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ikinci Diinya Savagi sonrasi, Bretton Woods Anlasmast ile kurulan IMF ve Diinya Bankasi gibi
kurumlar finansal kiiresellesme ve yonetisimde 6nemli rol oynamistir. Ancak, dzellikle 1997 ve 2008
krizleri mevcut finansal mimarinin yetersizligini ortaya koymustur. 1999 yilinda G-7 K6ln Zirvesi ile
kiiresel finansal mimarinin yeniden sekillendirilmesi siireci baglamis, 2008 kriziyle birlikte ise G-
20’nin onciiliigtinde kiiresel finansal sistemin yeniden insast siireci devam etmektedir. Kiiresel
finansal sistemin yeniden insasinda Bretton Woods kurumlar: olan IMF ve Diinya Bankasi’min
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After World War 11, institutions such as the IMF and the World Bank, established through the Bretton ARTICLE INFOS
Woods Agreement, played a significant role in financial globalization and governance. However,
especially the crises in 1997 and 2008 revealed the inadequacies of the existing financial architecture. . .
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Giri oldugu problemlerin ortadan kaldirilmasinda bu kurumlar aktif bir
1. Giris

Glintimiiz uluslararas: finansal sisteminin insa calismalarina
ikinci Diinya Savasi sonrasinda baslandig1 goriilmektedir. Bu sistem,
krizler karsisinda boyut ve sekil degistirse de esasinda ayni amag
dogrultusunda faaliyetlerine devam etmektedirler. Savas sonrasi
kurulan Bretton Woods sistemi ve onun kurumlari olan IMF, Diinya
Bankasi gibi kurumlar sisteminin ¢dkmesine ragmen giintimiizde
halen islevlerini siirdiirmeye devam etmektedirler. Ozellikle bu
durum, finansin kiiresellesmesi olgusunda kendini daha net bir
sekilde gostermektedir. Sermaye hareketlerinin serbestlesmesinde,
sermeyenin oniindeki engellerin kaldirilmasinda ve krizlerin neden

sekilde calismaktadirlar.

Bretton Woods sisteminin ¢okiisii ve sabit kur rejiminin terk
edilmesiyle sermaye piyasalarinin serbestlesmesi hizlanmis, bu
gelisme finansal kiiresellesme icin bir déntim noktasi olmustur. Yine
bu donemde petrol soklarinin etkisi ve ithal ikameci biiylime
stratejisi izleyen gelismekte olan iilkelerin basarisiz olusu ve yeni
arayiglara girmesi finansal kiiresellesmenin hizlanmasinda etkin rol
oynamustir. Tiim bu olgular karsinda, Keynesyen politikalar yetersiz
kalmis ve yerini Neoklasik politikalara birakmistir. Boylece,
Washington Uzlasis’'nin ilkeleri tiim diinyada iktisadi politikalarin
ve kiiresellesmenin kaynagi olmustur.
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2000’li yillarla birlikte kiiresel finansal sistem, kendisini
derinden etkileyen kirilganhiklarla karst karsiya kalmistir. Ozellikle
1997 Asya Krizi ile 2008 Kiiresel Finans Krizi, mevcut mimarinin
hem kriz erken uyari sistemleri hem de kriz yonetimi bakimindan
yetersiz oldugunu gozler 6niine sermistir. Bu gelismeler sonucunda
kiiresel finans sisteminin yapisinin yeniden ele alinmasini giindeme
getirmistir.

Kiiresel finansal mimari, IMF, Diinya Bankasi, Basel Komitesi ve
G-20 gibi kurumlarin sekillendirdigi, uluslararasi sermaye
hareketlerini diizenleyen ve finansal istikrar1 saglayan kurallar ve
kurumlar bittintidiir. Ancak giinimiizde bu mimari, ¢ok kutuplu
diinya diizeninde, ozellikle artan ekonomik giiclerine ragmen,
Kiiresel ~ Giiney'in  sistemdeki  agirhgimmi  tam  olarak
yansitmamaktadir. Bunun diginda, teknolojik gelismelere bagh
olarak dijital ekonomik faaliyetlerin artmasi, kiresel iklim
degisikliginin  ekonomiler  {izerinde yarattigt  baski ve
siirdiirtilebilirlik kavraminin giderek daha fazla 6n plana ¢ikmasi,
mevcut sistem tizerindeki tartismalar: giderek derinlestirmektedir.
Bu nedenle de kiiresel finansal sistemin yeniden insasi icin
uluslararas1 arenada c¢aligmalar yeni boyutlar kazanarak devam
etmektedir.

Bu calismada, kiiresel finansal sistemin gelisim stirecine,
diizenlenmesine ve kiiresel finansal mimarisinin yeniden insasina
yonelik yapilan ¢alismalar ile kiiresel finansal kurumlara yonelik
reform cabalar1 irdelenmektedir.

2. Finansal Kiiresellesme Kavrami

Finansal kiiresellesme, iilkelerin finansal piyasalarinin tek bir
pazar olacak sekilde entegrasyonunu ifade etmektedir. Bagka bir
ifade ile, simir oOtesi finans akiglar1 aracihigiyla olusan kiiresel
baglantilar1 kapsamaktadir. Ancak, bu kavram finansal entegrasyon
ile eg anlamh kullanilsa da finansal entegrasyon ashinda bir tilkenin
uluslararas1 sermaye piyasalariyla olan iliskilerini ac¢iklamaktadir
(Prasad v.d., 2007:460; Purohit v.d., 2019:19).

Finansal Kkiiresellesme, Bretton Woods sabit doviz kuru
sisteminin ¢okiisii, sermaye piyasalarinin serbestlesmesi ile bilgi ve
iletisim teknolojilerinin etkisi sonucunda hizlanmistir (Abdel-
Khalek, 2003:5-6). Finansal kiiresellesme, tasarruflarin uluslararasi
diizeyde bir araya gelmesine imkan taniyarak etkin bir sigorta
mekanizmasi olusturmaktadir. Ayn1 zamanda sermaye yetersizligi
yasayan {iilkelerin borgclanabilme imkani saglamakta ve ekonomik
biiyimeye katkida bulunmaktadir (Bekaert ve Hodrick, 2017: 25).
Ancak, finansal kiiresellesme, finansal altyapinin yetersizligi
durumunda sermaye cikislarina ve spekiilatif saldirilar gibi olumsuz
sonuglar dogurmaktadir (Schmukler, 2004: 2-3).

2.1. Finansal Kiiresellesmenin Getirmis Oldugu Degisimler

Yabanci sermaye akimlarindan faydalanmak isteyen tilkelerin,
var olan kaynaklarini dogru bir sekilde tahsis etmesi, iilkelerin
yatirim kapasitesini artirmakta ve kaynak verimliligini tegvik
etmektedir. Ancak, sermaye akimlar1 {lkelerin ekonomi
politikalarina bagh olup, politikalar saglikli ise bu faydalar kendini
gostermektedir. Bunun yani sira, kurumsal Kkalite, sermaye
hareketlerinin bilesimini belirleyen bir diger 6nemli unsurdur
(Mbulawa, 2023).

Finansal kiiresellesmenin sunmus oldugu avantajlar genellikle,
(1) yerli firmalar icin yeni firsatlar yaratarak rekabeti ve verimliligi
artirmasi, (2) yabancilarin, bankacilik ve hisse senedi piyasalarini
destekleyerek daha likit hale gelmesini saglamasi ve (3) iilkelerin,
kurumsal yapilarinda reform yapilmasini tesvik etmesi seklinde
agiklanmaktadir (Mbulawa, 2023).

Hausler’a (2002: 44-45) gore finansal kiiresellesmede dort ana
faktor 6n plana cikmaktadir:

1. Bilgi ve bilgisayar teknolojilerindeki ilerlemeler: Finansal
riski 6l¢me, izleme ve yonetme kolaylasmis, yeni finansal
araclarin iglemleri miimkiin olmus, veri toplama ve igleme
stiregleri hizlanmigtir.

2. Ulusal ekonomilerin kiiresellesmesi: Ekonomik faaliyetler
farkl iilkelere yayilmis, uluslararasi ticaretteki engeller
azalmig, uluslararasi sermaye havuzu olusmus ve
¢okuluslu sirketlerin sayis1 artmgtir.

3. Ulusal finans ve sermaye piyasalariun serbestlestirilmesi:
Sermaye hareketleri artmis, yabanci finansal kuruluglarin
yerel pazarlara girisi kolaylasmis ve smir otesi akiglara
aracilik edecek mekanizmalara olan talep artmaistir.

4. Aracilik hizmeti saglayicilart arasindaki rekabet: Cesitli
kurumlarin finans hizmeti vermesine yol agmis ve yatirim
fonlari, hedge fonlar ve teknoloji sirketleri gibi yeni banka
dis1 finansal kurumlar ortaya ¢ikmugtir.

Yukarida sayilan unsurlar sonucunda, menkul kiymetlestirme
artmis, sinir Stesi finansal faaliyetler hizlanmis, bankalarin faaliyet
alani geniglemis, banka disi finansal kuruluglarin etkisi artmis ve kar
marjlarinin  diismesi gibi wulusal ve uluslararasi sermaye
piyasalarinin yapisinda koklti degisimler olmustur (Hausler,
2002:45-46).

3. Finansal Kiiresellesmenin Tarihsel Temelleri

Finansal kiiresellesme tarihsel olarak oldukca gerilere gitse de
gliniimiiz sisteminin temelleri 6zellikle 2. Diinya Savas’1 sonrasinda
insa edilmeye baslamig ve bu gelismeler neticesinde sekillenmistir.
Bu baglamda, tarihsel gelisim siireci bu dogrultuda incelenecektir.

3.1. Bretton Woods Sistemi (1944-1971): Kontrollii Kiiresellesme

1944 yilinda imzalanan Bretton Woods Antlagsmasi ile doviz
kurlar1 ABD dolarina, ABD dolar1 ise merkez bankalar1 araciligiyla
altina sabitlenmistir. Boylece, iilkeler, dis 6demeler dengesinde
herhangi bir bozulma durumunda doviz kurlarinda ayarlama
yapabilmistir (Akan, 2010:109). Anlagma ile tesis edilen sistem,
tilkelerin ekonomik istikrar1 saglama cabalarina esneklik tanimistir
(Bordo, 2017:3). 1971 yilina gelindiginde Nixon yonetimindeki ABD,
dolarmn altina déniistimiinii durdurmus ve Bretton Woods Sistemi
sona ermistir. Ancak, dolar, rezerv para olarak kalmaya devam
etmis, fakat, sabit doviz kuru sistemi yerini yonetimli dalgalanma
sistemine birakmustir (Ozkan, 2010: 4).

Bretton Woods ile IMF ve Diinya Bankasi kurulmus ve
uluslararasi ticaret ve kredi siireclerinde 6nemli bir rol oynamaya
baglamigtir. IMF, enflasyonla miicadele ederek saglam paranin
uluslararasi koruyucusu konumuna gelirken, 1956 yilinda Diinya
Bankasi, gelismekte olan iilkelerde 6zel sektore borg verecek olan
Uluslararas: Finans Kurumu (International Finance Corporation-
IFC)'nu kurmustur (Elson, 1994:516).

Bu kurumlar, 1980’lerdeki borg krizlerine karsi paranin giiclinii
dizginlemekten ziyade, bor¢ Odemesine oOncelik veren istikrar
programlar1 ile yanit vermistir. Diinya Bankasi da bu siirece,
yapilandirilmis uyum Kkredilendirmesi ile katkida bulunmustur.
Boylece 1980'lerdeki ekonomik krizin kontrol altina alinmasi,
borclularin  temerriide  diismesinin  6nlenmesi ve  mali
stirdiiriilebilirligin saglanmasi hedefi ile tasarlanmistir. Ancak, insan
refahindaki eksiklikler dikkate alimmamistir (Elson, 1994: 516-517).
Devlet destekleri azalmis, gida siibvansiyonlari kaldirilmis ve yasam
standartlar: olumsuz yonde etkilenmisgtir. Yatirimlar
toparlanamamus, istihdam diizeyi diigmiis, reel ticretler gerilemis ve
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tarim ile imalat sektorlerinde sinirl arz tepkisi goriilmistiir (Van
Waeyenberge, 2017:117).

3.2. Neoliberal Politikalar

Ulus devletler 1970’lerin ortasindan itibaren finansal
kiiresellesmeye uyum saglamaya baglamigtir. Boylece neoliberal
politikalar ekonomi politikalarina y6n vermeye baslamistir.
Neoliberal politikalar ilk kez darbeci Pinochet yonetimindeki Sili'de
1973’te uygulanmaya baglanmis, Latin Amerika ve Tirkiye gibi
bircok iilkede benimsenmistir (Incekara ve Mutlugiin, 2016:358). Bu
duruma ozellikle petrol krizleri ve stagflasyona karsi uygulanan
Keynesyen politikalarmin yetersizligi neden olmus, Reagan,
Thatcher ve Ozal liderliginde arz yanh neoliberal politikalar ortaya
cikmigtir. Boylece, sermaye hareketlerine yonelik engeller
kaldirilmig ve kiiresellesmenin 6nemi artmistir (Yusufoglu v.d.,
2015:368).

Bu donemde ice doniik sanayilesme stratejileri izleyen {ilkeler,
petrodolarlar: finansman ihtiyaclarini karsilanmak i¢in kullanmaya
baslamasi finansal piyasalarin 6nemini artirmistir. Uluslararasi borg
krizi neticesinde ice doniik sanayilesme modeli sona ermis ve
neoliberal politikalarin yayilmasina neden olmustur. Yine bu dénem
icerisinde, sanayilesmis iilkelerde stagflasyonist egilimlerin artmasi
sermaye birikim siirecinin devami i¢in yeni arayislara neden
olmustur. Reganizm ve Thatcherizm’in 6nciiliik ettigi neoliberal
politikalar gelismekte olan iilkeleri bu yeni arayislarin merkezine
itmistir. Ozellikle azgelismis {ilkelerin sosyalist blok disinda yeni
ekonomik arayislari, sanayilesme cabasindaki iilkelerin gelismis
iilkeleri endiselendirmesi ve borg krizi nedeniyle azgelismis tilkelerin
borg¢larini 6demeleri i¢in ihracat yapmalari gerektigini anlamalari bu
tilkeleri bu nedenle merkeze almistir. Ayrica, neoliberal politikalarin
uygulanma agamasinda ise, gelismis iilkeler ile IMF ve Diinya
Bankasi 6nemli bir rol iistlenmis, 1995 yilinda kurulan Diinya Ticaret
Orgiitiic (WTO) de gelismekte olan {ilkelerin hareket alanin
kisitlayan yeni denetim mekanizmalar1 tesis etmistir ve bu
kurumlarin ABD ile olan yakin iligkileri iyice belirginlesmistir

(Senses, 2004:2-3).
3.1.3. Washington Mutabakati

1989'da John Williamson tarafindan Washington Mutabakati
olarak tanimlanan neoliberal politikalar seti, gelismekte olan
tlkelerin  uygulamalarmma odaklanmistir. Bdylece ekonomi
politikalarinin yeniden yapilandirmasi, enflasyonu kontrol ederek
makroekonomik istikrar saglamayi, ticaret ve sermaye hesaplarin
serbestlestirerek ekonomilerini kiiresel piyasalara ac¢mayr ve
ozellestirme  yoluyla  yerel  piyasalar1  serbestlestirmeyi
hedeflemektedir. IMF ve Diinya Bankasi'nin istikrar ve yapisal uyum
politikalar1 araciligiyla yayginlasan bu politikalar baskin bir
paradigma olmustur (Gore, 2000:789-790).

Washington Mutabakati, genel denge teorisinden tiiretilen
mitkemmel isleyen piyasalar iizerine kurulu bir ekonomik teoriye
dayanmaktadir. Bu teori, rekabetci piyasalarda digsalliklarin
bulunmamasi, kamu mallar1 ve teknolojik gelismelerin belli kosullar
alinda genel refahi artirdigini 6ne siirmektedir. Hiikiimet
miidahalesi, yalnizca biiytik 6lcekli yeniden dagitim faaliyetleri ve
piyasa aksakliklarmin diizeltilmesi ile sinirlh kalmahdir (Van
Waeyenberge, 2017:115). Bu baglamda Washington Mutabakati on
temel ilkeye dayanmaktadir (Egilmez, 2020):

1. Mali aciklarin 6nlenmesi,

2. Kamu harcamalar1 siibvansiyonlar yerine,
yatirimlarina y6nlendirilmesi,

3. Vergi reformu yapilarak vergi tabaninin genigletilmesi,

altyap1

Faiz oranlarinin pozitif oranl ve piyasa kosullarina gére
belirlenmesi,
Doviz kurlari rekabetci olmasi,

ks

Ticaretin serbestlestirilmesi
Dogrudan yabanci yatirimlarin serbestlestirilmesi,
Kamu iktisadi tegebbiisleri 6zellestirilmesi,
Piyasaya girisi ve rekabeti engelleyen diizenlemelerin
kaldirilmasi,
10. Miilkiyet haklarinin yasal giivence altina alinmasi.

Bu liste, ABD'nin, IMF ve Diinya Bankasi gibi uluslararasi
kurumlarin ve Washington'daki gii¢ c¢evrelerinin goriiglerine
dayanmakta; cesitli diisiince kuruluglar1 ve ekonomistler tarafindan
da desteklenmektedir (Lopes, 2012:70).

Bircok gelismekte olan iilke, istikrarh bir ekonomik yap1
olusturmadan finansal serbestlesme siirecine eklemlenmeleri igin

© BN o

uluslararasi kuruluglar tarafindan tesvik edilmistir. Boylece kirilgan
ve borca dayali bitylime modelleri geliserek finansal krizlere karsi
daha duyarli bir yapi olugmustur. Finansal krizlerin sikligi,
gelismekte olan iilkelerde 1990'h yillarda belirginlik kazanmistir. Bu
krizler, Latin Amerika'nin yani sira Dogu Avrupa ve Asya'da da
goriilmiistiir. Bu siirecten yoksullarin ve orta sinifin en ¢ok etkilenen
kesimler olmasi ekonomik biiylimeyi de zayiflatmistir. Sonugta, bu
krizler iilkeleri ve kiiresel ekonomiyi olumsuz yonde etkilemis ve
deflasyonist baskilara neden olmustur (Bakir ve Onis, 2010:268).

Bu siire¢, Washington Mutabakatina yonelik elestirileri artirarak
alternatif bir yaklagim olan Post-Washington Mutabakati (PWC)’n1
ortaya cikarmigtir. Bu alternatif yaklagim, kurumlarin gerekliligini
vurgulamakta ve devletin piyasalara miidahalesinin olumlu sonuglar
dogurabilecegine ileri stirmektedir. PWC, yoksullugun azaltilmasina
odaklanmakta, hiikiimet ile sivil toplumun, yoksullara egitim ve
saglik hizmetleri gibi sosyal hizmetler sunma gerekliligini 6n plana
¢ikarmakta ve yardim alan topluluklarin kendi inisiyatifine destek
vermektedir (Hayami, 2003:41). Bu durum esasinda, IMF ve Diinya
Bankasi'nin neoliberal politikalarinin  1970'lerin  sonlarindan
itibaren yasadigr basarisizliklarinin kabuliine dayanmaktadir
(Giiven, 2018:3).

4. Finansal Piyasalarin Liberalizasyonun Etkileri

Sermaye hareketlerinin artisina neden olan gelismeler ile
tilkelerin finansal serbestlesme yoniinde tesvik edilmeleri cesitli
ekonomik etkilere neden olmustur. Bu durum, ozellikle devletin
etkisinin sinirlandirilmasini  beraberinde getirmistir. Bununla
birlikte yeni finansal yenilikler ve hizmetler de sermaye hareketlerini
iyice hizlandirmis ve bu baglamda sermaye hareketlerine yonelik
onlemler tartisma konusu olmustur.

4.1. Ulusal Iktisat Politikalarina Etkisi

Gelismekte olan iilkeler bakimindan finansal hareketlerin
serbestlesmesi, tasarruf aciklarimi kapatma, odemeler dengesine
katki saglama ve kaynak dagilimini olumlu etkileme gibi cesitli
avantajlar ortaya g¢ikarmigtir. Bu bakimdan bu {ilkeler, yabanci
sermaye c¢ekme ve tasarruf aciklarimi kapatma amaciyla finansal
piyasalarda diizenleme yoluna gitmistir (Basoglu, 2000: 95). Bu
baglamda diizenlemeler, genel itibariyla yerlesiklerin yurtdisi
piyasalardan borglanabilmesine, sermaye aktarabilmesine, finansal
varlik bulundurabilmesine ve d6viz cinsinden bor¢ ve yatirim
iliskilerine girebilmesine imkan tanirken; yerlesik olmayanlarin ise
yurtici piyasalara yatirim yapabilmesi, borglanabilmesi ve varlik
ihrag edebilmesinin yolunu agmistir (Mangir, 2006: 462).

Kiiresellesmenin etkisi ile ulusal ekonomiler giderek daha fazla
karsilikli bagimli hale gelmistir. Bu bagimlilik, ulus devletler icin
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piyasa ekonomisinin kurumsallasmasi sonucunu dogurmustur.
Boylece, ulus devletler, ulus otesi bir iglev kazanmis ve ulus tsti
kurumlarin egemenligine teslim olmasi sonucunu dogurmustur. Bu
kapsamda, ulusal iktisat politikalar1 Washington Mutabakat: ilkeleri
cercevesinde sekillenmistir. Bu durum, aslinda piyasa ekonomisi
ilkelerinin ekonomik boyutun disinda, kurumsal ve sosyolojik yapiy1
icermesidir. Bu baglamda, politika yapicilar, yapisal uyum ve istikrar
programlari aracilig ile dayatilan ilkeleri bilingli ve istekli bir sekilde
kullanmistir (Yalginkaya, 2016: 210-211).

Ekonomi politikalar1 bu donemde liberallik
kurumsallagsmigtir. Bu nedenle, {iretim ve tiikketim tesvik edilmis,
piyasalar serbestlestirilmis, 6zellestirme yapilmis ve disa agilma
amaclanmistir. Bu nedenle, ulusal iktisat politikalari iglevsiz kalmus,
uluslararasi kurumlarin ve ¢ok uluslu sirketlerin ¢ikarlarina uygun
bir sekilde biiytime ve fiyat istikrar1 hedeflenmistir (Yalginkaya,
2016:214).

Ekonomik sistem diizen politikalari, liberal nitelikte olup
uluslararas1 kurallarla belirlenmis ve kiiresellesmeyi destekleme
amaci tasimistir. Ekonomik yapi politikalarinda belirgin bir amag ve
yontem bulunmamakta birlikte, altyapt ve {istyapr politikalar:
kiiresellesmeye uygun hale getirilmistir. Ekonomik siireg
politikalarinda ise, para, maliye, dis ticaret politikalar1 ve déviz kuru
rejimi 6nemli bir yer tutmustur. Para politikasi araglari, uluslararasi
kuruluglarin etkisiyle sekillenmis, ayrica, bagimsiz bir merkez
bankas, faiz oranlari, i¢ ve dis varlik smirlamalar: kullanilmistir.
Maliye politikasinda, diistik vergi oranlari, genis vergi tabani ve
kamu harcamalarinin azaltilmasi gibi politikalar 6n plana
¢ikarilmistir. Dis ticaret politikas: bakimindan, diisiik vergiler, ortak
giimriik diizenlemeleri ve azalmig ticaret engelleri ile devletin
denetimi smirlandirilmigtir. Kur rejiminde, para birimi degerli
tutulmaya calisilirken, doviz kuru genellikle eksik degerlenmistir. Bu
siiregte sosyal devletin islevleri azalmis ve sosyal ihtiyaclar piyasa
mekanizmasina terk edilmistir (Yal¢inkaya, 2016:214-215).

ekseninde

4.2. Finansal Yenilikler

Finansal yenilik, maliyetleri azaltan ve katihmcilarin ihtiyaclarini
daha iyi karsilayan gelismis triinler veya hizmetler seklinde
tanimlanmaktadir. Bu yenilikler, yeni irtinler, hizmetler, tiretim
siirecleri ve organizasyonel yapilar olarak siniflandirilabilir (Frame
ve White, 2004: 4). Ayrica bu yeniliklerin kiiresel diizeyde artmasina
neden olan baglica gelismeler; enflasyon ve faiz hadlerindeki
oynaklik, riskleri azaltma ve islem maliyetlerini diislirme istegi,
varliklar1 likit hale getirecek firsatlardan yararlanma cabasi,
mevzuat degisikliklerinin baskisin1 finansal piyasalar {izerinden
hafifletme arzusu, ekonomik faaliyetlerin artan orani, teknolojik
ilerlemeler, cografi kisitlamalarin azalmasi, tiiketici
davranislarindaki degisim ve bilimsel calismalardaki gelismeler
seklinde siralanabilir (Bedestenci ve Yardim 2006:4).

Finansal yeniliklere 6rnek olarak, ATM, elektronik fon transferi
(EFT), takas (swap), geri alim anlagmalar1 (repo), future piyasalari
ve internet bankacihg gibi islemler verilebilir. Bu yenilikler islem
maliyetlerini diigiirme, farkli 6deme araglar: saglama ve piyasalarin
entegrasyonunu saglama gibi avantajlar sunmaktadir (TCMB, 2015:
11). Internet bankacihgy, siireg yeniligi olarak insanlarin iglemlerini
hizhi bir sekilde gerceklestirmelerine olanak tanimasi bakimindan
o6nemli bir yeniliktir. Hizmet saglayicinin fiziksel olarak mevcut olma
zorunlulugunu ortadan kaldirarak, daha hizli, diistik maliyetli ve
kaliteli bir sekilde hizmet sunulmasini saglamaktadir (Mesci vd.,
2012:127). Ayn1 zamanda tiiketicilerin 6deme tercihlerinin giderek
daha fazla elektronik sistemlere yonelmesi para talebini etkileyen
énemli bir olguya yol agmstir. Ozellikle kredi kart1 kullaniminin
artmasi, diisiik faiz oranlari ve taksitli satiglar tiiketicilerin nakit

talebinin azalmasima neden olmustur (Oktayer, 2011:356). Ayrica,
finansal yeniliklerin paranin dolasim hizini etkilemesi ve para
arzinin kontroliinii zorlastirmasi ekonomide olumsuz etkilere neden
olabilmektedir (TCMB, 2015: 11).

Finansal yeniliklerin 6nemli etkilerinden biri de mitkemmel bir
piyasa olusturma yoniinde de bir harekete neden olmasidir. Baz1
yatirim olanaklarinin eksikligi piyasalar:1 tam olmayan bir siirece
itmekte ve yatirnmcilar piyasalarda aradigi menkul kiymetleri
bulamamaktadir. Bu durumda yeni finansal araglarin ortaya ¢ikisi
bu eksikligi gidermekte ve islem maliyetlerini azaltarak likidite
saglamay kolaylagtirmaktadir (Kaplan, 1999:10-11).

Finansal yeniliklerin olumsuz etkileri, 6zellikle ekonomik politika
uygulamalar1 konusunda cesitli sorunlar c¢ikarmaktadir. Bu
etkilerden biri, asir1 kaldira¢ orani kullanimina bagh olusan
risklerdir ve risklerin azaltilmasinda ekonomik yapmnin daha
dayanikli hale getirilmesi olduk¢a o©nemlidir. Para politikast
uygulamalarinda, genigletici uygulamalardan kag¢inilmali ve fiyat
istikrar1 hedeflenmelidir. Maliye politikas1 uygulamalarinda, finansal
kurumlarin stirdiirtilebilirligi ilk planda olmahdir. Finansal
kurumlar bakimdan ise, etkili bir diizenleme ve denetim gercevesi
insa edilmelidir. Bu diizenlemeler finansal sistemi krizlere karsi
daha dayanikli hale getirmeyi amaclamalidir. Bu nedenle, asilmasi
kolay olmayan basit ve standart kurallar getirilebilir. Bunun yam
sira, standartlagtirlmis CDS (Credit Default Swap)'lerin
kaydedilmesi gibi finansal yenilikleri destekleyici nitelikte ki
diizenlemelerde yapilabilir (Biber, 2021:66-67).

4.3. Emeklilik Fonlart

Emeklilik sistemleri, tasarruf ve yatirimlar: etkileyerek sermaye
akiglarini yonlendirmektedir. Bu nedenle, emeklilik fonlarinin
biiyiimesi, finansal piyasalarda 6nemli etkilere yol agmaktadir. Bu
etkiler ti¢ asamada gerceklesmektedir. Birincisi, gelismekte olan
ekonomilerde 1960’lardan itibaren dogurganligin azalmasi bagiml
niifusu azaltarak tasarruf egilimini artirmigtir. Buna paralel olarak
calisma niifusundaki artis da yatirimi tesvik etmistir. ikincisi,
emeklilik sistemlerinde yapilan reformlar 6demeye dayali
sistemlerden onceden fonlanmis sistemlere yonelmistir. Ancak, bu
reformlar tasarruf artiglarina neden olmamistir. Sonuncusu,
emeklilik fonlarmin biiytimesi gelismekte olan {ilkelerde finansal
piyasalarin biiyimesine neden olmustur (Moreno ve Santos,
2008:45).

Emeklilik fonlarinin istikrar tizerindeki etkileri, varlik dagilimi
hedeflerine uyum gosterme egilimleri ve emeklilik fonu nakit
akiglarinin  piyasa durumu ile diisik bir korelasyona sahip
olmasindan kaynaklanmaktadir. Eger bu akislar piyasa getirileri ile
gliclii bir pozitif iligki icerisinde ise emeklilik fonlar istikrarsizliga
yol acabilmektedir. Bununla birlikte, emeklilik fonlarinin gelisimiyle
birlikte yeni riskler ortaya ¢ikmis ve mevcut geleneksel riskler de
artis gOstermistir. Bu baglamda, yiiksek faiz oranlarmna gegis,
emeklilik sektorii tizerinde olumlu etkiler yapma potansiyeline
sahiptir. Ancak bu durum, baz {ilkelerde likidite stresi ve bulagsma
riski yaratabilir (Park ve Stanko, 2017:17; Agrawal v.d., 2025:1).

Emeklilik fonlari, kurumsal yatirimcilarin 6nemli bir bileseni
olarak hisse senedi ve tahvil yatirimlari araciligiyla uzun vadeli
finansman saglamaktadir. Bu fonlardan gelen diizenli katkilar
piyasanin likiditesini artirma islevi gormektedir. Bu bakimdan
fonlarin siirdiiriilebilir uzun vadeli varlik tahsisleri saglamalari
6nemli bir istikrar kaynagidir. Ancak, bu fonlarm biiyiikliikleri
nedeniyle ongoriilemeyen davraniglari, finansal piyasalar tizerinde
dogrudan veya dolayl etkiler olusturabilmektedir. 2023 yili sonu
itibariyla bu fonlar kiiresel diizeyde 63,1 trilyon dolara ulagmistir
(Park ve Stanko, 2017:11 Agrawal v.d., 2025:1). Ayrica, bu fonlar
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uzun vadeli yapilari nedeniyle kisa donemli ekonomik
dalgalanmalardan daha az etkilenmekte ve varlik piyasalarina
likidite saglayarak krizleri hafifletmektedir (Gudjonsson ve Jensen,
2023:156).

4.4. Tobin Vergisi

Tobin vergisi hem yerel menkul kiymet piyasalarinda hem de
doviz piyasalarinda bir para biriminin digerine doniistiiriilmesinde
o6denen tek tip uluslararasi bir vergidir. 1972 yilinda James Tobin
tarafindan o©nerilen verginin temel amaci, déviz kurlarindaki
dalgalanmalar1 azaltmaktir. Tobin’in ilk 6nerisi, ylizde 0,1 ile yiizde
0,5 arasinda bir oran iken, daha sonra yiizde 1 ve sonunda yiizde 0,2
olmustur. Bu vergi, teoride doviz ticaretinin maliyetini artirarak
spekiilasyonu engelleyecektir. Ciinkii kisa vadeli sermaye akiglarinin
hacmi azalacagi icin, doviz kurlarinda istikrar saglanacaktir. Ayrica,
yatirim dongiisii kisaldikca efektif vergi orani da o kadar artar.
Ancak, verginin uzun donemli yatirimlari etkilememesi
amaclanmaktadir (Spahn, 1996:24; Watson, 2016; Patterson ve
Galliano, 1999:12).

Bu bakimdan Tobin vergisi, doviz piyasasinda spekiilasyonlara
kars1 bir savunma araci olarak degerlendirilebilir. Ekonomilerin
1997 Asya krizinde oldugu gibi momentum ticaretine kurban
gidebilir ve para birimine olan giiven diisebilir. Bu noktada Tobin,
politika yapicilarin sicak para hareketlerinin ulusal para birimleri
tizerindeki istikrarsizlagtirici etkisine maruz kalmadan Kkarar
almalarini istemistir. Bu nedenle, Tobin vergisi bir nevi bagimsiz
politika olusturma alani saglamaktadir. Bu baglamda, piyasa
ticaretindeki giiriiltliyli azaltmasi (politika degisikliklerine intibaki
kolaylastirmasi), onemli bir gelir kaynag: olmasi ve kiiresel finansal
istikrar1 saglayabilmesi gibi faydas1 bulunmaktadir (Watson, 2016;
Spahn, 1996:24).

Fakat, Tobin vergisinin saf bir islem vergisi olarak uygulanmasi
kiiresel piyasalarin istikrarina ve likidite sorunlarina neden
olabilmektedir. Bu bakimdan, bu sorunlar1 ¢nlemede, normal
islemler icin diisik oranli bir vergi ile kisa vadeli spekiilatif
islemlerden yiiksek vergi ve d6viz ek ticreti seklinde iki kademeli bir
yapt olusturulabilir. Boylece, doviz kurlar: belli bir aralikta hareket
edebilir ve aralik disina giktiginda vergi alinabilir. Bu durum, merkez
bankalarina doéviz kurlarinin istikrarini saglamada, rezervlerin
kullanilmas1 yerine vergilendirme yoluyla miidahale imkani
saglayabilir (Spahn, 1996:24).

4.5. 11 Eyliil Saldirilart ve Finansal Piyasalara Etkisi

Diinya Ticaret Merkezi'nin yikilmasi diinyanin 6nde gelen finans
merkezini durma noktasina getirmistir. 11 Eyliil'de New York
Borsast (NYSE), Amerikan Borsasi (NYSE MKT) ve NASDAQ
acgilmamus, 17 Eyliil giinii yeniden agildiklarinda, ciddi derecede sert
distisler yasanmistir. Bu dugtgler ozellikle havayolu ve sigorta
sektoriindeki hisselerde daha sert olmustur. Ayrica, 6nemli finans
ve aracilik firmalarinin Diinya Ticaret Merkezi'nde ofislere sahip
olmasi tahvil piyasalarindaki iglemleri iki giin boyunca
durdurmustur. Bu saldirlar ABD ekonomisini derinden etkilemis,
sadece Diinya Ticaret Merkezi'nin yeniden insasinin tahmini
maliyeti 60 milyar dolar olarak hesaplanmis ve enkazin
temizlenmesi ise 750 milyon dolara mal olmustur (History.com
Editors, 2025; Goldman Sachs, 2001).

Saldirilarin finansal piyasalar tizerindeki etkileri ilk iki hafta
icerisinde oldukca belirgin bir sekilde hissedilmistir. Ozellikle ABD,
Avrupa ve Japonya’daki baglica borsa endeksleri yiizde 5 ile yiizde 15
arasinda diismiis, gelismekteki borsa piyasalar1 olan Latin Amerika
ve Dogu Asya’da bu durum daha kotii olmustur. Ayni zamanda
yiiksek getirili piyasa tahvillerden spreadler hizlaninca Kkalitesiz

varliklardan kagis (flight to quality) yasanmustir. Ayrica, petrol
fiyatlarinda kisa siireli bir yiikselis yasanmis; Dolarin, Euro ile Yen
karsisinda az bir oranda deger kaybettigi gorilmistir (IMF
Research Dept., 2001:4).

Kiiresel finans sisteminin agir1 stres altinda igleyisine devam
ettigi goriilmiis ve bu durumu desteklemek ve garanti altina almak
icin {ilkeler tarafindan cesitli alinmigtir.  Baglica
ekonomilerin para politikalari, kiiresel 6deme sistemini ve ekonomik
faaliyetleri desteklemek amaciyla agresif bir sekilde kullanilmigtir.
ABD, AB, Japonya, isvicre, Kanada ve Birlesik Krallik’taki parasal
otoriteler finansal piyasalara dogrudan biiyiik miktarda likidite
enjekte etmiglerdir. FED, finansal isleyisi kolaylastirmak hedefiyle

onlemler

AMB, Ingiltere Bankasi ve Kanada Bankasi ile gecici swap
anlagmalar1 yapmis, faiz oranlarini 50 baz puan diistirmiistiir. Bunu
takiben gelismis ekonomilerde faiz indirimlerine gidilmistir (IMF
Research Dept., 2001:4).

11 Eyliil saldirilarinin gergeklestirilmesi, 400 bin ile 500 bin dolar
arasinda bir maliyet olusturmustur. Terdristler ABD’de 270.000
dolardan fazla harcama yapmis ve ABD bankalarin: etkin bir sekilde
kullanarak kendi adlarina hesaplar agmiglardir (National
Commission on Terrorist Attacks Upon the United States, 2004:14).
Finansal islemler, ABD ve Bati1 Avrupa'da iki yil boyunca siirmiis ve
saldirilari, teroristler ve finansal kolaylastiricilar organize etmistir.
Teroristlerin temiz bir ge¢gmise sahip olmalari ve géze batmayan bir
finansal agma bagh nedeniyle islemler
yetkililerinin dikkatinden kagmistir. Finansal faaliyetlerinin temel
ozellikleri su sekildedir (CIA, 2002):

e  Mali transferler iki y1l 6nceden baslamis ve belirli egitim
ile seyahat ihtiyaclar1 karsilanmistir.

e Teroristler kendi hesaplarini yonetmekten sorumluydu ve
¢ terdrist, finansal kolaylagtiricilarla iletisim kurma ve
fon temin etmekteydi.

faaliyet kalmalar1

e Teroristler giinliik islemlerinde nakit kullanmustir.

e  Fonlar, farkh kisiler iizerinden gonderilerek finansman
kaynaklari gizlenmis ve saldirilarin finansal merkezleri
Birlesik Arap Emirlikleri, Almanya ve ABD olmustur.

e  Saldirilar icin gerekli finansal destegin biiyiik bir kismi
yurtdigindan saglanmustir.

Saldirilar sonrasinda, ABD Hazine Bakanhgr Terdrizm ve
Finansal Istihbarat Ofisi kurulmus ve terdrist faaliyetlere karsi
finansal sistemin korunmasinda énemli rol oynamaya baglamistir
(Institute for Financial Integrity, 2024). Ayrica, saldirilar sonrasinda
hem iilke igerisinde hem de diinya genelinde terdrist faaliyetleri
caydirmak ve cezalandirmak ile kollugun sorusturma imkanlarini
gelistirmek amaciyla Vatanseverlik Yasast (USA PATRIOT Act-
Uniting and Strengthening America by Providing Appropriate Tools
Required to Intercept and Obstruct Terrorism) adinda bir yasa
cikarilmistir. Ayrica bu yasa, ABD’'nin uluslararasi kara para aklama
ve ter0rizmin finansmanini tespit etme, onleme ve kovusturma
kapasitesini gliclendirmektedir (Financial Crimes Enforcement
Network, t. y.).

Vatanseverlik Yasasi, finansal kurumlara bazi sorumluluklar
yiiklemistir. Bunlar, kara para aklamayla miicadele edilmesi (anti-
money laundering-AML), AML gorevlisi atamasi, siipheli
faaliyetlerin raporlanmasi (suspicious activity reports-SAR'lar),
miisterilerin potansiyel siipheli teroristler listesinde yer alip
almadigmin belirlenmesi ve bilgi ag1 kurulmasi seklinde ifade
edilebilir (Fisher, v.d., 2005:243).

AB, saldirilar sonrasinda Mali Eylem Gorev Giicii (Financial
Action Task Force-FATF)'niin terdrizmin finansmanina iligkin
yetkilerinin genigletilmesini talep etmistir. G-7 Maliye Bakanlari da
FATF'den terdriin finansmani konusunda 6zel 6neriler gelistirmesi
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icin benzer bir talepte bulunmustur. FATF 29-30 Ekim 2001
tarihlerinde Washington'da olaganiistii bir genel kurul toplantisi
sonrasinda gorev alanini, kara para aklamanin yani sira terdrizmin
finansmanini da kapsayacak sekilde genigletmistir. Bu baglamda, 40
genel tavsiyeye ilave olarak g 6zel 6neri belirlenmis ve boylece FATF,
kara para aklama ve terdriin finansmanin engellenmesinde standart
olusturucu bir kurum olmustur (Aykin, 2007; Forget, 2005:293).

FATF (2001:2-3) tarafindan terdrizmin finansmaniyla miicadele
icin 6nerilen dokuz 6zel tavsiyesi su sekildedir:

1. BM araglarinin onaylanmasi ve uygulanmasi,

2. Terdrizmin finansmaninin ve bununla iligkili kara para
aklamanin sug¢ sayilmasi,

3. Teroristlerin mal varliklarinin dondurulmasi ve miisadere
edilmesi,

4.  Terorizmle ilgili siipheli islemlerin bildirilmesi,

5. Uluslararast is birliginin saglanmasi,

6. Alternatif havale yontemlerinin kontrol altina alinmasi,

7. Havaleler (Para Transferi) de kaynak bilgilerinin (isim,
adres ve hesap numarasi) eklenmesi

8. Kar amaca gilitmeyen kuruluglarin
giderilmesi,

9. Nakit akiglarinin sinir &tesi faaliyetlerinde gerekli takip
onlemlerinin alinmasi.

2012 yilina gelindiginde 40+9 tavsiyeleri revize edilerek 7 baglik
altinda birlestirilmistir (FATF, 2012):

1. Kara Para Aklamamin Onlenmesi ve Terdrizmin
Finansmaniyla Miicadele (Anti-Money Laundering and
Combating the Financing of Terrorism-AML/CFT)
Politikalar1 ve koordinasyonu,

eksikliklerinin

2. Kara para aklama ve miisadere,

3. Terdrizmin finansmani ve yayilmanin finansmani,

4. Onleyici tedbirler,

5. Tizel kisilerin ve diizenlemelerin seffaflig1 ve faydalanici
miilkiyeti,

6. Yetkili makamlarin yetki ve sorumluluklar: ile diger

kurumsal tedbirler,
7. Uluslararasi is birligi.

6. Kiiresel Finansal Mimarinin Yeniden Yapilandirilmas:

Kiiresel Finansal Mimari’nin spekiilatif hareketler, dolarin arz
sikintis;, petrol goklar1 ve krizlere karsi yetersiz kalmasi
sorgulanmasma neden olmustur. Bu nedenle, ilk kez 1999’da
dtizenlenen Koln G-8 zirvesinde Yeni Finansal Mimari kavrami
ortaya cikmistir. Boylece diizenlemeler ve denetimler yoluyla
finansal istikrarin saglanmasi hedeflenmistir (Kuzu, 2021:151-152).

6.1. Kiiresel Finansal Mimari

Sistem dis1 olarak da tamimlanan Kiiresel Finansal Mimari,
kiiresel para ve finansal sistemlerin istikrarini ve iglevini koruyan
yonetisim  diizenlemelerini ifade eder. Ozellikle, gelismis
ekonomilerin krizlere ve soklara karsi vermis oldugu politika
tepkilerine gore zamanla olusmustur. Kiiresel Finansal Mimari su
unsurlari icermektedir (BM, 2023:4):

1. Kamusal uluslararast finans kuruluglaruun yonetisimi:
IMF, cok tarafli kalkinma bankalari, Yesil iklim Fonu gibi
yapilar.

2. Ozel finansin ybnetisimi icin standart Dbelirleyiciler:
Finansal istikrar Kurulu, Uluslararasi Odemeler Bankast,
Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu ve Finansal
Eylem Gorev Giicli vb.

3. Parasal diizenlemeler: Bolgesel finansal diizenlemeler ve

ikili takas hatlari.

4. Gayriresmi iilke gruplart: G7 ve G20 gibi norm belirleyici
gruplar.

5. Resmi ancak evrensel olmayan norm belirleyici kuruluslar:
OECD gibi yapilar.

6. Egemen bor¢ konularwyla ilgili alacakli gruplar: Paris
Kuliibii, Londra Kuliibi, kredi derecelendirme kuruluslari.
7. Birlesmis Milletler: Norm belirleyici ve uygulayici olarak.
Bretton Woods Konferansi sonrasinda kurulmus olan IMF, Diinya
Bankasi ve Uluslararast Odemeler Bankasi (BIS) kiiresel finansal
mimarinin temelini olusturmaktadir. Ayrica, WTO ve OECD bu
mimaride yer alan diger 6nemli kurumlardir (Tiryaki, 2009:2). Bu
kurumlarin gorevleri birbirinden farkhidir. IMF icin, tye {ilkelere
kisa vadeli finansal destek saglanmasi, Diinya Bankasi icin,
gelismekte olan {ilkelere uzun vadeli finansman saglanmasi, BIS igin,
finansal sistemin diizenlenmesine yardimci olunmasi; WTO igin,
ticarette ortak kurallarin belirlenmesi ve OECD igin, piyasa
ekonomisini ve iyi yonetisimin tegvik edilmesi seklinde siralanabilir
(Tiryaki, 2009:4).

6.2. Basel Diizenlenlemeleri

1974’te finansal piyasalarin diizenlenmesine yonelik olarak Basel
Komitesi kurulmustur. Komite, bankalarin ortak bir prosediire
uymasini saglamak amaciyla faaliyet yiiriitmektedir. Bu baglamda
bircok bankanin yetersiz sermaye ile faaliyet gostermesi 1988’de
Basel I Standartlar’nin olusturulmasini beraberinde getirmistir. Bu
kapsamda, bankalarin riskli aktifler oranmin ylizde 8’in altina
diismemesi gerektigi karar1 alinmigtir. Boylece, bankalarin krizler
karsisinda daha direncgli olmasi hedeflenmistir. Bu bakimdan, bu
diizenlemeler 100’den fazla {ilkede bankacilik sektoriinde sermaye
diizenlemelerinin esasini olusturmaktadir (Yildirim, 2015:11; Dogan
ve Sarsicl, 2018:110-111).

Basel Tin 1988'de yayimlanmasmin ardindan finansal
piyasalarda ve bankacilik sektoriindeki gelismeleri icerisine alacak
sekilde 2004’de Basel-II, 2010’da Basel III ve 2017'de Basel IV
kriterleri yayimlanmigtir (BDDK, t.y.).

6.2.1. Basel I Kriterleri

Basel I'in temel amaci, finansal istikrari gliglendirmek ve sermaye
yeterliliginin hesaplanmasinda bir standart olusturmaktir. Bu
kapsamda sermaye yeterliligi gostergelerinin hesaplanmasinda
banka sermayesi unsurlari, bilan¢o kalemleri icin kredi riskinin
hesaplanmasinda kullanilan agirliklandirma faktorleri (agirlikhi
ortalama risk faktorleri: %o, %20, %50 ve %100) ve bilanco dis1
kalemler igin kredi dontistirme faktorleri tanimlanmistir. Bu
faktorler, daha sonra uygun risk agirliklandirma faktorlerinin
uygulanmasini icermektedir. Ayrica, sermaye ile bankanin toplam
riski arasindaki oran hem bakiye hem de bakiye disi risklerin
agirhklandirilmas: yoluyla belirlenmektedir. Bu baglamda, bir
bankanin hesaplanan sermaye yeterliligi gostergesinin en az yiizde
8 olmasi gerekmektedir (National Bank of Serbia, Basel I).

Sermaye Yeterlilik Oran1 =
Ozkaynak
- = = %38
RWA(Risk Agirlikli Varliklar)

Basel I standartlarinin uygulanmasinda, basit yapida olmasi,
uluslararasi diizeyde faaliyet gosteren bankalarin sermaye
yeterliliklerini artirmasi, sermaye yoOnetim siireglerinde disiplin
saglamasi ve piyasa katilimcilari tarafindan degerlendirilebilecek bir
olctit niteligi tasimasi gibi avantajlar tasimaktadir. Ancak bu
avantajlarina ragmen, Basel I standartlarinin, sermaye yeterliligini
yalnizca kredi riski ile smirhi tutmasi, farkli kredi kaliteleri ile
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derecelendirme notlarina sahip borglular arasinda herhangi bir
ayrim yapmamasl, piyasa degerleri yerine defter degerleri tizerine
yogunlagmasi ve yeni finansal araclarin kullanimmin dogurdugu
riskleri azaltma tekniklerinin yetersiz olmasi gibi zayifliklar
bulunmaktadir (National Bank of Serbia, Basel I).

Bu zayifliklar, 6zellikle piyasa riski ile ilgili olanlar, 1993 ve 1996
yillarinda yapilan degisikliklerle giderilmistir. Bu degisiklikler,
piyasa riski icin sermaye gerekliliklerinin belirlenmesi ve bankalarin
piyasa riskini degerlendirmeleri amaciyla yeni bir arag¢ olan Riske
Maruz Deger (Value at Risk-VaR) uygulamasiyla saglanmistir
(National Bank of Serbia, Basel I):

Ozkaynak

- Agirhikh Risk (kredi riski + piyasa riski)

VaR > %8 Risk

6.2.2. Basel II Kriterleri

Basel II, 2004’teki yayimlandiginda cifte temerriit ve alim-satim
islemlerinin etkileri hakkinda bilgiler sunmustur. 2005’te bu
kriterler giincellenmis ve 2006’da nihai halini almistir. Basel II,
tilkelerin uygulama tercihleri dogrultusunda esnek bir yaklagim olup
tercihlerin saglamlastirilmasina baghdir (Yildirim, 2015:13). Ayrica,
Basel I'in yirirliikte kalan tim hiikiimlerini de kapsamaktadir. Bu
kapsamda, {i¢ ana siitundan olugmaktadir (National Bank of Serbia,
Basel II):

e  Siitun 1, bankalarin asgari sermaye gereksinimlerini
faaliyet tiirlerine ve risk profillerine uygun sekilde
belirlenmesidir. Bu siitun, kredi riski, piyasa riski ve
operasyonel risk icin minimum sermaye gereksinimlerini
kapsar.

e Siitun 2, i¢ risk yonetimi ve kontrol sistemlerini
gelistirmek tizere dort temel ilkeye dayanmaktadir. (1)
Bankalar risk profillerine uygun sekilde stirekli olarak
icsel sermaye yeterliligi degerlendirmesi (igsel Sermaye
Yeterliligi Degerlendirme Siireci [Internal Capital
Adequacy Assessment Process-ICAAP]) yapmali ve buna
gore etkili bir sermaye koruma stratejisi belirlemelidir. (2)

Denetleyici  otoriteler — (Denetleyici  inceleme ve
Degerlendirme  Siireci [Supervisory Review and
Evaluation Process-SREP]), bankalar1 denetleyerek

stratejileriyle uyumunu denetlemelidir. (3) Bankalarin
asgari  sermaye
bulundurmaldir.

seviyesinin  iizerinde  sermaye
(4) Denetim otoriteleri, sermaye
seviyesinin diismesini 6nlemek amaciyla erken miidahale
etmeli ve gerekli diizeltici eylemleri talep etmelidir.
e  Siitun 3, piyasa disiplinini giiclendirmek amaciyla gerekli
bilgilerin seffaf bir sekilde aciklanmasini talep etmelidir.
Basel I'nin getirmis oldugu Sermaye Yeterlilik Oran1 (Capital
Adequacy Ratio-CAR) su sekildedir (Medetoglu, 2023:29):
Sermaye Yeterlilik Oran1 =
Ozkaynak

> %8 Risk
kredi riski + piyasa riski + operasyonel risk — %08 Ris

6.2.3. Basel III Kriterleri

2008 krizi sonrasinda getirilen Basel IIl ile amaclanan, bankacilik
ve finans sistemini soklara karsi daha dayanikli hale getirmek,
kurumsal yonetimi gelistirmek, risk yonetimini iyilestirmek ve
bankalarin geffafligini artirmaktir (Koksal vd., 2020:10). Basel III
kapsaminda ulasilmak istenen hedefler su sekildedir (Cangiirel v.d.,
2010:1):

e  Soklara karsi
artirilmasi,

bankacilik sisteminin dayanikliliginin

e  Bankalarin kurumsal yonetisiminin ve risk yonetiminin
gelistirilmesi,

e  Bankalarin seffafliginin artirilmasi,

e  Bankalarin bireysel (mikro diizenlemeler) dayanikliliginin
artirilmasi,

e Finansal sistemin (makro diizenlemeler) soklara karsi
dayanikliiginin giiglendirilmesi.

Bu hedeflerin gerceklestirilmesi amaciyla yapilan calismalar
sunlardir (Cangiirel v.d., 2010:1):

e Asgari sermaye miktarmin artirilmasi, risk bazli olmayan
bir asgari sermaye gerekliligi standardinin olusturulmasi,

e  Sermaye ihtiyacinin ekonomik dongii dénemlerine bagh
olarak artirilmasi/azaltilmas,

e Asgari likidite oranlarma iligkin diizenlemelerin
yapilmasi,
e Alm-saim  hesaplarinda  sermaye  yeterliliginin

hesaplamasinda revizyon yapilmasi,

e Kars1 taraf kredi riskinin hesaplamalarina
degisikliklerin gerceklestirilmesi.

Basel II diizenleme degisikliklerinin hedeflerinin ayrmtilart
asagidaki gibidir (Cangtirel v.d., 2010:2):

e Daha nitelikli sermaye: Ana sermaye icerisinde en kaliteli
sermaye kalemlerinin kalmasi saglanmistir. Ayrica, bazi
sermaye kalemleri, ana sermaye hesaplamasinda indirim
kalemini olusturmustur.

e Niceligi arturdmis sermaye: Cekirdek Sermaye Orani
yuizde 7'ye, Tier 1 orani ise yiizde 8,5'e yiikseltilmektedir.
Yiizde 8,5'lik oran, bankalarin esnek hareket etmeleri icin
asgari diizeydi olusturmaktadir.

e  Sermaye tamponu olusturulmasi: Sermaye diizeyi,
ekonomik kosullara bagh olarak ylizde o ile ylizde 2,5
arasinda degisiklik gosterebilecektir.

e  Risk bazli olmayan kaldirag orant: Belirli dontisim
oranlari ve aktifler ile ana sermaye arasinda risk bazli
olmayan bir taban oran planlanmig ve kaldirag orani
yiizde 3’dir.

e  Likidite diizenlemeleri:
planlanan Likidite Karsilama Orani ve Net Istikrarl
Fonlama Orani igin asgari seviyelerin yiizde 100 olmasi

iliskin

Diizenlemelere dahil edilmesi

ongorilmiistiir.
e  Kargi taraf kredi riskinin ve alim satim hesaplarina iligkin
sermaye  yeterliliginin hesaplanmasina  yonelik

degisiklikler planlanmigtir.
6.2.4. Basel IV Kriterleri

Basel IV, bankalarin risk olgiim modellerindeki farkhliklarin
azaltllmast ve bankalarm karsilastirilmasinin  artirilmasi
hedeflemektedir. Bu kapsamda Basel I'in basit yapisi 6rnek alinmig
ve bankalarin risk dl¢limiinde kullanilan modellerin karmasikligini
azaltmak icin kamuoyu seffaf bir sekilde bilgilendirilmelidir. Ayn
zamanda igsel bankalarin i¢sel modellere asir1 6zgiirliikk tanimasi ve
bu ozgiirliigiin smirlandirilmasi amaciyla belirli parametrelerde
minimum taban degerlerinin belirlenmesi 6nerilmektedir. Bu oran,
ornegin, bankalarin temerriit riskini yiizde 5 olarak hesaplamasi
durumunda, en az yiizde 10 olabilecektir. Ayrica, aktif biiyiikliigt 50
milyar Euro’yu asan banklar ile finans kuruluslar: icin standart bir
yaklasim o©nerilmektedir. Ciinkii, bu kuruluslarda yeterli veri
bulunmamakta, icsel modellerin giivenirliligi sorun
olusturmaktadir. Bu baglamda, i¢gsel modellerin yarattigi sorunlar,
standart modelin revizyonu ile basit ve az sayida risk faktoriiyle
¢oziilmesi planlanmaktadir (Koksal vd., 2020:14-15).
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Bu kapsamda Komite, Basel IV diizenlemeleri ile diizenleyici
cercevede gergeklestirilen reformlari hayata gecirmistir. Bu
reformlar, risk agirlikh varliklarin (Risk-Weighted Assets-RWA),
hesaplanmasinda giivenilirligin yeniden saglanmasi ve bankalarin
sermaye oranlarinin karsilagtirilabilmesinin artirilmasi amacini
icermektedir (BIS, 2017:1):

e Kredi riski, kredi degerleme diizeltmesi riski ve
operasyonel  risk  igin  standart  yaklagimlarin
saglamlastirilmasi ve risk duyarliliginin artirilmasi,

e  Kredi riski cercevesinde icsel derecelendirme tabanlh
(Internal Ratings-Based Approach-IRB) yaklasimin
uygulanmasi ile sermaye gereksinimlerine iligkin girdilere
yonelik sinirlamalarin getirilmesi. Ayrica, Kredi Degeri
Diizeltmesi (Credit Valuation Adjustment-CVA) Riski ve
Operasyonel Riskler icin igsel model yaklasimlarinin
sonlandirilmasi,

e  Kiiresel sistemik Oneme sahip bankalarin kaldirag
seviyelerinin sinirlandirilmasi amaciyla bir kaldirag orani
tampon mekanizmasinin olusturulmasi,

e Basel II c¢ikti tabaninin, revize edilmis Basel III
standartlarina uygun olarak daha saglam bir cerceve ile
giincellenmesi.

6.3. Uluslararast Karar Mekanizmalart

Kiiresel Finansal Mimari’'nin diizenlenmesinde iliskin tartismalar
G-20 zirvelerinde tartisiilmakta ve zirvelerde alinan kararlar
Finansal Istikrar Kurulu, Basel Komitesi ve uluslararasi kurumlar
araciliglyla hayata gecirilmektedir.

6.3.1. G-7/8 Koln Zirvesi (1999)

Almanya’da diizenlenen zirve, 1997 Asya krizinin finansal
piyasalar: hazirliksiz yakalanmasi ve finansal serbestlesmenin refah
artisini saglayamamasi gibi mimariye yonelik elestirilerin etrafinda
diizenlenmistir. Bu duruma yo6nelik ABD, gelismekte olan piyasalari
suglayarak sermaye hareketliliginin artirilmasini savunmustur. Bu
baglamda Koln zirvesinde Yeni Kiiresel Finansal Mimari'nin ingasi
ile mevcut kurallar1 giiclendirmeye yonelik kararlar alinmistir. Yeni
mimari, gelismekte olan piyasa ekonomilerini IMF ve Diinya Bankasi
ile entegre ederek Bati'nin kurallarini benimsemelerini amaclamistir
(Soederberg, 2002:175). Bu kapsamda, Yeni Kiiresel Finansal
Mimari icin alinan kararlar su sekilde ozetlenebilir (G7 Research
Group, 1999):

Uluslararast Finans Kuruluglariun Gliglendirilmesi ve

Reformu

e IMF ve Diinya Bankas’nin giiniin ihtiyaglarina goére
reforme edilmesi,

e  Yeni Finansal istikrar Forumu’nun kurulmast,

e IMFnin denetim ile programlarinin gelistirilmesi ve IMF
Gegici Komitesi'nin "Uluslararasi Finans ve Para
Komitesi" olarak kalic1 hale getirilmesi,

e  Sistemik ©Oneme sahip tilkeler arasinda gayri resmi
diyalog mekanizmalarinin kurulmasi.

Seffafliin Artirdmast ve En Iyi Uygulamalarin Tesviki

e Kamu ve 6zel finans kurulusglari icin uluslararasi seffaflik
ve uygulama standartlarinin gelistirilmesi,

e IMF seffaflik raporlarinin izlenmesi,

e IMF ve Diinya Bankast belgelerinin yayimlanarak
seffafligin artirilmas.

Sanayilesmis Ulkelerde

Gliglendirilmesi

e  Basel Komitesi'nin sermaye diizenlemelerine iligkin risk
degerlendirmesi ve risk yonetiminin iyilestirilmesi,

Finansal Diizenlemelerin

e  Yiiksek Kaldirach Kuruluglarin  denetiminin  ve
seffafliginin artirilmas,

e Acik deniz finans merkezleri, standartlara uymali ve kara
para aklamayla miicadelede is birligi yapmasi.

Gelismekte Olan Piyasalarda Makroekonomik ve Finansal

Giiglendirme

e  Sermaye serbestlestirmesinin dikkatli yapilmasi,

e Doviz kuru rejimlerinin stirdiirilebilir ve saglam
yapilarla desteklenmesi,

e IMF ve Diinya Bankasr’nin daha ¢ok teknik destek
saglamasi.

Kriz Onleme ve Yonetimi-Ozel Sektér Katilimu

e IMFnin Kosullu Kredi Hatti (Conditional Credit Line-
CCL) gibi araglarla krizlere karsi koruma saglanmasi,

e Ozel sektoriin krizler de sorumluluk almasmin
saglanmasi,

e Kolektif eylem maddeleri gibi araclarin
yayginlastirilmasi.

Sosyal Politikalarin Giiglendirilmesi-Yoksullarin Korunmast

e  Krizlerde yoksul ve savunmasiz kesimlerin korunmasi,

e  Egitim ve saglik gibi temel sosyal hizmetlere yatirimlarin
tesvik edilmesi,

e  Uluslararas: finans kuruluslart igin sosyal hedeflerin
ayrilmaz bir unsur olmasi.

6.3.2. G-20 Washington Zirvesi (2008)

ABD’de 2008 kiiresel krizi sonrasinda toplanan bu ilk G-20
zirvesinde finansal diizenlemelerin artirilmasi amaglanmigtir. Bu
dogrultuda 47 maddeden olugan bir eylem plani {izerinde mutabakat
saglanmis ve ayrica, ticari korumaciliga kargi birlikte hareket etme
konusunda anlagilmistir (Eraslan Askin, 2015). Bu kapsamda
Kiiresel Finansal Mimari'nin reformuna iligkin alinan kararlar su
sekilde 6zetlenebilir (G20 Research Group, 2008):

e Gelismekte olan ekonomiler icin finansmana kolay
erisimin saglanmasi,

e Diinya Bankasi ve ¢ok tarafli kalkinma bankalarinin
kapasitelerini kullanmasi,

e  IMF, Diinya Bankasi ve Cok Tarafli Kalkinma Bankalarinin
krizle miicadelede yeterli kaynaga sahip olmalarmin
saglanmasi.

Gerekli reformlar igin asagidaki politikalarin uygulamaya
konulmasi taahhiit edilmistir:

e Seffaflik ve Hesap Verebilirlik: Finansal tirtinlerin anlagilir
olmas1 ve firmalarin finansal durumunun dogru bir
sekilde aciklanmasi.

e Saglam Diizenleme: Diizenleyici
giiclendirilmesi ve Kredi derecelendirme kuruluglarinin
daha siki denetlenmesi.

e  Finans Piyasalarinda Diirtistliigiin Tesviki: Yatirimci ve
tiketicinin korunmasi ve piyasa manipiilasyonun
engellenmesi.

e Uluslararast Is Birliginin Giiclendirilmesi: Diizenleyicilerin
finansal piyasalarin biitlin noktalarinda is birliklerini
artirmasi.

e Uluslararast Finans Kuruluslarin Reformu: Bretton Woods
kurumlarmin reforme edilmesi ve Finansal Istikrar
Forumu (Financial Stability Forum-FSF)'nun derhal
gelismekte olan ekonomileri de kapsayacak sekilde
genislemesi.

sistemlerin
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6.3.3. G-20 Londra Zirvesi (2009)

ingiltere’de kriz sonrasi ikinci toplantimin ana giindemi,
ekonomik krizi engellemek amaciyla mali ve parasal desteklerin bir
araya getirilmesi olmustur. Bu kapsamda IMF ve diger kurumlara ek
fon saglanmasina karar verilmistir. Ayrica, ticari korumaciliga karst
olan tutum bir kez daha vurgulanmigtir (Eraslan Agkin, 2015). Bu
dogrultuda, Kiiresel Finansal Mimari’nin sekillenmesi icin alinan
karalar su sekilde 6zetlenebilir (G20 Research Group, 2009a):

e Yeni bir Finansal fstikrar Kurulu (Financial Stability
Board-FSB)'nun kurulmasi,

e  FSB'nin IMF ile is birligi yapmasi,

e Diizenleyici sistemlerin reforme edilmesi,

e Diizenleme ve denetimin mekanizmalarinin finansal
kurumlara, araglara ve piyasalara genisletmesi (hedge
fonlar),

e  Vergi cennetleri ile is birligine yanasmayan kurumlara
kars1 harekete gecilmesi,

e Tek bir kiiresel muhasebe standartlari seti olugturulmasi,

e  Kredi Derecelendirme Kuruluglarmin diizenleyici denetim
ve kayit yetkisinin genisletilmesi.

Ayni zamanda, finansal kuruluslarin yeni zorluklarla etkili
bir sekilde basa c¢ikabilmesi icin yeniden diizenlenmesi
hedeflenmistir. Bu kapsamda, gelismekte olan ekonomilerin
daha fazla s6z hakk: ve temsiliyetinin artirilmasina ¢alisilmistir.

Bu amagla;
e IMFnin kota ve soz hakki reform paketinin uygulamaya
konulmasi,

e IMF'ye stratejik yonlendirmenin saglanmasi ve hesap
verebilirliginin artirilmasi,

e Diinya Bankasi reformlarimin uygulamaya konulmasi,

e  Uluslararas: finans kuruluglarinin bagkan ve tist diizey
yoneticilerinin seffaf ve liyakate dayal bir se¢im siireciyle
atanmasl.

6.3.4. G-20 Pittsburgh Zirvesi (2009)

ABD’de diizenlenen zirvede, Giiglii, Siirdiiriilebilir ve Dengeli
Biiyiime Cergevesi’'nde kriz sonrasi kiiresel iyilesmeyi desteklemek
amaciyla harekete gecilmesi icin uzlagilmigtir. Ayrica, biiyiik finansal
kuruluglarin reforme edilmesi karari alinmigtir (Eraslan Askin,
2015). Bu dogrultuda, Kiiresel Finansal Mimari'nin sekillenmesi igin
alinan karalar su sekilde 6zetlenebilir (G20 Research Group, 2009b):

e  G20’nin uluslararasi ekonomik is birligi i¢in ilk merci
olarak belirlenmesi,

e  Finansal istikrar Kurulu (FSB)’nun kurulmas,

e Gelismekte olan piyasalara en az %5 oraninda kota pay1
aktariminin amaclanmasi,

e 500 milyar dolarin iizerinde katki ile IMFnin Yeni
Borglanma  Diizenlemeleri'ne (New  Borrowing
Regulations-NAB) destek taahhiidiin yerine getirilmesi,

e  Ulkelerin degisen ekonomik agirliklarim ve Diinya
Bankas’nin kalkinma misyonunu yansitan yeni bir
formiiliin benimsenmesi; gelismekte olan ve gegis tilkeleri
icin oy glictinde en az %3 artis saglanmasi.

e Asinn temsil edilen gelismis {ilkelerin oy hakkinin
azaltilmasi; gelismekte olan iilkelere daha fazla s6z hakki
verilmesi; yoksul iilkelerin oy gilicliniin korunmasi.

® Diinya Bankasr’nin iklim degisikligi ve gida giivenligi gibi
kiiresel sorunlara odaklanmasi.

6.3.5. IMF ve Diinya Bankasi Yillik Toplantist (z009) (Istanbul
Kararlart)

istanbul’da diizenlenen toplantida, kiiresel kriz sonrasinda,
kiiresel ekonomik toparlanma saglanana kadar destekleyici
politikalarin devami konusunda anlagmistir. Ayrica, IMFnin
yonetiminde, dinamik gelismekte olan piyasalarin ve gelismekte olan
iilkelerin daha fazla etkiye sahip olmasini saglamak icin reform
cabalar1 desteklenmistir. Bu kapsamda, reformlarla ilgili olarak
alinan kararlar su sekilde 6zetlenebilir (IMF, 2009):

e IMF'nin yetki alani, kiiresel istikrar kapsaminda tim
makroekonomik ve finansal sektoér politikalarimni igine
alacak sekilde yeniden degerlendirilmesi,

e  Esnek Kredi Hattinin (Flexible Credit Line-FCL) basarisi
i¢in, bu aracin kriz zamanlarinda daha fazla tilkeye sigorta
saglamasmin nasil gelistirilebilecegi ve finansman
yontemlerinin gelistirilmesinin incelenmesi,

e  Esnek Kredi Hatlar1 gibi finansman araglarinin, tilkelerin
rezervler biriktirme zorunlulugunu azaltarak kiiresel
ekonomik dengesizlikleri giderme potansiyelinin analiz
edilmesi,

e IMF ve
politikalarinin  karsilikli
bulunacak yeni bir¢ok
baglatilmasi,

e  G-20 tarafindan kabul edilen reformlar cercevesinde,
IMF'deki kota paylarinin 2011 yilina kadar en az ylizde 5
oranimin gelismekte olan {ilkelere kaydirilmasi.

G-20'nin  Onerisine uygun olarak, {ilke
degerlendirilmesine katkida

tarafli izleme siirecinin

6.3.6. G-20 Antalya Zirvesi (2015)

Tirkiye'nin ev sahipligi yaptig1 zirvede, ilk kez go¢ ve miilteci
hareketleri giindem konusu olmustur. Ayrica, finans sektoriinde
reform yapilmasi konusunda ve kiiresel iklim anlagmasi
desteklenmistir. Ayni zamanda Terorle Miicadele ile ilgili de bir G-
20 Bildirisi yayinlanmigtir (G2o South Africa, 2025a). Toplanti
kapsaminda, Kiiresel Finansal Mimari'nin sekillenmesi igin alinan
karalar su sekilde 6zetlenebilir (G20 Research Group, 2015):

Bagkanlik Oncelikleri:

e IMFnin kota paylarinin daha adil bir sekilde yeniden
diizenlenmesi; IMF 2010 Kota ve Yénetim Reformunun
tam olarak uygulanmasinin saglanmasi.

Zirve Sonugclart:

e 2010 IMF Kota ve Yonetim Reformu'nun tam olarak
uygulanmasi,

e IMF'nin Ozel Cekme Haklar1 (Special Drawing Rights-
SDR) sepetinin degerleme yonteminin gozden gegirilmesi,

e  Uluslararas1 devlet tahvil ihraglarinda giiclendirilmis
kolektif eylem pari passu hiikiimlerinin kullanilmasi ve bu
hiiktimlerin uygulanmasinin hizlandirilmasi.

6.3.7. G-20 Buenos Aires Zirvesi (2018)

Arjantin’de diizenlenen zirvenin ana temasi, Adil ve
Stirdiiriilebilir Kalkinma icin Mutabakat Olusturmak seklinde
belirlenmistir. Bu kapsamda, oncelikli konular, isin gelecegi,
dordiincti sanayi devrimi, saglk, genglik, altyap: ve siirdiirtilebilir
gida giivenligi konular tizerinde yogunlasilmistir. Ayrica, kadinlarin
gliclendirilmesi, yolsuzlukla miicadele, dayanikli bir mali sistem,
kiiresel vergi adaleti, iklim eylemi ve temiz enerji sistemleri gibi
konularda yer almigtir (G20 South Africa, 2025b). Toplanti
kapsaminda, Kiiresel Finansal Mimari'nin sekillenmesi i¢in alinan

karalar su sekilde 6zetlenebilir (G20 Research Group, 2018):
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e Kota tabanli ve yeterli kaynaklara sahip bir IMFnin
gliclendirmesi; yeni bir kota formiili tizerinde
anlasilmasi; yoksul iiyelerin temsilinin korunmasi.

e Smr Otesi sermaye akislarmin yarattigy politika
zorluklarini Sermaye Akisi Yonetimi (Capital Flow
Management-CFM) tedbirleri gibi makro ihtiyati
tedbirlerle azaltilmasi; OECD ve IMF'nin CFM
tedbirlerinin desteklenmesi.

e Kamu borcu ve mali yonetimde seffaf, saglam ve
stirdiiriilebilir finansman uygulamalarin saglanmasi;
Paris Kuliibii'niin ¢alismalarinin desteklenmesi, IMF ve
Diinya Bankasi'nin kamu borcu seffafligini giiclendirme
konusunda galismasi.

e  Kiiresel Finansal Yonetim konusunda, Eminent Persons
Group'un raporunun desteklenmesi.

6.3.8. G-20 Rio de Janeiro Zirvesi (2024)

Brezilya’da diizenlenen zirvenin temasi, Adil Bir Diinya ve
Siirdiirtilebilir Bir Gezegen Insa Etme olarak belirlenmistir. Bu
anlamda, milyarderlerin  vergilendirilmesi, enerji  gegisi,
Brezilya'daki Taraflar Konferansi (COP) 30'a destek, siirdiiriilebilir
biiylime ve yoksullukla miicadele gibi konular ele almmistir. Sonug
bildirgesinde ayrica sosyal kapsayicilik ve kiiresel yonetisim reformu
vurgulanmistir (G20 South Africa, 2025¢). Toplanti kapsaminda
Kiiresel Finansal Mimari'nin sekillenmesi icin alinan karalar su
sekilde 6zetlenebilir (G20 Research Group, 2024):

e (Cok Tarafi  Kalkinma Bankalar1  (Multilateral
Development Banks-MDBs) icin Daha fyi, Daha Biiyiik ve
Daha Etkili bir yol haritasinin onaylanmasi; bu yol
haritasinin ~ Siirdirilebilir ~ Kalkinma  Hedefleri'ne
ilerlemeyi hizlandirmasi; yerel ve 6zel kaynaklari seferber
etmede MDB'lerin desteklenmesi.

e Diisiik ve orta gelirli tilkelerin zorluklarla basa ¢ikmasini
saglamak icin Diinya Bankasi'min kapasitesinin
artirllmasi; Lima Hissedarlik dogrultusunda
Uluslararasi imar ve Kalkinma Bankas: 2025 Hissedarhik
Incelemesinin beklenmesi.

e  Gelismekte olan iilkelerin MDB'ler ve uluslararasi
ekonomik kurumlarda daha iyi temsil edilmesi; Sahra Alti
Afrika'nin sesini artirmak icin IMF Yonetim Kurulu'nda
25. bir yonetici koltugunun olusturulmasi.

e  Kiiresel finansal giivenlik aginin merkezinde olan IMF'ye
baglihigin teyit edilmesi; yoksul iiyelerin kota paylarini
korunmasi; tyelerin konumlarini gore bir kota
diizenlemesine ihtiya¢ olmasi; IMF Yonetim Kurulu'nun
tcretler ve ek {icretler ile Yoksulluk Azaltma ve Biiyiime
Vakfi'nin sundugu desteklerin gézden gecirilmesi.

e  ihtiyac duyan iilkelere 100 milyar ABD dolar1 tutarinda
goniillii katki hedefinin basarismin kutlanmasi; Ozel
Cekme Haklar1 (SDR) kaynaklarini kullanmaya istekli ve
yetkili {ilkelerin davet edilmesi; bu, SDR taleplerinin
rezerv varlik statiisinii korurken, MDB’lerin finansal
kapasitelerini gii¢clendirerek acglik ve yoksullukla miicadele
edilmesi.

e  Diisiik ve orta gelirli tilkelerde bor¢ sorunlarinin etkili bir
sekilde ele alinmasi; G-20 Ortak Cercevesi ¢ercevesinde
yapilan borg tedavilerindeki ilerlemenin desteklenmesi;
borg seffafligini artirmak igin tiim paydaslarin ¢abalarinin
desteklenmesi; paydaglar arasinda ortak anlayis icin
Kiiresel Egemen Bor¢ Yuvarlak Masa Toplantisi'nin
desteklenmesi; Bor¢, Kalkinma ve Altyapt konulu
tartismalarin desteklenmesi.

ilkeleri

7. Tirkiye’'nin Finansal Kiiresellesmeye FEklemlenme
Siireci

1980 yilindan itibaren Tirkiye ekonomisi disa agik ve piyasa
merkezli bir yapiya gecis yapmustir. Bu kapsamda Tiirkiye’de
ekonomik, hukuki ve kurumsal anlamda kokli degisimler
yaganmigtir. Bu deZisimlerden biri de finansal piyasalarin
serbestlesme siireci olmustur. Bu baglamda, déviz kuru politikast
daha esnek bir yapiya kavusturulmus, TL'nin degeri diistiriilmiis,
kara borsayr engelleyecek tek bir doviz kuru uygulanmaya
baglanmis, Mayis 1981°’de MB giinliik doviz kuru diizenlemelerine
baglamig ve 1982 yilinin sonunda, ticari bankalara déviz pozisyonu
bulundurma izni verilmistir. Bu diizenlemeler ile d6viz transferlerini
artirmak ve sermaye cikigini 6nlemek amaglanmigtir. Son olarak, 7
Temmuz 1984 tarihli ve 30 sayih Kararnameyle d6viz kuru rejimi
serbestlestirilmistir (TCMB, 2002:11).

Faiz oranlarina iliskin diizenlemeler Ocak 1980 tarihi ile baglamis
ve kredi faizlerine uygulanan tist limitler kaldirilarak devletin faiz
oranlari {izerindeki kontroliine son verilmistir. Biiyiik bankalar faiz
oranlarinin artigina yonelik olarak kendi aralarinda bir mutabakat
saglamiglardir. Haziran 1987'de, bankalara belirli bir st sinir
dahilinde faiz oranlarini belirleme yetkisi taninmis ve 12 Ekim
1988'e gelindiginde ise tiim mevduat faiz oranlar1 serbest
birakilmigtir (TCMB, 2002:13).

1981’de Sermaye Piyasasi Kanunu uygulanmaya baslanmus,
Tiirkiye'deki sermaye piyasalarinin yonetimi ve yatirimci haklarinin
giivence altina alinmasina baglanmis ve kanun kapsaminda, 1982
yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu kurulmustur. Mayis 1985’te biitce
aciklarinin kapatilmasi igin devlet tahvilleri ihraci baglamis ve
1994’te yasanan finansal kriz sonrasi Hazine’nin MB’den aldig1 bor¢
miktar1 diisiirtilmistiir. 2001 yilinda gelindiginde, yeni MB kanunu
ile MB'nin kisa vadeli bor¢ verme uygulamasi tamamen sona
ermistir (TCMB, 2002:13-14).

Borsa faaliyetleri 1986 yilinda istanbul Menkul Kiymetler Borsast
(IMKB) ile baglamig ve ayni yil MB’'nin para politikasinda bazi
degisikliklere gidilmistir. Bu kapsamda, MB’nin amaci, bankacilik
sisteminin toplam rezervlerini denetleyerek para arzini kontrol
edilmesi olmustur. 2 Nisan 1986 tarihinde Bankalararasi Para
Piyasasi, MB biinyesinde faaliyete baglamistir. Subat 1987’de MB,
para politikasinin uygulanmasinda acik piyasa iglemlerini ana arag
olarak uygulamaya baglamigtir. Agustos 1988’de Déviz ve Efektif
Piyasalari, MB biinyesinde kurulmus ve giinliik kur belirlenmeye
baglanmigtir (TCMB, 2002:15).

Tiirkiye’de sermaye akimlarmin serbestlesmesi siireci 1980'de
baglamig ve 1989’da tamamlanmistir. Bu kapsamda, serbestlesme
siireci 28 ve 30 No’lu Kararnameler ile baglamis, Aralik 1983 ve
Temmuz 1984’te yuriirliige konulmalari ile sermaye hareketleri
kismen serbest birakilmigtir. 11 Agustos 1989 tarihinde ise 32 No’lu
Kararname ile sermaye hareketleri tamamen serbest birakilmistir
(TCMB, 2002:16).

Tirkiye'nin mali sisteminin en 6nemli unsuru olan bankacilik
sektoriindeki reformlar 1980'lerde baglamus, bankalar arasinda
rekabeti artirarak finansal sistemin dayaniklihginin ve verimliliginin
artirllmasi amaglanmigtir. 1983’te Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu
(TMSF), bankalar kanununda yapilan degisiklik ile kurulmustur.
Sektoriin diizenlenmesine iligkin reformlar kapsaminda iki ayri
banka kanunu yiiriirliige konmustur. ilk bankalar kanunu (1985),
bankacilik sisteminin diizenlenmesi ve denetlenmesi icin gereken
hukuki altyapiy1 diizenlemistir. Bu amagla, bankalarin muhasebe
sistemlerinin standart hale getirmesi ve finansal yapilarinin
denetlemesi amactyla Bankalar Yeminli Murakiplari
yetkilendirilmistir. 1989'da bankalarin, BIS standartlarina uygun
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sermaye yeterliligi oranlarini saglamalar1 zorunlu hale getirilmistir.
ikinci bankalar kanunu (1999) ile bankalarm mali yapilarinm
gliclendirilmesi ve uluslararasi standartlarla uyumlu hale getirilmesi
diizenlenmistir. Boylece, bankaciik sektoriinde verimliligi
yiikseltmek ve olasi tehlikeleri en aza indirmek amaciyla Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) kurulmustur (TCMB,
2002:17-18).

Tiirkiye’de Basel kriterlerine uyum siireci, Basel I'e dayanan
sermaye Ol¢iim yontemiyle 1989’da baglamistir. 2005 yilinda Basel
II'ye uyum ¢ahismalari baslarken, 2013-2015 déneminde, 6zkaynak,
sermaye yeterliligi, likidite, kaldira¢ ve sermaye tamponlarini
diizenleyen Basel III kriterleri yiirtirliige girmistir (BDDK, t.y.). En
son olarak ise, Basel III kapsaminda, biiylik kredi sinirlar1 (LEX) ve
net istikrarli fonlama orami (NSFR) 2023 ve 2024 yillarinda
uygulanmaya baglanmigtir (BDDK, 2025a). Ayrica, 25 Mayis 2009
yilinda Basel Komite tiyesi olan Tiirkiye, komitenin gerekliliklerini
yerine  getirme konusunda G-20'de gerekli taahhiitte
bulunulmustur. Bu kapsamda, BDDK, komitenin alt c¢alisma
gruplarinda faaliyet yiirlitmekte ve uluslararast
olusumunda gorev almaktadir (BDDK, t.y.).

Basel diizenlemelerinin iyi bir uygulayicisi olan Tiirkiye'de
Sermaye Yeterlilik Orani, sermaye ile risk agirhkh varhklar
arasindaki oranlama ile asgari bir seviyede belirlenmistir. Bu oran,
mevzuat geregi en az yiizde 8 olarak tespit edilmistir. Ancak, bazi
6zel islemler icin bankalar agisindan yonetmeliklerde yiizde 12
sermaye yeterliligi ongortilmektedir (Tiryaki, 2023). Tiirkiye'de
Mayis 2025 doneminde sermaye yeterliligi standart orani yiizde
17,50 diizeyindedir (BDDK, 2025b).

Tirkiye’de  finansal piyasalarin  serbestlesme  siirecini
inceledigimiz zaman goze carpan Onemli nokta, serbestlesme
siirecinin ilk asamasimin devlet eliyle yiiriitiilmesidir. Fakat, daha
sonrasinda borsanin ve sermaye piyasasinin kurumsallagmasi ile
sermeye piyasalarinin kendi kendilerini kontrol mekanizmalarini
tesis ettigi goriilmektedir (Eroglu, 2002:40).

kurallarin

8. Kiiresel Finansal Mimari i¢cin Reform Onerileri

Kiiresel Finansal Mimari kapsaminda ticaret, vergi, mali
biitiinliik, teknoloji, cevresel siirdiiriilebilirlik ve iklim gibi kalkinma
alanlari birbiriyle tutarli olmal ve birbirini tamamlamahdir. Kiiresel
mimarideki reformlar, uluslararasi toplumun destegi ile ulusal
diizeyde giiclendirilmis finansman politikalar: ve kapasite gelistirme
calismalariyla daha etkili olacaktir (BM, 2023:4).

BM, uluslararasi finansal yonetisimin kiiresel gercekleri ve yeni
zorluklar1 daha iyi yansitacak sekilde reforme edilmesini
6nermektedir. Bu kapsamda, iki ana &neri sunulmaktadir. ilk 6neri,
Kiiresel Giiney iilkelerinin agirhigini artiracak uluslararasi finansal
kurumlarmin yonetiminin doéniistiiriilmesidir. ikinci 6neri ise,
uluslararasi sistemin daha tutarh islemesini saglamak i¢in temsili bir
ust organin kurulmasidir (Abedin v. d., 2024:4-5).

Bu reform hedefi dogrultusunda uluslararasi finansal
kurumlarinin yonetisimini dontistiirmek icin; (1) IMF'nin kota
formiiliintin giincellenerek niifus bileseninin hesaba katilmasi, (2)
oy haklar1 ve karar alma siireclerinin daha demokratik hale
getirilmesi, (3) IMF kaynaklarina erisimin kotalardan ayirilarak
erigim icin ¢ok boyutlu bir kirilganlik endeksi gibi gostergeler yoluyla
belirlenmesi, (4) Kiiresel Giiney'in temsilini artirmak ve yonetim
kurullarim1 daha kapsayici hale getirilmesi (IMF'de 24 ve Diinya
Bankasi'nda 25 olan kurul iiyelerinin sayisinin 52'ye ¢ikarilmasi) ve
(5) bu kurumlarin tiim yonetim yapilarinda cinsiyet dengesine énem
verilmesi seklinde bes somut Oneri getirilmektedir (Abedin v. d.,
2024:5).

Ayrica, uluslararasi finans sisteminin yonetisimine yo6nelik 10
maddelik reform paketi aciklanmis, ancak, onerilerin etrafinda bir
fikir birliginin saglanmasinin zaman alacag belirtilmistir. BM’nin 10
maddelik reform paketi su sekilde ozetlenebilir (Abedin v. d.,
2024:9-12):

1. Kiiresel finans kurumlarinin yonetim kurullarinin roli
yeniden tanimlanmalidir. YOnetim kurullar1 —strateji,
denetim ve performans izlemeye odaklanmali ve giinliik
isleyise karigmamalidir.

2. lcra bagkani ile yonetim kurulu bagkani farkli kisiler
olmahdir. Bu kapsamda, icra bagkanlar: Kiiresel Kuzey'den,
yonetim kurulu bagkanlar: Kiiresel Giiney'den olabilir.

3. YoOnetim kurulu iyelerinin gorev tanimlar1 ve nitelikleri
belirlenmelidir. Boylece tiyeler, kendi iilkelerinin ¢ikarlarini
korumak diginda, ayni zamanda kurumun stratejilerini
gelistirmeli ve gozetim sorumluluklarini yerine getirmelidir.

4. Kiresel finans kurumlari yari1 zamanh ve yerlesik olmayan
yonetim sistemine gecmelidir. Boylece, yonetim kurulunun
glinlik islere karismasi engellenerek siyasi miidahale
azaltabilir.

5. Kiiresel finans kurumlari yonetim kurullar sivil toplum ve
ozel sektorii temsil eden bagimsiz yoneticiler ve bolgesel
orgiitlerin temsilcilerini icerecek sekilde genisletilebilir.

6. Kiiresel finans kurumlarinin icra bagkanlarinin roli,
yonetim kurulu bagkanindan ayri olmali ve her iki rol i¢in
net gorev tanimlari olugturulmalidir.

7. Kiiresel finans kurumlarinin icra bagkanlarinin segim siireci
acik ve seffaf bir sekilde yiiriitiilmelidir. ABD’nin tek aday
sunmas! yerine birkag aday gosterilebilir.

8. Kurumlarin biit¢esinin onaylanmasi ve yeni stratejilerin

benimsenmesi icin cift ¢ogunluk sistemi
benimsenebilir. Boylece, daha kiigiik ekonomilerin seslerini
daha fazla duyurabilir.

9. IMF finansmanina erigsim, kota ile baglantii olmaktan
cikarilmalidir. Béylece, ihtiyaci olan iilkeleri cezalandiran ek
tcret 6denmesi engellenebilir. IMF'nin asil migterileri
Kiiresel Giiney tilkeleri olup, kota paylar: kiigiiktiir.

10. Gz2o dyeligi genisletilmelidir. Afrika Birligi ile Gliney
Afrika'nin tek tilke olarak temsil edilmesi yeterli degildir. G-
20'ye Nijerya, Misir ve Etiyopya gibi Afrika tlkeleri
eklenebilir.

9. Sonug

Kiiresel ekonominin yapisi, Kiiresel Giiney’in yiikselisi, kiiresel
iklim degisikligi, teknolojik gelisme, siirdiiriilebilirlik kavrami ve
gelir esitsizliginin giderek derinlesmesi gibi olgular karsisinda ve
artan belirsizlikler nedeniyle siirekli olarak tartisma konusu
olmaktadir. Bu donemde, 6zellikle Trump politikalarinin etkisi ile
ABD’nin daha korumaci yaklagimi, Cin’in durdurulamayan iiretim
artist kiiresel ekonomiyi yeni bir asamaya tasimustir.

Kiiresel finans piyasalar: da bu gelismelerin uzaginda degil, tam
olarak bu tartismalarin merkezi olarak 6n plana ¢citkmaktadir. Clinkii,
giinlimiizde ekonomik soklarin geneli finansal piyasalar veya
bankacilik sektorii kaynakli olmakta olup, bulasma etkisiyle reel
sektore yayilmaktadir. Ayrica, finansal piyasalarin birbiri ile entegre
olmast bir iilkede yaganan bir krizin diger {ilkeleri de etkilemesine
yol a¢maktadir. Bu noktada, endise duyulan ana husus, kiiresel
finansal mimarinin olusabilecek bir krize karsi ne kadar dayanikl
oldugu konusudur. Bu vyiizden finansal krizlerin 6nlenmesi,
yonetilmesi ve toparlanma stirecinde, islevsel bir kiiresel finansal
mimari i¢in yeniden insaya ihtiya¢ duyulmaktadir.
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Bu kapsamda, son yillarda G-20 kiiresel finansal mimarinin
yeniden insasi igin yapilan calismalarda ¢n plana ¢ikan ana
uluslararast mecra olmustur. Ozellikle, Basel kriterlerinin
uygulanmasi, G-20 agisindan ¢ok basarih bir drnek teskil etmektedir.
Ciinkd, bu kriterler tavsiye karari olmaktan ¢ikmis ve uluslararasi
diizeyde finansal istikrarin saglanmasina etki eden diizenlemeler
olarak islev gérmektedir. Gliniimiizde cogu iilke tarafindan Basel
kriterleri benimsenmis ve bu kriterlere uyum calismalar1 belli
asamalarda devam etmektedir. Ayni1 zamanda G-20’nin bir diger
onemli katkisi ise, kiiresel finansal sistemi denetleyen, analiz eden
ve kurumlar arasi koordinasyonu saglayan Finansal istikrar
Kurulu’dur. Ancak, G-20’nin aldig1 her kararin baglayici olmayist ile
iye tllkeler tarafindan uygulanma hususunun yerel kanunlara ve
projelere bagh olmasi uygulanabilirlik agisindan zamana bagh
olmasina neden olmaktadir. Bir diger 6nemli husus ise, bazi
tilkelerin kendi ¢ikarlarini zedeleyen kararlar1 uygulama konusunda
oldukea isteksiz olmalari yaygin bir durumdur.

Kiiresel Finansal Mimari’nin yeniden ingasinda 6nemli bir baska
boyutta geleneksel mimarinin temel taglar1 olan IMF ve Diinya
Bankas’'nin reforme edilmesidir. Giiniimiizde diinya ekonomisi
icerisinde agirhigl artan Kiiresel Giiney’in karar alma siireclerinde
daha etkin rol almasi, kota haklarinin diizenlenmesi ve politik
onceliklerinin yeniden ele alinmasi gerekmektedir. Ozellikle, bor¢
verme mekanizmalarinin iilkeler i¢in bagimsiz ulusal politika alani
olusturmay1 sinirlamasi ciddi tartismalara neden olmaktadir. Ayni
zamanda aclik ve yoksullukla miicadele eden iilkelerinin daha ciddi
boyutlarda desteklenmesi, kiiresel kaynak dagilimini daha adil hale
getirecektir.

Bu yeni inga siirecinde tilkelerin yalmizca kendi c¢ikarlari
baglaminda degil diinya yararina hareket etmeleri 6n Onemli
noktalardan biridir. Yalnizca birilerinin esit oldugu degil, herkesin
esit oldugu bir yapmin tesis edilmesi Onem tasimaktadir. Bu
baglamda, Kiiresel Finansal Mimari’nin yeniden ingasinda, 6zellikle
finansal sistemi yeniden yapilandirmanin sorumlulugu degil, ayni
zamanda daha adil, daha siirdiiriilebilir ve daha yasanabilir bir
diinya yaratma gorevi de tiim paydaglara ytiklenmesi gereklidir.
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