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Ozet

Bu galismada altin emanet hesabi adi altinda yeni bir finansal Griin 6nerilmektedir. Bu riin
sayesinde finansal sistemin disinda atil olarak tutulan tasarruflarin finansal sisteme kazandiriimasi
amaclanmaktadir. Altin emanet hesaplari temelinde 6nerilen surecte ilgili tim taraflarin ¢ikarina
olacagi dusunllen bir yapi olusturulmaya calisilmistir. Bu yapi ile tasarruf sahiplerine birikimlerini
bozdurmadan distik faiz ile kredi alma imkani saglanmasi ve finans kurumlarina geri 6denmeme riski
dusuk kredi verilmesi ve emanet aldiklari altinlara dayali olarak menkul kiymet ihra¢c etmeleri
sayesinde ek fon saglamalari planlanmistir. Bu yapinin, llke ekonomisinin ihtiyaci olan sermaye
gereksinimini kargilanmasina yardimci olacagina inaniimaktadir.

Anahtar Kelimeler: Altin Emanet Hesaplari, Menkul Kiymetlestirme, Muhasebe
JEL Siniflamasi: G20, G21, M41.

Gold Deposited Accounts: A Proposal For A New Financial Product For The Financial System,
Abstract

In this paper a new financial instrument under the name of gold deposited account is proposed. With
this financial product, it is aimed to employ households’ savings which are kept idle out of the financial
system. It is aimed to design a process based on gold deposited securities which all the parties
involved are benefited. This structure will enable savers to get lower credit rates by their jewelry
savings without exchanging them; financial institutions to lower credit default risk and to create extra
funds. Finally, this structure will accelerate the national capital accumulation which is crucial for the
sustainable economic growth of the country.
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Giris

2007’de Amerika Birlesik Devletleri’nde baslayan finansal kriz zaman icerisinde dalga
dalga yayilarak uluslararasi finansal sistemi etkisi altina almigtir. Krizin yikici etkileri bagta
ABD ve Avrupa Birligi tlkeleri olmak Uzere kiresel manada hala devam etmektedir.

Tum dunyay! etkileyen finansal kriz finansal piyasalarda olumsuz bir yatirim ikliminin
hakim olmasina neden olmustur. Bu olumsuz ortamda yatirimcilar, goreceli olarak daha az
riskli yatirrm araclarina yonelmislerdir. Bu egilimin sonucunda basta altin olmak Uzere emtia
fiyatlarinda tarihi zirveler gérulmustur.
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Uluslararas! piyasalara paralel olarak Turkiye'deki finansal piyasalarda da benzer
yonde gelismeler yasanmistir. Finansal piyasalarda yasanan gelismelere ve TCMB’nin 2011
yil Kasim ayinda aldigi “TL zorunlu karsiliklarin bir kisminin altin cinsinden tutulmasi’ni
saglayan kararina bagli olarak finans kurumlari 6zellikle altin temelli alternatif Grtnler
gelistirmek Gzere yodun caba harcamaktadirlar. Bu ¢abalar sonucunda son yillarda altina
dayal Urinlerde cesitlilik artmaya baslamistir. Bu Urlnlere vadeli/vadesiz altin depo
hesaplari veya birikimli altin hesaplari ya da altin sertifikalari érnek olarak verilebilir (Oz ve
Fidan, 2013, s.125., Sarican, 2011, s.96). Sonug olarak bankacilik sektérinin 2013 yili Eylul
ay! itibariyle kiymetli maden depo hesaplarinin tutari 20,6 milyar TL'ye ve altin kredileri 1,5
milyar TL’ye ulagmigtir (TCMB Finansal istikrar Raporu Kasim 2013, sayi 17, s.65). Ancak
s6z konusu Urunler gecmisten gelen birikimlerden ziyade yeni yatirnmlarini altin tGzerine
yapan tasarruf sahiplerine yoneliktir. Tlrkiye’de hane halki tarafindan geleneksel yatirim
aracl olarak kabul edilen fiziki altin genelde yastik altinda tutulmaktadir. Bu durumda,
Turkiye’de 6nemli miktarda bir birikimin hanehalki tarafindan altin olarak yastik altinda
saklandigi ve bunun gonlll olarak finansal sistemin disinda tutuldugu tahmin edilmektedir.
Uzmanlar tarafindan Turkiye’de finansal sistemin disinda tutulan altin miktarinin yaklasik 5
bin ton oldugu tahmin edilmektedir (TCMB Finansal istikrar Raporu Mayis 2012, sayi 14,
s.98). Piyasalarda bir ons (1 ons=0,03110348079 kg) altinin ortalama 1.320 ABD dolarindan
(www.iab.gov.tr, 2014 Subat ayi) islem gordigu disindldiginde, s6z konusu potansiyelin
blyUklGglu c¢ok net bir sekilde ortaya ¢ikmaktadir. S6z konusu birikimlerin finansal sisteme
dahil edilmesine katki saglayacak her Urinidn finansal sistemin derinlesmesine ve
gelismesine énemli bir katki saglayacagi aciktir.

Bankalar, kiymetli madenler borsalarinda islem goren veya standartlar ve nitelikleri
Hazine Mistesarliyi ya da istanbul Altin Borsasi (IAB) tarafindan belirlenen veya bu
standartlara ve niteliklere uygunlugu bakimindan, Uretildikleri rafineriler itibariyla kabul
edilebilirlikleri (IAB) tarafindan teyit edilen kiymetli madenler ile standartlari ve nitelikleri
Tarkiye Blyuk Millet Meclisi (TBMM)'nin 08/08/1951 tarihli ve 1738 sayili karari ile belirlenen
Cumhuriyet altin sikkeleri ile ziynet altinlarinin alim ve satimi ile Vadeli islem ve Opsiyon
Borsalarinda islem goéren ve standart ile nitelikleri yetkili merciler tarafindan belirlenen
kiymetli madenleri esas alan sdzlesmelerin alim ve satimini yapabilirler. Bu konudaki
uygulama ise 01.11.2006 tarih ve 26333 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Bankalarin
Kiymetli Maden Alm Satimina ve Alacaklarindan Dolayr Edindikleri Emtia ve
Gayrimenkullerin Elden Cikariimasina iligkin Usul ve Esaslar Hakkinda Yénetmelik’in 4.
maddesinde belirtilen hilkimlere gére gerceklestiriimektedir.

Bu calismada, altin Gzerine yeni bir Grin olarak Altin Emanet Hesaplari ve bu
hesaplara dayal olarak altin sahiplerine verilecek kredi ile finans kurumu tarafindan emanete
alinan altinlar teminat godsterilerek c¢ikarilacak menkul kiymetlerden olusan bir sistem
Onerilmektedir. Bu sistem sayesinde hanehalki tarafindan tasarruf edilen ancak bilingli veya
bilingsiz olarak finansal sistemin disinda tutulan altin tasarruflarinin finansal sisteme katilimi
arttinlabilir. Bu yolla hem hanehalki tasarruflarinin daha dogru bir gekilde hesaplanmasi hem
de finansal sistem (zerinden kullanilabilecek o6nemli bir fon kaynagi yaratiimasi
amaclanmaktadir. Calismanin birinci bélimde emanete alinan altin karsihiginda kredi
veriimesi ve finansal sistem ¢ergcevesinde uygulamasi; ikinci bolimde altin emanet
hesaplarinin menkul kiymetlestirimesi ve ihra¢ sireci anlatilacaktir. Ugiinci bélimde altin
emanet hesaplari ile ulasilabilecek potansiyel buylklik, ekonomi ve finansal sistem
agisindan 6nemine deginilecektir. Ek olarak verilen 6rnek uygulama bdliminde ise
calismada Onerilen sistemin muhasebelestiriimesi bir 6rnek uygulama yardimiyla
aciklanmaya ve bankalarin kullandigi mevcut hesap planinda eksik kalan hususlara iligkin
Onerilerde bulunulmaya ¢aligilacaktir.
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1. Altin Emanet Hesaplarina Dayali Kredi Verilmesi ve Finansal Sistem
Cercgevesinde Uygulanmasi

Calismada onerilen sistemin agsamalari asagidaki gibidir.

. Asama: Tasarruf sahibi olan hanehalkinin tasarruflarini, ilgili finans kurumunun daha
Onceden ilan edilen bir subesine getirmesidir. Bu tasarruflar her tirlG ziynet altin, ¢eyrek-
yarim-tam cumhuriyet altini, resat altini, her ayar taki, bilezik, kolye, klipe vs. ve ayari tespit
edilebilen diger micevherler seklinde olabilir. Calismanin devaminda bu sayilanlarin yerine
tasarruf kelimesi kullanilacaktir.

ll. Asama: Getirilen tasarruflar subede eksper tarafindan degerlenir ve belgelenir. Bu
asamada uzerinde 6nemle durulmasi gereken konu, fiziki altinlarin degerlemesinde ulusal ve
uluslararasi bir standardin saglanmasidir. Bunun igin hem degerlemeyi yapacak olan
eksperin mesleki yeterliliginin, bilgisinin ve becerisinin hem de degerlemede izlenecek
surecin acgik bir sekilde ilgili mevzuatta belirlenmesi gerekmektedir. Bu sayede kayda alinan
fiziki altinlarin karsilik geldigi deger Ulke genelinde uluslararasi bir standarda kavusmus
olacaktir. Bu konu, uygulamanin Ulke geneline yayilmasi agisindan son derece dnemli bir
noktadir. De@erleme esnasinda finans kurumunun karhligi da dikkate alinmalidir. Bu
asamada eksperlerin durumu verimlilik ve maliyet agisindan degerlendirilmeli, eksperlerin
subede sUrekli bir personel mi olacaklarina, yari zamanli mi subede bulunacaklarina yoksa
bu hizmetin disaridan mi alinacagina karar verilmelidir. Tarafimizca bu noktada iki konu 6ne
¢cikmaktadir. Birincisi eksperlerin ilgili finans kurumundan mi yoksa tarafsiz baska bir
kurumdan mi olacagl konusudur. Kanaatimiz eksperin tarafsiz bir kurum tarafindan
gérevlendiriimesi yoniindedir. Bu kurum istanbul Altin Rafinerisi (IAR) gibi tarafsiz ve/veya
kamu ortakli§i da olan bir kurum olabilir. Béyle bir kurumun varligi hem finans kurumu hem
de tasarruf sahibi agisindan Z arttirici bir etki yaratacaktir. ikincisi ise eksperlerin subede
kalici olarak mi calisacagi yoksa belirli giinlerde mi subede bulunacagi konusudur. ilk konu
ile baglantili olarak degerlendirilirse bagimsiz bir kurum tarafindan goéreviendirilen eksperlerin
belirli zamanlarda ilgili subelerde bulunmalarinin uygulamada hem maliyet hem de verimlilik
bakimindan daha dogru olacaktir. Ornek olarak su anda piyasada altin toplama gunleri
olarak da bilinen mevcut uygulamada IAR tarafindan gérevlendirilen eksperler belirli glinlerde
belirli subelerde bulunarak degerleme islemini gerceklestirmektedir. Onerilen sistemde de
uygulama mevcut uygulama Uzerinden devam edilebilir veya alternatif bir ydntem
gelistirilebilir. Ancak bu konudaki en uygun ve en dogru yontem, uygulama esnasinda
karsilasilacak aksakliklari giderecek sekilde zaman icerisinde gelistirilebilir.

lll. Asama: Eksper tarafindan degerlenen ve belgelenen tasarruflar, tasarruf sahibi
tarafindan finans kurumuna fiziki olarak teslim edilir. Finans kurumu tarafindan fiziki olarak
teslim alinan tasarruflar musteri adina emanete (rehine) alinir ve finans kurumunun
kasalarinda vade tarihine kadar oldugu gibi muhafaza edilir. Yalniz s6z konusu finansal
urine olan talebin fazla olmasi halinde fiziki altinlarin finans kurumunun kendi bunyesinde
saklanmasinda sorunlar ortaya cikabilir. Bu durumda saklama hizmeti finans kuruluglarinin
Uzerinde bir kurum 6érnegin IAB tarafindan, saglanabilir. Bu noktada tasarruflarin saklanmasi
konusunun her iki secenekte de ilgili finans kurumu acgisindan 6nemli bir maliyet unsuru
olacaginin altinin c¢izilmesi yerinde olur. Ek olarak emanete alinan ziynet esyalarinda
olusabilecek hasarlara karsi sigortalanmasi konusu da unutulmamalidir. Buna benzer bir
uygulama 19. yiizyin son ceyredinde Mithat Pasa tarafindan kurulan istanbul Emniyet
Sandigi tarafindan uygulanmig ve bir sire oldukga basaril bir sekilde devam etmistir (Hazar,
1986, s.565). Bu asamada oOnerilen hesabin isleyisi acisindan glinimizdeki mevcut
uygulamalardan farki ortaya ¢ikmaktadir. Mevcut uygulamalarda tasarruf sahibi tarafindan
finans kurumuna teslim edilen ziynet veya sUs esyasi haline dénlstiriimus altin, eksper
degerlemesinin ardindan hurda olarak rafineriye gonderilmektedir. Rafineriye goénderilen
altinlar ise eritilerek has altin haline dénustirilmektedir. Rafineride has haline donistirilen
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takilar hizmet bedeli disirilerek finans kurumuna iade edilmektedir. Bu uygulamada
misterinin bir daha tasarruflarini ilk getirdigi hali ile geri alma ihtimali yoktur. Burada eksper
tarafindan yapilan degerlemede sadece altinlarin degerlendigi, takilarin Gstindeki kiymetli
taglar dikkate alinmadigi ayrica belirtiimelidir. Oysaki orijinal takinin Gzerindeki taglar ne
kadar kiymetli olursa olsun cikarildiktan sonra 6nemli dlgide deder kaybetmektedir. Bu
durum tasarruf sahibi acisindan sisteme dahil olmanin 6nidndeki 6nemli bir engel
olusturmaktadir (Uras, 2012). Halbuki bu galismada 6nerilen uygulamada ziynet esyalari
orijinal seklinde muhafaza edilerek ilk teslim alindidi haliyle musteriye geri veriimektedir.

IV. Asama: Fiziki olarak teslim alinan altinlar igin finans kurumunun devraldigi altinlari
vade tarihi geldiginde ayni fiziki sartlar ile mUsteriye geri iade etmeyi kabul ettigi, misterinin
ise ayni sartlarda geri almay! kabul edecegi bir s6zlesme imzalanir. Ayrica s6zlesmede
finansal kurumun islem tarihinde altinlari kabul ettigi fiyat ile vade sonunda musterinin geri
satin alacag fiyat veya faiz orani belirtilerek islem tarihindeki fiyat tutarinda misteriye kredi
verilmektedir. Bu islem bir anlamda finansal kurum acgisindan ters repo, musteri acisindan
repo sozlesmesi gibi dusunulebilir. Ancak bu sdézlesmenin repo sézlesmelerinden farki, repo
kadar kisa vadeli olmamasi ve repoya konu olan borglanma senetleri yerine ziynet
esyalarinin kullaniimasidir. Bu sozlesme ile iki taraf da karsilikli olarak yukimlilik altina
girmektedir. Altinlari teslim alan finansal kurum isleme konu olan altinlari sézlesme uyarinca
belirlenen vade sonunda ayni sekilde geri verme yukumluligu altina girerken, altinlari teslim
eden musteri de isleme konu altinlan sézlesmede belirtilen vadenin sonunda belirlenen
fiyattan geri satin alma yUukimliluga altina girmektedir.

Eksper degerlemesinin ve imzalanan sdzlesmenin sonrasinda musterinin teslim ettigi
altinlar gegici olarak finansal kuruma gecer. Musteriye birikimlerinin fiziki dékimuna,
birikimlerinin has altin cinsinden karsilik geldigi miktarini, vadesini, vade sonundaki geri satin
alim fiyatini veya faiz oranini ve diger sartlari gésteren belge verilir.

V. Asama: Son olarak sdzlesmenin sonunda altinlarin belirlenen fiyattan veya faiz
oranindan musteriye geri satilmasiyla fiziki degisimi yapilir. Finansal kurum boyle bir islemde
verdigi kredinin geri alinamama riskini minimize etmis olmaktadir.

2. Toplanan Kiymetli Madenlerin Finansal Sisteme Kazandiriimasi

ilgili finans kurumu tarafindan hanehalkindan toplanan ve belgelendirilen kiymetli
madenlerin mevcut ulusal ve uluslararasi finansal sisteme adapte edilmesi gereklidir. Bu
oldukga 6nemli ve Gzerinde dikkatle durulmasi gereken bir suregtir. Zira uygulamada basari
saglanabilmesi, urinun piyasa tarafindan benimsenmesi ve yaygin olarak kullaniimasi igin
bu slirecten her iki tarafin da fayda saglamasi gereklidir. Bu ¢alismada toplanan kiymetli
madenlerin iki sekilde finansal sisteme dahil edilebilecedi degerlendiriimektedir.

2.1. Kiymetli Madenlerin Dolayl Olarak Finansal Sisteme Kazandirilmasi

TCMB’nin  2005/1 Zorunlu Karsiliklar Hakkindaki Tebligi * ile TCMB nezdinde
bulundurulacak zorunlu kargiliklara iliskin esas ve sartlar dizenlenmektedir. Bu tebligin 6.
maddesi Kiymetli Maden depo hesaplariyla ilgili ayrilmasi gereken karsiliklara iliskindir. Bu
teblig, Altin Emanet Hesaplarn da dahil edilmek suretiyle genisletilebilir. Yapilacak
dizenlemeler ile altin emanet hesaplari, altin depo hesaplari kargisinda daha avantajli hale
getirilerek tegvik edilmelidir. Buna ilaveten, Kiymetli Maden Depo hesaplarinda oldugu gibi,
hem yerli para hem de yabanci para yukidmliltkleri icin tutulmasi gereken zorunlu
karsiliklarin tamaminin ya da bir kisminin Altin Emanet hesaplari cinsinden tesis edebilme
imkani saglanmasi gerektigi degerlendiriimektedir. Ayrica toplanan islenmig altinlarin
uluslararasi kabul gdéren bir degerleme slrecinden gecmesi gerekmektedir. Bu ydnde
yapilacak duzenlemeler sayesinde finans kurumlarinin emanete aldiklari ancak kullanma

66



Bankacilar Dergisi

imkanlarinin kisith oldugu Altin Emanet Hesaplarinin dolayli olarak nakde c¢evrilmesi
saglanmis olur. Cunkl bu durumda Turk lirasi ve yabanci para cinsinden fonlar serbest
kalmig olur. Nihayetinde ise dolayli olarak da olsa Altin Emanet Hesaplar finansal sisteme
kazandiriimis olur.

2.2. Altin Emanet Hesaplarinin Dogrudan Finansal sisteme Kazandiriimasi: Altin
Emanet Hesaplarinin Menkul Kiymetlestiriimesi ve lhra¢ Edilmesi Sureci

Finans kurumunun yabanci kaynaklari arasinda goziuken mudilere ait hesaplardaki
bakiyelerin toplanmasi ile fonlar olusur. Olusan fonlar finans kurumu tarafindan vade
uyumuna bagh kalmak kosulu ile degerlendirilir. Ancak Altin Emanet hesaplari daha farkh bir
agidan degerlendiriimelidir. Zira bu hesaplarin temel Ozelligi geregi, emanete alinan
tasarruflar vade sonuna kadar teslim edildigi haliyle depolarda saklanmaktadir. iste bu
noktada 6nerilen sistemde tasarruflarin sahipliginin finans kurumuna ge¢gmedigi hususunun
tekrar vurgulanmasinin yerinde olacagi dusunilmektedir. Bu durumda ise emanete alinan
tasarruflarin nakde cevrilmesi meselesi ortaya c¢ikmaktadir. Onerilen sistemin ilgili finans
kurumu tarafindan karli bir sekilde uygulanabilmesi igin emanette tutulan ancak hesabin
yapisi geregi kullanilamayan tasarruflarin bir sekilde finansal sisteme dahil edilmesi
gerekmektedir.

Resmi Gazete'nin 26 Ocak 2007 tarih ve 26415 mikerrer sayili nidshasinda
yayimlanan Bankalarca Uygulanacak Tek Diizen Hesap Plani ve izahnamesi Hakkinda
Teblig ile bankalarin uygulamasi gereken hesap plani dizenlenmistir. Bu teblige goére de
kiymetli maden deposu bir varlik hesabiyken, kiymetli maden depo hesaplari bir borg
hesabidir. Ancak bu calismada bahsedilen Altin Emanet Hesaplari igin durumun farkli olmasi
gerektigi dusundlmektedir. Zira Altin Emanet Hesaplari adi altinda takip edilecek islemlerde
hesabin adindan da anlasilacagi Uzere hesaba konu olan varliklar ilgili finans kurulusu
tarafindan tasarruf sahipleri namina emanete alinmaktadir. Dolayisiyla bu durumu bir tir
rehin islemi gibi degerlendirmek mimkun olabilir. Eger Altin Emanet Hesaplari rehin hesabi
gibi degerlendirilirse bu hesaplarin da tipki rehin hesaplarinda oldugu gibi bilangoda nazim
hesaplarda takibi mimkun olur. Emanete alinan altinlar finans kurumu acgisindan énemli bir
potansiyel kaynaktir ve kullaniimasi gereklidir. Bir bagka ifadeyle emanete alinan tasarruflar,
fiziksel Ozellikleri bozulmadan nakde donustiurilmeli ve finans kurumu tarafindan
kullanilabilecek bir fon kaynagi yaratiimahdir. Bu asamada finans kurumunun bir menkul
kiymetlestirme surecine girebilecegi degerlendiriimektedir. Bir baska deyisle, ilgili finans
kurumu emanete aldigi ve uluslararasi kabul gobren bir sirecte degerledigi ve
sertifikalandirdigi ziynet esyalarinin has altin karsilhidi tutarinda teminat gostererek ulusal ve
uluslararasi sermaye piyasalarinda menkul kiymet ihra¢ edebilir. Bu sayede elindeki gayri
nakdi olan ve yapisi itibarlyla emanet olarak saklanmasi zorunlu olan varliklarini nakde
¢evirmis olur. Bu noktada diizenleyici kamu otoritelerinin destegdi ve tesviki cok énemlidir.

Finans kurumu acgisindan sunulan hizmetin saglayacag! katki kadar surecin bankacilik
sistemi agisindan dogru bir yere yerlestiriimesi de énemlidir. Bunun yaninda surecin dizgin
ve verimli bir sekilde islemesi igin hem yasal mevzuata uygun hem de islevsel olmasi
gerektigi dusunulmektedir. Bu noktada finans kurumu tarafindan asagida belirtilen iki
yontemden birinin izlenebilecedi disinulmektedir.

l. Yontem (Dogrudan Altin Teminath Kredi Verilmesi)

Birinci yontemde miusteriden alinan altinlar karsihginda finans kurumu tarafindan kredi
verildigi, bir baska ifadeyle teminath kredi verildigi, distnulebilir. Bu dogrultuda Altin Emanet
Hesaplari has altin cinsinden sadece nazim hesaplar altinda takip edilmelidir. Bir baska
deyisle, nazim hesaplar temel alinmalidir. Finans kurumu altin emanet hesaplarinda izlenen
altinlari teminat gostererek para ve sermaye piyasalarinda menkul kiymet ihraci yapabilir.
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ihrag edilen bu menkul kiymetler ise, bilangonun yabanci kaynaklar béliimiinde, ihrag edilen
menkul kiymetler kalemi altinda izlenmelidir.

Il. Yontem (Altinlarin Geri Satim Vaadiyle Alinmasi)

ikinci ydntemde islem tarihinde belirli bir fiyattan misteriden satin alinan altinlarin belirli
bir vade sonunda daha Onceden Uzerinde anlagilan fiyattan geri satiimasina iliskin bir
s6zlesme yapilabilir. Bu dogrultuda Altin Emanet Hesaplari has altin cinsinden nazim
hesaplarda takip edilmesinin yani sira finans kurumunun bilangosundaki varlik hesaplari
arasinda da takip edilmelidir. Bir baska ifadeyle, ters repo islemine benzer bir sekilde
muhasebelestiriimelidir. Yine bu yontemde de finans kurumu geri satma vaadiyle satin aldigi
altinlar teminat gostererek para ve sermaye piyasalarinda menkul kiymet ihraci yapabilir.
ihrag edilen bu menkul kiymetler yine bilangonun yabanci kaynaklar bélimiinde ihrag edilen
menkul kiymetler kalemi altinda izlenmelidir.

Hangi yontem kullanilirsa kullanilsin sonugta bu bir menkul kiymetlestirme sirecidir.
Ancak bu durumun genel anlamda bilinen menkul kiymetlestirme slrecinden temel bir farki
vardir. Zira menkul kiymetlestirme kisaca gelecekte gerceklesecek bir alacak hakkinin
sermaye piyasalari tUzerinden nakde ¢evrilmesi slreci olarak ifade edilebilir (Greenbaum and
Thakor, 1987, s.379; Schwarcz, 1994, s.133). Bu calismada ise menkul kiymetlestirme
sureci ile likit olmayan bir varligin (krediyi alan tarafindan emanet edilen gayri nakdi varligin)
ve yapisi geregi elden g¢ikarilmasi mumkin olmayan bir varligin likit hale dénustirtilmesi kast
edilmektedir.

Menkul kiymetlestirme silreci sonrasinda saglanan fonlar finans kurumu tarafindan
deg@erlendirilmelidir. Boyle bir durumda, kredi verilmesi neticesinde emanete alinan altinlara
dayali menkul kiymet ¢ikarilmasi yoluyla finans kurumu kendisine ekstra fon saglamis
olacaktir. Cikarilan menkul kiymet karsiliginda altin teminat gosterilmesi, menkul kiymetin
Zilirligini artiracak ve belki de finans kurumuna olan faiz maliyetini dislrecektir. Finans
kurumu altin teminati karsiligi verdigi kredi neticesinde faiz geliri elde etmekte, c¢ikardigi
menkul kiymet nedeniyle faiz giderine katlanmaktadir. Ancak bunlarin disinda c¢ikarilan
menkul kiymet sonucunda fon saglanmakta ve bu fonlar degerlendirilerek banka icin
fazladan bir gelir unsuru ortaya ¢ikmaktadir.

Gorulecegi Uzere bu sistemde finans kurumu verdigi kredi kargiliginda teminat olarak
altin aldidi icin kredi geri 6denmeme riskini azaltmakta ve bu altinlar teminat gdsterilerek
cikarilacak menkul kiymet sayesinde fazladan fon saglamaktadir. Altin teminati karsiliginda
kredi alan bireyler ise geri 6denmeme riskinin azalmasi dolayisiyla disik kredi maliyeti ile
kredi alabilecek ve vade siuresi boyunca altinlarini saklama riskinden ve maliyetinden
kurtulmus olacaktir. Bu da hanehalkinca yastik altinda saklanan ve finansal sistemin disinda
olan atil bir kaynagin finansal sisteme ve dolayisiyla Ulke ekonomisine kazandirilmasini
saglayacaktir.

3. Menkul Kiymetlestirme Siirecinin Ulagmasi Tahmin Edilen Parasal Biiyiikliik

Turkiye’de hanehalki tarafindan finansal sistem disinda tutulan altin miktarinin 3 ila 5
bin ton arasinda oldugu tahmin edilmektedir. 2012 yilinda yapilan bir ¢alismada sadece
1984-2012 yillari arasinda Turkiye’de biriken altin stokunu 2189 ton olarak hesaplamislardir
(Aktas ve digerleri, 2012, s.6). Mayis 2012’de 6rnegin TCMB tarafindan yayinlanan Finansal
istikrar Raporunda bu miktar 5 bin ton ve yaklasik 470 milyar TL olarak ifade edilmistir.
Anadolu topraklarinda altinin ylzyillar boyunca ziynet esyasi ve tasarruf araci olarak
kullanildigi hesaba katilirsa tahmin edilen 5 bin ton rakaminin olduk¢a makul oldugu
gorulecektir. Finansal sistemin disinda tutulan miktar ihtiyath yaklagsimla 3 bin ton civarinda
oldugu kabul edilirse, ulasilacak parasal buyuklik 285 milyar TL olacaktir. Buna karsilik
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31.12.2011 tarihi itibariyla Turkiye’de GSMH yaklagik olarak 1.350 milyar TL, bankalardaki
toplam mevduat ise yaklasik olarak 690 milyar TL civarinda gerceklesmistir. Bir baska
ifadeyle GSMH’nin yaklasik yuzde 21’i ya da Turkiye'de kayith mevduatin yaklagik ytzde 40’1
kadar bir deger finansal sistemin disinda tutulmaktadir. Bankalardaki toplam mevduatin
gecmis yillar icinde yapilan tasarruflarin toplami oldugu unutulmamalidir. Asagida yer alan
Grafik 1 ve Grafik 2 de atil tasarruflarin potansiyel blyukligu ¢cok daha agik bir sekilde
g6rilmektedir.

Grafik 1: Finansal Sistemin Disinda Tutulan Grafik 2: Finansal Sistemin Diginda
Altin Miktarinin Toplam Mevduata Orani Tutulan Altin Miktarinin GSMH'ya
Orani
W Bankalardaki Toplam Mevduat(TL) B GSMH(TL)

B Finansal sistemin Disinda Tutulan

Finansal Sistemin Disinda Tutulan
? Altin(TL)

Altin(TL)

ﬂ

Kaynak: TCMB, TUIK (2012) Kaynak: TCMB, TUIK (2012)

Son olarak hanehalki finansal varliklarinin gelisimi incelendiginde mevcut potansiyelin
blyUkligli daha da net goérulmektedir. Hanehalki finansal varliklari; bireysel emeklilik
fonlarini, hisse senetlerini, kamu borglanma ka&gitlarini, gercek kisilerin tasarruf
mevduatlarini, katilim fonlarini, doéviz tevdiat ve altin depo hesaplarini ve vyastik alt
birikimlerini (doviz, altin v.b.) kapsamaktadir (BDDK Finansal Piyasalar Raporu, 2011, s.17).
Asagida verilen Grafik 3 incelendiginde, 6rnegin 2010 yilinda 450,3 milyar TL olan hanehalki
finansal varliklari 2011 yilinda 509,3 milyar TL olmustur. Géruldagu gibi bir yil igerisinde
hanehalkinin finansal varliklari yaklasik olarak 60 milyar TL artmistir. 2003’ten itibaren
gelisim incelendiginde hanehalkinin finansal varliklarinin yilda ortalama 50 milyar TL
civarinda arttigi sdylenebilir. Oysaki yukarida da belirtildigi Gzere, finansal sistemin diginda
tutuldugu hesaplanan miktar yaklasik olarak 285 milyar TL'dir. Boyle bir potansiyelin atil
olarak kalmasi Turkiye gibi hizla gelisen bir ekonomi igin olumsuz bir durumdur.

Elbette boyle blyudk bir birikimin bir anda finansal sisteme dahil olmasi
beklenmemelidir. Bu konuda yasanabilecek gelismelerin tam olarak 6ngérilmesi de mimkiin
degildir. Ancak altin depo hesaplarinda gérilen gelismeler, altin emanet hesaplarinda yatan
potansiyeli degerlendirmek igin bir hareket noktasi olabilir. 2013 yih EylUl ayi itibariyla
bankacilik sektériindeki Kiymetli Maden Depo hesaplarinin 20,6 milyar TL'ye ulastigi ifade
edilmektedir (TCMB Finansal istikrar Raporu, 2013, 17, s.65).
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Grafik 3. Hanehalki Finansal Varliklari (2003-2011)
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Kaynak: BDDK, 2012.

Sonug

Bu calismada hane halki tarafindan geleneksel olarak yastik altinda atil olarak
saklanan altinlarin (fonlarin) finansal sisteme kazandirilmasi amaglanmistir. Bu sekilde
finansal sistemin disinda duran ancak ayni zamanda blyuk bir potansiyel barindiran bir
kaynagin finansal sisteme dahil edilmesine katki saglayacak bir Griin dnerilmigtir. Onerilen
aran tarihte var olan ve isleyen bir sistemin gunimuz piyasalarina uyacak sekilde geligtirmesi
ile ortaya c¢ikmistir. Burada bir noktanin énemle altinin cgizilmesi gerekmektedir. Yeni bir
driinin sunulmasi ve piyasa tarafindan kabul edilmesi igin tim taraflarin trlinden fayda
saglamasi gerekmektedir.

Bu calismada da bu prensip temel alinmistir. Altin emanet hesabinda taraflar, kamu
otoritesi, finans kurumlari ve tasarruf sahipleridir. Onerilen Griiniin 6n gérildigu gibi islemesi
ile tim taraflarin fayda saglayabilecedi bir déngu olusturulmasi amaclanmistir. Tasarruf
sahibi elinde atil olarak tuttugu bir de saklama maliyetine katlandigi tasarruflarini emanet
vererek piyasaya gore daha dusuk bir oranla borglanma imkani saglamakta ve vade sonunda
isterse ziynet egyalarini emanete verdigi haliyle geri alma imkanina sahip olmaktadir. Finans
kurumu ise verdigi kredinin geri 6denmeme riskini azaltmakta ve emanete aldigi ziynet
esyalarina dayali menkul kiymet ihra¢ ederek kendine ek fon saglama imkani elde
etmektedir. Bu durumun finans kurumlarinin mali yapisi uzerinde son derece onemli katkilar
saglayabilecegi dusinilmektedir. Onerilen sistemde yapilacak ekspertiz degerlemesi
sistemin saglikli isleyisi agisindan olduk¢ca 6énemlidir. Degerlemenin finans kurumu uzmanlari
yerine tarafsiz eksperler (istanbul Altin Rafinerisi vb. tarafsiz bir kurum tarafindan
uluslararasi  duzeyde sertifikalandiriimig) tarafindan  yapilmasi hem  sistemde
standardizasyonu saglayacaktir hem de sisteme olan Zi arttiracaktir. Su anda mevcut
uygulamada ekspertiz degerlemesi istanbul Altin Borsasi'na bagl olarak galisan 115 eksper
tarafindan yapilmaktadir’. Ancak mevcut uygulama onerilen sistemin ulasmasi beklenen
blyUkllUk karsisinda yetersiz kalabilir. Bu alanda olusabilecek ek eksper ihtiyaci sikintisinin
ise GUmrik ve Ticaret Bakanhgi ile istanbul Altin Rafinerisi A.S. arasinda kuyumculukla
ugrasan mevcut meslek sahiplerinin sertifikasyonu konusunda yapilacak bir protokolle ve
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Universite isbirligi ile ¢dzllebilecedi duslinilmektedir. Gimrik ve Ticaret Bakanhgi Esnaf ve
Sanatkarlar Genel MuduarlGga verilerine goére Turkiye genelinde Subat 2014 tarihi itibari ile
11.251 adet kuyumcu bulunmaktadir. Olusabilecek eksper ihtiyacinin bu potansiyel meslek
mensuplarinin dederlendiriimesi ile kisa vadede giderilebilecegi kanaatindeyiz. Ayrica bu
surecgte, dizenleyici otoritenin kolaylastirici tutumu ve mevzuatta yapacagi tesvik edici
degisiklikler 6nerilen sistemin saglikhi olarak islemesi, Urtinin piyasa taraflarinca kabul
edilmesi, benimsenmesi ve yaygin kullanimi agisindan son derece énemlidir.

Son olarak kamu otoritesi acisindan bakildiginda yaklasik 285 milyar TL'lik bir
kaynagin ulke ekonomisine kazandirilmasinin énd aciimis olacaktir. Turkiye ekonomisinin
onundeki en ciddi sikintilardan birinin bireysel tasarruflarin yetersizligi ve hane halki tasarruf
oranlarinin dusuklagadur. Bu durumda, boylesine yeni bir fon kaynaginin Tirkiye ekonomisi
Uzerine yapacagi dolayli ve dolaysiz katkilarin ne blytkllklere ulasabilecedi bu g¢alismanin
konusu disindadir, ancak ileride yapilacak ampirik ¢alismalar igin iyi bir baslangi¢ noktasi
olabilecedi dusUnulmektedir.

Ek: Ornek Uygulama

Onerilen sistemin finansal kurum tarafindan, iki farkli yéntem de dikkate alinarak,
muhasebelestiriimesi asagdidaki 6rnek yardimiyla agiklanmaya calisilacaktir.

Ornek: X misterisi elinde bulunan cesitli ziynet esyalarini 1 Eylil 2013 tarihinde Z
Banka emanet olarak vererek kredi gekmek istemistir. Z Bank yaptigi degerleme sonucunda
X mausterisinin getirdigi ziynet esyalarinin 10 gr has altin degerinde oldugunu tespit etmistir.
(Yapilacak yevmiye kayitlarinda banka tekdizen hesap plani kullanilacaktir)

I. Yontem (Dogrudan Altin Teminath Kredi Verilmesi)

1 Eylul 2013 tarihinde Z Bank emanet aldidi ziynet esyalari karsiliginda X musterisine
1 yil vadeli ylzde 24 faizli 1.000 TL kredi vermistir. Ayrica X musterisine teslim alinan ziynet
esyalarinin bir listesi verilmigtir (6rnegin basitlestiriimesi amaciyla BSMV ve diger unsurlar
dikkate alinmamistir).

Z Bankin 1 Eylul 2013 tarihinde emanet aldidi ziynet egyalari ile verdigi krediye iligkin
yapmasi gereken yevmiye (gunluk defter) kayitlari asagidaki gibidir.

Emanet alinan ziynet esyalarinin Nazim Hesaplarda izlenmesi:

1.9.2013 | 983-Emanet ve Rehinli Kiymetler 1.000
985-Emanet ve Rehinli Kiymet
Verenler/Birakanlar 1.000

Verilen krediye iligkin yevmiye kaydi:
1.9.2013 | 118-Kisa Vadeli Teminatli Diger Krediler 1.000
010-Kasa 1.000

Z Bank 1 Ekim 2013 tarihinde, emanete aldigi altinlari teminat gostererek, 1.000 TL
nominal degerli 10 ay vadeli (vade sonu bor¢clanma senedini 900 TL’den ihrag etmistir. Z
Bankin ihrag ettigi bu menkul kiymete iliskin 1 Ekim 2013 tarihinde yapmasi gereken yevmiye
kaydi su sekildedir;
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Cikarilan Menkul Kiymete (bor¢lanma senedine) iligkin yevmiye kaydi:

1.10.2013

010-Kasa _
378-lhracg Edilen Menkul Kiymet lhrag
Farklari

376-ihrag Edilen Menkul Kiymetler

900

100

1.000

Z Bankin 31 Aralik 2013 tarihinde verdigi altin teminath kredisi ile ¢ikardigi menkul
kiymete iliskin tahakkuk eden faizlerle ilgili yapmasi gereken yevmiye kayitlari asagidaki
gibidir (kolaylik saglanmasi amaciyla faiz hesaplanmasinda basit faiz yontemi kullaniimistir).

Verilen kredi nedeniyle 2013 yilinda tahakkuk eden faize iliskin yevmiye kaydi:
220-Kredi Faiz ve Gelir Tahakkuk ve
31.12.2013 | Reeskontlari 80
514-Kisa Vadeli Diger Kredilerden
Alinan Faizler 80

(Krediye iliskin 2013 yilinda tahakkuk eden faiz = (1.000 TL * ylzde 24 * 4 ay / 12 ay) = 80
TL)

Cikarilan Menkul Kiymet nedeniyle 2013 yilinda tahakkuk eden faize iliskin yevmiye

kaydi:
630-ihrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen
31.12.2013 | Faizler 30
378- ihrag Edilen Menkul Kiymet ihrag
Farklari 30

(Cikarilan Menkul Kiymete iliskin 2013 yilinda tahakkuk eden faiz = (100 TL / 10 ay)*3 ay =
30 TL)

Menkul kiymetin vade tarihi olan 1 Agustos 2014 tarihinde Z Bank borglanma
senetlerini itfa ederek menkul kiymet sahiplerine 1.000 TL ddeme yapmistir. Bu islem ile ilgili
Z Bankin yapmasi gereken yevmiye kayitlari agagida gosterildigi gibidir.

Cikarilan Menkul Kiymet nedeniyle 2014 yilinda tahakkuk eden faize iligkin yevmiye

kaydi:
630-ihrac¢ Edilen Menkul Kiymetlere Verilen
1.8.2014 | Faizler 70
378- ihrag Edilen Menkul Kiymet ihrag
Farklar 70

(Cikarilan Menkul Kiymete iliskin 2014 yilinda tahakkuk eden faiz = (100 TL / 10 ay)*7
ay=70TL)
Cikarilan Menkul Kiymetin itfasina (6denmesine) iligkin yevmiye kaydi:

1.8.2014 | 376-ihrac Edilen Menkul Kiymetler
010-Kasa

1.000

1.000

X masterisi 1 Eylil 2014 tarihinde 1.240 TL'yi Z Banka vererek emanet ettigi ziynet
esyalarini geri almistir. Bu dogrultuda Z Bankin 2014 yilinda tahakkuk eden faize, kredi geri
6demesine ve nazim hesaplarda izledigi Altin Emanet hesaplarina iliskin yapmasi gereken
yevmiye kayitlari su sekilde olacaktir;
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Verilen kredi nedeniyle 2014 yilinda tahakkuk eden faize iligkin yevmiye kaydi:
220-Kredi Faiz ve Gelir Tahakkuk ve
1.9.2014 | Reeskontlar 160
514-Kisa Vadeli Diger Kredilerden
Alinan Faizler 160
(Krediye iligskin 2013 yilinda tahakkuk eden faiz = (240 TL / 12 ay)*8 ay = 160 TL)

Krediye iligskin tahakkuk eden faizlerin kredi alacadina aktariimasina iliskin yevmiye

kaydi:
1.9.2014 | 118- Kisa Vadeli Teminatli Diger Krediler 240
220-Kredi Faiz ve Gelir Tahakkuk ve
Reeskontlari 240

Kredinin tahsil edilmesine iligkin yevmiye kaydi:

1.9.2014 | 010-Kasa 1.240
118- Kisa Vadeli Teminath Diger
Krediler 1.240

Emanete alinan ziynet esyalarina iliskin nazim hesaplarin kapatilmasi:
1.9.2014 | 985-Emanet ve Rehinli Kiymet
Verenler/Birakanlar 1.000

983-Emanet ve Rehinli Kiymetler 1.000

II. Yontem (Altinlarin Geri Satim Vaadiyle Alinmasi)

Bu yontemde de Z Bankin altina dayali ¢ikaracagi menkul kiymete (borclanma
senedine) iliskin tim kayitlar ayni olacagi icin sadece X mdisterisine, bir nevi ters repo
seklinde, verilen kredi dikkate alinarak kredi islemine iligskin kayitlar Gzerinde durulmustur. Bir
baska ifadeyle ¢ikarilan menkul kiymete iligkin kayitlar I. Yontemdeki ile ayni olacaktir.

1 Eylul 2013 tarihinde Z Bank ziynet esyalarini X musterisinden 1 yil sonra (1 Eylul
2014) 1.240 TL'den geri satim vaadiyle 1.000 TL'ye satin alarak kredi vermistir. Ayrica X
musterisine teslim alinan ziynet egyalarinin bir listesi verilmistir (yine 6rnegin basitlestiriimesi
amaciyla BSMV ve diger unsurlar dikkate alinmamis ve faiz hesaplamalarinda basit faiz
yontemi kullaniimistir).

Z Bankin bir yil sonra 1.240 TL'den geri satim vaadiyle 1 Eyltl 2013 tarihinde 1.000
TL’ye satin aldigi ziynet esyalarina iliskin yapmasi gereken yevmiye kayitlari asagidaki
gibidir.

Emanet alinan ziynet esyalar karsiliginda 1.000 TL 6denmesine iligkin yevmiye
kaydi:

1.9.2013 | 019-Kiymetli Madenler 1.000
010-Kasa 1.000
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Emanet alinan ziynet esyalarinin Nazim Hesaplarda izlenmesi:

1.9.2013 | 983-Emanet ve Rehinli Kiymetler 1.000
985-Emanet ve Rehinli Kiymet
Verenler/Birakanlar 1.000

Geri satim vaadiyle satin alinan ziynet esyalari isleminin Nazim Hesaplarda
izlenmesi:

996-Diger Bilango DisI Hesaplardan
1.9.2013 | Alacaklar 1.240
998- Diger Bilango DisI Hesaplardan
Borglar 1.240

Ek Oneri:

Kullaniimakta olan banka tekdizen hesap planinda bu islem icin nazim hesap
bulunmadigi i¢in yukaridaki “Diger Bilan¢o Digi Hesaplar” ismi kullaniimigtir. Bu hesap yerine
banka tekdlizen hesap planinda bos olan 990 ve 991 kodlu hesaplar agilarak “990-Altin Geri
Satim ve Geri Alim Vaadi islemlerinden Alacaklar’ ve “991-Altin Geri Satim ve Geri Alim
Vaadi islemlerinden Borglar” seklinde isimlendirilerek kullanilabilir. Bu dogrultuda bankanin 1
Eylll 2013 tarihinde yapaca@i altin Uzerine geri satim ve geri alim iglemine iliskin nazim
hesap kaydi asagidaki gibi olacaktir.

1.9.2013 | 990- Altin Geri Satim ve Geri Alim Vaadi
islemlerinden Alacaklar 1.240
991-Altin Geri Satim ve Geri Alim
Vaadi islemlerinden Borglar 1.240

Z Bankin 31 Aralik 2013 tarihinde geri satim vaadiyle satin aldigi ziynet esyalarina
iliskin tahakkuk eden faizlerle ilgili yapmasi gereken yevmiye kayitlari asagidaki gibidir.

Geri satim vaadiyle satin alinan altin islemi nedeniyle 2013 yilinda tahakkuk eden faize
iliskin yevmiye kaydi:

31.12.2013 | 222-Diger Faiz ve Gelir Reeskontlar® 80**
584-Geri Satim Vaadiyle Satin Alina
Altin Islemlerinden Alinan Faizler*** 80

* Her ne kadar musteriye altin karsihgi kredi verilmis olsa da ters repo isleminden elde edilen faiz
gelirleri 222-Diger Faiz ve Gelir Reeskontu hesabina kaydedildidi i¢cin geri satim vaadiyle altin
satin alimina iligkin faiz gelirleri icin de 222-Diger Faiz ve Gelir Reeskontlari hesabi kullaniimistir.
** Geri satim vaadiyle altin satin alimina iligkin 2013 yilinda tahakkuk eden faiz (240 TL/12 ay) *
4ay=80TL

*** Banka tekdiizen hesap planinda bahsedilen geri satim vaadiyle altin satin alinmasindan
kaynaklanan faiz gelirlerine iliskin bir hesap bulunmamasindan dolay! bos olan 584 kodu ile yeni
bir hesap agcilarak “584- Geri Satim Vaadiyle Satin Alinan Altin islemlerinden Alinan Faizler”
seklinde isimlendirilmis ve bu islemlere iligkin faiz gelirleri icin kullaniimistir.

X mdasterisi, yapilan s6ézlesme dogrultusunda, 1 Eylil 2014 tarihinde 1.240 TL'yi Z
Banka vererek emanet ettigi ziynet esyalarini geri almistir. Bu dogrultuda Z Bankin 2014
yihinda tahakkuk eden faize, geri satim vaadiyle altin alim sbdzlesmesine ve nazim
hesaplarda izledigi hesaplara iliskin yapmasi gereken yevmiye kayitlari su sekilde olacaktir;
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Geri satim vaadiyle satina alinan altin islemi nedeniyle 2014 yilinda tahakkuk eden
faize iliskin yevmiye kaydi:

1.9.2014 | 222-Diger Faiz ve Gelir Reeskontlari 160
584-Geri Satim Vaadiyle Satin Alina
Altin islemlerinden Alinan Faizler 160
Geri satim vaadiyle altin satin alimina iliskin 2013 yilinda tahakkuk eden faiz
(240 TL/12 ay) *8 ay =80 TL

Altinlarin 1.240 TL’den geri satilmasina iliskin yevmiye kaydi:

1.9.2014 | 010-Kasa 1.240
019-Kiymetli Madenler 1.000
222-Diger Faiz ve Gelir Reeskontlari 240
Geri satim vaadiyle satin alinan altin iglemine iligkin agilan Nazim Hesaplarin
kapatilmasi:
1.9.2014 | 985-Emanet ve Rehinli Kiymet
Verenler/Birakanlar 1.000
983-Emanet ve Rehinli Kiymetler 1.000
1.9.2014 |998- Diger Bilango DigiI Hesaplardan Borglar 1.240
996-Diger Bilango DisI Hesaplardan
Alacaklar 1.240

Emanete alinan altinlar karsiliginda verilen kredinin vadesinin, bu altinlar teminat gosterilerek
ctkarilan menkul kiymetin vadesinden daha dnce sona ermesi durumunda, kredi alanlar
finans kurumuna borcunu ddeyerek altinlarini menkul kiymetin vadesinden daha 6nce geri
alacagi icin menkul kiymetin altin teminath olma 06zelligi kaybolacaktir. Bu nedenle,
yukaridaki drnekten de anlagilacagi tzere, finans kurumu tarafindan emanete alinan altinlar
teminat gosterilerek g¢ikarilacak menkul kiymetin vadesinin, altin teminati kargiliginda
kullandirilan kredinin vadesinden daha énce sona ermesi gerekmektedir.
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Dipnotlar:

' 21/11/2012 tarihli ve 28474 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan 2012/13 sayili Teblig ile
guncellenen hali.
Istanbul Altin Rafinerisi A.S. yetkilileri ile gériisme yoluyla elde edilen bilgi.
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