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İstanbul Yaklaşımı

Bir Yeniden Yapılandırma Deneyimi

1. Giriş

Ülkemizde 2000 yılının sonlarında başlayan ve 2001 yılı genelinde  kendini gösteren  ekonomik kriz bütün kesimleri etkisi altına almıştır. Yaşanan ekonomik krizin finans ve reel kesimde yarattığı tahribatın hasar raporu önümüzdeki yıllarda daha iyi anlaşılacaktır. Ancak bu ortam içerisinde bir sivil insiyatif örneği olarak Türkiye Bankalar Birliği (TBB) tarafından oluşturulan İstanbul Yaklaşımı gerek çalışma prensipleri gerek ortaya koyduğu uzlaşı ve müzakere ahlakı açılarından ülkemizin zengin deneyimlerinden biri olmaya adaydır.  Bu çalışmanın amacı bu deneyimi hataları ve sevapları ile ortaya koyarak İstanbul Yaklaşımı’ndan elde edilen tecrübe, kadro ve bilgi birikiminden yararlanılarak ülkenin refahına olumlu yönde oluşturulabilecek daha da  etkin yapılandırma programlarına katkıda bulunmaktır. 

2- Kriz ve  İhtiyaç

Bir dizi ekonomik kriz, 2000 yılı sonlarından başlayarak 2001 yılının başına gelindiğinde finans ve reel kesimi olumsuz yönde etkilemiş, ülkemiz ekonomisini büyük bir darboğaza sokmuştur. 2001 yılında GSMH yüzde 9,5 daralmış, aynı yılda özel imalat sanayi kapasite kullanım oranı Mart ayında en düşük yüzde 62 seviyesine inmiştir.  Daralan iç talep şirketleri önemli oranda işçi çıkarmaya zorlamış bunun sonucu olarak işsizlik aynı yılda 2.3 milyona ulaşarak toplam işgücünün yüzde 10,6’sını oluşturmuştur. Kriz yatırım ortamını da olumsuz etkileyerek sabit sermaye yatırımlarının reel anlamda yüzde 35 azalmasına neden olmuştur. Ekonomide gözlenen  kötüye gidiş, bankacılık sektörü ile reel sektör arasındaki fon akışını da olumsuz etkilemiştir. Toplam kredilerin mevduatlara oranı yılın başında yüzde 52 iken yılın sonunda yüzde 36’ya düşmüştür. Bu olumsuz gelişmelere paralel olarak şirketler bankalara olan borçlarını geri ödemede sorunlar yaşamaya başlamış ve bankacılık sektörünün geri ödenemeyen kredi stoku giderek artmaya başlamıştır. Nitekim 2000 yıl sonu itibarı ile yüzde 10,8 olan tasfiye olunacak alacakların kredilere oranı 2001 yıl sonunda yüzde 29 seviyelerine ulaşmıştır. Bankacılık Düzenleme ve Denetleme Kurumu’nun (BDDK)  “Bankacılık Sektörü Yeniden Yapılandırma Programı” kapsamında  incelediği 25 ticari bankanın geri dönmeyen kredi portföyü 2001 sonunda 7,8 katrilyon Türk Lirasıdır. 2001 yılında yaşanan kriz sonrası çok hızlı bir şekilde yükselen tasfiye olunacak krediler oranı kriz sonrasında hayata geçirilen Yeniden Yapılandırma Programı’nında olumlu katkısıyla 2004 sonunda yüzde 6’ya gerilemiştir. 

Böyle bir ortamda reel sektör ile bankacılık sektörü arasındaki sorunları geleneksel takip yolları ile özellikle yasal takip yöntemiyle çözmenin oldukça sınırlı kalacağının bilincinde olan sektör temsilcileri, sorunun bir “gönüllü” yaptırımlar esasına dayanan yaklaşım çerçevesinde halledilebileceği konusunda mutabık kalmışlardır.

İstanbul Yaklaşımı adı verilen bu gönüllü yaklaşım, bankaların geri dönmeyen kredilerinin yeniden yapılandırılması için kendi aralarında ve şirketlerle yapılacak görüşmelerin esaslarını belirlemiş ve bankaların gönül rızasıyla imzalamaları gereken bir çerçeve anlaşması ile kapsamı ve esasları  tanımlanmıştır. Çerçeve Anlaşması (ÇA), bankaların katkısıyla TBB tarafından oluşturulan Çalışma Grubunun özverili  mesaisi sonucu ortaya çıkmış ve ileride değinileceği gibi  başarı ile uygulanma imkanı bulmuştur. Çalışma Grubu toplantıları 2001 yılının ikinci yarısında başlamış gerek kamu otoriteleri ile yasal düzenlemeler açısından gerek bankalarla anlaşmanın içeriği açısından yapılan müzakereler neticesinde Cerçeve Anlaşması 24 Mayıs 2002 tarihinde 25 banka ve 18 banka-dışı finans kurumu tarafından imzalanarak yürürlüğe girmiştir. Görüldüğü gibi ekonomik krizin ortaya çıkışının hemen akabinde çalışmalara başlanılmış olması ve koalisyonla yönetilen ülkemizde bütün yasal mevzuatın ve bankalararası mutabakatın sağlanarak 1 yıldan az bir sürede Çerçeve Anlaşmasının aktedilmesi azımsanmayacak bir başarıdır. Yeniden yapılandırma yaklaşımlarının ilk örneği  Londra Yaklaşımı olup, Bank of England tarafından başlatılmıştır. Benzer yaklaşımlardan Meksika’da, Tayland’da, Malezya’da ve Endonezya’da da yararlanılmıştır. Bu ülkelerdeki süreçlerle  mukayese edildiğinde gerek süre ve gerek kapsanan şirket ve tutar açılarından İstanbul Yaklaşımı önde gelen uygulamalardandır.

3- Amaç ve Teşkilatlanma  

ÇA ile amaçlanan husus, finansal darboğaza girmiş şirketlerin yeniden yapılandırılarak ekonomik hayatlarına etkin bir biçimde devam etmeleri ve bunun sonucu olarak istihdam ve katma değer yaratılarak reel ve finans kesim bilançolarının  güçlendirilmesidir.  Böylelikle  kamunun vergi toplama potansiyelinin artırılması amaçlanmıştır. 

İstanbul Yaklaşımı’nın örgütlenme modeli ve karar süreçleri ÇA’da detaylı olarak tanımlanmıştır. Özetlenecek olursa sistem, Alacaklı Bankalar Konsorsiyumu (ABK) kararları ile şirket yapılandırma süreçlerini belli bir plan dahilinde yürütmeyi öngören bir modeldir. Örgütlenme açısından İstanbul Yaklaşımı’nda Londra Yaklaşımı’nın  güçlü otorite temsilcisi Bank Of England gibi yarı kamu otoritesi bulunmamakta, bu husus İstanbul Yaklaşımının gönüllülük esasına dayalı demokratik ve katılımcı bir sivil insiyatif olma özelliğini pekiştirmektedir. Böyle bir otorite ihtiyacının çok ender olarak ortaya  çıkması ABK toplantılarının uzlaşı geleneğini göstermektedir. ABK’da kararlar tercihan oybirliği ile alınır. Oybirliği sağlanamayan durumlarda toplam alacak miktarının yüzde 75’ini temsil eden ABK üyelerinin aynı yöndeki kararları yeterlidir. Bu oran 31.01.2002 tarihi itibarı ile tüm bankalarda 1. ve 2.  grupta sınıflandırılan firmalar için yüzde 90’dır. Lider Banka tüm sürecin başlatıcısı ve yöneticisi konumundadır. Koordinasyon Sekreteryası (KS) görüşmelerin süre ve karar nisapları  açılarından ÇA’da belirlenen şekilde yürütülmesini gözetmekle sorumludur. Hakem Kurulu, ABK’nin kararı ile çözülmesi istenen sorunlarda hakemlik yapmak ile görevlendirilmiş bir organdır.   

4-“ABK” Toplantıları

İstanbul Yaklaşımının  başlayabilmesi  için şirketin  “başvuru ve taahhüt mektubu” denilen metni en büyük alacaklı üç bankadan birinin talebi üzerine vermesi gerekir. Anlaşılacağı üzere banka veya alacaklı kurumun,  ilgili şirketi yapılandırmaya istekli olması gerekmektedir. Bilindiği üzere 1.ve 2. grupta izlenen şirketler sürece alındığında sorunlu krediler grubuna dahil olmakta ve bankaların karşılık oranlarını olumsuz yönde etkilemektedirler. Bu durum, yapılandırılmaları halinde borçlarını geri ödemede sorunla karşılaşmayacak olan şirketlerin yapılandırma kapsamına alınmama gibi bir riski bünyesinde barındırmaktadır. ABK toplantılarında bazı bankalar bu nedenden ötürü bazı şirketlerin sürece alınması konusunda isteksiz davranmışlardır. Ancak ABK üyesi diğer bankalarda şirketin konumunun farklı olması nedeni ile söz konusu şirketler sürece alınmışlardır.

Koordinasyon sekreteryasının elinde İstanbul Yaklaşımına başvurmak isteyip bu konuda bankalardan olumlu yanıt alamamış şirket sayıları hakkında bilgi bulunmamaktadır. Ancak özellikle küçük ölçekli şirketlerin Istanbul Yaklasımı konusunda yeterli bilgiye sahip olmadıkları tahmin edilmektedir.

ABK toplantıları başlarında KS, ÇA’yı inceleyerek prototip gündem oluşturmuş ve toplantılarda ÇA hükümlerini bankalara izah ederek toplantıların verimli geçmesini hedeflemiştir. İlk toplantılar ekonomik krizin ülkemizde yoğun olarak hissedildiği 2002’in ikinci yarısında gerçekleşmiş, toplantılardaki banka temsilcileri yoğun geçen çalışma saatleri sonucunda birbirlerini yakından tanıma imkanı bulmuşlar, çeşitli vakalardaki değişik çıkar çatışmalarını karşılıklı ödünleşim prensibi ile çözme yeteneklerini geliştirerek birçok vakada   hakeme başvurmadan sorunlar giderimişlerdir. KS, ÇA’da zorunluluk bulunmamasına karşın ABK toplantılarının büyük çoğunluğuna katılarak şirket yapılandırmalarındaki gündemi takip etmiştir. 

ÇA’da ABK kararlarının hazirun tarafından verilmesi ve kesin olması hedeflenmesine rağmen özellikle kamu bankası temsilcileri kararların yönetimlerince onaylanması halinde geçerlilik kazanacağı hususunun tutanaklarda yer almasını istemişler ve tutanaklar bu şekilde düzenlenmiştir. Bu talep diğer banka temsilcilerinin bazılarının da benzer şekilde hareket etmesine yol açmış, ancak bu husus sürecin devamında büyük sorun yaratmamıştır.  

Şirketler açısından İstanbul Yaklaşımı’na başvuru amacı faaliyetlerine devam edebilme isteğidir. İçine düştükleri finansal darboğaz nedeni hammadde temininde, akreditif açtırmada, vergi ve sigorta idarelerinde hukuki ve idari sorunlar yaşayan şirketler, İstanbul Yaklaşımı’nın deyim yerinde ise koruyucu şemsiyesi altına girerek bu dönemi derlenip toparlanma dönemi olarak geçirmeyi planlamışlardır. Şirketlerden alınan bilgilere göre gerçekten de İstanbul Yaklaşımı’na alınma, sözleşme imzalamadan önce de şirketlere piyasalar ve kamu tarafından bir soluk alma fırsatı tanımaktadır. Bankalar genelikle ÇA’da tanımlanan mevcut yasal takibatlarını bulundukları aşamada bırakarak yeni takiplere başvurmayacaklarını taahhüt eden  “Durumun Korunması” kararını  alarak şirketlere sözleşme imzalanana kadar bu fırsatı tanımaktadırlar. 

Şirketlerin finansal darboğaz içine düşmelerinin nedenlerini İstanbul Yaklaşımı Çalışma Grubu üyelerinden Reha Yolalan İşletme ve Finans Dergisi Temmuz 2004 sayısında şu şekilde açıklamaktadır.

 “……İstanbul yaklaşımının değerlendirmesini yaparken zaman zaman çok haklı olmayan, geçmişte yaşanılanları bilmemekten kaynaklanan eleştiriler olabiliyor. Sorun, çok boyutlu. Birincisi makro-ekonomik boyut. Türkiye’de yıllardır yüksek enflasyon, oynak büyüme -iki ileri bir geri-, cari açık, kronik bütçe açıkları, yabancı paranın bilançolardaki ağırlığı, dolarizasyonun  hem banka tarafında, hem de  firma bilançolarında kur, vade ve faiz faiz uyumsuzluğuna yol açması. İkinci olarak makro ekonomik gelişmelerin dışında bir de uluslararası boyut var: ülke riski. Geçtiğimiz dönemlerde, Meksika, Asya, Rusya, ardışık depremler, Şubat 2001, Wall Street olayları derken, hepsi korku filmi gibi krize dönüşen finansal riskler  ekonomik karar birimlerini oldukça kırılgan hale dönüştürdü. Üçüncüsü, Türkiye’de bankalarımızın toplam kredi defterine  baktığımızda, kredilerin  GSMH’ye oranı gelişmiş ülkelere göre oldukça düşük. Özellikle özel sektöre verilen kredilerde bu oranın daha da düşük olduğunu gözlemliyoruz. Ayrıca, kısa vadeli kredilendirme geleneğimiz var. Gerçek hayatta krediler uzun vadeli yatırım finansmanı amaçlı olmasına karşın mevduatlar ve diğer tüm sözleşme vadeleri yüksek enfasyon nedeniyle hep kısa vadeli. Diğer taraftan ülkemizde ipotek bankacılığı gelişmemiş olmasına karşın, bütün kredilerde de teminat olarak gayri menkul ağırlığı söz konusu. Maalesef nakit akışı yerine teminat karşılığı kredilendirme ön plana çıkmış durumda. Ayrıca, konsantrasyon oldukça yüksek. Kredilendirilen firmalar arasında gerek ölçek gerek mali yapı açısından homojen bir yapı yok. Örneğin,  KOBİ’lerimiz istihdamın yüzde 99’una katılıyor, ama ihracata ya da katma değere etkilerine bakarsak çok daha düşük düzeyde. Başlangıçta belirttiğim gibi ortaklaşa kredilendirme yapıyoruz. Bu da firmanın borç hanesinde çok fazla sayıda kreditöre karşı yükümlülüğü beraberinde getiriyor. Kısacası , asimetrik bir düzen var. Bu nedenle, aynı kredi portföyünde birbirinden çok farklı faiz oranlarında kullandırımlar gerçekleşmiş oluyor. Kredilendirme esnasında bir de vergi yükleri var. Bunlar da yapısal sorunlara ilişkin bir boyut. Bir başka sorun da, davranışsal yaklaşımlar. Kriz anında tüm birimler “bekle gör” politikası sürdürdüler. Finansal açıdan borcunu ödeyecek konumda olan bile, kuru 1.700.00 TL’den mi ödeyecek yoksa 1.500.000 TL’den mi ödeyecek bilemediği için bir atalete girdi ve belirsizliği beklemeye başladı. Bu ister istemez ödeme sadakatini bozdu ve bankaları da kredilerini geri çağırma eğilimine yönlendirdi.

Diğer taraftan, hukuki sorunlarımız var. Adnan Bey başta yabancı para ipoteğinin ne kadar önemli önemli olduğunu anlattı. Gerçekten bankalar ve firmalar için bu çok önemli. Eskiden bu eksiklik nedeniyle ipotekler TL cinsinden tesis edildiğinden, bir anda teminatının gerilediğini gören bankalar ister istemez firmayı sıkıştırma yoluna gidiyordu. Her yeni ipotek tesisinde belli maliyetler vardı. Bunun dışında hukuki kısıtlar nedeniyle, eğer borçlu borcunu ödeme sadakatini yitirirse alacaklıyı zaman açısından zorlayabiliyor. Bu arada aktiflerin değeri de eriyor. Diğer taraftan, çok yüksek rakamlarda mahkeme giderleri oluşuyor. Bu hukuki engeller de bir başka boyut. Vergisel yükümlülükleri de unutmamamız gerekiyor. Daha once vurgulandığı üzere, vergi ve SSK borçları da öncelik kazandı. Bunların rakamları da öyle azımsanacak ölçüde değil. Firma kendini yaşatamazken bankalar once bu sorunu çözme yükümlülüğünde kalıyor.

Diğer taraftan bankalar açısından; firma bilançolarına baktığımızda bu kriz döneminde firmaların iç taleplerinde önemli düşüşler oldu. Kapasite kullanım oranları düştü, cirolar azaldı, finansal giderler arttı ve herkes zarar yazdı. Nihayetinde de borç/özkaynak oaranında bir dengesizlik oluştu. Yatırımlar askıya alınmak zorunda kaldı. Teminatların borcu karşılayamaması, gayrımenkul değerlerinin yarı yarıya düşmüş olması da borçlu ve alacaklı arasındaki ilişkiyi bozdu. Tasarruf tedbirleri gündeme gelince, işten çıkarmalar ve ücretsiz izin kullandırmaları da arttı. Bankalar açısından da, karşılıklar yönetmeliği ve diğer yasal düzenlemeler nedeniyle vadelerin kısa zamanda gelmiş olması nedeniyle karşılıkların ayrılması sonucu sermaye yetersizliğine neden oldu. Ödenmeyen kredileri, bankalar idari takipte mi, yoksa hukuki takipte mi izleyelim tercihi ile başbaşa kaldı. Kısacası, her geçen gün şüpheli alacaklar şüphesiz alamayacaklara dönüşmeye başladı. Hukuki öncelik kaygısı önde olan özellikle küçük ölçekli alacaklılar “paramı biran once alıp çıkayım” yaklaşımını benimsediler. Bu da sonuç olarak karşılıklı rehinleşmeyi beraberinde getirdi. Bir kördüğüm oluşmasına neden oldu. Bunu ben “tutsağın ikilemi” diye adlandırıyorum. Mali kesim reel kesimi, reel kesim de mali kesimi teslim alma konumuna döndü. İstanbul Yaklaşımının temelinde mahkeme dışı rızai çözüm var. Belirttiğim üzere değişik perspektiflerden soruna yaklaşıp, maliyetleri enazlama amacıyla uzlaşıyı benimseyen bir yaklaşım.” 

Şirketlerin finansal darboğaz içine düşmelerinin en büyük nedeni sabit yatırımlarının finansmanında dövizle yapmak zorunda kaldıkları aşırı borçlanmadır. İşletme sermayelerini de banka kaynaklı rotatif kredilerle finanse eden bu şirketler 1990’lı yıllardan itibaren ekonomik krize oldukça duyarlı hale gelmişlerdir. İhracat tutarları toplam ciro içerisinde sınırlı olan söz konusu şirketler nakit hareketlerini etkin bir biçimde yönetemez hale gelmişlerdir. İstanbul Yaklaşımı ile uzun vadeye yayılarak yeniden ödeme planına bağlanan şirket borçlarının ödenebilmesi için ileride özkaynak desteği gerekebileceği tahmin edilmektedir. Özkaynak temin edilemediği takdirde Kore örneğinde olduğu gibi bu şirketler yapılandırılan kredilerini geri ödemede finansal darboğazlara tekrar duyarlı hale geleceklerdir. Bankalarla  anlaşmaları bu şirketlere üretim yapabilme için piyasa tarafından bir avans tanıma imkanı getirmektedir.

Taahhüt sektöründe bulunan şirketlerin ABK toplantılarında dile getirdikleri en önemli sorun ihalelere girebilmek için taahhüt mektubu bulamamaktır. Bu durum göstermektedir ki bu şirketlerin uzun yıllar boyunca piyasada oluşturdukları konum, bankalarla ekonomik kriz nedeni ile sorun yaşamalarına rağmen ihalere teminat mektubu buldukları takdirde girebilmelerine  engel teşkil etmemektedir.

İstanbul Yaklaşımı’nın başlarında şirketlerin işletme sermayesi ihtiyaçları nedeniyle Bankalardan ek kredi taleplerinin önemli boyutlara ulaşabileceği tahmin edilmekte idi. ABK toplantılarında şirketlerin  öncelikli sorunlarının vergi ve çok acil piyasa borçları olduğu, ekonomik durgunluğun etkisi ile de tesislerinin çok düşük kapasite oranıyla çalışmakta olduğu veya fason üretim yaptığı ifade olunmuş, işletme sermayesi ihtiyacının bu aşamada çok yüksek tutarlarda olmadığı tespit edilmiştir. Bankaların söz konusu şirketlerde munzam teminat alamamalarından kaynaklanan sorunlar yüzünden de ilave risk alma konusunda isteksiz davrandıkları gözlenmiştir. Öte yandan Dünya Bankası kredi desteği girişiminin sonuçsuz kalması bankalara söz konusu şirketlere ucuz finansman imkanı tanımaları konusunda sorun yaratmıştır. Bu nedenlerle ek kredi çok acil ve hayatiyetini devam etme noktasında bulunan şirketlere sınırlı miktarda kullandırılmış, gayrınakdi krediler ise taahhüt sektöründeki şirketlere ağırlıklı olarak banka teminat mektubu şeklinde tahsis edilmiştir.

ÇA’da yapılandırma kararına dayanak teşkil etmek üzere şirketlerin ileriye dönük finansal ve finansal olmayan verilerinin projeksiyonu ve nakit akışlarınnın tahmin edilmesi öngörülmektedir. Hesaplanan nakit akışları şirketlerin borç ödeme gücü ve yapılandırma hakkında ABK’nın karar vermesine dayanak teşkil etmiş, TSKB ve ABK üyeleri tarafından hazırlanan raporlar paralelinde ödeme planları oluşturulmaya gayret edilmiş, kamu bankaları bu konuda duyarlılıklarını belirtmişlerdir.  

ÇA’da finansal yapılandırma programları kapsamında mevcut riskin yeni bir itfa planına bağlanması dışında yönetim ve ortaklık yapısının değiştirilmesi gibi idari tedbirler olanağı yer almasına rağmen ABK toplantılarında söz konusu hususlar gündemin çok az bir kısmını işgal etmiştir. ABK toplantılarında bankaların yapısal ve yasal farklılıkları karar alma süreçlerini zorlaştırmıştır. Kamu Bankaları, mevzuat gereği borç/varlık takası yapamamakta, Tasfiye Halinde Emlak Bankası ve TMSF ek kredi verememektedir. Bu nedenle ABK toplantılarında şirketlerin finansal yüklerinin ve teminatlarının adil dağılımını oluşturabilmek için çözümler üretilmiştir (gayrımenkullerin haricen satışı, ödeme planlarında ilave yük alan bankalara kolaylık sağlama gibi).    

5- Gelişmeler ve Yapılandırma Sözleşmeleri

İstanbul Yaklaşımı’nın başladığı 24 Haziran 2002 tarihinden Nisan 2005 tarihine kadar  yaklaşık 2 yıl 9 ay boyunca elde edilen sonuçlar aşağıda özetlenmektedir:

A. Gelişmeler

1. Büyük Şirketler (BOF)
· 35 gruba ait 219 BOF yeniden yapılandırma kapsamına alınmıştır. Bu gruplara ilişkin olarak yeniden yapılandırılması gereken borç tutarı 5.516 milyon dolardır.

· Kapsama alınıp da yeniden yapılandırılamayacağına kanaat getirilen 2 grup (5 firma) bulunmaktadır. Söz konusu gruplara ait borç tutarı 43.3 milyon dolardır. 
· Bir grubun hakkında FYYS bağıtlanmadan iflas kararı verilmiş, diğer üç grubun sözleşmeleri İstanbul Yaklaşımı sona eriş tarihi olan 04.06.2005 tarihine kadar tamamlanamamıştır. 
· Büyük şirketlere ait gruplardan 29’ü (217 firma) ile finansal yeniden yapılandırma sözleşmesi (FYYS) imzalanmış olup, yeniden yapılandırılan borç tutarı 5.313 milyon dolardır. 

· 5.313 milyon dolarlık borcun yüzde 61,7’ü özel bankalara, yüzde 20,5’ü kamu bankalarına, yüzde 13,3’i TMSF/TMSF bankalarına, yüzde 4,49’i ise diğer kuruluşlara  aittir .

· FYYS’lerde  borç tutarının yüzde 43,32’sı bir gruba, yüzde 22,22’si diğer iki gruba  ve kalan kısım ise 26 gruba aittir.

· Her bir gruba yaklaşık olarak yedi alacaklı banka düşmektedir. Toplantılara çağrılan diğer alacaklılar da dahil edildiğinde, ortalama alacaklı sayısı sekize çıkmaktadır.

2. Küçük Şirketler (KOF)

· 1 Nisan 2005  itibariyle, 101 KOF ile yeniden yapılandırma anlaşması imzalanmıştır. Bu çerçevede, 647,1 milyon dolarlık borç yeniden yapılandırılmıştır

· Kapsama alınıp da yeniden yapılandırılamayacağına kanaat getirilen 13 şirket bulunmaktadır. Söz konusu şirketlere ait borç tutarı 11,5 milyon dolardır.
· Bu şirketlere ilişkin olarak yeniden yapılandırılan borç tutarı 647,1 milyon dolar olup, bu borcun yaklaşık yüzde 80’i özel bankalara, yüzde 17’si kamu bankalarına, yüzde 2’si TMSF/TMSF bankalarına, yüzde 1’i ise diğer kuruluşlara  aittir .1 
· KOF’a ilişkin yeniden yapılandırmalarda  borç tutarının yüzde 58’i bir gruba aittir.

1 Yapılandırma tarihinde özel banka statüsünde olan bankalar kastedilmektedir.
· KOF başına düşen ortalama alacaklı banka sayısı 2’dir. 

3. Yorum

İstanbul Yaklaşımı’nın 2 yıl 9 ay boyunca elde ettiği sonuçlar incelendiğinde sözleşmeye dönüşen başvuru oranının yüksek olduğu görülmektedir. (Tablo 1)

Tablo 1: 


Başvuru
Sözleşme
Sözleşme/Başvuru (Yüzde)


Adet 
    Tutar

(Milyon Dolar)
Adet
Tutar

(Milyon Dolar)
Adet
      Tutar



BOF
219 (35)1
5.516
217 (29)
5.313
82
96

KOF
110
735
101
   647
92
88

Toplam
329
6.251
318
5.960











İstanbul Yaklaşımı kapsamında sözleşmeye bağlanan 318 adet şirketin borçlarının toplamı yaklaşık 6 milyar dolardır. Bu tutar 74 milyar dolar olan halihazırdaki ülkemiz kredi stokunun yüzde 8’sine tekabül etmektedir.  Sorunlu krediler tek başına ele alındığında oranın daha da yükseleceği açıktır. İstanbul Yaklaşımı, ülkemizin sorunlu kredilerinin yeniden yapılandırılmasında bu tür kredilerin  oldukça yüksek bir bölümünü kapsamına alarak sözleşmeye bağlamıştır

Bu sözleşmelerin bağıtlanması ile şirketler icra, takip ve piyasa borçları nedeni ile çalışamaz hale düşmüşken faaliyetlerine devam edebilme noktasına gelebilmişlerdir. Kriz öncesi rakkamlara göre, 31.12.2000 itibariyle 27.542 kişiye istihdam olanağı sağlayan söz konusu şirketlerin ekonomiye kazandırılması ülkemiz sosyal politikalarına önemli katkı sağlayabilecektir.  

Sözleşmeye dönüşme konusunda gerçekleştirilen bu başarının sözleşmelerin yoğunlaşma yapısı incelendiğinde tekrarlandığını ifade etmek zordur. Nitekim, BOF’larda sözleşmelerin yüzde 65’i 3 grup borcunu kapsamaktadır. 2

Yapılandırmaların bankalararası dağılımı incelendiğinde özel banka ağırlılıklı bir tablo ortaya çıkmaktadır.(Tablo 2)

Tablo 2: 


Yüzde                    
Milyon dolar

TMSF Bankaları
2,84 
   151,01

Kamu Bankaları
20,49            
1.088,86

Özel Bankalar
61,74 
3.280,06

TMSF
10,44               
   554,44

Diğer Kuruluşlar
4,49               
   238,63

Toplam
100.0
5.313,00

1 Parantez içindeki rakkamlar grup içindeki firma sayılarını göstermektedir.

2 3 grubun toplam bağıtlanan sözleşme tutarı 3.483 milyon dolardır.
Ancak, FYYS’lerinin yüzde 43’ünü oluşturan bir grubun borçlu olduğu ve özel bankalar içerisinde yer alan kendi grup bankasına olan   borç  tutarları düşüldüğünde, BOF’larda, borçların alacaklılar bazında dağılımı aşağıda gibi olmaktadır.(Tablo 3) 

Tablo 3:


Yüzde                    
Milyon dolar

TMSF Bankaları
5,02
151,01

Kamu Bankaları
36,16
1.088,86

Özel Bankalar
32,48
978,16

TMSF
18,41
554,44

Diğer Kuruluşlar
7,93
238,63

Toplam
100,00
3.011,10

Tablodan da izleneceği gibi kamunun ağırlığı (TMSF+TMSF Bankaları+Kamu Bankaları) bu düzeltme yapıldığında yüzde 59,6’ya çıkmaktadır.

1.4.2005 tarihi itibarı ile, kamuya intikal eden bir özel banka dikkate alındığında kamunun payı yüzde 64’ün üzerine çıkmaktadır.

KOF’larda ise sözleşmelerin yüzde 58’ini bir grup oluşturmaktadır.1 Ancak grubun kendi bankasına olan borç dikkate alınmadığında BOF’ların aksine özel bankaların ağırlığı devam etmektedir.

1.4.2005 itibarı ile, kamuya intikal eden özel banka dikkate alındığında kamunun payı yüzde 77’yi aşmaktadır.

B.  FYYS’nin Temel Özellikleri 

Bu bölümde, İstanbul Yaklaşımı çerçevesinde yapılan FYYS; sözleşme tarihleri, borç tutarları, vade, varsa faiz ve anapara geri ödemesiz dönemler ve ödeme sıklığı açısından incelenmiştir  

1. Büyük Şirketler
İlk FYYS 24 Haziran 2002 tarihi itibariyle imzalanmış olup 1.04.2005 tarihine kadar yapılan FYYS’nın temel özellikleri aşağıda sıralanmıştır.

· FYYS’ye konu olan borç tutarları 12,5 milyon dolar ile 2.302 milyon dolar arasında değişmektedir.

· FYYS’de yeniden yapılandırılan borcun geri ödeme süresi 3 yıl ile 12 yıl dört ay arasında değişmektedir.

· Ağırlıklı ortalama süre 9 yıldır.

1 FYYS’lerin düzenlendiği tarihte şirketlerin hakim ortaklarının sahibi olduğu bankadır. 

· FYYS’de faiz ve anapara ödemeleri için, ödeme sıklığında farklılıklar olduğu göze çarpmaktadır   

· Anapara geri ödemesiz dönem açısından FYYS’ler incelendiğinde, alacağın tamamı veya bir kısmı için ödemesiz dönem öngörülmeyenler ile ödemesiz dönem süresi 1 yılın altında kalanların ağırlığının yüzde 15 olduğu ortaya çıkmaktadır.
· Yeniden yapılandırılan kredilerin yüzde 85’i için 1 yıl ve daha uzun süreli anapara geri ödemesiz dönem öngörülmüştür. 
· Anapara geri ödemesiz dönem, ağırlıklı ortalama yöntemiyle 34 ay olarak hesaplanmıştır 
· Faiz geri ödemesiz dönem açısından FYYS’ler incelendiğinde, yeniden yapılandırılan kredilerin yüzde 28’i için 1 yıl ve daha uzun süreli faiz geri ödemesiz dönem öngörüldüğü ortaya çıkmaktadır. Bu süre, 13 ile 116 ay arasında değişmektedir.
( 
Faiz geri ödemesiz dönem, ağırlıklı ortalama yöntemiyle 22 ay olarak hesaplanmıştır 

2. Küçük Şirketler
İlk FYYS 24 Haziran 2002 tarihi itibariyle imzalanmış olup,  Nisan 2005 tarihine kadar yapılan FYYS’lerin temel özellikleri aşağıda sıralanmıştır.

· 101 küçük şirkete ait yeniden yapılandırılan borç tutarları 0,5 milyon dolar ile 240,3 milyon dolar arasında değişmektedir.

· FYYS’lerde yeniden yapılandırılan borcun geri ödeme süresi 18 ay ile 11 yıl yedi ay arasında değişmektedir.

· Ağırlıklı ortalama süre yaklaşık 5 yıldır 

· FYYS’lerde faiz ve anapara ödemeleri için ödeme sıklığında farklılaştırmaya gidilmiş olup, anlaşma bazında incelendiğinde, anapara ödemelerinin “6 aylık”, faiz ödemelerinin ise “12 aylık” dönemlerde yoğunlaştığı ortaya çıkmaktadır

· Anapara geri ödemesiz dönem açısından büyük şirketlerle küçük şirketler arasında  dikkate değer bir farklılık bulunmaktadır. Nitekim, alacağın tamamı veya bir kısmı için ödemesiz dönem öngörülmeyenler ile ödemesiz dönem süresi 1 yılın altında kalanların ağırlığı küçük şirketlerde yüzde 95 büyük şirketlerde ise yüzde 15’dir.
· Yeniden yapılandırılan kredilerin yüzde 5’i için 1 yıl ve daha uzun süreli anapara geri ödemesiz dönem öngörülmüştür. Bu süre, 18 ay ile iki yıl arasında değişmektedir.
· Anapara geri ödemesiz dönem, ağırlıklı ortalama yöntemiyle 3 ay olarak hesaplanmıştır. 
· Faiz geri ödemesiz dönem açısından FYYS’ler incelendiğinde, yeniden yapılandırılan kredilerin yüzde 4’ü için 1 yıl ve daha uzun süreli faiz geri ödemesiz dönem öngörüldüğü ortaya çıkmaktadır. 
· Faiz geri ödemesiz dönem, ağırlıklı ortalama yöntemiyle 6 ay olarak hesaplanmıştır .
3. Yorum

FYYS’lerin hazırlanma süreçleri, ortalama 8 alacaklı bulunmasına rağmen İstanbul Yaklaşımı’nın ilerlemesine paralel olarak genelikle uyumlu bir ekip çalışmasına dönüşmüş, ortaya çıkan sorunlar bir çok vakada beraber çalışmanın getirdiği güven ve anlayış ortamının da katkısyla çözülebilmiştir.

FYYS’lerin hazırlanması sürecinde  yapısal farklılıkları bulunan banka ve kurumların ortak bir metinde anlaşmaları bazen uzun müzakereleri gerektirmiş ve bu kapsamda ortaya çıkan metinlerin imzasında özellikle kamu bankalarının karar mekanizmalarının yapısı gereği bazı vakalarda gecikmeler yaşanmıştır. ÇA’da toplantılara katılan kurum ve banka temsilcilerinin karar almaya yetkili oldukları varsayılmış ancak bir çok vakada banka temsilcileri yönetimlerinden yetki alarak kararlarını bildirme yöntemini benimsemiş, başlangıçta kamu bankaları ile başlayan bu uygulama giderek yaygınlık kazanmıştır.

Süreç boyunca bazı yapılandırma vakalarında ÇA’yı imzalamış bazı bankaların olumsuz oy kullandıkları ancak karar nisabını etkileyemedikleri (yüzde 75) sözleşmeleri imzalamaktan kaçındıkları gözlenmiş ancak önemli sorunlar yaşanmadan sözleşmeler hayata geçirilmiştir.

FYYS’lerde borçların uzun vadeye yayılmasının dışında borç/varlık, borç/hisse senedi takası gibi finansal araçlardan yapılandırma unsurları olarak yararlanılmış ancak yönetim ve/veya ortak değişikliğine çok sınırlı oranda değinilmiştir 

Yapılandırma sözleşmelerinde  vade ve ödemesiz dönem açısından şirketlere borçlarını geri ödemede makul süreler verildiği görülmektedir. Bu süreler yapılandırma sözleşmelerinin dayanağını teşkil eden ABK üyesi veya harici araştırma kurumlarına hazırlatılan raporlar dikkate alınarak  tespit edilmiştir. Faiz oranlarında ise cari piyasa faiz oranlarının oldukça altında ve uzun vadeli kaynak maliyetleri civarındaki oranlarla yapılandırma sözleşmeleri hazırlanmıştır. Bu hususta İstanbul Yaklaşımı Çalışma Grubu üyesi Süleyman Kalkan’ın İşletme ve Finans dergisinin Temmuz 2004 sayısında yayınlanan görüşleri şöyledir:

“..... 2001 öncesi dönemi söylüyorum. Orada ödeme planları yapmanız neredeyse mümkün değildi, bir defa ödemesiz dönem öngörmüyordu. Üç ay sonra ödeme başlıyordu. Ödemelerin aralarında şöyle olacak, şöyle olacak diye çok büyük sınırlamalar vardı. Üç yılı geçen hiçbir ödeme planını da müsaade etmiyordu. Bunu değiştirme konusunda da çok büyük mücadeleler yapıldı. Bunun otoriteye anlatılması da çok büyük bir enerji gerektirdi. Şimdi en azından o anlamda bir sınırlama yok, düzenlemenin buna biraz daha cevap vereceğini düşünüyorum. Ama bankacılık kesiminin de biraz önce bahsettiğim hususlarda daha fazla duyarlı olması gerekiyor. Yeni bir krizle karşılaşmamak için de bunlar elzemdir diye düşünüyorum. İstanbul Yaklaşımı ile ilgili belirtilmesi gereken bir nokta var, oda şu: Sistem içerisinde bir standart çözüm yoktu. Yani bu önemli bir unsurdu. Bugünlerde de kamuoyunda tartışılıyor aslında. Herkes için fiks bir vade, herkes için fiks bir ödemesiz dönem ve faiz oranı söz konusu olamazdı. Her birisi için özel çalışma yapılıyor. Dışardan bir firmaya bir projeksiyon çalışması yaptırılıyor. O çalışmada ne çıkıyorsa, yaratılan fonlara bakılıyor. Buna göre bu firmanın rasyonel, kabul edilebilir, makul bir ödeme planı ortaya çıkartılabiliyor. Dolayısıyla her bir vaka ayrı bir özgünlüğü taşıyor. Kendi şartları içerisinde yeniden yapılandırılıyor. Bu önemli bir şey. Yoksa herkese standart bir şey uygulama imkanı yok, doğru da olmaz böyle bir şey. Sistemin özelliklerinden bir tanesi, azınlık haklarının korunması. Bu sistemin içerisinde var. Ama azınlığın çoğunluğa tahakkümün de önlenmesi sağlayan bir yapı geliştirildi. O da yüzde 75 karar verebiliyorsa, kalan yüzde 25’in bu karara uyması sonucunu da getiriyor. Ama o yüzde 25’inde haklarının gözetileceği bir takım alt kriterler ön şartlarda var. Onlarda korunmaya çalışılıyor ki, sonuç alınabilsin. “

FYYS’lerin Banka bilançolarına olumlu etkisi, yapılandırılan kredilerin canlı krediye dönüşme nedeni ile iptal edilen karşılık tutarları ile kendisini göstermektedir. 

6. Beklentiler Karşılandı mı ?

İstanbul Yaklaşımı kapsamında borçları yeniden yapılandırılan şirketlerin  finansal açıdan bankalar ve bir ölçüde piyasalar ve kamu tarafından kendilerine verilen imkanı nasıl değerlendirecekleri önümüzdeki yıllarda görülebilecektir. Bu deneyim, bankaların  sorunlarını kamu otoritesi olmaksızın çözmede yeteneklerini geliştirmeye fırsat vermiş, bu konuda önemli kazanımlar elde edilmiştir. Yaklaşıma başvuru ve sözleşmeye dönüşme oranları tatminkar olmakla beraber Küçük Ölçekli Şirketlerin yaklaşım konusunda bilgilendirilmeleri gereği ortaya çıkmaktadır. Yapılandırmalarda bankalar tarafından 1. ve 2. grupta izlenen firmaların daha yüksek oranda yer almasını sağlayacak düzenlemeler yapıldığı takdirde başvuru ve sözleşme tutarlarının artabileceği tahmin edilmektedir.

İstanbul Yaklaşımı’na alınacak yapılandırma konusu kredilerin 31.01.2002 tarihinden önce bankalarca şirketlere açılmış kredileri kapsaması ve bu tarihten sonra kullandırılmış kredilerin 

kapsam dışı bırakılması yapılandırma sürecini olumsuz etkilemektedir. Ekonomik krizin etkilerinin 2002 yılında da devam ettiği düşünülürse en azından 2002 yılında açılmış kredilerin de kapsam içine alınmasının yararlı olacağı daha önceki raporlarda belirtilmiştir.  Nitekim İstanbul Yaklaşımı’nın sona erdiği 4 Haziran 2005 tarihine kadar geçen süre zarfında yapılandırılan kredi portföyü 2004 sonları ve 2005’in ilk 6 ayında  oldukça daralmıştır. 

ÇA süreç boyunca ortaya çıkabilecek tüm sorunları düşünerek oldukça kapsamlı hazırlanmış ve ABK üyelerinin ve şirketlerin süreç boyunca gereksinim duyacağı tüm organlar ve işleyiş akışı tanımlanmıştır. Bu konuda İstanbul Yaklaşımı Çalışma Grubu Başkanı Adnan Memiş’in daha önce bahsolunan dergideki görüşleri aşağıda verilmiştir:

“…..Çerçeve Anlaşmasını, bugün geriye dönüp bu deneyimimizle yeniden yazmaya kalksak, çok marjinal düzeyde bir takım düzeltmeler yapıyor oluruz. Muhtemelen üç aşağı beş yukarı benzer bir draft çıkar ortaya. Dolayısıyla geriye dönüp baktığımız vakit oldukça düzgün bir yapıyı ortaya koymuş olduğumuzu görüyoruz. Nitekim, son aylarda o denli düzenli olmasa bile bu uygulama başladıktan sonra da düzenli toplantılar yaptık, deneyimleri zaman zaman paylaşarak yönlendirici çalışmalar yaptık ve bu çalışmaların da oldukça verimli sonuçları oldu. Ben bakım derken şunu kastediyorum, yapılmış her bir FY’se dediğimiz finansal yeniden yapılandırma sözleşmesinin içeriğinde zaten hangi eşiklerden geçileceği belirlenmiş durumda.  Bankaların bundan sonra yapması gereken, özellikle her vakadaki lider bankanın başta olmak üzere, o vakayı gerçekten sahiplenip, adım adım o vakanın kendi başarı faktörlerinin sürekli olarak sorgulaması, güncel olarak firmayı yakından takip etmesi. Takip, bu yaklaşım içinde yapıldığı ölçüde sağlıklı sonuçlar mutlaka alınacaktır. Burada şu gerçekte vardır, tabiki bu sözleşmelerin bir kısmı yakın zamanda revize bir takım sözleşmelerde kullanılabilecektir. Çünkü Türkiye gibi son derece çalkantılı bir ülkede bir takım şeyleri bu kadar uzun bir perspektif içerisinde doğru olarak öngörebilmek, ilgili firmanın yıllar boyunca yaratabileceği fonlara önceden sağlıklı bir şekilde bir meteoroloji tahmini yapabilmek çok kolay bir şey değil. Bunlar yapılmıştır, ama bunlar üzerinde ekonomideki gelişmelere paralel bir takım yeniden gözden geçirmeler mutlaka olacaktır.  Benim söylemek istediğim bakım bu anlamdaki bakımdır.  Ama, çerçeve anlaşmasının yeniden gözden geçirilmesi konusunda, kalıcılığı sağlamak anlamında katılırım. Bu anlamda gerek vardır. Daha da mükemmel hale gelmesi anlamında gerek vardır. Ama şu anda bu yönde oluşmuş bir kamuoyu söz konusu değildir. Bu süreç içerisinde çerçeve anlaşmasını bildiğiniz gibi ağırlıklı olarak milli diyebileceğimiz bankalarımız imzalamıştır. Hiçbir yabancı banka tarafından imzalanmamış durumdadır.

“…..  Ama biz bunlar katılsaydı daha iyi olurdu demekle birlikte onlar katılmadı diye de dünyanın sonu olmadığını görmüş durumdayız. Türk ekonomisini şu ana kadar bankacılık servisi anlamında ağırlıklı olarak milli bankalarımızın finanse etmiş olduğu gerçeğini bir taraftan hep beraber görmüş olduk….” 

ABK toplantılarında Lider Bankanın vakaya göre değişkenlik göstermesi ve otoriter bir kurumun süreçte etkin olmayışı çok ender durumlarda sorun teşkil etmiş,  mevzuat ve kamu ile ilişkiler bağlamında TBB devreye girerek önemli sorunların çözümünde katkıda bulunmuştur.   

İstanbul Yaklaşımı kapsamında sözleşmeye bağlanan 318 adet şirketin borçlarının toplamı yaklaşık 6 milyar dolar olup, bu tutarın BOF şirket adedi 217 (29 Grup) tutarı ise 5,3 milyar dolardır. Bu şirketlere ilişkin mali durum ve ödeme performansları ile mali durum ve ödeme performanslarını etkileyen faktörler konusunda Lider Bankalara yönelik soru setleri hazırlanmıştır. Bu soru setleri ilgili Lider Bankalarca toplam 4,9 milyar dolar tutarında sözleşmeyi kapsayan Şirket bilgilerini içerecek biçimde cevaplandırılmış ve Sekreteryamıza gönderilmiştir. Dolayısıyle BOF şirketlerin yüzde 92’si kapsanmıştır. 

Soru setleri 2 ana gruba ayrılmaktadır. 1. grupta şirketlerin borç geri ödeme performansları, alınan teminatlar ve mali performansları Bankalarca değerlendirilmiştir. 2. grupta ise şirketlerin mali durumunu ve performansını etkileyen faktörlerin önem derecesine göre sıralanması istenmiştir. 1.grupta istenilen bilgilerden borç geri ödeme performansına aşağıda belirtilen kriterlere göre not verilmiştir. 

1. Borç Geri ödeme performansı, teminatlar, mali performans kriterleri:

                                  

 Borç Geri Ödeme Performansı   

Kriter
Açıklama
Not





· Borçlarını zamanında veya zamanından önce ödemektedir.
Çok iyi
5

· Borçlarını en fazla 1 ay gecikme ile ödemektedir.
İyi
4

· Borçlarını 1-3 aya varan gecikme ile ödemektedir.
Orta
3

· Borçlarını zamanında ödeyememekte ve 6 ayı aşkın erteleme talep etmektedir. 
Zayıf
2

· Borçlarını ödememekte ve ödeyebileceği tahmin edilmemektedir.
Hiç Ödeme Yok
1

                                             

Teminat Değerlemesi

Kriter
Açıklama
Derece





· Teminat mektubu veya nakit blokaj, rehin
Çok Güçlü
5

· 1.derece ipotek, rehin
Güçlü
4

· Çeşitli derecelerden ipotek, rehin
Orta
3

· Düşük ekspertiz değeri veya haciz nedeniyle nisbeten değersizleşmiş ipotek
Zayıf
2

· Değer teşkil etmeyen ipotek, kefalet veya imza
Hiç Teminat Yok
1

                                                   

Mali Performans   

                                           Kriter
Açıklama
Derece





· Şirketin mali durumu ve fon yaratma performansı çok iyidir
Çok Güçlü
5

· Şirketin mali durumu ve fon yaratma performansı iyidir
Güçlü
4

· Şirketin mali durumu ve fon yaratma performansı ortadır 
Orta
3

· Şirketin mali durumu ve fon yaratma performansı zayıftır.
Zayıf
2

· Şirketin mali durumu kötü ve fon yaratamamaktadır.
Çok Kötü
1

2. grupta ise şirketlerin mali durumunu ve performansını etkileyen faktörlerin önem derecesine göre sıralanması istenmiş olup söz konusu faktörler aşağıda belirtilmektedir;

· Makro Ekonomik Nedenler

· Sektör

· Firmanın Satış Performansı

· Firma kârlılığ

· Firma Borçluluğu

· Yönetim

Sonuçlar             

1. Şirketlerin borç geri ödeme, teminatlar ve mali performansları


Ortalama
Ağırlıklı Ortalama
Asgari
Azami
Mod
Medyan
St.Sapma










Borç Geri Ödeme
3,52
3,94
1,0
5,0
5,0
3,0
1,39

Teminatlar
3,12
3,59
1,0
4,0
3,0
3,0
0,83

Mali Performans
2,96
2,95
2,0
4,0
3,0
3,0
0,73

Yorum

Ödeme Performansları

Tablonun incelenmesinden de görüleceği gibi Lider Bankalar şirketlerin ödeme performanslarını ortalama olarak orta ile iyi arasında değerlendirmişlerdir. Ancak unutulmamalıdır ki şirketler çoğunlukla FYS’lerde belirtilen anapara ödemesiz dönemde bulunmaktadırlar. Dolayısı ile ödeme performansları 2005’in ikinci yarısından itibaren daha belirginleşecektir. Ağırlıklı ortalama rakamları daha olumlu bir sonuç vermekte olup, FYYS tutarlarına göre ağırlıklandırılan borç geri ödeme ortalaması bir grubun ödeme performansının ortalamadan daha yüksek olmasından kaynaklanmaktadır. 

Teminatlar

Teminatlar açısından bakıldığında FYYS’lerin orta derecede teminatlandırılabildiği görülmektedir. Teminat ortalaması açısından bakıldığında standart sapmanın, borç geri ödeme ortalamasından daha düşük olması, şirketlerin teminat açılarından nisbeten daha benzer bir yapıda olduğunu göstermektedir. Ağırlıklı ortalamanın yüksek olması söz konusu grubun ortalamadan daha iyi bir teminat yapısına sahip olduğunu göstermektedir. 

Mali Performans 

Lider Bankalar tarafından şirketlerin mali performans algılaması diğer iki kriterden daha düşüktür. Ancak ortaya yakın olarak ifade edilebilir. Standart sapmanın nisbeten düşük olması şirketlerin ortalamadan sapmalarının az olduğu şeklinde yorumlanabilir. Ağırlıklı ortalamanın farklı olmaması bahsolunan grubun mali performansının diğer iki kriterin aksine ortalama performansa çok yakın olduğu şeklinde ifade olunabilir. 

2. Şirketlerin mali durumunu ve performansını etkileyen faktörlerin önem derecesine göre sıralanması

         Sonuçlar 


Ortalama
Ağırlıklı Ortalama





Firma Borçluluğu
1. Sıra
2. Sıra

Sektör
2. Sıra
4. Sıra

MakroEkonomik Nedenler
3. Sıra
1. Sıra

Firma Kârlılığı
4. Sıra
3. Sıra

FirmanınSatış Performansı
5. Sıra
6. Sıra

Yönetim
6. Sıra
5. Sıra

Tablodanda izleneği gibi Lider Bankalar şirketlerin ekonomik krizden etkilenme derecesini en fazla belirleyen faktörün firmaların aşırı borçluluk yapısına bağlamışlardır. Bir büyük grubun etken olduğu ağırlıklı ortalama oranda ise şirketlerin ekonomik krizden en fazla ülkemizin içinde bulunduğu iktisadi ortamının elverişsizliğinden etkilendiği görülmektedir. Lider Bankalar, şirketlerin yönetim yapısında krize duyarlılık açısından diğer faktörlere nazaran en az sorun görmüşlerdir. 

Anket sonuçlarını özetle değerlendirecek olursak; Lider Bankalar şirketlerin FYYS ile belirlenen geri ödeme performanslarını orta seviyede değerlendirmişlerdir. Ödemesiz dönem sona erdiğinde bu performans hakkında daha gerçekçi yorum yapılabilenecektir. Şirketlerin teminat yapıları ise orta seviyede olup, mali performansları ise ortaya yakındır. Şirketlerin performanslarını etkileyen en önemli sorunun özkaynak yetersizliği, başka bir deyişle aşırı borçlanma düzeyi olduğu görülmekte, makro ekonomik ve sektörü etkileyen genel sorunlar olmadığı takdirde yoğun satış problemini işaret edecek bir değerlendirme yapılmamaktadır. Lider Bankalar şirketlerde, krizden etkilenme düzeyini belirlemede yönetim sorununun en son faktör olarak değerlendirmektedirler. 

Bu sonuçlara bakarak şirketlerin önümüzdeki yıllarda özkaynak açısından yeterli hale gelebilirlerse ve ülkemizin ve sektörlerin ağır makro ekonomik faktörlerden kaynaklanan krizlere maruz kalmaması koşuluyla, FYYS’lerde öngörülen geri ödemeleri gerçekleştirip katma değer yaratabilecek potansiyele sahip oldukları ifade olunabilir. 

İstanbul Yaklaşımı kapsamında bağıtlanan 29 adet büyük ölçekli sözleşme konusu grubun bilgileri temin edilen 24 adedinin mukayeseli performansları aşağıdaki tabloda belirtilmektedir.

A. Şirket/Grup
2000
2001
2002
2003
2004

Faaliyet Performansi






   İstihdam
27.542
21.619
17.286
17.428
19.605

   İhracat (milyon dolar) 
   493
503
328
312
562

   Ciro (Trilyon TL)
1.946
2.196
2.161
2.477
2.904

   Aktif (Trilyon TL)
6.117
10.428
16.102
12.776
18.183








İnceleme konusu şirketlerin ağırlıklı sözleşme tarihi 2002 sonlarıdır. Bu nedenle İstanbul Yaklaşımı’nın söz konusu şirket performansları üzerinde etkisi 2003 ve ağırlıklı olarak 2004 yıllarıdır. Tablodanda izlenebileceği üzere ekonomik performansın etkisi ile 2000 yılından itibaren şirket bilanço kalemlerinde görülen olumsuz gelişmeler yerini 2003 yılından itibaren artış trendine bırakmıştır. Enflasyon etkisinden arındırılmış ve ABD doları cinsinden ifade edilmiş ciro ve aktif tutarları aşağıda verilmektedir: 




Enflasyondan Arındırılmış
Döviz (ABD Doları)
Enflasyon Düzeltme

Yıllar
Ciro 

(Milyon Dolar)
Aktif 

(Milyon Dolar)
Ciro (Trilyon

TL)
Aktif (Trilyon

TL)
Yıl Ortası
Yıl Sonu
Katsayısı










2000
3.120
9.107
6.597
20.737
623,7
671,7
3,39

2001
1.792
7.209
4.611
21.899
1225,4
1446,6
2,110

2002
1.435
9.851
3.019
22.494
1505,8
1634,5
1,397

2003
1.659
9.153
2.754
14.206
   1493,06
1395,8
1,112

2004
2.039
13.548
2.904
18.183
1423,8
1342,1
1,0

Dolar bazında ciro son iki yılda sırasıyla yüzde 16 ve yüzde 23 artmıştır. Ancak bu gelişmede dolar kurunun artmaması (hatta bir miktar düşmesi) etken olmuştur. Nitekim enflasyon etkisinden arındırıldığında 2003 yılında ciro 2002 yılına gore yüzde 9,6 azalmış ancak 2004 yılında 2003 yılına göre yüzde 5,5 artmıştır. Enflasyon etkisinden arındırıldığında ciro gelişiminin 2003 yılından itibaren olumlu bir trende girdiği söylenebilir. Bu gelişmede İstanbul Yaklaşımının getirdiği iyimser çalışma ortamının da katkısı önemli boyuttadır. 

İstihdamda son iki yılda görülen istikrarlı artış, ekonomik gelişmenin sosyal boyutuna yapılan katkıyı göstermesi açısından önemlidir.

İhracatta 2004 yılında önemli bir sıçrama gerçekleştirilmiştir. Benzer gelişme enflasyondan arındırılmış aktif tutarlarında da kendini göstermektedir. 2004 yılında şirketler faaliyet hacimlerni geliştirerek ve sabit kıymetlerini arttırarak aktiflerini bir önceki seneye  yüzde  28 oranında arttırabilmişlerdir. 

İstanbul Yaklaşımı kapsamında bağıtlanan 29 adet büyük ölçekli sözleşme konusu grubun bilgileri temin edilen 23 adedinin kısa vadeli borçları yıllar itibariyle aşağıda çıkarılmıştır (2,3 milyar dolar tutarında FYYS’si bağıtlanan bir grubun konsolide kısa vadeli borçları Lider Bankası tarafından temin edilememiştir)

· Şirketlerin FYYS’leri imzalamalarından sonra 2004 yılında piyasa borçları, satış hacimleri ve satıcıların vadeli mal tedarikine tekrar başlamaları üzerine artış trendine girmiştir. Piyasa, söz konusu şirketlere yeniden güven duymaya başlamıştır.

· Bankacılık kesiminin FYYS’lerde uzun vadeyi yaydıkları muaccel hale gelmiş alacakları nedeniyle kısa vadeli kredilerinde azalma görülmektedir. Öte yandan işletme sermayesi finansmanında ilave kısa vadeli kredi artışı görülmemektedir. 

(Trilyon TL)


31/12/2000
31/12/2001
31/12/2002
31/12/2003
31/12/2004








Piyasa borçları
187
379
320
295
403

Kısa vadeli krediler
409
990
655
156
129

Ara toplam
596
1.369
975
451
532

Vergi borçları
10
16
40
31
19

SSK borçları
6
15
22
31
25

Ara toplam
16
31
62
62
44

TOPLAM
612
1.400
1.037
513
576

· Şirketlerin 2002 sonu itibarı ile en yüksek noktaya ulaşan vergi borçları giderek azalma trendine girmiştir. Vergi borçları, birçok FYYS’lerde ilave nakit kredilerin ödenmesinde kullanılmıştır. 

· Benzer trend, SSK borçlarında da görülmektedir.

İstanbul Yaklaşımı kapsamında bağıtlanan 29 adet büyük ölçekli sözleşme konusu grubun bilgileri temin edilen 24 adedinin FYYS ödeme performansları aşağıda verilmektedir:

(Milyon Dolar)


2002
2003
2004






Varlık Borç Takası
20
323
26

Varlık Satışı
0
8
8

Faaliyet Sonucu
7
44
174,8

Toplam
27
367
208,8

İstanbul Yaklaşımı kapsamında bağıtlanan 29 adet büyük ölçekli sözleşme konusu grubun bilgileri temin edilen 23 adedinin FYYS vergi, SSK primleri ödeme performansları aşağıda verilmektedir (2,3 milyar dolar tutarında FYYS’si bağıtlanan bir grubun konsolide ödemeleri Lider Bankası tarafından temin edilememiştir)

                                                              (Trilyon TL)


2000
2001
2002
2003
2004








KDV
6
8
6
18
38

Vergiler
10
15
17
30
33

SSK Prim.
9
11
17
25
41

Toplam
25
34
40
73
112

Tablodan izleneceği gibi 2004 yılında kamuya ve SSK’ya yapılan ödemeler hızlanmıştır. Özellikle KDV ödemelerinde artış, artan satış hacmini etkisiyle firmaların KDV ödemelerindeki yükselişi göstermektedir. SSK primlerindeki artışta artan istihdamın da etkisi bulunmaktadır. 

Sonuçları özetlemek gerekirse FYYS’lerin bağıtlanması ile birlikte şirketleri artan güven ortamı ve iyileşen makro-ekonomik ortamında etkisiyle piyasaya borçlanabilmekte, kamuya ve SSK’ya olan borçlarını ödeyebilmektedirler. Bankaların ödemesiz dönemleri henüz sona ermediği için tahsilat performansları açısından yorum yapmak erkendir. Yüksek enflasyonla uzun yıllar yaşamış olan ülkemiz şartlarının dikte ettiği çok acil sorunlara yoğunlaşma alışkanlığı (belki de zorunluluğu), yapılandırmaların birçoğunun borç ertelemesi şeklinde sonuçlanmasına yol açmış, ÇA’da öngörülen diğer yapılandırma araçlarında yararlanma sınırlı kalmıştır. 

7. Öneriler ve Sonuç

İstanbul Yaklaşımı, kendinden beklenen gelişmeleri büyük ölçüde karşılamıştır. Ancak bu süre zarfında elde edilen deneyimlerin de katkısı ile daha  etkinleşme potansiyeli taşıyan yaklaşım, gerekli yasal düzenlemelerle desteklendiği takdirde kendinden beklenen işlevi tam olarak yerine getirebilecektir.

Öncelikle çözülmesi gereken en önemli sorun bankaların 1.ve 2. grupta izlediği şirketlerin yaklaşıma alınması ile karşılık tutarlarında artış nedeniyle kar azalmasına neden olan mevcut uygulamanın değiştirilmesi gereğidir. Böylelikle yaklaşımın esas hedef aldığı ve yapılandırılmaları halinde ülke ekonomisine katkısı önemli boyutlarda olabilecek şirketlerin sürece dahil olabilmelerinin önündeki en önemli sorun giderilmiş olacaktır. BDDK’nın bu konuda bir düzenleme yapması halinde ülkemiz ekonomisinde görülen iyileşme trendinin de etkisi ile yapılandırmalara kredi desteği, şirketlere ortak bularak özsermaye desteği, alacak/hisse senedi takası gibi yapılandırma araçlarını kullanma yönünde finans kesimi özendirilebilecektir.

Özellikle küçük ölçekli şirketlerin yaklaşıma alınması yönünde bilgilendirilmeleri kapsamında sanayi ve ticaret odaları ile bankaların ortak yöresel bilgilendirme toplantıları düzenlemeleri yararlı olacaktır.

Damga vergisinin sözleşmelerden kaldırılması İstanbul Yaklaşımı sözleşmelerine tanınan muafiyetin teşvik unsurunu kaldırmıştır. Bu nedenle yaklaşıma alınmayı teşvik edecek vergi indirimi ve/veya vergi muafiyeti gibi unsurların kamu otoritesi tarafından tesis edilmesi gerekmektedir. Bu unsurların bölgesel ve şirket ölçekleri bazında düzenlenmesi yaklaşımımın kalkınmakta olan yörelerdeki küçük ölçekli şirketlere ulaşmasını teşvik edebilecektir.

İstanbul Yaklaşımı süresinin uzatılması ve 31.01.2002 tarihinden sonra açılmış kredileri de kapsaması ekonomik krizin şirketler üzerindeki tahribatının giderilmesine katkıda bulunacaktır. Bu sürenin uzatılması  gerek küçük ölçekli şirketlerin bilgilendirilip yaklaşıma alınmalarını gerek yasal düzenlemeler yapılıp yaklaşımı  gerçekten “hak eden” şirketlerin yaklaşıma dahil olmaları için gereken zamanı bankalara, şirketlere ve kamu otoritesine verebilecektir.       

 İstanbul Yaklaşımı’nın değerlendirilmesi  konusunda Çalışma Grubu üyelerinin görüşleri ise şöyledir:

“Adnan Memiş: Ben uzun yıllar kredi dünyasının içinde kaldım.1985 yılında bulunduğum bankanın krediler müdürü görevine getirildim. 1985 yılı  başından itibaren de kendi bankam içerisinde bir gelişim sürecinde, yüzlerce binlerce kredi kararlarına imza attım.  Zaman zaman doğal olarak ortaya çıkan sorunların giderilmesinde çalışmalarım oldu. Bütün bu çalışmalar öncesinde özlemini duyduğum bir şey vardı. Türkiye’de bankalar arasında bir diyalog belirli katmanlarda vardır. Bu katmaların genel yapısına baktığınız zaman, mesela hazineciler birbirlerini çok iyi tanırlar. Hergün yüzlerce görüşme yaparlar. 90’lı yılların başında dikkatimi çeken bir olguydu. Bankaların kredilerinden sorumlu kişileri arasında bir diyalog yoktu. 91 ya da 92 yılındaydı ilk kez Türkiye’deki bankaların önde gelenlerinden başlayarak, ama daha sonra yayarak, iki ayda bir yemekli toplantılar düzenlemeye başladım. Bu toplantılardaki tek muradım şuydu, diyalog. Sağlıklı diyalog, güvenli diyalog. Çünkü her birimiz yaptığımız işte çok doğal olarak kapalı bir kutunun içerisinde bir müşteri ilişkisini yaşıyoruz, bir sır kavramı var. Bunları paylaşmama eğilimi genel olarak var ama bizler sonuç itibariyle meslektaştık ve birimizin yaptığı davranış bir başkasını da olumsuz etkileyebiliyordu. Bu gerçeği gördükten sonra diyaloğun çok önemli olduğuna inandım. Bu toplantıları düzenlemeye başladım. O toplantıların inanın çok efektif sonuçlarını aldım. İstanbul Yaklaşımı bunu bu kez daha çok daha ileri noktaya götürdü. Bu işi adeta bir nevi kurumsallaştırdı. Dolayısıyle ben başlangıçtaki özlemimi bu yolla büyük ölçüde giderebilme olanağına kavuştuğumu düşünüyorum. Bunu kendi adıma kazanım olarak görüyorum. Çok yeni dostluklar edindim, ilerde de bu dostlukları sürdürebileceğim insanlarla tanışmış oldum. Hatta bu öylesine noktalarda ki, benim kendi bankamda yıllardır edindiğim çok derin dostluklar var, en az onlar kadar diyebileceğim ölçülerde dostluklara vardı. Bu benim için bir kazanım. Ama sektörün bu yolla inanılmaz bir kazanımın içine girmiş olduğunu düşünüyorum. Bunun çok önemli bir kazanım olduğunu sektörün adına ve kendi adımı bir kenara yazıyorum. 

Süleyman Kalkan: Adnan Beyin fikirlerine katılıyorum. Hep birlikte yaşadık onu. Bireysel düşünmekten ziyade daha fazla kolektif düşünmeye, birlikte sonuç alabileceğimiz inancına geldim. Aslında çıkarlarımızın da ortak olduğunu ve beraber yürüdüğümüz zaman daha fazla ve daha iyi sonuçlar elde edebileceğimizi orada fark ettik. O yaklaşımı değiştirdi, bariyerleri kaldırdı, duvarlar yıkıldı. Bankacılar bu anlamda konuşuyorlar. Birbirimizle çok rahat konuşuyoruz, en büyük kazanım bu bence. Bundan sonraki bir problemde hemen alo diyebileceğimiz arkadaşlarımız var. Ne yapacağımızı biliyoruz, nasıl yapacağımızı, muhtemel tedbirlerin, çalışmaların da neler olacağı belli.Bisinin hastalanması, kalp krizi geçirmesi halinde, neler yapması gerektiğini bilen kadrolarımız ve buna uygun yapılarımız var. Birbirimize yaklaşımda felsefi bir değişim olduğunu düşünüyorum. Güven unsuru önemli ölçüde şüphenin yerini almış oldu. 

Reha Yolalan: Bana gore, en önemlisi başkalarının gözüyle bakabilme, olayları değişik açılardan izleme noktasında ve de sosyal sorumluluk bilinci açısından İstanbul Yaklaşımı önemli bir olgunluk kazandırdırmıştır. En önemlisi karşınızdakine kuşkuyla değil, güvenle bakma keyfini de beraberinde getirdi. İstanbul Yaklaşımı bu masadakiler için daha da farklı bir anlam taşıyor. Çünkü Çalışma Grubundakilerin çoçuğu gibi oldu. Dolayısıyla onun başarısını ve ülke ekonomisine katkısını da çok istiyoruz. Çözümü paylaşıyor olmak, uzlaşmak bunu yaparken makro ile mikro bileşenler arasında dengeyi sağlamak, çeşitli menfaat gruplarını tatmin eden en iyi çözüm kümesini üretmek gibi özelliklerin çok yararlı olduğunu düşünüyorum.” 

Sonuç olarak, İstanbul Yaklaşımı’nın nisbeten kısa bir süre zarfında benzerlerinden daha demokratik ve daha sivil örgütlenme yapısı ile önemli yapısal sorunlarla karşılaşmadan yerine getirdiği işlevin daha da etkinleştirilerek sürdürmesi, ülkemiz ekonomisinin bu nekahat döneminde kamu otoritesi başta olmak üzere sivil toplum örgütlerince de (sanayi ve ticaret odaları gibi) desteklendiği ölçüde mümkün olacaktır.   
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