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Giiven Sak
Istanbul, 8.May1s.2003

Cerceve

Sizofrenik halimiz iizerine.

Program cergevesinde sermaye piyasalarina
nasil bir rol diisebilir?

Sermaye piyasalarinin bu roli
ustlenebilmesi i¢in yapilmasi gerekenler
nelerdir?

Finansal piyasalarda diizenleyici kurumlarin
entegrasyonu meselesi nedir?




Raporu nasil degerlendirmek
gerekiyor?

Zaten ¢oktandir baglamamiz gereken bir

tartismay1 agiyor.

Programin kisa vadeli ve orta/uzun vadeli

amaclar1: once istikrarin tesisi, sonra

bliyiime stratejisinin temel taslarinin
dosenmesi

Hangi sorular?

Orta vadeli olarak baktigimizda sirketler kesimi
i¢in alternatif finansman mekanizmalari nasil
yaratilabilir?

Piyasalarin etkinligi nasil saglanabilir? (vadeli
islem piyasalarinin isletilmesi dahil.)

Tasarruf sahibine giiven verici tedbirler neler
olabilir? (Banka hisse senetleri meselesi ile batan
sigorta sirketleri dahil)

Diizenleyici kurumlarin entegrasyonu énemli
midir?




Programin bes temel unsuru

Parasal disiplin ve temiz dalgali kur
Mali disiplin
Kamuda yapisal degisim

Bankacilik reformu

M e

Sirketler kesiminde yapisal degisim

Isin bir de maliyet boyutu var.

 Sirketler kesimi ve bankalar tizerindeki yiikii ikiye
ayirmak miimkiin, bir taraftan ¢ifte krizin getirdigi
borg birikimi ve sorunlu kredilerin reel faiz
lizerine getirdigi yiik, 6te yandan ise alinan
tedbirlerin yarattig1 yiik, intibak maliyetleri.

* Biiyiime siireci agisindan, her iki konuda da,
sermaye piyasalarinin katkisina ihtiya¢ bulunuyor.




Sirketler kesimi reformu

» Mali intibak: Kamunun davranis bi¢cimi
(incentive structure) degisiyor.

» Bankacilik reformu: Bankalarin davranis
bi¢cimi degisiyor.
 Sirketler kesimi: Nasil intibak edecek?

Reel faiz yukii bu maliyetin
unsurlarindan biri

 Bir konjontiirel, bir de yapisal nedeni var.

» Konjonktiirel olan, hiikiimetin politika
kararliliginin derecesine iligkin kuskular ve
Irak kriziydi. Biri gitti.

* Yapisal olan ise banka bilangolarinin yapisi.
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Banka Bilanc¢olarinin Yapisi

Kamu Bankalar1 eklendiginde rakamlardaki
degisme: Artan likit kaynak, kiigtilen kredi
portfoyii; artan TGA/kredi orani; artan DIBS
portfoyii.

Ancak artan TGA portfoyli var.

DIBS’in bilangodaki artan rolii ve kar getiren
temel aktif kalemi haline gelmesi.

Artan TGA ve risk algilamasi nedeniyle likit
kalma tercihi nedeniyle DIBS reel faizlerine alttan
siir ihtimali.

Banka Bilancolarinda Gelir

Getiren Aktifler
Aktif toplamina Oranla (%)

Ozel Toplam
Kasa 2,48 2,99
DIBS 27,68 37,63
Kredi 25,65 20,90
Briit TGA 6,11 6,86

TGA/Kred 23,81 32,83




Sermaye piyasalari ve Kisa
vadeli katka

Varlik yonetim sirketinin kurulup,
isleyebilmesi onem tasiyor.

Bu calismalar esnasinda menkul
kiymetlestirme gibi araglarin kullanilmasi
da diistiniilebilir.

Sermaye piyasalari ve orta
vadeli katki

Sirketler kesiminde kurumsallasma siireci
ve yonetim bi¢cimi degisimi.

Reform programi ile artan maliyetler ve
verimlilik artis1 geregi.

Diizenli intibak i¢in alternatif fonlama

mekanizmalar lizerinde diisiinmek ve
finansal piyasalarin boyutlarini biiyiitmek.




Bu rolii iistlenebilmek icin ne
gerekir?

Istikrar.

Vergi idaresinin etkinlestirilmesi ve vergi
rejiminin her agidan tarafsiz hale getirilmesi.

Tasarruf sahibine giiven verilmesi i¢in genis
kapsamli bir kampanya {izerinde durulmasi, bu
kampanyada hem haklarin hem de bu haklarin
nasil kullanilacaginin 6gretilmesi.

Gtiglii bir gézetim ag1 ve kural hakimiyetinin
saglanmakta oldugu izlenimi.

Finansal piyasalarda yeni
egilim
Bankacilik ve sermaye piyasasi

diizenlemelerinde yaklasim farklilig::
fonksiyonel diizenleme.

Yeni egilim: Biiyiik Karmasik Finansal
Kurumlar; hem biiyiik, hem de ticari
bankaciliktan yatirim bankaciligina,
sigortaciliga kadar bir dizi faaliyeti i¢inde
barindirtyor.




Gozetimin entegrasyonu

meselesi

Hazine, TCMB ve SPK’dan, BDDK, Hazine, TCMB
ve SPK’ya.

Daginiklik ve entegrasyon.
Koordinasyon aksakliklar1 ve entegrasyon.(MoU)

Gereken birlesme degil, meselelere ortak bir yaklagim
lizerinde uzlagabilmek.

Ortak bir gozetim ve denetim yontemi lizerinde
anlagsmaya varmak.

Birlesme tartismasinin sonucu.




