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Oniimuizdeki giinlerde, 1 Ocak 1999'da Avrupa'nin, ekonomik ve parasal birlesmesindeki
uguncu agsamaya girecegiz. Buasamada 11 ulkenin dahil olacagi Avrupa Parasal Sistemine ek
olarak bu Ulkelerin ortak para birimi Euro kullanimaya baslanacak. Para ve kur politikalari Gye
ulkelerin inisiyatifinden ¢ikacak ve bu politikalar ortak bir bicimde bagimsiz Avrupa Merkez
Bankasi tarafindan belirlenecek. Butge ve isgUcu piyasalarina iligkin politikalar Ulkeler nezdinde
kalmakla birlikte Istikrar ve Blylime Anlasmasi ve Maastricht kurallari gecerliligini koruyacak.

Dolayisiyla yeni bir dinya dizeni, bu yil baginda resmen yururlige girecek. Euro'yu dinyanin
ikinci onemli parasi olmaya dogru yonelten bu gelismeler, kugkusuz ulkeleri, bolgeleri ve
sektorleri etkileyecek. Bu etkilesim Euro bodlgesinde guglu bir sekilde hissedilmekle beraber, bu
bolge ile yakin iligkili Ulkelerde ve sektorlerde de yansimasini bulacakitir.

Bugunkl konusmamda, 6zellikle Euro’nun bankacilik ve sermaye piyasalarinda tahmin edilen
etkileri konusuna deginmek istiyorum. Tabii ki bu etkiler 6zellikle sanayi sektorunu de yakindan
ilgilendiriyor. Kuskusuz, daha etkin bankacilik sektort ile derinligi fazla sermaye piyasalarindan
en fazla faydayi saglayacak kesim sanayi sektorl olacaktrr.

Bu arada sunu da belirtmek isterim ki, Euro'nun piyasalara sunulugu ile ilgili takvimde bir
degisiklik olacagini tahmin etmiyorum. Konu ile ilgili hUkimet yetkilileri ve merkez bankasi
baskanlari da ayni goruste. Gegtigimiz aylarda global kriz derinlesirse Euro takvimine ne olur
sorusu bugunlerde yerini Euro'ya olan talebin yiksekliginin nasil saglanacagi ve Avrupa Merkez
BankasI'nin para politikasinin hangi yonde olusacagi tartismalarina birakti. Ayrica, tarihteki boyle
nadir olusumlarin kisa vadeli gelismelerle degerlendirilemeyecedi fikri genelde gegerli. Euro'nun
hayata gecirilmesi , gagimizda Marshal Plani, Bretton Woods Anlagsmasi gibi nadir
olusumlardan birisidir.

Euro'nun bankacilk ve sermaye piyasalarina etkilerine deginmeden dnce, bu yeni para biriminin
uluslararasi duzeyde naslil bir yansima yapacagini kisaca 0zetlemek isterim.

Kanimca Euro'nun, uluslararasi piyasalarda 4 onemli temel etkisi olacaktir.



Birincisi, Euro uluslararasi para sistemine bir doviz kuru olarak girecektir. ABD dolari, Japon
yeni ve Euro Uglu para sistemi olugturacaklardr.

lkincisi, Avrupa Merkez Bankasi'nin kredibilitesinin derecesi Euro'nun degerine bagli
olacaktrr. Paritesi az dalgalanan, Avrupa ekonomisinde istikrari saglayan ve faiz volatilitesi
dusuk Euro, Avrupa Merkez Bankasi'nin kredibilitesini artiracaktir.

Ugtinciist, Euro bir "gipa™ kuru olacaktir. Avrupa Para Sistemi disinda birgok tilke Euro'ya
baglanacak, onu izleyen bir doviz kuru politikasi gizecektir.

Dorduncusuy, Euro uluslararasi rezervlerin tutuldugu bir para birimi olacaktir.

Bu sekilde gUgll bir para seklinde sisteme girecek Euro'nun bankacilik sektoriine etkilerini
ise yedi baglk halinde irdeleyebiliriz.

Birincisi, Euro ile bankacilk sistemindeki liberallesme akimi giderek artacaktir. Bu liberallesme
cercevesinde sisteme girislerin fazlalagsmasini beklemek, bu fazlalagsmanin da rekabeti
getirecegini dugsunmek kanimca yanlig olmaz. Ancak, bu serbestlesme piyasa kurallarina da
daha fazla uyumu beraberinde getirecektir. Saglikl ve konulan kurallara uygun bankacilik
finansal istikrarin da teminati olacaktir. Boyle bir bankacilk sistemi ise mevcut bankalarin
harmonizasyonunu saglayacak, bundan ise kugkusuz musterileri yararlanacaktir.

lkinci etki, uluslararasilagmada kendini gosterecektir. Global vizyonu olan, Avrupa Para
Sistemine daha iyi uyum saglayan ve her turll finansal araci sunan bankacilk uluslararasi
diizeyde kendine yer bulabilecektir. Ucli bir kur rejimine dayali uluslararasi parasal sistem,
buyuklugu, stratejisi ve araclari global duzene uygun bankalari Ustlere tagiyacaktir. Aksi ise
mahalli banka sayisinin artigi ve kugUk bankalarin bolgesel is yapmasi gibi bir durumu ortaya
clkaracaktrr.

Euro’nun sistemde kullaniminin artmasi bankacilik sisteminde de bilgi teknolojisinin etkin ve
genis kullanimini beraberinde getirecektir. Bilgi teknolojisini yaratacak alt yapiya sahip olmayan
bankalar mevduat toplama, kredi verme ve musterilerini gelismis bankacilik hizmetlerinden
yararlandirma olanagina sahip olmayacak veya bu hizmetleri daha maliyetli yerine getirecektir.
Bir gok Avrupa ulkesinde bilgi teknolojisine tam anlamiile gegememis banka mevcuttur.
Bunlarin, bilgi gaginin geregini yerine getirmemeleri halinde rekabetci ortamda sanslar ¢ok
azdrr.

Dadrduncu bir etki de, bankalarin yonetim kademelerinde ve stratejilerinde kendini
gOsterecektir. Rekabeti artmig, teknolojik alt yapisi guglu bir bankacilik sisteminde, bir adim
dtede olabilmek kaliteli ydnetici ve ydnetim metodlariile gegerlidir. lyi, yetenekli, tecriibeli, bilgili
ve rekabetci ortamda g¢alismaya alismig yoneticileri istihdam eden bankalar kazanacaktir.
Ayrica, giderek artan yonetim ilkeleri, teorileri ve uygulamalariniiziemek banka yoneticilerinin
gorevi olacaktir.

Besinci etki, menkullegsme dedigimiz sekuritizasyon olgusu bankacilk sektérinde kendini
iyice hissettirecektir. Banka aktiflerinde menkul degerlerin agirligini artirmasi yaninda mevduat
sahipleri ile kurumsal yatirmcilarin rekabeti veya ayni ydonde hareketleri bankalarin pasiflerini
etkileyecektir. Yagsadigimiz donemlerde mevduat sahipleri ve kurumsal yatirmcilar 70'li 80'li ve
hatta 90'l yillardaki gibi degillerdir. Genis bilgi akimi ¢ergevesinde ve rekabetgi ortamda, ¢ok
suratli hareket etmekte ve yonlerini kolaylkla degistirmektedir. Bunlarin yatirm stratejilerinin
yonunun Euro'nun sunulusundan sonra nereye gevrilecegini su asamada tahmin etmek zordur.
Ancak, bu olgu 6niumuzdeki donemlerde kendisini daima hissettirecektir.



Sekuritizasyon olgusu, buyuk firmalarin daha ¢cok menkul deger ¢ikararak fon bulmasina yardim
ederken, bankalarin aktifine de kiiglk ve orta dlgekli firmalarin hakim olmaya basglamasi
sonucunu doguracaktir. Bu ise bankalari bireysel krediler yaninda kuguk ve orta dlgekli firmalarla
nasil daha iyi yaganacagi gercegdini de ortaya ¢ikaracaktir. Avrupa'nin 6nemli 6zelliklerinden
birisi KOBllerin ekonomilerinde hakim unsur olarak yer almalaridir.

Altinci bir etki de, banka denetimlerinin daha guglu, kapsamli ve sorun Onleyici sekilde
yaplimasi seklinde ortaya gikmaktadir. Nitekim, gectigimiz yil, Bank for International Settlements
tarafindan ortaya konulan "Banka Denetiminde 25 Temel Prensip" bir ¢cok Ulkede hayata
gegirilmeye baslanmigtir. Cikan finansal krizlerin temelinde bankacilk sisteminin yattigi1 gercegi;
denetimin dnleyici ve finansal istikrari saglayici 6zelligine daha 6nem verilmesine neden
olmaktadir. Banka denetimi 2000'li yillarda ge¢gmise kiyasla ¢ok daha fazla degisiklik
gosterecektir. Bu degisiklikleri yapan Ulkelerin bankalari ise uluslararasi sistemde avantajli
duruma gegecektir.

Son olarak, artan rekabetin ve degisen dinya kosullarinin banka evliliklerindeki artisi da
beraberinde getirdigi gercedidir. Euro'dan sonra olusacak Avrupa Para Sisteminde daha karlj,
aktif ve guclu olmak icin devir ve birlesmeler kaginimazdir. Bunun bir ¢ok érnegini gegmiste
gordik. Bu egilim kanimca daha da artacaktir.

Euro'nun sermaye piyasasi ve portfoy yonetimine etkileri ise ¢esitli boyut ve yonlerde
kendisini gdsterecektir. Ozellikle kur farklarinin ortadan kalkmasi, tlkeler arasinda faiz
farkliliklarinin giderilmesi ve 11 Ulke piyasasinin tek bir piyasaya donismesi portfoy
yoneticilerinin davranislarini degistirecek bir olusumdur. Gegmiste, faiz veya kur farkliliklari
nedeniyle genis secim imkani bulan ve sabit gelirli yatrrmcilarin yogun ilgi gosterdikleri Euro
sermaye piyasalarinda, portfoy yoneticilerinin yeni pazarlara veya Euro disindaki paralara
yonelecegdi tahmin edilmektedir. Avrupa para sistemine dahil olmayan veya halen aday
durumunda olan uUlke pazarlari ve paralari bu yatirmcilar bir dl¢tide tatmin edebilecektir.

Ayrica, onumuzdeki donemde Avrupa Sermaye Piyasasinda kamu borglanmasinin agirhginin
bugune kiyasla daha azalacagi kanisindaym. Avrupa Birligi'ne dahil Glkelerin bit¢e acgiklarinin
giderek dugmesi, bu Ulkelerin piyasalarda daha az gorulmesini de beraberinde getirecektir.

Butce aciklarinin azalmasi, bu egilime diger Ulkelerin de katimasi, enflasyonda ve giderek dinya
¢apindaki zaten dusuk bir duzeyde bulunan faiz oranlarinin da asagiya ¢ekilecegi beklentisini
yukseltmektedir. Boyle bir gelisme sabit faizli aracglara yonelik talebi de dusurecektir.

Euro sermaye piyasasinda beklenen diger bir gelisme de, sigorta sektorinde yapilacak
duzenlemeler sonrasi, bu sektorun yatirrmci gucunun artmasidir. Kurumsal yatirmci niteligi ile
onemli guce sahip sigortalarindan gelecek fonlar, Euro sermaye piyasasinin genislemesine
olumlu katki yapacaktir.

Bu gelismeler cergevesinde Euro getiri egrisinin (yield curve) nasil bir egim alacagiise su
asamada kolaylikla tahmin edilecek bir husus gibi gorinmemektedir. Ancak, bir gergek var ki o
da Euro getiri egrisinin global bir nitelik kazanacagidir. Bu egride her Ulkenin kurumunun belli bir
yeri olacagini beklemek kanimca yaniltici bir yaklagim degildir. Belli Ulkelerin belli vadelerde
yogunlagmasi egrinin egimini de belirleyecektir.

Euro'nun bankacilik ve sermaye piyasalarina etkilerini bu sekilde 6zetledikten sonra Turkiye'nin
s0z konusu gelismelerden nasil yararlanabilecegine bakmak gerekir sanirm. Yukarida
belirttigim gibi, artan rekabetgci, etkin, genis ve global her piyasadan yararlanmak i¢in onu iyi
anlamak, analiz etmek, gelismeleri belirli 6lgide de olsa tahmin etmek lazmdir. Bunu yaptiktan



sonra elde edilecek faydalar bireylerin, kurumlarin ve devietlerin izleyecekleri stratejilere ve
uygulamalarina baglidr.

Boylesine buyuk ve etkin bir piyasada bizim igin olusacak olanaklar, segimler ve avantajlar
konuya yaklagimimizla ve aldigimiz onlemlerle paralel gidecektir. Bu nedenle yalnizca gecgis
doéneminde iyi hazrlanmig bankalar, sermaye piyasalar,i kurumlar ve hikumetler en yuksek
faydaya ulasabileceklerdir.



