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2008 Kuresel Finans Krizi ve Pandemi Sonrasi
Enflasyon Dinamikleri: Turkiye, ABD ve AB Uzerine
Esbutiunlesme Analizi

Sabriye Topal**
Dr. Yavuz Yumrukuz***

Oz

2008 yilinda meydana gelen kiresel finansal kriz (KFK) ve 2020 yilinda baslayan pandemi
kaynakl arz ve talep soklarina kargi tlkeler para, maliye ve ihtiyati politika araglarini bir arada kullanmak
zorunda kaldilar. Ulkelerin uyguladiklari politika araglari ve elde ettikleri sonuglar agisindan benzerlikler
ve farkliliklar ortaya ¢ikmistir. Genel itibariyla Ulkeler 2008 ve 2020 soklarina karsi parasal ve mali
genislemeye giderken makro-ihtiyati politika araglarinda ve risk alma davranisinda 2008 sonrasi siki
2020 sonrasi yumusak bir durus sergilenmistir. Finansal istikrarin hedeflendigi bu dénemlerde fiyat
istikrari 2008'de kismi 6lglide 2020’de ise daha sert bir sekilde bozulmustur. Calismada her iki dnemin
fiyat istikraniyla ilgili karakteristik farkliligi para ve maliye politika degiskenleri Gizerinden incelenmis;
Tlrkiye, ABD ve Avrupa Birligi' baz alinarak finansal soklar sonrasi uygulanan politika araglarinin
enflasyon Uzerine etkileri es-butlinlesme analiziyle degerlendirmeye tabi tutulmustur. Kriz sonrasi
donemlerde ihtiyati politikalarin ve risk tercihlerinin bir sonucu olarak M3 para arzi ile enflasyon
arasindaki iliski anlamh gikmamis, diger degiskenlerin enflasyonla uzun donemli ve pozitif bir iliskisi
oldugu ¢iktisina ulagiimistir.

JEL Siniflandirmasi: G01, F44, 057, 047
Anahtar kelimeler: COVID, kiresel finansal kriz, para politikasi, Tirkiye, ABD, AB, ihtiyati politikalar,
finansal istikrar

The 2008 Global Financial Crisis and Post-Pandemic Inflation Dynamics: A Cointegration
Analysis of Tiirkiye, the U.S., and the EU

Abstract

In response to the global financial crisis of 2008 and the supply- and demand-side shocks
triggered by the pandemic in 2020, countries were compelled to employ monetary, fiscal, and
macroprudential policy instruments concurrently. Similarities and differences emerged in terms of the
policy tools implemented and the outcomes achieved. Broadly speaking, while countries pursued
monetary and fiscal expansion during both crises, their stance regarding macroprudential instruments
and risk-taking behavior diverged tighter post-2008, but more accommodative post-2020. During these
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periods, which prioritized financial stability, price stability was partially compromised in 2008 and more
severely disrupted in 2020. This study examines the characteristic differences in price stability across
these two periods through the lens of monetary and fiscal policy variables. Focusing on Turkiye, the
United States, and the European Union, the effects of post-crisis policy measures on inflation were
evaluated using cointegration analysis. The findings indicate that, as a result of macroprudential
measures and shifts in risk preferences in the post-crisis periods, the relationship between M3 money
supply and inflation was not statistically significant, whereas other variables exhibited a long-term and
positive association with inflation.

JEL Classification: G01, F44, 057, 047
Key words: COVID, global credit crunch, monetary policy response, Tirkiye, the USA, the EU,
prudential policies, financial stability

1- Giris

Calismada cevabi aranan temel sorular; 2000’li yillarda kiresel gapta meydana gelen iki
onemli ekonomik strese kargi ulkelerin uyguladigi para, maliye ve ihtiyati politika setleri ile
bunlarin enflasyon Uzerindeki etkilerinin Ulkeler, dénemler ve krizlerin karakteristigi dikkate
alindiginda anlamli bir model uretip uretmedigidir. Dolayisiyla politikalarin yonunu ve siddetini
temsil eden degiskenler (politika araglari) ile bu politikalarin sonucunu temsil eden degiskenler
(ekonomik buyime ve fiyat dizeyi) modele dahil edilmistir. Calismada Turkiye, ABD ve AB’nin
secilmesinin temel nedeni, literatirde bu U¢ ekonomi arasinda 6zellikle kriz donemlerinde
gucla karsilikli etkilesimlerin bulundugunun ortaya konulmus olmasidir. Bu durum, s6z konusu
ekonomiler arasinda yatay kesit bagimhliginin yapisal bir 6zellik tasidigini géstermektedir.
Nitekim Gebesoglu ve Ertugrul (2014), ABD’den Turkiye'ye belirgin oynaklik gegisi tespit
ederken; Aktar (2024) pandemi déneminde para politikasinin enflasyon ve issizlik Gzerindeki
etkilerinin G¢ Ulke/bdlgede farkli bigimde ancak birbirini etkileyerek gelistigini ortaya
koymaktadir. Bu nedenle, Ulkeler arasi eszamanli sok aktarimi ve yatay kesit bagimlilidi analizi
icin Turkiye, ABD ve AB Uglisu uygun bir 6rneklem sunmaktadir.

Calismanin analiz c¢ergevesi 2005-2022 doénemine iligkin enflasyonun temel
makroekonomik belirleyicilerini incelemeye odaklanmaktadir. Bu nedenle, krizlere iliskin
degerlendirmeler teorik ve tarihsel arka plani ortaya koymak amaciyla metinsel agiklamalar
seklinde sunulmus; ampirik model ise genis donemli veriler Uzerinden politika degiskenlerinin
enflasyon Uzerindeki uzun dénem iliskisini test edecek sekilde kurgulanmistir. Dolayisiyla
calisma, spesifik bir “kriz donemi ekonometrik incelemesi” yapmaktan ziyade, s6z konusu
krizlerin sekillendirdigi politika yonelimlerini dikkate alarak enflasyon dinamiklerinin batincul
bir degerlendirmesini saglamay! amacglamaktadir.

Kiresel finans sistemi 2008 yilinda ABD’de konuta veya diger varliklara dayali menkul
kiymet piyasasindaki sorunlarin tetikledigi yiksek dalga boyuna sahip bir kriz yasamistir. Kriz
ydnetimine dair politikalar temelde iki ana kisma ayrilir. ilki krize karsi mukavemet, ikincisi krize
mudahaledir. Krize mukavemet kismi kriz zeminini yok etmeye veya zayiflatmaya yonelik
politikalari igerir. Krize karsi mukavemet veya krizi dnleme politikalari; krizi olusturan kosullarin
Onlenmesini, kriz dnlenemiyorsa krize kargi direngli olunmasini ve negatif etkilerinin zayif
kalmasini amag edinirler (Samur, 2008). Bir diger ifadeyle s6z konusu politikalar sistemik riskin
yakindan izlenmesi, Ol¢limesi ve azaltilmasini gerektirir. Kriz dncesi surecte krizi onleyici
politikalarin yaninda kriz senaryosunun gerceklesmesi halinde &zellikle sistemik 6nemili
finansal kuruluslarin ¢ézimleme ve iyilesme yaklasimlarinin belirlenmesi krizin maliyetini
azaltici bir rol oynar.

Diger taraftan, KFK oOncesinde belirlenmis bir ¢ézimleme yaklasimi Uzerinden
gidilmemistir. Aksine ABD ve AB’de bulyuk kurtarma programlarini ekonomik gdstergeler daha
kétlye gitmeye baslayinca agiklanmis, blyulk bir parasal ve mali genisleme zarureti ortaya
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ctkmistir. Amerikan Merkez Bankasi (FED) Aralik 2008 itibariyla faiz oranini neredeyse sifira
indirmig, 2009 yilinda ise ekonominin daralmaya devam etmesi sebebiyle buyuk dlgekli varlik
alimlari yaparak niceliksel genisleme saglamis ve mali destek paketleriyle ekonomiyi
toparlamaya calismistir (Bernanke, 2013). Avrupa Merkez Bankasi (ECB); FED’e gore krizle
farkli araglar kullanarak micadele etmistir. FED menkul kiymet alim planlariyla dogrudan kredi
kullandinimasini saglamayi amaclarken ECB kredi arzindaki daralmayi kontrol altina almak
icin bankalara likidite saglamay tercih etmisg, likidite fazlasini ise sterilize etmistir (Giffini,
2017). Turkiye ise KFK’nin etkilerini azaltmak icin likidite destek kredileri ve faiz oraninda
dusus gibi para politikasi araglarini kullanmig, Uretim ve istihdami desteklemek igin vergi
indirimi ve harcama artislariyla temellenen mali tesvik paketi uygulamigtir (Karakurt, 2010).

KFK ile mucadele surecinde ve sonrasinda kuresel finansal mimaride ve gelismis
ulkelerin finansal regilasyonlarinda énemli degisiklikler yasanmistir. Oncelikle, KFK'yi takip
eden suregte kuresel finans sistemi icinde sistemik risk faktorlerini izlemek Ulke ve bdlge
dizeyinde sistemik riskin ol¢iimesi ve yonetiimesine iliskin 6nerilerde bulunmak raporlar ve
rehberler yayimlamak igin Finansal Istikrar Kurulu (FSB) olusturulmustur. FSB 2011 yilinda
“Etkili Cézimlemenin Temel ilkeleri’ni (Key Attributes of Effective Resolution) yayimlamistir
(FSB, 2011). Ayrica Basel Komitesi tarafindan Basel 2.5 ve 3 ile birlikte makro-mikro ihtiyati
politika ve kurallar sertlegmistir (The Basel Committee on Banking Supervision, 2010). Parasal
aktarim mekanizmalarinda risk kanalinin devreye girmesinin yani sira bu regilasyonlarin da
etkisiyle kriz sonrasi donemde bir yandan bankacilik sisteminin elinde likidite birikirken diger
yandan risk igtahi ve ihtiyati politikalarin etkisiyle bu likidite tam anlamiyla kredi ve menkul
kiymet piyasasina akmamis ve plasmana donisememigtir.

KFK'dan hemen sonra ABD’ de Dodd-Frank Yasasi kabul edilmistir. S6z konusu yasa
kriz tecribesini yansitan reaksiyoner bir karaktere sahiptir. Bunun alt unsuru olarak yarurluge
konan Volcker Kuraliyla birlikte bankalarin kendi adlarina islem yapmalar ve spekiilatif
pozisyon almalari kisittanmistir. AB’de ise “Liikanen Raporu (2012)” Avrupa bankacilik
sisteminde finansal istikrarin artirilmasi ve krize kargi dayaniklihdin giglendirilmesiigin yapisal
reformlar 6nermigtir. Nitekim bunun bir devami olarak AB tarafindan 2013 yilinda Sermaye
Gereksinimi Direktifi ve Yukumlulugl (CRD-4 / CRR) yayimlanmistir.

2008 krizinde uygulanan parasal genisleme ddneminin ardindan krizin etkisinin
azalmasiyla birlikte FED’in  niceliksel genislemeyi durduracagini agiklamasi sonrasi
yayinlanan “Taper Tantrum” tersine bir streci baslatmigtir (Aizenman vd., 2014). 2016 yilinda
Ozellikle FED'in faiz arttinm sinyalleri sonucu gelismekte olan tlkelerde sermaye ¢ikigi ve kur
oynakliklari meydana gelmistir (BIS, 2016). Ote yandan, kiresel kriz AB’de kamu maliyesine
iliskin sorunlari agirlastirip ciddi boyutlara ulasmasina sebep olmustur. Yunanistan’da ortaya
gikan borglanma sorunu, kisa zamanda Portekiz, irlanda, italya ve ispanya’ya sigramis; 2011
yilinda ise kita olgceginde bir Avrupa Bor¢ Krizine donusmustlr. Krizin ¢ozUmlenmesi igin
kurtarma paketleri ve borg 6teleme tedbirleri alinmistir (Bektas ve Sarag, 2020).
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Sekil 1: Altin, Brent petrol, Politika faizleri, Borsa endeks yillik degisim oranlari
(Ocak 2005:Temmuz 2022, OECD tarafindan hesaplanan endeks degerleri).
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Sekil 2: Enflasyon oranlari (solda) ve GSYH biyilime oranlari (sagda) Kaynak: Fred
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2020 yilinda COVID-19 pandemisi nedeniyle ikinci kiresel ekonomik sok tetiklenmigtir.
Tedarik zincirlerinde meydana gelen aksama, karantina ve kapanma onlemleri arz yonlu bir
sok ve ciktl acigi Uretirken artan is glicl kaybiyla micadele kapsaminda agiklanan tesvik ve
yardimlar ile disuk faiz oranlar issizlik ve Uretim kaybinin Urettigi toplam talep eksilmesini
telafi etmeye calismistir.

KFK, esas olarak finansal piyasalardaki risklerin ve kredi mekanizmalarindaki
bozulmalarin tetikledigi sistemik bir krizdir. Bu kriz, bankacilik sektoru ve finansal kuruluglarin
likidite sikintilari yagsamasina neden olmustur. Ancak 2020 sonrasi yasanan kriz, COVID-19
pandemisi nedeniyle hem arz hem de talep yonlu soklari beraberinde getirmistir. Pandemi
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slrecinde Uretim kesintileri ve tedarik zinciri aksamalari arz tarafinda sorun yaratirken tuketici
davraniglari ve harcama kaliplarindaki degisim talep yoninde dalgalanmalara yol agmistir.
Bdylece 2020 sonrasi kriz, ¢cok boyutlu ve karmasik bir ekonomik dalgalanmayi beraberinde
getirmistir. 2008 sonrasi donemde enflasyonda kalici bir artis gelmezken 2020’den itibaren
enflasyon oranlarinda artis meydana gelmis ve gugli bir dezenflasyon programi devreye
alinarak faiz oranlari artiriimigtir. ABD ve AB ulkelerinde SVB, Signature, Credit Suisse gibi bir
dizi bankanin ¢ézimleme sirecine girmesiyle finansal istikrar zarar gérmus, Turkiye’de ise
2024 yilinda takipteki bireysel kredi ve kredi karti harcamalarindaki, konkordato sayilarindaki
ve firmalarin finansman maliyetlerindeki artigin kredi riski Uzerindeki etkileri yakindan
izlenmeye baslamigtir. Dolayisiyla fiyat istikrarindaki bozulma faiz artiglari ve diger politika
araglariyla giderilmeye calisilirken bu defa finansal istikrar bozulmustur.

Her iki sok doneminde de kamu otoriteleri genigleyici para ve maliye politika araglarini
devreye almistir. 2008 krizi bankacilik ve finans kaynakh olmasi sebebiyle reaksiyon olarak
makro ihtiyati politikalarda ciddi bir sikilagsma kendini gostermistir. 2020’de meydana gelen
sokun pandemi kaynakh olmasi arz ve talep, istihdam gibi ekonomik géstergelerde negatif etki
gOstermesi sebebiyle ihtiyati politikalar da para ve maliye politikasiyla benzer yonde olmus,
kredi geri 6demeleri yapilandiriimis, kredi blyumesi desteklenmis, Basel IV’e gegis
ertelenirken UFRS-9 beklenen zarar yaklagimlari ve diger ihtiyati kurallar gegici sureligine
esnetilmistir (BCBS, 2020; ECB, 2020).

Ozetle, 2008 krizi uzun sureli fiyat istikrarinin sagladigi kosullarin finansal istikrari bir
sokla beraber bozmasini ifade ederken 2020 krizi bir digsal sokla micadele edilirken
uygulanan politikalarin 6nce fiyat istikrarini bozmasi, fiyat istikrari icin uygulanan daraltici
politikalarin ise finansal istikrari bozmasinin bir sonucu olarak gorilebilir. Tetikleyici faktorleri
farkli olsa da her iki finansal sok da para politikasinin finansal istikrari géz o6nlinde
bulundurmadigi sireclerin bir sonucu olmustur. Ote yandan sok sonrasi genisleyici politikalari
yerini hizlica enflasyonla micadeleye birakmistir. Sok éncesi ddonem, sok sonrasi genislemeci
dbénem ve ardindan dezenflasyon programlarindan olusan asamalar icerisinde para, maliye ve
ihtiyati politika araclarinin fiyat istikrari ve finansal istikrar Uzerindeki etkisi bu ¢alismanin
konusunu olusturmaktadir. Bu gergevede, finansal istikrarin sekteye ugradigi KFK ile 2020
COVID soku 6ncesi ve sonraslyla birlikte enflasyon, bliyiime, issizlik, GSYiH, nominal faiz,
kamu net bor¢ stoku / GSYiH, borsa endeksi verileri kullanilarak fiyat istikrarina etkileri
Uzerinden panel es bitlinlesme analiziyle ele alinmistir.

Bu calisma, finansal istikrar ile fiyat istikrari arasindaki iliskinin kriz donemlerinde nasil
sekillendigini, para ve maliye politikalarinin bu donemlerdeki etkilerini analiz ederek literatiire
katki sunmayi1 amag edinmektedir. Ozellikle KFK ve 2020 COVID-19 sokunun etkilerinin birlikte
ele alinmasi literatiir agisindan yeni bir perspektif saglamaktadir. Mevcut literatlirde genellikle
bu iki kriz ayri ayri incelenmis olup uygulanan politika tepkilerinin panel veri esbutinlesme
yontemi ile enflasyon Uzerindeki uzun dénemli etkilerini analiz eden ampirik calismalar
sinirlidir. Bu yonuyle ¢alisma hem yontemsel olarak hem de veri setinin kapsayiciligi agisindan
literatlirdeki bu boslugu doldurmayi1 amaglamaktadir. Calismada literatir taramasinin ardindan
ampirik analiz ve sonuglar sunulmaktadir.

2- Literatiir Taramasi

1980°li yillarin ortasindan KFK'ya kadar ki sureg, blylk sanayi Ulkelerinde
makroekonomik dalgalanmalarin azaldi§i dénem olarak tanimlanmaktadir. Literatlirde bu
sure¢ “Great Moderation” (Buyuk Ilimlilasma) olarak adlandiriimakta ve ¢ikti acidi ile enflasyon
oranlarinda gdzlenen istikrar, 6zellikle para politikalarinin iyilestiriimesi ile iliskilendiriimektedir
(Bernanke, 2004). Pandemi sonrasi déneme iligkin isglcl piyasalari ve arz egrisinin fiyat
istikrari Gzerindeki etkilerini ele alan c¢alismalarinda Bernanke ve Blanchard (2024) 6zetle,
baslangicta ¢ogu Ulkenin deneyimledigi keskin enflasyon artiginin; artan emtia fiyatlari, belirli
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mallarin kithgi ve bazi durumlarda azalan igglcl arzi dahil olmak Uzere fiyat seviyelerini
dogrudan ve dolayh olarak etkileyen goklarla aciklandigini, ancak bu agiklamanin igglcu
piyasalarinin neredeyse her yerde daraldidi bir ortamda dahi enflasyonun ytikselmesine cevap
veremedigini belirtmigtir. Ancak daralan isglclu piyasalarinin enflasyon etkileri kalici
olmaktadir. Bu nedenle fiyatlardaki soklar (6rneg@in enerji ve gida igin) tersine dondikge sicak
isgucu piyasalarindan kaynaklanan ucret baskilari daha énemli bir enflasyon kaynagi haline
gelir. Cogu uUlkede merkez bankasinin enflasyon hedeflerine geri ddénmek igin muhtemelen
isgucu piyasalarindaki bog pozisyonlari ve igsizlik oranlarini azaltarak daha iyi bir dengeye
getirmesi gerekecektir. isglicti piyasasinin sogumasinin daha yiiksek igsizlige yol agma
derecesi, hem Phillips egrisinin Ucret belirleme fonksiyonunun egimine hem de Beveridge
egrisinin egimine ve konumuna 6nemli dlgiide bagl olacaktir. Beveridge edrisinin pandemi
Oncesi pozisyonuna dogru kaydigi ABD gibi Ulkelerde marjinal igsizlik maliyetlerinin sinirh
olmasi beklenmektedir.

Cukierman (2013) krizlerin devaminda para politikasinin 6énemli Olgide degistigini
belirtmigtir. Buna iliskin ilk érnek 1929 buhraninin mevduat sigortasi ve Glass-Steagall
Yasasina® sebebiyet vermesidir. Sonrasinda 1973 OPEC kriziyle birlikte arz sokuna dayali
yuksek enflasyon ortaya c¢ikmis ve bu slrecin sonunu Fed Baskani Paul Volcker faiz
artislariyla sagladigi fiyat istikrari ile getirmistir. Volcker; merkez bankasi bagimsizligini bir
kavram ve konsept olarak 6ne g¢ikarmistir. Cukierman (2013), sonraki ilimli dénemde ise
enflasyon hedeflemesi, Taylor kurali ve Yeni-Keynesyen gergevenin finansal istikrari g6z ardi
ettigini savunmustur. Ayrica s6z konusu c¢alismada para politikasinin 6zel bankalarin faiz
oranlarina ve kredi hacmine aktariminin stres zamanlarinda degisip degismedigi veya fiyat
ayarlama hizinin derin resesyon donemlerinde daha yavasg olma ihtimaline iliskin sorulara
verilecek cevaplara gore oOzellikle krizlerde likiditenin ve guvenin devami igin enflasyon
hedeflemesine daha az vurgu yapilabilecegi savunulmustur. Boylelikle, s6z konusu makale
fiyat istikrari hedeflenirken finansal istikrari da gézeten bir yaklagimi desteklemistir. Enflasyonu
belirli bir patika icinde dusurmeye odaklanmak finansal kuruluslarin risk profilini ve igsizligi
biyulk 6lgude arttiracak, seri iflaslari ve ani durusu tetikleyecek sekilde agir bir maliyet ortaya
cikartarak daha genis bir zaman dilimine yayillmasi makul bir segenek olarak ileri
surulebilecektir. Benzer sekilde, Allen ve Carletti (2011) 2007 yilindaki kiresel finans krizinin
bir benzerinin 1990’larda Japonya’da yasandigini dile getirmistir. Japonya’da varlik
balonlarinin patlamasinin ardindan fiyat dizeltmeleri uzun zaman almistir. Dulzeltme
donemlerinde ekonomik aktivitenin olumsuz etkilendigini ve subprime konut kredisine ilaveten
ticari gayrimenkullere dayali sekdritizasyonlarin da fiyat disusleri nedeniyle 6nemli bir soruna
donUsmustur. Ayrica ticari portfoydeki temerritlerin de bu sorunlara katki saglamistir. Grant
(2010) 1999 yilinda Gramm-Leach-Bliley Yasasinin® gecisi ve Glass-Steagall'in yirirliikten
kaldinimasinin finansal sistemdeki riskleri arttirmasi sebebiyle KFK’'nin sebeplerinden biri
oldugunu belirtmistir.

COVID-19 belirsizlik sokunun ekonomi Uzerindeki etkilerinin ve para politikasinin bu
belirsizligi agsmada Ustlendigi rolin incelendigi ¢calismada (Pinshi, 2020), belirsizligin toplam
talep, fiyatlar ve doviz kurlari, Ulkeler arasi ticaretin agiklik derecesi Uzerinde cok etkili
oldugunu, enflasyonu dusurmek ve talebi regile etmek Uzere uygulanan para politikasi
etkisinin ise son derece sinirli kaldigi bulgulanmigtir. Buradan hareketle, Pinshi (2020) para
politikasinin limitleri ve arz soklari biliniyorken uzun vadeli devlet tahvili alimlari, likidite
destekleri ve kurtarmalari, déviz kurundaki deger kayiplarini azaltarak enflasyonun
zayiflatilmasi gibi alisiimadik araglari 6nermistir. Pinshi'nin yaklasiminda, sifir alt sinirin
aslimasi gereken bir engel olarak 6ne ¢iktigi ve merkez bankalarinin geleneksel faiz orani
kanal diginda alternatif politikalar kullanma zorunluluguna isaret ettigi gértlmektedir. Sifir alt
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siniri parasal aktarim mekanizmasini énemli élgtide etkileyen bir durumdur. Geleneksel faiz
kanali ttkanmasi, merkez bankalarini alternatif araglara yonelmek zorunda birakabilmektedir.

Claessens vd. (2010)e goére para ve maliye politikalarinin resesyonlarin derinligi
Uzerinde énemli bir etkisi olmamistir. Bu durum kullanilan mali ve parasal politika araglarinin
niteliginden 0&zellikle maliye politikasindaki gecikme etkisinden ddénglsel politikalarin
enflasyonla mucadele etmek i¢in uygulandigi bazi olaylardan kaynaklanabilmektedir. Diger
taraftan krizin, kriz éncesi regulasyon cgergevesindeki kusurlar ve finansal ¢okugslere dair
politika tedbirlerinin yetersizligini gosterdigi, saglam muhasebe standartlariyla tesis edilen
seffaf ve iyi sermayelendiriimis bankalari temin edecek kurallar igeren mikro-ihtiyati
regulasyonlarda yapilacak iyilestirmelere ihtiya¢ duyulmasi bir yana makroekonomik politika
ve finansal politika arasinda daha fazla koordinasyonla ihtiyati politikalarin daha makro ve
sistem geneli bir boyut kazanmasi gerektigi de galismada vurgulanmistir. Bu galismada disuk
faiz oranlarinin ekonomiyi canlandirmak igin etkili olamayabilecegi ifade edilmistir. Clnku
bankalarin kredi verme konusunda daha temkinli davranmalari ya da ekonomik aktorlerin
borglanma konusunda isteksiz olmalari nedeniyle geleneksel aktarim mekanizmasinin
iglevselliginin azalabilecegi vurgulanmigtir.

Sekil 3: Parasal aktarim mekanizmalari

Risk alma ve kaydirma kanali |
|— Beklenti kanali |

— |
|— Doviz kuru kanali |
— Kredi kanali (Bernanke ve Gertler, 1995)

¢ Bilango etkisi
® Borg verme etisi

Finansal istikrar ve fiyat istikrari arasindaki iligki KFK’'dan sonra tekrar giindeme
gelmistir. IMF ve G-20’de hakim olan doktrin bu iki hedefin birbirinden bagimsiz iki ayri politika
setiyle ve amac fonksiyonuyla saglanmasi gerektigidir. Fiyat istikrari igin merkez bankalari
tarafindan para politikasi araglari kullanilirken finansal istikrar igin ise mikro-ihtiyati politikalarin
yanina makro-ihtiyati politikalarin eklenmesi gerektigi kanaatine varilmigtir. Sistemik riskin
kuresel capta izlenmesini teminen FSB Uye Ulkelerde finansal sektéri degerlendirme programi
kapsaminda denetimler yapmaya baslanmigtir. Varlik fiyatlarinda olusan képik ve krediyle
borgclanmada meydana gelen patlamaya karsi faiz oranlarini hedef enflasyon ve issizlik
dlzeyinin biraz digina ¢ikma pahasina artirmak suretiyle Rizgara Kargi Koyma (RKK veya
LAW)? politikasinin fayda-maliyet analizini yapan Svensson (2017) LAW politikalarinin
faydadan ¢ok zarar getirdigini, krizin olmadigi hallerde issizligin uzun sire ylUksek
seyretmesine yol acgtigini savunmustur. Gerdrup vd. (2017) Svennson’un modelinde tek
seferlik bir midahalenin etkisini ele aldigini buna karsilik ddngusel bakildiginda faiz artiglariyla
ortaya g¢ikan teminat zarari etkisinin azaldigi ve borgluluk azalisinda (ve reel degiskenlerdeki
kotulesmeye karsilik diger finansal degiskenlerde) daha gugli bir iyilesme ortaya ¢iktigini
belirtmistir. Kockerol ve Kok (2019) ise makro-ihtiyati politikanin (kredi mevduat oraninda ve
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sermaye yeterliliginde %1 sikilagsmayi kullanmistir) finansal istikrara yonelik risklere kargi
konulurken para politikasinin yukanu buyuk olglide azalttigini bulgulamiglardir.

Sekil 4: Fiyat istikrari ve Finansal istikrar Araclari

Fiyat istikrari Finansal istikrar

Makro/mikro ihtiyati

Para politikas! politikalar

intiyati denetim otoritesi
(Merkez bankasi altinda
veya ayri)

Merkez bankasi

2020 yilinda ortaya gikan COVID pandemisi ile ardindan baglayan Rusya-Ukrayna
Savasinin 6zellikle AB ekonomisi Uzerinde olusturdugu baskiya bagl olarak artan issizlik ve
tedarik zincirlerindeki bozulmaya karsi maliye politikasi etkin bir sekilde kullaniimigtir. 2008
Kredi Krizinde ABD’nin uyguladigi bail-out tarzi banka ¢ézimleme ve iyilestirme paketleri de
kriz yonetiminde kullanilan maliye politikasi aracglarina érnek tegkil etmektedir. Bail-out tarzi
kurtarma paketleri AB’de de 2008 krizinde uygulanmigtir. Diger taraftan, 2023 yilinda ABD’de
Silicon Valley Bank (SVB), Signature Bank, First Republic Bank; isvigre’de Credit Suisse
bankalarinin yukumluluklerini yerine getiremeyecek sekilde sikintiya suruklenmesi Uzerine
varlik ve borglarin birer kdpri bankaya transfer edilmesi, zor durumdaki banka hisselerinin
guclu bankalara devredilmesi ve alacaklilarin da taviz verip borcun bir kismindan feragat
ederek veya borglari zamana yayarak ¢oziimleme yapmasi yontemleri secilmigtir. Dolayisiyla,
maliye politikasinda 2008 sonrasinda finans sektértindeki kayiplardan dolayi 2020 sonrasinda
ise sosyal yardimlardan ve uretim kisitlarindan kaynaklanan genigleme olmustur.

Pandemi déneminde her Ulke/grup ekonomi ve saglik alaninda kendi cgesitli destek
paketlerini ve dnlemlerini acgiklamistir. Kredi destegi, yeniden yapilandima, sosyal destek, kisa
calisma 6denegi ve vergi indirimi gibi desteklerle ekonomiyi canlandirmaya calismiglardir®.

2008 kredi krizinden sonra ABD’de para ve maliye politikalar tarafinda krizi agmak tizere
daha genisleyici bir yon belirlenirken a priori ihtiyati politikalar tarafinda daha siki bir arag seti
ve durus uygulamaya sokulmustur. Ayrica bu déneme risk istahinin distiga ve yatirrmcilarin
likidite tercihlerinin degistigi bir sire¢ eslik etmistir. Bunun bir yansimasi olarak bagta bankalar
olmak Uzere ekonomik birimlerde likidite birikmis ancak hane halklarinin harcama
davraniglarinda bir degisiklik olmamistir. Bununla birlikte ekonomik birimlerin borglanma
seviyeleri ve kaldirag oranlari da artisa gegmemistir. Diger taraftan kriz 6ncesinde CDO, MBS
gibi yapilandiriimis tlrev Urtinlere ve yatirirm bankalarinin Urettigi finansal araglara yonelim
olurken kriz sonrasinda bunlarin yerine kripto varlik ve hisse senedi piyasalarina dogru olusan
yonelimi bu varliklarin artan fiyatlarindan ve islem hacimlerinden gérebilmek mumkundur.
Neticede benzer bir edilim gugli bir bicimde COVID sonrasi suregte de altin ve diger emtia
fiyatlarinda gértulmustur. Her iki kriz déneminde farkh derecelerle de olsa finansal istikrarsizlik
meydana gelmistir. Ancak ilkinde fiyat istikrari 6nemli bir zarar gérmezken ikincisinde
enflasyon oranlari yikselmis ve bir dezenflasyon programi uygulama zorunlulugu ortaya
cikmistir.

Literatr incelemesi g6z 6nune alindiginda 6zellikle kriz donemlerinde makroekonomik
gOstergelerin bircok faktdrden etkilendigi bulgulanmaktadir. IMF tarafindan 2009 yilinda
yayinlanan ¢alisma kamu borcu, para arzi ve enflasyon arasindaki iligkiler panel esbutinlesme
yontemiyle incelenmistir (Goohoon vd., 2009). Ozen (2022) OECD {lkelerinde enflasyon,
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issizlik ve ekonomik buylme arasindaki iligkiyi panel veri yontemleriyle analiz etmistir.
Karagiannopoulou ve Sariannidis (2024) ¢alismasinda enflasyon ve borsa arasindaki iligkiyi
incelemistir. Glney (2023) ABD para politikasi belirsizliginin faiz orani ve enflasyon gibi
degiskenlerle Tlrkiye ekonomisi Uzerindeki etkilerini incelemistir. Bu kapsamda enflasyon
hareketlerinin sadece para ya da sadece maliye politikasi ile agiklanmasi zorlagmaktadir.

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenler, enflasyon dinamiklerini agiklamak amaciyla
iktisat teorileri ve ampirik literatir dikkate alinarak belirlenmigtir. Modele para, maliye ve ihtiyati
politikay! temsil eden degiskenlere ilaveten milli gelir ve issizlik orani da dahil edilmigtir. issizlik
orani, Phillips Egrisine dayanarak, GSYIiH biyime orani talep yonli enflasyon teorileri
dogrultusunda, politika faizi degiskeni Fisher ve Neo-Fisher etkisi ¢ergevesinde, M3 para
arzinin fiyatlar Gzerindeki etkisini analiz etmeyi amaglayan klasik parasalci yaklagimlar ve
Sidrauski’nin (1967) “Paranin super yansizligi” hipotezi gergevesinde, kamu net borg stokunun
GSYiHye orani, gelismekte olan ilkelerde kamu harcamalarinin borglanma yoluyla finanse
edilmesinin i¢ talep ve dolayisiyla enflasyon Uzerindeki etkisini 6lgmek maksadiyla ve son
olarak, BIST100 borsa endeksi, servet etkisi ve finansal piyasalarin reel ekonomiye etkisi
uzerinden tuketim talebini artirarak enflasyonu tetikleyebilecedi varsayimiyla analize dahil

edilmigtir.

3- Veri, Yontem ve Uygulama

Analizde 2005-2022 yillari arasi geyrek donemlik (Gger aylik) siklikla elde edilebilen bir
veri seti kullaniimistir. Boylelikle 2008 kredi krizini takip eden 10 yillik periyot, 2020 COVID
dalgalanmasinin tamami ve sonrasina ait ilk etkiler gdzlem periyodunun igine girmistir. Secilen
Ulke ve periyot iginde olmak Uzere;

- Politika sonuglarini temsilen issizlik, harmonize tiketici fiyat endeksi (“Consumer Price
Index: Harmonized Prices (TUFE: Uyumlastirilmig Fiyatlar)” verisi kullanilmigtir. Veri
seti Ulkeler arasinda standart 6lgume dayali karsilagstirma yapilabilmesine imkan
vermektedir.) ve sabit fiyatlara gére hesaplanmis zincirlenmis gayri safi yurt i¢i hasila
(GSYIiH) geyreklik degisim oranlari (Fred)

- Parasal aktarim mekanizmasinin varlik fiyatlari kanalini ve ihtiyati politikalarin etkisini
gostermesi bakimindan Ulkelerin OECD tarafindan hesaplanan hisse senedi endeks
degisimleri (OECD)

- Para politikasini temsilen politika faizi (Fred, ECB, TCMB)

- Hem para politikasini hem de ihtiyati politikalarin krediden mevduat yaratma
kapasitesini yansitmasi bakimindan nominal M3 para arzi (Fred)

- Maliye politikasini temsilen kamu net borg stoku / GSYIiH (%) degiskenleri kullaniimistir.
(Fed, ECB, HMVB)

Verilerin analize daha elverigli hale gelmesi ve Olgek farklarinin giderilmesini saglamak
amaciyla logaritmalari alinmigtir.

Analiz ydéntemi olarak Panel Egbuitiinlesme (Co-integration) modeli benimsenmigtir. 3
ulke/bolge (Turkiye, ABD, AB) ve geyreklik verilerle 2005-2022 dénemi incelenmis olup gdzlem
sayisi(N) = 3 ve zaman(T) =72 dir. Literatirde genel olarak buyuk N, kuguk T igin panel
esbutlinlesme calismalari yapilsa da T yeterince buyUk oldugunda N<10 olan veri setleri ile de
panel esbutinlesme calismasi yapilabilmektedir (Breitung ve Peseran ,2005). Kao (1999) N
yeterince buyuk olsa bile T'nin kuguk oldugu durumlarda bazi testlerin gugli sonuglar
veremedigini fakat T sayisi arttikga testlerin daha iyi sonug verdigini belirtmistir. Ozellikle
zaman boyutunun artmasi, test istatistiklerinin asimptotik 6zelliklerini giclendirmekte ve kuguk
kesit boyutunun yaratabilecedi sapmalari azaltmaktadir. Bu ¢alismada T=72 gibi gérece uzun
bir zaman boyutuna sahip olunmasi, kesit sayisinin sinirli olmasinin yaratabilecedi olasi
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zayifli§i dengelemektedir. Ornegin, Lyhagen vd. (2007) G7 dlkeleri icin satin alma glicl
paritesini test ederken ki¢uk N ve orta buydklikte T igeren panel veri yapisina uygun olarak
Pedroni panel esbitlinlesme testi ile birlikte FMOLS ve DOLS uzun dénem tahmincilerini
kullanmigtir. Bu ¢alismalar, kiiglk kesit boyutuna sahip ancak zaman boyutu yeterli olan veri
setlerinde panel esbutinlesme yonteminin kullanilabilirligini gostermektedir. Turkiye, AB ve
ABD arasinda es zamanh ve karsilastirmali olarak degerlendirme yapilmak istenmesi
nedeniyle panel esbiutinlesme yoéntemi tercih edilmistir. Calismada 6nce paneli olusturan
yatay kesitler (Ulkeler) arasinda bagimlihgin varligi test edilmistir. Serilerin duraganhgini test
etmek igin ikinci kusak birim kok testlerinden Pesaran tarafindan gelistirilen CADF CIPS
yontemleri kullaniimigtir. Verinin heterojenligini test etmek icin Hsiao testi kullaniimigtir.
Esbitinlesme (Co-integration) iligkisinin varhdr Kao, Fisher ve Pedroni testleri ile
arastinimistir. FMOLS ve DOLS panel esbutiinlesme analizlerinde uzun dénem katsayilarini
tahmin etmek icin kullaniimistir.

Veri setine iligkin tanimlayici istatistikler Tablo 1°de verilmektedir. Veri setinde bagiml
degisken olarak enflasyon orani kullaniimigtir. Normallik testi sonuglari modelin normal
dagilima uygun oldugunu géstermektedir (Jarque-Bera = 5,69, p = 0,058).

Tablo 1: Degiskenlerin Logaritmik Degerlerine Ait Tanimlayici istatistikler

Enflasyon Faiz Kamu Net Borsa ; GSYIH
Orar¥| Oram | Borg Stoku Env(!e!(s' Igsizlik M3 Para Arzi De§‘1)i§imi
/ GSYiH Degigimi (%)
Ortalama 1,99 0,26 1,71 1,96 0,92 0,97 2,45
Medyan 2,00 0,34 1,90 1,97 0,96 0,98 2,29
Maksimum 2,63 1,51 2,12 2,75 1,16 1,93 3,01
Minimum 1,64 -1,23 0,76 1,49 0,55 -5,00 2,09
Std, Sapma 0,14 0,82 0,37 0,16 0,15 0,53 0,35
Skewness 1,10 -0,19 -1,05 0,42 -0,81 -6,74 0,54
Kurtosis 8,01 1,63 2,79 6,28 2,77 76,08 1,50
JB Testi 270,22 18,16 40,44 103,44 24,03 49,709,92 30,88
P degeri 0,0000| 0,0001 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Toplam 429,85 55,42 369,42 423,63 197,83 210,28 528,57
SSR 4,25| 146,23 29,39 5,82 4,90 60,45 26,51
Gozlem 216 216 216 216 216 216 216

Zaman serisi analizlerinde yonteme iligkin uygulamaya baslamadan 6nce veri setinin
duraganhgi kontrol edilmelidir. Fakat panel veri setinde hangi duraganlik testlerinin
kullanilabilecegini belirlemek icin yatay kesit bagimhliginin varligi incelenmelidir. Yatay kesit
bagimsizhgdi, paneli olusturan birimlerden herhangi birine gelen bir soktan tim Ulkelerin
etkilenme derecelerinin ayni olmasi ve ulkelerin herhangi birinde ortaya ¢ikan bir
makroekonomik soktan paneli olusturan diger Ulkelerin etkilenmedigi varsayimina
dayanmaktadir. Bu nedenle yatay kesit bagimlhiliginin dikkate alinmasi gerekmektedir. Aksi
halde analizlerde sonuclar sapmali ve tutarsiz olacaktir.
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Tablo 2: Yatay Kesit Bagimliligi Test Sonuglari

YATAY KESIT BAGIMLILIGI TEST SONUGLARI
BREUSCH-PEGAN LM | PESERAN SCALED LM | PESERAN CD

DEGISKEN larATISTION | DEGERI | ISeATiSTIGI | DEGERI | IStATISTIS! | DEGERI

Enflasyon 2.068,676 0,000| 8.322,859 0,000| 1.438,189 0,000
M3 1,055,911 0,014| 3.085,944 0,028| 2.987,698 0,028
GSYiH 1,904,249 0,000| 7.651,591 0,000| 137,887 0,000
ISSIZLIK 3.345,750 0,000| 124,322 0,000  0,60051 0,548
BORSA 1.289,970 0,000| 5.143,807 0,000| 1.118,186 0,000
FAIZ 6.979,301 0,000| 2.726,813 0,000| 8.027,096 0,000
BORC/GDP 1.219,868 0,000| 4.857,616 0,000| -1.809,249 0,070
Sgﬁﬁ[gm—ESME 3.129,049 0,000| 1.154,955 0,000| 4.493,702 0,000

Yukaridaki test sonuglari dikkate alindiginda dediskenlere ve egbitiinlesme denklemine
ait olasilik degerleri 0,05’ten kiguk oldugu igin yatay kesit bagimlihginin olmadigini ifade eden
Ho hipotezi red edilmis olup serilerde ve egbutlinlesme denkleminde paneli olusturan Ulkelerin
yatay kesit bagimliliginin oldugu sonucuna varilmistir. Panel veri analizinde seriler arasinda
birim kok testi esbitlinlesme iligkisini incelemek icin yatay kesit bagimlihgini dikkate alan
testlerin kullaniimasi gerekmektedir. Bu sebeple c¢alismanin bundan sonraki asamalarinda
yatay kesit bagimlihgini dikkate alan ikinci nesil panel birim kdk testi ve panel egbutliinlesme
analizi yontemleri kullaniimisgtir.

Esbutinlesme egim katsayisinin homojen olup olmadigini tespit etmek Uzere yapilan
Hsiao test sonuglari asagida verilmigtir.

Tablo 3: Hsiao Esbiitiinlesme Homojenlik Testi Sonuglari

Hipotez F-Stat P-Value
H1 6.346,312 0.000
H2 2.944,996 0.000
Hs 1.009,870 0.000

Analiz edilen ulkelerin birinde olugan degisimden diger ulkelerin ayni oranda etkilenip
etkilenmedigi homojenlik testi ile tespit edilebilir. Ulkeler ele alinan agidan benzer kosullara
sahipse homojen olmasi, aksi takdirde heterojen olmasi beklenmektedir. Hsiao testi H4, H2 ve
Hs olmak Uzere Ug¢ farkl hipotez varsayimi altinda galismaktadir. Bu varsayimlara gére Hj
hipotezi katsayilarin homojen oldugunu ifade ederken hipotezin alternatifi hetorojen oldugunu
sOylemektedir. H> hipotezi, H1 hipotezinden farkli bir hesaplama yéntemine sahip olmasina
ragmen, Hy ile ayni sekilde temel hipotezi savunmakla birlikte Ho, H1’in homojenlik varsayimina
karsilik alternatif olarak heterojenligi 6ne surmektedir. Ancak Hs hipotezi diger hipotezlerden
farkli olarak alternatifinin kismi hetorojen oldugu varsayimina dayanmaktadir. Hsiao
homojenlik testi sonuglarina gére Hi, H> ve Hs hipotezleri %5 anlamlilik dizeyinde red
edilmistir. Bu nedenle egim katsayilarinin heterojen oldugu sonucuna ulasiimistir. Calismada
incelenen AB ve ABD gibi buyuk acik ekonomiler ile Turkiye gibi kiiguk agik ekonomiye sahip
olan Ulkelerin esbutinlesmesinin heterojen oldugu anlagiimaktadir.
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Panel birim kok sinamasinda karsilagilan ilk sorun, paneli olusturan yatay kesitlerin
birbirinden bagdimsiz olup olmadiklaridir. Panel birim kok testleri bu noktada birinci ve ikinci
nesil testler olmak Uzere ikiye ayrilmaktadir. Birinci nesil birim kok testleri, paneli olusturan
yatay kesit birimlerinin bagimsiz oldugu ve paneli olusturan birimlerden birine gelen soktan
tim yatay kesit birimlerinin ayni dizeyde etkilendikleri varsayimina dayanmaktadir. Oysa
paneli olusturan yatay kesit birimlerinden birine gelen bir sokun diger birimleri farkli dizeyde
etkilenmesi daha gergekgi bir yaklasimdir. Bu eksikligi gidermek icin yatay kesit birimleri
arasindaki bagimlihgr géz 6nunde bulundurarak duraganhgi analiz eden ikinci nesil birim kok
testleri gelistirilmistir. Baslica ikinci kusak birim kok testlerinden biri olan Pesaran (2006)'in
CADF (Cross-sectional Augmented Dickey Fuller) testi ile her bir degiskenin birim kok igerip
icermedikleri incelenmistir. Birim kdk testi sonuglari igin hem sabit hem trend dikkate alinmistir.

Tablo 4: Pesaran CADF Test Sonuglari

PESARAN CADF (t-stat)
. KRITIK TABLO

DEGISKENLER | SABITLI | KRITIK TABLO DEGERI STAIEI'ET,\'I-E')\L/F DEGERI

1% 5% | 10% 1% | 5% | 10%
ENFLASYON -1,03| -254| -2,33| -2,31 -1,01| -3,04|-2,83|-2,72
M3 2,32 -254| -2,33| -2,31 2,39 -3,04|-2,83|-2,72
GSYiH -0,65| -2,54| -2,33| -2,31 -1,74| -3,04|-2,83|-2,72
ISSZLIK -2,03| -2,54| -2,33| -2,31 2,52| -3,04|-2,83|-2,72
BORSA 11| -254| -2,33| -2,31 -1,07|  -3,04|-2,83|-2,72
FAIZ -2,02| -254| -2,33| -2,31 -0,52| -3,04|-2,83|-2,72
BORG/GDP -1,67| -2,54| -2,33| -2,31 0,33| -3,04|-2,83|-2,72

Tabloda Pesaran CADF testi sonuglarina gére sonuglarin kritik degerlerden mutlak birim
olarak kiguk olan degiskenlerin birim kok i¢erdiklerini gostermektedir. Diger bir ifade ile bu
degerler diizeyde duragan olmayip birim kdk icermektedir. Buna goére serilerde birim kokin
oldugunu varsayan Ho hipotezi reddedilememekte ve serilerin 1(1) olduguna karar
verilmektedir. Serilerin 1(1) yani duragan olmamasi durumu ilgili Glke ekonomisine gelen bir
sokun etkisini hemen kaybetmedigini géstermektedir. Ayrica serilerin (1) olmasi durumunda
esbutliinlesme analizi yapilabilmektedir.

Panel veri analizinde dediskenler arasindaki uzun dénem iligkisinin esbultinlesme
yontemiyle test edilmesi ampirik analizlerde yaygin bicimde kullaniimaktadir. Birim kokler
testlerinden sonra seriler arasinda uzun dénemde karsilikl bir iligkinin bulunup bulunmadiginin
arastinldigi esbultinlesme analizi yapilmaktadir. Calismada Fisher, Pedroni ve Kao
esbutiinlesme analizi yontemi kullaniimistir. Pedroni 1997, 1999, 2000 ve 2004 yillarinda
esbitinlesme analizlerinde hetorejenlige izin veren birkag test Onerisi ileri sirmustur (Asteriou
ve Hall, 2007). Bu test, esbutinlesme vektoriindeki heterojenlige izin veren bir testtir. Test
yalnizca dinamik ve sabit etkilerin panelin kesitleri arasinda farkli olmasinin yani sira alternatif
hipotez altinda esbitlinsel vektorin kesitler arasinda farkh olmasina da izin vermektedir.
Calismada kullanilacak diger esbutinlesme testi ise Kao egbutinlesme testidir. Kao 1999
yilinda DF ve ADF testlerini kullanarak panel veri analizi i¢in bir esbitinlesme testi sunmustur.
Calismada son olarak Johansen Fisher panel esbitlinlesme testi kullanilacaktir.
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Tablo 5: Panel Esbitiinlesme Analizi Sonuglari

Fisher Stat* Fisher Stat
Johansen Fisher Hypothesized No of CE(s) (fromtrace Prob | (frommax-eigen Prob
Panel test) test)
Esbiitiinlesme None 48,91 0,0000 31,06 0,0000
Testi At Most 1 22,27 0,0011 13,48 0,0360
At Most 2 11,20 0,0823 8,201 0,2237
t-Statistic Prob
Kao Panel ADF -2.352,138 0,0093
Esbutiinlesme - -
Testi Residual variance 0,000139
HAC variance 0,000301
Within Dimension t-Statistic Prob Welgl?te_d t- Prob
statistic
Panel v-Statistic 2.490,082 0,0064 1.399,389 0,0808
Panel rho-Statistic 0,424290 0,6643 1.056,211 0,8546
Pedroni Panel Panel PP-Statistic 0,148347 0,5590 0,995140 0,8402
E§b”;‘;2:f§me Panel ADF-Statistic -0,749640 | 0,2267 0,615022 0,7307
Between-Dimension t-Statistic Prob
Grup rho-Statistic 1.612,015 0,9465
Grup PP-Statistic 1.505,928 0,9340
Grup ADF-Statistic 0,873640 0,8088

Pedroni panel esbitinlesme testi sonuglarina gore, esbitliinlesmenin varligini sinayan
yedi test istatistijinden yalnizca biri istatistiksel olarak anlamli bulunmamig olup dolayisiyla
ilgili istatistik bakimindan sifir hipotezi reddedilememistir. Kao testi ve Johansen Fisher testine
gore ise sifir hipotezi kabul edilmistir. Esbitinlesme oldugu ise agikga goérilmektedir.
Esbitlinlesme testleri uygulandiktan sonra bu iligkinin nihai sapmasiz katsayilarini tahmin
etmek Uzere tahmin edicilerinin beklentilerimiz gergevesindeki tutarhligini test etmek amaciyla
Pedroni (2000, 2001) tarafindan gelistirilen DOLS yo6ntemi ve FMOLS ydntemi olmak Uzere
farkli iki yontem kullaniimigtir. Analizde kullanilan DOLS yontemi Stock ve Watson (1993),
FMOLS yodntemi ise Phillips ve Hansen (1990) ¢alismalarina dayanmaktadir. Panel veri i¢in
yapilan uygulamalar ise Pedroni (2000, 2001) tarafindan geligtirilen panel DOLS ve panel
FMOLS yaklagsimlarini esas almaktadir.

FMOLS yontemi, standart sabit etkili tahmincilerdeki (otokorelasyon ve degisen varyans
gibi sorunlardan kaynaklanan) sapmalari dizeltirken DOLS yéntemi modele dinamik unsurlari
da dahil ederek statik regresyondaki (6zellikle i¢sellik sorunlarindan kaynaklanan) sapmalari
da giderebilecek 6zellige sahip bir yontemdir. Pedroni’nin bireysel kesitler arasinda dnemili
Olgtuide heterojenlige izin veren bu FMOLS ydntemi, sabit terimin ve hata terimi ve bagimsiz
degiskenlerin farklari arasindaki olasi korelasyonun varligini hesaba katmaktadir. Pedroni
(2000), FMOLS yonteminin kuguk orneklerdeki gicuni de arastirmig, t istatistiginin ktguk
orneklerdeki performansinin Monte Carlo simulasyonlariyla gugli oldugunu hesaplamistir
(Kok ve Simsek, 2006).

~Tablo 6’da FMOLS yontemiyle enflasyon oraninin bagimli degisken, M3 para arzi,
GSYIH, issizlik orani, borsa, faiz orani ve borcun milli gelire oraninin bagimsiz degisken oldugu
dinamik panel regresyon modeli sonuglari verilmigtir.

13



Sabriye Topal - Dr. Yavuz Yumrukuz

Tablo 6: Esbiitiinlesme Analizi (FMOLS Y&ntemi, Enflasyon)

FMOLS
DEGISKENLER Katsayi Standart Hata | t-istatistigi | p degeri |
M3 0,0022 0,0096 0,2299| 0,8184
GSYiH 1,3109 0,1629 8,0472| 0,0000
ISSIZLIK 0,4420 0,0507 8,7161| 0,0000
BORSA 0,3281 0,0684 4,7920| 0,0000
FAiZ 0,0435 0,0103 4,1976 | 0,0000
BORC/GSYIiH 0,0713 0,0321 2,2213| 0,0274

DOLS yoéntemine gore yapilan hesaplamaya gore panel enflasyon oraninin bagimh
degisken oldugu panel regresyon sonuglari asagida Tablo 7°de verilmistir.

Tablo 7: Egbitiinlesme Analizi (DOLS Yo&ntemi, Enflasyon)

DOLS
DEGISKENLER Katsay!i Standart Hata | t-istatistigi | Olasilik
M3 0,0119 0,0130 0,9162| 0,3611
GSYiH 1,4576 0,2314 6,2970 | 0,0000
ISSIZLIK 0,4561 0,0617 7,3876| 0,0000
BORSA 0,2252 0,1106 2,0347| 0,0437
FAIZ ORANI 0,0417 0,0112 3,7009 | 0,0003
BORC/GSYIH 0,0566 0,0293 1,9270| 0,0559
Tablo 8: FMOLS ve DOLS Test Degerleri

Model R? Diizeltilmig R* F-istatistigi F-Olasiligi
FMOLS 0,924127 0,921152 193,409 | 0,000

DOLS 0,966599 0,952218 151,5231 | 0,000

DOLS ve FMOLS yontemleriyle elde edilen sonuglar arasinda analiz agisindan énem arz
eden bir fark bulunmamaktadir. Bu durum yapilan sinamalarin tutarhhigini géstermektedir.

Tdm degiskenlerin katsayisi pozitiftir. M3 para arzinin katsayisi istatistiki olarak anlamli
degildir. Diger degiskenlerin katsayilari ise pozitif ve anlamhdir.

4- Bulgular

Bahse konu degiskenler arasindaki iliski makro iktisadi ¢cerceveyi olusturan temel teorik
ve ampirik galismalarda yer alir. Oncelikle Phillips Egrisine gére issizlik ile enflasyon arasinda
negatif bir iligki ortaya konulmustur (Phillips, 1958). Okun Yasasi (1962) ise ampirik olarak
ekonomik blyume ve igsizlik orani arasindaki negatif iliskiyi bulgulamistir. Dolayisiyla bu iki
kuramin birlesimi toplam talep egrisini olusturarak fiyat dizeyi ile toplam talep arasindaki
negatif iliskiyi temellendirmektedir. Toplam talep, para ve maliye politikasiyla
uyarilabilmektedir. Bu itibarla genisleyici para ve maliye politikasinin toplam talebi saga
kaydirmasi hem geliri hem de fiyat dizeyini arttirabili. Bu durum, Turkiye 6rneginde
Bakkaloglu (2024) tarafindan da dogrulanmis olup bazi dénemlerde enflasyon ve issizlik
oranlarinin esanli arttigi gozlemlenmistir. Bu bulgu stagflasyonist egilimler, isglcu
piyasasindaki yapisal sorunlar veya maliyet yonlu enflasyon gibi faktorlerle agiklanabilir.
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M3 verisinin enflasyon degiskeni Gzerindeki etkisinin, olasilik degerinin 0,05ten blyuk
olmasi nedeniyle anlamsiz oldugu goériimustir. Analiz neticesinde 2008 yilindan sonra olusan
parasal genislemenin enflasyon Uretmemesinin nedeninin kriz déneminde meydana gelen
davranissal faktérlerden kaynaklandigi gortilmektedir. Kapsaml bir agi ile degerlendirildiginde
krediyle yaratilan mevduatin (kaydi paranin) ve menkul degerlerin M3 Uzerindeki agirhgi
dikkate alindiginda kredi mekanizmasina yonelik kural veya kisitlar ile finansal kuruluglarin risk
istahindaki degisim dogrudan M3 parasal buyukligu Uzerinde etkisini gostermektedir. M3 para
politika belirleyicisinin de dogrudan kontrol edebildigi bir degdisken degildir. Zira merkez
bankasi parasinin M3 igindeki agirhdi azdir. Diger taraftan para politikasini temsilen modele
giren politika faiz oranlarindaki degisimin enflasyon orani tzerinde etkisi anlamlidir. Benzer
sekilde mali genislemeyi ve kaldirag seviyesini temsilen modele giren kamu borcunun GSYiH’e
orani da enflasyonla pozitif iligki i¢indedir. Kamunun borglanmasi ve butge agiklarinin gikti
boslugunun olmadigdi hallerde fiyat diizeyini yukari gekmesi beklenen bir olgudur. Kriz sonrasi
milli gelirin kiguldigdl dénemlerde ¢iktl boslugu olusur ve krizin etkileri butge agigi verilerek
giderilmeye calisilir. 2000’li yillardan itibaren kamu borglarinin ylkselen bir ivmeye sahip
olmasi ¢iktl boslugunun 6tesinde bir parasal buyumeyi ima etmektedir. Modelde goérilen sonug
bu agidan anlamli ve makuldar.

Ote yandan, ¢ikti boglugunun oldugu krizin hemen sonrasindaki dénemde para arzinda
artisin veya faiz oranlarinda indirimin enflasyona yol agmadan ekonomik biyumeyi saglamasi
beklenir (Taylor, 1992). Ancak parasal aktarim mekanizmalarinin risk alma ve varlik fiyatlari
kanallari fonksiyona dahil edildiginde bu iliskinin yonu veya siddeti belirsiz bir hal alabilir.
Oncelikle risk alma kanalindan bahsetmek gerekirse parasal genislemeye ragmen siki
sermaye ve likidite kurallari ya da piyasa belirsizligi ekonomik birimleri likit kalmaya ve dusik
kaldiragla yatirimlarini finanse etmeye iter (Bruno ve Shin, 2012). Parasal genislemenin hisse
senetleri, kripto varlik ve diger portfoy varlik fiyatlarini yikseltmesi servet etkisi izerinden hane
halkinin talebini ve Tobin g'sunu (firmalarin sermaye maliyetini distrip degerini artirarak ve
yatirnmlari tesvik etmek suretiyle) artirarak toplam talebi ve enflasyon oranini artirmasi
beklenir. Ancak 2008 krizinden sonraki surecte faiz oranlarinin diisist ve parasal genisleme
toplam talebi ve fiyat dlizeyini artirmamistir (Hazell vd., 2022). Bunun nedenleri arasinda para
carpanindaki azalma (Carpenter ve Demiralp, 2010), firmalarin bilango resesyonu ve kaldirag
azaltma egilimi (Eggertsson ve Krugman, 2012) gibi faktérler bulunmaktadir. Diger taraftan,
2008 krizi ve 2020 pandemi sirasindaki / sonrasindaki ekonomi politikalarinin enflasyon
Uzerindeki etkisinde ayrisma vardir (Bagaee ve Fahri, 2021, Jorda vd., 2022).

GSYiH biiyime orani ile enflasyon arasinda tespit edilen pozitif iliski ise talep yénli
enflasyon teorileriyle uyumludur. Keynesyen yaklasima gore genislemeci maliye politikalariyla
desteklenen ekonomik blylime dénemlerinde toplam talep artisi, fiyatlar genel diizeyini yukari
cekmektedir. Bu baglamda blylimenin enflasyon Gzerindeki etkisi dogrudan finansal istikrarla
degil makroekonomik isinma ve i¢ talep baskisiyla iligkilidir. Aygin Alici ve Sandalcilar (2021),
Turkiye 6rneginde enflasyon ve blyime arasinda benzer yénde bir iliski bulmuslardir. Ayrica
Tobin (1965) ve Mundell (1963) gibi iktisat¢ilar da enflasyonun yatirim tercihini degistirme
yoluyla blyumeyi tesvik edebilecegini savunmustur.

Reinhart ve Rogoff (2009) llkelerin borg dénguleri ile ekonomik krizler arasinda gugla bir
baglanti oldugunu gdésteren kanitlar sunmustur. Ozellikle blyiik borg krizi yaklasirken kamu
bor¢larinin belirgin sekilde arttigini  6zel borglarin da bankacilik krizlerinden énce benzer
sekilde dogrusal olmayan bir artis goésterdigini belirtmiglerdir. Kamu net borg stokunun
GSYIiHye orani ile enflasyon arasindaki pozitif iliski ise 6zellikle gelismekte olan (lkelerde
bor¢lanma yoluyla kamu harcamalarinin artmasi ve bunun i¢ talebi koérlkleyerek fiyatlari
yukseltmesiyle iligkilidir. Akan ve Kanca (2015), yaptiklari calismada kamu dis bor¢ stokunun
enflasyon Uzerinde anlamli bir etkisi oldugunu bulmus ve bu etkiyi VAR ve Granger analizleriyle
dogrulamisglardir.
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Borsa endekslerinin ylkselmesinin enflasyonla pozitif iligkisi, servet etkisi ve finansal
piyasalardan reel sektdre dogru sermaye gegcisiyle agiklanabilir. Karyagdi ve Aytekin (2023),
BIST100 endeksinin enflasyon Uzerinde anlamli etkiler yarattigini ve enflasyona dogru
nedensellik iligkisi bulundugunu géstermistir. Bu durum finansal varlik fiyatlarindaki artiglarin
tiketim harcamalarini artirarak talep yénlu enflasyonu tetiklemesiyle iligkilendirilebilir. Calisma
ciktilari incelendiginde sonuglarin literatirle uyumlu oldugu anlasiimaktadir.

Yukarida belirtilen teorik ¢erceve kapsaminda genigleyici para ve maliye politikasinin
yuksek enflasyon dogurmasi belirli sartlarin gerceklesmesine baglanmistir. Bunlar arasinda;
cikti boslugu bulunmamasi, parasal aktarim mekanizmasinin risk alma ve varlik fiyatlari
kanallarinin ekonomik aktorler Gzerindeki etkilerinin harcamay ve toplam talebi artirici etkide
bulunmasi veya azaltici olsa da faiz orani, kredi ve déviz kuru gibi diger kanallarin etkisine
kiyasla zayif kalmasi sayilabilir.

5- Sonug

Bu calismada, 2005-2022 déneminde Amerika Birlegsik Devletleri, Avrupa Birligi ve
Turkiye ekonomilerinde uygulanan para, maliye ve makro-ihtiyati politika araglarinin enflasyon
Uzerindeki uzun dénemli etkileri panel veri esbutiinlesme analizi cercevesinde incelenmis ve
FMOLS ve DOLS yéntemleriyle ortak uzun dénem iligkiler tanmin edilmistir. Oncelikle, yatay
kesit bagimhligi test edilmis ve elde edilen bulgular, Glkeler arasinda yatay kesit bagimliliginin
varligini dogrulayarak kuresel finansal entegrasyonun ve sermaye hareketlerinin yayilma
etkisini teyit etmistir. Kiiresel finans sistemi icerisinde sermaye hareketlerinin ve risk istahinin
kolektif bir bigcimde Ulkeler Uzerinde gosterdigi yayilim etkisi beklenen bir sonu¢ ortaya
koymaktadir.

Diger taraftan degiskenlerdeki degisimlerin tim (Ulkeleri ayni derecede etkileyip
etkilemedigi Hsiao homojenlik testi ile incelenmistir. Test sonucu homojenlik hipotezi
reddedilerek her Ulkenin kiresel degisimlerden esit derecede etkilenmedigi sonucuna
ulasiimistir. Bayuk acgik ekonomi olan ABD ve AB ile klglk agik ekonomi olan Turkiye igin
sonuglarin heterojen c¢ikmasi beklenen bir durumdur. Ulkelerin ekonomik biyukliikleri ve
makro gostergeleri goz 6nune alindiginda ¢ikan sonug¢ anlamli bulunmustur. Bu ekonomilerin
krizlere verdikleri tepkilerin ve bu tepkilerin makroekonomik sonuglarinin farklilagsmasi,
ekonomik Olgcek, finansal derinlik ve kurumsal yapi farkhliklariyla tutarli bir gordnim
sergilemektedir.

Degiskenlerin yatay kesit bagimliligina sahip olmasi nedeniyle ikinci nesil birim kok
testleri uygulanmis olup sonucunda dediskenlerin duragan oldugu belirlenmistir. Yapilan
esbitiinlesme analizleri sonucunda hisse senedi endeksi, nominal faizi, M3 para arzi, GSYiH
ve kamu net borg stoku/GSYIH orani ile enflasyon arasinda esbiitiinlesme iliskisi tespit
edilmistir. FMOLS ve DOLS tahmincileri araciliiyla yapilan analizler, biylime, faiz orani,
issizlik orani ve kamu borcu/GSYIiH degiskenlerinin enflasyonla uzun dénemde pozitif ve
istatistiksel olarak anlaml bir iliskiye sahip oldugunu gostermistir. Buna karsilik M3 para arzi
degiskeni esbitlinlesme iligkisi igerisinde istatistiksel olarak anlamli bulunmamistir.

Panel esbutiinlesme sonuglari, analiz kapsamindaki Ulkelerde fiyat istikrari ile para,
maliye ve ihtiyati politika aracglarinin etkiledigi makroekonomik degiskenler arasinda iligkiler
oldugunu gostermektedir. Ozellikle biiyiime, faiz orani, issizlik orani ve kamu borcu/GSYiH
degiskenleri uzun dénemde enflasyonla anlamli ve pozitif iliskiye sahiptir. Fakat M3
degiskeninin esbutinlesme iligkisi iginde istatistiksel olarak anlamli ¢ikmamasi 6zellikle kriz
doénemlerinde parasal genislemenin tek basina fiyat dinamiklerini agiklamada anlamli olmadigi
kanaatini desteklemistir. Kamu borg¢ stokunun fiyat istikrari Gzerindeki pozitif etkisi genislemeci
maliye politikalarinin uzun vadeli enflasyon baskilarina yol acabilecegini gdstermektedir.
issizlik oraninin enflasyonla pozitif iliskili gikmasi kriz dénemlerinde uygulanan genisleyici
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politikalarin kisa vadede istihdami desteklese de uzun vadede fiyatlara yansiyan bir maliyet
yarattigini ortaya koymaktadir.

Analiz ¢iktilari, kriz sonrasi dénemde degisen likidite tercihleri ile makro-ihtiyati politika
uygulamalarinin bor¢glanma ve tiketim kanallari Gzerinden enflasyonist baskilari sinirlayici bir
rol oynayabildigini gdstermektedir. KFK ile birlikte sermaye yeterliligi dizenlemeleri, likidite
tamponlarinin gugclendiriimesi ve kredi kisitlari gibi uygulamalar finansal istikrari 6nceleyen bir
politika cercevesi olusturmus ayrica para ve maliye politikalarina ek olarak makro-ihtiyati
politika araglar da fiyat ve finansal istikrar Gzerindeki olumsuz etkileri sinirlamak amaciyla
daha yogun bicimde kullanilmaya baslanmistir. Bu siregte sermaye yeterliligi 6lgim
metodolojisinde yapilan degisiklikler, sermayenin kalitesini artirmaya yonelik dizenlemeler,
sermaye ve likidite tamponlarinin gugclendiriimesi, kredi/mevduat ve kredi/teminat oranlarina
getirilen sinirlamalar ile UFRS-9 gergevesinde karsilik ayirma uygulamalari basta olmak tzere
cok sayida duzenleme politika yapicilarin arag setine daha etkin sekilde dahil edilmigtir.

Sonug olarak panel egbitlinlesme sonuglari, analiz kapsamindaki tlkelerde/boélgelerde
fiyat istikrari ile para, maliye ve ihtiyati politika araglarinin etkiledigi makroekonomik
degiskenler arasinda iliski oldugunu gdstermektedir. Bulgular, politika yapicilarin kisa ve uzun
dénem perspektiflerini birlikte dikkate alan, entegre ve koordineli bir politika gercevesi
gelistirmelerinin dnemini ortaya koymaktadir. Calisma, farkli ekonomik yapilara sahip Ulkelerde
kriz dénemlerinde uygulanan politika bilesimlerinin enflasyon tzerindeki uzun dénemli etkilerini
cok boyutlu bir degisken seti Uzerinden test ederek literatire butlncul bir katki sunmaktadir.
M3 para arzinin enflasyonla uzun dénemde anlamli iliski gostermemesi ise para politikasi
araclarinin kriz donemlerinde sinirli etkiye sahip olabilecegine, normal zamanlara gore
asimetrik etki Uretecegine dair ampirik kanit sunarak literatlire katki saglamaktadir.
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Dipnotlar

' Eurostat EA-19 lilkeleri. https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?oldid

2 Yasayla birlikte ticari bankalarin (Tirkiye’de mevduat bankalarina benzer niteliktedir)
yatirim bankaciligi yapmalari kisittanmigtir.

% S6z konusu yasa; ticari bankalarin (Tirkiye’deki mevduat bankalarina benzer niteliktedir)
yatirim bankaciligi ve sigortacilik yapmalarinin tekrar 6ntinu agmasi yonuyle ve
deregulasyon anlamina gelmesiyle bilinmektedir. 2010 yilindaki Dodd-Frank Yasasiyla
degismistir.

* Iingilizce literatlirde “Leaning Against the Wind” veya LAW politikalar!.

S https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-
COVID-19 (28.06.2025)
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0Oz

Kredi riski, bankacilik sektdrinde kredi alanin, geri ddeme yukimlalUklerini tam ve zamaninda
yerine getirememesi ihtimalini ifade eder. Kavram her ne kadar iktisadi bir temele dayansa da hukuki bir
bakis acisi ile degerlendiriimeden islerliginin anlagiimasi mimkun degildir. Zira yalnizca iktisadi bir bakig
acisi, kredi riskinin yanhg yoénetiimesi sonucunda dogabilecek hukuki sorumlulugun timuayle gézden
kacirilmasina sebep olabilecektir.

Bu ¢calismada dncelikle, kredi riskinin teorik ve diizenleyici cergevesi kisaca agiklanmakta, Basel
Uzlasilari, 5411 sayili Bankacilik Kanunu ve ilgili ikincil dizenlemeler 1s1dinda kredi riskinin mevzuattaki
Olgiim yontemleri ve yapisal siniflandirmasi degerlendiriimektedir. Ardindan kredi tahsisi siirecine dahil
olan banka organlari ve komitelerinde bulunan Gyelerin kredi riski dederlendirme sirecindeki konumu
ile bu kisilerin banka organizasyonu iginde birlikte karar alma isleyisindeki sorumluluklari ortaya
konulmaktadir.

Calismanin son boliminde, kredi riskinin hatali yonetimi halinde olusabilecek zararlar
bakimindan banka vyoneticilerinin hukuki sorumluluguna iliskin dizenlemeler analiz edilmekte,
bankacilik sektoriine 6zgu agirlastiriimis sorumluluk rejiminin, sahsi iflas gibi sonuglara varabilen
yaptinimlari irdelenmektedir.

Anahtar Kelimeler: Banka Hukuku, Kredi Riski, Banka Yoneticileri, Sorumluluk.
JEL Siniflandirmasi: K22, G21, K23

The Legal Meaning of Credit Risk and Liability Arising from the Mismanagement of Credit Risk
within the Bank Organization

Abstract

Credit risk, in the banking sector, refers to the possibility that the borrower may fail to fulfill its
repayment obligations in full and on time. Although the meaning of the concept is grounded on an
economic basis, it is not possible to understand its functionality without evaluating it from a legal
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perspective. A purely economic perspective may cause the legal liability that may arise as a result of
mismanagement of credit risk to be completely overlooked.

In this study, the theoretical and regulatory framework of credit risk is first briefly outlined, and
the measurement methods and structural classification of credit risk in the legislation are evaluated in
the light of Basel Accords, Banking Law No. 5411 and related secondary regulations. Subsequently, the
position of the members of bank bodies and committees involved in the credit allocation process in the
credit risk assessment process and their responsibilities in the joint decision-making process within the
bank organization are presented.

In the last part of the study, the regulations regarding the legal liability of bank managers for
losses that may occur in case of mismanagement of credit risk are analyzed, and the sanctions of the
aggravated liability regime specific to the banking sector, which may lead to consequences such as
personal bankruptcy, are examined.

Keywords: Banking Law, Credit Risk, Bank Directors, Liability.
JEL Classification: K22, G21, K23

Giris

Bankacilik faaliyetleri dogasi geregi bircok finansal riski icinde barindirmakta, bu riskler
arasinda ise kredi riski en temel ve en belirleyici unsur olarak one gikmaktadir. Kredi riski
yalnizca iktisadi bir kayip ihtimali olarak degil ayni zamanda bankacilik hukukunun merkezinde
yer alan dizenleyici ve kurumsal bir problematigin de parcasidir. Nitekim bu riskin dogru
yonetilmemesi sadece bankanin mali istikrarinin bozulmasini degil ayni zamanda yoOnetsel
kademelerde yer alan karar alicilarin hukuki sorumlulugunu da beraberinde getirmektedir. Bu
baglamda kredi riskine iliskin degerlendirmelerin yalnizca ekonomik gostergelerle degil ayni
zamanda hukuki ilke ve sorumluluk rejimleri gercevesinde ele alinmasi gerekmektedir.

Kredi tahsisi surecinde yapilan degerlendirme ve kararlarin gogu zaman teknik ve iktisadi
verilere dayall oldugu dogru olmakla birlikte, s6z konusu sirecin hatali yuratiimesi hélinde
olugabilecek zararlar bakimindan hukuki sorumlulugun ne olacaginin tespiti 6nem arz
etmektedir. Ozellikle kredi riskinin yanlis hesaplanmasi, yetersiz teminat yapisiyla kredi
kullandirilmasi yahut risk derecelendirme sureglerinin ihmal edilmesi durumunda, banka
yoneticilerinin sahsi malvarliklarina kadar uzanan ciddi hukuki sonuglarin meydana gelmesi
mumkun olabilmektedir. Bu noktada, 5411 sayili Bankacilik Kanunu ve ilgili ikincil
duzenlemelerle dngorilen risk yonetimi yapisinin iglerligi ve gozetim mekanizmalarinin saglikh
calismasi yalnizca kurumsal degil bireysel dizeyde de sorumlulugun belirlenmesinde kritik rol
oynamaktadir.

Bu calismada, dncelikle kredi riskinin kavramsal ve kuramsal temelleri agiklanmakta,
Basel Uzlasilari basta olmak Uzere uluslararasi standartlar ve bankacilik mevzuati
cercevesinde kredi riskinin Olgim ydntemleri ile hukuki mahiyeti degerlendiriimektedir.
Devaminda, banka organizasyonu i¢inde kredi riskini ydneten kisi ve kurullarin gérev tanimlari
ile karar alma sureclerindeki sorumluluk iligkileri detaylandiriimakta, yoneticilerin gorevlerini ifa
ederken tabi olduklar 6zen yukimlulugl ve bu yukimlalugin ihlali halinde dogabilecek
sorumluluk rejimi incelenmektedir. Calismada yalnizca kurumsal yapi degil, bireysel
sorumluluk zemininde de bir analiz yapiimasi amaclanmistir.

Son boélimde kredi riskinin hatali yodnetilmesi sonucunda olusabilecek zararlar
karsisinda, banka yoneticilerinin hukuki sorumlulugu irdelenmekte, bu ¢ercevede 5411 sayili
Bankacilik Kanunu’'nun agirlastiriimis sorumluluk hikimleri degerlendirmeye alinmaktadir.
Tum bu degerlendirmeler yapilirken, riskin dogasindan kaynaklanan ticari takdir yetkisi ile
hukuki sorumluluk arasindaki sinir gizgisi, “tedbirli yénetici 6zeni” ve “Business Judgment Rule”
(BJR) ilkesi gergevesinde okuyucuya bir analiz sunulmasi hedeflenmektedir.
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. Kredi Riski Kavrami ve Kavramin Bankacilik Mevzuatindaki Yeri
A. Risk Kavramina Kuramsal Cergeveden Kisa Bir Bakis

“‘Risk” kavraminin kokeni ile ilgili olarak veriler, kavramin ilk olarak denizcilik ve sigorta
hukukunda kullanilan bir terim oldugunu goéstermektedir (Luhmann, 2005, s. 9; Bernstein,
1996, s. 16; Kliippelberg, Straub ve Welpe, 2014, s. 3; Poitras, 2002, s. 49 ve s. 62)". Oyle ki
kavramin etimolojik olarak aslen italyanca “risco” kelimesine ya da ispanyolca “riesco”
kelimesine dayandidi, her ikisinin de Latince “resecum” (kesen) kelimesinden tiredigi ve
gemileri tehdit eden kayalik ve resifleri tasviren, denizcilere ve deniz ticaretine yonelik her turll
tehlikeyi tanimlamak igin kullanilan bir denizcilik ifadesi oldugu ileri suriimektedir (Liuzzo,
Bentley, Giacometti, Bonfante ve Serraino, 2014, s. 36-39; Bernstein, 1996, s. 61; Online
Etymology Dictionary, 2025).

Berting, risk kavraminin yazili olarak ilk kez 23 Ekim 1347 tarihli ve Cenova'da
dizenlenen bir deniz sigortasi s6zlesmesinde yer aldigina dikkat gekmektedir. S6z konusu
sOzlesmede, Santa Clara gemisinin Mayorka seferi sirasinda karsilasabilecegi tehlikeli
durumlar agikga risk kavrami iginde tanimlanmistir (Berting, 2011, s. 179; Gllerci, 2015, s.
27).

Bankalar da ayni denizdeki sefer halindeki gemiler gibi bulunduklari sektor igerisinde
bircok riskle karsi karsiyadir. Bankacilik, Kaufman’in ifadesiyle, her daim riskli bir ticaret alani
olagelmis, diger igletmelerin yapi ve dogasina kiyasla her zaman daha yuksek risk barindiran
bir sektér olmustur (Kaufman, 1996, s. 17; Kaufman, 1986, s. 1). Nitekim bankalarin risk
yonetiminde yasadigi basarisizliklar, diger isletmelerde oldugu gibi yalnizca sinirh bir cevrede
etkili olmakla kalmayip yerel duzeyin 6tesine gecerek cogu kez uluslararasi ekonomide
zincirleme bigimde ciddi olumsuz sonuglara yol agmistir (Mishkin, 2013, s. 208).

Bankacilik terminolojisinde risk; “Bir isleme ya da faaliyete iliskin bir parasal kaybin
ortaya ¢ikmasi veya bir giderin ya da zararin olusmasi halinde ekonomik faydanin azalmasi
ihtimal” olarak tanimlanmaktadir (Giilerci, 2015, s.24; Bozkurt, 2010, s. 20; Ocal, 2022, s. 6;
Kavlak, 2003, s. 1-2)2. Tanim, teknik anlamda ekonomiye dayali bir "risk" betimlemesi
yapmaktadir. Bu sebeple hukuki baglamdan kopuk oldugu elestirisini yapmak yanlig
olmayacaktir. Elbette her ne kadar risk, matematiksel olarak o&lcllebilir bir olgu olarak
degerlendirilse de bankalar yalnizca parasal kayip, gider, zarar ya da ekonomik fayda gibi
kesin olculebilir risklerle degil ayni zamanda itibar, llke ve regilasyon kaynakli olarak
matematiksel anlamda dl¢iimesi daha gug risklerle de karsi kargiyadir. Bankalarin bu risklerle
de kars! karsiya oldugunun bilincinde olarak Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu
(BDDK) regiilasyonu iginde, Bankalarin i¢ Sistemleri ve Igsel Sermaye Yeterliligi
Degerlendirme Siireci Hakkinda Yénetmelik'in (ic Sistemler Yonetmeligi) 35. maddesi
uyarinca yayimlanan “Ulke Riskinin Yénetimine iliskin Rehber” ile “itibar Riskinin Yénetimine
iliskin Rehber” gibi rehberler de yer almaktadir.

Bankalar, 5411 Sayili Bankacilik Kanunu’nun (BankK.) 31’inci maddesi uyarinca risk
politikalarini BDDK tarafindan belirlenen esaslar gergevesinde olusturmak, uygulamak ve
BDDK'’ya raporlamak zorundadir (Reisoglu, 2015, s. 701-703). Buradaki amag, bankalarin
mevcut sermaye yapilarinin, riskli kararlar sonucu yitirilmesini énlemek ve bankalarin birer
isletme olarak devamliigini saglamaktir (Basel 11, 2004)°.

Bankacilik sektériinde risk basliklandirmalari Basel Uzlasilari da dikkate alinarak su
sekilde bir ayrima tabi tutulmaktadir. 1- Kredi Riski, 2- Piyasa Riski (Market Risk), 3-
Operasyonel Risk (Operational Risk), 4- Likidite Riski (Liquidity Risk), 5- Sistemik Risk ve
Makro-ihtiyati Riskler, 6- Kargi Taraf Kredi Riski (Counterparty Credit Risk) (Kdksal, Babuscu
ve Hazar, 2020, s. 4-9; Basel |, 1988; Basel Il, 2004; Basel Ill, 2010)*. Bununla birlikte Kaufman
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tarafindan risk tasnifinin su sekilde yapildigi da goérilmektedir: 1- Dolandiricilik Riski (Fraud
Risk), 2- Kredi Riski, 3- Faiz Orani Riski, 4- Likidite Riski, 5- Déviz Riski, 6- Operasyonel Risk
ve 7- Kanunlardan Kaynaklanan Risk (Regulatory Risk) (Kaufman, 1986, s. 1).

BDDK diizenlemeleri arasinda i¢ Sistemler Yonetmeligi incelendiginde, risk hallerinin
“Birinci Yapisal Blok Riskler” ve “ikinci Yapisal Blok Riskler” olmak {izere iki ana kategoride
siniflandirildigi gérilmektedir. Yonetmelik tarafindan bu iki sinif altinda sayilan risk tdrleri
tanimlanmistir. Bununla birlikte bankalarin s6z konusu riskleri ayrigtirarak yeni riskler
tanimlamasi veya bu riskleri butlnlestirerek farkh bir risk tard siniflandirmasi yapmasi
mimkiindr. i¢ Sistemler Yénetmeligi 49'uncu ve 53'lincli maddeleri ve bu dogrultuda BDDK
tarafindan yayimlanan igsel Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci (‘ISEDES”) Raporuna
iliskin Rehber'de (BDDK, isedes Raporuna iligkin Rehber, 2016, s. 6) bu hususa agikga yer
verilmigtir. O halde bu risklerin tahdidi bir sayim olmadigi kesindir.

Birinci Yapisal Blok Riskler, Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olglilmesine ve
Degerlendiriimesine iliskin Yénetmelik (Sermaye Yeterliligi Yénetmeligi) uyarinca riske esas
tutarda hesaplanan riskler olarak tanimlanmakta olup; bu riskler, “Kredi Riski", “Karsi Taraf
Kredi Riski’, “Takas Riski", “Piyasa Riskr’, “Faiz Orani Riski", “Spesifik Risk”, “Hisse Senedi
Pozisyon Riski, Kur Riski ve Emtia Riski’ ve “Operasyonel Risk” seklinde siralanmaktadir. Ote
yandan, i¢ Sistemler Yoénetmeliginin 3'lincli maddesinin 1’inci fikrasina gére Ikinci Yapisal
Blok Riskler, birinci yapisal blok kapsamina hi¢ girmeyen ya da yalnizca kismen dahil olan risk
turlerini ifade etmektedir. i¢ Sistemler Yénetmeligi'nde bu riskler yine tahdidi olmamak kaydiyla
su sekilde orneklendirilmistir: “Likidite Riski’, “Bankacilik Hesaplarindan Kaynaklanan Faiz
Orani Riskr”, “Yogunlasma Riski”, “Menkul Kiymetlestirme Riski”, “Ulke Riski”, “Transfer Riski’,
“ltibar Riski”, “Artik Risk” ile “Uyum ve Strateji Riskleri’.

Bu calismanin kapsami, bankacilik faaliyetleri bakimindan “Birinci Yapisal Blok Riskler”
grubunda bulunan Kredi Riski'nin hukuki mahiyeti ve bu riskin dogurdugu sorumluluk iligkileri
ile sinirli olup, diger risk tlrlerine Kredi Riski ile olan dogrudan irtibatlarinin bulundugu ve
birlikte ele alinmalarinin zaruri goraldigu hallerde temas edilecektir.

B. Tiirk Hukukunda Kredi Riski
1. Kredi Riskinin Tanimi

Kredi riski kavrami, esas itibariyla iktisadi mahiyette bir terim olup, finansal sistem
icerisinde borclunun ytukamliliklerini zamaninda ve tam olarak yerine getirememe olasiligina
isaret etmektedir (Yariz, 2011, s. 8; Saunders ve Cornett, 2012, s. 47)°. Bu itibarla gerek ulusal
gerek uluslararasi normlar gergevesinde, kredi riskinin yonetimi bankalar ve finansal kuruluglar
acisindan sermaye yeterliligi (Basel Il, 2004; Hull, 2018, s. 29), likidite planlamasi (Babuscu
ve Hazar, 2007, s. 7; Hull, 2018, s. 537) ve risk-getiri (Hull, 2018, s.5-7) dengesi gibi iktisadi
parametreler Uzerinden deg@erlendirilmektedir. Ne var ki s6z konusu riskin yalnizca iktisadi bir
icerikle sinirli oldugu sdylenemez. Zira kredi riskine iliskin hesaplamalarin ve bu baglamda
yurattlen derecelendirme, teminatlandirma ve risk siniflamasi islemlerinin hatal yahut
mevzuata aykiri sekilde yapiimasi bu iglemleri yapmakla yetkili kiinmig kisilerin ve yoneticilerin
hukuki sorumlulugunu gindeme getirebilecektir.

BankK.'nin 37'nci ve 50'nci maddelerinde, risk yonetimi ve i¢ kontrol sistemlerinin
olusturulmasi, etkin ve glvenilir bi¢cimde isletiimesi ybnlinde bankalara ylklenen
mukellefiyetler arasinda acgikga duzenlenmistir. Ayrica BankK.nin 146'nci ve devami
maddelerinde de bu yukimluliklerin ihlali hdlinde uygulanacak idari ve cezai yaptirimlara yer
verilmistir. Bu ¢ercevede, kredi riski hesaplamalarinin yalnizca teknik bir stre¢ degil, hatah
veya objektif olmayan uygulamalar durumunda yoéneticiler igin hukuki sorumluluk
dogurabilecek kritik bir islem oldugu g6z ardi edilmemelidir.
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Kredi riskine iligkin olarak saglanan finansmanin kaynagdinda bulunan ve kredi isleminin
tabiatinda yer alan ¢ift yonlu bir yapidan bahsetmek mimkuindur. Bu madalyonun bir yizinde,
kredi alan tarafa duyulan itimat ve glven yer almakta iken diger yuzinde, kredi verenin
ustlendigi risk yer alir. Gergekten de kredi veren, kredi alanin taahhidine sadik kalacagina ve
borcunu vadesinde ddeyecegine dair bir given duyar. Ne var ki bu gliven, dodasi geregi daima
riski de beraberinde getirir. Bu minvalde kredi iligkisi, temelde glvene dayanan ancak bu
guvenin dogal uzantisi olarak bir belirsizlik ve dolayisiyla risk igeren bir hukuki ve iktisadi
iliskiler butinuadur (Cagirgan ve Ulusoy, 2019, s. 44; Kocaimamoglu, 1983, s.400).

BankK.’de kredinin tanimi yapilmaz. Ancak BankK. nin 48’inci maddesinde nelerin kredi
sayllaca@ina iligkin bir sayima rastlariz. ilgili maddede kredi sayilan unsurlari inceledigimizde
su sekilde bir tanim 6nerisi yapmak yanlis olmayacaktir: “Kredi, kredi kuruluglarinca dogrudan
ya da dolayli sekilde saglanan, risk (istlenimi iceren, nakdi ve gayrinakdi tiim kaynak aktarimi
islemleridir.”

Tark Hukuk 6gretisinde de kredi, “hazir bir satin alma gliciiniin kullaniimasindan belli bir
stre bir bagkasi lehine vazgecilerek bu gliciin ona teslim edilmesi” (Tekinalp, 1988, s. 350) ;
“hazir bir servetin ileride viicut bulacak bir servetle miibadelesi” (Kahyaoglu, 1969, s. 3; Etem,
1934, s. 7); “hali hazirda baglayan ve gelecekte sona erecek olan miibadele” (Onur, 1957, s.
3); “muayyen bir miktardaki satin alma gtictintin, belli bir vade sonunda geri verilmek vaadi ile
bedel (faiz) karsiliginda bir gergek veya tiizel kiginin kullanimina birakmak” (Kokli, 1967, s.
11) olarak cgesitli sekillerde tanimlanmistir (Bu yazarlardan aktaran yazarlar: Cagirgan ve
Ulusoy, 2019, s. 44).

Kurulan her kredi iligkisinin, kredi alanin borcunu geri édememesi riski igerdiginden
bahsetmistik. Oktay ve Temiz tarafindan yapilan tanimlamaya gore de “borg¢lu kisi veya
kuruluslarin anlasma sartlar1 dahilinde taahhiit ettikleri yikimliliikleri tam olarak veya
zamaninda yerine getirememesi” ihtimali kredi riski olarak tanimlanmistir (Oktay ve Temel,
2007, s. 163-186).

Sermaye Yeterliligi Yonetmeligi'nin “Tanimlar’ bashkh béliminde, birinci yapisal blok
riskler kapsaminda Kredi Riski’ne dair agik bir tanima yer verilmemistir. Mezk(r yonetmelik
disindaki Turk mevzuatinda da kredi riski kavrami tanimsizdir®. Bununla birlikte, diizenlemenin
cesitli bélumlerinde kredi riskine atifla yapilan diger tanimlamalar ve referanslar araciligiyla bu
risk tUrinin dolayli bicimde ifade edildigi ve hesaplamalarda nasil kullanilacaginin
dizenlendigi goérulmektedir. Tanimlar arasinda gbéze carpan benzer bir kavram olarak
Sermaye Yeterliligi Yonetmeligi'nin 3’'Uncl Maddesinin 1’inci Fikrasinin, “ff)” bendinde “Karsi
Taraf Kredi Riski” bashgi altinda kredi riskine benzer nitelikte bir riskin tanimi da yer almaktadir.
iigili diizenlemeye gobre, karg! taraf kredi riski; “Iki tarafa da yiikimliliik getiren bir islemin
muhatabi olan karsi tarafin, bu islemin nakit akiginda yer alan son 6demeden énce temerriide
diisme riski” seklinde tarif edilmigtir.

Karsi taraf riskinin tanimindan hareketle yapilacak bir karsilagtirma ile kredi riskinin
tanimlanmasi mumkun olabilecektir. Halihazirda karsi taraf riski, kredi riskinin bir alt baghgi
olarak degerlendiriimektedir (BDDK, Karsi Taraf Kredi Riskinin Yonetimine iliskin Rehber,
2016, 1. Kisim, 4. Paragraf; Gregory, 2010, s. 9). Uluslararasi Odemeler Bankasi’'nin (BIS)
temel kavramlari acikladi§i internet sayfasinda® karsi taraf kredi riski icin su aciklama
yapilmigtir:
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“Karsi taraf kredi riski (CCR), bir islemin karsi tarafinin, islemin nakit akislarinin
nihai 6demesinden énce temerriide diigme riskidir. Kargi tarafla yapilan islemlerin
veya igslem portféyiiniin temerriit aninda pozitif bir ekonomik degere sahip olmasi
durumunda ekonomik bir kayip meydana gelecektir. Kredi riskine maruz kalmanin
tek tarafli oldugu ve sadece kredi veren bankanin zarar riskiyle kargi karsiya kaldigi
bir kredi yoluyla bir firmanin kredi riskine maruz kalmasinin aksine, CCR iki tarafli
bir zarar riski yaratir: islemin piyasa degeri islemin kargi taraflarindan herhangi biri
icin pozitif veya negatif olabilir. Piyasa degeri belirsizdir ve altta yatan piyasa
faktoérlerinin hareketine bagli olarak zaman iginde degigebilir.”

Tanimda yer alan ve karsi taraf kredi riskinin ne olmadigini agiklayan su ifade aslinda
kredi riskinin ne oldugunu da ortaya koymaktadir: “Kredi riskine maruz kalmanin tek tarafli
oldugu ve sadece kredi veren bankanin zarar riskiyle kargi karsiya kaldigi bir kredi yoluyla bir
firmanin kredi riskine maruz kalmasinin aksine”. Buradan hareketle kredi riskinde, kredi riskine
maruz kalan tek slje kredi verendir. Tanimda ayrica, kredi riskinden farkli olarak kars taraf
kredi riski icin su unsurlara da rastlaniimaktadir: "islemin nakit akislarinin nihai 6demesinden
oénce temerriit", "Pozitif ekonomik deger", "iki tarafli zarar riski", "Belirsiz Piyasa Degeri".
Dolayisiyla karsi taraf kredi riskinin kredi riskine nazaran yonetilmesi daha zor bir risk tura

oldugu sonucuna varilabilecektir (Gregory, 2010, s. 169).

Yukaridaki acgiklamalarimiz kapsaminda kredi riskine iligkin bir tanim &nerisinde
bulunacak olursak fikrimizce kavramin uluslararasi dizenleyici cercevede benimsenen
anlamiyla uyumlu bigimde kurulmasi gerekir. Bu baglamda Basel Bankacilik Denetim Komitesi
(Basel Committee on Banking Supervision, kisaca BCBS) tarafindan yayimlanan Kredi
Riskinin Yénetimine lliskin ilkelerde (BCBS, 1999) benimsenen tanimlamaya dayanmak
isabetli olacaktir®. Anilan metinde kredi riski “en basit anlamiyla, bir bankanin kredi miisterisinin
(borrower) veya bankayla bir anlasmaya taraf olanin (counterparty), anlasma kogullarina
uygun bicimde yikumliliiklerini kargilayamama olasiigr’ olarak tanimlanmaktadir. Bu
cercevede calismamiz bakimindan kredi riskine iliskin tanim onerimiz de BCBS’nin anilan

metninde benimsedigi ifadenin esas alinmasi yénundedir.

2. Kredi Riskinin Olgiilebilirligi Bakimindan Yapilan Siniflandirma iginde “Birinci
Yapisal Blok Risk” Olarak Degerlendiriimesi

Kredi riskinin i¢ Sistemler Yénetmeligi'nde Birinci Yapisal Blok Riskler siniflandirmasi
icerisinde yer aldigindan bahsetmigtik. Buna gore kanun koyucunun sektor igindeki riskleri
birincil ve ikincil olarak siniflandirdigi gériilmektedir'®. Bunun sebebi, riskin matematiksel
olarak dogrudan olcilip o6lculemedidi ve sermaye yeterligine iliskin formulde bir degisken
olarak yer alip almadigi ile ilgili hususlardir. Gergekten de Birinci Yapisal Blok Riskleri arasinda
sayilan Kredi Riski, Piyasa Riski, Operasyonel Risk ve Karsi Taraf Kredi Riski gibi riskler
dogrudan olgulebilen ve standart yontemlerle sermaye yeterliligi hesaplamalarina dahil edilen
risk trleridir (Basel II, 2004, s.169; Erol, 2007, s. 158)"". ikinci Yapisal Blok Riskleri ise Likidite
Riski, Faiz Orani Riski, Yogunlasma Riski, itibar Riski ve Strateji Riski gibi dogrudan
Olcimlenmesi gdrece gu¢ olan ve standart sermaye hesaplamalarinin kapsamina batindyle
danhil olmayan risk tirlerinden olusmaktadir (BIS, 2019)". Bu risklerin ydnetimi, bankalarin
kendi i¢c degerlendirmelerine ve risk yonetim sireclerine dayanir. Bankalar, bu riskleri
belirlemek, dlgmek ve izlemek icin ISEDES raporlari hazirlamak ve BDDK'ya sunmakla
yukamladar'.

3. Kredi Riskinin Diger Risk Tiirleriyle iligkisi
Kredi riski mustakil bir risk turl olmaktan ziyade diger risklerle sistematik bir etkilesim

icinde degerlendiriimektedir. Birgok calisma kredi riskinin yalnizca borglunun ytukamlltklerini
yerine getirememe olasiligindan ibaret olmadigini ayni zamanda ornegin likidite riski,
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operasyonel risk, piyasa riski gibi risk kategorileriyle dinamik iligki icinde oldugunu ortaya
koymustur (Bocker ve Hillebrand, 2009, s. 1-3; Duman ve Yilmaz Turkmen, 2025, s. 4-5;
Glizel, 2022, s. 3-5). Ogretideki bir baska galismada; bankanin aktif ve pasif yapisinin birbirine
siki sikiya bagl olmasi, her iki riskin temerrat olasihigini ayri ayri artirmasi ve bu risklerin
etkilesiminin iflas riskini ok daha agir bir boyuta tasimasi nedeniyle, kredi ve likidite risklerinin
birlikte ele alinmasi gerekliligi savunulmaktadir. (Imbierowicz ve Rauch, 2014, s. 242).

Piyasa riski ile kredi riski arasindaki iligskiyi mercek altina alacak olursak; 6gretide piyasa
likiditesindeki bozulmanin veya fiyat oynakhgindaki artisin kredi portféytnin degerini ve banka
bilangcosunun risk profilini dogrudan etkileyebilecegi belirtilmistir (Brunnermeier ve Pedersen,
2007, s. 1-2; Kavlak, 2003, s. 7-10). Bu gériinim risk 6l¢gim ve yénetim araglarinin risk turlerini
birbirinden kopuk sekilde ele almasinin yetersiz kalabilecegini, 6zellikle stres donemlerinde
riskler arasi etkilesimlerin gortinir héle geldigini gostermektedir. Nitekim kriz 6ncesi
uygulamalarda bankalarin kredi piyasa ve likidite risklerini ayri ayri stres testlerine tabi tuttugu
firma geneli dizeyde entegre bir bakisin ¢ogu durumda sinirh kaldigdi vurgulanmaktadir
(Bocker ve Hillebrand, 2009, s. 8-9). Bu nedenle piyasa kosullarindaki degisimlerin kredi
riskinin dlgimi ve ydnetimini zorlastirabilecedi risklerin ortak ve entegre bir ¢ercevede ele
alinmasi gerekecektir.

Kredi riskinin diger risk tirleri ile etkilesimi, dizenleyici ¢ercevede de agik bigcimde
gorulmektedir. Nitekim Kredi Riski Azaltim Tekniklerine iligkin Tebli§'in 4’lincii maddesinin
T’inci fikrasinda bankalarin kredi riski azaltimini dikkate alirken hukuki risk, operasyonel risk,
likidite riski ve piyasa riski dahil olmak Uzere diger risk turlerinde ortaya ¢ikabilecek artislari da
gbzetmeleri buna bagl olarak strateji degerlendirme degerleme izleme ve kontrol slreglerini
tesis etmeleri gerektigi duzenlenmistir.

Risk tdrleri arasindaki etkilesimin mevzuat bazinda bir diger yansimasi sermaye
yeterliligi ®lcim mekanizmalarinda ortaya c¢ikmaktadir. Ornegin Sermaye Yeterliligi
Yonetmeligi'nin tanimlar maddesinde sermaye yeterliligi standart orani konsolide olmayan
bazda hesaplanan “6zkaynak / (kredi riskine esas tutar + piyasa riskine esas tutar +
operasyonel riske esas tutar)’ seklinde tanimlanmistir. Bu tanim kredi riskinin sermaye
yeterliligi 6lcimunde diger temel risk turleriyle birlikte hesaplandigini agik bicimde ortaya
koymaktadir. Dolayisiyla kredi riski dizenleyici cercevede bankanin toplam risk profilini
olusturan buttincil yapinin temel bilesenlerinden biri olarak konumlandiriimaktadir.

Kredi riskinin yukarida bahsettigimiz diger risk tirleriyle strekli etkilesimi bu riskin
bankanin kurumsal yénetisim mekanizmalariyla birlikte yénetiimesini gerekli kilar. Kurumsal
yonetisim yapisinin etkinligi bankalarin risk yénetimi sireglerinin basarisini belirleyen temel
unsurlardan biridir. Bu baglamda bankalarda risk yénetimi ve kurum igi kontroller yalnizca
matbu modellerle sinirli kalmamali dizenleyici gergevenin risklerin birlikte yénetiimesine
yonelik beklentisiyle uyumlu bicimde risk komiteleri ve yoénetim kurulu goézetimi altinda
kurumsal yonetisim yapisi ile bitlinlesik sekilde yuratilmelidir. Arastirmalar denetim komitesi
ve risk komitesi gibi yonetisim organlarinin bankalarin risk dlgim ve yénetim etkinligini olumlu
yonde etkiledigini ortaya koymaktadir (Guettala, Kesri ve Selmani, 2025, s. 341).

4. Kredi Riskini Konu Alan Temel Bankacilik Diizenlemeleri
a- Basel Uzlasilan

1974 yilinda, Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiitiiniin petrol fiyatlarini dért katina gikarmasi
neticesinde, uluslararasi ddviz piyasalarinda ciddi dalgalanmalar yasanmis ve bu durum,
kiresel bankacilik sektériini de derinden sarsan finansal problemleri beraberinde getirmistir.
S6z konusu gelismeler, uluslararasi nitelik arz eden bankacilik faaliyetlerinin yalnizca ulusal
otoritelerce denetlenmesinin yetersizligini goézler énliine sermekle kalmamis bu faaliyetlerin
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uluslararasi dizeyde musterek esaslara baglanmasini ve yeknesak standartlar cergcevesinde
yurutilmesini de zaruri kilmigtir. Bu baglamda, 1974 yilinda G-10 Ulkelerinin merkez
bankalarinin inisiyatifiyle, BIS blinyesinde BCBS olusturulmustur (Ocal, 2022, s. 34; Filiz,
2007, s. 202).

BCBS’nin uyeleri gesitli Ulkelerin merkez bankalar ile bu Ulkelerdeki bankacilik
diizenleme ve denetim otoritelerinden tesekkiil etmektedir'™. Her yil diizenli olarak dort defa
toplanan BCBS, ulusustu bir denetim otoritesi niteligi tagimamakta, aldigi kararlarin dogrudan
bir hukuki baglayiciligi bulunmamaktadir (Ferran ve Alexander, 2011, s. 1-33) . Bununla birlikte
BCBS, uye Ulkelerde uygulanmak tzere ortak denetim yaklagimlari ve standartlari gelistirmeye
yonelik galismalar yuratmektedir. Bu gercevede BCBS, 1975 yilindan itibaren Basel Uzlasilari
olarak addedilen kapsamli bir dizi belge yayimlamaya baslamistir'®.

Giinimiizde BCBS Uyeleri yalnizca G-10 (ilkelerinden olusmamaktadir. Uyeler arasinda
25 Mayis 2009 tarihinden bu yana Tirkiye de bulunmaktadir'®.  Tirkiye'nin, Uyeligi
kapsaminda BCBS standartlarina uyum saglayacagina dair verdigi taahhit ve Ocak 2013’te
yayimlanan Stati’nin (Basel Committee Charter) 5’inci maddesi uyarinca, BCBS tarafindan
yayimlanan Basel Uzlasilari gibi dizenleme ve standartlari uygulamasi ve i¢ hukuka aktarmasi
gerekmektedir.

Basel Uzlagilar’'nin en guncel agamasini olusturan ve siklikla “Basel IV’ olarak anilan
Basel Ill nihai reform paketi' kredi riskine iligkin yaklagimi kdkten degistirmemis ancak
hesaplama ydntemlerini daha ihtiyatli, karsilastirilabilir ve denetime elverigli hale getirmigtir.
Sédyle ki kredi riskinin hesaplanmasinda Standart Yaklasim ile igsel Derecelendirmeye Dayali
Yaklasim korunmakla birlikte, Basel IV nihai reformlari kapsaminda 6zellikle igsel model
kullanimindan kaynaklanan farkhliklarin sinirlandiriimasi hedeflenmistir. Bu dogrultuda igsel
Derecelendirmeye Dayali yaklagiminin uygulanabilecegdi alanlar daraltiimig; temerrut olasihgi,
temerrut héalinde kayip orani ve temerrtt anindaki maruziyet tutar gibi girdi parametreleri
bakimindan duzenleyici tabanlar (floors) dngérilmus ve bankalar arasi sermaye hesaplama
farkliliklarinin azaltilmasi amaglanmistir (Kdksal, Babugcu ve Hazar, 2020, ss. 13-21).

Bu suretle kredi riski, son Basel Uzlasilari da dikkate alinarak BDDK tarafindan
belirlenen sinirlar icinde dlciimesi gereken ve karsiligi sermaye ile desteklenmesi zorunlu bir
risk kategorisi olarak yeniden yapilandiriimigtir. Basel Uzlasilar sisteminde bankalarin kredi
faaliyetlerinden kaynaklanan risklerini yalnizca muhasebesel bir perspektifle degdil ayni
zamanda ihtiyati bir bakis agisiyla yonetiimesinin hedeflendigi de sdylenebilecektir (Kdksal,
Babuscu ve Hazar, 2020, ss. 16-17).

b- Bankacilik Kanunu

BankK.’de “kredi riski” ifadesi dogrudan tanimlanmamissa da bu riskin sinirlandiriimasi,
izlenmesi ve yonetilmesine iligkin hikimler ¢esitli maddelerde daginik bicimde dizenlenmistir.
BankK.nin 48’inci maddesinde kredinin taniminin gayrinakdi kredileri ve bankanin Ustlendigi
tum riskleri kapsayacak sekilde genig bir sekilde yapildigina deginmistik. Bu sebeple klasik
anlamda nakdi krediler degil; teminat mektuplari, gayrinakdi taahhutler, sermaye piyasasi
araclari, turev islemler ve diger cesitli cesitli finansal enstrimanlar dolayisiyla bankalarin
ustlendikleri riskler kredi riski kapsaminda kabul edilmistir (Reisoglu, 2015, s. 870-969; Alici,
2017, s. 683-813; Tasdelen, 2015, s. 558-588). Her ne kadar gayrinakdi kredilerde banka
nakden kredilendirme yapmasa da bu islemler sarta bagl yukuamlulUkler icerdiginden banka,
ileride musterisi adina tGglncu kisiye 6deme yapmak zorunda kalabilir. Dolayisiyla bankanin
Uclincu kisiye yapacagi o6demeyi, gayrinakdi kredi sdzlesmesinin tarafi kredi alandan
(musterisinden) tahsil edememe riskiyle karsi karsiya kalabilir. Bu hal kredi riskinin tim kredi
enstrimanlarinda gecerli oldugunu ortaya koymaktadir.
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Diger yandan BankK.'nin 43’Uncu ve 45’inci maddeleri birlikte degerlendirildiginde, kredi
riskinin dogrudan sermaye yeterliligi kavramiyla iligkilendirildigi goériilmektedir. ilgili maddeler
uyarinca BDDK'ya, bankalarin maruz kaldiklari riskleri dlgmek, sinirlamak ve bu amacla
standart oranlar belirlemek hususunda genis yetkiler taninmig; bankalarin ise bu oranlari
hesaplama ve idame ettirme yukdmlaligua hikme baglanmistir (Reisoglu, 2015, s. 817-832,
845-856; Alici, 2017, s.609-641, 657-667; Tasdelen, 2015, s. 516-524, 544-551). Ayni
zamanda 45’inci madde, bankalarin maruz kalacaklari muhtemel zararlar kargisinda yeterl
diuzeyde 6zkaynak bulundurmasi gerektigini acikca ifade etmis, bdylece kredi riskine karsi
sermaye temelli bir koruma mekanizmasi Basel Uzlasilarina da paralel olarak tesis edilmigtir.

BankK.'nin 54’Gnct maddesi kredi riskinin sinirlandiriimasi agisindan muhim bir hUkam
olarak karsimiza gikar. ilgili diizenleme ile bir gergek veya tiizel kisiye yahut bir risk grubuna
kullandirilabilecek kredilerin toplami, bankanin ézkaynaklarinin %25’ini agsamayacak sekilde
sinirlandinimigtir. Ayni risk grubuna yapilan kullandirmalarda ise bu oran %20’ye kadar
dusurdlmustur. Boylece kredi riskinin bir kiside yahut grup igerisinde yogunlasmasi
onlenmekte, riskin daha genis bir alana yayilmasi temin edilmektedir (Reisoglu, 2015, s. 1088-
1111; Alici, 2017, s. 939-982; Tasdelen, 2015, s.639-656).

c- Yonetmelikler
aa- Bankalarin Destek Hizmeti Almalarina iliskin Yénetmelik

Bankalarin dis kaynaklardan hizmet temin etmesine dair iligkileri dizenleyen Destek
Hizmeti Yonetmelidi, kredi riskiyle dogrudan iligkili streclerin destek hizmeti kapsami diginda
tutulmasi suretiyle kredi riskinin yonetimi acisindan dnemli bir sinir ¢cizmekte ve bu alanda
bankalarin asli sorumlulugunu vurgulamaktadir. Yonetmeligin 4’inci maddesinde (6zellikle
“b)” ve “d)” bentleri) kredi verme suregleri ile kredi riskinin izlenmesine yoénelik degerlendirme
faaliyetlerinin destek hizmeti kuruluslarina devredilemeyecegi acik¢a belirtiimistir. Boylece
kredi riskine iliskin kararlarin bankalarin kendi i¢ sistemleri araciliiyla ve gerekli kurumsal
denetim mekanizmalari iginde yurutilmesi zorunlu kilinmistir. Bu durum kredi riski 6lgimuntn
bankacilik faaliyetlerinin temel unsurlarindan biri olmasi nedeniyle, dogrudan bankalar
tarafindan izlenmesi ve yonetilmesi hususunda bankalara bir yikimlilik getirmektedir.

bb- Bankalarin Kredi islemlerine iliskin Yénetmelik

Bankalarin Kredi islemlerine iliskin Yénetmelik, kredi riskinin etkin bicimde yénetilmesi
amaciyla, kredilerin tahsisi, izlenmesi ve sorunlu hale gelen alacaklarin ¢ézimine dair
kurumsal dizenlemeleri sistemli bir yapiya kavusturmaktadir. Yonetmeligin 7'nci ve devami
maddelerinde yer alan kredi izleme yukimliligu ile 13’lUnci ila 15’inci maddelerde dizenlenen
sorunlu alacaklara iligkin strateji ve yapilarin olusturulmasi zorunlulugu, kredi riskinin yalnizca
ilk tahsis aninda degil ayni zamanda kredi streci boyunca izlenmesi gerektigini ortaya koyar.
Bu kapsamda bankalarin gerek kredi tahsis yetkisinin usuliine uygun devri (4’incti madde),
gerek hesap durumu belgesi ve ilave belgeler yoluyla kredi misterisinin mali durumuna iliskin
surekli bilgi temin etme yukimluligu (8’inci ve Quncu madde), kredi riskinin dogru sekilde
degerlendiriimesine hizmet eder.

cc- Bankalarin i¢ Sistemleri ve igsel Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci
Hakkinda Yonetmelik

ic Sistemler Yénetmeligi, kredi riski turiine iliskin degerlendirmelerin bankalarin icsel
sermaye yeterliligi tespitinde dikkate alinmasi gerektigini 6ngérmektedir. Yonetmeligin 5’inci
maddesi kapsaminda bankalarin kargi karsiya olduklari riskleri etkin sekilde belirlemeleri,
olgmeleri, izlemeleri ve yonetmeleri yukimluliga kredi riskini de kapsayacak bigcimde genis ve
analitik bir risk yelpazesine oturtulmustur.
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¢c- Bankalarin Kaldirag Diizeyinin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iligkin
Yonetmelik

Bankalarin Kaldirag Dizeyinin Olgllmesine ve Degerlendiriimesine iligkin Yénetmelik
kaldirag oraninin hesaplanmasinda kullanilan toplam risk tutari kalemi Gzerinden kredi riskiyle
yapisal bir bag kurmaktadir. Yonetmeligin 6’nci maddesi, bilango ici varliklar, bilango disi
islemler, tirev finansal araglar ve kredi tlrevlerini igeren toplam risk tutarinin
hesaplanmasinda, kredi riskini barindiran varliklarin Tirkiye Muhasebe Standartlarina gére
degerlenmesini ve ayrilimig 6zel karsiliklarin dikkate alinmasini dngérmektedir.

dd- Bankalarin Likidite Karsilama Orani Hesaplamasina iliskin Yénetmelik

Bankalarin Likidite Kargilama Orani Hesaplamasina iligkin Yénetmelik kredi riskiyle
dolayli iligki kuran duzenlemeler icermektedir. S6z konusu Ydénetmelik, kredi riskinin likidite
riskine doénisme potansiyelini g6z 6nunde bulundurarak bankalarin ihtiyatli likidite yonetimi
yapmalarini temin etmeyi amaclamaktadir.

ee- Bankalarin Ozkaynaklarina iliskin Yonetmelik

Bankalarin sermaye yeterliligini etkileyen o6zkaynak kalemleri, kredi riskine karsi
olusturulmasi gereken sermaye tamponlarinin dayanagini tegkil etmektedir. Yonetmelikte yer
alan ¢ekirdek sermaye, ilave ana sermaye ve katki sermaye tanimlari ile bu unsurlara getirilen
indirim hikimleri, Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olgiiimesine ve Degerlendirimesine
iliskin Yénetmelik kapsaminda dikkate alinan kredi riskine esas tutarlarin karsilanmasinda
hangi kaynaklarin kullanilabilecegini belirlemektedir. Boylelikle kredi riski karsisinda
bankalarin 6zkaynak yapisinin saglamhgi ve surdurudlebilirligi gbzetiimekte ayni zamanda risk
agirhkh varliklar dikkate alinarak sermaye yeterliligi oranlarinin gercede uygun sekilde
yansitiimasi hedeflenmektedir. Bu cercevede, s6z konusu yonetmelik, kredi riskine karsi
intiyath bir sermaye yapisinin tesisi bakimindan asli bir dizenleyici isleve sahiptir.

ff- Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iligskin
Yoénetmelik

Ydnetmelik kapsaminda kredi riskine esas tutarin, bilango i¢i varliklar ile gayri nakdi
krediler, taahhitler ve tirev finansal araclara iliskin risk agirlikli tutarlarin toplamindan
olusacagi ifade edilmis ve bu tutarin hesaplanmasinda standart yaklasim veya icsel
derecelendirmeye dayali yaklasimlarin kullanilacagina deginilmistir (4’4ncli madde, 1’inci
fikra). Yonetmelik, alaninda uzman Kkigilerin anlayabilecegi Olciide matematiksel bir dille
kaleme alinmistir. Sistematik olarak ise yalnizca kredi riskinin degil; sirasiyla Piyasa Riski, Faiz
Orani Riski, Hisse Senedi Pozisyon Riski, Kur Riski, Emtia Riski ve Operasyonel Riskin
hesaplanmasina iligskin ayrintili dizenlemeleri de igermektedir.

gg- Derecelendirme Kuruluslarinin Yetkilendirilmesine ve Faaliyetlerine iligkin
Esaslar Hakkinda Yénetmelik

ilgili ydnetmelik, bankacilik sektériinde kredi riskinin 8lgiimi ve yoénetimi bakimindan
onemli dizenlemeler icermektedir. Yonetmeligin 5’inci maddesinde kredi degerliliginin,
musterinin kredi borglarini zamaninda geri 6deyebilme kabiliyeti ile temerriide dlisme riskinin
degerlendirilmesi suretiyle tespit edildigi ifade edilmistir. Bu derecelendirmeler 26’'nci madde
uyarinca kredi kalitesi kademelerine eslestirimekte ve bu sayede bankalarin sermaye
yeterliligi hesaplamalarinda kullanilabilmektedir. Yonetmeligin 15 ve 18inci maddelerinde
ongorilen metodoloji dogrulama ve geriye dondk test yukidmliltkleri kredi riskinin nicel
temelde Olclimesini mimkin kilmaktadir. Ayrica, 6, 8 ve 9uncu maddelerde yer verilen
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objektiflik, bagdimsizlik ve tarafsizlik ilkeleri kredi riski Olgiminin saghkli bir sekilde
yapilabilmesi i¢in derecelendirme surecine yon veren etk ve yapisal ilkeleri belirlemekte ve
yonetmelerini destekleyen duzenleyici bir dayanak teskil etmektedir.

§g- Kredilerin Siniflandiriimasi ve Bunlar igin Ayrilacak Karsiliklara iligkin Usul ve
Esaslar Hakkinda Yonetmelik

ilgili yonetmelik, kredi riski yénetiminin temelini olusturan gergeveyi belirlemekte ve
bankalarin maruz kaldigi kredi riskinin dlgtlmesi, izlenmesi ve karsiliklandirilmasina iliskin
esaslari detaylandirmaktadir. Yonetmelidin 4’Gnct maddesi uyarinca kredilerin, borglunun
6deme gucune goére bes grupta siniflandiriimasi, kredi riskinin dizeyine goére izlenmesini
saglar. 5’'inci maddede donuk alacaklarin tanimi yapilmakta, bu suretle temerrut riski tagiyan
alacaklar sistematik bicimde ayristiriimaktadir. 9'uncu madde kapsaminda Turkiye Finansal
Raporlama Standartlari (“TFRS”) 9'a'® gére dngériilen beklenen kredi zarar kargiliklari, riskin
bilango Uzerindeki etkisinin yonetiimesini temin eder. Ayrica 6’nci madde, kredi riskinin
degigken niteligi karsisinda periyodik yeniden degerlendirme yukumluligu getirerek dinamik
bir izleme mekanizmasi kurmaktadir.

hh- Risk Gruplarinin Belirlenmesine ve Kredi Sinirlarina iligskin Yonetmelik

ilgili Yénetmelik, kredi riskinin sinirlandiriimasi ve yogunlasma riskinin kontrol altinda
tutulmasi agisindan énemli dizenlemeler icermektedir. Yénetmeligin 4 ve 5’'inci maddelerinde
risk gruplarinin tanimi yapilmakta ve ekonomik bagimlilik iliskisi esas alinarak mugteriler arasi
dolayli risk baglantilari degerlendiriimektedir. Bu cergevede, 6'nci madde uyarinca kredi
sinirlari, bankalarin ana sermaye ve 6zkaynaklarina oranla belirlenmis olup, bu sinirlama ile
tek bir kisi ya da gruba asiri kredi tahsisinin dntne gegilmesi amaglanmaktadir. Ayrica, 12’nci
madde kredi riski azaltim tekniklerinin kredi siniri hesaplamalarinda nasil dikkate alinacagina
dair esaslari ortaya koyarak riskin etkin yonetimini desteklemektedir.

Il. Banka Organizasyonu iginde Kredi Riskinin Yonetimi

BankK. uyarinca bankalarin organizasyon yapisini belirli organ ve komiteleri icerecek
sekilde tesgkilatlanmasi zorunlu kilinmistir. Bu yapisal dizenleme bankalarin kurumsal yonetim
ilkeleri dogrultusunda seffaf, hesap verilebilir ve etkin bir sekilde faaliyet gostermelerini temin
etmeyi amaglar. Organizasyon semasi igerisinde yer alan yoneticilerin bir kismi, kredi riskinin
degerlendiriimesine iliskin surecgte dogrudan goérev Ustlenmekte iken diger bir kismi ise bu
surece dolayli bicimde katki sunmaktadir.

Kredi riskinin banka organizasyonu i¢inde degerlendiriimesi tahsis éncesi élgiimleme,
tahsis anindaki dederlendirme ve tahsis sonrasi izleme—raporlama katmanlarindan olusan
batincul bir sire¢ olarak kurgulandigi gézlemlenmektedir. Uygulamadan verilen drneklerde bu
surecin yalnizca kredi tahsis birimlerinin yaptidi ilk dederlendirmeyle sinirli kalmadigi ayrica
risk yonetimi, i¢c kontrol ve uyum gibi i¢ sistem fonksiyonlarinin izleme ve raporlama yoluyla
sirece sirekli bicimde dahil oldugu ifade edilmektedir. ic denetim fonksiyonu ise bu
mekanizmalarin ve kredi riski yonetimine iliskin sureglerin etkinligine iliskin bagimsiz givence
saglayan bir hat olarak konumlandiriimaktadir. Ust diizeyde Yénetim Kurulu’nun kredi riski
yonetimi mimarisinin en tepesinde yer aldigi; Denetim Komitesi’'nin i¢ kontrol, i¢c denetim ve
risk yonetimi sistemlerinin etkinligini ve yeterliligini gdézeterek Yénetim Kurulu’nun denetim ve
g6zetim sorumlulugunun icrasini destekledigi belirtiimektedir (Cil Kogyigit ve Demir, 2014, s.
239-240).

Kredi riski degerlendirmesi yapan bir birimin veya bir ydneticinin haiz oldugu temsil
yetkisinin kapsami, ilgili kisinin banka karar alma hiyerarsisindeki stratejik konumunu da
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belirlemektedir. Kredi tahsis surecindeki dederlendirmeler, kimi zaman banka igi hiyerarside
nihai karara dayanak tegkil eden birer "hazirlik islemi" veya "uzman gorigu" mahiyetinde
kalmaktadir. Ancak temsil yetkisinin kullanildigi durumlarda bu degerlendirmeler, bankanin
iradesini dis dinyaya yansitan ve kurumu Uguncua kisilere kargl hukuken baglayan birer icrai
isleme donusdr. Bu dogrultuda banka adina iglem yapma iradesine sahip bir ydneticinin

sorumlulugunun, “i¢” ve “dig” iligki ekseninde ikili bir dederlendirmeye tabi tutulmasi zorunlu
olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Calismamizin bu boéliminde, s6z konusu organ ve komiteleri bagliklar halinde ele
alarak; her bir yapi icerisinde yer alan yoneticilerin dig iliski kapsaminda temsile yetkili olup
olmadiklarini, kredi riski degerlendirme slrecine katilim dizeylerini ve bu katilimin dogurdugu
yonetsel etkiyi irdelenecegiz.

A. Ybdnetim Kurulu Uyeleri

TTK uyarinca yodnetim kurulu bir anonim sirketin, yonetim ve temsile iliskin en Ust
organidir (Camoglu, 2010, s. 35.) Yonetim kurulunun temel fonksiyonu, sirketin yonetim
teskilatini kurmak, sirket ici gérev dagiimini belirlemek ve sirket faaliyetlerinin hangi
birim/kisiler eliyle yuratilecegini organizasyonel olarak yapilandirmaktir (Oran, 2010, s. 112).
Bu baglamda en genel ifadeyle yonetim kurulunun sorumlulugu, tekil islemlerin icrasindan gok,
sirket yonetiminin hukuka ve sirket menfaatlerine uygun bigcimde érgitlenmesine ve bu yapinin
islerliginin saglanmasina iliskindir (Kirca, Sehirali Celik ve Manavgat, 2013, s. 613). Bankacilik
uygulamasinda bu O&rgutlenmenin, risk yonetimi ve i¢ denetim fonksiyonlarinin icraci
birimlerden bagimsiz sekilde dogrudan yonetim kuruluna bagl olarak yapilandiriimasi suretiyle
hayata gegcirildigi géralmektedir (Cil Kogyigit ve Demir, 2014, s. 239-240).

TTK’nin 367-371’inci maddeleri uyarinca yonetim kurulu, yénetim ve temsil yetkisini
kismen veya tamamen bir i¢c yonerge araciliiyla diger yonetim kurulu Gyeleri arasinda
paylastirabilir yahut Gye olmayan murahhas yoneticilere devredebilir (Tekinalp, 2015, s. 248-
278; Pulasli, 2020, s. 16). TTK’'nin 370’inci hikmi kapsaminda temsil yetkisinin devri, esas
sdzlesmede bu yonde hukim bulunmasi ve devrin usuliine uygun sekilde yapilmasi sartiyla
mumkiindir (Girpinar ve Celep, 2015, s.14-15). ilgili diizenlemelerin sagladigi yénetim ve
yetki devri imkani ile yonetim kurulunun, sirketin tim icrai faaliyetlerini bizzat ylritmeyerek
sirketin olgcegi ve faaliyet yapisina gore bu yetkileri profesyonel yoneticilere tevdi etmesi
muamkundur.

Ydnetim kurulunun gorev ve yetkilerini bir i¢ yonerge ile devretmis olmasi, sorumlulugun
kapsamini ve yogunlastigi noktalarini degistirir. Goérev ve yetki devri, kural olarak yonetim
kurulunun sorumlulugunu devrettigi gérev ve yetkiler bakimindan ortadan kaldirir. (Arslanli,
1960, 121 vd; Tekinalp, 2015, s. 253). S6yle ki ydénetim kurulunun sorumlulugu TTK’Gncl 553
maddesi cergevesinde artik yetki devrinin hukuka uygun bigimde yapilip yapiimadigina,
devredilen yetkilerin sinirlarinin agikga belirlenip belirlenmedigine ve yetki devredilen kisilerin
faaliyetlerinin 6zenle gozetilip go6zetiimedigi cercevesinde Ust gozetim ve denetim ile
sinirlandiriimistir (Pulash, 2022, s. 661; Bahtiyar, 2022, s. 234; Kirca, Sehirali Celik ve
Manavgat, 2013, s. 612). Bu kapsamda yonetim kurulunun, yetki devrinde bulunacagi kisilerin
seciminde gerekli 6zeni gostermesi, gorev ve yetki sinirlarini somutlastirmasi ve duzenli
raporlama yoluyla slreci izlemesi gerekir. Bu yukumluliklerin ihlali halinde, yetki devri yapilmig
olsa dahi ortaya cikan zararlardan dolayi yénetim kurulu Gyelerinin sorumlulugu gindeme
gelebilir (Helvaci, 2013, s. 80).

Ayni kurallar banka anonim ortakliklari i¢in de uygulanir. Ancak ilave bir sart olarak sirket
ici organizasyonun belirli komiteler ve yetkililer eliyle yuritilmesi farkli bir ifade ile yonetim
kurulu tarafindan devredilebilir ydnetim ve temsil yetkilerinin ilgili komite ve uzmanlara devrinin
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yapilmasi bankalar igin zorunludur. BankK.'nin 23’Uincti maddesinin 3’Uncl fikrasi geregdi
bankanin i¢ kontrol, risk yénetimi ve i¢ denetim sistemlerinin ilgili mevzuata uygun olarak tesis
edilmesi, iglerliginin, uygunlugunun ve yeterliliginin saglanmasi, finansal raporlama
sistemlerinin guvence altina alinmasi, banka icindeki yetki ve sorumluluklarin belirlenmesi
yonetim kurulunun sorumlulugu altinda sayilmigtir. Bankalarin karar alma ve gb&zetim
mekanizmalarinin en Ust organi olan yonetim kurulu, BankK.nin bu maddesi uyarinca
bankanin stratejik hedeflerini, risk politikalarini ve genel yonetim gergevesini belirleyecek, bu
kapsamda devredilebilir gorev ve yetkilerini uzmani kisilere devredecektir. Bu genellikle bir i¢
yonerge ile tatbik edilmektedir.

Bu yolla yonetim ve temsil yetkisinin devredildigi hallerde kredi riskinin tespiti 6zelinde
yénetim kurulunun dogrudan bir tahsis veya degerlendirme sorumlulugunun bulunmayacagini
ifade etmek yanhs olmayacaktir. Ancak yénetim kurulu halé riskin tanimlanmasi, Ustlenilme
dizeyinin (risk istahi) belilenmesi ve kredi riskine yonetim esaslarina dair politika ve
proseddurlerin tesisinden birinci derecede sorumludur. Banka yonetim kurulu, goérev ve yetki
devredilecek kisilerin seciminde gereken O6zeni gdstermeli ve Kkigilerin is ve iglemlerini
yapacaklari dizenli raporlamalarla takip etmelidir (Gokturk, 2013, s.242). Ayrica yine banka
yonetim kurulu, goérev ve yetki devredilecek kisiye belirli, somut, onun kapasitesi ve
uzmanhgina uygun talimatlar vermede 6zen gdstermekle de yukumludur (Gokturk, 2013,
s.244).

B. Denetim Komitesi Uyeleri

Denetim komitesi, BankK.nin 24’Unci maddesi uyarinca, bankalarin ydnetim
kurullarinca olusturulan™ ve i¢ sistemlerin gézetiminden sorumlu, imza yetkisi olmayan bir
ihtisas komitesidir (Altay, 2019, s. 56-57). S6z konusu dizenlemeye gore denetim komitesi,
yonetim kurulu adina i¢ sistemleri, muhasebe ve finans yonetimi birimlerinin gorevlerini etkin
sekilde yerine getirip getirmedigini izler ve bu birimlerin faaliyetlerine iliskin dizenli raporlama
yapiimasini saglar. Kredi riski acisindan degerlendirildiginde, komitenin asli gorevi, risk
yonetimi biriminin kredi riski dlguim ve izleme faaliyetlerini ne dlgude yeterli ve etkin yuruttiguni
denetlemektir. Dolayisiyla denetim komitesi, kredi tahsisi gibi icrai®® nitelikteki iglemlere
mudahil olmayip, daha ziyade bu iglemlerin kurumsal ¢erceve icinde ve bankanin belirledigi
risk politikalarina uygun bigimde yurutilmesini saglamakla yukumladur.

Denetim komitesinin fonksiyonu, riskin dogrudan Ustlenilmesinden ziyade, risk ydnetim
yapisinin kurallarina uygun islemesini giivence altina almaktir. Bu gérev, ézellikle i¢ Sistemler
Ydénetmeligi'nin 8'inci maddesinde agikg¢a vurgulanmistir. Risk ydnetimi, muhasebe birimleri ile
denetim komitesi arasindaki raporlama ve gdézetim iligkileri ayrintili olarak dizenlenmistir. Bu
cercevede denetim komitesi, kredi riskinin degerlendiriimesinde dogrudan bir karar makami
olmamakla birlikte, bu riskin 6lgim ve yoOnetim sureclerinin kurumsal risk yonetimi ilkeleri
dogrultusunda yuritdlip yudrutilmedigini kontrol etmekle yukimltudir. Bdylelikle yonetim
kurulunun g6zetim fonksiyonu, denetim komitesi eliyle somutlastiriimis ve yerine getirilmis olur.

C. Genel Midiir

Genel mudur, BankK.’nin 25’inci maddesi uyarinca bankanin faaliyetlerinin yonetiminden
sorumlu, ayni zamanda banka ydnetim kurulunun da dogal Uyesi olan, banka islerinin
yurGtilmesi igin teskilatlandiriimisg genel miduarlagun en Ust ve yetkili amiridir (Goktirk, 2013,
S. 76). Bankanin tum icrai igleyisinden sorumlu olan genel midur, yonetim kurulunca belirlenen
strateji ve politikalar dogrultusunda faaliyet gosterir. Kredi riski baglaminda genel mudur, kredi
stireglerinin kontrol, koordinasyon ve takibinden?', kredi portféyiniin saglikli yénetilmesinden
ve lgili risklerin, ydnetim kurulu tarafindan onaylanan risk istahina uygun bigimde
taginmasindan sorumludur. i¢ yénerge ile belirlenen imza yetkisi limitleri?? dahilinde dogrudan

35



Av. Mehmet Ali CAKI

kredi onay! verme yetkisi bulunabilecegi gibi, kredi komitesine baskanlik etmesi veya komiteye
Uye olmasi da mUimkuindur.

Genel mudur, bankanin i¢ sistemlerinin etkin sekilde islemesini saglamakla da
yukimlidir (i Sistemler Yonetmeligi 9'uncu ve 19'uncu maddeleri). Risk ydnetimi birimi
tarafindan sunulan raporlari dikkate alarak kredi riski basta olmak Uzere tum risk turlerinin
bankanin risk stratejisiyle uyumlu bigimde y6netilmesini temin eder. Ozellikle bly(ik tutarli veya
yuksek riskli kredi tahsislerinde, yonetim kurulu ile ilgili komiteler (6zellikle denetim komitesi ve
kredi komitesi) arasinda koordinasyonu saglayarak teknik degerlendirmelerin stratejik karar
sureclerine tutarli bicimde yansimasina katkida bulunur. Bu konumu itibariyla genel muddr,
kredi riski yonetiminde hem karar alma surecinde belirleyici rol Gstlenir hem de alinan kararlarin
uygulanmasindan sorumludur. Dolayisiyla genel muadur, kredi riski ve diger risk turlerinden
kaynaklanan sorumlulugun somutlastigi ilk operasyonel kademeyi temsil eder.

D. Genel Mudir Yardimcilari

Genel mudur yardimcilari, bankanin organizasyon yapisina gore farkli fonksiyonel
alanlarda gorev yapan uUst duzey yodneticiler olup, kredi tahsisi, risk yonetimi, bireysel ve
kurumsal bankacilik gibi alanlarda dogrudan sorumluluk Gstlenebilirler. Uygulamada banka
binyesindeki belirli birimlerin ya da belirli bir birim grubunun dogrudan bir genel mudur
yardimcisinin yonetimi altinda yapilandirildigina siklikla rastlanmaktadir (Gokturk, 2013, s.79).

Kredi riski baglaminda, 6zellikle kredilerden sorumlu genel mudur yardimcilari, bankanin
kredi politikalarinin sahada uygulanmasini saglamak, kredi taleplerini degerlendirmek,
derecelendirme sonuglarini yorumlamak ve limitlere uygunluk acgisindan gerekli kontrolleri
yapmakla yikimlidir. imza yetkisi limitlerine gére, belirli tutarlardaki kredi taleplerini tek
basina veya musterek imza ile onaylayabilirler.

Kredi tahsisine iliskin gorev ve sorumluluklari igeren i¢ duzenlemeler, cogunlukla gorev
ve temsil i¢ yonergesi ile belirlenir. Bu yonergelere dayanarak genel mudur yardimcilari, kendi
yetki sinirlari icinde kredi riskinin dogrudan Ustlenilmesine araci olur ve bu riski degerlendirme
konusunda dogrudan sorumluluk tasirlar. Bu durum onlari kredi riski agisindan yonetim kurulu
ve denetim komitesi gibi gbézetim organlarindan ayirir. Zira genel mudur yardimcilarinin
sorumlulugu stratejik degil, dogrudan icrai kararlari alma dizeyindedir.

E. Kredi Komitesi

Kredi komitesi BankK.'nin 51’inci maddesi uyarinca bankalarda yénetim kurulunun kredi
tahsisine iligskin devre kabil gorevlerini devrettigi ancak kurulmasi zorunlu olmayan bir
komitedir. Komite Uyeleri yonetim kurulu tarafindan belirlenen ve ¢cogunlukla genel mudiir ile
bazi yonetim kurulu lyelerinden olusan bir karar organidir?®. Kredi komitesinin temel gorevi
bankanin belirli tutardaki kredi taleplerini degerlendirmek ve karara baglamaktir. Yetki sinirlari,
yénetim ve temsile iligkin i¢ yonergelerle agikga tanimlanir ve genellikle toplam kredi limitinin
belirli bir oranini agsmayan taleplerde yetkilidir. Bu baglamda kredi komitesi, dogrudan kredi
riskini degerlendirme gorevini Ustlenen ve bu riski yoneten bir organdir. Zira Kredi Komitesi,
bankanin bilangosuna riskin girmesine dogrudan neden olan kararlara imza atar.

Kredi komitesine yénetim kurulu tarafindan devredilen gérev ve yetki, “kredi agma
yetkisidir’. Bu yetkinin devri igin Bankalarin Kredi islemlerine iligkin Ydénetmelik’in 6’inci
maddesinin 3’Uncu fikrasinda usuli 6zel bir sart 6ngdrulmis olup yetkiye dair ihtiya¢ genel
mudurlik tarafindan yoénetim kuruluna yazih bir teklifle iletimeli ve teklife istinaden Kredi
Komitesi olusturulmasi karari alinmaldir (Goktirk, 2013, s. 84).
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Kredi komitesinin kredi agma kararlari, risk yonetimi ilkeleri ve bankanin kredi politikalari
cercevesinde alinmak durumundadir. Kredi komitesi kararlarinda risk derecelendirme notlari,
teminat yapisi, misteri mali durumu ve ge¢mis 6deme davranigi gibi unsurlar dikkate alinir.
Bununla birlikte, komitenin aldi§i kararlar, Bankalarin Kredi islemlerine iligkin Yénetmelik
hikimleriyle de sinirlanmistir. Ayrica BankK.’nin 50'nci maddesi, baglihk iligkisi icindeki
gruplara yapilacak kredilerde komite Gyelerinin ¢ekilmesini éngoérerek, cikar gatismalarinin
onldne gecilmesini amaglamaktadir.

Kredi agma karari alma yetkisi her ne kadar Kredi Komitesi'ne devredilmis olsa da
BankK.’nin 51’inci maddesi dogrultusunda yonetim kurulu ve genel midurliagun ust gozetim ve
denetim gibi asli sorumlulugu devam eder. Yénetim kurulu ve genel mudurlik hala kredi agma,
onay verme ve diger idari esaslara iliskin politikalari belirlemek, bu politikalarin etkin bir sekilde
uygulanmasini ve izlenmesini saglamak ve gerektiginde duzeltici onlemleri almakla
yukumlidur (Goktirk, 2013, s. 84).

Yargitay bankanin bilangosuna kredi riskinin girmesine dogrudan etki eden kredi
komitesi kararlarini somut olayin 6zellikleri cergevesinde sorumluluk dogurabilecek nitelikte
gérmektedir. Yargitay 22. Hukuk Dairesi'nin, E. 2016/23080, K. 2016/24369 say!li kararinda®,
usulsuz kredi kullandiriimasi sonucu tahsil edilemeyen kredi alacagindan dogan banka
zararinda, kredi komitesi kararlarinda imzasi bulunan yonetici ve yonetici yardimcilarinin,
kredinin tahsis strecindeki rol ve kusur oranlarinin ayrica ve ayrintili bicimde degerlendiriimesi
gerektigi vurgulanmistir. Anilan kararda, kredi komitesi Uyelerinin yalnizca sube mudurdndn
takdirini izleyen pasif aktorler olarak kabul edilemeyecegi, kredi limitinin artirlmasina ve kredi
tahsisine iligkin kararlara imza atan komite Uyelerinin, riskin olusumundaki etkilerinin bilirkigi
incelemesiyle ortaya konulmasinin zorunlu oldugu belirtilmistir.

Uygulamada kredi komitesi (veya bazen kredi tahsis birimi), kredi kararlarini serbest bir
takdir yetkisiyle degil yonetim kurulu tarafindan belirlenen kredi politikalari, risk limitleri ve i¢sel
derecelendirme sonuglari gergevesinde almaktadir. Bu yonuyle kredi tahsis fonksiyonu, riskin
dogrudan yonetildigi bir alan olmakla birlikte karar sureci kurumsal sinirlar ve raporlama
mekanizmalariyla gevrelenmigstir (Cil Kogyigit ve Demir, 2014, s. 241-243).

F. Risk Yonetim Birimi

Risk yonetimi birimi, BankK.'nin 29'uncu maddesi ve Kredi Riski Azaltim Tekniklerine
iliskin Teblig'in 17°’nci maddesi uyarinca bankalarda olusturulmasi zorunlu olan i¢ sistem
birimlerinden biridir. Keza Kredi Riski Azaltim Tekniklerine iliskin Teblig'in ve 17’'nci
maddesinin 1’inci fikrasinda kredi riski azaltim tekniklerini kullanmak isteyen bankalarin bu
tekniklerin kullanilmasindan kaynaklanan riskleri ydonetmek igin yeterli risk yonetim sureglerine
sahip olmalari zorunlu tutulmustur. Bu birim, bankanin maruz kaldigi tim risk tarlerini, kredi
riski dahil olmak Uzere, tanimlamak, o6lgmek, izlemek, kontrol etmek ve raporlamakla
yukumladur. Risk yoénetimi birimi dogrudan denetim komitesine bagli olarak faaliyet gosterir ve
faaliyetlerini bagimsiz bir yapida yurutir. Kredi riski 6zelinde, bu birim kredi portféylnin genel
risk duUzeyini, sektorel ve tematik yogunlasmalari, temerrit olasiliklarini ve Kkarsilik
gereksinimlerini analiz eder; bu analiz sonuglarini dizenli raporlarla Ust yonetime ve yonetim
kuruluna sunar.

ic Sistemler Yénetmeligi'nin 36'nci maddesine gére, risk ydnetimi birimi kredi riski
Olcimunde kullanilacak ydntemlerin belirlenmesinden ve bu ydntemlerin bankanin risk
yapisina uygunlugunun surekli olarak izlenmesinden sorumludur. S6z konusu birim, ayrica
sermaye Vyeterliligi hesaplamalarinda dikkate alinan risk agirhkh varliklarin  dogru
siniflandiriimasi agisindan da kritik rol oynar. Risk yénetimi birimi, dogrudan kredi tahsisine
iliskin karar almaz ancak Ust yonetimin ve ilgili karar mercilerinin saglikli karar alabilmesi icin
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gerekli sayisal ve niteliksel analizleri saglar. Kredi riski i¢inse kredi riskinin nasil azaltilacagina
iliskin yontemler Kredi Riski Azaltim Tekniklerine lligkin Teblig’”de matematiksel olarak
aciklanmistir.

Uygulamada da paralel olarak banka organizasyonu icerisinde risk yonetimi biriminin,
kredi riskinin dlgllmesi, derecelendiriimesi ve izlenmesine yénelik analitik faaliyetleri ylrtttigu
gOrulmektedir. Bu birimler, kredi musterilerinin risk profillerini igsel derecelendirme modelleri
araciligiyla belirlemekte ve kredi portféylnin batintne iliskin risk yogunlagsmalarini st
yonetime raporlamaktadir (Cil Kogyigit ve Demir, 2014, s. 239-241). Bu yonUlyle s6z konusu
birim, kredi riskinin fiilen Ustlenilmesinden degil, bu riskin nesnel olarak degerlendirilip
yoénetiimesinden sorumludur.

G. I¢ Denetim Birimi

BankK.'nin 29’'uncu maddesi uyarinca kurulmasi zorunlu olan i¢ sistem birimlerinden biri
olan i¢ denetim birimi, bankanin faaliyetlerinin mevzuata, i¢ dizenlemelere ve stratejik
hedeflere uygun yuratilip yirutilmedigini sistematik ve disiplinli bir yaklagsimla denetlemekle
yukimludur. Bu birim, dogrudan denetim komitesine bagli olarak c¢alisir ve denetim
faaliyetlerini bagimsizlik ve tarafsizlik ilkeleri gergevesinde yuritir. Kredi riski 6zelinde ig
denetim birimi, kredi tahsis, kullandirma, izleme ve tahsilat slreclerinin mevzuata ve bankanin
i¢ prosedurlerine uygun sekilde yarutullp yurutilmedigini denetler. Bu baglamda, bireysel veya
portfdy bazinda kredi dosyalarinin incelenmesi suretiyle strecin batinctl sekilde ele alinmasi
hedeflenir.

ic Sistemler Yoénetmeligi'nin 21’inci ve devami maddeleri uyarinca, i¢ denetim biriminin
amacl, bankanin maruz kaldigi risklerin etkin bigcimde yonetilip yonetiimedigini tespit etmek ve
gerektiginde Ust yonetime? bu konuda énerilerde bulunmaktir. Kredi riski bakimindan bu birim,
riskin nicel 6lgiminden ziyade, kredi slrecindeki kontrol noktalarinin iglerligini ve olasi
suiistimal veya kontrol zafiyetlerini denetler. Bu yonuyle i¢ denetim birimi, kredi riskine iliskin
dogrudan bir icrai yetkiye sahip olmamakla birlikte, riskin dogru degerlendiriimesini ve
bankanin zarar gérmesinin énlenmesini saglayacak tedbirleri raporlar. i¢ denetim ve i¢ kontrol
birimleri kredi tahsis ve izleme sureglerinin banka i¢i dizenlemelere uygun yurGtalip
yuratulmedigini kredi riskinin ortaya gikmasindan sonra denetleyen yapilardir. Bu birimler,
kredi riskinin yonetimine dolayli bigimde katki sunmaktadir. Ancak kredi kararlarinin igerigini
belirleme veya kredi tahsisine yon verme yetkisine sahip degillerdir (Cil Kogyigit ve Demir,
2014, s. 243-245).

H. I¢ Kontrol Birimi

ic kontrol birimi, BankK.'nin 29'uncu maddesi kapsaminda kurulmasi zorunlu ve
uygulamada denetim komitesine raporlama yaparak ¢alisan bir diger i¢ sistem birimi olup,
bankanin tim ig sureclerinde hata, usulstzlik ve risk yaratabilecek uygulamalari énlemek
Uzere yerlesik kontrol mekanizmalari kurmak ve bunlarin islerligini izlemekle gorevlidir. Bu
birim, dogrudan denetim komitesine bagli olarak caligir ve operasyonel sureclerin saglkli
isleyip islemedigini dUzenli periyotlarla gézetler. Kredi riski baglaminda i¢ kontrol birimi, kredi
tahsis sureclerinde imza limitlerine uygunluk, teminatlarin giriilmesi ve gincel tutulmasi,
kredilerin vadelerine ve tirlerine goére siniflandirilmasi gibi unsurlarin uygun sekilde
yurutilmesini saglamak amaciyla kontroller gergeklestirir.

ic Sistemler Yonetmeligi'nin 19'uncu ve 20’'nci maddelerine gére, i¢ kontrol sisteminin
amaci risklerin 6nceden tespit edilmesini ve operasyonel hatalarin en aza indirilmesini
saglamaktir. Bu kapsamda i¢ kontrol birimi, kredi riski 6lcimu veya onaylama sureglerine
dogrudan dahil olmamakla birlikte, s6z konusu riskin olusmasina neden olabilecek slregsel
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hatalarin énlenmesi agisindan biiyiik Sneme sahiptir. Ozellikle yliksek tutarli kredilerde teminat
girislerinin eksik yapilmasi, kredi limitlerinin asilmasi veya takipteki kredilerin zamaninda
izlenmemesi gibi riskleri 6nceden fark edebilmek igin i¢ kontroliin roli hayati nitelik tasir. Bu
sebeple, i¢ kontrol birimi kredi riskiyle dolayli ama surekli bir temas icinde olan ve riskin
operasyonel diizeyde kontrolind saglayan temel birimlerden birisidir.

. Uyum Birimi

Uyum birimi, BankK.'nin 29’uncu maddesi ve 5549 sayili Sug Gelirlerinin Aklanmasinin
Onlenmesi Hakkinda Kanuna dayanilarak ¢ikarilan Sug Gelirlerinin Aklanmasinin ve Terérin
Finansmaninin Onlenmesine iligkin Yukimliliklere Uyum Programi Hakkinda Y&énetmelik
(“Sug Gelirleri Yonetmeligi”) kapsaminda faaliyet gosterir. Mezkdr Sug¢ Gelirleri Yonetmeligi'nin
3’Uncu maddesi, (§) fikrasi ve 5’inci maddesine gore uyum birimi, uyum goérevlisine bagli olarak
calisan ve uyum programinin etkinliginden sorumlu birim olarak tanimlanmakta ve bu
baglamda hem mevzuata uyum saglamak hem de risk temelli kontrollerin uygulanmasini
koordine etmekle yukimlu kilinmaktadir. Kredi riskiyle dogrudan iliskili olmasa da musteri riski,
ulke riski ve hizmet riski gibi unsurlarin degerlendirilmesi stirecinde uyum biriminin gézetiminde
olusturulan politika ve proseddrler, kredi sirecine girdi olusturmaktadir.

Ozellikle ylksek riskli misteri gruplarina yénelik olarak getirilen ilave tedbirler?, drnegin
kredilendirme surecinde musterinin fon kaynaginin sorgulanmasi, islem amacinin belirlenmesi
ve Ust dizey onay mekanizmasi gibi uygulamalar, dogrudan kredi riskine etki edebilecek
kararlarin gergevesini olusturur. Ayrica, malvarliginin dondurulmasi, supheli islem bildirimi,
uluslararasi yaptirimlar ve musteri profiliyle uyumsuz hareketlerin tespiti gibi konular, kredi
iligkisini dogrudan etkileyebilecek niteliktedir. Bu c¢ergevede uyum birimi, kredi riskinin
dogrudan degerlendiricisi olmasa da kredilendirme sulreglerinin regulasyonlarla uyumlu
bicimde ilerlemesini saglayan ve bu yonuyle risklerin olusumunu sinirlandiran kritik bir kontrol
noktasidir.

lll. Kredi Riskinin Yanlig Yonetimi Sonucu Yoneticilerin Sorumlulugu

A. Kredi Riskinin Yanhg Yonetimine ve Banka Yoneticilerinin Sorumluluguna
Genel Bir Bakis

Bankacilik faaliyetlerinin temel unsurlarindan biri olan kredi tahsisi ve yénetimi, kredi
riskinin dogru hesaplanmasi ve bu riskin dogru yodnetilmesi zorunlulugunu beraberinde
getirmektedir. BankK.'nin 71’inci ve 108’inci maddeleri birlikte okundugunda, 6zellikle banka
kaynaklarinin kotiye kullanimi veya hatali yonetimi sonucunda dogan zararlarin yoneticiler
acisindan sorumluluk dogurdugu anlagiimaktadir. Bu baglamda, kredi riskinin en bagta hatali
hesaplanmasi yahut sonradan meydana gelen degisikliklerin géz onunde tutulmamasi
suretiyle kredibilitesi zayif veya yeterli teminat sunamayan kigilere saglanan krediler yalnizca
finansal zafiyet dogurmakla kalmaz, ayni zamanda BankK.'nin 71’inci maddesinde ifade edilen
“banka kaynaklarinin dogrudan veya dolanli kullanimi” olarak nitelendirdigi fiiller kapsamina
da dahil edilebilir (Altay, 2019, s. 221-222).

Kredi riskinin etkin yonetimi, yalnizca tahsis asamasindaki degerlendirme ve karar
sureciyle sinirl degildir. Gergek bir kredi risk yonetimi; kredinin kullandiriimasindan teminat
yapisinin korunmasina, geri ddeme surecinden hesabin kapatilmasina kadar tim asamalarin
bankacilik teamdlleri ve i¢ prosedurler dogrultusunda ydratildagd, ugtan uca bir kontrol ve
izleme surecini kapsar. Bu suregte banka, kredi iligkisini yalnizca munferit borglu bazinda degil,
borclunun dahil oldugu risk grubu dizeyinde de takip etmelidir. Nitekim BankK. 54’lncu
maddesi, kredi sinirlarini risk gruplari tzerinden tanimlayarak risk konsantrasyonu ve iligkili
taraf boyutunu risk yonetiminin merkezine yerlestirmistir. Bu dogrultuda, ayni ekonomik
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menfaat birligi icerisindeki kisi veya kuruluslara (6rnegin dolayli pay sahiplikleri) yapilan kredi
kullandirmlarinin pargal sekilde kurgulanarak yasal sinirlarin asilmasi kanuna aykirilik teskil
edecektir.

Bu dinamik, sire¢ boyunca devam ettiriimesi gereken yaklasim, yargi kararlarina da
yansimakta ve bankanin, erken uyari sinyallerini takip etme ve teminat yapisindaki degisimleri
analiz etme konusundaki yukimliligini net bir sekilde ortaya koymaktadir. Ornegin Ankara
Bolge Adliye Mahkemesi 3. Hukuk Dairesinin E. 2022/3149, K. 2024/43 sayili kesinlesmis
karari kapsaminda, kredi surecinde kefilin kefaletten dénmesine iliskin bildirimin bankalar
acisindan kredi riski bakimindan bir erken uyari sinyali niteliginde oldugu vurgulanmigtir. Bu
bildirime ragmen kredi limitinin artiriimasi ve kredi iligkisinin strdurtlmesi halinde sonradan
dogan borglardan kefilin sorumlu tutulamayacagi kabul edilmistir. Karar, teminat yapisindaki
degisiklik kargisinda bankanin kredi de@erliligini yeniden degerlendirmesi ve uygun risk azaltici
onlemleri almasi gerektigini agik bigimde ortaya koymaktadir. Benzer sekilde istanbul Bolge
Adliye Mahkemesi 12. Hukuk Dairesinin E. 2022/538, K. 2024/1811 sayili kesinlesmis
kararinda, kredi kapama sirecinde taahhitnameyle ©Ongodrulen teyit yuUkimliligune
uyulmamasi ve 6deme igleminin gerekli agiklamalar icermeksizin gercgeklestiriimesi nedeniyle
kredinin hukuken kapatilmig sayilmadigi, dolayisiyla kredi riskinin devam ettigi sonucuna
ulasiimistir?’.

Kredi riskinin yanlis hesaplanmasinin sistematik bir zafiyetten yahut yonetimsel
yetersizlikten kaynaklanmasi halinde bu durum, BankK.'nin 71’inci maddesi kapsaminda
bankanin mali yapisinin bozulmasina, yukumluluklerini yerine getirememesine ve nihayetinde
faaliyet izninin kaldiriilmasina varabilir. Bu tur hallerde bankanin yénetimi ve denetimi Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonuna (‘Fon”) devrediimekte ve Fon, zararlarin iadesi veya
teminatlandiriimasi igin sorumlulara sure tanimaktadir. Suresi iginde zararlarin tazmin
edilmemesi halinde, yoneticilerin ve hakim ortaklarin hisselerinin Fon’a intikali gibi agir
sonuglar gundeme gelebilmektedir.

BankK.nin 108’inci maddesinde isaret edilen “kredibilitesi olmadig: agikar bulunan
kigilere kredi verilmesr’ ile “kargiliginda kredi temin etmek amaciyla kredi kullandiriimasr” gibi
islemler, banka kaynaklarinin dogrudan veya dolayll istismari olarak nitelendirilebilecek bir
cergevede ele alinir. Bu kapsamda dogan zararlarin, Fon tarafindan taninacak sire iginde
sorumlular tarafindan tazmini beklenir. Bu tablo, banka yéneticilerinin sorumlulugunun yalnizca
kotu niyetli eylemler veya sahsi menfaat teminiyle sinirli tutulamayacagini aksine, 6ngoérulebilir
risklerin g6z ardi edilmesi veya yeterli analiz yapiimadan kredi tahsisi gibi durumlar da 6zen
yukumlulagandn ihlali kapsaminda hukuki ve cezai sorumluluk tartismalarini beraberinde
getirmektedir.

Ote yandan, zarar tazmin edilmis olsa dahi bilangoda gériilen zararin dzkaynaklari
asmasi halinde, Fon’un Kurul'a basvurarak bankanin faaliyet izninin kaldinimasini talep
edebilmesi ihtimali gindeme gelebilir. Bu noktada yoénetimsel sorumlulugun yalnizca fiilt
zararin giderilmesiyle sona ermeyecegi, finansal istikrar ve guvenin surdurdlebilirligi
baglaminda bilango Uzerindeki kalici etkilerin de ayrica degerlendirme konusu olacagi
sonucuna varilabilir. Dolayisiyla kredi riskinin dogru yonetimi, yoneticilerin ve hakim ortaklarin
sahsi sorumluluk alanini daraltabilmeleri bakimindan da 6nem tasir.

Banka anonim ortakliklarinda yodneticilerin sorumlulugu hem TTK hem de BankK.
hidkimleri uyarinca belirlenir. TTK’nin 553’lGncli maddesi ve devami hikidmleri ¢cercevesinde
yonetim kurulu Uyeleri, meydana gelen zararlardan kusurlari oraninda sahsen sorumludur.
Bununla birlikte bankacilik sektoriniin kamu yarari ve sistemik risk boyutu, BankK.’de bazi
hallerde 6zel ve adirlastirlmis sonuglarin 6ngoérilmesine yol agmistir. BankK., ozellikle
yonetim ve denetimin Fon’a devredildigi durumlarda, hakim ortaklar ve yoéneticiler bakimindan
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sahsi iflas gibi agir sonuglar dogurabilecek bir sorumluluk diizeni tesis etmektedir. Bu 6zel
dizenlemenin, bankacilik sektérinde finansal istikrari saglama amacinin bir uzantisi olarak
degerlendiriimesi mimkandar.

Yine ayni baglamda, BankK.nin 110’'uncu maddesinin 4’Uncu fikrasi, sahsi iflas
yaptirrminin yalnizca banka kaynaklarinin istismari yahut kotuye kullaniimasi hallerini degil,
yonetim ve denetim gorevlerinin gereg@i gibi yerine getiriimemesi gibi daha genis nitelikli
davranislari da kapsayabilecek bir alan yarattigini géstermektedir (Battal, 2022, s.29-31;
Cengiz, 2024, s. 1032-1035). Bu durum, sorumlulugun yalnizca aktif nitelikteki eylemlerle
degil, ihmal veya gerekli dikkat ve 6zenin gdsteriimemesi gibi pasif nitelikteki davraniglarla da
dogabilecegine isaret eder. Dolayisiyla BankK.'deki dizenlemeler, yoneticiler bakimindan
sadece sonuca degil, surecin her asamasinda gdsteriimesi gereken yodnetsel 06zen
yukumlaligine de hukuki 6nem atfetmektedir.

Sonug olarak banka yoneticileri, bir yandan TTK’nin 6ngérdiigu kusura dayali sorumluluk
rejimi ile, diger yandan BankK. nin kamu menfaati ve finansal istikrar odaginda sekillenen 6zel
sorumluluk mekanizmasi ile karsi kargiyadir. Bu nedenle yodnetim kurulu Gyeleri ve diger
yoneticilerin kredi riskinin dogru yénetimi de dahil tim gorevlerin ifasinda azami dikkat, 6zen
ve sadakat yukumluliklerine riayet edilmesi beklenmektedir. Bu sadece banka organizasyonu
bakimindan degil, kamu duzeni ve finansal glivenin korunmasi igin de énemlidir.

B. Kredi Riskine i_!i§kin Karar Siirecinde Gerekli Arastirma ve Degerlendirmenin
Yapilmamasi, Ozen Yiikimliiligine Aykirilik ve Kusur

Bankacilik faaliyetlerinin merkezinde yer alan kredi tahsisi slreci, ticari dogalari geregi
belirli duzeyde risk barindirmakla birlikte bu riskin yonetilebilir sinirlar icinde tutulmasi banka
yoneticilerinin ve kredi onayina yetkili kisilerin 6zen yukumlulagunun bir geregidir. Nitekim,
TTK'nin 369. maddesi uyarinca yonetim kurulu Uyeleri ve yonetimle gorevli uguncu Kigiler,
gobrevlerini tedbirli bir yoneticinin 6zeniyle yerine getirmek ve sirketin menfaatlerini durtstlik
kurallarina uygun sekilde gozetmekle yukumlidur. Kredi tahsisine iligkin kararlar da bu
kapsamda degerlendirilerek gerekli arastirma, analiz ve degerlendirme yukumlulugunuan ihlali,
O0zen yukumune aykirilik tegkil etmeli ve kusur sorumlulugunun dogmasina yol agmalidir.

Kredi tahsis kararlarinin teknik, finansal ve hukuki yonleri itibariyla ¢ok boyutlu
degerlendirme gerektirdigi aciktir. Bu suregte basta mali ve muhasebe kaynakli analizler,
teminat degerlemeleri, gegmis kredi performansi, istihbarat raporlari ve sektor
degerlendirmeleri olmak Gzere bir¢ok unsurun dikkate alinmasi gerekir. S6z konusu analizlerin
yapilmamasi, yetersiz veya yuzeysel bicimde gerceklestiriimesi halinde, yoneticilerin riskin
dogmasini dngérme ve dnleme yukumlalUklerini inlal ettikleri kabul edilmelidir. Bu baglamda
6zen yukimuanuan ihlali, hukuki ¢ercevede kusur degerlendirmesine zemin teskil etmektedir
(Kirca, 2004, s. 87).

Kusur degerlendirmesinde Yargitay da banka yoneticilerinin kredi tahsis surecindeki
6zen yukumlulikleri bakimindan kusur esasina gore bir degerlendirme yapilmasi gerektigini
vurgulamaktadir. Yargitay 11. Hukuk Dairesi’'nin E. 2014/4297, K. 2014/12955 sayili kararinda
mali durumu zayif oldugu ileri surdlen bir sirkete kredi tahsisinde i¢ prosedurlere aykirilik
iddiasI bakimindan, bankanin zararinin gergeklestiginin kabull igin borgluya karsi yurttulen
takiplerin kesinlesmesi veya tamamen semeresiz kalmasinin zorunlu olmadidi ayrica banka
yoneticilerinin “agir kusuru” bulunmadigi gerekgesiyle sorumlulugun reddinin isabetli olmadigi
belirtilmistir. Anilan kararda, kredi tahsis kararinin alindigi kosullar ile yoneticilerin kredi
deg@erlendirme yukumlultklerini yerine getirip getirmedikleri esas alinarak kusur incelemesi
yapilmasi gerektigi vurgulanmistir. E. 2010/13718, K., 2012/17811 sayili bir baska 11. Yargitay
Hukuk Dairesi kararinda mali durumu zayif oldugu istihbarat raporlariyla ortaya konulan bir
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sirkete kredi tahsisinde olumlu gorus bildiren banka c¢alisanlarinin 6zen yukumlulagune aykiri
davraniglari nedeniyle meydana gelen zarardan sorumlu tutulmalari gerektigi vurgulanmigtir®®.

Ogretide de 6zen yukiminiin yalnizca bir davranis standardi degil ayni zamanda
yoneticinin sorumlulugunu dogurabilecek bir 6l¢it oldugu kabul edilmektedir (Camoglu, 2007,
s. 66; Poroy, Tekinalp ve Camoglu, 2009, s. 337; Gllerci, 2015, s.157). Battal da banka
isletmesi icin dzenin 8lglisiini “Isinin ehli oldugu bilinen ve kendisine bu sebeple gérev verilen
bir uzman yédneticinin kendi pozisyonunda gbstermesi gereken 6zen ne ise her bir banka
ybneticisi o 6zeni géstermelidir.” seklinde tarif etmektedir (Battal, 2022, s. 20). Kredi tahsis
surecinde gerekli incelemelerin yapilmamasi, risk dogurabilecek unsurlarin arastirlmamasi ya
da ongorulemezlik sinirlart diginda kalan zararlarin olusmasina sebebiyet verilmesi, bu
yonuyle yoneticinin objektif 6zen yukimlaligund ihlal ederek kusurlu davranisinin varhgini
gosterir®. Dolayisiyla kredi riski kararlarinda yoneticinin yetki alani kadar bilgiye erigimi, alinan
kararin mahiyeti ve islemin olagan disihgi gibi faktérler de kusurun varlidi agisindan énem arz
eder. Nitekim, 6zensiz bir kredi riski hesaplamasi ardindan kredi tahsisi sonucu banka zarara
ugramigsa, yoneticinin kusurunun olup olmadiginin tespitinde, “tedbirli bir ybneticinin ayni
sartlarda nasil hareket edecedi” objektif kistasi esas alinmalidir. Bu kistasin 6ziine uygun
olarak, yoneticiden kredi riski dederlendirme sirecinde bilgi toplamasi, danisman goértsu
almasi ve alternatif senaryolari géz éniinde bulundurmasi beklenir®.

Banka yoneticisinin 6zen yikimlaligunin tespitinde 6zellikle bilingli ihmal (deliberate
disregard) kavramina da dikkat gekmek icap eder. Yoneticinin riskli bir kredi talebi kargisinda
dogabilecek olumsuz sonucu 6ngdérmesine ragmen, gerekli arastirmayi yapmadan veya bu
ydénde acik uyarilara ragmen harekete gecerek krediye onay vermesi uygulamada da sik
karsilagilabilecek bilingli ihmal 6rnedi olarak nitelendirilebilir (Ataay, 1995, s. 196; Giilerci,
2015, s.154)*'. Bilingli ihmalde failin kusuru devam etmekte hatta bazi yargi kararlarinda agir
ihmal olarak da degerlendiriimektedir®.

Kredi riskine haiz iglemlerde gereken 6zenin gdsteriimemesi ve kredi agma kararinin
yeterli arastirma yapilmadan alinmasi hélinde, banka yoneticileri ve yoneticilerin hukuki
sorumlulugu gindeme gelecektir. Bu sorumluluk yalnizca gergeklesen zararin varligina degil,
ayni zamanda karar surecinde izlenen yontemlerin 6zen yikimune uygunluguna bagl olarak
degerlendiriimelidir. Kredi riskinin 6ngorulebilir oldugu hallerde gerekli incelemelerin
yapilmamasi veya ortaya ¢ikarilan yuksek riske ragmen hareket edilmesi kusura isaret eder.
Kredi tahsisine iligkin kararlarin karmasikhgl g6z o6ndnde bulunduruldugunda, banka
yoneticisinin sureci nasil yonettigi, bilgiye nasil eristigi ve bu bilgiyi nasil degerlendirdigi
sorumlulugun tayininde belirleyicidir. Risk almakla 6zen yukimuni inlal etmek arasindaki ¢gizgi,
yoneticinin profesyonel 6zen standardini ne dlgide gozettigiyle dogrudan iligkilidir.

C. Kredi Riski Sorumlulugunun Tedbirli Yonetici Kistasi ve Business Judgment
Rule (BJR) likesi Isiginda Degerlendirilmesi

Kredi tahsisine iliskin yonetsel kararlar dogasi geregi ticari risk icermekle birlikte, bu
riskin belirli sinirlar iginde alinmasi ve kurumsal ilkelere uygun bigimde ydnetilmesi, banka
yoneticilerinin sorumlulugunun belirlenmesinde kritik bir rol oynamaktadir. TTK’nin 369'uncu
maddesi, yonetim kurulu Gyelerinin ve diger yoneticilerin, gorevlerini “tedbirli bir ybneticinin
6zeniyle” yerine getirmelerini ve sirketin menfaatlerini durlstlik kurallarina uygun bigimde
gb6zetmelerini zorunlu kilmaktadir®®. Bu hikim, yonetsel takdir yetkisinin sinirlarini gizerken
ayni zamanda sorumluluk rejiminin de temelini olusturur. Ozellikle kredi tahsisi gibi belirsizlik
iceren iglemlerde yoneticinin gosterdigi 6zenin degerlendiriimesi, s6z konusu riskin
ongorulebilirligi, aragtirma sureclerinin yeterliligi ve alinan bilgilere dayanilarak verilen kararin
rasyonelligi dikkate alinarak yapilmalidir.
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Bu noktada, ozellikle Anglo-Amerikan hukuk sistemine 6zgu bir sorumluluk istisnasi
olarak gelisen Business Judgment Rule (BJR) kavrami (Dogrusd6z, 2009, s. 185; Gllerci, 2015,
s. 169)*, riskli kararlarin sorumluluk dogurup dogurmayacaginin sinirlarinin belirlenmesinde
dikkate alinmasi gereken énemli bir ilkedir. BJR, tarafsiz ve bagimsiz*®® yéneticilerin bilgiye
dayali (Sehirali Celik, 2008, s. 116; Kervankiran, 2007, s. 257; Kirca, 2004, s. 93; Gulerci,
2015, s. 189), iyi niyetli (Sehirali Celik, 2008, s. 117; Kervankiran, 2007, s. 257; Gdlerci, 2015,
s. 190) ve sirket menfaatine uygun (Kervankiran, 2007, s. 255; Gulerci, 2015, s. 185) sekilde
ticari konularda (Okay, 2008, s. 97; Gllerci, 2015, s. 186) verdikleri kararlardan dogan zararlar
nedeniyle sorumlu tutulamayacaklari prensibini benimser (Sehirali Celik, 2008, s. 117; Giilerci,
2015, s. 187).

Nitekim emsal bazi kararlarda da banka yoneticilerinin sorumlulugunun tespitinde kredi
tahsisi sonucu meydana gelen zarara bagli ekonomik sonugtan ziyade karar alma sirecinin
niteligi ve karar anindaki kosullarin esas alinmasi gerektigi vurgulanmistir. Ornegin Ankara
Bolge Adliye Mahkemesi 21. Hukuk Dairesi’nin E. 2020/205, K. 2023/1608 sayili kesinlesmis
kararinda, kredi kullandirim tarihinde teminat yapisinin bankacilik teamullerine uygun oldugu,
kredi riski degerlendirmesinin karar anindaki veriler Gzerinden yapilmasi gerektigi, sonradan
ortaya ¢ikan iflas/ekonomik konjonktur degisikligi gibi gelismeler 1s1ginda geriye donuk
“Isabetsizlik” denetimi yapilarak ydnetim kurulu ve ilgili banka personeline otomatik kusur
yiuklenemeyecegi vurgulanmistir. Benzer sekilde davacinin banka, davalilarin ise banka
yoneticileri oldugu Ankara Bolge Adliye Mahkemesi 21. Hukuk Dairesi’nin E. 2020/651, K.
2023/346 sayili kesinlesmis kararinda da banka yoneticileri tarafindan kredi agilirken ayni
teminatin yaninda sirket ortaklarindan sahsi kefaletler ve kambiyo senetlerinin teminat olarak
alindigd1, teminatlarin (6zellikle ayni teminatin) yeterli oldugunun banka tarafindan da kabul
edildigi ve suregte 6zen borcuna aykiri/usulsuz bir igslemin somut olarak ortaya konulamadig,
bankanin “usulstz kredi kullandirimi” iddiasinda zarar ve illiyet bagini kuramadigi, bu nedenle
banka yoneticilerine sorumluluk tesis edilemeyecegi ifade edilmistir®®.

Goruldugu Gzere anilan kararlarda, kredi riskinin tespitinde kusur degerlendirmesi sonug
odakli bir denetimden ziyade ex ante bir 6lgutle, farkli bir ifade ile karar anindaki veriler ve
izlenen sure¢ Uzerinden kurulmaktadir. S6z konusu uygulamanin BJR prensibinin bankacilik
uygulamasina yansiyan bir gérinimu oldugu tespitini yapmak da yanhs olmayacakir. Burada
sorumlulugun tespitinde sonradan gerceklesen zarara bakilarak degil kararin alindigi anda
banka ici prosedirlere ve mevcut istihbarata gére hareket edilip edilmedigi, slirecin 6zenle
yuratulip yurutulmedigi esas alinmalidir. BJR ancak bu sartlar gergeklesmigse banka
yoneticilerinin sorumlulugunun gindeme gelmemesi gerektigini ortaya koyar. Aksi héalde BJR
ilkesi isletilemeyecek ve yoneticinin 6zen yikimuni ihlal ettigi kabul edilecektir®’.

Kredi tahsisi gibi yuksek hacimli ve riskli kararlarin yoneticilerin hukuki sorumlulugunu
dogurmamasi igin, karar alma sureglerinin saydam, belgelenmis ve rasyonel gerekcelere
dayanan bir yapi igerisinde yuratilmesi zorunludur. Aksi durumda, alinan kararin 6ziinde ticari
bir takdir yetkisi bulunmasi, hukuki sorumluluktan kurtulma bakimindan yeterli gorilmez.
Ozellikle de s6z konusu banka yénetim kurulu Gyeleri veya bankanin diger yoneticileri ise
yoneticiler icin aranan niteliksel ve mesleki yeterliik kosullar® da g6z 6niinde
bulunduruldugunda daha adirlastiriimis bir sorumluluk dederlendirmesi yapilmasi
gerekliliginde bir duraksama bulunmamaktadir.

D. Kredi Riskinin Yonetiminden Dogan Sorumlulugun Kisisellestirilmesi

Kredi riskinin yoénetimi ¢odu durumda tek bir kisinin muinferit katihmi ile degil
calismamizin “Banka Organizasyonu icinde Kredi Riskinin Yénetimi” bashgi altinda da
belirttigimiz sekilde; farkh yetki, gérev ve sorumluluk diizeylerine sahip birden fazla ydneticinin
katilimi ile sekillenen ¢ok asamali bir suregtir. Yonetim kurulu Gyeleri, kredi komitesi Gyeleri,
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Ust diizey yoneticiler ve diger yoneticiler hep birlikte kredi talebinin degerlendiriimesi, kredi riski
analizinin yapilmasi, teminat yapisinin belirlenmesi, kredi kararinin alinmasi ve kredinin
kullandinm sonrasi izlenmesi gibi farkli asamalarda rol Ustlenmektedir. Bu nedenle kredi
riskinin hatali yonetimi iddiasiyla agilan sorumluluk davalarinda, zararin varligindan hareketle
tim surece dahil olan kisilere otomatik ve esit sorumluluk yuklenmesi hem bankacilik
faaliyetlerinin organizasyon yapisiyla hem de Turk hukukunda benimsenen sorumluluk
ilkeleriyle bagdasmayacaktir. Tam aksine bu tur uyusmazliklarda, sorumlulugun
kisisellestiriimesi yani her bir yoneticinin somut olay igindeki roll, yetkisi, katkisi ve kusuru
cercevesinde degerlendiriimesi daha isabetli ve adil olacaktir®®.

BankK.nin 110’'uncu maddesi diginda banka ydneticilerinin sorumlugunu dizenleyen
O0zel bir duzenleme bulunmadidi bu sebeple TTK hikimlerinin banka ydneticilerinin
sorumlulugu igin de uygulanacagi kabul edilmektedir (Reisoglu, 2015, s. 1923-1924; Battal,
2022, s. 14). Bu dogrultuda TTK’nin 557°’nci maddesi ve dolayisiyla farklilastirilmis teselsdul
ilkesi, bu tir cok aktorli ve ¢ok asamali karar sirecglerinden dodan zararlar bakimindan
sorumlulugun olabildigince adil dagilimi igin elverigli bir duzenlemedir. Anilan hikim uyarinca,
birden fazla kiginin ayni zarardan sorumlu olmasi halinde her bir sorumlunun, kusuru ve
durumun gereklerine gore, zarar sahsen kendisine yukletilebildigi 6lguide sorumlu tutulmasi
esastir*® (Tekinalp, 2015, s. 465).

Kredi riski degerlendirmesinde ve kredi surecine uyarlanacak farklilastirilmis teselsul
degerlendirmesinde, oncelikle zarar tek ve bolunmez bir olgu olarak ele alinmaz. Zararin hangi
asamada, hangi karar veya ihmal sonucu ortaya ¢iktigi ayri ayri tespit edilmelidir (Cengiz,
2024, s. 1034). Ornegin, kredi tahsis agsamasinin en basinda yapilan eksik veya hatali bir kredi
riski analizi ile kredinin kullandirirmindan sonra gerekli izleme ve erken uyari mekanizmalarinin
igletimemesi sonucu zarar meydana gelmesi, hukuki bakimdan ayni nitelikte
degerlendiriimemelidir.

Bu gercevede, kredi sUrecinin belirli bir asamasinda etkisi veya karar yetkisi bulunmayan
yoneticilere, yalnizca nihai zararin gergeklesmis olmasi gerekgesiyle sorumluluk ytklenmesi
uygun nedensellik bagini zedeleyecektir. Farklilastiriimis teselsul geredi sorumluluk “sdirecte
var olma” ile degil “slirece katki saglama” gergevesinden tespit edilecek, farkl bir ifade ile
nedensellik baginin kurulmasi ile ortaya gikacaktir (Cengiz, 2024, s. 1023). Bu da her bir
yonetici bakimindan su sorularin ayri ayri sorulmasini gerektirir: ilgili kisi hangi asamada, hangi
yetkiyle, hangi bilgiye dayanarak hareket etmistir? Bu hareket veya ihmal, zararin dogmasina
ya da artmasina somut olarak nasil katki saglamistir? Bu sorulara verilecek yanitlarla
sorumluluk, diger yoneticilerin kusur ve katkilarindan bagimsiz olarak, kisiye 6zgu sekilde tesis
edilebilecektir.

Ornegin, bir bankada kullandirilan 160 milyon TL’lik kredinin, teminatlarin paraya
cevrilmesi sonrasinda 100 milyon TL net zarara yol acgtigi bir senaryoda zararin dogumunda
Uc kisi rol almis olsun: kredi tahsisi asamasinda riskin eksik/hatali hesaplanmasi nedeniyle
limitin gereginden ylksek belirlenmesine sebep olan kredi komitesi Uyesi (A), raporu yeterli
sorgulama yapmaksizin onaylayan genel mudir (B) ve kullandirnm sonrasinda erken uyari
sinyallerine ragmen gerekli izleme-mudahale mekanizmalarini isletmeyen kredi izleme birimi
yoneticisi (C).

Bu durumda dis iliski (zarar géren banka ile sorumlular arasindaki iliski) cercevesinde ve
bankanin ugradigi zararin tamami olan 100 milyon TL icin (A), (B) ve (C)’'ye karsi birlikte talepte
bulundugu varsayiminda, mahkeme farkllastiriimis teselstl sorumlulugu ilkesini gdzeterek her
bir davali yonlinden kusur ve nedensel katki esasina gore sorumluluk payini belirleyecektir.
Ornegin mahkemenin (A) bakimindan kusuru %80, (B) ve (C) bakimindan kusuru ise ayri ayri
%5 olarak takdir etmesi mimkundlr ancak kusur oranlari tek basina dis iliskideki tazminat
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miktarini otomatik olarak belirlemediginden, mahkeme somut zararin hangi kisminin hangi
davaliya hukuken isnat edilebilir olduguna gére 100 milyon TL'lik zarari miktar olarak
paylastirabilir. Ornegin dis iligkide sorumluluk paylarinin (A) 70 milyon TL, (B) 10 milyon TL ve
(C) 20 milyon TL seklinde belirlenmesi s6z konusu olabilir.

Ote yandan ig iliski (sorumlularin kendi aralarindaki nihai yiik paylasimi) bakimindan,
sorumlularin zarar gérene yapilan 6deme sonrasinda nihai yiku kendi aralarinda nasil
tasiyacaklari ayrica gindeme gelir. Bu asamada dis iliskide zarar géren bankaya fillen 6deme
yapan sorumlunun, kendi nihai sorumluluk payini asan miktar igin diger borglulara ricu etmesi
mimkindir. Ornegin yukaridaki gibi (C), dis iligkide kendisine disen pay kapsaminda
bankaya 20 milyon TL édemis olsun. Ancak i¢ iliskide yapilan degerlendirmede (C)'nin kusur
ve nedensel katkisinin, somut zararin yalnizca 10 milyon TL'lik kismi ile hukuken
iliskilendirilebildigi sonucuna varildigi takdirde, (C) i¢ iliskide kendisine disen 10 milyon TL'yi
asan kismi, yani fazla 6dedigi 10 milyon TL'yi, nihai pay! artan diger sorumlulara riicuen talep
edenilir. ig iligkide nihai dagilimin (A) 75 milyon TL, (B) 15 milyon TL, (C) 10 milyon TL seklinde
kuruldugu kabul edildiginde, (C)'nin fazla 6dedigi 10 milyon TL, i iliskide payi artan (A) ve (B)
arasinda artislari oraninda paylastirilacaktir: (A)'nin dis iligkideki 70 milyon TL’lik payi i¢ iliskide
75 milyon TL’ye ¢iktigindan artis 5 milyon TL, (B)'nin 10 milyon TL’lik pay!r 15 milyon TL’ye
ciktigindan artis 5 milyon TL olup, (C) fazla 6dedigi 10 milyon TL’nin 5 milyon TL’sini (A)'dan,
5 milyon TL’sini ise (B)den talep edebilecektir. Varsayalim ki dig iliskide (C), kendisine
yoneltilen talep kapsaminda 45 milyon TL'yi bankaya 6demigtir. Buna ragmen, ic iligki
bakimindan degerlendirme ayrica yapilir. Burada belirleyici olan, her bir sorumlunun
kusurunun yani sira somut zararin hangi kismi ile aralarinda hukuken kurulabilir nedensellik
baginin bulundugudur. Bu nedenle i¢ iligkide nihai sorumluluk oranlarinin (A) %40, (B) %20,
(C) %40 seklinde kurulmasi halinde, (C)'nin i iliskide tasimasi gereken nihai yuk 40 milyon TL
iken bankaya 45 milyon TL édeme yapmis olmasi sebebiyle, (C) 5 milyon TL fazla 6deme
yapmis sayllir. Bu fazla édeme, (C) tarafindan diger sorumlulara karsi ricuen talep
edilebilecek tutari ifade eder; i¢ iliskide pay1 artmig bulunan (B)’nin nihai sorumlulugu 20 milyon
TL oldugundan, (C) fazla 6dedigi 5 milyon TL'yi (B)'den talep edebilir*’.

Yukaridaki agiklamalarimiz i1giginda kredi riskinin ¢ok aktorli ve ¢ok asamali niteligi
geredi sorumlulugun “slrecte yer alma” olgusuna indirgenemeyecegini ve her bir ydnetici
bakimindan sorumlulugun, somut yetki alani, karar/ihmalin igerigi, kusurun agirhgi ve 6zellikle
uygun nedensellik bagi Uzerinden kisisellestiriimesi gerektigi sonucuna varilabilecektir. Bu
noktada farklilagtirilmis teselsul, dis iliskide zarar géren bankanin zararin tamami igin birlikte
talepte bulunabilmesine imkan tanirken, mahkemenin ayni zamanda her bir davali yoninden
hukuken isnat edilebilir zarar dilimini miktar olarak belirlemesi suretiyle sorumlulugu
bireysellestirmesine elverisli bir cerceve sunar. Ig iliskide ise, zarar gérene yapilan édeme
sonrasinda nihai yukin kusur ve nedensel katki esasina gore yeniden dagitilmasi, ddeme
yapan sorumlunun 6dedigi payina disenden fazla kismi diger sorumlulara ricu edebilmesini
mamkuan kilar.
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Sonug

Kredi riski, bankacilik faaliyetlerinin merkezinde yer alan ve dogasi gere@i hem iktisadi
hem de hukuki boyutlar tagiyan, bankacilik mevzuati iginde birinci yapisal blok riskler arasinda
degerlendirilen bir risk unsurudur. Bu yénuyle kredi riski, yalnizca finansal rasyonaliteye dayali
bir yaklasimla degil, ayni zamanda hukuki sorumluluk rejimi ¢ercevesinde de ele alinmasi
gereken ¢ok katmanli bir konudur. Nitekim kredi riskinin yanlis ydnetimi halinde olusabilecek
zararlarin sadece bankacilik sistemi agisindan degil, ayni zamanda bireysel yoneticiler
bakimindan da agir sonuglar dogurabilecegi aciktir. Bu gcercevede kredi riskinin 6ngorulebilirlik,
hesap verebilirlik ve 6zen yukimlulugu ilkeleri temelinde degerlendiriimesi gerekmektedir.

5411 Sayili Bankacilik Kanunu, kredi tahsisine ve risk yonetimine iligkin yetkileri belirli
organlara devretmeye imkan tanisa da bu devrin sorumlulugu timden ortadan kaldirmadigi
aciktir. Yonetim kurulu ve Ust dizey yoneticiler, gorevlerini devrettikleri kigileri 6zenle segmek,
yetkinliklerini denetlemek ve isleyisi surekli gdzetmekle yukimluadar. Bu yukimlulGkler yerine
getirilmeden alinan riskli kararlar, sorumlular aleyhine, kusurlarina dayali olarak agir sonuglar
dogurur. Ozellikle kanunun 71. ve 110. maddeleri uyarinca yoneticilerin, kusura dayali olsun
ya da olmasin, sahsi malvarliklariyla sinirsiz sorumluluk altina girmeleri ve iflaslarinin talep
edilebilmesi mumkundur.

Bankacilik sektérine 6zgu bu agirlastiriimis sorumluluk rejimi, agikca hukuka aykiri
kararlari degil, ayni zamanda gerekli 6zen gosterilmeden alinmig, yeterli analiz ve raporlama
yapilmadan verilmis kredi tahsis kararlarini da kapsamina almaktadir. Bu yonlyle bankacilik
pratiginde, her bir kredi tahsis karari; belgelenmis, gerekgelendirilmis ve i¢ kontrol sistemine
uygun bicimde alinmak zorundadir. Aksi takdirde, dngdrulebilir risklere ragmen harekete gegen
yoneticiler, ticari takdir sinirlari iginde kalmis olsalar dahi, hukuki sorumluluktan
kaginamayacaktir.

Olmasi gereken hukuk bakimindan, kredi riskine iligkin kararlarin sorumluluga yol agip
agmadigl degerlendirilirken yalnizca kararin sonucu olan zarar degil, bu sonuca gotiren
surecin yapisi dikkate alinmalidir. Zarar gergeklestiginde, yoneticilerin hukuki sorumlulugunun
tayininde karar alma surecinde 6zen yukumluligune riayet edilip edilmedidi illiyet baginin
kurulmasi kusur tespitinde énem tasir.
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benzer sekilde Bkz. Klippelberg ve digerleri, 2014, s. 3; Venedik ve Cenova’'daki ilk deniz sigortasi
uygulamalari ve sigorta s6zlesmelerinin risk tanimina katkisi i¢cin Bkz. Poitras, 2002. s. 49 ve s. 62.

2 Riskin mevzuattaki tanimi igin Bkz. Bankalarin i¢ Sistemleri ve igsel Sermaye Yeterliligi Degerlendirme
Siireci Hakkinda Yénetmelik'in (i¢ Sistemler Yénetmeligi) 3'iincii maddesinin, birinci fikrasinin, “(ff)”
bendi.

3 |¢ Sistemler Yénetmeligi'nin 5'inci maddesinin, 2’inci fikrasinin “p)” hilkkmii dogrultusunda banka
risklerinin sermaye duzeyi ile iligkilendiriimesi zorunludur (Altay, 2019, s. 106); “The fundamental
objective of the Committee's work to revise the 1988 Accord has been to develop a framework that
would further strengthen the soundness and stability of the international banking system (...). The
Committee believes that the revised Framework will promote the adoption of stronger risk management
practices by the banking industry, and views this as one of its major benefits.” (Basel Bankacilik Denetim
Komitesi [Basel Committee on Banking Supervision]: International Convergence of Capital
Measurement and Capital Standards, Basel Il Framework, Bank for International Settlements [BIS],
2004); Risk ydnetiminin hukukilestigine iliskin olarak Bkz. Tekinalp, 2009, N. 19-42).

4 Basel |, temel olarak bankalarin kredi riskine kargi yeterli sermaye bulundurmalarini saglamayi
amagclamistir. Bu kapsamda, bankalarin sahip olmasi gereken asgari sermaye yeterliligi orani %8 olarak
belirlenmis ve hesaplamalar risk agirlikh varliklar (Risk-Weighted Assets - RWA) Uizerinden yapilmistir
(BIS, 1988). Kredi riskinin yani sira, piyasa riski ilk kez 1996 yilinda Basel I'e ek niteligindeki Amendment
to the Capital Accord to Incorporate Market Risks baslikli belgeyle diizenlenmistir (BIS, 1996). Daha
sonra, Basel Il ile birlikte piyasa riski, sermaye yeterliligi hesaplamalarina entegre edilmis ve buna ek
olarak ilk defa operasyonel risk de kapsam altina alinmistir (BIS, 2004). Basel Il ayrica denetleyici
gbzden gecirme sureci ve piyasa disiplini ilkelerini de iceren ¢ sutunlu bir yapi getirmistir. 2008 kiresel
finans krizinin ardindan yayimlanan Basel Il uzlasisi ise, bankacilik sisteminin dayanikhligini artirmak
amaciyla énemli yeni risk turlerini gindeme getirmistir. Bu c¢ercevede, dizenlemelere likidite riski,
sistemik risk ve makro-ihtiyati riskler dahil edilmistir. Ayrica, karsi taraf kredi riski (Counterparty Credit
Risk) daha ayrintih bigimde ele alinmig, bankalarin likidite pozisyonlarini izlemek amaciyla LCR
(Liquidity Coverage Ratio) ve NSFR (Net Stable Funding Ratio) gibi yeni gostergeler getirilmistir (BIS,
2010), (BIS, 2013).

5 Saunders ve Cornett kredi risk kavraminin tanimini iktisadi temelde, temerrdit riski ile kredi riski igin bir
ayrim yaparak agiklamaktadir.

6 Ne var ki miilga Bankalarin i¢ Sistemleri Hakkinda Yénetmelik'in “Tanimlar” baglikli 3'lincii maddesinin
1’inci fikrasinin “m)” bendinde Kredi Riski, “Kredi miisterisinin yapilan s6zlesme gereklerine uymayarak
ylukamldliigini kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesinden dolayi bankanin maruz
kalabilecedi zarar olasiligr’ seklinde tanimlanmistir. Akabinde 11/07/2014 tarihli ve 29057 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan ve yiiriirliikte olan i¢ Sistemler Yénetmeligi ile Bankalarin i¢ Sistemleri Hakkinda
Yonetmelik milga edilmistir. Kredi riski tanimina, yarirlige giren bu yeni yonetmelikte yer verilmemis
ve mevzuat icinde “kredi riski” kavrami tanimsiz kalmistir.
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7 Gregory, eserinde karsi taraf riskinin geleneksel olarak tirevlerin karsi taraflari arasindaki kredi riski
olarak distndlecegini, dolayisiyla finansal risk baglaminda, kredi risk tlriinin alt kiimesi oldugunu
belirtmektedir. Yazar, 2007'deki kredi krizinden ve Bear Sterns, Lehman Brothers, Fannie Mae ve
Freddie Mac gibi blyik prestijli kurumlarin iflaslarindan bu yana, karsi taraf riskini gogu piyasa
katilimcisi tarafindan temel finansal risk olarak kabul edildigini belirtmektedir.

8 Bkz. www.bis.org/basel_framework/chapter/CRE/50.htm (Erigim Tarihi: 06/04/2025).

9 Kredi Riskinin Yénetimine iligkin ilkelerin Tiirkge cevirisine Tirkiye Bankalar Birliginin internet
sitesinden ulasilabilmektedir: Bkz. www.tbb.org.tr/bankacilik/arastirma-ve-yayinlar/arastirma-ve-
sunumlar/pdf/13&ved=2ahUKEwi06lifvJySAXWXzvACHUfXGI8QFnoECB4QAQ&usg=AOvVaw33BwH
2tGAoCMYQjAbPMb8j

10¢ Sistemler Yénetmeligi'nin 35'inci maddesine gore bankalar, belirlenen ilke ve esaslari da dikkate
alarak 6nemli riskler icin etkin ve risk doguran faaliyetlerin yogunluk ve karmasiklik diizeyine uygun
olarak risk ydnetim sistemini tesis etmek ve bunlari uygulamakla yukumltddr. Bu kapsamda, birinci
yapisal blok risklerinin yani sira, ikinci yapisal blok risklerinden likidite, bankacilik hesaplarindan
kaynaklanan faiz orani, yogunlagsma, menkul kiymetlestirme, llke, transfer, itibar, artik, uyum ve strateji
riskleri gibi riskler de dnemlilik seviyeleri dikkate alinarak géz éniinde bulundurulur.

" Basel Il Uzlagisina gore sermaye yeterliliginin 6lgimi igin toplam sermaye tutari degiskeni, kredi riski,
piyasa riski ve operasyonel risk degiskenlerinin toplamina boéliinerek elde edilir ([BIS, 2004] s.169);
ayrica Bkz. www.bddk.org.tr/Sss/Liste/108.

2Bagzi alanlar, 2. Yapisal Blok kapsaminda denetimsel inceleme igin 6zellikle nemlidir. Bu alanlardan
biri, suistimal riski ve firma ¢apinda risk yonetimi de dahil olmak tzere kurumsal yonetisimin yani sira 1.
Yapisal Blok kapsaminda degerlendirilen ancak 1. Yapisal Blok sermaye gereklilikleri tarafindan tam
olarak kapsanmayan risklerin degerlendirilmesidir. Bu risklere érnek olarak bankacilik defterindeki faiz
orani riski; stratejik risk, is modeli riski ve itibar riski gibi finansal olmayan riskler ve kredi yogunlasma
riskinin unsurlarn verilebilir [BIS.: Pillar 2 framework - Executive Summary, 2019].

3¢ Sistemler Yénetmeliginin 47’nci maddesine gére ISEDES tiimiiyle bankanin ihtiyaglarina ve risk
profiline uygun olarak tasarlanir ve bankanin konsolide bazda biitiin risklerini kapsar.

14 Bkz. www.bis.org/bcbs/membership.htm

15 Bkz. www.bis.org/bcbs/history.htm.

16 Bkz. www.bddk.org.tr/Sss/Liste/108.

7 Bkz. https://www.bis.org/bcbs/publ/d424.htm

18 Bkz. www.bddk.gov.tr/Mevzuat/Liste/137

% Uygulamada denetim komitesi her ne kadar y6netim kurulu tarafindan olusturulsa da 6gretide, bu
komitenin yonetim kurulu mu yoksa genel kurul tarafindan mi olusturulacagi hakkinda yasada yer alan
celiskili iki hikiimden kaynaklanan bir goris ayrihdi mevcuttur [Tespiti yapan yazar Gokturk, 2013, s.
80]. Tekinalp ve Alici denetim komitesini olugturma yetkisinin BankK.’nin 18’inci maddesi dogrultusunda
genel kurulda oldugunu ileri surerken [Tekinalp, 1988, s.179; Alici, s. 265] Reisoglu bu yetkinin hem
genel kurul hem de yonetim kurulunda oldugunu belirtmektedir [Reisoglu, 2015, s.646].

20 jcrai nitelikten kastedilen, Bankalarin Kurumsal Yénetim ilkelerine iliskin Yénetmelik'in (Banka
Kurumsal Y6netmeligi) 3'incti maddesinde tanim bulan “dogrudan gelir getirici faaliyettir”.

21Yargitay, E. 2024/1196, K. 2024/8939 sayili kararinda kredi riskinin yalnizca kredi tahsis aninda degil,
kredi iligkisi devam ettigi surece izlenmesi ve yonetilmesi gereken dinamik bir siire¢ oldugunu belirtmistir
[karararama.yargitay.gov.tr, Erigim Tarihi: 13/04/2025].

22 Genel muddr, banka yonetim kurulunun dogal tyesi oldugu igin genel kurul tarafindan “Genel Mudur”
olarak da belirlenmesi mimkundir [Goktark, 2013, s. 77]. Ancak uygulamada genel miduir, yénetim
kurulu tarafindan i¢ ydnergeye dayali olarak belirlenmekte ve atanmaktadir.

23 Bankalarin Kredi islemlerine iligkin Yonetmelik'in 5’inci maddesine gore kredi komitesi en az iki
yoénetim kurulu tyesi ile banka genel madura veya vekilinden olusur.

24 Karar igin Bkz. www.karararama.yargitay.gov.tr, Erigim Tarihi: 23/01/2026

25 st yonetim ile kastedilen Banka Kurumsal Yénetmeligi'nin 3'tincii maddesinde tanim bulan banka
yoénetim kurulu ile banka genel madur ve genel mudur yardimcilari, i¢ sistemler kapsamindaki birimlerin
yoneticileri ile bagka unvanlarla istihdam edilseler dahi, danismanlik birimleri disindaki birimlerin, yetki
ve gOrevleri itibariyla genel mudir yardimcisina denk veya daha ust konumlarda goérev yapan
yoneticilerdir.

% Sug Gelirleri Yonetmeligi'nin 19’uncu maddesi.

2 Her iki karar igin de Bkz. www.emsal.uyap.gov.tr, Erisim Tarihi: 23/01/2026.

% Her iki karar igin de Bkz. www.karararama.yargitay.gov.tr, Erisim Tarihi: 23/01/2026

29 Ansay, objektif 6zen yukimlilGgand, “dikkatli, makul ve basiretli bir idarecinin ayni hal ve sartlarda
gOstermesi gereken dikkat ve ihtimam” seklinde ifade etmektedir (Ansay, T.: Anonim Sirketler Hukuku
Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisi Yayinlari, Ankara 1982, s. 133). Gilerci'nin de
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Av. Mehmet Ali CAKI

katildigimiz ifadesi ile bir banka ydnetim kurulu Gyesinden beklenen 6zen, siradan bir ydnetim kurulu
tyesinden farkli olacaktir. Bu nedenle, banka yénetim kurulu tyesi, benzer buykliikte ve nitelikteki bir
baska bankanin ydnetim kurulu Uyesinin gdstermesi gereken 0Ozen seviyesinde davranmakla
yukumltdur (Gilerci, s. 160; ayrica bkz. Poroy, R./Tekinalp, U./Camoglu, s. 340; Dogrus6z H.: Banka
Yéneticilerinin ve Hakim Ortaklarinin Sahsi Sorumluludu, Vedat Kitapgilik, istanbul 2010, s. 145; Arslan,
I.: Anonim Sirketlerde Yonetim Yetkisinin Sinirlandiriimasi, Mimoza Yayinlari, Konya 1994 s. 114).
Gllerci'nin ifadesine ek olarak bu hususun yalnizca yonetim kurulu Uyeleri ile degil yonetici tanimina
giren tim yoneticileri kapsadigini dile getirmek hatali olmayacaktir.

30 Yargitay Hukuk Genel Kurulu, E. 2002/4-993, K. 2002/1052 sayili kararinda banka y&neticisinin
sorumlulugunu su sekilde ifade etmistir: “...Davaci banka, ticaret ve banka hukuku kurallarina gére
ybnetilmekte olup, banka ydneticilerinin tedbirli, basiretli ve &bngbrili bir tacir gibi hareket etme
zorunlulugu vardir. Clinkii bu kigiler profesyonel banka yéneticisi olup, banka varliklari degerlendirilirken
gérevleri ve konumlari geregi llke ekonomisinin yapisini iyi bilmesi, 6zenli ve 6ngériilii olarak normalin
tstiinde bilgi ve beceri géstermesi, en az risk tasiyan veya riski 6ngérilii olarak yapmasi gereklidir.
Buna karsin ekonomi kurallari ve risk faktérleri g6z ardi edilerek daha yliksek faiz getirisi elde etmek
amaclyla dahi olsa tecriibesiz ve riskli bankalara depo hesabi olarak adlandirilan hesaplar agiimasi ve
uzun sire faizinin tahsil edilip anaparanin istenmemesi siireci birlikte degerlendirildijinde banka
ybneticilerinin 6zenli davranmadigi goriilmektedir...”

3" Suurlu ihmalde, fail hukuka aykir sonucu 6ngorir ancak gergeklesmeyecegini dusindigi veya
umdugu igin gerekli tedbirleri ya hi¢ almaz ya da yeterli olacak dlgiide almaz [Oguzman ve Oz, 2006, s.
530]; Bir yonlyle Tirk Ceza Kanunu'nun 22’'nci maddesinde tanimlanan bilingli taksir haline
benzemektedir. Kanun bu hali, “kisinin 6ngérdiigii neticeyi istememesine kargin, neticenin meydana
gelmesi” olarak tanimlamaktadir.

32 CitiGroup kararinda da Delaware Sansélye Mahkemesi su tespiti yapmistir: “Yéneticileri, gézetim
yukamldliiklerini ihlal efttikleri gerekgesiyle sorumlu tutabilmek igin, ydbneticiler ya glivene dayali
ylkdmldliiklerini ihlal ettiklerini bilmeli ya da bilinen bir kanuna aykiri hareket gibi suurlu bir ihmal iginde
olmalidir.” (In re Citigroup Inc. Shareholder Derivative Litigation, Delaware Sansolye Mahkemesi (Court
of Chancery), Karar Tarihi: 24/02/2009, Dosya No: 3338-CC, S0z konusu kararin tam metni igin bkz.
http://courts.delaware.gov/opinions/download.aspx?ID=118110 [Erisim Tarihi: 13/04/2025], karari
aktaran yazar Giilerci, 2015, s. 192 ve s. 240].

3 TTK'nin 18’inci maddesinin 2'nci fikras! tacirler icin “basiretli” hareket etme yukimliligu getirirken,
TTK’nin 369’'uncu maddesi yéneticiler igin “tedbirli” hareket etme yiikiimliliginden bahsetmektedir. ilk
bakigta, tacirler icin ongdrulen tedbir Olgusinin aynisinin girket yoéneticileri icin de belirlendigi
sOylenebilirse de bu tespit hatal olacaktir. Kavramlar arasindaki fark 369’uncu maddenin gerekgesinde
su sekilde agiklanmistir: “Tedbirli yénetici éigiisii basiretli is adami kavramindan farkli olup, bu éigiiye,
Alm. POK 93lincli paragrafinin kaynakhk ettigi de disinilmemelidir. Klasik Alman &gretisinde
savunuldugunun aksine, girketin lehine olani muhakkak yapmak ve zararina olandan muhakkak
kaginmak, 6zen borcunun 6lgiisii olarak kabul edilemez. Clinkii, ekonomideki blitiin Krizlerden, pazar
sartlarindaki degigikliklerden ve belirsizliklerden dogan riskleri yénetim kurulu (yesinin énceden teghis
etmesi ve gerekli 6nlemleri almasi, aksi halde sorumlu tutulmasi gerekir.”

34 Kavram, TTK’nin 369'uncu maddesinin devam eden gerekgesinde kavram su sekilde agiklanmaktadir:
“...Tedbirli ybnetici 6lgiisii, ybénetim kurulu tyesinin kurumsal yénetim ilkelerine uygun olarak "isadami
karari" (business judgment rule) verilebilecedini kabul eder ve riskin bundan dogdugu hallerde (liyenin
sorumlu tutulmamasi esasina dayanir. Genel kabul géren kural uyarinca, duruma uygun arastirmalar
yapilip, ilgililerden bilgiler alinip yénetim kurulunda karar verilmisse, gelismeler tamamen aksi yénde
olup sirket zarar etmis olsa bile 6zensizlikten s6z edilemez...”

3% Tarafsizlik ile kastedilen, yoneticilerin veya yakinlarinin alinan kararin taraflarindan birisi olmamasi
iken bagimsizlik ile kastedilen ise basta alinan kararla ilgili menfaat sahipleri olmak lzere, kararin hig
kimsenin tesiri ile alinmamis olmasidir.

36 Her iki karar igin de Bkz. www.emsal.uyap.gov.tr, Erigsim Tarihi: 23/01/2026.

37 Ozellikle kredi riski gibi karmasik ve sektérel bilgi gerektiren alanlarda, yéneticinin ilgili uzmanlardan
gorus almasi [Helvaci, 2001, s. 46; Kirca, 2004 s. 94; Gilerci, 2015, s. 190] mali tablolar, bagimsiz
denetim raporlari gibi istihbarat verilerini analiz etmesi [Dogruséz, 2010, s. 149.; Kirca, 2004, s. 94
Kaplan, 2006, s. 13; Giilerci, 2015, s. 190] beklenmektedir. Okay, Amerika’da yonetim kurulu Gyelerinin
sirket personeli ve komiteler tarafindan kendilerine sunulan bilgi ve belgelere iyi niyetle glivenmeleri
halinde hukuki sorumluluklarinin s6z konusu olmadigini ifade etmistir [Okay, 2008, s. 108]. Gegmis
ornekleri dikkate almasi ve alternatif senaryolar Uzerinde durmasi, tedbirli davranmanin somut
gOstergeleri arasinda yer alir. Ancak kredi tahsisi sureci, gerekli degerlendirme yapilmadan, teamil veya
Ust ydnetimin baskisina dayanarak ilgili islem yuratulmisse sorumluluk hali BJR’nin koruyucu kalkaninin
disinda kalir.
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38 BankK.'nin 25. maddesi uyarinca, banka yonetim kurulu Gyeleri ile genel midlr ve yardimcilari; en
az lisans diizeyinde 6grenim gormis, bankacilik veya finans alaninda belirli bir mesleki deneyime sahip,
agir hapis veya yiiz kizartici suglardan mahkim olmamis, bankacilikla bagdasmayacak faaliyetlerde
bulunmayan ve mali itibari ile glvenilirligi haiz kigilerden olugmalidir. Ayrica i¢ denetim, risk yonetimi ve
ic kontrol gibi kritik fonksiyonlardan sorumlu yoneticiler igin teknik yeterlilik ve bagimsizlik gibi ilave
sartlar da aranmaktadir. Bu nitelikler, bankacilik sektérinin sistemik énemi ve kamu guveniyle olan
yakin iligkisi dikkate alinarak, yoneticilerden beklenen 6zen yukimluligunin dlzeyini siradan girket
yoneticilerine kiyasla daha da artirmaktadir.

% Farklilagtinimis teselsul sorumlulugunun sirket yoneticileri bakimindan yapilan sorumluluk
degerlendirmesinde daha adil olduguna iliskin olarak Bkz. Tekinalp, 2015, s. 467.

40 Battal, birden fazla banka yoneticisinin hukuki sorumlulugunu zararin kaynagina, karar slreglerine
katilan kigilere ve her bir yoneticinin gérev tanimina goére bireysellestiriimesi gerektigini savunmakta,
farkli dénemlerde ve farklh karar mercileri tarafindan verilen krediler sonucu dogan toplam zararin, her
bir krediye ve ilgili karar vericilere gore oranlanarak dagitiimasi gerektigini ileri sirmekte boylece klasik
teselsil anlayisindan ayrilarak kusura dayali bir yaklagim ortaya koymaktadir. Benzer sekilde Cengiz,
banka zararina birden fazla yonetici ve/veya denetginin sebep olmasi halinde dogan sorumlulugun “ayni
Olgide kusur” varsayimina dayall teselsul iligkisiyle degil, kusurun agirigina ve etkisine gore
farkhlastirilmig bir sorumluluk rejimi ¢cergevesinde degerlendiriimesi gerektigini ileri stirmektedir.

41 Benzer ornekler igin Bkz. Cengiz, 2024, s. 1022-1025; Ayrica farklilastiriimis teselstlin kusura gére
adil bir dagilim saglamakla birlikte, agir kusurlu sorumlunun 6deme guci bulunmadiginda zararin kalan
kisminin daha hafif kusurlulara yoneltiememesi nedeniyle zarar géren bakimindan tahsil riskini
artirabildigine iligkin olarak Bkz. Tekinalp, 2015, s. 467-468.
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Yazim Kurallari

1. Bankacilar dergisinde yayimlanmak {izere gonderilecek makaleler, word formatinda arial yazi
karakterinde, 11 punto ile tek aralikh ve paragraflar arasinda bir satir bosluk birakilmak tzere
Turkge yazilmaldir.

2. Kapak sayfasinda, yazinin bashgi, yazar(lar)in bagli bulunduklari kuruluslar ve unvanlari,
iletisim kurulacak yazarin adi ve iletigim bilgileri bulunmalidir.
3. Makalenin ilk sayfasinda makalenin adi, 6z/ abstract (en fazla 250 kelime), en az ig tane

anahtar kelime Tirkge ve Ingilizce olarak yazimali ve makaleye uygun JEL siniflama
numaralari verilmelidir. (http://www.aeaweb.org/journal/jel_class_system.php)

4. Yazi iginde kullanilan birinci diizey, ikinci ve Uglincl diizey basliklar koyu harflerle yazilmahdir.
Basliklar ile izleyen metin arasinda bir satir bosluk verilmelidir. Bagliklardan sonra paragraf basi
yapilmahdir.

5. Yazi iginde yer alan tablo ve sekiller arial yazi karakterinde 10 punto ile hazirlanmali, baslik ve
sira numarasi verilmeli, kaynaklari ise alta yazilmalidir. Denklemlere sira numarasi verilmelidir.

6. Dipnotlar atlama yapilmadan numaralandiriimali ve ayri bir sayfada “Dipnotlar” baghig altinda
toplanmalidir.

7. Kaynaklara géndermeler dipnotlarla degil, metin icinde agilacak ayraclarla yapiimalidir.

8. Metinde gdnderme yapilan veya yapillmayan tum kaynaklar, kaynakcada yer almalidir.
Kaynaklar ayri bir sayfada alfabetik sirayla yazilmalidir.

9. Metin ici gdnderme, dipnotlar ve kaynakca belirtilen kurallar cergcevesinde ve American

Psychological Association (APA) (http://www.apastyle.org/learn/tutorials/basics-tutorial.aspx)
sistemine gbre yapiimalidir.

Kaynakga ve Génderme Ornekleri

Bir ve Birden Fazla Yazarh Kitaplar
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