarak algilanmalidir. Bankacihgin farkli gérinen bu alani Turkiye’de
henlz ¢ok bakirdir. Buradaki aciimlarda hizli davraniimasi halinde hem
Turkiye’deki bankacilik sektortu, hem de reel sektor ve yurt ekonomisi bu

durumdan ¢ok daha fazla yararlanacaktir. Yeni duzenlemeler ve Uluslararasi



piyasalardaki faizsiz finans calismalarinin Turkiye’de de uygulanabilir hale
getirilmesi ciddi fon kaynaklarinin Tarkiye’'ye akmasini saglayacaktir. Katilim
Bankalari ¢italarini daima yuksek tutmak cok calismak zorundadir. Piyasa
artik karhliklarin azaldigi zor bir piyasa haline gelmektedir. Sektoriin buyumesi
ve gelismesi igin duzenleyici otoritelerin de katkisi ile farkli acgilimlar
gelistirilmelidir. Yasal otoritenin bu konu hakkindaki aydinlatilma zorunlulugu
Katiim Bankalarinin Uzerine disen onemli bir gorevdir. Bu kanalin saglikh
calismasi saglandiginda yon arayan buyuk fonlar Ulkemize gelecek ve
Tarkiye’'nin  ekonomik istikrar ve kalkinmasina da buyuk faydalar
saglayacaktir.  Milyar USD’lik blyuk fonlar Ortadogu'’da ve Amerika'da
temerklz etmektedirler. Bunlara uygun hukuki altyapinin hazirlanmasi halinde
bu fonlarin Tarkiye'ye yonelmesi de mumkun olabilecektir.

Kuveyt Turk, Uluslararasi bir Katiim Bankasi olma vizyonu dogrultusunda bir
¢ok yenilige imzasini atmig, son yillarda c¢ikarttigr dranlerin sayisini hizla
arttirmistir. Ozellikle Bireysel Bankacilik konularindaki rekabete énem veren
Kurumumuz i¢ ve dis musterilerinin destegi ile sektorde bir ilk olan Sizcard’i
cikartmistir. Bu kart ciddi bir ¢alisma urlnu olarak piyasaya ¢ikmis ve Kredi
Kartlarinin farkh bir versiyonu olarak ses getirmistir. Kurumumuz, Faizsiz
Bono calismalari yaparak Hazine’ye sunmus olup, bu asamada Hazine’deki
degerlendirme galismalari devam etmektedir. Kuveyt Turk 2005 yilinda da
Uzerine dusen sorumluluklarin bilincinde hareket ederek, Uluslararasi faizsiz
sendikasyonlara da aracilik etmistir. POAS projesi bunlardan biridir. Ayrica
blyuk 6zellestirme projeleri kapsaminda, uluslararasi yatirimcilarin Turkiye'ye
ilgisini ¢ceken c¢alismalariyla da Turkiye’nin ekonomik gelecegine buyuk
katkilarda bulunmaktadir. Bankacilik piyasasinda tahmin edilen gelismeler ve
BASEL Il uygulamalari ¢ergevesinde degisen stratejilerin yeniden yapilanmasi
icin calismalarini hizlandiran Kuveyt Turk, 2006 ve sonrasinda sektorde
adindan daha sik soz ettirecektir.

Saygilarimla.

Ufuk UYAN
GENEL MUDUR
KUVEYT TURK EVKAF FINANS KURUMU A.S.
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Yunus NACAR - Anadolu Finans Kurumu Genel Mudiiru

“Uluslarasasi Kalitede, Ulusal Bir Banka Olmak”
vizyonumuza adim adim yaklagiyoruz.

ik %100 yerli sermaye ile, 1991°de kurulan Anadolu Finans Kurumu, geride
kalan 14 yilda Ulke ekonomisine Onemli katkilar saglamistir. Kurumumuz,
masterilerin her turli bankacilik ihtiyaglarini, faizsiz bankacilik prensipleriyle,
cagdas bankacilik tekniklerini kullanarak etkin bir sekilde kargilamak gibi bir
misyon edinmigtir. Misyonumuzla Ureterek paylasmak, musteri merkezli
hizmet anlayisi ile musteriler, ¢calisanlar ve ortaklarin birlikte memnuniyetin
saglanmasi hedeflenmistir. Kurumun ekonomik degerini yukseltmek,
tasarruflari  UGlke ekonomisine katki saglayacak sekilde kullandirmak,
musterilerimize guncel teknoloji ve bilgi destedi saglayarak faaliyetlerimizi,
ulusumuzun ortak degerlerine saygili olarak yurutmek, kurum kultlrG
icerisinde “ortak deger” olarak belirlenmistir. Bu ortak degerler dogrultusunda
faaliyetlerimizi hergegen glin gelistirme gayretindeyiz.

Kurumsal yapimizin, musteri iliskilerine yonelik farkli ve ¢cok daha etkin bir
bakis acisi getirecek farkhlastirimis tanitim uygulamalari ve buna uygun
entegre pazarlama stratejilerine dayali olmasini istiyoruz. Ekonomideki
gelismeleri yakindan takip ederek dusuk enflasyonlu ortamda bankacilik
hizmetleri verebilmek igin gerekli teknoloji/bilgi altyapi ¢alismalarimiz devam
etmektedir. Nisan 2003’ten beri ISO 9001:2000 kalite standardinda hizmet
veriyoruz. Bununla birlikte, hizmet Kkalitesi ve ig sureglerinin surekli
iyilestirmemize yonelik yonetim ve is felsefimiz bizi her gegen gun
“Uluslarasasi Kalitede, Ulusal Bir Banka Olmak” vizyonumuza daha da
yaklastirmaktadir. Insan Kaynaklarinin hizmet sektoriindeki 6neminin
farkindayiz. Kadrolarimizi, ekip calismasina vyatkin, konusunda yetkin
elemanlardan olugturuyor ve arkadaslarimizi egitimle surekli destekliyoruz.
Faliyetlerimiz %8%5’i yuksek lisans ve lisans mezunu son derece dinamik bir
kadro ile yurutilmektedir.

KOBI Bankaslyiz, Kobiler bizim icin énemli: Kurumsal misterilerimiz icinde
onemli bir yer tutan KOBI'ler ile Anadolu Finans’in Pazar payi her yil artan bir
gelisme gostermigtir.  Kurumumuz; Tark ekonomisinin dinamosu olan
KOBT'lere, ihtiyaglar dogrultusunda uretim desteginden leasing’e kadar tim
bankacilik hizmetlerinde destek vermektedir. Bu kapsamda Bursa, izmit,
inegdl, Kayseri, Gaziantep, Konya, Samsun, Malatya, Denizli illerinin de
icinde bulundugu 9 Ticaret ve Sanayi odasi ile protokol imzalanmigtir. Tark
ekonomisinin ana sigortalarindan olan KOBV'lerin bllyik ilgi gosterdigi bu glic
birligi projesi Anadolu’'nun diger ticaret merkezlerinde de yayginlagsarak
blyuimeye devam edecektir. Anadolu Finans olarak bankaciligimizin referans
degerlerini “Anadolu Yaklasimi” olarak tanimlamaktayiz. Bu yaklagimimizin
temel prensipleri kisaca:



Reel sektore reel destek,

Bolgesel kaynak, bolgesel yatirim, bolgesel kalkinma
Uzman kadro, profesyonel yaklasim, seckin musteri
Guvene dayali, uzun soluklu musteri iligkisi

Mevduat yapisina paralel kullandirim

Tabana yayili risk,

Faizli igslem yok.....faiz riski yok

Ug boyutlu kazang: musteri-kurum-ekonomi

Sosyal sorumluluk bilinci
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Bireyselde Gelisme ve Genigleme Devam Ediyor : Gegmis ddnemdeki
kurumsal bankacilik agirlikli yapimizi, ticari ve bireysel bankacilikta da
etkinleserek gelistirmeye devam ediyoruz. Bireysel Bankacilik dugsuk risk,
yuksek verimlilik, capraz satis imkanlari ve yaygin tanitim firsatlari nedeniyle
onUmuzdeki déonemde daha da yogunlasacadimiz alan olacaktir. Bdylece,
ticari ve bireysel kredilere de agirlik vererek oncelikli prensiplerimizden birisi
olan riski tabana yaymak konusundaki basarimizi sturdirmeyi hedefliyoruz. Bu
amagcla mevcut bireysel bankacilik Grin ve hizmetlerimize her gecen gun
yenilerini ekliyor, hizmet yelpazemizi genigletmeye gayret ediyoruz.

Subesiz Bankacilikta da son teknoloji ile hizmet veren Kurumumuz internet
subesi ile bankacilik islemlerini guvenli, hizh ve kolay bir gsekilde
gergeklestirmektedir. internet bankaciliginda giivenirliligi en 6énemli unsur
olarak dugunen ve kurgulayan Kurumumuz musteri guvenligini daha da
arttirmak i¢cin “Anadolu Hisar” guvenlik programi gelistirmis ve hizmete
sunmustur. Bu guvenlik programi; kullanicinin her tirlu sifre, kullanici kodu
vb. 0Ozel bilgilerin kopyalanmasina ve c¢alinmasina karsi korumaktadir.
Bireysel ve kurumsal tim misterilerimiz, internet Subemizi ihtiyaclarina gére
Ozellestirerek kendilerine Ozel, kullanimi daha rahat ve daha guvenli sube
olusturabilirler.

Cep Telefonu ve mobil cihazlarin kullaniminin yayginlagsmasina paralel olarak
musterilerimize daha iyi hizmet verebilmek igin internet Bankacii§indan
yapilabilen tim bankacilik iglemlerini cebe tasidik. Artik GPRS/WAP
Uzerinden hemen hemen tum bankacilik islemleri gerceklestirme imkani
sagladik. Boylelikle cep bilgisayari yolu ile mobil subelerden de higbir Ucret
O0demeden hesaplarina ulagabilen, kredi karti bilgilerini takip edebilen ve para
transferi yapabilen musterilerimiz, artik hesap ekstre ve borg bilgileri SMS ile
bilgilendiriimekte ve yine sistemimizde SMS aracihigi ile bilgi sorgulama islemi
gercgeklestiriimektedir. Ayrica yurtgcapinda yaygin ATM subelerinden de doviz
allm  satimi dahil  bankacihk islemlerini 7 gin 24  saat
gercgeklestirebilmektedirler. Musteri memnuniyeti kapsaminda onemli yeri
olan Call Centerimiz  Kurumumuzda yasanan yeni gelismelerle birlikte
genigletiliyor, gelistiriliyor ve sektorde bulunan son gelismeleri kapsayacak
sekilde yapilandiriyoruz

Gorkemli Birlesme... Bankacilik sektdorl bugun tim gelismis Ulkelerde
ekonominin dinamik ve Uretken gucunu olustururken reel sektdore ve makro
ekonomiye dogrudan katkilar saglamaktadir. Kiresellesme gercegi karsisinda
faliyetlerini hem ulusal hem de uluslararasi boyutta sltrdirmekte olan



isletmeler rekabetgi piyasanin kosullarina goére devamliliklarini koruyarak
guclerini arttirma yoluna gitmektedir. Bu kosullar altinda Anadolu Finans
hedeflerini kiresel ekonomilerde rekabet edebilecek ydnde belirlemekte,
faaliyetlerini uluslararasi bankacilik sektorinin kurallar ve gereklerine gore
planlamaktadir.

Makro ekonomik surecin istikrarina ve global bankacilik sistemindeki
gelismelere paralel olarak sektor ciddi bir degisim ve donusum sureci
yasamaktadir. Rekabet surekli olarak artmakta, bu gelismenin normal sonucu
olarak karlar azalmakta, surekliligini karl bir sekilde devam ettirebilen kurum
haline gelebilmek arttk daha verimli ve daha etkin hareket etmeyi ve
kurumlari gerekirse stratejik degisim, donusum kararlarini  almaya
yonlendirmektedir. Bu meyanda iki buyuk grubun iki guzide kurumu Anadolu
Finans ve Family Finans Kurumu daha buyuk, daha guclu ve daha etkin bir
kurum olma yolunda birlesme karari almistir. Bu sayede ortaya ¢ikacak gug
ile sektorel sorumlulugunun bilincinde, degisimin ve gelisimin 6ncusu olarak
blyuk ve etkili projelere imza atilacaktir.
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YENi DONEMDE HER SEKTORDE YENIDEN YAPILANMA
Dr. Adnan BUYUKDENIZ

Tarkiye onemli bir yapisal donusum surecine girmistir. Bunu toplumsal
hayatimizin her alaninda, ama en ¢ok ekonomide hissediyoruz.
Enflasyonun distigu, i¢c ve dis rekabetin arttigi bir ortamda sadece reel
sektordeki degil, reel sektoru destekleyici finans sektoru gibi diger
kesimlerde de buyukll kugukll sirketler yeni dinamiklere ve parametrelere
uyum saglamak durumundalar.

Her seyden once kronik enflasyonun hakim oldugu bir ortamda sirketlerin
katma deger olusturma suregleri, bluyuk olgide donemler arasi fiyat
arbitrajindan faydalanma Uzerine kurulmustu. Vadeli alip spot satma, nakit
alip vadeli satma, fiyat artiglarindan kazan¢ saglamak amaciyla stoka yatirm,
odemeleri Oteleyerek eldeki nakitten para kazanmak, ddemeleri one alarak
pesin indirimlerden faydalanmak gibi taktikler Uretici olsun, tlccar olsun,
hizmet saglayan olsun, tum kurumlarin bu doneme uygun gelistirdikleri
taktiklerdi.

istikrarin olmadig bir ortamda, tabii olarak sirketlerin dngérii ufku da daralmis,
Ozellikle yatirrma yonelik karar mekanizmalarinin mantigi kisa vadede
yatirnmin kendini amorti etmesi geregi uzerine kurulmustu. Rekabet baskisi,
reel sektorde faaliyet gosteren KOBIleri kayitdigina itiyor, bu durum da
sirketlerin mali ve kurumsal yapilarini bozuyor, ortaklik kulturinu zedeliyordu.
Yeni donemde bu aligkanliklarin hepsi dedismek durumunda. Tabii olarak
yeni dinamikler, kurumlarin sadece ig tutus tarzlarini degil yapilarini da ciddi
anlamda degisime zorluyor. Artik eskisi gibi fiyat arbitrajindan dedgil, verimlilik
artisindan katma deger Uretimi s6z konusu. Bu da bir taraftan kurumsal
yapilarin donusumune ve profesyonel yodnetisimin oturtulmasina ihtiyag
duyarken, bir taraftan da o6lcek ekonomilerinin tesis edilmesini gerektiriyor.
Sermaye yetersizligi ve kayitdisi sebebiyle finansman imkanlarinin darhgi, bu



donusumlerin kolaylikla hayata gecirilmesini engelliyor. Basta ticari hukuk ve
vergi altyapisindaki reformlarin ayni hizda oturtulamamasindan dolayi, yeni
doneme uyum kolaylikla kabullenilemiyor.

Finans Sektorinde Yeniden Yapilanma

Yeni donemde reel sektorde ciddi bir yeniden yapilanmayi gerektiren sureg
tabii olarak finans sektérinde de yasaniyor. Bilindigi Uzere, finans sektorinde
zaten IMF programi ¢ercevesinde suregelen ve ulke ekonomisinin dis dunya
ile butinlesmesinin artmasiyla hizlanan bir yapisal doénudsim sureci
baslatiimisti. Buna ilaveten kamu kesiminin kendini 1slahi amacina yonelik
¢alismalar, kamu i¢ borcunun finans sektdru Uzerindeki yukanld azaltmis, bu
durum tabii olarak, asli vazifesi tasarruflari reel kesime aktarmak olan
bankacilik sektorinin bu asli islevine geri dondirmeye sevk etmistir.
Bankalar, bireysel UrUnler agirlikli olsa da, yeniden kredi pazarlarina geri
dénmus, faiz arbitraji yerine bankacilik hizmetlerinden katma deger Uretimine
yonelmislerdir. Bu, bir taraftan sektorde aktif kalitesinin 6nemini arttirirken, bir
taraftan da sermaye yeterliligi unsurunu 6n plana ¢ikarmistir. Basel Il surecine
uyum c¢alismalari ile birlikte bankalarin daha etkin bir i¢ igleyis ve risk yonetimi
gereksinimleri de artmistir.

Finans sektorunun boyle ciddi bir donusim yasadiglr bugunlerde, Albaraka
Tark de daha etkin yonetisim yolunda ciddi adimlar atmig, zaten tecrubeli
oldugu kredi pazarlarinda artan i¢ ve dig rekabete ragmen, verimli operasyon
planlamasi, maliyet unsurlarinin dasurdlmesi ve bilingli risk yodnetimi ile
daralan kar marjlarinin hakim oldugu bu ortamda karliligini arttirmigtir. 2005
yil basinda Tek Dizen Muhasebe Hesap Plani uygulamasi ve Turk
Liras’'ndan 6 sifir atilmasi projelerini operasyonel ve bilisim altyapisi
gergevesinde sorunsuz devreye sokabilmigtir.

Albaraka Turk'un etkin yonetimi sube basina ve personel basina karlilik ve
toplanan fonlarin tutari ile dlgulebilir. Yine toplam kullandirilan fonlar iginde
tahsili gecikmis alacaklarin orani da bankacilik sistemi ortalamasinin hayli
altindadr.

Kurumumuz, faizsiz bankaciligin temel unsurlarindan taviz vermeden ve
stratejik bir ilke olarak benimsedigi dengeli buyume modeli ile sube sayisini
39a c¢ikarmigtir. 2005 sonuna kadar 4 yeni sube daha agmayi
hedeflemektedir. Yine bu gergcevede musterilerine yeni UrUnler sunmak igin
calismalara baslamis, kurumsal musterilerimizin firma ici tedariklerini kartli
sisteme tasiyan “Business Card” uygulamasina Eylul ayi i¢inde hayata
sokmustur.

Albaraka Turk, Turkiye'nin iginde bulundugu bu donlisum ve degisim
doneminde reel ekonomiye tam anlamiyla katki saglayacak hizmetleri
gelistirmeye ydnelmistir. Ulkenin artan ihracatinda giderek buyiyen bir paya
sahip olan Kuzey Afrika ve Ortadogu bdlgesindeki yaygin muhabir banka agi
ve yine bu bolgenin gesitli Ulkelerinde faaliyet gosteren grup bankalariyla siki
iletisim saglayarak, musterilerinin bu bodlgeye olan dig ticaret ve kambiyo
islemlerinde hizmet kalitesini yukseltmistir.

Albaraka Turk, hizla degisen dinyada musterilerinin bugunkd ve gelecekteki
taleplerine en iyi sekilde cevap vermeyi, onlara hak ettikleri hizmet kalitesini
“sifir hata” ile sunmayi kendisine amag edinmistir.

Cunkd, yeni donemde rekabetin fiyatla degil hizmet kalitesiyle olacaginin gok
iyi farkindadir.
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“Anadolu Finans ile birlikte, daha iyi seviyelere...”

Ulkemizde kurulan ilk Ozel Finans Kurumlari'ndan biri olan Family Finans
Kurumu, 20. yilini gesitli etkinliklerle kutlamaktadir. 20. kurulus yildénimuande
Turkiye'de bir ilki basararak, iki Ozel Finans Kurumu'nun giglerini birlestirmek
suretiyle, musterilerimize daha kaliteli hizmet sunabilmek igin gugll bir yapiya
ulasiimasi hedeflenmektedir. Yerli sermayeli iki kurum olan Anadolu Finans ve
Family Finans birlesmesiyle ortaya c¢ikacak sinerji; c¢alisanlarimiza,
sermayedarlarimiza, mdasterilerimize, sektére ve Ullkemize sonsuz fayda
saglayacaktir.

Kurumumuz "Family 2005 Yol Haritas1" adini verdigi proje ¢ergevesinde, tim
performans gostergelerinde hedeflerine ulagmistir.  Yakin  dénemde,
musterilerimizin ihtiyaglarina yonelik yeni Grun ve hizmetler gelistirilerek,
masteri memnuniyeti en Ust seviyeye c¢ikarilmaya calisiimistir. Bu amaca
yonelik olarak yurt ¢apindaki hizmet halkalarimizin sayisi 55'e ¢ikariimigtir.
Anadolu Finans Kurumu ile birlesme sonrasinda, gerek Anadolu'da gerekse
istanbul'un baslica sanayi ve ticaret merkezlerinde 110 sube ile
musterilerimize daha yakin olarak, onlarin hayatini kolaylastirmaya devam
edecegiz.

Family Finans Kurumu; faizsiz bankacilik prensipleri c¢ergevesinde; iyi
kurumsal yonetim, muikemmel iletisim, takim halinde &grenme, seffaflik,
durustlik, ise saygl ve problem ¢ézme ilkelerini uygulayarak, musterilerinin
gonlunde ¢ok iyi bir konuma gelmigtir. Birlegik yeni kurumumuzda da benzer
prensiplerden ve etik ilkelerinden taviz vermeden, faaliyetlerini hiz kesmeden
yurutecektir.

Calisma prensiplerimiz geregi katilma hesaplari adiyla piyasadan topladigimiz
fonlar, sanayi ve ticaretin finansmaninda, 6zellikle de KOBI'lerin gelisimi igin
kullandirimaya c¢alisilacaktir. Birlesme sonucunda her iki kurumdaki "en iyi
uygulamalar" hayata gecirilerek, Urun ve hizmet sunumunda iddiali
olunacaktir.

Family Finans Kurumu, gectigimiz yil teknolojik altyapisini yenilemis,
pazarlama, operasyon ve finansal kontrol ayirimini basariyla tamamlamis,
burokrasiden arindirilmis daha yatay bir organizasyon yapisina ulasmis,
bltge disiplinini oturtmus, etkin bir risk yonetimi ve denetim sisteminin tesis
edilmesini saglamistir. Butun bu c¢aligmalarin yani sira tum bilango
rakamlarinda reel anlamda artis gerceklesmigtir.

Kurumumuzun misyonu, faizsiz bankacilik faaliyetlerinin c¢ekirdek iglevlerine
odaklanmak suretiyle, cagdas ve rekabetgi pazarlama stratejilerini dikkate
alan bir plani uygulayarak, kurumumuzu klasik bankacilik sektorunun en ust
seviyesine cikarmaktir. Vizyonumuz ise; gerek Ozel Finans Kurumlari
alaninda gerekse bankacilik sektoru icerisinde kurumumuzun yerini daha da
gUglendirerek, sektorde "ilk"ler arasinda yer almaktir.

"lyi sirket yonetimi"



2005 sonu itibari ile toplam aktif bayudklugumazi 1,5 milyar ABD Dolari'na,
toplam fon hacmimizi 1,2 milyar ABD Dolari'na, kullandirilan fon hacmimizi ise
950 milyon ABD Dolari seviyesinin Uzerine ¢ikarmayi planlanmaktayiz. 2005
yill son c¢eyreginde basarih bir birlesme saglanarak, higbir subeyi
kapatmadan, iki kurumun toplam sube sayisi toplami kadar bir sube sayisi ile
belirtilen hedeflere ulasilacaktir.

Family Finans Kurumu, Anadolu Finans Kurumu ile yapacagi birlesme
sonrasinda da temel calisma prensiplerinden taviz vermeden, musterileriyle
kurdugu sicak iligkileri devam ettirecek ve mdusterilerinin beklentilerini de
asarak, iyi yetismis kadrosu ile hizmette sinir tanimadan calisacaktir.
Kurumumuz, "iyi sirket yonetimi" konusundaki hassasiyeti tim organizasyon
genelinde benimseyerek, Tlrk mali sisteminde guglu ve etkin bir finansal araci
olarak hak ettigi yere ulasacaktir.

M. Atila Kurama
Genel Mudir
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“‘Basarimizin temel gostergesi, musterilerimizin itibari ve glvenidir”

Modern ¢agin vazgecilmez unsurlarindan olan teknolojinin ve buna paralel
gelismelerin yasamin her alanina niufuz etmesiyle ortaya cikan yeniden
yapllanma ve degisim sdreci, kurumlar igin yeni yonetim teknik ve
yaklasimlarini kaginilmaz kilmaktadir. S6z konusu degisim ve doénudsim
strecinden yogun bir sekilde etkilenen finans sektori de, o6zellikle son
donemlerde Ulkemizde yasanan "duslUk enflasyon igerisinde strdurilebilir
buayime" cabalarindan etkilenerek, yeniden vyapilanma surecine girmig
bulunmaktadir. Yabanci sermayenin de payinin artmasiyla, bu donem
eskisinden farkli olarak yeni arayiglari ve uygulamalari zorunlu kilmakta, bu
da sektordeki rekabeti hizlandirmaktadir.

Kurulugsundan bugline kadar, "kurulus ilke ve prensipleri"nden asla taviz
vermeden musteri odakli hizmet anlayisinin gereklerini yerine getiren Asya
Finans, bir taraftan mdusterilerinin degisen ihtiyac ve beklentilerini en iyi
sekilde karsilamak icin Grin ve hizmet yelpazesini gelistirmekte, diger taraftan
da bu urln ve hizmetlere kolay bir sekilde ulasiimasi igin dagitim kanallarini
artirmakta ve gesitlendirmektedir.

Misyonumuz; c¢agdas bankacilik hizmetlerini faizsiz bankacilik ilkeleri
cercevesinde gelistirip, musterilerinin  ihtiyagc ve beklentilerini  "farkl
beklentilere farkli ¢ozimler" yaklagimiyla karsilayarak, paydaslarina ve
Tarkiye ekonomisine katki saglamaktir. Vizyonumuz ise; lider bir finans
kurumu olarak sektdorin 6nde gelen bankalariyla rekabet eden, bankacilik
alaninda gelistirdigi Urunlerle dunya standardinda hizmet veren, saygin,
guvenilir ve etkin bir kurum olmaktir.

iste bu amaclar dogrultusunda, 1996 yilinda istanbul Altunizade'deki
merkezinde 2 trilyon TL kurulug sermayesi ile faaliyetlerine baglayan Asya
Finans, kisa surede buyuk basarilara imza atarak, sektorinde uzman ve s6z
sahibi bir konuma gelmistir. Tamamen yerli sermayeye dayanan ¢ok ortakli bir
yaplya sahip olan Asya Finans, 6denmis sermayesini 2005 yil sonuna kadar
120 milyon YTL'den 240 milyon YTL'ye yukseltme karari alarak, gucine gug¢
katacak yeni bir sureg icerisine girmigtir.



2003 ve 2004 yillarini hedeflenen ¢izginin Uzerinde kapatan Asya Finans,
planh ve istikrarli baylimesini 2005 yilinda da strdirmektedir. 2005 yilinin ilk
sekiz ay! itibariyle 65'e ulasan sube sayimizi, yil sonuna kadar 72'ye
cikarmay! hedeflemekteyiz. Sube sayimizdaki planli artis devam ederken,
diger yandan teknolojinin sektére sundugu tim imkanlari kullanarak internet
bankacihgi, ATM bankaciigi ve 0Odeme noktasi uygulamalariyla
masterilerimize farkli kanallardan ulasarak hizmet sunmanin mutlulugunu da
yasamaktayiz.

Bugln Asya Finans musterileri, mevcut 73 Asya Finans ATM'sinin yani sira,
sayllari yurt genelinde 2 bin 400'G asan Ortak Nokta ATM'sinden, 1.580 online
PTT subesinden, muhabir bankalarimiz Yapi Kredi, TEB ve Sekerbank
subelerinden ve uye is yerlerinde olusturulan 6deme noktalarindan rahatlikla
faydalanabilmektedirler. Ote yandan, internet subemizi kullanan
musterilerimizin sayisi da hizla artis géstermektedir. Su anda Asya Finans
tzerinden yapilan EFT ve havalelerin yizde 58'i internet subemiz lizerinden
gerceklesmektedir. Dig ticaret iglemleri alaninda da, sayilari 700'U asan yurt
disi muhabir banka agimizla, musterilerimize etkili ¢dzumler Gretmeye devam
etmekteyiz. Su anda Asya Finans Uzerinden gecen ithalat ve ihracat
rakamlari, Tarkiye'nin toplam ithalat ve ihracat islemlerinin yaklasik ylzde
2'sini olusturmaktadir.

BUyume ve yayilma politikasina devam

BlylUme ve yayillma politikamiz, subelesme c¢alismalarina paralel olarak
onumuzdeki yillarda da devam edecektir. Mevcut buyUme oranlarimizi
sturdirmemiz halinde, Asya Finans'in 2006 yil sonuna kadar aktif buyuklugu
itibariyle ilk 10 6zel sektor bankasi iginde yer almasi mumkun gorunmektedir.
Ayrica, sermaye artisina paralel olarak 2006 yih igerisinde Asya Finans
hisselerinin halka agilmasi da hedeflerimiz arasindadir.

Kurumlarin basarilarinin temel gostergesi, musterileri nezdinde olusturdugu
itibar ve guvendir. Kurulugundan ¢ok kisa bir sure igerisinde yakalamig oldugu
olaganustu basari ile bu guveni goktan hak ettigini gosteren Asya Finans,
buguin oldugu gibi gelecekte de Ulke ekonomisine ve paydaslarina katki
saglayarak bu glvene layik olmaya devam edecektir.

Unal Kabaca
Genel Mudir






