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Genel degerlendirme



~ Mali Sektor-Reel Sektor Etkilesimi =~



Mali araciligin ekonomik gelismmedeki rolii ilk kez Schumpeter: tarafindan
ortaya konulmustur.

m Schumpeter (1911)-Theory of Economic Development
m Biyiik Buhran donemi (1930’1ar)
m Ekonomik biiyitime teorileri (1950’1er)

-~ m Goldsmith (1969), McKinnon (1973), Shaw (1973)
m Latin Amerika krizi (1980’ler): Mali kriz-ekonomik daralma
m Mali sistem reformlari

m Mali araciligin ekonomideki rolii (1990°’1ar)
m King & Levine(1993)

Kaynak: Tapen Sinha (2001), “The Role of Financial Intermediation in Economic Growth”



Diinya tecriibesi: Mali gelismislilc arttilsca buylim e’ artyor.. .

Korelasyon katsayilari

MG, MG, MG; MG,

Biiyiime 055 | 0.44 | 037 | 0.50

MG;: Bankalarn likit yiikiimliilitkleri/ GSYIH

MG,: Bankalarin toplam yurtigi varliklar1/(Bankalarin toplam yurtigi varliklar1i+MB
yurtici varliklar)

MG;: Sirketler ve bireysel isletmelere verilen krediler/ Toplam krediler
MG,: Sitketler ve bireysel isletmelere verilen krediler/ GSYIH
BUYUME: Kisi bagina milli gelirdeki reel artis

80 tilke, 1960-1989 yillar1 ortalamasi yatay kesit verileri



Diinya tecriibesi: Mali sistemi gelisen tilkeler hiZli bliyiiyor....

Cok Hizli Hizl Yavas Bilyilyen | Cok Yavas | TURKIYE
Biiyliyen Buyiiyen Ulkeler Biiyliyen
Ulkeler Ulkeler Ulkeler
(0.005<biiy<0.02) bity=2.0

(biiy>3.0) (2.0<biiy<3.0) (0.005>biiy)
MG, 0.60 0.38 0.29 0.22 0.36
MG, 0.81 0.73 0.71 0.60 0.75
MG, 0.70 0.56 0.61 0.51 0.62
MG, 0.35 0.27 0.20 0.13 0.15




Tiirkiye gercegi: Banka bilangolarinda kredilerin payi arttikea, Diiyiime artiyor...
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Tiirkiye gercegi: Banka bilangolarinda sitketlere agilan kredilerin payi arttikca, ozel
yatirimlarin milli gelirdeki payi artiyor...
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Sirketlerin yabanci kaynalkiari icerisinde banka kredilerinin payi yiizde 40’1n
alunda...
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Kaynak: TCMB



Ozel sektor yatirimlarinin finansmaninda mali sistemin, potansiyel katkisi ytizde
35’ler civarinda seyrediyor....
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Mali sektoriin GSY1H icindeld payi yiizde 2=3 araliginda sikismis, durumda...
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~ Aracilik Maliyetleri-Ekonomik Biiyiime Iliskisi
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Diinya tecriibesi: Aracilik maliyetleri fakir tilkelerde daha yiiksektir...

Kigi Bagina GSYIH ve Met Faiz Marj
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Kaynak: Imrohoroglu ve Kumar (2002), “Capital Flows”.




Aracilik maliyetlerinin azaltilmasrmilli geliri artriyor...Ama ne kadar?...

Aracilik
Maliyeti

>
GSYIH’daki
biiytime



Aracilik maliyetlerinin azaltilmasi ile milli gelir arasindalki iliski iki yontemle
arastirilmistir...

m Mali Aracilik Hizmetlerinin Dolaylt Olciimi-MAHDO
(Financial Intermediation Services Indirectly Measured-FISIM)

kullanilarak aracilik maliyetleri duyarlilik analizi

m 1996 Girdi/Cikt1 (Input/Output) tablosu kullanilarak
yapilan analiz
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Ulusal Hesaplar Sistemi 1995 (SINA93) mali aracilik hizmetlerinin dolayl:
olciimiine (MAHDO) yeni bir yaklasim getirmistir:

m Faiz akimlarinin bilesenleti;
m Saf bilesen,

m Verilen aracilik hizmetinin bedelidir.

B Bu yeni yaklasim,
® Bego, Weale ve Wright (1996) tarafindan Ingiltere icin

hesaplanmistir.

s STD/NA (97)-27, Eutostat (1997) calismast ile tim AB
tlkeleri icin onerilmistir.

® Aydogan ve Akdeniz (2002)’de Turkiye tizerine uygulanmistir.
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- n tane varlik (V) ve m tane ytikiimliiliik (Y) igin,

-1, 1 varligina ait faiz oram

£ S ® ~/ )
-r; , i varhginin referans faiz oram
-t; , j yukiimliliigtiniin faiz orani

-t" j yukiimlaliigiiniin referans faiz oram

MAHDO’niin genel formiilasyonu:

MAHDO =) (r,—r)*V,+) (t —1)*Y,
=1 J=1




Sadece krediler ve mevduat kalemleri icin olusturularalk faiz akimlari ve ortalama
faizler tizerinden MAHDO hesaplanmast ...

Fy: Kredilerden saglanan faiz akimi (faiz geliri)
Fyi: Mevduatlardan saglanan faiz akimi (faiz gideri)
ri: Ortalama kredi faizi, r,;: Ortalama mevduat faizi

K: Kredi stoku, M: Mevduat stoku, r,": Referans faiz

MAHDQ. =F, —K *r’

MAHDQ, =M *r. —F,,
MAHDQ. + MAHDQ, =(F, —K*r )+(M*r. —F,,)

F.=r,*k ve F,=nrn,*M =

MAHDQ + MAHDQ, =r, *K —r,, *M —r, *(K—M)




MAHDO,,,, deki referans faiz yakiasimiyla diger.sektorlere girdi olarak yansiyan
kisim kiiciilmektedir.

Mevcut Durum: Ulusal Hesaplar Sistemi 1968

Yeni Uygulama: Ulusal Hesaplar Sistemi 1993

MAHDO, ;= Z(t,- t9)xV, + Z(t™r_)xY,,
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MAHDO ftaiz oranlarndaki degismeye duyarlidirs.

A Kredi/Mevduat/Referans Faizleri —> A MAHDO — A GSYIiH

Yani, aracilik maliyetlerinin azaltilmasi;
MAHDOyii kiiciiltiit, MAHDO?yii girdi olarak kabul eden

sektorlerin katma degeri biiyiir ve
GSYIH seviyesi artar...
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GSYIH’nin aracilik maliyeterindeki degisime duyarliigy, iic farkll senaryoyla

analiz edilmistir...

TI. Aracilik YP Aracilik Ortalama Aracilik
Maliyetlerinde Maliyetlerinde Maliyetlerinde
Indirim Indirim Indirim
(Puan) (Puan) (Puan)
I. Senaryo 5 0.5 3
I1. Senaryo 7.5 0.75 4
I1I. Senaryo 10 1 5

20




Aracilik maliyetlerinin azalmast, GSYAIE yi articmaktadir,.,.

Senaryo 1 | Senaryo 2 Senaryo 3
Aracilik Mal. Azalis (Puan) 3.0 4.0 5.0
Cari GSYIH’daki Artig (2002, %) 1.6 2.3 3.1
Cari GSYIH’daki Artis (2002, Katrilyon TL) 4.4 6.5 8.7
Cari Yildaki Vergi Déniisii (2002, Katrilyon TL) 11 1.6 P, 2
Vergi Donitisii/ Toplam Vergi Gelirleri (%) 1.6 2.3 3.1

21




Girdi-¢ikt1 tablosunda sektorel iiretim, katma deger ve sektorlerarasi girdi
kullamnmna iliskin bilgi sunulmaktadir.

DIE tarafindan hazrlanan girdi/ciktt tablosu;
sektorlerarast  Uretim  yapisit  girdi  kullanimi

iliskilerini esas alarak sunmaktadir.

En glincel tablo 1996 yilina ait olup, 98 sektorltdir.
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1996 girdi/ cikti tablosuna gore; mali aracilik hizmetlerinin milli gelirden aldigi pay,
istlendigi fonksiyona gore kiicuk kalmaktadir...

Mali aracilik hizmetlerinin tretim icindeki pay: yuzde 3.6

Mali aracilik hizmetlerinin katma deger icindeki pay1 ylizde 4.4
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Her sektor finansal hizmet kullandigi olciide katma deger yaratamiyor, orn:tarumn;
Her sektor yarattigr katma deger Olciisiinde fon kullanamiyor, 6rn: imalat sanayil...

Finansal Hizmet Sektorler Itibariyle
Sektérler Kullaniminin Sektorel Yaratilan Katma Degerin
Dagilim Dagilimi

Tarim 20,00 15,09
Madencilik 0,55 1,15

Imalat Sanayii 19,44 24,70
Elektrik-Gaz-Su 0,35 2,32

Insaat 4,95 5,45
Hizmetler 54,70 51,30

Toplam 100,00 100,00
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Mali aracilik hizmetlerinde 1 birimlik tiretim artisi; ekonomi genelinde 1.5 birim
tiretim ve 0.86 birim katma deger artisi yaratiyor...

Sektorler Geri Baglant1 Kat. Ieri Bag. Kat.
Tarim ve Hayvancilik 1.66 1.68
Gida 2.13 1.44
Insaat 2.02 1.02
Ticaret 1.43 1.55
Otel, Motel ve Restoranlar 1.87 1.36
Ulastirma 1.65 1.56
Konut 1.31 1.00
Bilisim ve Iletisim Teknolojileri 1.64 2.22
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Diger sektorlerle kiyaslandiginda,
mali aracilik hizmetlerinin geri. baglant katsayisi; bu sektoriin ekonomide itici

roliinii yeterince yerine getitermedigini,
lleri baglanti katsayisi ise sektoriin ekonomideki genislemeden goreli olarak daha

cok faydalandigini gostermektedir.

Sektorler Geri Baglant1 Kat. Tleri Bag. Kat.

38 sektor icindeki sirast 28 12
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MAHDQO’niin kapsamadigi dinamik etkileri analize dahil etmek icin;

- girdi/ cikti tablosundan elde edilen geri baglant katsayilari ile

- aracilik maliyetlerinin azaltilmasi sonucu ortayd cikacak ikame etkisini temsil
edecek faiz orani-kredi hacmi arasindaki negatit” iliski birlikte kullanilmistir...

Aracilik maliyetlerinin azaltilmasinin iki ekonomik etkisi vardit:

Aracilik maliyetindeki azalmaya paralel olarak
ekonomik birimlerin alim giiciiniin artmasi1 ve buna bagh talep
artisgi,

Aracilik maliyetlerindeki azalisin kredi faiz
oranlarinda meydana getirecegi gerilemenin kredi talebini
artirmasi.
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Gelir ve ikame etkisi; sekiorlerarasi dinamilk bir vapiyiiceren girdi/¢cikti tablosu

lizerinden degerlendirildiginde daha gercekel sonuclar verecektir.. .

1996 y1li girdi/cikt1 tablosundaki geri ve ileri baglanti katsayilari gegerlidir.

Ekonomi genelinde geri baglant1 katsayis1 1.80, katma deger/tiiretim orani 0.57
alinmaistir.

Mali sistemdeki vergi yiikiiniin yiizde 20’si bankalarda kalirken, yilizde 80’1
miisteriye yansitilmaktadir.

Elde edilen basit regresyon bulgusuna gore, yiizde 1’lik kredi faizindeki
azalma ytizde 0.6’lik kredi genislemesi yaratmaktadir.

Bir birim kredinin bankacilikta yaratacagi iiretim artig1 0.20 birimdir.

Bankalarin agtig1 1 birimlik kredinin yil igcinde yaratacagi toplam kredi (kredi
carpani) 1.5°dir.

Hesaplamalar 2002 cari degerleri lizerinden sunulmustur.
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Bu varsayimlar altunda, aracilik maliyetlerinin 1 katrilyon azaltilmasi durumunda
ortaya cikacak GSYIH artisi 2.6 karrilyon olacaktir....

Aracilik maliyetlerinin 1 katrilyon TL azaltilmasiyla ortaya ¢ikacak
fon; ekonomi genelinde 1.18 katrilyon TL gelir yaratacaktir.

Aracilik maliyetlerindeki 1 katrilyon TL azaligin karsilik geldigi
kredi faizlerindeki ytlizde 4.4’liik diigme sonucu,

1.1 katrilyonluk yeni kredi talebi dogabilecegi,

girdi/¢ikt1 tablosu katsayilar1 kullanilarak bu kredi akiminin 1.4 katrilyon
TL katma deger artig1 yaratabilecegi hesaplanmigtir.

Dolayisiyla yaratilan toplam katma deger artisi;
Gelir etkisi 1.2 katrilyon
Ikame etkisi -} 1.4 katrilyon

Toplam etki 2.6 katrilyon TL
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MAHDO ve girdiy/cikti analizlerinin sonuglar karsiastirildiginda, ikame etkisinin
belirleyici oldugu ortaya cikimaktadir...

G/C
[kame etkisi
G/C dikkate
Ikame etkisi alindizinda
dikkate (Gelir
Katrilyon TL MAHDO alinmadan | etlisitikame
atl-1e1
(Gelir etkisi) Sy
Aracilik Maliyetlerindeki 1.0 1.0 1.0
Azalma
Katma Deger Artig1 1.0 1.2 2.6
Cari GSYIH artis1 (2002) %0.4 %0.4 %0.9
Vergi Gelirlerindeki Artig 0.250 0.295 0.652
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Aracilik maliyetlerinin azaltilmasinin o yil icin bir vergi kaybi yaratmasi
sozkonusudur (1)

Ancak, dogabilecek vergi kayb1 sanildig1 kadar biiyiik olmayacaktir. Ornegin,
islem vergileri 1 katrilyon azaltildiginda;

» Islem vergilerinin 2002’de yiizde 1P’ini iistlenen bankalarin yiikii 110
trilyon azalacaktir. Bankalar bu vergileri kurumlar vergisi matrahindan

diistiikleri icin, devletin buradan kaynaklanacak vergi kaybinin yiizde
33’11 (36 trilyon) telafi edilebilecektir.

= Islem vergilerinin yiizde 89’unu hanehalki ve firmalar iistlenmektedir.
Firmalarin payinin asgari yiizde 50 olacagi varsayimiyla, bu vergilerin
disiildiigti kurumlar vergisinden telafi edilecek kisim 147 trilyon
olacaktir.

= Aracilik maliyetlerinin azaltilmasinin gelir etkisi MAHDO ve girdi/¢ikt1
analizi ortalamalari alindiginda yaklasik 1,75 katrilyon olmaktadir.
Ortalama vergi orani yiizde 25 kabul edildiginde, gelir artisindan
kaynaklanan 450 trilyonluk bir vergi geliri s6zkonusu olabilecektir.
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Aracilik maliyetlerinin azaltilmasinin o yil icin bir vergi kaybi yaratmasi
sozkonusudur (11)

Dogabilecek vergi kaybi1 sanildig: kadar biiyiik olmayacaktir....

Islem vergilerinin azaltilmast 1000 trilyon
Kurumlar vergisi kazanci - 183 trilyon
- Vergi tabani geniglemesi J—-450 trilyon
NET ETKI (vergi kaybi) 367 trilyon

TELAFI ORANI: yiizde 63
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Kamunun vazgegmis olduguverginin onemli birlasmiills yilda geri donecektir...

Analizde kullanilan varsayimlar ¢cercevesinde;

Kamunun vazge¢mis oldugu vergi gelirinin 6nemli
bir kismi birinci yilda telafi edilebilecek,

- “Aracilik  maliyetlerinin  azaltilmasi, Hazine’nin
borclanma maliyetleri tizerinde belirgin bir azalma
saglayabilecek,

Ekonomiye aktarilan kaynaklarin bir boéliimiinin
uretim  kapasitesini  artirmasi durumunda ve
makroekonomik istikrar saglandigi olciide, kamunun
vergi gelirlerindeki artis kalici olacaktir.
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Son soz...

“Mali araciligin diistik maliyerle veretkin olmasi yontnde: politikalar uygulanmasi;
ekonomik biiyiimenin saglanmasi icin birincil kosuldur.” King ve Levine (1993)

Sunulan sayisal bulgular ve diinya tecriibesi 1s1g1nda,

aracilik islemleri tizerindeki vergilerin, yarattigi bozucu etkiler
nedeniyle, ekonomik biiytime dinamigini engelledigi soylenebilir.

Bu kapsamda uzun donemli ekonomik biiytime oranini artirmada,

Yatirimin vergilendirilmesi yerine gelirin/tiiketimin
vergilendirilmesi,

Ekonomide kaynak tahsisi ve sermaye birikimi siireclerinin
etkinlestirilmesinde, mali aracilik maliyetinin distiriilmesi kritik
onem tagimaktadir.
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