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(0Y4
DUNYADA VE TURKIYE'DE VARLIK YONETIM SiRKETLERI

Sorunlu krediler, finans sektorii agisindan dikkat ¢eken konulardan biri olarak
goriilmektedir. Sorunlu kredilerin takibi ve yapilandirilmasina yonelik olarak farkli
stratejiler benimsenmektedir. Ulkeden iilkeye yeniden yapilandirma siireclerinin
farklilik gosterdikleri ifade edilmektedir. S6z konusu siirecler {ilkelerin
makroekonomik ve sosyo-politik faktorlerine gore farklilik gosterebilmektedir.
Finans ve bankacilik sisteminin yeniden yapilandirma faaliyetlerinde kullandiklari
yontemlerden birinin de varlik yonetim sirketleri oldugu gozlemlenmektedir.
Varlik yonetim sirketleri, genel itibariyle mali kurumlara problem teskil eden
varliklar1 satin alarak bunlar iktisadi yapiya dahil eden ve kredilerin geri 6deme
diizeylerini maksimum noktaya ulastirmaya c¢alisan ya da finans sektoriindeki
problemli varliklarin piyasalar tarafindan kabul goren ve pazarlanabilir iiriinler
haline getirerek bu iiriinlerin ve piyasalarin yeniden isleyen bir yap1 kazanmasi
acisindan ¢abalayan ve ortaklarina belli bir sermaye getirisi saglamay1 amaclayan
kurumlardir. Bu arastirmanin amaci diinyada ve Tiirkiye’de varlik yOnetim

sirketlerinin incelenmesidir.

Anahtar Kelimeler: Sorunlu Kredi, Varlik Yonetim Sirketleri, Diinya, Tiirkiye



ABSTRACT

ASSET MANAGEMENT COMPANIES IN TURKEY AND THE WORLD

Problem loans are considered as one of the issues that draw attention for the
financial sector. Different strategies are adopted for tracking and structuring of
problem loans. It is stated that the restructuring processes differ from country to
country. These processes may differ according to the macroeconomic and socio-
political factors of the countries. It is observed that one of the methods used in the
restructuring activities of the finance and banking system is asset management
companies. Asset management companies usually purchase assets that cause
problems for financial institutions, incorporate them into the economic structure
and try to maximize the repayment levels of loans, or make these products and
markets reprocessing of problematic assets in the financial sector by making them
acceptable and marketable products. institutions that strive to gain structure and aim
to provide a certain capital return to their partners. The purpose of this research is

to examine the asset management company in the world and in Turkey.

Keywords: Non-performing Loans, Asset Management Companies, World, Turkey
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GIRIS

Gilinlimiiz sartlarinda varlik yonetim sirketlerine yonelik ihtiyacin giderek artis gosterdigi
gozlemlenmektedir. Bunun temelinde ekonomik sikintilarinin oldugunu da ifade
edebilmek miimkiindiir. Ozellikle diinyada ve iilkemizde yasanmis ekonomik krizlerin
varlik sirketlerinin 6nemini daha da on plana ¢ikardigi goriilmiistiir. Bu anlamda
Tirkiye’de de 2001 yilinda yasanan ekonomik kriz bu sirketlerin 6nemini ortaya ¢ikarmis

ve bu sirketler 2006 yil1 itibariyle Tiirkiye’de faaliyet gostermeye baglamistir.

Diinyada varlik yonetim sirketlerinin ge¢misinin 1930°lu yillara kadar uzandigi
goriilmektedir. Tirkiye’de ise bu sirketlerin varliklart heniiz 15 yila yaklagmaya
baslamistir. Diinya genelindeki faaliyetlerine kiyasla lilkemizde bu sirketlerin, bankalarin
sahip olduklar1 her tiirlii varlik tizerinde kontrole sahip olmadig1 gézlemlenmektedir.
Burada iilkelerin gelismislik diizeylerine bagli olarak varlik yonetim sirketlerinin de
piyasadaki rol ve sorumluluklarinin giderek arttiginin ifade edilmesi miimkiindiir. S6z
konusu faaliyetler kapsaminda sorunlu varliklarin alinmasi ve satilmasmin 6n plana

ciktiginin sdylenmesi de olas1 bir durum olmaktadir.

Yalnizca kriz donemlerinde degil olagan sartlarda da bankalarin ve cesitli finans
kurumlarinin zorlandiklar1 konulardan biri, sorunlu kredilerdir. Sorunlu kredilerin
takiplerinin yapilmasi, bunlarin tahsilinin yapilmasi adina c¢esitli girisimlerde
bulunulmas: kredinin geri 6denmesinden daha maliyetli olabilmektedir. Burada ise
devreye varlik yonetim sirketleri girmektedir. Burada sorunlu krediler varlik yonetim
sirketleri tarafindan devralinarak bankalarin ve farkli finans kurumlarinin bilangolar1 ve
faaliyetleri rahatlatilmis olmaktadir. Bu sayede bu kurumlarin korunmasi da saglanmig
olmaktadir. Bu yoniiyle varlik yonetimi sirketleri ekonominin finans ayaginin korunmasi

adina 6nemli bir gorev iistlenmis olmaktadir.

Olagan kosullarda bile finans sistemine onemli zorluklar c¢ikaran sorunlu varliklar,
Ozellikle kriz donemlerinde de daha biiyilik problemlere neden olarak sistemin komple
cokmesine neden olabilmektedir. Diinyada &zellikle bu problem kendini 2008 global
krizinde hissettirmistir. Varlik yonetim sirketleri bu siirecte dnemli gorevler listlenmistir.

Tiirkiye’de bu sirketlerin biiyiikleri fazla olmamas1 sebebiyle etkinlikleri fazla degildir.



Ancak bu sirketlerinin biiytikliiklerinin artmasi olasi risklerin azaltilmasi agisindan

Onemli olabilecektir.

Calismanin amaci varlik yonetim sirketlerinin 6neminin anlasilmasi ve ilerleyen
donemlerde bu sirketlerin ekonomiye yapacaklar1 katkilardan faydalanmasinin
saglanmasidir. Bu nedenle calisma ii¢ boliim altinda ele alinmistir. Birinci boliimde
sorunlu krediler; sorunlu kredilerin tanimi, sebepleri, etkileri, takip edilme siirecleri,
¢Ozlim yollari, ¢oziim yollarina yonelik yaklagimlar gibi konular altinda irdelenmistir.
Ikinci boliimde varlik yonetim sirketleri; varlik yonetim sirketlerinin tanimi, ortaya ¢ikis
siiregleri, temel amaglari, tiirleri, etkinliklerinin artmasini saglayan etmenler,
fonksiyonlar1 basliklar1 altinda incelenmistir. Ugiincii boliimde ise ¢esitli drnekler
tizerinden diinyada ve Tiirkiye’de varlik yonetim sirketleri incelenmis ve bu dogrultuda

bu sirketlerin iilkemizdeki sorunlar1 ele alinmistir.



BIiRINCi BOLUM

SORUNLU KREDILER

Caligmanin bu boliimiinde sorunlu krediler ile ilgili genel bilgilere yer verilmistir.
Sorunlu kredilerin nedenleri, etkileri, takip edilme stireci, sorunlu kredilerin yonetimi ve

¢Ozlim yollar1 iizerinde durulmustur.

1.1. Sorunlu Kredi Tanim

Bankanin vermis oldugu kredinin borglu tarafindan daha onceden anlasilan vadede
6denmemesi durumunda sorunlu kredi kavrami ortaya ¢ikmaktadir. Kredinin zamaninda
O6denmemesi ve ddenmeme durumunun birkag giin gecikmesiyle beraber sorunlu kredi
olmaktadir (Selimler, 2015: 133). Bir kredinin sorunlu kredi olarak degerlendirilebilmesi
icin kredinin 6denmesi gereken vadede ddenmemesi/6denememesi tek basina yeterli
degildir; bugiin i¢in herhangi bir sorun goriinmemekle birlikte, gelecekteki 6demelerin
tam ve zamaninda yapilamayacagina yonelik siiphelerin olmasi gerekmektedir. Tanimdan
da anlasildig: tizere kredinin vadesinde geri 6denmemesi veya birkag giin ge¢ ddenmesi,
ilgili krediyi sorunlu hale getirmez, bu geri 6demenin ya da anlagmanin “6nemli dl¢iide”

bozulmasi gerekir (Erkan,2015:9).

Sorunlu  kredilerin  tanimlanmasinda  {ilkelerin ekonomik farkliliklar1  6nem
kazanmaktadir. Sorunlu kredilerin tanimlanmasinda ve takip edilmesinde farkl iilkeler
tarafindan farkl kriterler dikkate alinabilmektedir. Yapilandirilan krediler bazi iilkelerde
sorunlu kredi olmaktan ¢ikarken, bazi ilkelerde sorunlu kredi olmaya devam
edebilmektedir. Sorunlu krediler ozellikle ekonomik bir gdsterge olarak
nitelendirilmektedir. Ulkelerdeki sorunlu kredilerin miktari, ekonomik durum hakkinda
bilgi vermektedir. Bu nedenle iilkelerde sorunlu kredilere yonelik g¢esitli onlemler ve

diizenlemeler alinmaktadir (Can, 2014:4).



Bankalar da saglamis olduklari krediler dogrultusunda bunlarin planli ve zamaninda tahsil
edilmesini beklerler. Bununla beraber bircok degiskene bagli olarak banka kredilerinin
O0denmesinde gecikmeler yasanabilmektedir. Bankalarin sagladiklar1 kredilerle beraber
tic farkli durum ortaya ¢ikabilmektedir. Bu durumlar su sekilde ifade edilmektedir
(Bakgioglu, 2010:45-46):

o Kredi sdzlesme sartlar1 dogrultusunda tasfiye edilir.
e Kiredinin tasfiye edilmesinde yalnizca s6zlesme sartlarina bagli olarak degil ayni
zamanda miisteri sartlart da 6nemli olur.

e SoOzlesme sartlarina bagli olarak yiiriitillemez ve sorunlu kredi meydana gelir.

Banka ve borglu arasinda gergeklesen anlagsma sartlari sonrasinda, borglunun sézlesme
sartlarina uymamasi ve banka ile ortak bir noktada bulugsmamasi, krediyi sorunlu kredi
haline getirmektedir. Sorunlu kredilerin olusmasinda birgok faktor etkili olabilmektedir.
Her banka vermis oldugu kredilerin planli sekilde tahsil edilmesini beklemektedir.
Bununla beraber bu durum her zaman gergeklesmemektedir. Bankalar igin sorunlu
kredilerin, tiim krediler i¢indeki paymnin %5 olmast beklenmektedir. Bunun tizerindeki

oranlar, bankalar i¢in 6nemli bir risk unsuru olarak goriilmektedir (Takan, 2001:345).

Tiirkiye’de de bankalarin risk durumlari agisindan sorunlu krediler 6nemlidir. Bankalar
tarafindan sorunlu kredilere yonelik gerekli ¢alismalarin yapilmasi ve bu kredilerin takip
edilmesi gerekmektedir. Asagidaki grafiklerde Tirkiye’de bankacilik sektoriinde
takipteki kredilere yonelik genel istatistikler yer almaktadir.
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Sekil 1. Takipteki Krediler

Kaynak: BDDK, 2019.

Tiirkiye’de 2010-2019 donemi itibariyle takipteki krediler incelendiginde 6zellikle 2018

yili itibariyle ticari kredilerde ve KOBI kredilerinde takipteki kredi sayisinin &nemli

diizeyde artt1g1 goriilmiistiir. Tiirkiye’de Haziran 2019 itibariyle takipteki kredilerin briit

tutar1 116 milyar TL olarak hesaplanmaktadir. Bu durum bankacililik sektorii icin dnemli

bir risk faktorii olarak nitelendirilmektedir.

Asagidaki grafikte sorunlu kredilerin takibe doniisiim orani yillik veriler araciligiyla

incelenmistir.
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Sekil 2. Takibe Doniisiim Oram
Kaynak: BDDK, 2019.

Tiirkiye’de kredilerin takibe doniisme orani degerlendirildiginde, 6zellikle Haziran 2019
itibariyle takibe doniisen kredi oranmin 6nemli diizeyde yiikseldigi goriillmektedir. Bu
durum oOzellikle son donemde bankalar agisindan o©nemli risk faktorii olarak

goriilmektedir.

Bankalar kredi saglamada onemli riskler iistlenmekte Ozellikle makro ekonomik
degiskenlerdeki olumsuzluklardan direkt olarak etkilenmektedirler. Piyasadaki
olumsuzluklar, kredilerin geri 6denmesini yine olumsuz yonde etkileyebilmekte ve bu
durum bankalarin riskini arttirabilmektedir. Tiirkiye sorunlu kredilerin takibinde ve
tahsilatinda biiyiik 6lglide bankalar kendileri sorumluluk {istlenirken, basta Amerika ve
Avrupa olmak iizere cesitli gelismis iilkelerde, sorunlu kredilerin takibi, uzman kurumlar
tarafindan gerceklestirilmektedir. Bankalarin sorunlu kredilere yonelik diizenlemelerle
daha fazla ilgilenmeleri, tahsilat kisminda yeterince ilgilenememelerine neden
olabilmektedir. Sorunlu kredilerin takibi ve tahsilati acisindan uzman kuruluslardan

faydalanilmasi, bankanin bu konudaki ig yiikiinii de azaltmaktadir. Bu nedenle bankalar
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tarafindan uzman sirketlere sorunlu krediler devredilmektedir. Bu durum ayni zamanda
banka ve miisteri arasindaki iligkilerin devamliligi agisindan da ©nemli olarak

goriilmektedir (Can, 2014: 9).

Tirkiye’de sorunlu kredilerin belirli bir standartta olusmasinin saglanmasi adina BDDK
tarafindan “Bankalarca Karsilik Ayrilacak Kredilerin ve diger Alacaklarin Niteliklerinin
Belirlenmesi ve Ayrilacak Karsiliklara iliskin Esas ve Usuller Hakkinda Y®6netmelik”
hazirlanmistir. Yonetmelik kapsaminda bor¢lunun, 6deme vadesini gegtikten sonra 90
gin boyunca Odeme yapmamasi durumunda tgiinci grup krediler olarak
nitelendirilmekte ve tahsil imkani kisith krediler olarak ifade edilmektedir. Vadeden 180
giin gectigi zaman dordiincii grup krediler kapsaminda degerlendirilmekte ve stlipheli
alacaklar smifina alinmaktadir. Vadeden 1 y1l gegmesi durumunda ve tahsil edilmesi

miimkiin gériinmeyen krediler ise zarar olarak ifade edilmektedir (Suadiye, 2006:14).

1.2. Sorunlu Kredilerin Sebepleri

Sorunlu krediler bircok faktore bagli olarak ortaya ¢ikabilmektedir. Asagidaki sekilde

sorunlu kredilerin sebeplerine iligskin ana bagliklar yer almaktadir.



Isletmeye
Iiskin
Sebepler

Sorunlu Krediler

Bankadan
Kaynaklanan
Sebepler

Cevresel
Sebepler

Sekil 3. Sorunlu Kredilerin Sebepleri

Sorunlu krediler igletme kaynakli, gevre kaynakli veya bankacilik sektdriinden kaynakl
olarak ortaya ¢ikabilmektedir. Asagidaki alt basliklar halinde sorunlu kredilerin sebepleri

incelenmistir.

1.2.1. Isletmeye Iliskin Sebepler

Isletmelerin yonetimsel yapilar1 veya finansal problemlerinden kaynakli riskler ortaya
cikabilmektedir. Isletme ydnetiminden kaynakli cesitli hatalar veya finansal sorunlarm
ortaya ¢ikmasi gibi faktdrler, bankaya olan bor¢larin zamaninda veya hi¢ ddenememesine

neden olabilmektedir. Isletmeye bagl sebepler su alt bagliklar altinda toplanmaktadir:

e Isletme Yonetiminin Hatalar
e Uretilen Malin Niteligi
e Pazarlama Kosullari

e Kontrol Sistemlerinin Olusturulamamasi



1.2.1.1. isletme Yonetiminin Hatalar

Yonetimin belirlemis oldugu stratejiler, isletme basaris1 adina 6nem kazanmaktadir.
Yonetim tarafindan yanlis stratejilerin benimsenmis olmasi, sorumluluk duygusunun
olmamasi veya kotli yOnetim gibi unsurlar, isletmede hatalarin olusmasina neden
olacaktir. Ayrica planlama eksiklikleri veya zaman ydnetimindeki yetersizlikler gibi
faktorler de isletmenin basarisiziginda rol oynayabilir. Isletmelerin ¢ikarlarina
ulagabilmelerinde ve firsatlar1 en iyi sekilde degerlendirmelerinde, kisa ve uzun vadeli
planlarini gergeklestirmeleri gerekmektedir. Isletmelerin stirekliliklerinin
saglanabilmesinde kisa ve uzun vadeli planlarin dogru ve sistematik olarak gerceklesmesi
ve gelecek hedefleri dogrultusunda misyonlarin belirlenmesi beklenmektedir. Yonetim
hatalarinin s6z konusu olmasi ve gelecek donem i¢in yanlis stratejilerin dikkate alinmast,

borg¢larin 6denmesinde de problemlere neden olabilmektedir (Mavili, 2008:8-9).

1.2.1.2. Uretilen Malin Niteligi

Isletmeler iiretmis olduklari mal veya hizmet ile piyasada tutunmaya calisirlar. Isletmeler
piyasada varliklarini devam ettirebilmek i¢in miisteriler tarafindan satin alinan mal veya
hizmet iiretmelidirler. Ozellikle giiniimiizde degisen miisteri taleplerine karsilik
verebilmek adina isletmeler tarafindan iiretilen mal ve hizmetler daha fazla 6nem
kazanmaya baslamistir. Uretilen mal ve hizmetlerde miisteri memnuniyetinin saglanmast,
satiglarin arttirllmasinda 6nemlidir. Bununla beraber isletme mal veya hizmetlerine olan
talebin azalmasi, isletmenin karliligimi olumsuz yonde etkileyecek ve bu durum

isletmenin bor¢ 6deme kapasitesini olumsuz yonde etkileyecektir.

1.2.1.3. Pazarlama Kosullari

Isletmelerin piyasada bagariya ulasabilmelerinde dogru ve etkin pazarlama stratejilerini
benimsemeleri gerekmektedir. Isletmelerin fiyat, dagitim, satis ve tutundurma kanallarina
yonelik pazarlama stratejileri, sektordeki konumunun belirlenmesinde 6nemli olmaktadir.
Dogru planlamanin yapilmamasi veya yapilan planlarin islevsiz olmasi, satislarin
diismesine neden olacaktir. Bu durum isletmenin bor¢ 6deme kapasitesini de olumsuz
yonde etkileyecektir. Ozellikle satista risk orami yiiksek olan isletmelerin sorunlu

kredilere sahip olma olasiliklart daha yiiksektir (Bodur, 2002:4).



1.2.1.4. Kontrol Sistemlerinin Olusturulamamasi

Kontrol sisteminin dogru sekilde islemesi, isletmenin siirdiiriilebilirliginde kritik role
sahip olmaktadir. Isletmeler her ne kadar dogru pazarlama stratejilerini iiretiyor olsalar
da, piyasada etkin sekilde faaliyet gosterebilmek adina kontrol sistemlerinin etkin bir
sekilde islemesi gerekmektedir. Isletmenin gelirlerinin, giderlerinin, stoklarmin ve
bor¢larmin dogru sekilde takip edilmesi ve gelecek donem planlarinin belirlenmesi
gerekmektedir. Kontroliin s6z konusu olmadigi isletmelerde ¢esitli problemler ortaya
¢ikabilir ve bu durum bor¢ 6deme kapasitesini olumsuz yonde etkileyebilir (Mavili,

2008:8-9).

1.2.2. Cevresel Sebepler

Cesitli cevresel faktorler isletme etkinligi iizerinde dogrudan etkili olabilmektedir. Cesitli
ekonomik faaliyetler, yasa tasarilari, teknolojik gelismeler veya piyasa sartlarindaki
degisiklikler, ¢evresel nedenler arasinda yer almaktadir. Sirketlerde sorunlu krediler
tizerinde etkili oldugu diisiiniilen c¢evresek sebepler su alt basliklar halinde

toplanmaktadir:

e Teknolojik Gelismelere Uyum Saglayamama
e Ekonomik Kosullar ve Finansal Krizler

e Dogal Kaynaklarin Kitlig1 ve Maliyeti

e Politik Yapinin Tasidig Riskler

1.2.2.1. Teknolojik Gelismelere Uyum Saglayamama

Teknolojik gelismeler 6zellikle isletmelerin iiretim siireclerinde 6nemli degisikliklere
neden olmustur. Glinlimiizde hizli sekilde degisen teknolojik degisimler, ekonomik
faaliyetler iizerinde de etkili olmaya baslamistir. Giiniimiizde iilkelerin gelismislik
seviyelerinde dahi teknolojik gelismeler 6n planda tutulmaktadir. Isletmeler agisindan da
teknoloji kullanimi, igletmenin piyasadaki konumunun belirlenmesinde 6nemli bir faktor
olmaktadir. Isletmeler igin teknolojik gelismelerin saglanabilmesi ve stratejilerin dogru
sekilde olusturulmasi gerekmektedir. Teknolojik gelismelere yonelik gerekli caligmalarin
yiiriitiilmemesi veya bu alanda yapilan ¢esitli hatalar, isletmelerin uzun veya kisa vadede

borg 6deyebilme kapasitelerini olumsuz yonde etkileyecektir (Bodur, 2002:3).
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1.2.2.2. Ekonomik Kosullar ve Finansal Krizler

Piyasa sartlarinin olusmasinda ve isletmelerin ekonomik diizen i¢inde varliklarin1 devam
ettirebilmelerinde, cesitli ekonomik ve finansal kosullar 6nemli olmaktadir. Ekonomik
konjonktiir, para politikalari, liretim maliyetleri veya 0demeler gibi bir ¢ok faktor
etkilidir. Ayrica piyasa hem ulusal hem de uluslararasi ekonomik gelismelerden dogrudan
veya dolayli olarak etkilenmektedir. Piyasalarda yasanan dalgalanmalar veya cesitli
cevresel problemler, piyasanin daralmasina neden olurken bu durum isletmenin finansal

durumunu olumsuz yonde etkileyebilmektedir (Kavacioglu 2003:75).

Piyasada meydana gelen cesitli krizlerde isletmenin finansal yapisini bozabilmektedir.
Ekonomik olumsuzluklardan kaynaklanan siki para politikalar1 ve ¢esitli miidahaleler,
isletmelerin bor¢ 6deme durumlar {izerinde olumsuz etkiler yaratabilmektedir (Altas ve

Giray, 2003:11).

1.2.2.3. Dogal Kaynaklarin Kithg ve Maliyeti

Isletmelerin mal ve hizmet iiretip piyasaya sunabilmelerinde dogal kaynaklar nemlidir.
Isletmeler tarafindan enerji ve hammadde kaynaklarina duyulan ihtiyacin karsilanmast,
ekonomik siirdiiriilebilirlik agisindan bir zorunluluk olarak goriilmektedir. Tim
faaliyetler dogal kaynaklarin durumundan dogrudan etkilenmektedir. Dogal kaynaklarda

yasanan sikintilar, isletmenin devamlilig1 tizerinde risk unsuru yaratmaktadir (Bodur,

2002:3).

1.2.2.4. Politik Yapinin Tasidig1 Riskler

Isletmelerin faaliyet gostermekte olduklari iilkelerde yasanan cesitli politik sorunlar,
isletmenin mal veya hizmet iiretimi lizerinde olumsuz etkiler yaratabilmektedir. Politik
yapidan kaynakli sorunlar nedeniyle isletmenin finansman durumu olumsuz yonde
etkilenebilmektedir. Isletmeler iizerinde etkili olan cesitli politik faktdrler su sekilde
siralanmaktadir (Celik ve Ekinci, 2002:17):

e Siyasi istikrar

e Hiikiimet politikalar

e Rejim

¢ Finansal piyasaya miidahale durumu
e Vergi durumu
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e Thracat ve ithalattaki kisitlamalar
e Yatirimlarin yonii

e Sermaye piyasasinin durumu

1.2.3. Bankadan Kaynaklanan Sebepler

Sorunlu kredilerin olugsmasinda, isletmeden kaynakli faktorler ve cevresel faktorlerin yan
sira  bankacilik sektdriinden ve bankalardan kaynakli nedenler olabilmektedir.
Bankalardan kaynakli sebepler arasinda su faktorler yer almaktadir (Alpay, 2003:5-6;
Mizra, 2006:149):

e Bor¢lu Hakkinda Yapilan Istihbaratin Yetersiz Olmasi

¢ Finansal Tablolarin Yeterli Analiz Edilmemesi

e Kredinin Amacinin ve Geri Odeme Kaynaginin Yetersiz Analizi
e Yetersiz Teminat

e Yetersiz Izleme

e Kredi Satis Fonksiyonunun Yonetiminde Yetersizlikler

e Hizl Biiyiimenin izlenememesi ve Kontrol Altina Alinamamasi

e Sorunun Tespit Edildigi Anda Onlem Almada Gecikme

Bankalar tarafindan verilen kredilerin sorunlu krediler statiisiine diigsmemesi i¢in risklerin
en aza indirilmesi gerekmektedir. Bunun saglanabilmesinde ise bor¢ verilecek olan
misterilerin en iyi sekilde analiz edilmesi ve degerlendirilmesi gerekmektedir. Kredi
verilecek olan miisterilerin tiim bilgilerinin toplanmasi ve 6deme giiclerinin 1yi bir sekilde
analiz edilmesi Onemlidir. Miisterilerin yanhis degerlendirilmesi, gelecek doénemde

sorunlu kredilerin olusmasinda etken olabilmektedir.

Bankalar tarafindan ticari kredilerin verilmesinde, finansal tablolarin iyi bir sekilde
degerlendirilmesi gerekmektedir. Kredi talebi olan miisterilerin finansal tablolarina
ilisgkin degerlendirmelerin yapilmas1 gerekmektedir. Bankalar 0Ozellikle diisiik
miktarlardaki kredilerin verilmesinde gereken 6zeni gostermeyebilirler. Bu durum kiiciik

kredilerin daha fazla sorunlu krediye doniismesine neden olabilmektedir.
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Bankalarin kredi risklerinin azaltilmasinda alinan teminatlar 6nem kazanmaktadir.
Miisteriler tarafindan sunulan teminatlarin piyasa degerinin dogru sekilde tespit edilmesi
gerekmektedir. Ozellikle bankalar tarafindan teminatlarin likide doniisme oraninin

belirlenmesi onem kazanmaktadir.

Ticari kredilerin takip edilmesinde, isletmelerin takip edilmesi énemlidir. Isletmelerde
yasanan problemlerin yani sira isletmenin hizli biiyiimesi, banka a¢isindan risk unsuru
olabilmektedir. Hizli ve kontrolsiiz biiyiimeler dogrultusunda isletme yoneticileri
tarafindan istenilen kontrol saglanamayabilir. Hizli biiyiimeler isletmelerin kaynak
kullanimlarin1  sikintiya sokabilmektedir. Bu nedenle isletmeler yeni kredilere
bagvurabilmektedir. Yeni kredilere bagvurma durumu ve plansiz olarak hareket edilmesi,
sorunlu kredileri olusturabilmektedir (Akbulut, 2003: 39).

1.3. Sorunlu Kredilerin Etkileri

Bankalar a¢isindan sorunlu krediler, planlanmamis giderleri meydana getirmektedir.
Sorunlu kredilerin takip edilmesi ve yeniden yapilandirilmasi siirecinde olusan cesitli
maliyetler, bankalar agisindan olumsuz bir durum olmaktadir. Sorunlu kredilerin bankaya

ve isletmeye olan etkileri asagida alt bagliklar halinde incelenmistir.

1.3.1. Bankacilik Sektoriine Etkileri

Bankacilik sektoriiniin siirdiiriilebilirliginde verilen kredilerin geri doniis orani1 6nem
kazanmaktadir. Bankalar tarafindan verilen kredilerin, sorunlu krediye doniismesi
durumunda portfoy kalitesi olumsuz yonde etkilenmektedir. Sorunlu krediler, bankalar
zarar ugratarak, karliliklarini olumsuz yonde etkilemektedir. Bu nedenle bankalar
tarafindan sorunlu kredilerin olusmasindaki temel faktorlerin belirlenmesi ve piyasa
sartlariin degerlendirilmesi 6nem kazanmaktadir. Sorunlu kredilerin bankacilik
sektoriinde olan temel etkileri su sekilde siralanmaktadir (Seval, 1990: 275-276; Poposka,
2015: 102):

e Sorunlu krediler i¢in tahsis edilmis olan kaynaklar, yiiksek getirili alternatif

yatirim kanallarina aktarilamamaktadir.
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e Yoneticilerin sorunlu kredilere ayirdiklari zamanin fazla olmasi nedeniyle,
yoneticilerin degerli zamanlar1 harcanmaktadir.

e Bankalar tarafindan sorunlu kredilerin diizenli takip edilmesi gerekmektedir.
Diizenli takip nedeniyle cesitli idari masraflar ortaya ¢ikmaktadir.

e Bankalarda sorunlu kredilerin yliksek olmasi, banka imajin1 da olumsuz yonde
etkilemektedir.

e Sorunlu kredikerin takip edilmesinde profesyonel ekip ilgilenmektedir. Bu durum
banka maliyetlerini arttirmaktadir.

e Bankalarin yiiksek miktarlarda sorunlu krediye sahip olmalari, biiylime oranlarini
olumsuz yonde etkilemektedir. Bu durum ayni zamanda banka c¢aliganlarin1 da
olumsuz yonde etkilemektedir.

e Bankalarin nakit akislarini1 olumsuz yonde etkilemektedir.

e Bankalarin bilangoda aktif dengesini olumsuz yonde etkilemektedir.

e Takipteki krediler i¢in bankalar 6zel karsilik ayirmak durumundadirlar

e Bankalar i¢in sorunlu kredilerin varligi, aktif ve pasif dengesi tizerinde

olumsuzluga neden olmaktadir.

1.3.2. Reel Sektore Etkileri

Ulkelerin finans sektdriindeki gostergeler, ekonomik durumlars ile ilgili dncii gdstergeler
olarak goriilmektedir. Kredi portfdyiiniin iyi yapilandirilmasi ve aktif kalitesinin
arttirilmasina yonelik caligmalar kapsaminda kredi tahsilatlar1 6nem kazanmaktadir.
Ekonomik isleyis igersinde finans sektoriinlin aktif kalitesini, hanehalkinin ve reel
sektoriin de bor¢ 6deyebilme kapasitesini ifade eden takipteki krediler, reel ekonomi i¢in
onci niteliginde 6nemli bir risk gostergesidir. Sorunlu kredilerin artmasi, aktif kalitesini

de olumsuz yonde etkileyecektir (Inaba vd., 2005:114; Yiicememis ve Sozer, 2011: 45).

Bankalar tarafindan verilen kredilerde, geri doniisiim onemlidir. Verilen kredilerin
sorunlu kredilere doniigmesi, bankalarin yeni krediler vermelerini olumsuz ydnde
etkilemektedir. Bankalar Oncelikle mevcut kredilerinin kapanmasini beklemekte ve
sonrasinda yeni kredileri sunmaktadir. Bu durum 6zellikle bankacilik sektdriiniin agirliklt
kaynak sagladigi sektorlerde olumsuz bir etki yaratabilmektedir. Ayrica iilkede reel

sektor finansmaninda banka kredilerinin yogun bir sekilde kullanilmasi, banka
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kredilerinin azalmasi durumunda durgunluga neden olabilmektedir. Bankalar tarafindan
Ozellikle kriz donemlerinde kredilerin zamaninda 6denmesine yonelik beklentileri, kredi
verme konusunda isteksiz olmalarina neden olurken bu durum finansal a¢idan sikinti
yasamayan isletmelerde de nakit sikintisi yaratabilmektedir. Bu durum tiim ekonomiyi
olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Bankalar tarafindan verilen kredilerde, miisterilerin
iyi bir sekilde degerlendirilmesi ve hatali kredilerin oniine gecilmesi gerekmektedir.
Ciinkii sorunlu krediler banka kaynaklarinin dogal olarakda tilke kaynaklarinin verimsiz
bir sekilde kullanilmasini saglamaktadir (Sahbaz ve Inkaya, 2014:74). Sorunlu kredilerin

tilke ekonomisine olan etkileri asagidaki sekilde yer almaktadir.
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Sekil 4. Sorunlu Kredilerin Ulke Ekonomisine Etkileri

Kaynak: Degerli, 2010: 105.
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Sorunlu krediler, bir¢ok sorunu beraberinde getirmektedir. Bu nedenle sorunlu kredilerin
kontrol altinda tutulmasinda yonelik olarak ¢alismalarin yiiriitiilmesi gerekmektedir.
Sorunlu kredilere neden olabilecek faktorlerin belirlenmesi ve kredi verilme siirecinde
etkin bir degerlendirmenin yapilasi 6nemli olmaktadir. Sorunlu kredilerin hem finansal
sistem lizerindeki hem de lilke ekonomisi lizerindeki olumsuz etkilerinin azaltilmasi i¢in
oncelikli olarak sorunlu kredi oranlarinin dikkatle takip edilmesi ve gerekli énlemlerin

alinmasi gerekmektedir (Cifci, 2016: 48).

1.4. Sorunlu Kredilerin Takip Edilme Siireci

Kredilerin 6denmeme siiresi 90 giinii astig1 zaman gecikme siiresi baslamaktadir. Banka
tarafindan idari ve yasal takip baslamakta ve prosediir kapsaminda alacakli takibe
alinmaktadir. Banka tarafindan borcun 6denebilmesine yonelik yapilandirma siiresi s6z
konusu olabilmektedir. Yapilandirmanin olmamasi veya yapilandirmaya ait 6demelerin

borglu tarafindan 6denmemesi durumunda ise yasal takip baslamaktadir.

Sorunlu kredilerin takip edilmesinde ayrica gozlemlere dayanan sistemler kapsaminda
erken uyar1 sistemlerinin etkinligi onemlidir. Sorunlu kredilerin tahmin edilmesine

yonelik gozlemlere dayanan sistemlerin bilesenleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 1. Sorunlu Kredilerin Tahmininde Goézlemlere Dayanan Sistemlerin

Bilesenleri
Banka ici Sinyaller: Piyasa ve Cevreden Alinan Sinyaller:
Mevcut krediler Bankalar ve finans gevreleri
Odemeler Resmi makamlar
Teminatlar Piyasa
Mevduatlar
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Firmadan Gelen Sinyaller: Finansal Sinyaller:
Yonetim Bilango aktifleri
Iletisim Bilango pasifleri
Sektor Gelir tablosu
Stoklar Likidite ihtiyacinin siklig1
Makine ve teknoloji Borg ¢evirme orant

Kaynak: Yiicememis ve Sozer, 2011: 47.

Bankalar tarafindan sorunlu kredilerin takibi, borcun 6denebilmesi adina onemlidir.
Bunun i¢in bankalarda erken uyari sistemlerinin dikkate alinmasi ve gerekli ¢aligmalarin

yiritiilmesi gerekmektedir.

1.5. Sorunlu Kredilerin Co6ziim Yollari

Sorunlu krediler, denetimler ve gozetimler asamasinda saptanmaktadir. Sorunlu
kredilerin bankalar tarafindan dogru bir sekilde saptanmasi, Onceden Onlemlerin
alinabilmesi adma 6nemlidir. Ancak sorunlu kredilerin saptanmasi bankalar icin kisa
vadeli bir ¢6ziim olarak goriilmektedir. Bankalarda uzun vadeli ¢éziimlerin olabilmesi
icin sorunlu kredilere neden olan faktorlerin tespit edilmesi ve degerlendirilmesi
gerekmektedir. Bankalarin aktif dengelerinin korunabilmesi i¢in sorunlu kredilere
yonelik takiplerin ve stratejilerin dogru bir sekilde gerceklestirilmesi gerekmektedir

(Erkan, 2015:43).

Bankalarin belirledigi stratejiler kapsaminda sorunlu kredilere yonelik ¢oziim yollari
farklilik gosterebilmektedir. Bununla beraber ¢6ziim yollarinin belirlenmesinde firmanin
tasfiyesine neden olabilecek stratejilerin benimsenmesinden uzak durulmasi ve firmanin
O0deyebilme durumun dikkate alinmasi Onemli olmaktadir. Ayrica firmanin tasfiye

edilmesinden 6nce 6demenin alinmasi1 gerekmektedir (Karamustafa, 2013:15).

17



1.5.1. Karsilik Ayrilmasi

Bankalarda belirli bir siire dahilinde tahsil edilemeyen krediler i¢in karsilik ayrilmaktadir.
Bankalar tarafindan ayrilan karsiliklar, kredinin vadesine, teminatina ve tutarina gore
farklilik gostermektedir. Bankalarin sorunlu kredilere yonelik karsilik ayirma

zorunlulugu s6z konusudur (Erkan, 2015:41).

Bununla beraber donuk alacak kavrami da ilk defa BDDK tarafindan “30.06.2001 tarihli
Resmi Gazete’de” yayimlanmis ve Bankalarca Karsilik Ayrilacak Kredilerin ve Diger
Alacaklarin Niteliklerin Belirlenmesi ve Ayrilacak Karsiliklara iligkin Esas ve Usuller

Hakkinda Yonetmelik™ ile tanimlanmustir.

“Yonetmelige gore, Uciincii, Dérdiincii ve Besinci Gruplarda siniflandirilan ve
anaparanin veya faizin vadesinden veya 6denmesi gereken tarihlerden itibaren tahsilinin
90 giinden fazla gecikmis oldugu tiim alacaklar, tahakkuk ettirilen faizlerin ve bor¢lu
tizerindeki faiz benzeri yiiklerin anaparaya ilave edilip edilmedigine veya yeniden finanse
edilip edilmedigine bakilmaksizin, bu Yo6netmeligin uygulanmasinda donuk alacak
olarak kabul edilir” (Sahbaz, 2010:51-52)

Kredilerin Smiflandirilmasi ve Bunlar I¢in Ayrilacak Karsiliklara Iliskin Usil ve Esaslar
Hakkinda Yd6netmelik’in ikinci ve Gi¢iincii boliimlerinde bankalarin sorunlu krediler i¢in
yapmasi gereken siniflandirma ve bu siniflandirmalar i¢in ayrilmasi gereken 6zel ve genel
karsiliklar ve Tekdiizen Hesap Plani ve Izahnamesi Hakkinda Teblig’e ve Katilm
Bankalarinca Uygulanacak Tekdiizen Hesap Plani1 ve Izahnamesi Hakkinda Teblig’e gore

de muhasebelestirme ilkeleri tanimlanmustir.

1.5.2. Sorunlu Kredilerin Yapilandirilmasi

Sorunlu kredilerin belirlenmesi durumunda takip edilecek iyi yol, faizin, anaparanin tahsil
edilmesidir. Yazili ve acik bir formiil ya da kural bulunmasa da, kredinin 6zelligine ve
var olan kosullarina uygun, bankanin zarar etmesine neden olmayacak bir ¢oziim ortaya

konulmas1 gerekmektedir. Kredinin yeniden yapilandirilmasi durumunda, risk
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kapsaminda degerlendirilen bedelin hepsinin tahsil edilmesi igin bankalarin

izleyebilecekleri ti¢ farkli yontem bulunmaktadir (Erkan, 2015: 43-44).

Bankalarin izleyecekleri ilk yontem, mevcut miisterileri ile iliskiyi devam ettirmektir.
Kredileri sorunlu hale gelmis firmalarin mali durumlarinin kuvvetlenmesine ve islerini
stirdiirmelerine katki saglayacak olanaklarin saglanmasi (gayri nakdi ya da nakdi ek
kredilerin saglanmasi benzeri) ile etkilesimin siirdiiriilmesini ifade etmektedir. Bu
yontemde kredi misterisinin, dirtstligl, agikhigi, isbirligi egilimi, problemleri
kabullenmesi, firma varligin siirdiirmesi ve problemleri ¢6zme isteginde olmasi onemli
olmaktadir. Bankacilik kapsamindaki uygulama tecriibeleri, sorunlu kredi iligkileri

kapsaminda degisik miisteri tiplerinin oldugunu gostermistir (Karamustafa, 2013: 16).

Bu miisteri tiplerinden biri KOBI’ler benzeri pekgok sorumlulugun yoneticiler tarafindan
yapildig1 ve denetim, muhasebe ya da donemsel raporlarin hazirlanmasi gibi faaliyetlerin
gec vyapildigi, stratejik ve sistemli g¢aligmak yerinde hazirliksiz ve geleneksel
uygulamalarla planlama ve yonetim fonksiyonlarinin verimli ¢alismadig1 miisteri tipidir.

Bu miisteri tipleri iginde bulunduklari problemli durumun farkinda olmamaktadirlar

(Erkan, 2015: 44).

Farkl1 bir miisteri tiirli ise, ifade edilen ilk miisteri tipine kiyasla herseyin farkinda olan,
ek kredilerle birlikte alinmasi gereken tiim tedbirler, planlar ve diger 6geleri kendi ve
bankanin finansal durumunu diizeltmek adina yapan miisteri tipidir (Erkan, 2015: 44).
Son miisteri tipi ise, beraber hareket etmeye ve bankanin miisteriden bekledigi isbirligi
ve sefafliga yanagsmayan en kisa ifadeyle Karakter Eksikligi kavramiyla ifade edilebilecek
miisteri tipini ifade etmektedir. Ozellikle bu isletmeler kriz donemlerinde kanunlar1 ihlal
edebilecek potansiyele sahip olup, bu miisterilerle kanuni yontemin izlenerek takibin

gerceklestirilmesi yerinde olacaktir (Erkan, 2015: 44-45).

Bankanin miisteriyle ilgili yasadigi problemleri ¢dzmeyi kararlastirmasi durumunda
Miisterinin Finansman Planinin Hazirlanmasi siirecine gecis yapilmaktadir. Bu siire¢
kapsaminda miisterinin bor¢ bakiyesinin tamamui, tahsil edilecek alacaklar ve 6demeleri
ortaya konularak en az 1 yillik ileriye doniik, belli temellere dayanan tahminler
olusturularak nakit akimlar1 hazirlanir. S6z konusu tablolar, bankalarin bor¢larini en kisa
zamanda ne zaman tahsil edeceklerine ve kredilerin 6denebilirlikleri ile ilgili bilgi

vermektedir. Banka yeterli diizeyde kaliteli teminat elde ettiginde ve borcun 6denecegine

19



ikna oldugunda ek kredi temin edebilecektir. ilerleyen siirecte gereksinim duyulan fon
miktar1 da tam olarak anlasili ve s6z konusu gereksinimin giderilmesine yoOnelik
tesebbiislerde bulunulmaya baglanir. Basta ortaklar ile isletme sahiplerinin sermayeye
yapmis olduklar1 katkilar izlenir. Ardindan ise yan kuruluslarin veya isletme varliklarinin
satilmasi ya da kefalet saglayanlarin borcu kapatmasi gibi secenekler takip eder (Erkan,

2015: 45-46).

Bankalarin izleyebilecekleri bir diger yol, alinan teminatlarin nakde doniistiiriilmesidir.
Bankanin miisterilerle yaptig1 goriismelerin sonucunda anlagmaya varamamasi ya da bir
netice olmayacaginin anlasilmasi iizerine izlenebilecek politika, teminatlarin nakde
doniistiiriilmesi siireciyle alacagin tahsile ¢evrilmesini saglamaktir. Bu yolun net bir
bicimde ne zaman sona ereceginin bilinmemesi ya da maliyetli olup olmamasi miisterinin
sahip oldugu niyete gore farklilik gostermektedir. Bununla birlikte teminatlarin riskleri
ne Olgilide giderebilecegi, nakde ¢evrilmesi gerekli olan teminatlarin degerinin krediyi ne
olgiide karsilayabileceklerine bagli olacaktir. Neticede, kredi problemli hale geldiginde
teminatlar1 satiglar1 piyasadaki fiyatlariin altinda olacaktir. Teminatlarin asinma
olasiliklarinin 6n planda tutulmasi ve ayrintilara dikkat edilmesi durumunda, problemli

kredilerin tahsilat1 siirecinde bir problem ortaya ¢ikmayacaktir (Erken, 2015: 47).

1.5.3. Ilave Teminat ve Sermaye Talep Edilmesi

Bankalar kredi risklerini diistirmek maksadiyla farkli tedbirler alabileceklerdir. Bunlar
kapsaminda oOdeme giigliigli c¢eken miisterilerin ticari devamliliklarini saglamak
maksadiyla onlarin 6deme yapabilmelerini kolaylastirmak adina onlara bazi avantajlarin
saglanmasi s6z konusu olabilmektedir. Vade uzatma, faiz degisikligi 6deme kosullarinin
degistirilmesi gibi secenekler bu avantajlar kapsaminda yer alabilmektedir. Bunun
disinda farkli risk azaltan tedbirlere basvurulmasi da miimkiin olabilmektedir. Ifade
edilen tedbirler igerisinde ileriye yonelik ve mantikli bir bigimde meydana getirilen nakit
akim tablolarindan tespit edilen gereksinim duyulan fonlar agisindan hissedarlardan ya
da ortaklardan sermayeninin kuvvetlendirilmesi agisindan ilave sermaye istenmesi veya
firmalara ek kredi saglamalari durumunda ilave teminat istenmesi Ornek olarak

sunulabilecektir.
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1.5.4. Yasal Tahsilat Yollarina Bagvurulmasi

Sorunlu kredilerin belirlenip, farkli se¢im segeneklerinin neticesiz kalmasindan sonra
bankalarin bagvurmak durumunda kaldiklar1 bir yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Ayrica bankalarin; mevduat ya da nakit durumu yeterli olmayan veya likit olma diizeyleri
fazla ve glivenilir olmayan ve kredileri problemli duruma diisiiren miisterileri oldugunda
takip edebileceklerin en kisa ve en iyi yol yasal takibe gegmektedir. Boylelikle borglu
bireyin diger alacaklarindan evvel varsa teminatlarina rizai ve yasal yoldan nakde
cevirmek, tim mal varliklarina haciz koydurmak ile tahsil etmek miimkiin olmaktadir.
Bir gecikme s6z konusu olmasi ve diger alacaklarin elini hizli tutmasi halinde, kredi daha
da gii¢ hale diisecek ve bankanin tahsil yapabilmesi daha da gii¢ olacaktir. Bu durumda

teminatlarin degerlerinin diigmesi durumu da ortaya ¢ikabilecektir (Erkan, 2015: 47).

Yasal tahsilat yollarina bagvurulmasi durumu bir siire¢ olarak isleyis gostermektedir. Bu
isleyisin ilk etabin1 6zel takip siireci olusturmaktadir. Bu siire¢ heniiz bankanin
miisteriden kredi borcunu talep etme hakki muaccel olmadan, normal kontrol ve takip
stireclerinde kredinin tahsil edilmesinde 6ngoriillemeyen olaylarin olmasi sebebiyle kredi
degeri siirmesine ragmen bir siiphenin ortaya ¢ikmasi halinde kanuni ve idari takip
yontemlerine bagvurmadan kredinin olmasi gereken vadede donmesini kolaylastirmak
adina tedbirlerin alinmasin1 kapsamaktadir. Bu siirecte kredi degerliligi ele alinirken su

unsurlara dikkat edilmektedir (Karamustafa, 2013: 17);

e Kredi miisterisinin 6deme giiciinde onem arz eden degisimlerin yasanip
yasanmadig,

e Isletme sermayesinin isletme faaliyetlerinin yapilmasim saglayip saglayamadigi,

e Ozkaynaklarin kredinin zamaninda sorunsuz bir bigimde ddenmesini saglayip
saglayamadigi,

e Isletme borg yiikii, ddemelerinde uyum ve sikint1 sorunun olup olmadigi,

e Isletme ile icra ve iflas talebinin olup olmadig,

Ifade edilen unsurlarin degerlendirilmesinin ardindan, yararlandirilan krediler ve kredi
miisterisi degerliliklerinin detaylica irdelenmesi 6nemli olacaktir. Bu siire¢ yapisal olarak
onceligi 6zellik tasimakla birlikte bankaya tedbirleri zamaninda almasi agisindan olanak

saglamaktadir (Karamustafa, 2013: 17).
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Ozel takip siirecinin ardindan idari takip siirecine gegis yapilmaktadir. Geciken alacagin
ortaya ¢iktig1 giinden yasal takibi baglamasina kadar olan siireci ifade etmektedir. Burada
siire¢ ithtarnamenin bankaca miisteriye gonderilmesi ile birlikte baglamaktadir. Bu siirecte
Onem arz eden, geciken alacagin alacaklisi olan subenin yoneticilerin s6z konusu alacagi
kendi alacaklar1 gibi degerlendirerek yasal takip siiresine baslanmadan bir 6deme planin
olusturmasi ile birlikte tahsilat siirecine gegis yapabilmeleridir. Fakat sunu ifade etmek
de yerinde olacaktir; kredinin sube tarafindan kullandirilmasi s6z konusu olsa bile,
krediyi genel miidiirliik onaylamissa yasal ve idari takip siireglerinde gorev, genel

mudiirliikteki ilgili departmanlarin olmaktadir (Erkan, 2015: 48).

Kredilerin Smiflandirilmasi ve Bunlar Igin Ayrilacak Karsiliklara iliskin Usul ve Esaslar
Hakkinda  Yonetmelik kapsaminda kredi degerlerinin  diismesi  seklinde
degerlendirilmeyecek sebeplerle faiz ya/ya da anapara 6demelerinin tahsili, vadelerinden
ya da 0denmesi gereken vadelerden sonra 30 giiniin {izerinde geciken fakat 90 giinii
asmayan alacaklar olarak ifade edilen Yakin izlemedeki Krediler bu siire¢ kapsaminda
izlenir. S6z konusu kredilerin baz1 6zel nitelikleri bulunmaktadir. Bunlar su sekilde

siralanabilir (Karamustafa, 2013: 18):

e Kiredi borcunun miisterinden istenebilir ya da muaccel duruma gelmis olmasi ve
temerriide girmis olmasi,

e Kredi degerliliginin yitirilmeye baglamis olmasi,

e Yeterli teminatin olmasi ya da istemesi durumunda saglanabilmesi,

e Kiredinin 6denmesi faaliyetinde, vadesinden ya da 6deme yapilmasi gereken 30
ile 90 giin arasinda gecikmenin s6z konusu olmasi ve en ¢ok 90 giin i¢inde
alacagin tahsil edilmesi,

e Diger alacaklilarin alacaklari tahsil etmek maksadiyla hareket gegmemis olmalart.

Idari takip kapsamindaki degerlendirmelerin negatifligi, kredi miisterisinin borcuna
bankanin istemedigi bir bicimde karsilik vermesi, teminata bagl olarak az bir dénemli
olsa da miisteriye ek siire saglanmasi ve borcun taksitlendirilmesi gibi girisimlere ragmen
kredinin geri 6denmesiyle ilgili baz1 slipheler bulunmaktaysa, yasal takibe baslanmasi

gereken siirece gelinmektedir (Karamustafa, 2013: 18).
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Idari takiple birlikte bir sonu¢ alinamayacaginin anlasilmasi ile birlikte kanuni takip
stirecine gecilmektedir. Bu siirecte borglu ile anlasilmasina ragmen 6demelerin vadesinde
yapilmamasi, yuriitilen goriismelerin  pozitif neticelenmemesi, bir aksiyonda
bulunulmamasi1 durumunda diger alacaklilarin hizli davranma durumlarinin olmas1 gibi

olaylara bagli olarak girisimlerde bulunulmasi s6z konusu olmaktadir.

1.6. Sorunlu Kredilerde Coziim Yoluna iliskin Yaklasimlar

Kiiresellesme ve serbestlesme siirecinin bir sonucu olarak sermaye, lilkeden iilkeye daha
rahat bir sekilde gecis saglamaktadir. Kiiresel sermayenin iilkeler arasindaki dolasim
hizinin ylikselmesi Ozellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde onemli olarak
goriilmektedir. Gelismekte olan iilkelerde kiiresel sermaye ile beraber istihdam, biiylime,
pozitif beklenti gibi olumlu yonler olmakla beraber tasarruf oranlarinda diisiis ve finansal
kirilganliklar gibi bir cok faktér etkili olmaktadir. Ulkelerde kiiresel sermayenin getirmis
oldugu finansal kirilgnlik ise 6zellikle kriz donemlerinin olusmasinda dikkat ¢ekici bir

unsur olmaktadir (Karamustafa, 2013:31).

Tiirkiye’de 1980 sonrasi kiiresel sermayenin iilkeye girisiyle beraber enflasyon, faiz ve
doviz riski onemli diizeyde artmis ve bu durum ayni zamanda kredi maliyetlerinin de
yiikselmesine neden olmustur. Kredi maliyetlerinin yiikselmesi ve iilkedeki finansal
kirilganlik nedeniyle sorunlu kredilerin orani ise her gecen yil artis gostermistir.
Tiirkiye’de sorunlu kredilerin varlig1 6zellikle bankacilik sektoriindeki gelismeler ve

finansal ilerleme oniindeki engel olarak goriilmektedir (Sahbaz ve Inkaya, 2014:71).

Sorunlu kredilerin ¢oziimiine yonelik olarak farkli kanallar araciligiyla farkli yontemler
On plana ¢ikmistir. 1990’11 yillarda reel sektoriin yasadigi krizin asilmasina yonelik olarak
Londra Yaklasimi gelistirilmistir. Tiirkiye’de Londra yaklasimi kriter olarak alinarak
Istanbul Yaklasimi ve Anadolu Yaklasim gelistirilmistir. Son olarak ise tiim diinyada
profesyonellesen ve Tiirkiye’de de faaliyet gosteren Varlik Yonetim Sirketleri
kurulmustur. Kamu tarafindan uygulamaya alinan bu sistem kapsaminda finans kurulusu
ve bor¢lu arasinda yeniden bir anlasma yapilarak borcun yeniden yapilandirilmasi s6z
konusu olmaktadir. Bor¢larin yeniden yapilandirilmasi, piyasadaki borg ylikiiniin en aza

indirilmesi agisindan 6nemli olarak goriilmektedir (Kog, 2010:37).

23



1.6.1. Istanbul Yaklasim

Tiirkiye’de Istanbul Yaklasimi ile Kasim 2000 ile Subat 2001 krizleri sonrasinda fazla
bor¢lanan ve biiylik varlik kayiplari yasayan isletmeler i¢in kaynak temin edilmesi
amaglanmistir. Bu yaklasim kapsaminda IMF’den temin edilen 3 milyar dolar ile
bankalarin sermaye durumlar1 onarilmaya c¢alisilmistir. Saglayan bu 3 milyar dolarin

%60’nin 2003 yilina kadar firmalara kredi olarak verilmesi temin saglanmistir.

Krizlerin sebep oldugu sartlar kapsaminda reel ve finansal sektor sikintilarini ¢6ziime
ulastirabilmek adina, her iki sektdriin ileri gelenlerinden Uretim ve Finans Danisma
Kurulu’nu meydana getirmislerdir. ki sektériiniin temsilcilerinin kapsaminda Istanbul
Yaklasimi disinda Varlik Yonetim Sirketleri’nin olusturulmas: tartisilir hale gelmistir

(Kiiglikbay ve Demirhan, 2002: 2).

Kriz siiregleri kapsaminda ortaya ¢ikan negatif olaylar sebebiyle pazardaki kurumlar
beraber bir ¢dziim arama girisiminde bulunmuslardir. Bu sebeple Finans Uretim Danisma
Kurulu (FUDK) faaliyete girmistir. Bununla birlikte 21.08.2001 tarihi itibariyle alacaklar
icin finans ve reel sektoriin uzlasmasi gerektigi yoniinde ortak bir kaanate varilmistir. Bu
sebeple BDDK, TBB ile beraber calismay: kararlastirmistir. Pamukbank A.S., Is Bankasi
A.S., T. Garanti Bankas1 A.S., Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O ve Yap1 ve Kredi Bankasi
A.S’in oldugu Yeniden Yapilandirma Calisma Grubu (YYCG) kurulup finans sistemi
kapsamindaki problemlere ¢0ziim aranmaya calisilmistir. Bu siiregte borglarini
O0deyemeyen firmalara, gerek ek kaynak saglamak gerekse borglar1 yeniden yapilandirma
imkani saglayan 4743 sayil1 “Mali Sektore Olan Borglarin Yeniden Yapilandirilmasi ve
Baz1 Kanunlarda Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Kanun” 31.01.2002 tarih ve 24657
say1li Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige girmesi ile birlikte ise Istanbul Yaklagimi

ismiyle anilan Finansal Yeniden Yapilandirma Programi (FY'YP) devreye girmistir.

Istanbul Yaklasimi’nin kokeninde, reel sektdriin finansal sektdre olan borglarinim
yapilandirilmasi yer almaktadir. Belli istihdama, iiretim kapasitesine, biiytikliige, 6deme
becerisine ve katma degere sahip olan ekonomiye katki saglayabilen ve yeniden
yapilandirma siireciyle tekrar galisabilmesi miimkiin olan fakat i¢inde bulundugu mali
sorunlar sebebiyle borcunu 6deyemeyen kurumlarin borglarin yeniden yapilandirilarak
vadelerinin uzatilmasi ve tekrar 6deme seklinde bir kolaylik temin edilmesi s6z konusu

olmaktadir. Bankalar yararlandiklar1 bu metotla, bor¢lu ve alacakli taraflarin makul
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vadede anlagarak borcun tahsil edilmesini saglamaktadir. Boylelikle bankalar borglu
kurumlara yardimci olurken, bununla birlikte yeni teminat isteyerek ya da teminatlar
nakde doniistiirerek veya daha yiiksek maliyetleri olan ve kar1 diisliren yasal bir siirecin
baslatilmasi istemezler (Kog, 2010: 44). Bunun disinda Istanbul Yaklasimindan
yararlanacak isletmeler, TBB tarafindan hazirlanmis ve BDDK’1n uygulamaya koymus
oldugu Finansal Yeniden Yapilandirma Cergeve Anlagmasi kapsaminda yer alan su

sartlar1 bulundurmak durumundadirlar (Kog, 2010: 44-45):

e Alacakl firmalara yonelik olan geri 6demeleri problemli hale gelmis ya/ ya da
yeniden yapilandirmamasi halinde problemli forma doniismesi kaginilmaz olan
kredi borcu olan,

e Kapsaminda bir hizmet ya/ ya da mal iireten ve alacakli isletmelerce iktisadi
yaptya bir katkisi olduguna yonelik kanaat getirilen,

e Ihtiyag duydugu destegin verilmesi durumunda katma defer saglamay:
stirdlirecegi diisiiniilen ve tahmin edilen siire i¢cinde borglarini geri 6deme becerisi

kazanabilecek isletmeler yaklasimdan yararlanabilecektir.

Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlasmasi kapsaminda arzu edilen uzlasi
stirecinin yerine getirilebilmesi agisindan su yapilari bulunduran bir organizasyon yapisi

meydana getirilmistir (TBB, 2002):

e Lider Banka (LB),

e Alacakli Bankalar Konsorsiyumu (ABK),
e Hakem Kurulu (HK),

e Koordinasyon Sekretaryasi (KS)

1.6.2. Londra Yaklasim

Literatiirde Londra Yaklasimi yapilandirma agisidan en bilinen uygulamalar igerisinde
yer almaktadir. Bu yaklasim 1970°1li yillarda Ingiltere Merkez Bankasi tarafindan
yiirtirliige konulmustur. Bu yaklagim kapsaminda finansal darliga diisen borglarinin
yapilandirma siireclerine destek olmak maksatli kanuni olarak baglayiciligi bulunmayan
bazi prensipler yer almaktadir. Londra Yaklasimi’nin ana hedefi, bankalar ile diger

alacakli kurumlara sorunlu kredilerle ilgili takip etmeleri gereken siireci gosterebilmektir.
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Ancak bunlar kanuni baglayict olmayan 6gelere dayanmasi sebebiyle yalnizca tavsiye

niteliginde olmaktadir. Bu yoniiyle Londra Yaklagimi goniilliilik esasina dayanmaktadir.

Bu bakimdan kredi problemlerini ¢6ziime ulastirmak isteyen taraflar “goniillii” olmalar1

halinde bu yaklasimndan yararlanabilmektedirler (Sipahi, 2003: 26).

Londra Yaklasimi, degisik iilkelerde degisik bicimlerde uygulanmakla beraber, her iilke

bazi ortak 6zellikler bulunmaktadir. Bu ortak 6zellikler su sekilde ifade edilebilir (TTB,

2002:

11):

Alacakli kurumlarin finansal agidan zor durumda olan firmalar i¢in sirket goniillii
anlagmasi, danigma, tasfiye gibi resmi siirecler yerine, ilk olarak kanunlar
kapsaminda ele alinmayan ¢oziimleri 6n planda tutmasi,

Onceki maddede ifade edilen konunun bir parcasi olarak, alacakli kurumlarin
uzun vadede devamliliklarini saglamasiyla ilgili bagimsiz inceleme yaptirmalari,
onlara ait kredi takip programlartyla ilgili detayl bilgi verilmesi ve bunlarin ilgili
kesimlerle paylasilmasi,

Alacakli kurumlarin bagimsiz inceler neticesinde, firmanin hangi kosullar
kapsaminda uzun vadeli olarak desteklenmesi ile ilgili olarak goriis birligine
varmalari,

Anlagma yapilma stirecinde halin korunmasi siirecinin (standstill period) olmast,
Siirecin etkin ve hizli bir bigimde devam etmesini saglamak adina lider banka ya
da koordinasyon bankasinin olusturulmasi,

Ayrintili miisteri incelemesi agisindan ¢ogunlukla bir denet¢i kurum ve genel
olarak 6deme giicliigii (insolvency) uzmanlarinin hazirda olmasi,

Alacakli kurumlarin tiim alacaklarin1 baglayic1 konular kapsaminda goriis
birligine varmasi,

Mali yiikiimliiliiklerin tekrar takvime baglanmasi,

Alacakli ve borglu taraflarin zararlarini ortadan kaldirmaya yonelik istekli
olmalari,

Yapilan inceleme sonucunda alacakli kurumlar arasinda firmanin uzun vadede
devamliligint devam ettirebilecegine yonelik ortak bir goriisiin  olmasi

durumunda, alacakli kurumlarin, ek finansman saglanmasi, kredi vadelerinin
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uzatilmasi, borglarin hisse senetlerine doniistiiriilmesi benzeri metotlarla finansal
destek vermesi,

e Butip uzun donemli finansal degisikler kapsaminda, iizerinde anlasilan is planinin
uygulamaya konulmasi agisindan aktiflerin satilmasi, yonetim degisiklikleri ya da

firma alinmasi gibi sartlarin one siiriilmesi seklindedir.

Londra Yaklasimi durumu zora diisen firmalariin kurtarilmasini garantileme ile, diizgiin
bir bigimde kullanilmas1 durumunda ortaklar ve alacaklilar agisindan firma degerinin
korunmasmi temin etmekte ve iretim ile istthdam potansiyelinin azalmasim
onlemektedir. Londra Yaklasimi, Ingiltere Merkez Bankasi’nin dahil oldugu veya
olmadigi 160 operasyon kapsaminda birgok defa basariya ulagmistir. Bu baglamda
kurumlari, hisse sahiplerinin ve bankalarin zarar olasiliklarini ortadan kaldirmis, yeniden
yapilandirma siirecleri ile kurumlarin gereksiz yere tasfiye edilmesini engellemistir. Bu

sayede istihdam ve {iretim diizeyi korunmustur (Sipahi, 2003: 32-33).

1.6.3. Anadolu Yaklasim

Yapisal agidan Istanbul Yaklagimi’nin bir benzeri olan Anadolu Yaklasimi, 2007 yilinda
KOBT’ler agisindan gelistirilen bir yaklasim olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Finansal
Yeniden Yapilandirma Cergeve Anlasmasinin Onaylanmasi, Kabulii ve Uygulanmasina
Iliskin Genel Sartlar Hakkinda Yonetmelik ve 27 Aralik 2006 tarihli 5569 sayil Kiigiik
ve Orta Biiyiikliikteki Isletmelerin Mali Sektore Olan Borglarmin  Yeniden
Yapilandirilmas1 Hakkinda Kanunu ile birlikte bahsi gegen firmalarin istihdam, iiretim ve
katma deger saglayr silirdiirmeleri ve finansal sektdre olan sorumluluklarr yerine

getirebilmelerine olanak vermek istenmistir (Alav, 2013: 67).

Anadolu Yaklasimi yapisal agidan Istanbul Yaklasimina benzese de bu yaklasimdan
ayrilan baz1 yonleri bulunmaktadir. Bu yonlerin ise su sekilde ifade edilmesi miimkiindiir

(Kog, 2010: 51):

e Dikkati ¢eken farklardan biri, uygulamaya katilan isletme sayisidir. Istanbul
Yaklagimi’na 322 biiyiik 6l¢ekli firma katilmisken, Anadolu Yaklagimi’nda 70

bin firmanin siirece katilmas1 beklenmistir.
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Diger farklilik, uygulamaya dahil edilecek borcun parasal biiytikligi ile ilgili
olmaktadir. Istanbul Yaklasimi kapsaminda konuya dahil edilen borg¢ diizeyi
Anadolu Yaklasimi kapsaminda konuya dahil edilen bor¢ diizeyin ¢ok ¢ok
tizerinde olmaktadir.

Anadolu Yaklasimu ile Istanbul Yaklasimi kapsaminda ortaya ¢ikan bir diger fark
ise uygulamalara dahil edilen borglardir. Istanbul Yaklasimi’nda sadece kredi
yapilandirma siireci s6z konusu olmusken Anadolu Yaklasimi’nda banka
borglarinin diginda SSK, telefon, su, dogalgaz, elektrik, vergi ve SSK borg¢lar1 da
yapilandirma kapsamina alinmistir.

Bu yaklagimlar arasindaki son farklilik ise sdzlesmelerin imzalanmasi agisindan
taninan siire ile ilgili olmaktadir. istanbul Yaklasimi kapsaminda ifade edilen siire
ii¢ y1l olarak belirlenmisken, Anadolu Yaklagimi kapsaminda bu siire ti¢ y1l olarak

tespit edilmistir.
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IKiINCi BOLUM

VARLIK YONETIM SiRKETLERI

Caligmanin bu bolimiinde varlik yonetim sirketleri ile ilgili genel bilgilere yer verilmistir.
Varlik yonetim sirketlerinin tanimi, ortaya ¢ikis siireci, varlik yonetim sirketi tiirleri ve

fonksiyonlar1 tizerinde durulmustur.

2.1. Varhk Yonetim Sirketi Tanim

Ulkeden iilkeye yeniden yapilandirma siireclerinin farklilik gosterdikleri ifade
edilmektedir. S6z konusu siiregler tilkelerin makroekonomik ve sosyo-politik faktorlerine
gore farklilik gdsterebilmektedir. Finans ve bankacilik sisteminin yeniden yapilandirma
faaliyetlerinde kullandiklar1 yontemlerden birinin de varlik yonetim sirketleri oldugu

gozlemlenmektedir.

Varlik yonetim sirketleri, genel itibariyle mali kurumlara problem teskil eden varliklari
satin alarak bunlar1 iktisadi yapiya dahil eden ve kredilerin geri 6deme diizeylerini
maksimum noktaya ulastirmaya ¢alisan ya da finans sektoriindeki problemli varliklarin
piyasalar tarafindan kabul géren ve pazarlanabilir iirlinler haline getirerek bu {irtinlerin
ve piyasalarin yeniden isleyen bir yap1 kazanmasi a¢isindan ¢abalayan ve ortaklarina belli
bir sermaye getirisi saglamayr amaglayan kurumlar olarak ifade edilmektedir (Ersoy,
2007: 63). Farkli bir tanimda varlik yonetim sirketleri, bankalarin sorunlu olduklari
varliklarimi siirekli olarak devralmalarinin disinda devlete devredilen ve tasfiye siireci
siirmekte olan bankalarin sorunlu varliklarini bir kereye mahsus olmak tizere temizleyen
veya farkl bir ifadeyle 3. Kisilerin haksiz fiilleriyle birlikte ortaya ¢ikan finansal sorunun
devlet biitgesi kapsaminda en diisiik diizeyde kalmasi ve damigikli faaliyet yiiriiten
bireylerin s6z konusu islemlerden dolay1 olusan zararlarinin tazmin edilmesi agisindan
kamu alacaginin tahsil edilmesi maksadiyla faaliyet gosteren firmalar olarak

tanimlanmistir (Erkan, 2015: 54).

Varlik yonetim sirketleri, farkli varliklar ile mali kurumlarin alacaklarini satin alma, s6z

konusu varliklar1 tekrar yapilandirarak bunlart satisa sunma ve almis oldugu alacaklari
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tahsil etme ile tahsil edebilme maksadiyla basta bor¢lu kesimlere ayr1 bir finansman temin
etme, alacaklarini tahsil edebilme maksatli sagladigi hak, sair mal ya da gayrimenkul ve
diger varliklari kiralama, isletme ve bunlara yatirrmda bulunma, TMSF, bankalar ve farkl
mali kurumlarin alacaklar ile farkli varliklarin tekrar yapilandirilmasiyla ilgili olarak
aracilik ve danismanlik hizmet saglama benzeri faaliyetleri yerine yerine getirmektedir
(Oy, 2009: 65; BDDK, 2006). Farkli bir tanimda varlik yonetim sirketleri ise, devlet
biit¢esi kapsaminda 3. kisilerin danisikli ya da yaptiklar1 haksiz islemlerden dolay1 ortaya
cikan zarar yiikiinlin azatilmasi1 gorevini listlenen sirketler olarak ifade edilmistir (Gor,
2012: 4). Yapilan tanimlar dogrultusunda varlik yonetim sirketlerinin tstlendikleri

gorevlerin su sekilde siralanmasi miimkiindiir (Oy, 2009: 65-66):

¢ Finansal kurumlarin alacaklar ile diger varliklar satin alma,

e Alinan alacaklari tahsil etme ve alinan varliklari satma,

e Varliklar1 yeniden yapilandirma ve satma, satin alinan alacaklar tahsil edebilmek
maksadiyla borglulara ek finansman temin etme,

e Alacaklarin tahsil edilmesi maksadiyla aldig1 sair mal ya da gayrimenkul, hak ve
varliklar1 kiralama, igletme ve bunlara yatirimda bulunma,

e TMSF, bankalar ve farkl finansal kurumlarin alacaklari ile diger varliklarin tekrar

yapilandirilmasi ile ilgili aracilik ve danismanlik hizmeti verme.

2.2. Varlik Yonetim Sirketlerinin Ortaya Cikis Siireci

Varlik yonetim sirketleri Tiirkiye’de kendini 10-15 yildir gdstermesine ragmen, diinyada
bu sirketlerin 1930’lu yillarla birlikte kendini gosterdigi ifade edilmektedir. Bu sirketlerin
suanda bliyiik finans kurumlarmin varliklariin hepsini yonetebilme becerisine sahip
olmadiklar1 degerlendirilse de zaman igerisinde bulunduklari iktisadi yapinin gelismislik
diizeyine gore hizmet verdikleri alanlarin giderek artiklar1 gozlemlenmistir. Bu yoniiyle
gelismis iilkelerde problemli varliklarin satin alinmalar1 ve satilmalar1 agisindan 6nemli

gorevler tistlendikleri gbzlemlenmektedir (Gor, 2012: 1).

[k defa sorunlu varliklarin alacaklilarmin disinda bu konuda belli bir uzmanliga sahip
kurumlar tarafindan kontrol edilmesi fikrinin Avusturya Ulusal Bankasi tarafindan 6n
plana ¢ikarildign goriilmiistiir. Ozellikle bu fikrin olusumunda 1929 yilinda yasayan

bliylik buhranin etkileri oldugu goézlemlenmektedir. Bununlan birlikte bu siirecte
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Avusturya’nin en Onemli ikinci bankasi olan BCA’nin krize girmesini takiben
Avusturya’nin en biiylik bankasi olan Credit Ansalt’in da krize girmesi ve bu iki bankanin
birlesmek durumunda kalmasi varlik yonetim sirketinin kurulma fikrini olusturmustur.
Bunun tizerine “Revisionsgesellschaft” adl1 varlik yonetim sirketi faaliyete sokulmustur.
Sorunlu varliklarla ilgilenme gorevini listlenen bu sirketin ayn1 zamanda bankalarin hisse
senetlerini alarak onlara sermaye destegi de sagladig1 goriilmiistiir. Bu siirecte temelde
bliyiik bankalarin desteklenmesinin amaglandigi goriilmiistiir (Ersoy, 2007: 66-67;
Selimler, 2006: 123-124; Mesutoglu, 2001: 2).

Tarihsel siire¢ icerisinde karsi karsiya kalinan ekonomik krizler neticesinde ABD,
Ispanya, Japonya, Meksika, Arnavutluk, isve¢, Endozya, Fransa ve Cekya gibi iilkelerde
varlik yonetim sirketlerinin ilk basta kamu tarafindan kurulduklar1 goriilmiistiir. Siirecle
birlikte finansal piyasalar1 gelismis iilkeler kapsaminda sorunlu varliklarin yonetilmesi,
devranilmasi ve satilmasi faaliyetlerinin bu konularla ilgili uzmanlasan 6zel kurumlar
tarafindan yapilmaya baslamasi s6z konusu olmustur. Donemimize gelindiginde ise
diinyada pek cok iilkede ticari faaliyetler kapsaminda varliklarin1 devam ettiren varlik

yonetim sirketlerinin oldugu goriilmektedir (Oy, 2009: 63).

Tirkiye’de varlik yonetim sirketlerinin 4773 saylit Mali Sektore Olan Borglarin Yeniden
Yapilandirilmas1 ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun’a dayal
olarak 01.10.2002 tarihli 24893 sayili Resmi Gazete “Varlik Yonetim Sirketlerinin
Kurulus ve Faaliyet Esasli Hakkinda Yonetmelik” dogrultusunda faaliyete gegtikleri
goriilmiistiir. Fakat 01.10.2002 tarihli yonetmeligin 01.12.2006 tarihli 26333 sayili
Resmi Gazete ayni isimde yeni bir yonetmeligin yayinlanmasi ile yiiriirliikten kalktig

gorilmiistir.

2.3. Varhik Yonetim Sirketlerinin Temel Amaclar:

Varlik yonetim sirketleri genel olarak sorunlu kredilerin yonetilmesi siirecinde yapisal,
operasyonel ve finansal yapilandirma yontemlerinden yararlanmaktadirlar. Bu yontemler

su O6geleri igermektedir (Erkan, 2015: 55-56):

e Yapisal Yeniden Yapilandirma: Sektordeki rekabetin artirilmasma yonelik

caligmalar1 icermektedir.
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e Operasyonel Yeniden Yapilandirma: Bankanin etkinligi, karlilig1 ve yonetimini
artirmaya yonelik calismalardan meydana gelmektedir. Bankanin siireglerini
stirdiirebilmesi ve bor¢ 6deme kabiliyetini sitirdiirebilmesi agisindan 6nemlidir.

e Finansal Yeniden Yapilandirma: Bankalara yonelik acil ve anlik finansman veya

mali destek anlamina gelmektedir.

Bankalarin sorunlu kredilerini devrederek riskten kaginmalarini saglayan varlik yonetim
sirketleri, iktisadi yapiya pozitif katkida bulunmaktadirlar. Bununla birlikte sorunlu
varliklarin tek elde takibinin yapilmaya baslamasi ile birlikte maliyetler azalmakta ve
varlik yonetim sirketlerinin faaliyet alan1 kazanmasi da saglanmis olmaktadir (Mesutoglu,
2001: 42). Bununla birlikte varlik yonetim sirketlerinin temel amaglarinin temelde;
finansal yeniden yapilandirmay1 kolaylastirmak, yliksek geri donilisim orani, hizlh

¢ozlimleme ve varlik piyasalarinin normallesmesi oldugu gézlemlenmektedir.

2.3.1. Finansal Yeniden Yapilandirmayi Kolaylastirmak

Varliklarin kalitelerinde ortaya ¢gikan sorunlar mali kuruluslarin kuvvetlerinin azalmasina
neden olabilir ve bu durum s6z konusu kurumlarin iglevlerini yerine getirmelerine engel
olabilir. Varlik yonetim sirketlerinin izledigi politikalar kapsaminda; mali kurumlara
O0deme giici kazandirmayi, onlarin likidite durumlarint gelistirmeyi, kredi disiplini
yiikseltmeyi, giiven tesis etmeyi ve olagan islevlerin devam etmesini saglamayi

hedeflemesi s6z konusu olmaktadir (Selimler, 2006: 126).

2.3.2. Yiiksek Geri Doniisiim Oram

Yiiksek geri doniisiim orani ile devletin miidahale edilen mali kurumlarin borglarini
yiiklenmesi halinde miikelleflerin sorumluluklarindaki yiikiin azaltilmasi ile isleyiste
adaletin saglanmasi hedeflenmektedir. Odemesi yapilmayan borglarin  tekrar
yapilandirilarak 6denmesi ve yeni kredilerin etkili olabilmesi, bor¢ veren kesimlerde

glivenin tesis edilmesi ile miimkiin olacaktir (Erkan, 2015: 56; Selimler, 2006: 126-127).
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2.3.3. Hizh Coziimleme

Problemli varliklarin etkin, verimli ve hizli ¢6ziimii ile birlikte kaynaklarin tekrar
dagilmasi hiz kazanacaktir. Bununla birlikte sorunlu varliklar, alacaklilarin ve borg¢lularin
kredi degerliligi kapsaminda bazi belirsizliklerin ortaya ¢ikmasina sebep olmaktadir. Bu
tip varliklarin satilma hizlar tespit edilirken bu varliklarin niceligi, niteligi ve tiiriine,
pazar kosullarinda bu varliklarla ilgili talebin varligina ve bu varliklar1 elinde bulunduran
bankanin faaliyetlerini siirdiiriip siirdiirmedigine dikkat etmek gerekmektedir. Ayrica
varliklarin uzun vadede elden ¢ikarilmamis olmasi ve bunlarin diizgiin yonetilmemis
olmast da wvarliklarin maliyetlerinin ylikselmesine neden olabilecektir. Satig
faaliyetlerinin pazarda arzu edilen derinliligi ortaya ¢ikarmamis olmasi yani pazardaki
talebin, kurumlar ve bireyler tarafindan fazla yapilmamasi satis faaliyetinin beklentisi ile
veriminin azalmasima sebep olarak siirecin zarar gérmesine neden olabilmektedir

(Selimler, 2006: 127).

2.3.4. Varlik Piyasalarinin Normallesmesi

Olmas1 gereken diizeylerin listiinde sorunlu varliklarin olmasi, pazardaki sorunsuz ve iyi
varliklarin piyasadan dislanmasina neden olarak piyasadaki varlik fiyatlarinin diismesine
yonelik baskinin olugmasina sebep olabilir. Varlik yonetim politikalarin verimliligi,
olmast gerekenin ¢ok tizerinde degerlenen varlik acisindan bir Olgiit seklinde
degerlenebilmekle beraber varlik fiyatlar1 kapsaminda diisiis baskisinin da énlenmesine

sebep olabilir (Selimler, 2006: 127).

Sorunlu varliklarin iyilestirilmesi varlik piyasalarinin normallestirilmesi agisindan
onemli olacaktir. Sorunlu kredilerin hepsinin ya da bir boliimiiniin tasfiyesi ya da geri
alinmasi kanuni diizenlemelere, varliklarin piyasa degerlemesi kapsaminda etkisine bagh
olacaktir. Sorunlu varliklarin satiginin yapilabilmesi bakimindan ise sorunlu varliklarin
satildig1 pazarin varligina ihtiya¢ duyulacaktir. Bunun diginda sorunlu varliklarin tekrar
yapilandirilmasinin  basariyla neticelendirilmesi alacaklilara ve borglulara fayda
saglayacaktir. Yeniden yapilandirma siirecinin genel olarak varliklarin tasfiye
edilmesinde saglanacak getirinin iizerinde bir getiri saglanmasi durumunda yapilmasi

gerekmektedir. Yeniden yapilandirma siirecinden bir sonug elde etmek bor¢lu kesim ile
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varlik sahibinin taviz vermesini gerektiren bir siire¢ olmasina ragmen her iki tarafa

oldukg¢a fayda saglayan bir siire¢ olmaktadir.

2.4. Varhk Yonetim Sirketi Tiirleri

Diinyada ortaya finansal krizlerin ardindan mali yapinin, kuruluslarin ve piyasalarin en
etkili ve siiratli bir bi¢imde istakrar kavugmasi agisindan yararlanilan finansal yeniden
yapilandirma programi kapsaminda sorunlu varliklarin ¢éziime ulastirilmasi agisindan
benzer hedeflere yonelik kullanilmakta olan farkli varlik yonetim sirketi tiirleri

bulunmaktadir. Varlik yonetim sirketleri tiirleri Sekil 5°de gosterildigi gibidir.

Merkezi Aktif
Yonetim Sirketi

Yapilandirma
ve Tasfiye

Bankaya Ozel

A A VARLIK Aktif Yonetim
Bi Ilssﬁm%?.r.“llt YONETIM (Merkezi
IFLKLE Y uruten SIRKETLERI Olmayan)
Varlik Yonetim Sirketi
Sirketleri

Mevcut Bankanin
Sorunlu Varliklar
Toplayici Bir Banka
Olarak Yapilandirilmasi
Seklindeki Sirketler

Sekil 5. Varlik Yonetim Sirketleri Tiirleri

Kaynak: Dziobek, 1998: 20; Mesutoglu, 2001:6-7.
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Finansal sistemin etkin ve siiratli bir bigimde yapilandirilmasi kapsaminda 6nem arz eden
sorumluluklardan bir tanesi sorunlu varliklarin yeniden yapilandirilmalar1 ve tasfiye
siireclerinin siirdiiriilmesidir. Bu sayede finans kurumlar1 ve bankalar, kendi temel
faaliyetlerine daha ¢ok odaklanabileceklerdir. Bu hedef kapsaminda, finans kurumlar1 ve
bankalarin sorunlu varliklarinin devralinmasit saglayacak kurumlarin meydana
getirilmesini temin eden kuruluglarin orgiitlenmesi yerinde olacaktir (Erkan, 2015: 57).
Bununla birlikte bankalarin bilangolarinda yer alan sorunlu varliklarin farkli kurumlara
devredilmesi tercih edilen uygulamalar olarak degerlendirilmektedir. Gelismekte olan
veya gelismis {llkelerin finans sistemlerinde bu yontemden yararlanildig:
gozlemlenmektedir. Bankalar agisindan problemli olan ve bankalarin tahsil edemedikleri
varliklarin farkli kurumlara devredilmesi ile birlikte bilangoda diizelmeler yasandigi ve
boylelikle bankalarin da esas faaliyetlerine rahatlikla geri donebildikleri belirtilmektedir
(Gor, 2012: 9).

Stireg ve oOrgiitsel yapt bakimindan varlik yonetim firmalarinin farkli bigimlerde
kurulduklart gozlemlenmektedir. S6z konusu farklilik agisindan en fazla dikkat ¢eken
0ge, lilke genelindeki bankalarin tamami i¢in hizmet saglayan bir tane merkezi kurum
veya bankalarin her biri i¢in ayr1 hizmet veren bir¢cok sayidaki kurum seklinde hizmet
veren varlik yonetim sirketleridir. Bu sirketler banka kapsaminda kurumsallasma,
bankanin kendi i¢inde tahsili geciken alacaklarin tasfiyesiyle ilgilenen bir departman veya

disarida istiraki ya da bankanin bagl ortaklig1 bicimde olabilecektir.

Piyasa sartlarinda sorunlu varliklarin ¢6ziimii agisindan en verimli yontem tercih
edilirken, varlik yonetim sirketlerinin tiiriinlin ne olacaginin disinda tahsili geciken
alacaklarin ne kadar siirede elden c¢ikarilacagi da ayr1 bir 6neme sahiptir. Burada elden
cikarma faaliyeti ile bu faaliyetin ne kadar siirede gergeklestirilecegi varlik tipine, nicelik
ve niteliklerine bagli olmakla birlikte bu varligin ait oldugu finans kurumlarinin
faaliyetlerini siirdiirlip siirdiiremediklerine ve piyasada bu varlikla ilgili talebin olup

olmadigina da bagl olacaktir (Mesutoglu, 2001: 5).

Sorunlu varliklarin tasfiyesi ya/ya da tahsili veya satisi, piyasa sartlarinda yeni
fiyatlandirmalarin olmasina destek vermekte ve boylelikle iktisadi yapinin gelismesini
saglamaktadir. Piyasa sartlarinda arzu edilen hacim veya derinlik yakalanamamasi

halinde yapilacak satislarin finans ve bankacilik sistemine zarar verebilecegi
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unutulmamalidir. Ortaya ¢ikan bu tablo sorunlu varliklarin ¢cogunlukta oldugu yapisal
krizler agisindan da gegerli olmaktadir. Sorunlu varliklarin diizgiin yonetilmesi ekonomik
yaptya canlilik kazandirirken, bu varliklarin diizgiin yonetilmemesi maliyetlerin

yiikselmesine sebep olacaktir (Mesutoglu, 2001: 5).

2.4.1. Merkezi Aktif Yonetim Sirketleri

Merkezi aktif yonetim sirketleri, teknoloji, teminat, deneyim, bilgi ve kaynaklarin bir yap1
altinda toplanarak olgek ekonomisi yaratarak borglularin denetiminin daha kolay hale
getirilmesi hedefine bagli olarak ortaya ¢ikmistir. Teminatlar ile kaynaklarin yalnizca bir
merkez kapsaminda verimli kullanilarak daha diisitk maliyetlerle sorunlu kredilerin
sahiplerinden devralinip yonetilmesi, bor¢larin yeniden yapilandirilmasi ve bunlarin

tasfiye ya/ ya da tahsille neticelendirilmesi hedeflenmektedir (Gor, 2012: 11).

Merkezi aktif yonetim sirketleri sisteminin diinyada 1980°li yillarda ABD’de karsi
karsiya kalinan ekonomik kriz sonrasinda bankalar ile finans kuruluglar tarafindan tercih
edilmeye bagladig: ifade edilmektedir (Ataman, 2001: 8). Bu sistemle birlikte, kredi
kullandiran bankalar ile borg isletmeler arasindaki iliskiler kesilmekte ve merkezi aktif
yonetim sirketi ile bor¢lu firma arasinda bir iligki kurulmaktadir. Ortaya ¢ikan bu tablo
ise maliyetlerin azalmasini saglamakta, siirecin etkinligini artirmakta, tasfiye ya/ ya da
tahsil edebilmeyi kolaylastirmaktadir. Merkezi aktif yonetim sirketlerinin yapisal agidan
daha biiyiik varlik havuzlarinin olmasiyla birlikte teknoloji, bilgi, teminatlar, deneyim,
varlik menkullestirme tek bir alanda toplanarak 6l¢ek ekonomisi yaratilma siireci daha
kolay hale gelmektedir. Bununla birlikte kamu kaynaklarina dayali merkez aktif yonetim
sirketleri, sorun teskil eden kredileri devralarak finans kurumlar1 ve bankalara 6zkaynak
destegi vermektedir. Boylelikle finans kuruluslari ile bankalarin kendi faaliyetlerini
yapabilmeleri daha kolay hale gelmektedir. Bunun disinda krizin yasandigi siireclerde
merkezi aktif yOnetim sirketleri, bankalarin sermaye diizenlemeleri ya da mevduat
sigortas1 ile ilgili fonksiyonlarmi da yerine getirmektedirler (Klingebiel, 2000: 3;
Selimler, 2006: 131-134).

Merkezi aktif yonetim sirketleri kamu kaynakli kurumlar olabilecegi gibi 6zel kaynakli
kurumlar da olabilecektir. Kamu kaynakli merkezi aktif yonetim sirketlerinin genel

olarak, sorunlu oOrgiit sayisinin yliksek oldugu ve borglarin yeniden yapilandirilmasina
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bankalarin gii¢siizliigii, sermaye yetersiziligi, uzman calisan eksikligi, sorunlu varliklarin
yonetimlerinin deneyimsizligi gibi durumlarin oldugu sartlarda gerekli oldugu ifade
edilmektedir. Kamu kaynakli merkezi aktif yonetim sirketleri kapsaminda, gereksinimler
acisindan kanuni diizenlemeler yapilmasi, yasalarin diizenlenmesi gibi 6gelerin yerine
getirilmesi daha kolay olmaktadir. Ayrica bu firmalarin kamu kaynakli olmas1 giiven
sorunun ortaya ¢ikmamasina sebep olmaktadir (Duvan, 2001: 9-10). Ozel kaynakli
merkezi aktif yonetim sirketleri ise tamamen banka ve kamunda bagimsiz ya da banka
bazli ya da istiraki bi¢iminde kurulabilecektir. Bu kurumlar agisindan gerekli temel 6ge;
bankaya bagli olsun veya olmasin, etkin faaliyet siirdiirebilmeleri i¢in diizgiin isleyen bir
denetim sistemlerinin olmasidir. Bu baglamda banka bazli veya istiraki bigciminde
faaliyete gecirilen varlik yonetim sirketlerinin bankalarin kullandirmis olduklari
kredilerle ilgili bilgilerin tamamina sahip olmalari, bankalara tesvik temin etmeleri, siyasi
midahalelelerden uzak olmalart ve yeniden yapilandirma yapilabilecek kredi
miisterilerine ekstradan kredi temin edebilmeleri benzeri nitelikleri bulunmaktadir

(Selimler, 2006: 132-133).

Ozel merkezi aktif ydnetim sirketlerinin negatif yanlarmin oldugunun da goz ardi
edilmemesi gerekmektedir. Diizgiin ve yetkin olmayan yonetim sebebiyle TMSF’ye
devredilen bankalarin ortaklar1 veya bu ortaklarin yakinlarinin varlik yonetim firmasi
kurmasi ya da bu ortaklarin farkli firmaya ortak olmaksizin kendi sorunlu kredilerinin
dahil etmeye yonelik girisimleri en biiyiik problemlerinden biri olarak karsimiza
cikmaktadir. Bankaya istirak ya da banka bazli kurulan 6zel sektor temelli varlik yonetim
firmalarinin negatif yanlari ise; temelde sorunlu varliklarin asil degerlerinin tizerinde bir
bedelle devranilmasi ve dogrudan olmasa bile alacakli ve borg¢lu isletmelerin etkilesim
halinde olmalarindan ortaya c¢ikabilecek sorunlu varliklarin tasfiye ve takip
faaliyetlerinde baz1 sorunlardan bahsedilebilecektir (Mesutoglu, 2001: 6).
Anlatilanlardan  hareketle merkezi aktif yonetim sirketlerinin avantajlar1 ile
dezavantajlarinin  su sekilde oOzetlenmesi miimkiindiir (Selimler, 2006: 132-133,;

Mesutoglu, 2001: 6):

e Avantajlar;
> Olgek ekonomisinden faydalanma, érnek vermek gerekirse simirli kaynaklarin

belli bir alanda bir araya getirilmesi,
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Benzer tiirdeki varliklarin merkezi miilkiyetin eline gegmesi, bu sayede finansal
kaldiracin artmasi ve yonetimin daha verimli bir forma doniismesi,

Varliklarin biiyiik bir havuzda bir araya getirilmesi,

Bankalarin temel faaliyetlerinde yonelebilmesi,

Borglu firmalarla kreditorler bankalar arasinda bagin kopartilarak problemli
kredilerin tahsil becerisinin artirilmasi,

Bankacilik sisteminin tekrar yapilandirilmas: ile alacak tahsili hizinin
artirilmasi i¢in idari kuvvetler ile 6zel yasalarin kullanilabilmesi.

Coziim  stireclerinde  yeknesaklik, topyekiin ve pratik uygulamalar

bulunabilmesi.

Dezavantajlar;

>

Bankalar varlik yonetim sirketlerine kiyasla kendi borg¢lulariyla ilgili daha ¢ok
bilgiye sahip olmalar1 sebebiyle istihbarat agisindan daha avantajl
olmaktadirlar.

Alacaklarin geri tahsilinin bankalarca yapilmasi halinde, bankalarini izleme ve
takip siireclerinin daha gelismis olmasi ile zarar etme kaygisina bagl olarak
alacaklarin tahsiline yonelik daha ¢ok istekli faaliyetlerde bulunmalar1 geri
doniis oranlarinin artmasini saglamaktadir.

Bankacilik sisteminde yer alan varliklarin mithim bir kism1 kamusal bir varlik
yonetim sirketine devredilmisse politik etkilerden 6zerk olabilmek giderek gii¢

hale gelmektedir.

2.4.2. Bankaya Ozel Aktif Yonetim Sirketleri (Merkezi Olmayan)

Sorunlu varliklarin tahsil edilmesi adina yararlanilan yontemlerden bir tanesi de bankaya
0zel veya banka istiraki olarak kurulan bankaya O6zel aktif yonetim sirketleridir
(Erdonmez ve Tiilay, 2006). Bu sirketlerin kotii olan aktiflerin tekrar ise yarar forma
gelmesini saglamayr hedefledikleri belirtilmektedir. Bankaya 06zel aktif ydnetim
sirketlerinin yapisal ve orgilitlenme bi¢imine gore iice ayrildiklar: ifade edilmektedir. Bu

li¢ tlir varlik yonetim sirketisu sekildedir (Gor, 2012: 13):

Bankanin Sahip Oldugu Ayri Bir Varlik Yonetim Sirketlerinin Kurulmasi

Yontemi,
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e Mevcut Bankanin Sorunlu Varliklar1 Toplayict Banka Olarak Yapilandirmasi
Seklindeki Varlik Yonetim Sirketleri,
e Yapilandiran ve Tasfiye Edebilen Varlik Yonetim Sirketleri,

e Bankalara yapilacak 6demenin sekli ve vadesi ile bunlarin yontemi

Merkezi olmayan varlik yonetiminin bazi negatif taraflarinin oldugu ifade edebilmek
miimkiindiir. Bankalarin sorunlu varliklart piyasa degeri veya defter degerinden fazla
bedel karsiliginda baglik ortalik seklinde kurulmus varlik yonetim firmasina veya banka
istirakine devretmesi riski bulunmaktadir. Yapisal olarak bilangco makyajlamasi seklinde
ifade edilen bu yontem kapsaminda bankanin bir zarar1 s6z konusu olmazken, varligi
olmasi gereken degerin iizerinde alan varlik yonetim sirketinin bir zarar1 s6z konusu
olacaktir.Bu sirketlerin bankanin bagli ortakligi olmasi durumunda ise, devir islemi
bankanin problemlerini yok etmemekte, fakat sorunlu varliklarin yiizdesiyle ilgili yasal
zorunluluklarin yapilmast maksadiyla yiiriitillen bir yeniden yapilandirma faaliyeti
kapsaminda olacaktir. Bununla birlikte sorunlu varliklarin olmasi gereken degerinin
altinda bir bedelle devredilmesi de ortiilii kazang aktarimi manasina gelecektir (Erdel ve
Okumus, 2002: 85). Yasal diizenlemelerle kurulan kuvvetli bir denetleme ve takip
sisteminin var olmasi ortaya bu problemlerin ¢ikmamasi agisindan 6nemli olacaktir

(Tekinalp, 2009: 124).

Merkezi olmayan varlik yonetim sirketlerinin kuvvetli ve zayif yonlerinin bankalar ile
bagimsiz yonetim varlik yonetim sirketleri kapsaminda ele alinmast miimkiin olmaktadir.

Bu degerlendirmelere Tablo 2°de yer verilmistir.
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Tablo 2. Bankalardaki ve Bagimsiz Varlik Yonetim Sirketlerinin Kuvvetli ve Zayif

Yanlari

Kurumlar

Kuvvetli Yonler | Bankalarin  borglulartyla ilgili yeterli bilgiye sahip
olmalarin yapilandirma siirecini daha kolay hale
getirmektedir.

Zayif Yonler Sorunlu alacaklarin tahsili ile ilgili yeterli gii¢ ve yetenege

Bankalar .
sahip olmamalari.

Olagan bankacilik faaliyetlerinin negatif yonde etkilenmesi
(6zellik sorunlu alakacak portfoyii yiiksekse).
Zararin kabul edilmesinin arzu edilmemesi.

Banka bilangolarinin tam olarak temizlenenemesi.

Kuvvetli Yonler | Ozel hedeflere yonelik nitelikleri ile birlikte yalnizca
yeniden yapilandirmaya yonelik verimli faaliyetler
sergilerler.

Bu tip kurum endiistrisinin meydana getirilmesi ve sorunlu
alacaklar agisindan ikincil piyasalar kurulmasi.

Bagimsiz
Varhk

Yonetim Banka bilangolarinin sorunlu varliklardan armndiriimas.
Sirketleri

Zararlarin tam zamaninda ifade edilmesi ve kabul edilmesi.

Zayif Yonler Siiregle (devir sebebiyle) borglular hakkinda bilgiler
ortadan kalkmaktadir.

Bankalar ortaya ¢ikabilecek sermaye yetersizligi sebebiyle
zararlart kabul etmeyi arzu etmemektedir. Bu yapida

oldukca kolay zarar yazilabilmektedir.

Kaynak: Ersoy, 2007: 97.

Varlik yonetim sirketlerin piyasa sartlarindaki faaliyetleriyle ilgili olarak etkin bir
denetleyici ve diizenleyici otorite ile diizgliin muhasebe diizenlemelerin var olmasi
olduk¢a oOnemli hale gelmektedir. Etkin bir yapmin var olmasi ile birlikte sorunlu
varliklarin degerleri lizerinde bir degerle devredilip banka bilangolarinin olduklarindan
daha iyi gosterilmesine engel olunabilecektir. Bu tipteki varlik yonetim sirketleri ile
birlikte kendilerini toparlama imkanina sahip bankalar kiiciiliip faaliyetlerini siirdiirtirken,
kendini toparlama imkanina sahip olmayan bankalar ise tasfiye faaliyetlerini siiratli ve

uygun bir bi¢imde devam ettirebilme olanacagina sahip olmaktadirlar (Gor, 2012: 13).
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Ifade edilenler dogrultusunda merkezi olmayan varlik yonetim sirketlerin kendi calisma
esas ve yontemlerine gore pozitifi ve negatif yonleri bulunmaktayken, banka kapsaminda
faaliyet gosteren yonetim sirketlerinin tiim bankalara hizmet sunmakta olan kurumlardan
daha verimli olduklar1 iddia edilmektedir. Yapilan kategorizasyon sonrasinda
tilkemizdeki varlik yonetim sirketlerinin bir boliimiiniin bankalarin sahip oldugu ayr1 bir
firma, bir boliimiiniin ise uzun dénemli merkezi varlik yonetim sirketi oldugunu ifade

etmek miimkiin olmaktadir (Mesutoglu, 2001: 6).

2.4.3. Mevcut Bankanin Sorunlu Varhklarnt Toplayier Bir Banka Olarak
Yapilandirilmasi Seklindeki Varhik Yonetim Sirketleri

Varlik yonetim sirketleri kapsaminda kullanilan bir yontemin de tahsilat¢1 banka yontemi
oldugu gozlemlenmektedir. Yapisal olarak varliklar iyi ve kotli olarak ayrilmakta ve
bunlar iyi ve kotii bankalarda toplanmaktadir. Sorunlu olmayan varliklar: elinde
bulunduran iyi banka, sorunlu varliklarin bir arada bulundugu kétii banka ile etkilesim ve
iletisim i¢inde olmaktadir. Kotii banka yapisal olarak tahsilatgr banka konumunda
olmaktadir. S6z konusu banka sadece sorunlu kredilerin tahsilat siireglerinin iizerinde
durmaktadir. Bu tip bankalarla ilgili 6rneklere Macaristan ve Arnavutluk’da

rastlanmaktadir (Mesutoglu, 2001: 7).

2.4.4. Yapilandirma Ve Tasfiye Islemlerini Birlikte Yiiriiten Varhk Yonetim
Sirketleri

Yapilandirma ve tasfiyet faaliyetlerini beraber yiirlitmekte olan varlik yonetim
sirketleri, bankalarin varliklarin1 yapilandirmakla beraber tasfiye islemlerini de
yerine getirmektedir. Bununla ilgili olarak ABD’deki FDIC firmasi 6rnek olarak
gosterilebilecektir. Bu firma bankalarin sorunlari igerisinde olmak {izere tiim
varliklar1 yonetmekle gérev yapmaktadir. Ayrica Resolution Trust Corporation
(RTC) isimli firma ise kredi ve tasarruf varliklarinin tasfiyesini listlenmektedir.
Bu sirketler Japonya’da da goze ¢arpmaktadir. Japonya’da mevduat sigortasi
kurulusu seklinde gore tistlenen DIC gii¢ halde kalan bankalara destek saglamakla
birlikte bankalarin tasfiye siirecleri ile ilgili de ¢aligmaktadir. Bu kuruma bagh

olarak caligmakta olan Konut Kredisi Yonetim Kurulusu ile Coziimleme ve
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Tahsilat Bankasi ise kredilerin tasfiyesi ve yontemiyle ilgili faaliyet yiirtitmektedir

(Bigim, 2010: 20).

Finansal krizler sonrasinda sorunlu kredilerin ortadan kaldirilmasi acisindan bankalar
beraber hareket etmek yoluna bagvurabileceklerdir. Bu siiregte degisken faizli kredilerin
kisa ya da uzun vadeli krediler olmasini temin edebilirler. Bununla birlikte doviz cinsi
kredilerin de kur riskine yonelik tekrar yapilandirilabilmesi miimkiin olabilecektir. Geri
O0demesi siipheli hale gelen ticari alacaklar agisindan merkezi bir sistemin kurulmasi

miimkiin olabilecektir (Mesutoglu, 2001: 29).

2.5. Varlik Yonetim Sirketlerinin Etkinliklerinin Artmasin1 Saglayan Etmenler

Varlik yonetim sirketlerinin kendileri 6zel nitelikleri ve ¢evrelerindeki olaylar sebebiyle
olusan sartlar sebebiyle etkinlikleri artabilecektir. Bu yoniiyle bu tiir sirketlerin
etkinliklerini artiran etkenler temelde 1ic¢sel ve dissal olarak iki kisimdan
incelenecebilecektir. Bu etkenlerin su sekilde ifade edilmesi miimkiindiir (Gor, 2012: 16;

Erkan, 2015: 61-62):

e lgsel etkenler: Varlik yonetim sirketlerinin nesnel, bilimsel metotlarda deger
yapma ve ¢Oziim yOntemi aramasi, uzman ve vasifli kadrolarin var olmasi,
optimal ve etkin bir pazarlama ile uygun bir tahsilat stratejilerinin var olmasi,
diizgiin bir 6zkaynak yapisinin olmasi, seffaflik ve bagimsizlik benzeri faktorler
i¢sel etkenleri meydana getirmektedir.

e Diagsal etkenler: Devletlerin iktisadi yapilarinin istikrarli ve global iktisadi yapr ile
uyumlu olmasi, piyasalarin olabildigince derin olmasi ve s6z konusu piyasalarda
cesitli ve gelismis finansal araglar1 olmasi, iilke i¢inde yeterince yerli ve yabanci
sermayeli varlik yonetim sirketlerinin sorunlu varliklari ¢6ziime ulastirmak adina
istekli olmalari, ililke genelinde biiyiime egiliminde bir istikrarin olmasi, yeni
yatirimlara olanak veren imkanlarin olmasi, uzun vadeli yatirimlarin korunmasi,
sorunlu varliklardan arinmaya yonelik girisimler ve miilkiyet haklarinin
korunmasina yonelik kanuni diizenlemelerin varligi digsal etkenleri meydana

getirmektedir.
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Varlik yonetim sirketlerinde bazi kararlarin alinmasi ve bunlarin uygulamaya konulmasi
stireglerinde gorev yapan bireylerin dikkatli davranmalari, bu sirketlerin etkinliklerinin
artirilmasi agisindan son derece onemli olacaktir. Burada varlik yonetim sirketlerinin
pozitif yanlarinin disinda negatif yanlarinin da var olmasi etkili olmakta ve bu negatif
yanlarin karar alicilar ve uygulayicilar tarafindan en diisiik seviyeye diisiiriilmesinin
miimkiin olmasi etkili olmaktadir. Bununla birlikte etkin bir varlik yonetim politikas1
diizgiin tanimlanan amaglarin var olmasina bagl olacaktir. Varlik yénetim politikasinin

amaglarinin su sekilde siralanmasi miimkiindiir (Duvan, 2001: 6-7):

e Finansal yapinin tekrar yapilandirilmasina destek saglanmasi,
e Sorunlu varliklarin tasfiye edilmesinde etkin ve hizli ¢ézlimler saglanmasi,
e Sorunlu varliklarin tasfiye siireglerinde yiiksek geri doniislerin temin edilmesi,

e Varlik piyasasinin olagan hale gelmesinin saglanmasi.

Varlik yonetim sirketlerinin etkin veya basarili olup olmadiklar1 dar anlamdaki
amaglaria ulasip ulasamadiklarina, genis anlamda ise hedefleri ulasamadiklarina bagh
olacaktir. S6z konusu hedef ve amaglar, bankacilik problemlerinin yeniden olusup
olusmadigi, bankacilik sisteminin kredibilitesini yeniden kazanip kazanmadigina,
bankacilik sisteminin yeni krediler temin edebilmesi icin evvelki donemlerde kredi
genislemesi sebebiyle devir alinan batik kredilerin temizlenmis olup olmadigia gore
sekillenecektir (Ersoy, 2007: 102). Anlatilanlardan hareketle etkin bir varlik yonetim
sirketinin sahip oldugu 6zelliklerin su sekilde ifade edilmesi miimkiindiir (Woo, 2000:

17-23):

e Kanuni Dayanak: Sorunlu varliklarin aktariminda ilk olarak neler yapilmasi
gerektigi ifade edilmelidir. Aktarim 6ncesi bor¢lulardan zorunlu olarak onay
alinmasi gerekmektedir. Bununla birlikte devlete ait varlik yonetim firmalarinin
da bulundugu agik raporlarin yayinlanmasi saglanmalidir.

e Diizenleyici Cerceve: Mali firmalara konsolide denetim uygulayarak, mali
firmalarin, varlik yonetim sirketleri bigimindeki istiraklerine sorunlu varliklar
olmas1 gerekenden fazla fiyatlarla satarak sermayelerini ger¢ek disi biiylitmeleri

engellenmelidir.
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Yonetim: Borglularin miidahalelerine ve siyasi baskilara engel olabilecek
yoneticilerin varligi son derece 6onemlidir. Devlete bagli kurumlarda bu daha da
onemli hale gelmektedir.

Transfer Edilecek Sorunlu Varliklarin Secimi: iist diizey degeri olan varliklar,
tasfiye gereken varliklar ve sabit varliklar, varlik yonetim sirketlerine transferi
yapilan varliklardir. Bankalarla uzun vadeli etkilesimlerini siirdiirmek isteyen
borglularin kredileri tizerinden yeniden yapilandirabilecekleri kredilerin bankada
tutulmas1 gerekmektedir.

Sorunlu Varlik Transfer Fiyatlamasi: Piyasada varliklar genel olarak piyasa
varliklart ile transfer edilmektedir. Teminat ve nakit akim degerlemeleri
sonrasinda fiyatlarda bir iyilestirmenin yapilmasi s6z konusu olmaktadir. Devlete
bagli varlik yonetim sirketlerinin 6zel finans kurumlarinin sorunlu varliklari
olduklar1 degerin ¢ok lizerinde alip, bu firmalara gizli destek vermeleri temin
edilmelidir.

Fonlama: Varlik yonetim sirketleri agisindan siki biitge lizerinden bir siire¢ gerekli
olursa farkli bir biitge meydana getirilmeli ve bu dogrultuda bunlarin
finansmanlarina dikkat edilmelidir. Ortaya ¢ikan tabloda varlik yonetim
sirketlerinin finansmani, varlik yonetim sirketlerinin devlet destegi ya da devlet
tahvili ihalelerinden gergeklestirdikleri tahvil ihraglarindan temin edilmelidir.
Varlik yonetim sirketlerinin zarar1 s6z konusu olursa bu zararlarin biitceden
karsilanmasi gerekmektedir. Bu sirketlerin yabanci para piyasasina dahil olmasin
saglamak maksadiyla doviz tiiriinde varlik alimlarinin daha kolay hale getirilmesi
gerekmektedir. Boylelikle, varlik yonetim sirketleri yabanci para riski azaltmak,
piyasadan doviz temin etmek yerine doviz cinsinden varliklar1 almanin
finansmanini1 déviz cinsinden tahvil ihra¢ ederek yerine getirmelidir.

Tesvik Yapisi: Izlenen kredilerin ydnetim siireglerin yerine getirilmesi ve
lyilestirmelerin de artmasii temin eden, kar-zarar ortakli sozlesmelerini de
kapsayan tesvik yapisi s6z konusu olmaktadir.

Sorunlu Varliklarin Satisi: Bu tiirdeki varliklarin satiglari, piyasa sartlarina,
finansman maliyetlerine gore en iyi diizeyde iyilesmeyi temin edecek bicimde

yapilmalidir.
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e Kanuni Gilig: Varlik yonetim sirketlerinin olmasi gerekenden fazla kanuni giice
sahip olmasi, sorunlu varliklarin bu baglamda orgiitsel borglarinin tekrar
yapilandirma siireglerinin artmasina sebep olur.

e Kiredi verme: Yeniden yapilandirilabilen sorunlu varliklarin daha iyi yonetilmesi
amactyla varlik yonetim firmalarinin kredi verebilme gibi bir islevi olmamalidir.

e Vergi: Bankalarin sorunlu varliklarini varlik yonetim sirketlerine devretmelerini

saglayacak tesvik edici vergi oranlarinin konulmasi gerekmektedir.

2.6. Varlik Yonetim Sirketlerin Fonksiyonlari

Varlik yonetim sirketleri, glic durumlardaki mali kurumlarin sorunlu varliklarini
yonetmek ve tasfiyet etmek, siirekliligini saglayabilecek olan finansal kurumlar1 yeniden
yapilandirmak ve kamu otiritesinin kontroliindeki bankalarin 6zellestriilmelerini temin

etmek gibi fonksiyonlari tistlenmektedir.

Yerine getirmis olduklar1 fonksiyonlara goére varlik yonetim sirketleri; hizli varlik
¢oziimlemeye aracilik etmek ve kurumsal yapilandirmaya destek vermek maksadiyla
kurulan varlik yonetim sirketleri olmak iizere ikiye ayrilmaktadirlar. Buradan hareketle
varlik yonetim sirketlerinin ii¢ tane temel fonksiyonu bulunmaktadir. Bu fonksiyonlar su

sekilde ifade edilebilir (Ersoy, 2007: 72-73):

e Odeme giicliigii nedeniyle varligim siirdiiremeyecek halde olan finansal
kuruluglarin varliklarinin yonetimini iistlenmek ve onlari tasfiye etmek,

e Finansal problemlerle kars1 karsiya olmasina ragmen, varlig: siirebilir haldeki
finansal kurumlarin yeniden yapilandirilmasini daha kolay hale getirmek,

e Devletin miidahale ettikleri ya/ ya da kamu sermayeli bankalarin

ozellestirilmesini daha kolay hale getirmek.

Sorunlu krediler agisindan bankalara kiyasla varlik yonetim sirketlerinin uygulamis
olduklar1 prosediirlerin farklilagtiklar1 ifade edilmektedir.S6z konusu farkliliklar ise su

sekilde ifade edilebilir (Can, 2014: 8-9):

e Ayni tiirden borglara sahip bireyler i¢in varlik yonetim sirketleri, benzer bigimde

islemde bulunma zorunlulugunda olmamaktadir. Varlik yonetim sirketleri icin
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alinmig varligin tahsilati esnasinda gercek degerinden tamamen bagimsiz hareket
edebilecektirler. Buradaki tek sinir uygulamadaki kanunlara uyum mevzusudur.

e Bir bankanin bir herhangi sebepten dolay1 temerriide diismiis olan miisterilerine
yonelik daha esnek veya acimasiz oldugu algisini olusturamaz. Ancak varlik
yonetim sirketlerinin bu gibi durumda bir sinirlamasi olmamakla beraber,
bankalarla karsilagtirildiklarinda daha 6zgilir bi¢imde davranabilmektedirler.
Bankalarin bu tipte davranmasi halinde temerriide diisen borglularin kendi
lehlerine olan isteklerinin artis gostermesine neden olabilmeleri sebebiyle
borg¢larin1 zamaninda 6ddeyen miisteriler agisindan temerriide diisme olayini daha
cekici hale getirmis olacaktir.

e Bankalar temerriide diismiis olan krediler agisindan Basel uzlagi metinleri
kapsaminda diizenleme yetkisine sahip olan otoritenin arzusu kapsaminda yiiksek
bedellerde sermaye ayriminda bulunmak zorundadirlar.

e Varlik yonetim sirketlerinin yapilan ilk 6demeleri anapara ya da giderlere mahsup
etmesi ilerleyen 6demelerin faize mahsup edilmesi benzeri vergisel etkileri en
diisiik seviyeye c¢ekebilecek 6deme amaci se¢imiyle ilgili olarak genis takdir

yetkisi vardir.

Varlik yonetim sirketleri satin almis olduklari sorunlu varliklar; KOBI, ticari, tarim ve
bireysel krediler olarak siniflarina bagl olarak kategorilere ayirmakta ve buna gore
uzman kadrolar lizerinde tahsil ya/ ya da tasfiye siire¢lerine baslamaktadirlar. Ardindan
nisbi olarak daha diisiik diizeydeki kredilerin bu agidan bireysel kredilerin tahsil siiregleri,
tahsilat ekibinin borglularla telefon {izerinden irtibat kurmasiyla baglamakatadir. Biiyiik
bedellerle kullandirilmakta olan KOBI, tarim ve Ticari kredilerde ise avukatlar ve
yoneticiler ile beraber kanuni prosediirler kapsaminda tahsilat faaliyetleri baglatilir.
Bununla birlike bankalarin sadik kalmasi1 ve piyadaki izlenimler gibi sebeplere dayali i¢
politikalart nedeniyle miisteriler temin edemedikleri anaparada indirim veya kredi
faizinde indirim gibi gibi esneklikleri varlik yonetim sirketi temin edebilmektedir. Varlik
yonetim sirketlerinin bu esnekliklerden yararlanabilmesinin sebebi ise sorunlu varliklari
diisiik maliyerle almis olmalaridir. Ifade edilen esnekliklerle birlikte varlik yonetim

sirketleri karlarindan yalniz bir kismindan vazge¢mis olmaktadirlar (Erkan, 2015: 66-67).

Olagan ekonomik sartlara, iilkenin iktisadi biiytikliiklerine ve krizi sartlarina gore

yonetim firmalarinin devralacaklart sorunlu varliklarin tiirleri ve biyiikliiliikleri
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degisiklik gosterecektir. Bu baglamda bazi iilkeler kapsaminda varlik yonetim sirketleri
bankalarla beraber finans kurumlariin sorunlu varliklari ile birlikte kaliteli varliklari ile
ilgilenmekteyken, kimi iilkelerde ise sadece sorunlu varliklar kapsaminda veya sorunlu
varliklarin bir boliimiiyle ilgilenilmektedir. Bununla birlikte bankalara yapilmasi gereken
O0demelerin usilleri ile vadeleri de degismektedir. Cogunlukla 6deme tipi olarak
giivenceli ya da gilivencesiz 4 ile 7 vadeli devlet tahvilleri se¢ilmektedir. Devralinmig
sorunlu varliklarin elden ¢ikarilmalar1 ve yonetilmeleri kapsamindaysa; bor¢lu bazinda
sat1s ya da menkul kiymet satis1, sorunlu portfoylerin yonetimi bakiminda bazi kurumlarla
anlasilmasi veya direkt olarak ortaklik kurulmasi, tahsilat ve haciz yontemleri ile elden

¢ikarilmalari gibi farkli yontemler izlenmektedir (Erkan, 2015: 59).
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UCUNCU BOLUM

DUNYADA VE TURKIYE’DE VARLIK YONETIM SiRKETLERI

Calismanin bu boliimiinde diinyadaki sorunlu kredi oranlar1 ve varlik yonetim sirketleri
uygulamalari ile Tirkiye’deki varlik yonetim sirketleri ile ilgili genel bilgilere yer

verilmistir.

3.1. Diinyada Sorunlu Kredi Oranlar ve Ulkelere Gore Varlik Yonetim Sirketleri

Sorunlu kredilerin ekonomiler igindeki oranlarnin artmasi ozellikle varlik yonetim
sirketlerin 6nemli hale gelmesine neden olmaktadir. Bu agidan Sekil 6’da diinyada en
fazla sorunlu krediye sahip 20 iilke ve bu iilkelerin sorunlu kredi oranlari (NPL)

gosterilmektedir.

Diinya Geneli
Tanzanya
Zambiya
Afganistan
Belarus
Arnavutluk
Portekiz
Kongo Cumhuriyeti
Burundi

Italya

Nijerya
Vanuatu
Moldava

Gana

Orta Afrika Cumhuriyeti
Cad

Ekvator Ginesi
Kibris
Yunanistan
San Marino
Ukrayna

1 L

o
=
o
)
o

30 40 50 60
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Sekil 6. Diinya Sorunlu Kredi Oranlar1 En Fazla Olan 20 Ulke

Kaynak: The World Bank, https://datatopics.worldbank.org/world-development-
indicators/stories/non-performing-loans-are-increasing-in-many-european-and-sub-

saharan-african-economies.html, erisim tarihi: 28.02.2020.

Goriildigi gibi Ukrayna ve San Marino en ¢ok sorunlu kredilere sahip iilkeler olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. 2008-2010 dénemine kiyasla 2017 yilinda sorunlu kredi oraninin
oldukca yiikseldigi goriilmektedir. Burada Yunanistan ve Kibris’in da sorunlu kredi
oranlarmin 2008-2010 dénemine kiyasla oldukga artis gosterdigi goriilmektedir. Burada
dikkati ¢eken bir unsur Afganistan’in sorunlu kredilerin oldukg¢a diislis gostermesidir.
Burada Zambiya’da ve Arnavutluk’da da benzer bir durum bulunmaktadir. Ancak
Zambiya’da ve Arnavutluk’da ortaya ¢ikan gelisme Afganistan’daki ortaya ¢ikan durum
kadar genis degildir. Diger iilkeler incelendiginde ise ele alinan iilkeler itibariyle sorunlu
kredilerin  2008-2010 donemine kiyasla artigi goriilmektedir. Diinya geneli
incelendiginde ortalama olarak sorunlu kredi oranlarinda azalmanin oldugu
goriilmektedir. Diinya genelinde sorunlu kredi oranlarinin azalmasinin temelde basta
finansal sektoriin ve ardindan reel sektoriin dolayisiyla ekonomik yapinin korunmasi
acisindan 6nemli oldugunu ifade edebilmek miimkiindiir. Ancak diinyanin giinlimiizde
global oldugu ve belli bolgelerde ¢ikan krizlerin hizla yayilabildigi diisiintildiigiinde, hala
baz tlilkeler kapsaminda 6nemli diizeylerde ortaya ¢ikan sorunlu kredilerin kontrol altina
alinmasinin son derece 6nemli oldugu aciktir. Burada ise varlik yonetim sirketleri dnemli

bir gorev iistlenmis olmaktadir.

Bankalarin takipteki kredi oranlar1 6nemli bir gosterge olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Buna gore Tablo 3’de ¢esitli lilkelerin 2018 yilina ait bankalarin takipteki kredi oranlari

gosterilmistir.
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Tablo 3. Diinyada Takipteki Kredi Oranlar1 En Yiiksek 20 Ulke ve Tiirkiye (2018)

Sira NO Ulkeler Oran
San Marino 53,02
2 Ukrayna 52,85
3 Yunanistan 41,99
4 Ekvator Ginesi 36,68
5 Chad 28,63
6 Angora 23,24
7 Kibris 19,52
8 Kongo Cumhuriyeti 18,20
9 Gana 18,19
10 Cibuti 17,85
11 Dominik 17,02
12 Cezayir 12,70
13 Moldova 12,49
14 Kamerun 12,39
15 Gine 12,15
16 Kenya 11,69
17 Nijerya 11,67
18 Arnavutluk 11,08
19 Zambiya 10,95
20 Libnan 10,26
21 Rusya 10,12
59 Tirkiye 3,69
Diinya Ortalamalasi 6,88
Kaynak: Non-performing loans - Country

rankingshttps://www.theglobaleconomy.com/rankings/nonperforming_loans/, erisim
tarihi: 28.02.2020.

Goriildiigi gibi diinyada 2018 yilin i¢inde takipteki kredi oranlarinin en fazla oldugu iilke
sirastyla San Mario, Ukrayna, Yunanistan ve Ekvator Gine’sidir.San Mario, Ukrayna ve
Yunanistan’nin takipteki kredilerinin, toplam kredilerin neredeyse yarist iken Ekvator
Ginesi’nin takipteki kredi orani tiim kredilerin iicte birinden fazladir. Bu siralama

kapsaminda Tirkiye ise 59 sirada yer almaktadir. Tiirkiye’nin 2018 yilindaki takipteki
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kredi oranin %3,69 oldugu gozlemlenmektedir. 2018 yil1 i¢in takipteki kredi orani 6,88
oldugu ve Tiirkiye’nin bu oranin altinda oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’de agisindan son

derece olumlu bir gosterge oldugunu ifade edebilmek miimkiindiir.

3.1.1. Amerika Birlesik Devletleri Uygulamasi

ABD’de yer alan varlik yonetim sirketleri irdelendiginde; bu kurumlarin Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonu’na benzeyen bigcimde kurulan Federal Deposit Insurance
Corporation (FDIC) vyapilariyla benzer goérev ve sorumluluklar yiirittiikleri
gozlemlenmektedir. 1929 yilinda yasanan Biiyiik Buhran sonrasinda 1933 yilinda FDIC
tarafindan bankalarin sorumluluklarint yerine getirebilmeleri i¢cin mevduatlar
sigortalanmis ve boylelikle piyasada bir giiven ortami yaratilmaya c¢alisilmistir. Bununla
birlikte FDIC devralmis oldugu varliklarin satisini iistlenerek kaynak temin etmeyi
hedeflemis ve bu dogrultuda krediler, gayrimenkuller ve farkli mali varliklarin igletilmesi
stireglerini yirtitmiistiir. FDIC tarafindan temelde {i¢ ¢6ziimleme yonteminin kullanildigi

gozlemlenmektedir. Bu yontemler su sekilde ifade edilebilir (Bigim, 2010: 47-48):

e Satin Alma ve Yiiklenme Faaliyeti: Bu faaliyet kapsaminda saglikli olan kurum,
miiflis bankanin aktiflerinin tamamin1 ya da bir kismini satin almaktadir. Bununla
birlikte sigortaya tabi mevduatin dahil oldugu sorumluluklarmin tamamini veya
bir boliimiinii yliklenmektedir. Satin alma islemini yapan firma, FDIC’den de
destek alma olanagina sahip olmaktadir.

e Mevduat Odemesi: ozellikle 1980°li yillarda yasanan kredi ve tasarruf krizi
sonrasinda FDIC’in batan finansal kurumlarin varliklarinin satis1 ile geriye kalan
paralarin hissedarlara ne bi¢cimde dagitacagi ile ilgili olarak takip edecegi
prosediirler tekrar ele alinmistir. Bu ac¢idan FDIC basta sigortali mevduat
sahiplerine 6deme yapmak durumundadir. FDIC, sigortasi yapilan mevduat
tamaminin 6demesini mudilere gerceklestirmektedir. Sigortast olmayan mevduat
sahipleri ise alacaklarinin tamamini almayabilmekte ya da FDIC’ce onlara
herhangi bir 6deme yapilmayabilmektedir.

e Acik Banka Yardimi: FDIC, iflas edebilme olasiligi olan aktif bir bankaya
finansal yardimda bulunmaktadir. FDIC, s6z konusu hedef kapsaminda problemli
olan bankaya kredi verme, mevduat saglama veya aktiflerini saglama bigiminde
yardimci olabilir.
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Ifade edilenler disinda iflas eden firmalarin devlet kurumlarinca tasfiyesinin yerine
getirilmesi ve alinan teminatlarin nakte doniistiiriilmesi i¢in 5 yillik siireyle hizmet
verecek olan Resolution Trust Corporation-RTC (Coziim Trost Kurulusu) hizmete
sokulmustur (Mesutoglu, 2001: 18).

FDIC ve RTC’nin sorunlu varliklarin tasfiye edilmesi kapsaminda bazi yontemlerden
yararlandiklar1 gézlemlenmistir. S6z konusu yontemler su sekilde ifade edilebilir (Bigim,

2010):

e Dogrudan Satis: FDIC ve RTC kredilerin satiglarini kredi havuzlari meydana
getirerek yapmislardir. S6z konusu havuzlar bazi kriterlere gore tespit edilmistir.
Bu kriterler varlik tiirii, biiytlikliik, vade, varlik kalitesi, cografi konum, ve vade
gibi 6gelerden meydana gelmektedir.

e Anlagmali firmalar: FDIC ve RTC’nin makul seviyede eleman ile bu elemanlarin
yetistirilmeleri ile ilgili olarak yeterli zamanlar1 olmamistir. Bu sebeple bu
kurumlar, devri yapilan sorunlu varliklari anlagmali kurumlarla igbirligi kurmadan
yonetemeyecekleri diisiinmiis ve buna bagl olarak 6zel sektorlerle isbirligi
kurmuslardir.

e Menkul Kiymetlestirme: FDIC ve RTC ipotekli krediler agisindan menkul
kiymetlestirme yonteminden yararlanmislardir. S6z konusu yontem kapsaminda
elden ¢ikarilan krediler incelendiginde, kusurlu belge, hatali, geri 6deme gibi
kredilerin pazarlanma becerilerini diisiiren bazi nitelikte krediler olduklar
goriilmektedir. Bu yontem kapsaminda evvelden 6ngortilebilir bir nakit akis1 olan
birbiriyle uyusan nitelikteki varliklar, mali piyasalarda aligverisi yapilan tiirden,
faiz 6demeli menkul kiymetlere g¢evrilmektedir. S6z konusu yeni menkul
kiymetler acisindan tasinir mal taksitleri ticari ipotekler, teminatlar ve konut
ipotekleri gibi teminatlar gosterilmektedir. ilk dnceleri ipotekli konut kredileri
kapsaminda yararlanilan bu metot, ilerleyen donemde tiiketici kredileri ve ipotekli
ticari krediler i¢in de kullanilmaya baglamistir.

e Ortaklik Kurulmasi: RTC sahip oldugu varliklar1 bir 6zel sektor isletmesi ile
beraber kurdugu ortakliga satmakta ve soz konusu siireci yerine getirirken de bir
acidan yeni kurulmus olan isletmeye devrettigi varlik havuzu ile ortak olmaktadir.

Mevcut sartlarda 6zel sektor isletmesi ortakliga hem ortakligin elindeki portfoyiin
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tasfiyesi ve yonetimi acisindan hem de sermayedar olarak ortak olmaktadir. Bu

uygulama kapsaminda RTC’in geliri ortakliktaki hissesi oraninda olmaktadir.

ABD’de uygulamayla beraber satis1 temin edilmesi diisliniilen varliklar bireysel satis
yontemi iizerinden isletilmeye gayret gdsterilmistir. Zaman iginde varlik miktar artik¢a
daha 6nemli diizeylerde satis yapilmasini saglayacak satis yontemleri gelistirilmistir.
Siirecler kapsminda kapali zarf usulil ile agik artirma gibi metotlarinin kullanildiklar

gorilmistiir.

3.1.2. Giiney Kore Uygulamasi

Giliney Kore 1997 yilinda yaganan Tayland krizinden oldukga negatif yonde etkilenmistir.
Likitte yasanan problemler ile kisa vadeli dis bor¢larin varligi Giiney Kore’yi oldukga
etkilemistir. Tutarli olmayan kredi protfdyleri ve aile holdinglerin kredilerinin
riskliliginin yiikselmesi ve tiim bunlarla ekonomik krizin giivensizlik sartlar1 bir araya

gelince bankacilik sektoriiniin sorunlu kredilerinde bir artis yaganmustir.

Giiney Kore’de piyasada devlet miihalesi kendini oldukca fazla hissettirmistir. Ekonomik
krizin tesiriyle biiylik holdinglerin sorunlu varliklari giderek artmigtir. S6z konusu siireg
kapsaminda sorunlu varliklar1 yoneten ve kontrol eden yetkili kurum yalnizca Korea
Asset Magement Corporiton-KAMCO (Kore Varlik Yonetim Kurulusu) olmustur.
KAMCO tarafindan meydana getirilen sorunlu varlik portfoyii, s6z konusu varliklari
kapal1 zarf usulii ile satmaya calismistir. Bu siirecte satig bedelinin yaris1 pesinat olarak

istenmistir (BDDK, 2002: 1).

KAMCO ¢ogunluk hissesi olan yatirimcilarin portfoy yonetim siiregleri agisindan varlik
yonetim sirketleri kurmaktadir. Varlik yonetim sirketleri kurucular: 1 milyon Won’dan
fazla sermayeye, en az 20 ¢alisana sahip olmaya ve kurumda degerleme elemani, iki
tahsilat uzmani, muhasebeci olmasini ve bunlari uzman olmalarini istemektedir. KAMCO
yapisal olarak yalnizca bankalarin degil bununla birlikte finans kurumlarinin da sorunlu
varliklarinin alimini gergeklestirmektedir. Bankalarin sorunlu varliklarin1 satin alma
siirecinde sektorde yeniden yapilandirma girisimlerini artirmak maksadiysa ¢ tiirlii

kuruma oncelik verildigi gézlemlenmektedir. Bunlar (Bi¢im, 2010: 67):

e Ustlenme ve satin alma yontemleriyle zayif bankalari devralmis olan bankalar,
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e Mali agidan kuvvetli bir banka ile yasamasi olast olmayan bir bankanin
birlesmesinden meydana gelen bankalar,
e Mali olarak zayif fakat yasayabilir durumda olan iki bankanin birlesmesinden

meydana gelen bankalardir.

KAMCO’nun yukarida bahsedilen faaliyetleri yerine getirmek adina bazi metotlardan
yararlandigi gozlemlenmistir. S6z konusu metotlarla geciken alacaklarin tahsiel
edilmesinde onemli gelisimler sagladigr gézlemlenmistir. Bu metotlar su sekilde ifade
edilebilir (Acar, 2013, http://www.okanacar.com/2013/01/varlk-yonetim-sirketleri-asya-
ulkeleri.html):

e Grup (40 adetlik gruplar) formunda ihalelerle birlikte toplu satislar,
o Tek tek isletme bazinda yiiriitiilen satislar,
e Satin aldirma ya da birlestirme yoluyla ¢ézimleme,
e Varliga dayali menkul ihraci yontemi ile ¢éziimleme,
e Ortaklik biciminde kurulan varlik yonetim firmasi (KAMCO’dan toplu havuz
bi¢iminde alinmis olan firmalari) ile ¢6ziimleme
e Birden ¢ok alacak agisindan meydana getirilen yapilandirma firmasi
¢ Bir firma i¢ine meydana getirilen yeniden yapilandirma araglari
e Diger tahsilat metotlar1;
» Dogrudan goniillii tahsilat
» Mahkeme tarafindan yerine getirilen tahsilat
» Gayrimenkullerin satisi ile ¢éziimleme (ihale metodu)

» Satigin iptali ya da geri satis iptali yontemiyle tahsilat

3.1.3. Tayland Uygulamasi

1990’11 yillarda Tayland ekomosinde ortaya ¢ikan gelismeler ile biiyiimeyle ilgili yapisal
ve kanuni diizenlemlerin olmamasi neticesinde kredi hacminin artmadigi goriilmistiir.
Kredilerin genel olarak konut ve tiiketici kredisi olmas1 sebebiyle kredi riskin yiikseldigi

gozlemlenmistir.

1999 yilinin mayisi itibariyle konut kredilerinin %47’sinin batik krediler haline geldigi

gozlemlenmistir. Tayland hiikiimetinin krizin ilk donemlerinde miidahaleci bir tavir
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takindigr goriilmiistiir. Krizin etkilerinin kendini iyice hissettirmeye basladigi 1997
yiliyla beraber Tayland IMF’den mali destek almak durmunda kalmistir. Yine aym
donemde Finacial Sector Restructuring Agency-FRA (Finansal Sektor Yeniden
Yapilandirma Kurumu) tarafindan sorunlu kredilerin takibinin yapilmaya baslamasi s6z

konusu olmustur.

Tayland’daki bankalarin sermaye ve kaynak sorunu ile karsi karsiya kalmalar1 nedeniyle
2001 Haziran’inda Thai Asset Management Corporation-TAMC (Tayland Varlik
Yonetim Kurulusu) faaliyete sokulmustur. TAMC 6deme sorunu yasayan bireylerin ve
kurumlarin kredilerinin bankalardan toplayan bir kurum seklinde faaliyetlerini

stirdiirmiistiir.

TAMC, varlik yonetim sirketlerinin elinde olan sorunlu kredilerin yapilandirma
stireglerinin yonetimini iistlere Tayland ekonomisini canlandirmay1 amaclamaktadir. Bu
baglamda farkli Onlemleri uygulamaya koyan TAMC, anapara ve faizlerde bazi
indirimlerde bulunarak ya da vadelerin uzun vadeli olmasini saglayarak 6dem kolayliklari
saglamistir. TAMC ayni1 zamanda alacakli oldugu sirketlerin bor¢larinin yarisini

yapilandirma hakkini elinde bulundurmaktadar.

3.1.4. Malezya Uygulamasi

Yapisal olarak Malezya’nin komsularia kiyas kriz siirecine daha iyi bir ekonomiyle
girmis oldugu goriilmiistiir. Fakat krizin getirdikleri ile birlikte Malezya’nin finansa ve
reel sektoriiniin oldukga zarar gordiigii gézlemlenmistir. Malezya’nin bankacilik sektorii
oldukca sorunlu krediyle karsi karsiya kalmakla birlikte aktif kalite standartlarinda
disiisler yasanmigtir. Devlet 20.06.1998 tarihinde ulusal varlik yonetim sirketi olan

Danaharta isimli firmay1 faaliyete sokmustur.

Danaharta isimli firmanin iki temel gorevi oldugu ifade edilmektedir. S6z konusu
gorevler kurulus kanunu kapsaminda ele alinan elden ¢ikarma, finanse etme, yonetme ve
satin alma faaliyetlerini icermektedir. Bu baglamda gorevler kapsaminda sunlar ifade
edilebilir (Acar, 2013, http://www.okanacar.com/2013/01/varlk-yonetim-sirketleri-asya-

ulkeleri.html):
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e Yabanci sermayeliler de i¢inde olmak iizere {ilkedeki bankalarin kalitesi diisiik
kredileri ile diger varliklarinin devranilmasi ve bunlarin rehabilite edilmeleri ile
s0z konusu yontemle bankalarin portfoy yonetimi problemlerinin azaltilmalar ile
olagan stratejik planlama ve bankacilik faaliyetleri lizerinde yogunlagmalari,

e Devralanilan varliklarin  degerinin optimum diizeye ¢ikarilarak elden

¢ikarilmalaridir.

Ilerleyen donemde Danaharta’nin sorumluluklarinin tamamlayicis1 olmasi agisindan
bankacilik sektoriiniin  sermaye yapisini kuvvetlendirmek maksadiyla Danamodal
Nasional Berhad (Danamodal) ile gii¢ durumdaki firmalarin borglarinin
yapilandirilmasina destek olmak iizere Kurumsal Bor¢ Yeniden Komitesi (Corporate
Debt Restructuring Committe- CDRC) isimli iki kurum daha meydana getirilmistir (Acar,
2013, http://www.okanacar.com/2013/01/varlk-yonetim-sirketleri-asya-ulkeleri.html).

Danaharta firmast oncelikle %10 oraninda tahsili gecikmis alacagi olan banaklar
secmekte ve satin alacagi kredilerin 6zellikleri kendisi belirlemektedir. Satis miktarlarini
tespit ederken teminatlarin sahip oldugu 6zelliklere de dikkat edilmektedir. Bu sirket
acisindan bes ile on yillik bir zaman dilimi sorunlu kredilerin ¢éziime ulastirilmasi
acisindan yeterli bir siire olmaktadir (Duvan, 2001: 41). Bu firma 31 Aralik 2005 tarihi

itabariyle faaliyetlerini sonlandirmustir.

3.1.5. Endonezya Uygulamasi

Endonezya 1997 yilinda ortaya ¢ikan Asya krizinden etkilenen iilkelerden biri olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. S6z konusu kriz sebebiyle iilkedeki firmalarin neredeyse %75’1
iflas etmesinden dolay1 bankalardan yeniden yapilandirma taleplerinin artis gosterdigi
goriilmiistiir. Bankalarin da uygun gordiiklere talepleri karsiladiklar1 ve onlara mali
yatirimlarda bulunduklar1 goriilmiistiir. S6z konusu geri 6demelerin ise dort yillik siirede
geri 6demeleri planlanmistir. Bununla birlikte yapilandirma plani isletilmemis olan 38
bankanin ise faaliyetine son verilmistir. Endonezya’da varlik yonetim sirketlerinin
kurumsal uygulamalarinin  su sekilde ifade edilmesi gerekmektedir (Acar,

2013http://www.okanacar.com/2013/01/varlk-yonetim-sirketleri-asya-ulkeleri.html):
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e Endonezya’da bankacilik sektorii kapsaminda tediye edilmis olan devlet
fonlarimin bankalar kapsaminda tekrar yapilandirilmas1t maksadiyla 1998 yilinda
Bank Restructing Agency (IBRA) hizmete sokulmustur. IBRA devletin temin
ettigi desteklerin kontrolii ve siirdiiriilmesi maksadiyla faaliyet gostermistir.
IBRA’nin 1999 yili sonrasinda yetkileri artmis ve bu baglamda bes yillik plan
kapsaminda kapatilmis bankalarin yapilandirilma ve kredilerin satis siire¢lerini
sirdiirmiis, gayrimenkul varliklarin yonetim ve satiglarini gergeklestirmis
bununla birlikte yOnetimini gergeklestirdigi bankalarin ortaklik hisselerini
satmistir.

e Endonezya’da oOzelikle reel sektor firmalarinin dogrudan dis borglanmada
bulunmalar krizin daha da agirlasmasina sebep olmustur. Burada Endonezya
Bor¢ Yeniden Yapilandirma Kurumu (INDRA), bankalar disinda firmalarin da
bor¢larimin da yeniden yapilandirilmalari1 maksadiyla 1998 Temmuz’unda
faaliyete gecirilmis ve 6zel firmalarinin dis borglarina yonelik kur riskiyle ilgili

koruyucu tedbirler alabilme yetkisine sahip olmustur.

3.2. Tiirkiye’de Varlik Yonetim Sirketleri

Diinya genelinde aktif olarak gorev iistlenen varlik yonetim sirketlerinin Tiirkiye’de de
onemli gorevler tstlendikleri goriilmiistiir. Bu ac¢idan bu boliim kapsaminda Tiirkiye’de
varlik yonetim sirketlerinin kurulusu, varlik yonetim sirketlerince sorunlu varliklarin
alinmas1 ve fiyatlanmasi, varlik yonetim sirketlerinin aldigr varliklar1 tekrar
yapilandirmasi, varlik yonetim sirketleri kurulmadan 6nce verilmesi gereken kararlar ve

sektor sorunlarinin incelenmesi konularina yer verilecektir.

3.2.1. Tirkiye’de Varhk Yonetim Sirketi Kurulusu

Varlik Yonetim Sirketi yonetmeliginin 4. Maddesinde ifade edildigi bigimde varlik
yonetim sirketleri anonim sirket olarak kurulmak durumundadir. Bununla birlikte bu
sirketlerin hisse senetlerinin hepsinin nakit karsilig1 ve nama yazl olarak ¢ikarilmasi ile
birlikte 6denmis sermayesinin 21.02.2019 tarih ve 8254 sayil1 Karar ve Varlik Yonetim
Sirketi Yonetmeligin 4. Maddesinin (3) numarali fikras1 kapsaminda en az 30 milyon

tutarinda olmasi gerekmektedir. Varlik yonetim sirketin kurulabilmesi agisindan bir izin
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sistemi bulunmaktadir. S6z konusu sistem gore yalnizca A.S. seklinde faaliyete
gecebilecek olan varlik yonetim sirketinin kurulabilmesi agisindan 2 tiirlii izin almasi
gerekmektedir. Bu izinlerden biri Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan
“varlik yonetim sirketinin kurulmasina” yonelik izinken bir diger izin ise Sanayi ve
Ticaret Bakanligi’nin anonim ortaklik kuralmasina yonelik verecegi izindir. Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun izin verme ile ilgili olarak kapsamli bir takdir hakki
vardir. Bu baglamda kurul yapacagi degerlendirmelerde sosyal, ekonomik ve hukuki
yonleri 6n planda tutmaktadir. Kurul tarafindan alinan kararin idari yargi denetimine tabi
tutulmasi s6z konusu olmaktadir. Bunun disinda Sanayi ve Ticaret Bakanlig1 ise yasal
degerlendirmede bulunur, firmanin esas sozlesmesinde kanun tarafindan yapilan
diizenlemelere aykirilik bulunmaktaysa firmaya izin vermez. Herhangi bir aykirilik
bulunmuyorsa, aykiriligin oldugunu iddia ederek izinden kagimamaz (Tiirk Ticaret

Kanunu, m. 280/2).

Diizenlemelere ve mevzuata gore varlik yonetim sirketi “nakdi kurulus” olarak ele
alinmaktadir (Varlik Yonetim Sirketi Yonetmeligi, m. 4/4). Varlik yonetim sirketleri ayn
zamanda ortakligin boliinmesi yontemiyle de kurulabilmektedir. S6z konusu yontemle
degisik konularda hizmet vermekte olan kurumlar esas sozlesmelerini mevzuatta aranan
sartlara uygun bir bi¢cimde degistirdikten sonra BDDK’ya bagvurup gerekli izini
almalarinin ardindan Ticaret Siciline ilan ve tescil islemleri i¢in basvururmaktadirlar. Bu
islemlerin sona ermesinin ardindan ise “varlik yonetim sirketi” ismiyle faaliyet

yiiriitebileceklerdir.

Tiirkiye’de varlik yonetim sirketleri BDDK’in diizenlemeleri ve iznine tabi olarak
faaliyet siirdlirebilmektedir. Varlik yonetim sirketlerinin kurulmasi ve faaliyetleri 1 Ekim
2002 tarihinde ¢ikarilan yonetmelik ile 1 Kasim 2006 tarihindeyse 5411 Sayil1 Bankacilik
Kanunu’nun 143. Maddesinde ele alinmistir. Son olarak 5 Mart 2016 tarihli yayimlanan
son yonetmelik ile bazi degisiklikler yapilmistir. Varlik yonetim sirketlerinin faaliyet
alanlar ise su sekilde diizenlenmistir (Varlik Yonetim Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet

Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik, m 11):

e TMSF, banka, diger finansal kurumlar ve kredi sigortas1 hizmeti saglayan sigorta
firmalarmin verdikleri hizmetlerden dolay1 ortaya ¢ikan alacaklari ile diger

varliklarin1 satabilir, satin alabilir, almig oldugu alacaklar1 tahsil edebilir,
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varliklart nakit haline getirebilir ya da s6z konusu 6geleri tekrar satabilir ve bu
mevzularla ilgili danismanlik hizmeti saglayabilir.

e Alacaklarin tahsil edilmesi maksadiyla elde ettigi sair mal ya da gayrimenkul,
varlik ve haklar1 isletebilir, bunlara yatinm yapabilir ve bunlar
kiralayabilmektedir.

e Alacaklarin tahsilini ger¢eklestirmek maksadiyla borglulara ek finansman temin
edebilir.

e Firmalara finansal ve kurumsal yeniden yapilandirma konularinda danismanlik
hizmeti saglayabilir.

e Varlik yonetim sirketleri alacagini ya da diger varliklarini aldigi banka ya da diger

finansal kurumlardan kredi kullanamamaktadir

BDDK’1in verilerine gore 2020 Ocak itibariyle 20 adet aktif varlik yonetim sirketi
bulunmaktadir. Bu yonetim sirketlerinin Tablo 4’de gosterildigi gibidir.
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Tablo 4. Tiirkiye’deki Aktif Varhk Yonetim Sirketleri

Aktif Sirket Ad1

1 Adil Varlik Yonetim A.S.

2 Armada Varlik Yonetim A.S.
3 Arsan Varlik Yonetim A.S.
4 Birikim Varlik Yonetim A.S.
5 Birlesim Varlik Yonetim A.S.
6 Bogazi¢i Varlik Yonetim A.S.
7 Denge Varlik Yonetim A.S.
8 Dogru Varlik Yonetim A.S.
9 Efes Varlik Yonetim A.S.
10 Emir Varlik Yonetim A.S.
11 Gelecek Varlik Yonetim A.S.
12 Hayat Varlik Yonetim A.S.
13 Istanbul Varlik Yonetim A.S.
14 Hedef Varlik Yonetim A.S.
15 Mega Varlik Yonetim A.S.
16 Metal Varlik Yonetim A.S.
17 Met-Ay Varlik Yonetim A.S.
18 Stimer Varlik Yonetim A.S.
19 Vera Varlik Yonetim A.S.
20 Yunus Varlik Yonetim A.S.

Kaynak: BDDK, https://www.bddk.org.tr/Kuruluslar-Kategori/Varlik-Yonetim-
Sirketleri/6, erisim tarihi: 28.01.2020.

Varlik Yonetim Sirket’leri 5411 sayili Bankacilik Kanun’un 143. Maddesi kapsaminda

kurulduklar1 takvim yil1 ile takip eden 5 yil siire icinde 488 sayili kanuna gore;

e Damga vergilerinden,
e (Odenmesi gereken harglardan,

e Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu {izerinden yapilacak kesintilerden,
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e Banka Sigorta Muamele Vergisinden,

e 4054 sayili Rekabet Korunmasi Hakkinda Kanun’un 39. Maddesi hiikmiinden
istisna tutulmaktadir.

e Bununla birlikte alacaklarin teminatlarini meydana getiren hak ve mal satimlari

ve teslimi KDV’den de istisna tutulmaktadir.

Varlik yonetim sirketlerinin kurulmasinda sorunlu kredilerin (NPL) etkili oldugunun
ifade edilmesi miimkiindiir. Bu agidan yillik net NPL girislerinin degerlendirilmesi bu
acidan onemli olacaktir. Sekil 7°de yer alan grafikte Tiirkiye’de net NPL girislerine yer

verilmektedir.
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e— Gegmis 56 9 08 09 8 10,2 13,6 14,3 18 14,6
Makro Temel 242 27 29,9
Makro Temkinli 26,3 29,2 29,5
Makro Tyimser 22 24,3 27,4
— Gegmis Makro Temel Makro Temkinli Makro Iyimser

Sekil 7. Tiirkiye’de Yillik net NPL Girisleri (Milyar TL, 2018, 2019 ve 2019

Tahmini Senaryolar)

Kaynak:Tiirkiye  Tahsili  Gecikmis  Alacaklar  (TGA)  Satis  Piyasasi,
https://www.pwc.com.tr/turkiye-tga-satis-piyasasi, (erisim tarihi: 28.01.2020).

Sekil 7°deki grafikte goriildiigii gibi Tiirkiye nin sorunlu kredileri yillar i¢cinde biiylime
kaydetmistir. Benzer bicimde ele alinan tahmini {i¢ senaryo (makro temel, makro temkinli

ve makro iyimser) kapsaminda da net NPL girislerinin siirecegi diisiiniilmektedir. Bu
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acidan sorunlu kredilerle ilgili olarak varlik yonetim girketlerine olan gereksinimin ileride
de artacagini ifade edebilmek miimkiin olmaktadir. TGA’larin satist ile ilgili verilere

Sekil 8’de yer alan grafikte yer verilmistir.
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Sekil 8. Yillara gore Tiirkiye’de TGA Satis Hacimleri ve Tahminleri (Milyar TL,
2018, 2019 ve 2019 Tahmini Senaryolar)

Kaynak: Tiirkiye Tahsili ~ Gecikmis  Alacaklar (TGA) Satis  Piyasasi,
https://www.pwc.com.tr/turkiye-tga-satis-piyasasi, (erisim tarihi: 28.01.2020).

Sekil 8’de goriildiigii gibi Tiirkiye’de TGA’larin satis hacimleri genel olarak artis
gostermektedir. 2008 ile 2017 yillarn arasinda toplamda 37,5 milyar TL TGA satis1
gerceklestirilmistir. Burada onemli olan genel olarak artis gosteren TGA’larin ne
diizeyde satilabildigi olacaktir. Bu acidan burada TGA dengesine dikkat etmek yerinde
olacaktir. Sekil 9°da TGA dengesine yer verilmektedir.
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Sekil 9. Tiirkiye’de yillara Gore TGA Dengesi (Milyar TL)

Kaynak: Tirkiye Tahsili  Gecikmis  Alacaklar (TGA) Satis  Piyasasi,
https://www.pwc.com.tr/turkiye-tga-satis-piyasasi, (erisim tarihi: 28.01.2020).

Gortildiigii gibi Tiirkiye’nin TGA dengesi yillar icerisinde olacak biiylime kaydetmistir.
Bu durum TGA arzinin, TGA satisinin iizerinde oldugunu ortaya koymaktadir. Bu
yoniiyle TGA ilerleyen donemlerde sorun teskil etmemesi agisndan varlik yonetim

stirecinin gelisim kaydetmesi son derece 6nemli olacaktir.

Tiirkiye’de ilk TGA satislarinin TMSF tarafindan Tahsilat Dairesi Bagkanlig: tarafindan
yapitlmistir. Bu acidan ilk satis ihalesi 15 Aralik 2003 tarihinde yapilmis fakat,
yatirimcilardan alinan tekliflerin muhammen bedelin altinda kalmasi sebebiyle satig
yapilamamugtir. Ilk ihaleye teklif verip katilimcr olan yatirrmcilara ayni portfdylerin
verilmesi iizerinden ikinci bir ihale siireci 2004 Mayis’inda TMSF’de baslamistir. Bir
diger satis ihalesi 23 Agustos 2004 tarihinde yapilmistir. Bebek Varlik Yonetim A.S
222,8 Milyon ABD Dolar civarindaki alacak satis portdytline 22,5 Milyon ABD Dolar1

63


https://www.pwc.com.tr/turkiye-tga-satis-piyasasi

teklif vermis ve ihaleyi kazanmistir. TMSF tarafindan 9 Eyliil 2015 tarihinde 2. Satis
ihalesi neticelenmistir. ihalede 934 milyon USD degerindeki alacaklar Hasilat Paylasim
Yontemi ile satisa sunulmustur. Bu satis kapsaminda 7200 civarinda borglu grubundan
meydana gelen 10 binin iizerindeki alacagin satis1 yapilmistir. Lehman Brothers-
Finansbank A.S.- Fiba Holding A.S. konsorsiyumu %43 hasilat paylasim orant 161
milyon USD ile ihaleyi kazanmistir. Sozlesmeye bagli olarak TMSF’nin de hissedar1
oldugu RCT Varlik Yonetim A.S. ve séz konusu alacaklar bu varlik yonetim sirketi

kapsaminda yonetilmistir (Selimler, 2006: 218-219).

3.2.2. Varhk Yonetim Sirketlerince Sorunlu Varliklarin Alinmasi ve Fiyatlamasi

Varlik yonetim siireglerinde sorunlu kredilerin bankalardan alinmasi ve bunlarin
fiyatlanmas1 6nemli konulardan biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. fiyatlama kapsaminda
alim1 yapilacak sorunlu kredinin gercek degerinin belirlenmesi son derece Onemli
olmaktadir. Burada varligin fiyatinin tespit edilmesi kredinin yasina, ulasilabilirligine,
O6deme giiciine, bor¢lunun yapisina ve kredinin tiiriine gore farklilik gdsterebilecektir. Bu

yoniiyle pek ¢ok faktdriin beraber irdelenmesi yerinde olacaktir.

Varlik yonetimi kapsaminda sorunlu kredi satig1 kapsaminda bankalara yapilacak 6deme
vadesi ve sekli bulunulan iilkeye gore farklilik gdsterebilmektedir. Odeme bigimi bazi
zamanda tamamen nakit ya da kismen nakit bazi zamanlarda kamu destekli uzun vade ile
temin edilebilmektedir. Tiirkiye’de genel itibariyle 6deme sistemi nakit iizerinden
yapilmaktadir. Varlik yonetim sirketleri usul geregi tekliflerini kapali zarflarda yapmakta
ve burada banka ise en yiiksek teklifi veren varlik yonetim sirketine tespit etmis oldugu
portfoyleri satmaktadir. Banka O0demelerin nakit olarak yapilmasi halinde belli bir

diizeyde nakit girisini garanti altina almaktadir.

Bankanin satisin1 gerceklestirecegi varliklarin degerlendirmesini gergek¢i bir bigimde
yerinde getirmesi, Ozellikle bireysel bankalarin devamliliklarini saglayabilmesinde son
derece onemli olmaktadir. Fakat ekonomik kriz déonemlerinde bunu gergeklestirebilmek
oldukca giiclesmektedir. Bununla birlikte sorunlu kredilerin degerlendirilmesi

kapsaminda miikemmel bir yontemde bulunmamaktadir.
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Piyasa sartlarinda sorunlu kredilerle ilgili olarak tespit edilmis bir piyasi fiyati s6z konusu
degildir. Ozellikle bor¢lunun borcunu geri ddeme diizeyinin siipheli oldugu ve borglunun
batak durumda olmasi1 gibi hallerde degerleme yapilabilmesi son derece zor olmaktadir.
Bu kosullarda teminatin da degerlendirilmesi olduk¢a giic olmaktadir. Burada sinirli
piyasa ve belirsiz fiyatlar disinda bankanin teminata el koyup koymamasi meselesi de
onemli hale gelmektedir. Burada bu durumlarin ne zaman gergekleseceginin de

belirsizligi 6nemli hale gelmektedir.

Ulkeden iilkeye devralinan varlik tiirleri farklilik gosterebilmektedir. Bu baglamda bazi
tilkeler kapsaminda sadece bankalar bu kategoride yer almakta iken bazi iilkelerde fatura,
telefon odemeleri ve farkli finansal kurumlar gibi 6gelerde bunlar igerisinde yer
alabilmektedir. Ayrica bazi yapilarda bir banka tarafindan alinan bir bankanin
varliklarinin da satin alinmasi s6z konusu olabilmektedir. Tiirkiye’de larinin

yiiklerinin azaltilmas1 adina sorunlu kredilerin satisina izin verildigi bilinmektedir.

3.2.3. Varlik Yonetimi Sirketlerinin Aldig1 Varhiklar Tekrar Yapilandirmasi

Varlik yonetim sirketi varliklar1 devralmasinin ardindan, alacaklarla ilgili olarak serbest
tasarruf hakkini edinmis olmaktadir. Bu kapsamda varlik yonetim sirketlerinin borglu ile
yapacagl anlasmaya ve alacagin tahsil durumuna bagli olarak sunlar1 yapabilmesi

mumkindur:

e Odeme planimi belirleyebilmesi

e Varlik Yonetim sirketinin faizi artirmasi veya indirmesi,
e Alacagin Vadesini uzatmasi,

e Alacagindan kismen vazgecebilmesi,

e Hukuki yaptirimlari uygulayabilmesi,

e Borglu lehine degisikler yapabilmesi

e Anaparanin altina diisebilmesi

e Yeni teminatlar alabilir (ipotek, rehin ve kefalet gibi)

Varlik yonetim sirketlerinin, sorunlu kredi varliklarinin yapilandirma siireglerine dahil
olmalar1 gerektigi diisiiniilmektedir. Isletme borglari veya bazi kredilerin yapilandirilarak

¢ozlime ulastirilmasi ile varlik yonetim sirketlerine bunlarla ilgili olarak yetki saglamasi,
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isletmelerin zararina alacagin tahsil edilmesi siire¢lerinin olusmasina engel olarak negatif

olaylarin ortaya ¢ikmasini engelleyebilecektir.

3.2.4. Varlik Yonetim Sirketi Kurulmadan Once Verilmesi Gereken Kararlar

Ekonomik krizle kars1i karsiya kalan iilkeler, sorunlu aktiflerin alinmasi ve bunlarin
yonetilmesi maksadiyla varlik yonetim sirketlerinden yararlanmaktadirlar. Varlik
yonetim sirketlerinin hedefleri, varolduklar: iktisadi kosullara ve kars1 karsiya kaldiklari
sorunlu varlik biiyiikliiklerine bagl olarak sekillenmektedir. Varlik yonetim sirketleri
kurulurken ve sorunlu kredilerle ilgili baz1 ¢éziimler ararken iizerinde durulmasi gereken
baz1 noktalar bulunmaktadir. Uzerinde durulmas: gereken bazi noktalarin su sekilde ifade

edilmesi mimkiindiir;

e Varlik yonetim sirketi ihalesi gerceklestirilen bankalarin hepsinin varliklarini
devralmali midir? Burada neyi gozeterek karar vermelidir? Satin almak istegi
varliklarla ilgili olarak ne diizeyde bir biitce ayirmalidir?

e Sorunlu kredilerin devralinmasinda varlik yonetim sirketinin dezavantajlar1 ve
avantajlari nelerdir?

e Satin alinan varliklar iizerinden ne kadar bir siire sonra kar edilebilecektir?

e Ne tiir tahsilat politikasi uygulanmak durumundadir?

e Giincel borgtan ne diizeyde bir indirim uygulanabilecektir?

e Borclu kurum ve bireylerin ne kadarina ulasilabilecek ve bunlarin ne kadarindan
tahsilat gergeklestirilebilecektir?

e Borg¢lularin kredilerini kapatmalari halinde elde edebilecekleri yararlar ne bigimde
ifade edilmelidir?

e Operasyonel ve kurumsal ne tiirde diizenlemelerde bulunulabilir?

e Firmanin gider kalemleri neler olacaktir? Gelecekte sistemle ilgili ne gibi
farkliliklar yapilabilir?

e Yasal siire¢ ne bigimde izlenilmelidir?
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3.2.5. Sektor Sorunlarinin incelenmesi

Varlik yonetim sirketlerinin sorunlu varliklarla ilgilenmek durumunda kalmalari,
borglularla ilgili esas alacakli kadar kurumsal bilgiye sahip olamamalarina neden

olmaktadir. Burada tiim risk varlik sirketlerinin iizerine yliklenmis olmaktadir.

Yukarda belirtildigi tizere varlik yonetim sirketleri devralinan dosyalarda yeterli bilgi ve
dataya sahip olamadiklart i¢in borglulara ulagsma siirecinde problem yasamaktadir.
Mevcut datalarin (iletisim bilgileri — mail ve telefon bilgileri vs.) ¢ogu zaman bankalar
tarafindan borglular ile ilk ¢alisilmaya baslanmasi ve/veya canli krediler doneminde
tedarik edilmis olmasi sebebiyle, temlik doneminde g¢ogu data gegersiz durumda
olmaktadir. Bu durumda varlik yonetim sirketleri ¢esitli yollardan borglulara ulagsmaya
caligmakta, cogu zaman da gevresel faktorlerden 6tiirii problemler yagsanmaktadir. Bu da
varlik yonetim sirketlerinin toplumdaki algisini ciddi olarak etkilemektedir. Varlik
yonetim sirketlerine iliskin toplumdaki en biiylik 6n yargi, konu bor¢lar oldugu icin
insanlarin bakis acilaridir. Varlik yonetim sirketlerinin borg¢lu kisi ve kurumlarin
karsisinda degil yaninda oldugunu ve onlarin tekrar ekonomiye kazandirilmasi i¢in uygun

kosullar sagladiginin kabul edilmesi gerekmektedir.

Hem borglular hem de varlik yonetim sirketleri i¢in en énemli sorunlardan birisi ise
borglularla yapilan anlagsmalar sonucunda icra miidiirliiklerine 6denmesi gereken tahsil
harci tutarlar1 varlik yonetim sirketlerinin anlastigi tutarlar tizerinden degil, icra
dosyalarinin banka déneminde yasal takibe gectigi ilk tutar {izerinden hesaplanmasidir.
Varlik yonetim sirketleri borglular ile anlasirken icra dairelerinde takip ¢ikist tutari
tizerinden hesaplanan harglar bor¢lular i¢in sorun teskil etmekte, anlagsma sartlarini
giiclestirmektedir. Hatta baz1 dosyalar igin tahsil harci ile bor¢luyla uzlagsmaya varilan

tutar basabas noktasinda olmaktadir.

Bununla beraber varlik yonetim sirketlerinin 5411 sayili Bankacilik Kanun’un 143.
Maddesi kapsaminda 488 sayili kanuna goére kurulduklar: takvim yili ile takip eden 5 yil
stire icinde muafiyetlerinin bulunmasi ve besinci yildan sonra muafiyetlerin sonlanmasi
varlik yonetim sirketleri i¢in ekstra maliyetler dogurmaktadir. Bu noktada kimi varlik
yonetim sirketleri yeni olusumlara gitmek gibi bir ¢oziim bulmus olsa da uzun vadede

¢Ozlim saglanamamustir.
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SONUC VE ONERILER

Varlik yonetim sirketlerinin; farkli yasal ve idari metotlardan yararlanarak tahsili
gecikmis olan borglari siiratli bir bigimde tahsil edebilmek, kurumlarin borg sebebiyle
ortaya ¢ikan yliklerini hafifletmek veya bunlar ortadan kaldirmak, finansal sektorde
faaliyet gosteren kurumlarin kuvvetlenmelerini saglamak, borglu ve alacakli kesimlerin
yeniden iktisadi faaliyetler i¢ine girmesine imkan tanimak gibi farkli 6nemli gorev ve
sorumluluklariin oldugu gozlemlenmektedir. Burada varlik yonetim sirketlerinin
Ozellikle bankalarin tahsili gecikmis alacaklarini yiiklenerek bankacilik sisteminin
yiikiinii azalttig1 goriilmektedir. Bankacilik sektoriiniin finansal sistemin yiiriitiilmesinin
temel ayag1 oldugu diisiiniildiglinde, varlik yonetim sirketleri bankacilik sektoriinii

koruyarak ekonomik sistemin korunmasinda énemli bir gorev iistlenmis olmaktadir.

Varlik yonetim sirketlerinin bankalardan almis olduklar1 alacaklar1 benzer bir bigimde
diger kurum ve bireylerden iskonto olmaksizin tahsil etmeleri, varlik yonetim sirketleri
ile ilgili pozitif veya negatif goriislerin olugsmasina neden olabilmektedir. Burada birey ve
kurumlarin yararlandiklar1 tahsil siirelerinin kisalmasi sebebiyle bir dezavantaj
yasamalart s6z konusu olmakta iken borcun tamami yerine yalnizca bir boliimiiniin

bankaya 6denmis olmas1 sebebiyle bir avantaj elde edilmis olmaktadir.

Ifade edilenlerin 15181nda varlik ydnetim sirketlerinin ve genel anlamda sektoriin gelisim

kaydebilmesi agisindan su 6nerilerin sunulmas1 miimkiindiir;

5411 Sayili Kanun’un 143. Maddesinin 5. Fikrasinda ifade edilen istisnalarla ilgili
diizenlemede bulunan; varlik yonetim sirketlerinin kurulmus olduklari takvim yili ve s6z
konusu yil1 takip eden bes yil siiresince tabirin ya bes yillik istisna siiresinin bankalardan
alinan her bir portfoy i¢in ayr1 ayr1 uygulanmasini ya da bu diizenlemenin ¢ikartilmasini

saglamak iizere agsagida yer alan degisikligin yapilmasi uygun olacaktir.

S6z konusu kanunun ve bu kanunla beraber yiiriirliikten kaldirilmis olan 3. Maddenin 7.
Fikras1 uyarinca Kurul tarafindan ¢ikarilan yonetmelik siirecinde kurulan varlik yonetim
sirketlerinin  kurulug islemleri dahil, yaptiklar: islemler ve bununla ilgili olarak

diizenlenen kagitlar ile, alacaklari devir ve temlik aldigi takvim yili ve bunu izleyen bes
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vil stiresince devir aldigr alacaklar ile ilgili islemler, diizenlen kagitlar ; 4054 sayili
Rekabetin Korunmas1 Hakkinda Kanunu’nun 39. Maddesi diizenlemesinden, 6802 say1li
Gider Vergileri Kanunu geregi 6denecek banka ve sigorta muameleri vergisinden, 492
sayilt Harglar Kanununa gore ddenecek harglar ile her nam kapsaminda tahsil edecek
bedeller ve 488 sayili Damga Vergisi Kanuna gore 6demesi yapilacak damga vergisinden

istisnadir.

Harg ile vergi istisnalarinin belli siire olmaksizin uygulamaya konulmamasi halinde
bor¢lular, bankalar ve firmalar arasindaki onemli anlagsmazlik konularindan biri olan
Damga Vergisi matrahina ilgili uygulamalarin degistirilmesi faydali olacaktir.
Alacaklarin satin alinmasi ve alacaklarin tahsili maksadiyla bor¢lularla anlagma yapmak,
temlik etmek ya da ibrat etmek maksadiyla olusturulan belgelerde ve s6zlesmelerde konu
ile ilgili para miktar1 ya da azami haddin sunulmasi gerekmektedir. Ortaya ¢ikan bu tablo
ise ne sartlarda anlasilirsa anlagilsin damga vergisinin en yiiksek bedeller iizerinde talep
edilmesine neden olmaktadir. Bu durum ayni zamanda alinan alacaklarla ilgili

imzalanmis sézlesmeler kapsaminda da gecerli olmaktadir.

Varlik yonetim sirketlerinin borg tasfiyesi, satin alma ve tahsilat faaliyetleri sebebiyle
yiiriitiilecek faaliyetlerin ve diizenlemesi yapilacak kagitlarin, teminat iadesi ya da
teminat alinmasi1 ve bezneri faaliyetlerin damga vergisinin siiresiz olarak istisna
edilmeleri olas1 olmazsa, istisna zamaninin her bir alacagin devir alindig tarihi izleyen 5
yillik siire kapsaminda kullanilmasi ile bu siirenin bitmesinin ardindan gelen dénem
kapsaminda damga vergisi matrahimin varlik yonetim sirketlerinin alacak satin alma
siireclerinde gergeklestirecekleri 6deme bedelleri ve borglularla anlasilarak mutabik

olacaklar bedeller seklinde olmasi gerektigi tizerinde durulmaktadir.

Tahsil harci uygulamalar1 kapsaminda yarg siireglerinde farkli sonuglarin ortaya ¢iktigi
gozlenmektedir. S6z konusu farkliliklarin ortadan kaldirilabilmesi i¢in 5411 sayili
Kanunun 143. Maddesinin 5. Fikras1 kapsaminda yer alan istisna tutulan harglar ve istisna
siiresi ile ilgili olan diizenlemeye; “Varlik Y&netim Sirketlerinin alacaklari agisindan Icra
ve Iflas Kanunu'nun 15. maddesi uyarinca borgluya ait olan tahsil harc1 yatirilan paradan
kesilmez, alacaga mahsuban tasinir veya tasinmaz alimlarinda Varlik Yonetim

Sirketlerinden Tahsil harci tahsil edilmez” ciimlemesinin ilave edilmesi yerinde olacaktir.
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Varlik yonetim sirketlerin faaliyet konulariyla ilgili sinirlamalarin diizenlenmesi yerinde
olacaktir. Faaliyet konularini ele alan diizenlemelerde bu sirketlerin Tiirkiye’deki kurulu
bankalar ile diger finans kurumlarimin varliklari, alacaklarin alinmasi, yeniden
yapilandirilmasi, tahsil edilmesi ve satinmasi konulariyla ilgilenebildigi ifade edilmistir.
Burada varlik yonetim sirketlerinin reel sektorde hizmet veren sirketlere hizmet
verebilecek bicimde faaliyetlerinin diizenlenmesi yerinde olacaktir. Boylelikle reel
sektoriin korunmasi da miimkiin olacaktir. Reel sektorde faktoring sirketleri tizerinden bu
siire¢ yiiriitiilmeye calisilsa da onlarin uzmanlig1 disinda olan vadesi gegmis veya tahsili

gecikmis borglarin bir ¢oziime ulastirilmast boylelikle saglanabilecektir.

Neticede varlik yonetim sirketlerin karsi karsiya kaldig1 zorluklarin ve giigliikleri ortadan
kaldirilmas1 veya bu 0Ogelere bazi sinirlamalar getirilmesi, finans sistemine kadar
ekonominin geneline pozitif yansiyacaktir. Burada 6zellikle varlik yonetim sirketlerinin
reel sektore destek verecek sekilde diizenlenmesi iilkede tretimin desteklenmesi ve

firmalarin varliklarinin siirdiirebilmesi agisindan 6nemli olacaktir.
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