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ONSOZ

Finansal Istikrar Raporunun beginci sayisinda, icinde bulundujumuz dénemde kiresel
piyasalarda gézlenen dalgalanma cercevesinde finansal sistemi tehdit eden risk unsurlari ve
sistemin kirilganliklari degerlendirilmistir.

2007 yili yaz aylarindan itibaren kiresel piyasalarda yogunlasan sorunlarin Glkemiz
ekonomik dengeleri ve finansal sistemi Gzerindeki yansimalari sinirli kalmigtir. Ayrica, yapilan
analizler bankacilik sektérinan olasi soklara kargi dayanikli oldugunu géstermektedir. Bu durum
biyik élcide makroekonomik dengelerdeki olumlu gelismeler ile finansal sistemdeki yapisal
dénisumin sonucudur. Nitekim, IMF ve Dinya Bankasinca Mali Sektéran Degerlendirilmesi
Programi kapsaminda hazirlanan Finansal Sistem Istikrarinin Degerlendirilmesi Raporunda, Tirk
finans sektérinin son beg yilda kayda deger sekilde giclendigi, hizla gelisen ve uluslararas
piyasalarla giderek daha da bitinlesen bir sektér haline geldigi ve finansal sistemde herhangi bir
sokun sistemik etkilerini azaltacak etkin dizenlemeler ile gézetim ve finansal alt yapi konusunda
ilerlemeler saglandigi belirtilmektedir.

Diger taraftan, yasanan kiresel dalgalanmanin énimizdeki dénemde ézellikle gelismis
Ulke ekonomileri Uzerinde ne boyutta bir etki yapacagi ve kiresel likidite kosullarini nasil
etkileyecegi tam olarak belli olmadigindan bankalarimiz agisindan likidite riski yénetimi 6n
plana ¢ikmaktadir.

Ayrica, uluslararasi  piyasalarda  olugabilecek risklerin - Glkemiz  Gzerindeki  etkilerinin
sinirlandirnlmasi icin mevcut ekonomik programin kararlilikla sirdirdlmesi, parasal ve mali
disiplinin korunmasi, yapisal reformlara hiz verilmesi, ihtiyatl dizenlemelerin giclendirilmeye
devam etmesi ve ekonomik birimlerin risk yénetimi prensiplerini benimseyerek, risk azaltimi igin
gereken énlemleri almalari buydk énem tagimaktadir.

Bu cercevede, ortaya koydugumuz degerlendirmelerin tim piyasa katlimcilarina yarar
saglamasini diliyorum.
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GENEL DEGERLENDIRME

2007 yih Amerika Birlesik Devletleri esikalti ipotekli konut finansmani piyasalarinda yasanan
problemlerin kiresel likidite kosullar ve finansal istikrar Gzerindeki etkilerine iliskin kaygilarin én
plana c¢ikhigr bir yil olmustur. Bu problemlerin olumsuz etkilerini azaltmak merkez bankalarinin
snceligi haline gelmistir. Ote yandan, yasanan dalgalanmanin etkisi, Glkemizin de aralarinda
bulundugu gelismekte olan ilkelerin yerlesmis esikalti ipotekli konut finansmani piyasalarinin
bulunmayigi ve son yillarda ekonomik temellerinde saglanan iyilesmeye bagli olarak sinirli
kalmighr.

2007 yihininilkyansinda, Turkiye ekonomisi, tiketim ve yatinm harcamalarindaki yavaslamaya
ragmen dis talebin giicini korumasi sayesinde artan net ihracata bagli olarak biyimeye devam
etmistir. Son yillarda saglanan makroekonomik istikrar ile yakalanan yiksek biyime oranlarinin
temelde tasarruflara oranla yiksek seyreden yatinm egiliminden kaynaklanmasi nedeniyle,
ihracattaki giclt artislara ragmen, cari acik yoksek seyretmektedir. Bu acik, gecen yil oldugu gibi
2007 yihinda da, daha cok uzun vadeli yatinmlarla finanse edilmekle birlikte, yasanan kiresel
dalgalanmanin énimizdeki dénemde 6zellikle gelismis Glke ekonomileri Gzerinde ne boyutta
bir etki yapacagi ve kiresel likidite kosullarini nasil etkileyecegi tam olarak belli olmadigindan,
finansal istikrar acisindan en &nemli risk unsurlarindan birini olusturmaktadir.

Uygulanan parasal sikilastirmanin ézel tiketim talebi Uzerindeki etkisiyle yillik enflasyon
disis gostermis, orta vadeli enflasyon beklentileri de buna paralel olarak disis egilimini
strdirmustir. Bununla birlikte, son dénemde enerji ve gida fiyatlarinda yasanan artiglar ile vergi
ayarlamalarina bagh olarak yil sonunda enflasyonun belirsizlik araligimin Gst sinirni asacagr
tahmin edilmektedir.

2006 yilinda program hedefinin Ustinde gerceklesen konsolide kamu sektéri faiz digi
fazlasi, faiz digi harcamalarin vergi gelirlerinden daha hizli artmasina bagl olarak 2007
yilinin ilk sekiz ayinda hedefin altinda gerceklesmis, yil sonu hedefinin ise tutturulomayacag:
2008 Yili Programi'nda éngérilmostir. Ote yandan, kamu net bore stokunun gayri safi milli
hasilaya orani azalmaya devam etmis, déviz kuruna duyarli borc stokunun payi azalmis,
devlet ic borclanma senetleri stokunun ortalama vadesi ise uzamistir. Onimizdeki dénemde
makroekonomik hedeflere ulasilmasi, olasi kinlganliklara kargi Glkenin direncinin artirlmasi ve
dolayisiyla finansal istikrarin saglanmasi acisindan faiz disi bitce fazlasi hedefinin tutturulmasinin
ve kamu maliyesine iliskin yapisal reformlarin gerceklestirilmesinin son derece dnemli oldugu
disintlmektedir.

2007 vyilinda hanehalki  yokomlGlokleri  arhg  gostermekle  birlikte, bircok  Glkeyle
karsilastinldiginda halen disik bir dizeydedir. Ancak, ekonomik istikrarin sirmesi, faiz
oranlarinin dismesi ve ipotekli konut finansmani sisteminin yayginlagsmasiyla birlikte daha
da artmasi beklenen konut kredisi kullanimi ile dnimizdeki yillarda Glkemizde de hanehalki
yOkomluluklerinin kademeli olarak artarak, uzun vadede AB Ulkeleri seviyelerine yaklasacag:
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dusuntlmektedir. Tuketici kredilerinin sabit faizli olmasi faizlerin yiokselmesine karsi hanehalkini
korumakla birlikte, dévize endeksli yokimliliklerde bir énceki déneme gore goézlenen arhg
maruz kalinan kur riskini artirmaktadir. Dolayisiyla, déviz geliri elde etmeyenlerin déviz cinsinden
borclanmamalar gerektigi hususu énemini korumaktadir.

Firmalarin borgluluk seviyesi zellikle banka kredi kullanimina bagl olarak artmistir. Bununla
birlikte, banka kredilerinin toplam bor¢ igindeki payinin ¢cok ytksek olmamasinin kredi riskini
sinirlandirdigr distnilmektedir. Firmalann kisa vadeli borc édeme kabiliyetinde ve karlihk
oranlarinda ise iyilesme olmustur. 2006 yilinda firma satislarinin yavaslayan i¢ talep nedeniyle
yurtdisi agirlikh olarak devam eftigi, firmalarin finansman giderlerinin net satiglar igindeki
payinin bir élcide artmasina karsin, satislarin maliyetindeki azalisin etkisiyle kar marjlarinin
arthg gérilmektedir.

Firmalarin yabanci para pozisyon acigi 2006 yili sonuna gére arhs gdstermistir. Thracatc
olmayan firmalarin pozisyon acigi ve agik pozisyon tasiyanlarin sayisi artmakta olup, firmalarin
kur riskinden korunmak amaciyla tirev Grinleri kullanmalar, bankacilik sektéronin ise
kredi riskini azaltmak icin déviz geliri olmayan ve pozisyon agigr yiksek olan firmalara kredi
kullandirirken daha ihtiyatli davranmasi gerektigi disinilmektedir.

2007 yilinda bankacilik sektéri biyimesini sirdirmis, sektérin bilanco biyikliginin
GSYIH'ye orani artmighr. Yabanci yatirnmailarin Tirk bankacilik sektériine ilgisinin devam etmesi
olumlu beklentilere isaret etmekte olup, sektdrin biyime potansiyelini ortaya koymaktadir.

2007 yih Haziran ayina kadar yavaslayan kredi artis hizi bu tarihten itibaren ilimli bir yikselis
gostermistir. Bu hizlanmada faiz oranlarinda énemli bir degisiklik olmamasina ragmen siyasi
belirsizliklerin azalmasi etkili olmustur. Onimizdeki dénemde kredi artis hizinin seyrini belirleyecek
olan temel unsurun bankalarin dis finansman kaynaklarinin gelisimi oldugu dustinulmektedir.
Ayrica, toplam krediler icinde payi artan tiketici kredilerinin sabit faizli olmasi, bankalarin faiz
riskine olan duyarliligini artiran bir unsurdur. Diger taraftan, kredi/mevduat oraninin yikselmeye
devam etmesi bankalarin aracilik fonksiyonlarinin arthgina isaret etmekte olup, tahsili gecikmis
alacak dénisim oranimin yatay bir seyir izlemesi ve sektérin yiksek karsiliklandirma politikasi
ise kredi riski agisindan olumlu gelismeler olarak degerlendirilmektedir.

Bankacilik sektérinin acik pozisyon tasimama egilimi 2007 yilinda da devam etmistir.
Bilanco ici acik pozisyonunu bilanco disi pozisyon fazlasiyla dengeleyen sektérin bilanco
icinde yuksek agik pozisyon tagimasinin sebebi Tirk parasi cinsinden kredilerin yabanci para
kaynaklarla fonlanmasidir.

Her ne kadar bankacilik sektérinin likidite yeterliligi yasal dizenlemeyle dngérilen sinirlarin
Uzerinde seyretmekteyse de son dénemde kiresel piyasalarda yasanan dalgalanmalar likidite
riski yénetiminin énemini bir kez daha ortaya koymustur. Uygulanan program cercevesinde
Bankamizin teminat karsiligr olmak tzere Trk parasi likidite saglamasi mimkin olmakla birlikte
bankalar acisindan etkin likidite yénetiminin dzenle strdirilmesi biyik dnem tagimaktadir.

2007 yilinda bankacilik sektérinin netkari, aktifkarliligive dzkaynak kérliligr artig gdstermistir.
Sermaye yeterliligi rasyosu ise 2007 yili Haziran ayi itibariyle operasyonel risk icin bankalarca
sermaye ayrilmasi zorunlulugunun baslamasina bagli olarak bir miktar azalmakla birlikte, yasal
sinir olan yuzde 8’in ve hedef rasyo olan yizde 12'nin Gzerinde gerceklesmistir. Yapilan senaryo
analizleri sonuclarina gére sektérin mevcut sermaye yapisinin cesitli sok varsayimlar altinda
olusabilecek kayiplari karsilayacak dizeyde oldugu gérilmektedir.
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Bankacilik sektérinin saglamliginin bir géstergesi olarak izledigimiz Finansal Saglamlik
Endeksi 2007 yilinda, sermaye yeterliligi endeksi, faiz riski endeksi ve likidite endeksindeki
dusislere ragmen yiksek dizeylerde seyretmeye devam etmistir.

Yakin zamanda yurt disi piyasalarda yasanan sorunlarin hem bu Glkelerin ekonomileri hem
de kiresel finansal sistem Gzerinde tehdit olusturdugu gérilmistor. Ozellikle, ABD esikalt
ipotekli konut finansmani piyasalarinda temerriit oranlarinin yikselebilecegine iliskin éngérilerin
gerceklesmesi halinde finansal piyasalar Gzerindeki baskinin 2008 yilinda da sirmesi ve buna
baglh olarak finansal piyasalarda istikrarsizlik yasanmasi séz konusu olabilecektir. Ulkemiz
bankacilik sektérinin 2007 yil 9 aylik verileri dalgalanmanin sektére heniiz olumsuz bir etkisi
olmadigini géstermekle birlikte, risklerin sinirlandirnimasi icin mali piyasalarin saglikh bir sekilde
gelisimini destekleyecek politikalann sirdirilmesi, yapisal reformlara hiz verilmesi, ihtiyatli
duzenlemelere devam edilmesi ve ekonomik programin kararlilikla uygulanmasi buytk énem
arz etmektedir.
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|. MAKROEKONOMIK GELISMELER

Makroekonomik gelismelerin finansal istikrar acisindan énemi géz énine alinarak, bu
bslimde makroekonomik gelismeler incelenecektir.

I.1. Dig Alem
I.1.1. Uluslararasi Gelismeler

Uluslararasi  kredi piyasalarindaki sorunlarin yol actigr likidite kosullari ve yatinmcilarin
risk istahindaki degisiklikler, finansal istikrar acisindan énemini korumaya devam etmektedir.
ABD esikalti ipotekli konut finansmani piyasalarinda yasanan sorunlara bagli olarak, 2007
yilinin ikinci yansinda kiresel likidite kosullar bozulmus ve FED, ECB, BoJ ve BoE piyasalara
likidite destegi saglamak zorunda kalmiglardir. Ayrica, ABD ekonomisindeki yavaslamanin
sinirl kalacagr 6ngérisi ve gelismekte olan Glkelerin hizli biyime performanslarini korumalari
yatinmcilarin riskten kaginma davraniglarinda olasi dnemli degisiklikleri dizginlemistir. Bununla
birlikte, Ulkemizin de aralarinda bulundugu gelismekte olan Glkeler acisindan, gelismis Ulke
borclanma piyasalarindaki gelismelerin seyri dnemini korumaktadir.

Grafik I.1. Grafik 1.2.
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ABD ipotekli konut finansmani piyasalarinda, basta esikalti krediler olmak Gzere temerrit
oranlarinin yikselmesi, Temmuz ayinin sonundan itibaren kiresel kredi piyasalarinda risklerin
dahayiksekfiyatlanmasina neden olmustur. Bu durum, ayrica piyasalarda likiditenin daralmasina
yol acmis ve oynaklik artmistir. Nitekim, ABD hisse senedi piyasalarinin temel oynaklik géstergesi
olarak kabul edilen ve gercek zamanl opsiyon fiyatlarina dayanan VIX endeksi yikselmigtir
(Grafik 1.1). Endeksin halen yuksek seyrini korumasi, yatinmcilarin piyasalardaki mevcut
sorunlarin devam edecegi beklentisini géstermektedir.
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Avrupa piyasalarinda islem géren yuksek riskli 50 firma tahvilini iceren bir sepet olan ve
yahrmailarin bekleyislerini yansitan iTraxx Europe Crossover Endeksi, ABD esikalti ipotekli
konut finansmani piyasalarindaki gelismelere paralel olarak yikselis kaydetmistir (Grafik
1.2). Séz konusu yikselis, Avrupal firmalarin borclanma kagitlarinin temerrit riskine karsi
sigortalanmasinin getirdigi maliyetin arthgina isaret etmekte ve gelismis Ulke piyasalarinin
dalgalanmadan daha fazla etkilendigine dair gérisleri desteklemektedir.

ABD esikalti ipotekli konut kredileri piyasasinda yasanan buyuk deger kayiplari ve likidite
problemlerine bagl olarak pek cok fon ve bankanin karsilashgi zarar tutarlan, séz konusu
olumsuz gelismelerin gelismis Ulkelere maliyetinin boyutlarini géstermesi acisindan énemlidir.
Nitekim, Citigroup’un 8 — 11 milyar ABD dolari, Merrill Lynch’in 8 milyar ABD dolarn, UBS’in
ise 3,4 milyar ABD dolar zarar ile kargi karsiya oldugu duyurulmustur. Ayrica, Almanya’da uzun
dénem finansman konusunda énci konumda olan IKB'nin, esikalti ipotekli konut piyasasindaki
yatinmlarn nedeniyle ugrayacagr olasi zararlarnn karsilanabilmesi icin ana hissedarlarindan
KfW’nin &nciliginde bazi kamu ve &zel bankalarca 3,5 milyar Euro’luk kurtarma fonu
olusturulmustur. Japon bankalari ise esikalti ipotekli konut kredilerine dayal menkul kiymetlerden
dolayi toplam 1 milyar ABD dolari tutarinda zarar agiklamislardir.

Grafik 1.3.
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Grafik 1.4.
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Bu gelismeler sonucunda ABD ve Avrupa bankalarinin hisse senetlerinin degerinde de ciddi

dusisler yasandigi gérilmektedir (Grafik 1.3 ve Grafik 1.4).

Kutu 1.

Dalgalanma

ABD Esikalti Ipotekli Konut Finansmani Piyasalarinda Son Dénemde Yasanan

ABD’de, 1990’1 yillarin sonundan bu yana devam eden yiksek konut talebi, faiz oranlarinin
dusuk olmasi ve kredi kullandirma standartlarinin esnekligi nedeniyle, konut kredileri piyasasinda
2001-2005 yillari arasinda hizli bir genisleme yasanmistir. Ipotek kredileri icinde degisken
faizli ipotek kredilerinin orani 2002 yilinda yizde 20 iken, 2005 yili ortalarinda yizde 50'ye
yUkselmistir. Bu krediler icinde esikalti ipotek kredilerinin payi da ayni dénemde artmigtir.
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ABD’de en riskli musterilere kullandirilan ipotekli krediler esikalti olarak tanimlanmaktadir.
Dolayisiyla, esikalti ipotek kredilerinin, temerride diisme olasiligr diger kredilere gére daha
yUksektir. Bu risk, ézellikle bu tir kredilerin biyiuk kismini olusturan degisken faizli esikalh
ipotek kredi musterileri icin daha da fazladir. Degisken faizli esikalti ipotek kredileri, daha tercih
edilir olmalari igin oldukca disik baslangic faiz oranlar sunmakta, ancak sonraki yillarda faiz
oranlar yukselmektedir. Piyasa faiz oranlarindaki artislar, bu misterilerin édeme giclerine
gore zaten yiksek olan kredi taksitlerinin daha da yikselmesine ve sonucta musterilerin iflasina
yol acmaktadir.

ABD’de faizlerin 2004 yili ortalarindan itibaren yikselmeye baslamasi, degisken faizli
esikalti kredi musterilerinin édemeleri gereken taksit tutarlarinin artmasina yol agmighr. Ayni
dénemde, konut fiyatlarindaki yikselme egiliminin tersine dénmesi de musterilerin konutlarini
satarak kredi borclarini kapatma sanslarini sinirlandirmigtir. Bu gelismeler, esikalti ipotek
piyasasinda, 2006 yili ikinci yarisindan itibaren borcunu édeyemeyen musterilerin sayisinda
hizli bir artig yasanmasina neden olmustur.

Bu nedenle kredi derecelendirme kuruluslari, esikalti ipotek kredilerine dayali olarak
cikartilmis cok sayida menkul kiymetin kredi derecesini 2007 yili Haziran ayindan itibaren
dustrmeye baslamiglardir. Yatinmcilar, duyduklar given kaybi nedeniyle basta esikalti ipotek
kredilerine dayali menkul kiymetler olmak izere, genel olarak varliga dayali menkul kiymetlere
ve ficari kagitlara olan taleplerini azaltmislar ve daha az riskli olan hazine kagitlarina
yoénelmislerdir. Talep kaybi, bu piyasalarda likidite sorunlari yasanmasina neden olmustur.

Grafik 1.5.
Secilmis Gelismekte Olan Ulkeler ve Tirkiye Ulke Risk Primleri'? ve Kredi iflas Takasi
(CDS) Spreadleri® Gelisimi (Baz Puan)
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(1) Ulke risk primi, ilgili lkenin EMBI+ endeksi ile ABD Hazine kagitlarinin getirileri arasindaki farkhir.

(2) EMBI+ endeksi, gelismekte olan 18 tlkenin Eurobond’larini, Brady tipi tahvillerini (Brady bonds) ve ikincil piyasasi olan kredilerini (traded loans) icermektedir. EMBI+ endeksinde
Brezilya'nin agirligi yizde 22,5; Turkiye'nin yizde 10; Arjantin’in yizde 2,6 ve Giney Afrika’nin yizde 1,8dir. Ayrica, her Ulke icin ayri ayrn EMBI+ endeksi de hesaplanmaktadir.

(3) 5 yillik ABD dolari cinsinden CDS sozlesmeleri referans alinmistir.

Diger taraftan, gelismekte olan Glkelerin ekonomik temellerinde saglanan iyilesme ve bu
Ulkelerde yerlesmis esikalti ipotekli konut finansmani piyasalarinin bulunmayisi, dalgalanmanin
s6z konusu Ulkelere etkisinin sinirli kalmasini saglamigtir (Grafik 1.5).
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Grafik 1.6.
Petrol ve Emtia Fiyatlari Endeksi
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Grafik 1.7.
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Borclanma piyasalarinda olusan gerilimin ardindan, gelismis Glke merkez bankalarinin
para politikasi uygulamalarinin yeni bir sathaya gectigi gérilmektedir. Buna gére, dalgalanma
dncesinde petrol basta olmak Uzere hammadde fiyatlar arhisinin (Grafik 1.6) yarathg
enflasyonist baski nedeniyle para politikalarini sikilagtiran merkez bankalarinin, bu fiyatlardaki
arhigin sGrmesine ragmen, biyime tahminlerinin asagr yonlo gincellenmesi nedeniyle para
politikalarini bir miktar gevsettikleri gérilmektedir. FED, politika faiz oranini 2007 yili Eylil
ayinda 50 ve Ekim ayinda 25 baz puan disirmistir (Grafik 1.7). Diger taraftan, Euro Alaninda
enflasyonist baskinin sirmesi ve enflasyonun yizde 2’lik seviyenin Uzerinde seyretmesi ECB

acisindan tehdit olusturmaya devam etmektedir.

Grafik 1.8.
10 Y1l Vadeli Tahvillerin Ortalama
Getirileri (%)

7

PRENVA'N

5,[ \\,*ﬁ,

4 \ VV"\J -

3

2 W W\
1 <7

0

o~ o — ™~ [se} < w O NN
o0 Q@ o o o o 9o o o9
S 5 o o o o o o o3
m— ABD Euro Alani —— ingiltere —— Japonya

Kaynak: IMF IFS, ECB

O = N W h OO~ N

Grafik 1.9. 3
Secilmis Bazi Geligsmis Ulkelerin Boyume
Oranlari (yilhklandinlmig G¢ ayhk veriler, %)

=

>
>
|
“

—— Japonya
——ABD

ingiltere
— Euro Alani

Kaynak: IMF IFS, IMF WEO, EU European Economy
* Ongéru (IMF)

Gelismis Glkelerin kamu borclanma piyasalarina bakildiginda, riskli borclanma piyasalarindan
gtkan likiditenin givenli liman olarak gérilen kamu tahvil piyasasina yénelmesi sonucu faiz
oranlannin disis kaydettigi gérilmektedir (Grafik 1.8).

Finansal istikrar Raporu - Kasim 2007




TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Gelismis Ulkelerin biyime performanslarina iliskin kaygilar ile bu tlkelere iliskin biyime
éngérilerindeki disuse karsin, gelismekte olan Glkelerin yiksek biyime oranlarini korumalar
nedeniyle kiresel biyime performansinin 2008 yilinda gecmis dénemler ortalamasinin izerinde
devam etmesi beklenmektedir' (Grafik 1.9).

Kutu 2.
Merkez Bankalarinca Alinan Onlemler

ABD’de esikalti ipotekli konut finansmani piyasalarinda ortaya cikan sorunlarin dogrudan
ve dolayli etkileri nedeniyle, kirresel piyasalarda oynaklik artmig ve likidite kosullar bozulmustur.
ipotekli kredi kullandiran finansal kuruluslar ile bu kredilere dayali varliklara plasman yapan
finansal kuruluslar likidite ihtiyaclan igin merkez bankalarina basvurmuslardir. Merkez bankalari
da, yasananlarin sistemik bir krize dénismemesi icin acik piyasa islemleri ile piyasalara, nihai
kredi mercii fonksiyonu cercevesinde de fonlama sikintisi yasayan bankalara likidite vermislerdir.

FED, 18 Eylol 2007 tarihinde faiz oranlarini 0,50 puan distrerek yiozde 4,75e, 31 Ekim
2007 tarihinde ise yizde 4,50'ye cekmis, genis kapsamli agik piyasa islemleri ile de piyasaya
gerekli likiditeyi saglamistir. FED, acik piyasa igslemlerinde teminat olarak, ipotege dayali menkul
kiymetlerden yalnizca Fannie Mae ve Freddie Mac gibi devlet destegi bulunan kuruluslarinkini
kabul ederken, 24 Agustos 2007 tarihinde kabul edilebilir teminatlar listesini genisleterek,
aralarninda esikalti ipotege dayali menkul kiymetlerin de bulundugu ve ticari diger kuruluslar
tarafindan ihrag edilen varliga dayali menkul kiymetleri de séz konusu listeye dahil etmistir. FED,
gelecekte likidite sikisikhigi yasanmasi durumunda, ihtiyac duyacak finansal kurumlara likidite
saglanacagini duyurmustur.

FED’den dogrudan yapilan borclanmalarin, borclanmayiyapan kurulusicin birfinansal zaafiyet
olduguna dair inancin kinlmasi amaciyla da, 22 Agustos 2007'de, likidite sikintisi yasamayan
ve daha ucuz fonlama imkanlar bulunan dért biyik bankanin (Citigroup, Bank of America, JP
Morgan Chase & Co ve Wachovia Corp) FED'in reeskont penceresinden yararlanarak toplam 2
milyar ABD dolar tutarinda fon sagladiklar aciklanmigtir.

ECB, 9 Agustos 2007 tarihinde ABD ipotekli konut finansmani piyasalarindaki krizin ardindan
ortaya cikan gerginligin euro bélgesi para piyasalarina sicradigina isaret ederek, gelismeleri
izledigini ve piyasalardaki kosullarin normale dénmesi icin gerekli adimlar atacagini aciklamig
ve fers repo yoluyla piyasalara planlananin Gzerinde fon saglamistir.

BoE, kredi piyasalarinda yasanan sikintinin ardindan olagan acik piyasa islemlerine devam
etmistir. Diger taraftan, Northern Rock bankasina, nihai kredi mercii fonksiyonu cercevesinde,
bankanin gecici likidite sorunlari ile karsi karsiya oldugunu géz éniinde bulundurarak, teminat
karsihginda yaklagik 25 milyar Ingiliz poundu tutarinda acil likidite destegi saglamistr. Séz
konusu kredi, nihai kredi mercii fonksiyonu cercevesinde saglanmasi nedeniyle, olagan acik
piyasa islemlerinden daha uzun vadede, 3 aylik bir vade dilimi igin acilmighir.

Sonug olarak, ABD esikalti ipotekli konut finansmani piyasalarinda yasanan problemlerin
olumsuz etkileri merkez bankalarinin midahaleleriile sinirlandiriimig, gelismis ve gelismekte olan
ulke piyasalarinda yikici etkiler ortaya citkmamustir. Ancak, bu problemin tamamen ¢ézimlendigi

' IMF World Economic Outlook, Ekim 2007.
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anlamina da gelmemektedir. IMF'nin Kiresel Finansal Istikrar Raporu’nda?® esikalt ipotekli
konut kredilerinde en yiksek temerrit oranlarinin, acgildigi tarihten ortalama 27-30 ay sonra
goéroldugu belirtilmektedir. Bu cercevede, kimi piyasa katiimcilar, 2006 yilinda kullandirlan
kredilerde yasanacak yeni temerritler ile 2008 yilinda esikalt ipotek piyasasinda temerrit
oraninin yizde 20-25 dizeyine yikselebilecegi éngdrisinde bulunmaktadir. Bu éngérilerin
gerceklesmesi durumunda finansal piyasalar Uzerindeki baskinin 2008 yilinda da sirmesi ve
buna bagl olarak gerek kiresel bazda gerek ilke bazinda finansal piyasalarda istikrarsizlik
yasanmasi séz konusu olabilecektir.

1.1.2. Odemeler Dengesi

Son yillarda tlkemizdeki yikselen yatinm oranlar, artan ham madde fiyatlar ve disen 6zel
kesim tasarruf oraninin sonucu olarak ortaya cikan yiksek cari acik, daha cok uzun vadeli
krediler ve dogrudan sermaye girisleri yoluyla finanse edilmistir.

Tablo 1.1. Odemeler Dengesi (Milyar ABD Dolari)
2004 2005 2006 Haz.07*  Tem.07* Agu.07* Eyl.07*

CARI ISLEMLER HESABI -15,6 22,6 -32,9 -32,6 -33,7 -34,1 -34,4
Dig Ticaret Dengesi -23,9 -33,5 -41,3 -40,9 -42,3 -43,1 -43,5
ihracat (f.0.b) (Altin dahil) 67,0 76,9 91,9 102,2 103,8 105,5 106,6
ithalat (f.0.b) (Altin dahil) -90,9 -110,1 -132,8 -143,1 -146,1 -148,6 -150,1
Kargilama Orani (%) 73,7 69,9 69,2 71,4 71,0 70,9 71,0
Hizmetler Dengesi 12,8 15,3 13,4 13,5 13,6 13,9 14,2
Yatinm Geliri Dengesi -5,6 -5,8 -6,6 -6,8 -6,9 -6,7 -6,9
Cari Transferler 1,1 1,5 1,7 1,6 1,9 1,8 1,8
SERMAYE VE FINANS HESABI 13,4 20,4 35,1 32,7 35,4 31,9 34,8
Dogrudan Yatinmlar 2,0 8,9 19,0 20,3 21,7 19,0 19,8
Portféy Yatinmlar 8,0 13,4 7,4 14,3 15,1 9,1 8,1
Diger Yatinmlar 4,2 15,9 14,8 7,0 8,6 15,3 16,0
Rezerv Varliklar -0,8 -17.,8 -6,1 -8,9 -10,1 -11,5 9,1
NET HATA VE NOKSAN 2,2 2,2 -2,3 -0,1 -1,7 2,2 -0,4

Kaynak: TCMB

() Son 12 aylik verileri kapsamakiadr.

2006 yilinin Kasim ayinda ulashr zirveden sonra disis egilimine giren yilliklandinlmig
cari acik tutan, 2007 yih Mayis ayindan itibaren yikselise gegmis ve Temmuz ayinda tekrar
33 milyar ABD dolar seviyesini agmugtir. 2006 yili sonunda yizde 8,2 olarak gergeklesen cari
acigin GSMH’ya orani, 2007 yili Haziran ayr itibariyle yizde 7,6'nin altina inmistir (Tablo I.1.,
Grafik 1.10).

Dis ticaret dengesine bakildiginda ise 2007 yili Mayis ayi itibariyle 100 milyar ABD dolarini
asan ihracat, Eylol ayinda 106,6 milyar ABD dolarina ulagsmigtir. Diger taraftan, Yeni Tork
Lirasinin degerlenmeye devam etmesi, sanayi Gretiminde ithal girdi bileseninin payinin yiksek
olmasi ve enerji fiyatlarinin devam eden yikselisi gibi nedenlerle ithalattaki artig da strmektedir.
2007 yilinin ilk ceyreginden itibaren ihracatin ithalattan hizli artmasi sayesinde Haziran ayinda

2 IMF Global Financial Stability Report, Eyltl 2007
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yizde 71,4’e kadar yikselen ihracatin ithalati karsilama orani, Eylil ayi itibariyle yizde 71
olarak gerceklesmistir (Tablo 1.1).

2002 yihindan bu yana toplam finansman icindeki payr arfan dogrudan yatirmlar, cari
agigin en dnemli finansman kalemini olusturmaktadir. Kiresel dalgalanmanin etkisiyle 2007 yili
Agustos ayinda yabanci yatinmcilarin menkul kiymet satislar neticesinde portféy yatinmlarinin
finans hesaplari icindeki payr duserken, “diger yatinmlar”in payr bankalar ile ézel kesimin
yurtdigindan kullandiklar uzun vadeli kredilere bagli olarak artmigtir (Tablo 1.1, Grafik 1.10).

Grafik 1.10. Grafik 1.11.
. .. .12 . 1
Cari Acik ve Sermaye Girigleri ™’ Kisa Vadeli Dig Borglar® ve Uluslararasi
. 2 .
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mm Cori Ack —a— Cari Aqk/GSMH (Sag eksen) e A/B (Saj eksen)
Kaynak: TCMB Kaynak: HM, TCMB
(1) Uzun vadeli sermaye girisleri; dogrudan yatinmlardan, genel hikimetin ve (1) Kisa vadeli dis borglar = Genel Yénetim, TCMB, ticari bankalar ve diger sektérlerin
bankalarin borg senetleri yukimlltklerinden, uzun vadeli nakit kredilerden, uzun vadeli kisa vadeli borglar.
ticari kredilerden ve TCMB'deki uzun vadeli mevduatlarin toplamindan olusmaktadir. (2) Uluslararasi rezervler = TCMB brit déviz rezervleri (altin dahil)
(2) Kisa vadeli sermaye girisleri; hisse senetleri ve DIBS'lerden olusan portfdy yatinmlari
ile kisa vadeli nakit kredileri, kisa vadeli ticari krediler, bankalar ve TCMB'deki kisa
vadeli mevduatlar ve diger kisa vadeli yikumloliklerden olusan diger yatinmlan
kapsamaktadir.

Ulkelerin dis borc édeme giic géstergelerinden biri olan kisa vadeli dis borc stokunun
uluslararasi rezervlere orani, 2006 yili sonunda yizde 66,9 iken, Merkez Bankasi rezervlerindeki
arhigin sirmesiyle 2007 yili Haziran ayi itibariyle yizde 58,1'e gerilemistir (Grafik 1.11).

Tablo 1.2. Cari islemler Acigini Finanse Eden Taraflar (Milyar ABD dolari)’

2004 2005 2006 Haz.07 Tem.07 Agu.07 Eyl.07

Cari i§|em|er Hesabi -15,6  -22,6  -32,9 -32,6 -33,7 -34,1  -34,4
Finans Hesaplari 13,4 20,4 35,1 32,7 35,4 31,9 34,8
Genel Hiokimet (Merkez Bankasi ve Rezerv dahil) 2,4 -16,5 -2,9 1,7 1,3 -6,6 -6,9
Ozel Sektér (Bankalar dahil) 11,0 36,9 38,0 31,0 34,1 38,5 41,7
Net Hata Noksan 2,2 2,2 -2,3 -0,1 1,7 2,2 -0,4

Kaynak: TCMB
(1) Veriler yilliklandinlmistir.

Genel olarak bakildiginda, cari islemler agiginin énceki yillarda oldugu gibi buyuk slcude
bankalar dahil &zel sektér tarafindan saglanan kaynaklarla finanse edildigi anlasiimaktadir
(Tablo 1.2).
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Grafik 1.12.
Uluslararasi Bankalarin Segilmis Bazi
Ulkelerden Net Alacaklari' (Milyar ABD dolari)
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(1) Haziran 2007 verileri gegicidir.

Grafik 1.13. )
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Kaynak: TCMB

Uluslararasi Odemeler Bankasi’na (BIS) raporlama yapan bankalarin gelismekte olan
Ulkelere sagladigr fonlardaki artig, Cek Cumbhuriyeti hari¢ sirmis ve uluslararasi bankalarin
Turkiye'den net alacaklart 2007 yili Hoziran ayinda 54,9 milyar ABD dolarina yikselmistir

(Grafik 1.12).

Yabancilarnin YTL cinsinden ihrag etmis olduklan net tahvil miktan 2006 yili sonunda 12,6
milyar YTL iken, 2007 yili Ekim ay itibariyle 18 milyar YTL'ye yukselmistir (Grafik 1.13). YTL
cinsi yahrimlan nedeniyle Ustlendikleri kur riskini uluslararasi yatinmailara yénelik olarak
ihrac eftikleri YTL cinsi tahvillerle yénettikleri bilinen yabanci bankalarin, 2007 yili Ekim ay
itibariyle YTL tahvil ihraclarini arthrmaya devam etmis olmalari, uluslararasi yatinmeilann YTL
cinsi bor¢lanma araglarina olan talebinin kiresel piyasalardaki son dalgalanmalardan énemli

dlcude etkilenmedigini gdstermektedir.

2006

Tablo 1.3. Secilmis Ekonomilerde Cari islemler Dengesinin GSYiH’ye Orani ve GSYiH Buyumesi (%)

2007* 2008**

Cari . GV Cari . GV Cari . OV
Denge/GSYIH BUyome Denge/GSYIH BUyome Denge/GSYIH BUyUme

Yeni AB Uyeleri -6,0 6,4
Bulgaristan -15,8 6,1
Romanya -10,3 7,7
Macaristan -6,5 3,9
Polonya -2,3 6,1
Cek Cumbhuriyeti -3,1 6,4
Avrupa Ekonomileri

Gelismis 0,5 2,9

Gelismekte olan 0,1 6,6
Avrupa Birligi -0,7 3,2

Kaynak: IMF, World Economic Outlook (Ekim 2007)
(*) Gerceklesme Tahmini.
(**) Projeksiyon.

-7,2 6,1 -7,7 5,2
-20,3 6,0 -19,0 5,9
-13,8 6,3 -13,2 6,0
-5,6 2,1 -5,1 2,7
-3,7 6,6 -5,1 53
-3,4 5,6 -3,5 4,6
0,2 2,7 0,0 2,2
-1,9 6,3 -2,9 5,7
-1,0 3,0 -1,2 2,5
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AB'ye yeni Gye olan Glkelerde de Glkemizdeki gibi yiksek biyime ve cari acik oranlarinin bir
arada gerceklestigi gorilmektedir (Tablo 1.3).

Diger taraftan, son yillarda Glkemize yénelik uzun vadeli kredi ve sermaye girisleri ile
dogrudan yatinmlarin artmasi, cari acigin finansman kalitesini arthiran unsurlardir. Nitekim,
kiresel piyasalardaki son dalgalanmalar sirasinda cari acigin strdirilebilirligine iliskin
endiselerin ciddi bir artis sergilememis olmasi, “sicak para” olarak nitelendirilen kisa vadeli
sermaye girislerinin toplam finansman icindeki payinin azalmasi sonucu ortaya ¢ikan olumlu bir
gelismedir. Ancak, yasanan kiresel dalgalanmanin 6nimizdeki dénemde ézellikle gelismis Ulke
ekonomileri Gzerinde ne boyutta bir etki yapacagi ve kiresel likidite kosullarini nasil etkileyecegi
tam olarak belli olmadigindan, cari acik finansal istikrar acisindan en énemli risk unsurlarindan
birini olusturmaktadir.

1.2. BUyUme ve Enflasyon
1.2.1. BUyUme

Turkiye ekonomisi, 2007 yilinin ilk yarisinda ivme kaybetmekle birlikte buyimeye devam
etmistir.

Grafik 1.14. Grafik 1.15.
BUyUme Hizi ve BUyUmenin Kompozisyonu 12 Sektérlerin Boyomeye Katkilar
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Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK

(1) Bir dnceki yilin ayni danemine gére yillk yizde degisimi géstermektedir.
(2) Net hracat= Ihracat-ithalat

Gayri safi yurt ici hasila (GSYiH), &zel kesimin tiketim ve yatinm harcamalarindaki
yavaslamaya ragmen dis talebin gicini korumasi nedeniyle, 2007 yilinin ilk yansinda 2006
yihinin ayni dénemine gére yizde 5,3 oraninda biyimistir. 2007 yilinin ilk yarisinda tiketim ve
yahirnm harcamalarinin biyimeye katkisi azalirken, net ihracatin katkisi artmigtir.

GSYiH’nin harcamalar yéninden en biyik bileseni olan &ézel nihai tiketim harcamalarinin
2007 yihnin ilk yansinda gecen yihin ayni dénemine gére yizde 0,8 gibi disik bir oranda
artmasi sonucu tiketimin biyimeye katkisi azalmistir (Grafik 1.14).

Ozel sektér yatinm harcamalar 2007 yilinin ilk yarisinda 2006 yilinin ilk yanisina gére yizde
4,9 artmigtir. Kamu sektéri yatinm harcamalarindaki yizde 25,1 oranindaki artisa ragmen
yatinm harcamalarinin biyimeye katkisi azalmaya devam etmistir (Grafik 1.14).
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GSYiH uretim yénionden sektérler itibariyle incelendiginde, 2007 yilinin ilk yansinda insaat
sektérinin biyumeye katkisinin gicli bir sekilde devam ettigi, diger sektérlerin katkisinin ise
azaldigr gérilmektedir (Grafik 1.15).

Grafik 1.16.
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Kaynak: TUIK
(1) Bir 5nceki yilin ayni ayina gore yillik yozde degisimi gostermektedir.
(2) Ayl sanayi refim endeksi 1997=100

Sanayi Gretimi 2007 yilinin ilk yansinda gecen yilin ayni dénemine gére yizde 5,4 oraninda
artmighr. Yilin Ocinci ceyregine iliskin sanayi Gretimi verileri ikfisadi faaliyetlerdeki ilimli
biyimenin devam ettigine isaret etmektedir. Bu dénemde sanayi Uretimi yillik bazda yizde 4
oraninda biyirken, mevsimsellikten arindinlmis veriler bir énceki déneme kiyasla yizde 0,4
gibi sinirli bir arhisa isaret etmektedir.

Grafik 1.17. Grafik 1.18.
Imalat Sanayi Uretimi ve Kapasite Kullanim Imalat Sektéronde Kismi Verimlilik ve
Orani'? (%) Uretimde Calisanlar'? (%)
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Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK
(1) Bir 8nceki yilin ayni ayina gére yillik yizde degisimi géstermektedir. (1) Bir 8nceki yilin ayni dénemine gére yillik yizde degisimi géstermektedir.
(2) Aylik sanayi Grefim endeksi 1997=100 (2)1997=100 endeksi kullanilmistir.

Sanayi Uretim endeksinde sektér agirhgr yizde 86,9 olan imalat sanayi Gretimi 2007 yili
dokuz aylik ortalamasi bir &nceki yilin ayni dénemine gére yuzde 4,1 artmistir. Imalat sanayi
sektorg, iktisadi faaliyet kollarina gére dokuz aylik ortalama ile incelendiginde elekirikli makine
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ve cihazlarin imalah, agag ve mantar Grinleri imalat (mobilya harig), metal esya sanayi
(makine ve techizat haric) ve ana metal sanayinin Uretimini en cok artiran sektérler oldugu
gorilmektedir.

imalat sanayinde kapasite kullanim orani, 2007 yili Eylil ayinda gecen yilin ayni ayina gére
0,7 puan artmis ve yizde 83,3 seviyesinde gerceklesmistir (Grafik 1.17). imalat Sanayi Egilim
Anketi sonuclarina gére, 2007 yili Eylil ayinda, ic pazardaki talep yetersizligi, isyerlerinin tam
kapasite ile calismamasinin en dnemli nedenidir.

2007 yilinin ikinci ceyreginde gegen yilin ayni dénemine gére Uretimde calisanlarin artmaya
devam etmesi, buna karsilik imalat sanayi Gretim endeksindeki artisin yavaslamasi sonucunda
imalat sanayi Uretiminde calisan kisi basina kismi verimlilikteki artis hizi yavaslamaya devam

etmistir (Grafik 1.18).

1.2.2. Enflasyon

Grafik 1.19. Grafik 1.20. )
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Kaynak: TUIK Kaynak: TCMB

2006 yilinda yizde 9,7 seviyesinde gerceklesen Toketici fiyatlar endeksi (TUFE) yillik artisi,
2007 yil Ekim ayr itibariyle yozde 7,7ye gerilemistir (Grafik 1.19). Yilin ilk ceyreginde islenmemis
gida fiyatlarinin yiksek oranda artmasi, titin Grinlerine yapilan zamlar ve 2006 yilinda YTL'de
yasanan deger kaybinin gecikmeli etkilerine bagh olarak enflasyonda artis egilimi gézlenmistir.
Ancak, daha sonraki aylarda, islenmemis gida ve petrol fiyatlarindaki olumsuz gelismelere ve
kamu harcamalarindaki artislara ragmen, 2006 yilinin Haziran ayindan itibaren uygulanan
parasal sikilaghrmanin ézel tiketim talebi Gzerindeki gecikmeli etkisiyle enflasyon disis strecine
girmistir.

Toketici enflasyonu Uzerindeki maliyet yonlU etkilerin degerlendirilmesi agisindan énem
tasiyan Uretici fiyatlar endeksi (UFE) yillik degisimi ise 2006 yilinda yozde 11,6 iken 2007 yili
Ekim ayi itibariyle yizde 4,4’e gerilemistir (Grafik 1.19). Ozellikle artan enerji fiyatlan nedeniyle
yihn ilk ceyreginde tretici fiyatlar yillik degisimi artis gostermekle birlikte, ikinci ceyrekte bir
dnceki yildaki yoksek baz etkisiyle yillik enflasyonun énemli dlcude geriledigi, petrol Urinleri
haric imalat sanayinde ise oldukca sinirl bir artig oldugu gérilmektedir. Daha sonraki aylarda
ise UFE yillik degisimi 6zellikle tarim, gida ve petrol Grinleri fiyatlanndaki yikselise bagh olarak
artis gostermistir.
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Enflasyon géstergelerindeki olumlu gelismelere ragmen, son dénemde enerji ve gida Grinleri
fiyatlarinda yasanan artislar ile vergi ayarlamalan gibi para politikasinin kontroli disinda
kalan gelismelere bagh olarak, kisa vadeli enflasyon tahminleri yukari dogru gincellenmistir.
Bu cercevede, enflasyonun yil sonunda belirsizlik araliginin st sinin olan yizde 6'y1 asacag:
tahmin edilmektedir. Bununla birlikte, orta vadeli enflasyon beklentilerinin yillik enflasyondaki
gerilemeye bagli olarak disis egilimini sirdirdigi goézlenmektedir (Grafik 1.20).

1.3. Kamu Maliyesi

2006 yilinda program hedefinin Gstinde gerceklesen konsolide kamu sektéri faiz digi fazlasi,
2007 yilinin ilk sekiz ayinda kamu harcamalarinin kamu gelirlerinden daha hizli artmasina bagls
olarak hedefin 9,2 milyar YTL altinda gerceklesmistir (Tablo 1.4). 2008 yili Programinda yer alan
projeksiyonlara gére, program tanimli konsolide kamu sektéri faiz digi fazlasinin GSMH'ye
oraninin, 2007 yili sonunda yizde 4,1 olarak gerceklesmesi éngérilmektedir.

Tablo 1.4. Konsolide Kamu Sektéru Faiz Digi Fazla Hedefleri ve Gergeklesmeleri (Milyar YTL)

Nisan Agustos Aralik

2004 2005 2006 2007 2007 2007

Faiz Disi Fazla Hedefi (KT ler dahil) 26,2 30,4 34,5 12,3 32,3 39,7
Faiz Disi Fazla Gerceklesme (KiT/ler dahil) 27,8 28,3 36,2 9,4 23,1
Gergeklesme / Hedef (%) 106 93 105 76 72

Kaynak: HM

2007 yili Ekim ayr itibariyle merkezi ydnetim bitce gelirleri yizde 10,9, faiz digi harcamalar ise
yuzde 19,3 artmigtir. Toplam harcamalardaki artig ise yizde 16,6 seviyesinde gerceklestiginden,
gelirlerin harcamalan karsilama orani Ocak-Ekim 2007 déneminde bir dnceki yilin ayni
dénemine gére 4,7 puan gerilemistir (Tablo 1.5).

Tablo 1.5. Merkezi Yénetim Butce Gergeklesmeleri (Milyar YTL)
Ocak- Ocak- Dedisi 2007 Gergeklesme
Ekim Ekim e?,/'§"“ Bitce /Butce
2006 2007 (%) Hedefi Hedefi (%)
Harcamalar 144,3 168,2 16,6 205,0 82,0
Faiz Digi Harcamalar 103,5 123,5 19,3 152,0 81,3
Gelirler 140,5 155,9 10,9 188,2 82,8
Gelirlerin Harcamalari Karsilama Orani (%) 97,4 92,7 - 91,8
Kaynak: MB

Gelirlerdeki artis esas olarak vergi disi gelirlerden kaynaklanmaktadir. Tirk Telekom
A.S'nin 6zellestirme taksitlerinden kalan 5,8 milyar YTL'nin yil icinde pesin olarak édenmesi
ve 1,1 milyar YTL seviyesindeki gayrimenkul satis geliri vergi digi gelirler Gzerinde olumlu etki
yaratmishr. Ote yandan, OTV ve KDV gelirlerindeki artisin disik olmasi vergi gelirlerindeki
yUkselisi sinirlandirmigtir.

Tanmsal amagl transferler, saglik harcamalar ve bugday ve findik alim fiyatlarindaki yoksek
arhiglar ile kamu iscilerine verilen Gcret artislarinin dngérilenin Gzerinde belirlenmesi ise faiz digi
harcamalar Gzerinde baski yaratan unsurlar olmustur.
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2008 yili Programinda, 2007 yili sonunda vergi gelirlerinde hedefin altinda, faiz digi
harcamalarda ise hedefin Gstinde kalinacaginin tahmin edildigi, buna karsilik vergi disi gelirlerde
gorilen olumlu performans ve faiz giderlerinde gerceklesmesi beklenen disiis nedeniyle 2007
yili merkezi yénetim bitce harcama ve gelir hedeflerinin tutturulabilecegi belirtiimektedir.

Kutu 3.
Faiz Disi Fazla Hedefinde indirim

2008 yili merkezi ydnetim bitce tasarisiyla 2007 yiliigin yizde 6,5 olarak hedeflenen konsolide
kamu sektsri faiz digi fazlasinin (FDF) GSMH'ye orani 2008 yili icin yizde 5,5’ indirilmistir. 2007
yilinda FDF, kamu harcamalanndaki artisa, KDV ile OTV'de yasanan sinirli artislar nedeniyle
vergi gelirlerindeki yetersizlige ve eneriji sirketlerinin mali pozisyonlarindaki olumsuz gelismelere
bagli olarak hedeflenenin altinda gerceklesmistir. Bu cercevede, 2007 yili sonunda FDF’nin
yizde 4,1 olarak gerceklesecegi tahmin edilmektedir. Esasen, 2007 yili icin yizde 4,1 olarak
gerceklesmesi beklenen faiz disi fazlanin GSMH'ye orani gézéninde bulunduruldugunda, 2008
yiliicin hedeflenen yizde 5,5'lik oran 6nemli bir iyilesmeye karsilik gelmektedir.

Séz konusu hedefe ulagilabilmesi icin enerji KIT'lerinin icinde bulundugu nakit sikintisini asmak
amaciyla 2007 ve 2008 yillarinda elekirik fiyatlarinda ayarlama yapilmasi programlanmighir. Vergi
gelirlerinin ise 2008 yilinda yizde 13,3 oraninda artinlmasi hedeflenmektedir. Bu cercevede, 2
Kasim 2007 tarihinde akaryakit Grinleri ve titin rinlerinde OTV oranlan artinlmigtr.

Faiz digi fazla hedefinin tutturulmasi, borg stokunun azaltilmasi ve devletin borclarini édeme
iradesi ve kapasitesi oldugunu géstermesi nedeniyle olasi kinlganliklara karsi tlkenin direncini
artirmasi agisindan biytk énem tagimaktadir. Ancak, strdirilebilir makroekonomik istikrar
acisindan mali disiplinin kalitesi de &nem tasimaktadir. Bu nedenle, sosyal givenlik, vergi ve isgiici
piyasasi gibi alanlardaki yapisal reformlarin gerceklestirilmesi biyik dnem arzetmektedir.

Grafik 1.21.
Toplam Kamu Net Borg Stoku ve
Kompozisyonul'2 (%)
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Kaynak: HM

(1) Kamu net borg stoku, kamu briit borg stokundan Merkez Bankasi net varliklari, kamu
mevduati ve issizlik sigortasi fonu net varliklan dusiilerek hesaplanmaktadir.

(2) Aralik 2006 ve Haziran 2007 verileri gecicidir.

Grafik 1.22.
Avrupa Birligi Tanimh Genel Yénetim
Nominal Borg Stoku' (%, Milyar YTL)
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Kaynak: HM
(1) Avrupa Hesaplar Sistemi 95 kilavuzu (European System of Accounts 95- ESA 95
manual) gergevesinde tanimlanan borg stokudur.

Kamu net borg stokunun GSMH’ye orani azalmaya devam etmis ve 2007 yili ilk yanisi igin
yuzde 40,7 seviyesinde gerceklesmistir. Bu azalista kamu mevduatindaki ve issizlik sigortasi
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fonu net varliklarindaki yikselis, GSMH’deki artis ve briit borc stokundaki azalis etkili olmustur
(Grafik 1.21). Kamu brit borg stokundaki azalista ise kur etkisine bagli olarak yabanci para
borclarin YTL karsiiginin dismesi etkili olmustur. AB tanimli genel yénetim nominal borg
stokunun GSMH'ye orani da disis egilimini korumustur (Grafik 1.22).

Grafik 1.23. Grafik 1.24.
I¢ Borg Stokunun Kompozisyonu (%) ic Bor¢ Stokunun Vade Yapisinin Gelisimi (Ay)'
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Kaynak: HM Kaynak: HM
(1) Vadeye kalan siireye gére hesaplanmaktadir.

ic borg stokunun komposizyonu incelendiginde, 2007 yili Ekim ayi itibariyle déviz kuruna
duyarli borg stokunun payindaki azalma egiliminin devam eftigi, degisken faizli devlet ic
borglanma senetlerinin payinda ise artis oldugu gérilmektedir. Ancak, 2007 yilinin Subat
ayindan itibaren ihracina baslanilan ve degisken faizli borc stoku icinde gésterilmekle birlikte
faiz riski tasimayan TUFE’ye endeksli tahviller hari¢ tutuldugunda, séz konusu payin sinirli bir
artigla yozde 41,9'dan yizde 42,2'ye yikseldigi gérilmektedir. Bu durum, 2007 yilinda faiz
riskine olan duyarlilikta dnemli bir aris olmadigina isaret etmektedir (Grafik 1.23).

DIBS stokunun ortalama vadesi, 2007 yili Ekim ayi itibariyle 26,5 aya yikselmistir. Aralik
2006 - Ekim 2007 doneminde Turk parasi cinsinden sabit faizli DIBS’lerin vadeye kalan stresi
uzamig, degisken faizli DIBS'lerin vadeye kalan siresi ise ayni seviyede kalmistir (Grafik 1.24).

Grafik 1.25.
I¢ Borg Stokunun Mulkiyete Gére Dagilimi 123 (9)
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Kaynak: BDDK-TCMB

(1) Nominal tutarlar alinmistir. . .

(2) “Banka” Turkiye'de faaliyette bulunan bankalarin milkiyetindeki DIBS'leri, “Hanehalki” gercek kisilerin yurt ici bankalarda saklanan DIBSlerini, “Yurt Ici Diger” bankalar ve hanehalki
digindaki yurt iginde yerlesik tizel kisiler ile yatinm fonlarinin bankalar nezdinde saklanan DIBS'lerini, “Yurt disi yerlesik” yurt disinda yerlesik gergek ve tiizel kisilerin yurt igi bankalar
nezdinde saklanan DIBS'lerini kapsamaktadir.

(3) Merkez Bankasi milkiyetinde bulunan DIBS'ler harictir.
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Toplam DIBS stokunun buyik kismi bankalanin milkiyetinde olup, bankacilik sektérinin
aktif yapisinin da énemli bir kismini olusturmaktadir. 2007 yili Eylol ayi itibariyle bir énceki
yil sonuna gére bankalarin payr artig géstermis, hanehalkinin payr azalmaya devam ederken
yurtdigi yerlesiklerin payinda énemli bir degisiklik olmamistir (Grafik 1.25).

I.4. Ozel Kesim Gelismeleri

2006 yilinin ikinci yansindaki parasal sikilagtirmanin etkileri 2007 yilinda da devam etmektedir.

Grafik 1.26.

Ozel Kesim Tiketim ve Tasarrufu ile Harcanabilir Gelirin Reel Gelisimi (%)’
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Kaynak: DPT N
(1) Ozel Kesim Tuketim ve Tasarruf Oranlan cari fiyatlar, Ozel Kesim Harcanabilir Geliri ise 1998 yili fiyatlan itibariyledir.
(2) Tasarruf Orani = Tasarruf Toplami / Harcanabilir Gelir.
(3) Tuketim Orani = Toketim Toplam: / Harcanabilir Gelir.

2008 yili Programi’nda, 2007 yilinda ézel harcanabilir gelirin reel olarak yizde 8,8 oraninda
biyiyecegi, tiketimin artig hizindaki yavaslama ile birlikte tasarruf oraninin 4,8 puanlik bir artig
gosterecegi dngorilmektedir (Grafik 1.26).

Tablo 1.6. Ozel Nihai Toketim Harcamalarinin Gelisimi (Yillik Reel Degisim, %)
2003 2004 2005 2006 Ocak-Haz. 2007
Ozel Nihai Toketim Harcamalari 6,6 10,1 8,8 5,2 0,8
Dayanikli Toketim Mallar 24,0 29,7 15,0 2,9 -5,2
Hizmetler 7,5 9,3 7,8 5,0 2,8
Gida ve icki 4,1 2,8 8,2 3,1 3,9
Yari Dayanikli ve Dayaniksiz Tiketim Mallan 2,1 18,8 12,9 15,8 -0,6
Konut Sahipligi 1,4 1,8 1,5 2,2 2,4
Enerii, Ulastrma ve Haberlesme 2,2 0,3 -0,1 2,9 4,8
Kaynak: TUIK

2006 yili Haziran ayindan itibaren gerceklestirilen parasal sikilagtirma, yilin ikinci yarisinda
etkisini géstermeye baslamis ve yurt ici talep yavasglamigtir. Bu egilim, 2007 yilinin ilk yarisinda
da artarak devam etmis, dayanikli tiketim mallari ile yar dayanikli ve dayaniksiz toketim mallari
harcamalarinda bir énceki yilin ayni dénemine gére daralma gerceklesmistir. Diger taraftan,
bu dénemde gecen yildan daha hizli biyiyen gida ve icki, konut sahipligi, enerji, ulastirma ve
haberlesme harcamalari, yavaslayarak da olsa artan hizmetler ile birlikte dzel nihai tiketim
harcamalar yillik degisiminin pozitif kalmasini saglamiglardir (Tablo 1.6).
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1.4.1. Hanehalki

Hanehalki yokimlulikleri 2007 yiinda da arfmaya devam etmistir.

Kutu 4.
Hanehalki Toketim Harcamalarinin Dagilimi

Pay, %

30

25 4

20 +

Konut ve kira Gida ve (lJ<||ko|sUz Diger Ulagtirma Ev esyasi Giyim ve ayakkabi  Haberlesme
icecekler

I 2004 2005 N 2006

Kaynak: TUIK, 2006 Yili Bitce Anketi

Hanehalkinin tiketim harcamalarn; hanehalkinin yaphgi aylik satin alislar, kendi Gretiminden
tiketim, stoktan tiketim, haneye gelen ayni gelir ve transfer seklindeki tiketimler ile son bir
yil icinde satin alinan dayanikli tiketim mallar igin yapilan harcamalarinin aylik ortalamasin
kapsamaktadir.

2006 yilinda konut ve kira icin yapilan harcamalarin (konut alimina yénelik yatirm
harcamalar harig) toplam harcamalar igindeki payinin yizde 27,2, gida ve alkolsiz iceceklere
yapilan harcamalarin payinin ise yizde 24,8 dizeyinde gerceklestigi gérilmektedir.

2006 yilinda hanehalki harcamalarinin dagiliminda 2005 yilina gére énemli bir degisiklik
olmamakla birlikte, ulagim harcamalarinin toplam harcamalar icindeki payinin artmaya devam
ettigi gorilmektedir.

Tablo 1.7. Hanehalki Harcanabilir Geliri, Borclulugu ve Faiz Odemeleri 123 (Milyon YTL)

2003 2004 2005 2006 09.07
Hanehalki Faiz Odemeleri 3.983 7.245 10.264 12.175 14.863
Hanehalki Borcu 13.442 28.259 49.979 73.654 90.348
Hanehalki Harcanabilir Geliri 180.305 218.752 255.640 292.775 340.786
Faiz Od./Hh.Harcanabilir Gelir (%) 2,2 3,3 4,0 4,2 4,4
Borg/Hh.Harcanabilir Gelir (%) 7,5 12,9 19,6 25,2 26,5

Kaynak: BDDK-TCMB, TUIK

(1) Eylil 2007 ayi icin hanehalki faiz 8demeleri yilliklandinlmigtir.

(2) Hanehalki borcu, bankalar (2003 ve 2004 yillar icin Katilim Bankalar haric) ve tiketici finansman sirketlerince kullandinlan krediler (TGA dahil) ile kredi karh bakiyelerinden (TGA
dahil) olusmaktadir.

(3) 2006 ve 2007 yili hanehalki harcanabilir geliri, 2005 yili hanehalki harcanabilir gelirinin, &zel kesim harcanabilir gelire oraninin degismedigi varsayimi altinda, 2008 yil Programinda
yer alan 2006 ve 2007 &zel kesim harcanabilir geliri kullanilarak hesaplanmistir.

Finansal istikrar Raporu - Kasim 2007




TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

2007 yil Eylol ayi itibariyle hanehalkinin faiz édemelerinin harcanabilir gelirine oraninin,
gecen yil sonuna goére sinirli bir artis gostererek yizde 4,4’e, toplam borcunun harcanabilir
gelirine oraninin da yizde 25,2'den yizde 26,5 seviyesine yikseldigi gérilmektedir (Tablo 1.7).

Tablo 1.8. Secilmis Ulkeler itibariyle Hanehalki Yokomluliklerinin GSYiH’ye Orani
Konut Kredisi Hari¢ Hanehalki Toplam Hanehalki
Yokomlologunun GSYIH'ye Orani Yokomlologunun GSYIH'ye Orani
2004 2005 2006 2004 2005 2006
Litvanya 2,5 4,1 6,7 8,0 13,2 19,3
Cek Cumbhuriyeti 3,9 4,7 5,3 4,7 14,3 17,3
Macaristan 5,4 6,8 9,2 14,9 16,9 21,1
Letonya 5,3 7,7 9,3 17,1 27,1 38,3
Polonya 9,7 9,7 10,7 13,9 15,1 18,2
italya 12,0 12,3 12,7 25,3 27,6 29,2
Yunanistan 11,0 12,4 14,2 30,5 36,2 41,0
Portekiz 13,8 13,9 15,1 63,2 67,3 74,3
ispanya 17,5 19,1 20,8 57,5 68,6 76,8
AB 25 17,4 17,6 17,6 56,8 60,4 63,2
Euro Bélgesi 15,7 15,9 15,8 49,1 52,3 54,1
Torkiye 5,9 7,5 8,6 6,6 10,0 12,4
Kaynak: ECB, TCMB

2006 yilinda yizde 47 oraninda biyiyen hanehalkitoplam yokimliligunin GSYiH'ya orani,
secilmis Ulkeler itibariyle karsilastinldiginda, halen bircok Glkeden daha distk dizeydedir. Séz
konusu orana konut kredileri hari¢ bakildiginda ise tlkemizde, dzellikle AB'ye yeni Gye olan
ulkeler ile yakin bir seviyenin oldugu gérilmektedir. Ekonomik istikrarin sirmesi, disen faiz
oranlari ve ipotekli konut finansman sisteminin islerlik kazanmasiyla birlikte daha da artmasi
beklenen konut kredisi kullanimi ile Glkemizde de hanehalki yokomlologinun AB Glkeleri
seviyelerine yaklasmasi beklenmelidir (Tablo 1.8).

Grafik 1.27. Grafik 1.28.
Bireysel Kredilerin Ozel Nihai Tuketim Dévize Endeksli Tuketici Kredisi ve Konut
Harcamalarina Oraninin Gelisimi (%)’ Kredilerinin Gelisimi (Milyon YTL, %)
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~m— Dévize Endeksli Tukefici Kredileri / Toplam Tuketici Kredileri (Sag eksen)
Kaynak: TCMB, TUIK Kaynak: TCMB
}]J Bireysel krediler; bankalar (2003 ve 2004 yillari icin Katilim Bankalari haric) ve tiketici
inansman sirketlerince kullandinlan krediler (TGA dahil) ile kredi karti bakiyelerinden
(TGA dahil) olusmaktadir.
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Ozel nihai tiketim harcamalarinin bireysel kredilerle finanse edilen kismi 2007 yilinin ilk
yarisinda da artmaya devam etmistir (Grafik 1.27).

Tablo 1.9. Kredi Karti ve Tiketici Kredisi Borcunu Odemeyen Kisi Sayisi'

09.06 09.07
Kredi Karti Borcunu Odemeyenler 182.076 167.841
Toketici Kredisi Borcunu Odemeyenler 21.660 40.957

Kaynak: TCMB

(1) Bankalarca TGA hesaplarinda izlenen kredi karti ve tiketici kredisi borclularini géstermektedir. Bankamizea 2000'den itibaren baslatilan uygulama kapsaminda, tahsil bildirimi
yapilmis kayitlarda 3 takvim yilini, takip bildirimi yapilmis, tahsil bildirimi olmayan kayitlarda ise 5 takvim yilini doldurmus olan kayitlarin Bankamiz nezdindeki kistukten silinip her dénem
itibariyle giincelleme islemi yapilmasi nedeniyle bu veriler degisebilmektedir.

2007 yilinin ilk dokuz ayilik déneminde, gecen yilin ayni dénemine gére tiketici kredisi
kullanimindaki artisa bagli olarak borcunu geri 8deyemeyenlerin sayisi da artmugtir. Kredi karh
borcunu édemeyen sayisinda ise 2006 yilinda yirirlige giren Banka Kartlar ve Kredi Kartlar
Kanunu'nun da etkisiyle ayni dénemde bir azalis séz konusudur (Tablo 1.9).

Dévize endeksli tiketici kredilerinin toplam tUketici kredilerine orani, 2006 yili sonunda
yuzde 3,6 iken 2007 yili Eylol ayi itibariyle yizde 3,8’e yukselmistir. Bu gelismede &zellikle
dévize endeksli konut kredilerindeki artig etkili olmustur. Nitekim, 2006 yili sonu itibariyle 1,3
milyar YTL iken, 2007 yili Eyltl ayi itibariyle 1,9 milyar YTL'ye yukselen dévize endeksli konut
kredilerinin toplam konut kredileri icerisindeki payi, bu dénemde yizde 6,1'den yizde 6,8’e
ctkmugtir (Grafik 1.28). Bireysel krediler icindeki payr disik olmakla birlikte, dévize endeksli
toketici kredilerindeki bu artig, Turk parasinin deger yitirmesi halinde hanehalkinin borc
yOkinGn artmasina yol agacaktir. Dolayisiyla, déviz geliri elde etmeyenlerin déviz cinsinden
borclanmaktan kacinmasi gerekmektedir.

Tablo 1.10. Hanehalki Finansal Varliklarinin Kompozisyonu' (Milyar YTL)
2004 2005 2006 09.07

Tasarruf Mevduat 63,5 90,4 113,6 134,7
DTH 61,3 59,8 75,0 78,9
DTH (Milyar ABD Dolar) 45,3 44,5 53,4 65,3
Dolagimdaki Para 12,4 18,3 24,7 24,8
DIiBS-+Eurobond 39,1 32,6 28,2 20,3
Yatinnm Fonu - - 17,5 21,4
Hisse Senedi 12,3 15,7 15,8 17,6
Emeklilik Yatinm Fonlari 0,3 1,2 2,9 4,1
Repo 1,6 1,5 2,0 2,1
Toplam Varliklar 190,5 219,5 279,7 303,9

ol Moo ve DT, Kot Forlari do isrmekted.

Hanehalkinin toplam finansal varliklari, 2007 yili Eylil ayi itibariyle bir énceki yil sonuna
gore yizde 8,6 artarak 303,9 milyar YTL'ye ulasmistir (Tablo 1.10).

Hanehalki varliklar icerisinde tasarruf mevduatinin payr artmaya devam etmektedir. Bu
gelismede kur etkisi nedeniyle DTH'in payinin azalmasi belirleyici olmustur. Nitekim, 2007
yilinin ilk 9 ayinda 11,9 milyar ABD dolan (yizde 22,2 oraninda) artis gésteren DTH'larin
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toplam mevduat icindeki payi yizde 40’dan yizde 37'ye diserken, toplam finansal varliklar
icerisindeki payr da yizde 26,8'den yizde 26’ya gerilemistir. Hanehalkinin bir siredir,
kurlardaki dists surerken déviz cinsi varliklarini arttirdiklar, kurlarda hizli yikselis olan
dénemlerde ise YTL cinsi varliklara gectikleri gézlenmektedir (Grafik 1.29).

Hisse senedi portféyinde, 2007 yilinin ilk 9 ayinda gérilen yizde 11,4 oraninda artis
biyik olcide fiyat artislarindan kaynaklanmistir. Ayrica, ayni anda tahvil, bono, hisse
senedi ve repo gibi bir cok farkli sermaye piyasasi araclarina yatirm yapma imkani sunan
ve degeri yizde 22,3 artarak 21,4 milyar YTL'ye ulasan yatinm fonlari da, hanehalkinin
finansal varliklar icerisinde giderek daha buyik nem kazanmaktadir. incelenen dénemde
finansal varliklar icerisinde nominal olarak azalis gésteren tek yatinm araci DIBS ve
Eurobond portféyi olmustur (Tablo 1.10).

Turkiye’de 2004 yilindan bu yana hanehalki varliklar icerisinde, emeklilik yatirm
fonlarinda énemli bir gelisme yasanmaktadir. Bu fonlarin toplam hanehalki varliklar
icerisindeki payi, 2004 yilinda yizde 0,4 iken, 2007 yilinin Eylol ayi itibariyle yozde 1,3’e
yUkselmistir. Gelismis Ulkelerde finansal varliklar icinde dnemli payr olan emeklilik yatirm
fonlari, uzun vadeli olmalar nedeniyle finansal sistemin derinliginin bir géstergesi olarak
gorilmektedir. Ulkemizde toplam hanehalki varliklari icerisindeki payi gérece disik olmakla
birlikte emeklilik yatirim fonlarinin gasterdigi hizli gelisim, finansal piyasalarin derinlegsmesi
icin olumlu bulunmaktadir.

Grafik 1.29. Grafik 1.30.

Hanehalki TP=YP Yatirnm Araclarinin Hanehalki Finansal Varliklarinin ve
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Kaynak BDDK-TCMB, SPK, MKK Kaynak: BDDK-TCMB, SPK, MKK

(1) TP Araclar = Mevduat + Repo + DIBS + Katilim Fonlari (YTL) + Hisse Senedi +
Emeklilik Yatinm Fonlari + Yatirim Fonlari (Nisan 2006’dan itibaren);

YP Araclar = DTH + DIBS + Eurobond + Katilim Fonlari (YP),

(a) DTH ve Katilim Fonlarinin (YP) cari YTL karsihgidir.

(b) DTH ve Kahlim Fonlari (YP) icin 31.12.2002 kuru sabit tutulmustur.

(c) DTH ve Katilim Fonlar (YP) icin 31.12.2002 kuru esas alinmis ve parite etkisinden

(1) Hanehalki Varliklan = Tasarruf Mevduati+Déviz Tevdiat Hesabi + Dolasimdaki
Para+DIiBS+ Eurobond+Hisse Senetleri+Repo + Emek. Yat. Fonlan + Yatinm Fonlan
(Aralik 2006'dan itibaren)
Hanehalki Yokomlilogu, bankalar (2004 yili icin Katiim Bankalan haric) ve tiketici
finansman sirketlerince kullandirilan krediler (TGA dahil) ile kredi karti bakiyelerinden
(TGA dahil) olusmaktadir.

anndinilmigtir.

Hanehalki yokomltluklerinin finansal varliklarina orani, bireysel kredilerdeki artisa bagl
olarak yikselmeye devam etmektedir (Grafik 1.30).

Ekonominin biyimeye devam etmesi sonucu, harcanabilir gelirlerindeki artig siriyor olsa
da, hanehalki borgluluk oraninin artmasi ve tiketim harcamalarinin giderek daha fazla kisminin
kredilerle karsilaniyor olmasi, hanehalkinin geri 3deme giict ve harcama kapasitesi bakimindan
fon kullandincilar tarafindan yakindan izlenmelerini gerektirmektedir.
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Kutu 5.
Gelir Dagilimi

Gelir dagilimi dlcilerinden “Gini” katsayisi sifira yaklastikca, gelir dagiliminda esitligin arthigini,
1’e yaklashkea ise bozuldugunu ifade etmektedir. TUIK verilerine gére Torkiye'de 2002 yilinda
0,44 olan Gini katsayisi takip eden yillarda azalarak 2005 yilinda 0,38’e kadar dismistir.

Gelir dagilimi istatistiklerine gére, 2002 yilinda gelirden en yiksek payr alan yizde 20'lik
dilimin gelirin yizde 50'sine sahip oldugu gérilirken, 2005 yilinda bu oranin yizde 44,4’e
geriledigi, buna karsin gelirden en dustk pay alan yizde 20’lik dilim 2002 yilinda toplam gelirin
yizde 5,3Gne sahipken, 2005 yilinda bu oranin yizde 6,1’e yikseldigi gérilmektedir.

Gini Katsayisi Yillar itibariyle Gelir Dagilimi
l. % 20 Il. % 20 1Il. % 20 IV. % 20 V. % 20
2002 0,44 5,3 9,8 14,0 20,8 50,0
2003 0,42 6,0 10,3 14,5 20,9 48,3
2004 0,40 6,0 10,7 15,2 21,9 46,2
2005 0,38 6,1 11,1 15,8 22,6 44,4

Kaynak: TUIK
Gelirden en disik pay alan grubun lehine degisen gelir dagilimi, finansal piyasalara
katilimi artiracak ve baylelikle finansal sektérin derinlesmesine de katkida bulunacaktir.

1.4.2. Reel Sektér

1.4.2.1. Reel Sektér Mali Analizi

Tablo 1.11. Mali Oranlar (%)
Tom Firmalar imalat Sanayii Firmalari

2004 2005 2006 2004 2005 2006
Kaldirag ve Mali Yapi Oranlari
Kaldirac Orani 47,4 48,6 50,1 45,6 47,1 48,8
Banka Kredileri / Yabanci Kaynaklar 30,6 32,2 36,0 38,0 40,5 42,6
YP Nakdi Krediler / Toplam Nakdi Krediler 79,7 75,0 70,8 79,6 75,5 71,1
Uzun Vadeli YP Nakdi Krediler / YP Nakdi Krediler 56,9 58,5 63,3 48,0 48,8 50,0
Yabana Kaynaklar / Ozkaynaklar 90,3 94,5 100,4 84,0 89,9 95,3
Faiz Kargilama Orani (Kez) 3,6 4,3 3,1 3,4 3,6 2,7
YP Kisa Vadeli Nakdi Krediler / Yurtdisi Satislar 13,5 15,2 13,6 13,3 14,9 13,5
Likidite Oranlar
Cari Oran 138,7 1385 1418 160,1 158,7 158,3
Likidite (Asit Test) Orani 99,1 100,8 102,6 93,0 96,0 956
Nakit Orani 22,9 24,0 26,3 30,7 299 275
Stok Tutma Stresi (Gin) - 48,0 47,4 - 68,9 65,2
Alacaklanin Tahsil Stresi (Gin) - 64,0 66,4 - 65,2 66,4
Ticari Borclart Odeme Soresi (Gon) - 55,4 55,3 - 54,2 51,0
Kérlilik Oranlari
Aktif Devir Hizi (Kez) 1,0 1,0 1,0 1,2 1,2 1,3
Net Kér Marji 4,6 4,0 5,5 4,6 3,3 4,5
Faiz Giderleri / Net Sats 2,3 1,6 3,1 2,5 1,7 3,3
Net Kar / Aktif (ROA) 4,6 4,1 5,7 5,5 4,0 5,7
Net Kar / Ozkaynak (ROE) 8,7 7,9 11,5 10,1 7,5 11,0

Kaynak: TCMB Sektér Bilangolari (Gegici Veriler)
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Firmalarin finansal yapr oranlari incelendiginde, ézellikle banka kredi kullanimina bagls
olarak borcluluk seviyesinin arthgi gérolmektedir. 2006 yilinin Mayis Haziran déneminde
mali piyasalarda yasanan dalgalanma sonucu faiz ve kurlardaki artigla birlikte, faiz kargilama
oraninin geriledigi dikkat cekmektedir (Tablo I.11). Kaldirac oraninin yikselmesi ve faiz
karsilama oraninin gerilemesi kredi riski acisindan olumsuz degerlendirilmekle birlikte,
toplam borclarin ézkaynaklari asmamasi ve faiz maliyetli banka kredilerinin toplam borclar
icindeki payinin cok yiiksek olmamasinin kredi verenler acisindan énemli bir emniyet sagladig
disunilmektedir.

Secilmis sektérler itibariyle kaldirag oranlari incelendiginde, hemen hemen tim sektérlerde
kaldirac oraninin yikseldigi ve banka kredi kullaniminin arthgi gériolmektedir. insaat, toptan
ve perakende ticaret, makina ve techizat, ulagim araclan ve tekstil sektérinde kaldirac
oranlarinin sektérler ortalamasinin Uzerinde oldugu ve toplam borglarin ézkaynaklari astigs
dikkat cekmektedir (Tablo 1.12).

Tablo 1.12. Secilmis Sekiérler itibariyle Kaldirag Oranlar (%)
Banka Kredileri / Aktif Yabanci Kaynak / Aktif
2004 2005 2006 2004 2005 2006
imalat 17,3 19,1 20,8 45,6 47,1 48,8
Gida 18,5 19,9 22,9 45,9 44,1 45,1
Tekstil 22,5 24,5 24,7 50,1 51,2 52,1
Kimya 14,3 16,0 17,0 42,3 41,2 44,4
Dig.Metal 10,5 13,7 15,1 29,6 35,5 37,8
Ana Metal 18,2 21,1 22,5 40,7 42,9 44,1
Makina Techizat 16,8 19,9 23,2 51,0 53,3 56,3
Ulasim Araclari 18,2 17,1 18,8 49,6 52,0 52,6
insaat 6,7 8,0 7,8 74,5 74,8 74,3
Toptan, Perakende Tic. 17,7 19,5 20,2 64,9 67,1 65,5
Ulastirma, Haberlesme 8,4 9,8 18,9 37,8 38,1 48,4
Tom Firmalar 14,5 15,6 18,0 47,4 48,6 50,1
Kaynak: TCMB Sektér Bilangolari (Gegici Veriler)

2006 yilinda, firmalarca kullanilan nakdi kredilerin yizde 71'i yabanci para, yizde 29'u
ise YTL olarak kullanilmistir. Yabanci para olarak kullanilan nakdi kredilerin vadelerinin
vzadigr gézlenmektedir. Kisa vadeli yabanci para nakdi kredilerin yurtdigi satislara orani
ise 2006 yilinda artan yurtdisi satis gelirleriyle gerilemistir (Tablo 1.10). Bu dénemde,
yabanci para kredilerin payinda azalis olmasina karsin yiksek seviyelerde olmasi, dzellikle
yurticine yénelik Gretim yapan sektdrler igin bir risk unsuru tegkil etmektedir. Bununla
birlikte, sektorler itibariyle incelendiginde, yabanci para kredi payi yiksek olan sektérlerin
yurtdigi sats paymin da ayni zamanda yiksek oldugu, ézellikle yurticine yénelik Gretim
yapan sektérlerde ise yabanci para kredi payinin sektér ortalamasinin altinda oldugu dikkat
cekmektedir (Grafik 1.31). Ancak, ulastirma ve haberlesme ile diger metal sektérlerinin,
sektér ortalamalarina gére yiksek yabanci para kredi-disitk yurtdisi satislar bélgesinde yer
aldigi gérulmektedir.
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Grafik 1.31
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Kaynak: TCMB
(1) Bélgeler medyan degerlerine gére aynlmistir.

Firmalarin kisa vadeli borclarni 8deyebilme gicini gésteren likidite oranlar analiz
edildiginde, kisa vadeli borc édeme kabiliyetinde iyilesme oldugu gorilmektedir (Tablo 1.11).
Likidite oranlarinin tamamlayicisi olan stok tutma ve alacaklarin tahsil streleri incelendiginde,
firmalarin Grinlerinin stokta kalma stresinin kisaldigi, buna karsilik alacak tahsil stresinin uzadig
dikkat cekmektedir. Alacak tahsil stresinin uzamasi, firmalarin isletme sermayesi finansman
gereksinimini artirmaktadr.

Karllik oranlan firmalar icin olumlu gelismelere isaret etmektedir. Kaldirac oranlar ve akfif
karhihiklarindaki artigla ézkaynak kérhliklar yikselmistir. Firmalarin artan finansman giderlerine
ragmen, satiglarin maliyetindeki azals kér marijlannin artmasinda etkili olmustur (Tablo 1.11).

Sonug olarak, Bankamiza génderilen firma bilancolarindan derlenen gecici  bilgiler
cercevesinde, firmalarin banka kaynakli borcluluk oranlarinin arhig gésterdigi, 2006 yilinin ikinci
yanisinda yasanan finansal dalgalanmanin etkisiyle finansman giderlerinin arth@i gérolmektedir.
Ancak, firma satiglarinin yavaslayan i¢ talep nedeniyle yurtdisi agirlikli olarak devam ettigi ve
satiglanin maliyetindeki azaligla kérliliklarini sérdirdikleri dikkat cekmektedir.

Tablo 1.13. Secilmis IMKB Firmalarinin Bazi Finansal Rasyolari

Haz.06 Eyl.06 Ara.06 Mar.07 Haz.07

Aktif Devir Hizi (Net Satislar / Aktif) (Kez) 0,6 0,9 1,2 0,3 0,6
Net Kar Marji ( Net Kér / Net Satiglar) (%) 2,8 5,3 5,5 4,8 6,6
Aktif Karlihgr ( Net Kar / Aktif) (%) 1,7 4,7 6,4 1,3 3,8
Ozkaynak Karliligi ( Net Kér / Ozkaynak) (%) 3,7 10,2 13,5 2,8 8,0
Kaldirag Orani ( Toplam Borg / Aktif) (%) 51,6 50,9 50,2 51,2 50,5
Toplam Borc / Ozkaynak (%) 112,5 109,1 106,0 110,9 107,3
Ozkaynak Carpani ( Aktif / Ozkaynak) 2,2 2,1 2,1 2,2 2,1

Kaynak: iIMKB
Ana ortaklik disi paylar 6zkaynaklar toplamina dahil edilmemistir.

Gecen yilin ayni dénemiyle karsilastinldiginda, IMKB’de islem géren firmalann® giclo karlilik
dizeyini 2007 yil ilk yansinda da sirdirdiogo gérilmektedir (Tablo 1.13). Aktif ve ézkaynak
karliliklarindaki artis kar marjindaki artistan kaynaklanmaktadir. Firmalarin kar marjlarindaki

° IMKB'de islem géren ve konsolide edilebilen, ancak mali kurulus 6zelligi tasimayan veya herhangi bir mali kurulusun istiraki olmayan

firmalarin mali tablolar kullanimighr.
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arhs ise, 6zellikle YTL'nin deger kazanmasina bagli olusan ve net finansman giderlerine yansitilan
kredi borclarina iliskin kur farki gelirinden olusmaktadir. Ancak, bu tir esas faaliyet digi gelirlerle
saglanan kar marji artiglarinin sireklilik arz etmeyebilecegi gdézden kagimlmamalidir.

Kutu 6.
Firmalarin Kaldirag Oranlari, Faiz Odeme Gucleri ve Takibe Dénusom Oranlari ile
Yabanci Para Acik Pozisyonlarinin Degerlendirilmesi

Bankamizca yayimlanan Sektér Bilangosu calismalarindan derlenen bilgilere gére, 1996-
2000 yillar arasinda yizde 65-68 arasinda dalgalanan kaldirag orani, 2001 yili itibariyle
yizde 71 seviyesine ulasmis, 2001-2004 yillar arasinda gerilemis ve 2004 yilindan itibaren
hafif bir artis egilimine girmistir. Banka kredilerinin toplam aktiflere orani da benzer bir egilim
sergilemistir. Ancak, her iki oranin da gecmis degerlerinin gerisinde seyrettigi dikkat cekmektedir.
Faiz 6deme gicinin bir gdstergesi olan faiz ve vergi éncesi karlarin finansman giderlerini
karsilama orani ise 1996-2001 yillar arasinda azalis egiliminde olup, 2001 yilinda finansman
giderlerini kargilayamayacak duruma gelmis, 2002-2004 yillari arasindaki hizli yikselisten
sonra, gegmis seviyelerinin Uzerinde olmakla beraber azalig egilimine girmistir (Grafik 1).

Grafik 1. Finansal Yapi Oranlar
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Kaynak: TCMB
Grafik 2. Borg / Ozkaynak Orani ve Faiz Odeme Giici
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Grafik 3. Faiz Odeme Giicii ve Takibe Déniisim Orani
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1996-2006 yillar arasinda yabanci kaynaklarin ézkaynaklara orani ile faiz 6deme
gict arasindaki iliski incelendiginde, firmalarin borc kullanimi arttikca faiz ¢deme
gicinin azaldigi, bir dnceki dénem faiz 8deme giict azaldikca ise bankacilik sektérinin
takibe dénisim oraninin arthgr gérilmektedir (Grafik 2 ve 3). Séz konusu dénemde
degiskenlerin birlikte hareketleri incelendiginde, yabanci kaynaklarin ézkaynaklara orani
10 puan arthginda, ortalamada faiz ddeme gicinin 14,3 puan azaldigi, bir énceki
dénem faiz 6deme giict 10 puan azaldiginda ise ortalamada firmalar icin takibe dénistm
oraninin 0,71 puan arthg goérilmektedir.

Tablo 1. Duyarllik Analizi- Déviz Kuru Degisimi ve Firma Odeme Giici

. Borg/ . Faiz _ Takibe Sermaye

Ozkaynak (%) Odeme Guicu Dénugtm Orani Yeterlilik Orani
Mevcut 100,4 309,8 3,7 17,0
Kurlarin % 10 arhsi 109,3 2971 4,6 16,5
Kurlarin % 20 arhs 118,7 283,7 5,5 16,0
Kurlarin % 30 artisi 128,6 269,4 6,5 15,4

Kaynak: TCMB Sektér Bikancolari, BDDK, SPK )
(1) Takibe dénisim orani ve sermaye yeterlilik orani hesaplamalarinda Birlesik Fon Bankasi, T.Kalkinma Bankasi, lller Bankasi ve Eximbank harig tutulmustur.

Turk parasinin deger kaybetmesi, diger degiskenler sabitken, firmalarin yabanci
para acik pozisyonlari nedeniyle kambiyo zararlarina neden olarak &zkaynaklarin
erimesine yol acarken, ayni zamanda yabanci para borclarin Tirk parasi karsiligini
yUkselterek firmalarin borg 6zkaynak rasyolarinin yikselmesine neden olacaktir. Dagilim
grafiklerinden acikca gérildigi tzere, borglarin ézkaynaklara orant ile faiz 6deme giici
arasinda, faiz 6deme gici ile bankacilik sektéri takibe dénisim oranlar arasinda
yakin bir iliski bulunmaktadir.

Tablo 1’de, Turk lirasinin deger kaybetmesinin firmalarin borg rasyolarini, faiz
ddeme gicini ve bankacilik sektérinin bir dénem sonraki takibe dénisim oranlarini
ne yonde etkileyecegine dair bir duyarlilik analizi yapilmistir. SPK tarafindan yayimlanan
“istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem Géren Sirketlerin Finansal Yapilar ve
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Karlliklarinin Analizi” calismasinda, IMKB firmalarinin 2006 yili sonu itibariyle yabanci
para borclarinin toplam varliklarina oraninin yizde 29,3, yabanci para varliklarinin
toplam varliklarina oraninin ise yuzde 15,5 oldugu belirtilmistir. Bu itibarla, séz konusu
oranlar Bankamiz Sektér Bilangolarinda yer alan reel sektér firmalarini temsilen aynen
kullanilmistir. Firma kredilerinin takibe déniigsim orani ve bankacilik sektérinin sermaye
yeterlilik orani igin ise 2007 yili AGustos ayr rakamlar kullanilmisgtir.

Yapilan duyarlilik analizi sonuglarina gére, diger kosullar sabitken, Turk parasinin
yizde 30 deger kaybi, firmalarin borclarinin 6zkaynaklara oraninin yizde 128,6'ya
ctkmasina, faiz 8deme gicinin 40,4 puan diserek, yizde 269,4’e gerilemesine neden
olabilecektir. Firmalarin faiz 6deme giicinin 40,4 puan dismesi ise bankacilik sektéri
takibe déniisim oraninin 2,9 puan artmasina ve takibe disen kredilerin timine karsilik
ayrildigi varsayimi altinda, sermaye yeterlilik rasyosunun 1,7 puan gerilemesine yol
acabilecektir.

Firmalarin finansal yapi oranlarinin tarihsel gelisimi incelendiginde ve yapilan
duyarlilik analizi sonucunda, firmalarin borcluluk seviyesinin gecmise gére daha
distk oldugu, buna karsilik faiz 6deme giclerinin daha yiksek oldugu, firmalarin acik
pozisyonlari nedeniyle Tirk parasinin deger kaybetmesi durumunda firmalarin faiz 6deme
guclerinin zayiflayacagr, ancak faiz 6deme giglerinin gecmis yillara kiyasla yiksekligini
koruyacagi, firmalarin 6deme giclerinin zayiflamasinin ise bankacilik sektérinin
takipteki kredi oranini yikselterek, sektére kredi riski olarak dénecegi gérilmustir.
Bununla birlikte, sektérin yiksek sermaye yeterlilik rasyosunun séz konusu riske karsilik
dnemli bir givence olusturdugu dikkat cekmektedir. Ancak, duyarlilik analizinde yer
alan sermaye yeterlilik rasyosunun sektériin konsolide verisi oldugu, séz konusu oranin
banka bazinda farklilik g&sterebilecegi gézden kacinlmamalidir.

1.4.2.2. Firmalarin Yabanci Para Pozisyonu

Turkiye'de faaliyette bulunan firmalarin mali tablolan Tirk parasi ve yabanci para ayrimi
yapilmaksizin toplam Tirk parasi tutan Gzerinden dizenlendiginden, firmalarin yabanci
para pozisyonlar bilancolar Uzerinden hesaplanamamaktadir. Ancak, firmalarin kur riski
hakkinda genel bir fikir edinilmesi amaciyla, bankalarin Bankamiza yaptigi cesitli istatistiki
raporlamalar ve 6demeler dengesi raporlamalari ile T.C. Basbakanlik Hazine Mistesarlig
ve Uluslararasi Odemeler Bankasi'nin (BIS) “Locational Banking Statistics” veri tabanindan
derlenen bilgilerden yararlanilarak banka disi kesimin yabanci para pozisyonu yaklasik
olarak hesaplanabilmektedir. Diger yandan, hisse senetleri IMKB’de islem géren mali kesim
disindaki firmalarin kamuya aciklanan mali tablolarina iliskin dipnotlardaki bilgilerden
yararlanilarak, yabanci para pozisyonlari hesaplanmis ve reel sektér icinde énemli bir
paya sahip olan bu firmalarin tasidiklan kur riski ve Tirk bankacilik sektérindeki nakdi
kredi riskleri incelenmistir. Yapilan analiz ve degerlendirmelerde reel sektér firmalarinin
kur riski makro bakis acisiyla ele alinmistir. Bu nedenle, bazi firmalarin acik pozisyon, bazi
firmalarin da fazla pozisyon tasidigi dikkate alindiginda, reel sektérin kur riskine karsi
kinlganhiginin ancak firma bazinda yapilacak analizlerle degerlendirilmesi gerektigi hususu
g6z éninde bulundurulmalidir.
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1.4.2.2.1. Banka Disi Kesimin Yabanci Para Pozisyonu

Tablo 1.14. Banka Digi Kesimin Déviz Varlik ve YukuomlGlokleri (Milyon ABD dolari)
Degisim Degisim
Ara05 Mar06 Haz06 Eyl06 Ara06 Mar07 Haz07 pocgy mez9S
(%) (%)
VARLIKLAR 49.480 52.820 53.781 57.444 67.108 69.456 72.444 8 35
A. Mevduat 34.017 36.958 37.433 41.178 49.334 49.878 52.195 6 39
Yurt ici Bankalar (1) 15763 17.772 17.321 18531 22638 23053 25105 11 45
-Yurt Disi Bankalar (2) 18.254 19.186 20.112 22.647 26.696 26.825 27.090 1 35
B. Menkul Kiymetler 1.686  1.661 1.536 1.576 1.745 1.849  1.662 -5 8
-Yurt iginde Ihrag Edilen 261 268 168 207 225 235 182 -19
-Yurt Diginda ihrac Edilen 1425 1.393 1.368 1.369 1.520 1.614 1.480 -3 8
C. Thracat Alacaklan 6.721 7.092 7.688 7.460 8.572 8.758 9.382 9 22
D. Y. Disina Dogr. Serm.
Yatinmlar 7.056 7.109 7.124 7.230 7.457  8.971 9.205 23 29
YUKUMLULUKLER 76.600 87.039 95.886 98.463 104.520 113.323 123.437 18 29
A. Nakdi Krediler 60.320 71.521 78.247 81.285 86.023 94.786 103.686 21 33
Yurt iginden Saglanan (1,3) 21.062 22.317 24.760 24.343 25096 26.738 28.553 14 15
-Yurt Disindan Saglanan 39.258 49.204 53.487 56.942 60.927 68.048 75.133 23 40
Orta ve Uzun Vadeli 38.070 47.977 52216 55.522 59.533 66.730 73.180 23 40
B. ithalat Borclan 10.674 10.951 12.947 12.864 13.304 13.463 14.981 13 16
C. TMSF'ce Protokole
Bagl. Alacak. 5.606  4.567 4.692 4314 5193 5.074 4.770 -8 2
NET POZISYON -27.120 -34.219 -42.105 -41.019 -37.412 -43.867 -50.993 36 21
Q?YQJE%BEGEE;L% EE::%T@F":J% Moot vare e sorcek kisloin mevduatin da olabilecegi goz Gndne ainmald
e e R e e

Banka digi kesimin net pozisyon agigr 2007 yili Haziran ayinda, bir énceki yilin ayni ayina
gore yizde 21, 2006 yili sonuna gére yizde 36 arhisla, 51 milyar ABD dolarina yikselmistir.
Bu artista esas olarak 2007 yilinin ilk yarisinda yizde 23 oraninda artan yurt digindan saglanan
krediler belirleyici olmustur. 2006 yilinin ikinci yansinda azalis egiliminde olan banka disi
kesimin pozisyon acigi, 2007 yilinda tekrar artis egilimine girmistir (Tablo 1.14).

Grafik 1.32.
Banka Disi Kesimin Yabanci Para Pozisyonuna lligskin Oranlar'? (%)
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== Net Acik Pozisyon/GSMH Net Acik Pozisyon/Uluslararasi Rezervler === Net Acik Pozisyon/ihracat ve Hizmet Gelirleri
Kaynak: BDDK-TCMB, TUIK, HM, TMSF, BIS
(1) GSMH ile ihracat ve hizmet gelirleri yilliklandinlmis, uluslararost rezervler ise dénem sonu stok verilerdir.
(2) Uluslararasi rezervler, Merkez Bankasi brit déviz rezervleridir (altin dahil).
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2006 yilinin ikinci yarisinda banka digi kesimin agik pozisyonunun GSMH'ye, ihracata ve
uluslarasi rezervlere orani azalmig, ancak 2007 yilinin ilk yanisinda net pozisyon agigindaki
arhsa paralel olarak yerini artis egilimine birakmushir (Grafik 1.32).

1.4.2.2.2. IMKB'de islem Géren Mali Kesim Disi Firmalarin
Yabanci Para Pozisyonu

Bu bélimde, hisse senetleri IMKBde islem géren mali kesim digindaki firmalarin yabanci
para pozisyonlar ve bankacilik sektérine olan kredi borclarn incelenmistir. incelemede,
IMKB tarafindan mali tablolari yayimlanan firmalardan, yabanci para pozisyonunu bilanco
dipnotlarinda agiklayan ve konsolide finansal tablolarinda mali kurulug bulunmayan 192
firmanin verileri esas alinmigtir.

Grafik 1.33. Grafik 1.34.
IMKB Firmalarinin Net Yabanci Para IMKB Firmalarinin Kullandiklari Nakdi
Pozisyonlarinin Gelisimi' Kredilerin Gelisimi'
(Milyar ABD dolari) (TGA dahil, Milyar YTL)
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Kaynak: IMKB Kaynak:TCMB
}]J Yil sonlar itibariyle, yurt digi satislarinin net satislari icindeki payi yizde 30 ve daha (1) Risk Merkezi kayitlarina gére, firmalarin yurt ici bankalardan dogrudan ya da bu
fazla olan firmalar, ihracatg firma kabul edilmistir. bankalarin garantisi veya araciligiyla yurt disindan kullandiklar nakdi kredilerdir.

incelenen firmalarin 2006 yili sonunda 10,2 milyar ABD dolari olan pozisyon acigi, 2007
yihnin ilk yarisinda artarak, Haziran ayinda 11,4 milyar ABD dolarina yUkselmistir. Bu acigin
tamamina yakini acik pozisyonu 50 milyon ABD dolarini asan 42 firmaya aittir. thracate
olmayan 131 firmanin pozisyon acigr 2006 yili sonuna gére artarak 7,4 milyar ABD dolarina
ulagmis olup, séz konusu acik toplam pozisyon aciginin yizde 65’ini olusturmaktadir (Grafik

1.33).

Digeryandan, 2007 yili Haziran ayi itibariyle, incelenen 192 firmanin 1411 12,8 milyar ABD
dolar acik pozisyon, 51iise 1,3 milyar ABD dolari fazla pozisyon tagimaktadir. Acik pozisyon
tagiyan firmalarin sayisi, 2006 yili sonuna gére 7’si ihracatcl olmak Gzere 9 artmigtir.

inceleme kapsamindaki firmalarin TGA dahil toplam kredileri 2007 yilinin ilk yansinda
yUzde 5,8 artarak 12,2 milyar YTL seviyesine ulagmis olup, 19 firmanin TGA'si bulunmaktadir
(Grafik 1.34).

Finansal istikrar Raporu - Kasim 2007

27



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Acik pozisyon tasiyan ihracatci olmayan firmalarin sayisi ve acik pozisyon tutarlar
2007 yilinda artis egilimindedir. Firmalarin kur riskinden korunmak amaciyla torev Grinleri
kullanmalari, otoritelerin ihtiyatli dizenlemeler cercevesinde alabilecekleri dnlemler olmakla
birlikte, esas itibariyle bankacilik sektérinin kredi riskinden kacinmak icin 6zellikle pozisyon
acigiyuksek olan ve déviz geliri olmayan firmalara kredi kullandirirken daha ihtiyatl davranmasi
olasi riskleri azaltacakhr.
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Il. MALI SEKTORUN GENEL YAPISI

Turk mali sektéri 2007 yihnin ilk alt ayinda biyimesini sirdirmistir. Bu dénemde
bankacilik sektériine yabanci yatinmcr ilgisi de devam etmistir.

Grafik I1.1. Grafik 11.2.
Mali Sektérin Bilango Buyukligunun Bankacilik Sektéronun Gelisimi
Dagilimi (%)’ (Milyar YTL, %)
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Kaynak: BDDK,TCMB, TSPAKB,SPK Kaynak: BDDK-TCMB
(1) Haziran 2007 itibariyledir.

2007 yili Hoziran ayi itibariyle, 2006 yili sonuna gére yizde 8 biyiyen mali sektérin
toplam aktif biyokligi 610 milyar YTL'ye ulagmistir. Sektér akfiflerinin yizde 87'sini bankalar
olusturmaktadir (Grafik I1.1).

I1.1. Bankacilik Sektéru

Ulkemizde bankacilik sekiéri, mevduat bankalari, kalkinma ve yatinm bankalari ile kér
payl esasina goére faaliyet gésteren katilim bankalarindan olusmaktadir. Bu bélimde yapilan
degerlendirmelere katilim bankalari da dahil edilmistir.

Bankacilik sektérinde calisan personel sayisi, 2007 yili Eylil ayi itibariyle 2006 yili sonuna
gére 12.176 kisi artarak 163.029’a ulagmis, 50 olan banka sayisi ise ayni kalmighr.

2007 yili Eylol ayi itibariyle bankacilik sektérinin toplam varliklari, 2006 yili sonuna
gore yizde 1 reel artisla 544 milyar YTL'ye yikselirken, ABD dolar bazinda yiizde 27 artisla,
355 milyardan 451 milyara yGkselmistir. Reel artisin sinirli kalmasinda, Tirk parasinin deger
kazanmasi sonucunda bilanconun yabanci para kalemlerinin Tirk parasi karsihginin digmesi
etkili olmustur.
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Grafik 11.3.
Turk Bankacilik Sektérinin Bilango Buyukloginin GSYiH’ye Oraninin Secilmis AB Ulkeleri ile
Karsilagtirmasi (%)’
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Kaynak: TUIK, BDDK-TCMB, ECB Report — 2006
(1) Veriler 2006 yili itibariyledir.

Tork bankacilik sektérinin bilanco boyukluginin GSYiH'ye orani, 2006 yili sonunda yizde
86,7 iken, 2007 yili Haziran ayinda yizde 87'ye yikselmistir (Grafik 11.2). Turk bankacilik
sektoronon GSYIH icindeki payi, Litvanya, Polonya ve Romanya’dan daha yiksek, diger
AB Ulkelerinden ise dusuktir (Grafik 11.3). Bu durum, Turk bankacilik sektérinin gelisme
potansiyelini gdstermektedir.

Grafik 11.4.
Bankacilik Sektéru Bilango Buyuklugunin
Grup Bazinda Dagilimi (%)
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Kaynak: BDDK-TCMB

Grafik 11.5.
Bankacilik Sektéri Aktif Toplaminin Hisse
Yapisina Gére Dagilimi (%)’
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Kaynak: BDDK-TCMB
(1) Halka acik hisseler icindeki Tirk ve yabanci yatinmeilarin payr aynishinlmamistir.

2007 yil Eylol ayr itibariyle Turk bankacilik sektérinde faaliyet gésteren 50 bankanin 330
mevduat bankasi, 13G kalkinma ve yatinm bankasi, 4’0 ise katilim bankasidir. Tirk bankacilik
sektors mevduat bankaciligr agirliklidir (Grafik 11.4).
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Yabanci yatinmeilarin Tork bankacilik sektérine olan ilgisinin 2007 yilinda da devam etmesi
sonucunda, 2007 Eyltl ayi bilanco buyukliuklerine gére, izin sireci bu tarih itibariyle tamamlanmig
bankalar dikkate alindiginda, yabanci hissedarlarin pay yizde 22,7'ye yikselmektedir (Grafik
11.5). Yabancilara hisse satigi icin anlasma yapan ancak yasal izin ve kesin devir sireci heniz
tamamlanmamis olan bankalarin (Turkish Bank A.S., Oyak Bank A.S., Tirkiye Finans Katilim
Bankasi A.S.) hisseleri de eklendiginde, séz konusu oran yizde 25,6’ya yikselmektedir.
Ote yandan, Merkezi Kayit Kurulusu verilerine gére 2007 yili Eylol ayi itibariyle halka acik
paylar icindeki yabanci paylar, sektérin aktif toplamina gére yiuzde 17,3'dir. Bu paylar da
eklendiginde bankacilik sektérinde yabanci payr yizde 42,9’a ulagmaktadir. Tirk bankacilik
sektérine yabanci yatinmailanin ilgisinin devam etmesi, sektérin biyime potansiyeline ve
olumlu beklentilerin sirdigine isaret etmektedir.

Tablo I1.1. Secilmis AB Ulkeleri ile Karsilastirma 12,3
' ‘ Top. En BUqu A BOnqujlllk
} Mevduat / Kredi / Kredi / Aktifler / 5 Kredi Kredi Sektoronde
Ulkeler GSYiH GSYiH Me\éduot Banka Sayis Kurumunun  Kyrulugu Yabanci
(%) (%) (%) (Milyon Euro) POS(IeIdoro Sayss POZ'GFI
ylart (%) (%)

Almanya 119 132 111 3.475 22 2.050 11,1
Avusturya 104 135 130 976 44 809 19,5
Belgika 148 124 83 10.685 84 105 24,9
Cek Cumbhuriyeti 68 45 67 2.013 64 57 96,9
Danimarka 70 203 290 4.306 65 191 20,1
Finlandiya 53 79 147 707 82 361 56,5
Fransa 79 105 133 6.910 54 829 11,0
Hollanda 150 196 130 5.429 85 345 14,8
ingiltere 143 162 13 24.069 36 401 50,3
irlanda 165 230 139 15.208 45 78 43,2
ispanya 135 164 121 7.146 40 352 11,4
Isvec 60 132 221 3.793 58 204 8,9
italya 63 96 153 3.461 26 807 13,9
Letonya 68 95 140 841 69 27 64,8
Litvanya 37 52 141 225 83 77 76,7
Liksemburg 872 482 55 5.452 29 154 94,6
Macaristan 52 63 119 442 54 212 56,3
Polonya 45 36 79 262 47 723 65,3
Portekiz 114 149 130 2.231 68 178 22,3
Yunanistan 108 86 79 5.082 66 62 37,4
Euro Bélgesi Ort. 108 129 120 4.068 43 511 17,9
AB25 Ort. 109 132 121 4.362 59 338 27,1
Bulgaristan 61 47 76 697 50 32 93,4
Romanya 22 28 128 1.310 60 39 94,5
Torkiye 2006 53 39 74 5.397 61 50 22,4
Torkiye 06.2007 54 42 77 6.070 60 50 22,3

Kaynak: BDDK-TCMB, Eurostat, ECB Report — 2006

(1) Tabloda AB Glkelerinin 2006 yi verileri yer clmaktadir. AB tlkelerinde “kredi kurulusu” tanimi farkllik géstermekte ve bazilarinda banka disi finansal kuruluslar da dahil edilmektedir.

Torkiye icin bankalar verisi esas alinmistir.

(2) Torkiye icin mevduat verileri icinde katilim fonlari, kred verileri icinde katilim bankalarinin kullandirdiklan fonlar da yer almakiadir.

(3) Kredi veriler, brit takipteki alacaklari da icermektedir.

Bankacilik sektérinin derinligini ve bankalarin aracilik fonksiyonlarinin gelisimini gésteren,
mevduatin ve kredilerin GSYiH'ye oranlan ile kredilerin mevduata orani 2007 yili Haziran ayi
itibariyle 2006 yili sonuna gére arhs kaydetmis olmakla birlikte, AB ortalamalarinin gerisinde
kalmighr (Tablo I1.1).
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Turk bankacilik sektérindeki banka sayisi AB Glkeleri ortalamasinin belirgin olarak altinda
kalmaktadir. 2007 yili Haziran ayi itibariyle yizde 60 olan ilk 5 bankanin toplam aktifler icindeki
payl AB Glkeleri ortalamasinin Gzerindedir (Tablo I1.1). 2007 yili Eylil ayr itibariyle ise bu oran ilk
5 banka igin yiuzde 60, ilk 10 banka icin yiizde 82 olarak gerceklesmis olup, 2006 yili sonuna
gore sirasiyla 1 ve 2 puan azalmistir.

Avrupa Birligi Glkelerinde bankacilik sektéri icindeki yabanci payina bakildiginda, AB25
ortalamasinin yizde 27 oldugu, AB’ye 2005 yilinda Uye olan 10 Ulke ile 2007'de Uye
olan Bulgaristan ve Romanya’da ise yabanci payinin AB25 ortalamasinin Gzerinde kaldigi
gorulmektedir. Tirkiye, bankacilik sektérinde yabanci payr acisindan, kesinlesmis devralma
ve birlesmelere gére 2007 yili Eyldl ayi itibariyle, Euro Bélgesi ortalamasinin Uzerinde, AB25
ortalamasinin ise altinda kalmaktadir (Tablo 11.1).

Grafik 11.6. Grafik 11.7.
Bankacilik Sektéronun Aktif Yapisi (%) Bankacilik Sektérinun Pasif Yapisi (%)
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Kaynak: BDDK-TCMB Kaynak: BDDK-TCMB

Aktifler icinde en biyik paya sahip olan ve yil icinde artis egilimini sirdiren kredilerin
payi, 2006 yili sonunda yizde 44 iken, 2007 yili Eylol ayi itibariyle yizde 48’e ulasmistir
(Grafik 11.6).

2007 yili Eylil ayi itibariyle, bankacilik sektérinin toplam kaynaklar iginde bankalara
borclar kaleminin payi 2006 yili sonuna gére 2 puan azalirken, ézkaynaklar ve diger pasiflerin
payi birer puan artmigtir. Bu gelismede Turk parasinin deger kazanmasi nedeniyle biyik kismi
yabanci para olan bankalara borglar kaleminin Tork lirasi kargiligimim dismesi etkili olmustur.
Mevduatlarin payr ise 2006 yili sonuna gére degismeyerek mevcut seviyesini korumustur
(Grafik 11.7).

I1.2.Bankacilik Sektért Karhilik ve Sermaye Yeterliligi
11.2.1.Kéarhhk *°

2007 yilinda bankacilik sektéronin karlilik performansi olumlu bir gelisme géstermistir.
2007 yili Eylil déneminde sektorin net kén bir énceki yilin ayni dénemine gére yizde 38
oraninda artarak, 11,3 milyar Yeni Tirk Lirasi olarak gerceklesmistir.

4 Calisma esaslari farklilik gésterdiginden bu bslimde yapilan degerlendirmeler katilim bankalart haric tutularak yapilmistir.
5 Birlesik Fon Bankasi dahil edilmemistir.
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Grafik 11.8.
Net Kér ve Bilesenlerinin Gelisimi (Milyar YTL, % Degisim)'
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Kaynak: BDDK-TCMB
(1)Faaliyet Gelirleri = Net Faiz Geliri + Faiz Digi Gelirler.
Faiz Digi Gelirler = Net Ucret ve Komisyon Gelirleri + Temettt Gelirleri + Net Ticari Kér (Zarar) + Diger Faaliyet Gelirleri.
Faiz Digi Giderler = Kredi ve Diger Alacak Karsiligi + Faaliyet Giderleri.
Net Kér = Faaliyet Gelirleri — Faiz Disi Giderler + Bagh Ortakliklar ve istiraklerden Kér (Zarar) + Olagansti Gelir (Gider) — Vergi Kargilg.

2007 yili Eyltl déneminde, bankacilik sektérinin kérindaki yukseliste, faaliyet gelirlerindeki
yozde 18,5'lik arhg belirleyici olmustur (Grafik 11.8). Bu arhs, 6zellikle kredilerden alinan
faizlerin etkisiyle yukselen net faiz gelirinden kaynaklanmistir. Ayrica, faiz digi gelirler arasinda
yer alan net iicret ve komisyon gelirlerinin yizde 20,1 artmasi da faaliyet gelirlerinin artisinda
etkili olmustur.

Ote yandan, 2007 yili Eylol déneminde sektér bir énceki yilin ayni déneminin aksine
sermaye piyasasi islemleri zarar agiklamig, kambiyo zararlar ise kédra dénigsmstir.

Grafik 11.9. Grafik 11.10.
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Kaynak: BDDK-TCMB Kaynak: BDDK-TCMB
(1) Eylol 2007 verisi yillik baza getirilmistir. (1) Eylol 2007 verisi yillik baza getirilmistir.

Net faiz gelirinin ortalama faiz getirili akfiflere oranindan olusan net faiz marjindaki
dists egiliminin 2007 yilinda durdugu ve 2006 yili sonu seviyesi olan yiuzde 5,2 seviyesinde
gerceklestigi gérilmektedir (Grafik 11.9).
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2007 yil Eyltl dénemi itibariyle, bankacilik sektérinin ortalama aktif karhihigr yozde 2,9 ve
dzkaynak karhhgr yizde 23,3 olarak gerceklesmistir. Gerek aktif karliligi, gerekse ézkaynak
karlihg, 2006 yil sonuna gére artis egilimi icindedir (Grafik 11.10).

Grafik I1.11. .
Secilmis Ulkelerin Aktif ve Ozkaynak Karliligi (Aralik 2006) (%)
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Kaynak: BDDK-TCMB, Global Financial Stability Report, IMF-Eylil 2007

2006 yili Aralik dénemi itibariyle secilmis Glkeler ile karsilagtinldiginda, Tirk bankacilik
sektorinin zellikle aktif karliliginda performansinin yiksek oldugu gérilmektedir (Grafik 11.11).

Grafik 11.12.
Bankalarin Ozkaynak Karliliklarina Gére Aktif Paylari’
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Kaynak: BDDK-TCMB
(1) ROE verisi yillik baza gefirilmistir.

2007 yili Eylol déneminde, ézkaynak karlihgi yizde 15'in Gzerinde kalan bankalarin sayisi
17'den 20'ye, toplam aktifler icindeki paylari ise yizde 66,3'ten yizde 89,9'a cikmistir. Zarar

aciklayan banka sayisi ise 12'den 5’e inmistir (Grafik 11.12).
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Grafik 11.13. Grafik 11.14.
Mevduat Bankalarinin Ozkaynak Karliligindaki ROE: Agirlikh Ortalama, Maksimum ve
Degisim (Eylil 2006-2007) (%)’ Minimum (Eyll 2007) (%)
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(1) ROE verileri yillik baza getirilmisir. (1) ROE verileri yillik baza getirilmisir.

2007 yili Eylil dénemi bir énceki yilin ayni dénemi ile karsilashnldiginda, ézkaynak
karhiligindaki degisimin kicuk élcekli bankalarda daha belirgin oldugu gérilmektedir. Toplam
aktifler icindeki payr yizde 6’y gecen bankalarin ézkaynak karlihgindaki degisimin sinirl oldugu
goérilmekle birlikte, aktif payr biyik olan iki banka buna istisna olusturmaktadir. Bu bankalarin
yapilarinda degisiklik olmasi karhliklarina yansimishir (Grafik 11.13).

2007 yil Byl donemi itibariyle, kamu mevduat bankalar ve aktif biyiklogt agisindan ilk 10
bankanin ROE farkliliginin distk oldugu gérilmektedir. Ozel ve yabanci mevduat bankalarinda
ROE farkliiginin daha yiksek olmasinda ise kiictk slcekli bankalar etkili olmaktadir (Grafik 11.14).

I1.2.2.Sermaye Yeterliligi

Ozkaynaklarin risk agirlikli aktiflere oranini gésteren sermaye yeterliligi rasyosunun (SYR) solo
bazda gelisimi incelendiginde, azalan bir egilim izlemekle birlikte, incelenen tim dénemlerde,
yasal sinir olan yizde 8'in ve hedef rasyo olan yizde 12'nin izerinde oldugu gérilmektedir.

Grafik 11.15. Grafik 11.16.
Sermaye Yeterliligi Rasyosu (Solo) (%) Secilmis AB Ulkelerinin SYR'si (Aralik 2006) (%)
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Kaynak: BDDK-TCMB Kaynak: BDDK-TCMB, EU Banking Sector Stability, Kasim 2007

% Bu bslimde yapilan degerlendirmelere katilim bankalar dahil edilmistir.

Finansal istikrar Raporu - Kasim 2007

35



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Bankacilik sektérinin SYR'si, 2007 yili Eyll ayr itibariyle 2006 yili sonuna gére 2,5 puan
azalarak, yizde 19,3 olarak gerceklesmistir (Grafik 11.15). 2007 yili Hoziran ayinda SYR'de
gérilen azalis, esas olarak operasyonel risk icin bankalarca sermaye ayrilmasi zorunlulugunun
bu dénem itibariyle baslamasindan kaynaklanmaktadir. 2007 yili Eylil déneminde operasyonel
risk icin aynlan ek sermayenin SYR’ye etkisi 2,8 puan azalis yéninde olmus, buna karsin, son
¢ aylik dénemde SYR'nin yizde 18,7'den yizde 19,3’e cikmasinda, net dénem kérinin artmasi
etkili olmustur.

Ana sermayenin risk agirlikli aktiflere oranindan olusan birincil sermaye rasyosu da gerek
operasyonel riske esas tutar gerekse kredilerdeki biyimeye bagl olarak 2006 yili sonuna
goére azalmasina ragmen, 2007 yili Eylol ayr itibariyle yizde 18,6 gibi yiksek bir oranda
gerceklesmistir. Bu durum Tork bankacilik sektérontn nitelikli bir sermaye yapisina sahip
olduguna isaret etmektedir.

Turk bankacilik sektériinin SYR’sinin, secilmis AB Glkeleri ile karsilastinldiginda, yiksek bir
seviyede oldugu gorilmektedir. Tirk bankalarinin riski yizde sifir kabul edilen kamu borclanma
kagidi portfaylerinin biytk olmasi SYR'nin yiksek gerceklesmesinde etkili olmaktadir (Grafik
[1.16). 2007 yili Eylol ayi itibariyle yizde 18,6 olan Turk bankacilik sektérinin birincil sermaye
rasyosu ise 2006 yili sonu itibariyle yizde 8,27 olan Euro alani bankacilik sektéri rasyosunun
cok Uzerinde gerceklesmistir.

Grafik I1.17.
Bankalarin Sermaye Yeterliligi Rasyolarina Gére Aktif Paylar (%)
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Kaynak: BDDK-TCMB

2007 yili Haziran dénemi itibariyle sektér icindeki aktif payr yizde 63,8 olan 34 bankanin
sermaye yeterliligi rasyosu yizde 15’in Uzerinde iken, 2007 yili Eylil déneminde aktif pay
yizde 74,6 olan 37 bankanin SYR’si yizde 15'in Gzerinde gerceklesmektedir (Grafik 11.17).
2007 yili Haziran ayinda sermaye yeterliligi rasyosu yizde 30’un Gzerinde olan bankalarin
akfif paylarindaki yiuksek dists ise aktif payr yiksek iki bankanin operasyonel risk igin
ayirdiklarn sermaye dolayisiyla bu gruptan cikip, yizde 15-30 SYR araligina gecmelerinden
kaynaklanmaktadir.

/ EU Banking Sector Stability, Kasim 2007
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Grafik 11.18. Grafik 11.19.
Sektoérin Serbest Sermaye Gelisimi Aktiflerin Risk Agirligina Gére Dagilimi
(%, Milyar YTL) (Milyar YTL, %)
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Serbest sermayenin toplam akfiflere orani ve toplam &zkaynaklarin toplam aktiflere orani,
2007 yih Eylol dénemi itibariyle dnemli bir artis gdstermistir. Serbest sermaye ile toplam
dzkaynaklardaki artig hizinin toplam aktiflerden daha yiksek olmasi, son dénemde séz konusu
oranlarda gérilen yukseliste etkili olmustur (Grafik 11.18).

Risk agirlikli akfiflerin toplam aktiflere orani, risk agirlikli aktiflerin daha hizli bioyoimesi
sonucunda yUkselerek, 2006 yili sonunda yizde 55,4’den, 2007 yil Eylil ayinda yizde 68,8'e
ctkmishir (Grafik 11.19). Bu yukselis, temel olarak risk agirlikli akfiflerin yizde 7’sini olusturan
operasyonel riske esas tutardan kaynaklanmaktadir. Ayni dénem itibariyle, kredilerdeki artisa
bagli olarak yizde 100 risk agirlikli aktiflerin bir dnceki yil sonuna gére 38,2 milyar YTL biyimesi
de bu yikseliste bir baska etkendir (Grafik 11.19).

Kutu 7.
Basel Il Surecine Gegis

Basta BDDK olmak Gzere, Glkemiz finans sekiérinde Basel II'ye uyum konusunda yiritilen
cahsmalar devam etmektedir. Son olarak BDDK'ca 2006 yili Eylil dénemi verileri esas alinarak
sektérin aktif toplaminin yaklagik yizde 97’sini olusturan 31 bankanin katilimi ile QIS-TR2
calismasi gerceklestirilmistir. 2007 yili Temmuz ayinda aciklanan bu calismanin sonuclar,
Basel IlI'ye gecilmesi ile birlikie bankalarin mevcut sermaye yeterlilik oranlarinin 5,6 puan
azalacagini géstermigtir.

Diger taraftan, BDDK tarafindan Temmuz 2007'de yapilan aciklamada, 2007 il
basinda Basel IlI'ye gecmesi 6ngoérilen AB Gyesi Glkelerin bircogunun séz konusu sireci
tamamlayamadigina dikkat cekilmis, ayrica, reel sektérin mali raporlama konusundaki
eksikliklerinin de derecelendirme anlayisinin yerlesmesinin éniinde bir engel teskil eftigi
belirtilmistir. Aciklamada ayrica mevcut uygulamada risk agirhgi yizde sifir olan yabanci para
cinsinden devlet borclanma kagitlarinin, Basel Il kapsaminda tlke kredi notuna dayali olarak
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agirliklandirlacagindan bahisle, bankalarin ellerinde bulunan bu tirden kagitlar icin sermaye
gereksinimlerinin artacagr ve bu cercevede bankalarimizin biyik cogunlugunun Basel I
uygulamasinin ertelenmesini talep ettikleri ifade edilmistir. Bahsedilen bu ihtiyac ve gerekcelere
istinaden, Glkemizde fiilen 2008 vyili basinda yirirlige girecegi duyurulan, bankalarin
sermaye yeterliliginin dlciminde esas alinacak kredi riskinin derecelendirmeye dayali olarak
hesaplanmasina iliskin uygulama BDDK tarafindan 2009 yili basina ertelenmistir.
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I11. BANKACILIK SEKTORU RiSKLERI

Geleneksel bankalarla ayni hukuki statiiye sahip olmalarina ragmen, calisma esaslar farkhlik
gosteren katilim bankalar bu bélimde yer alan risk analizlerinde harig tutulmustur.

llI.1. Kredi Riski ve Senaryo Analizi
I.1.1. Kredilerin Geligimi

Grafik I11.1. Grafik I11.2.
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Kaynak: TCMB Kaynak: BDDK-TCMB
(1) Bir 8nceki yilin ayni ayina gére yilik yizde degisimi géstermektedir. (1) TUFE (1994=100) endeksi ile reel hale gefirilmisfir.
{2) Bir onceki yilin aym ayina gére yillik yozde degisimi gostermektedir.

2007 yil Eylol ayr itibariyle bankacilik sektéri brit kredi hacmi® bir dnceki yilin ayni dénemine
goére yuzde 15,6'lik reel artis géstererek, 257,2 milyar YTL'ye ulagmishr. 2006 yilinin ikinci
ceyreginde yasanan dalgalanmanin ardindan uygulanan siki para politikasinin da etkisiyle kredi
hacminin yavaslayan artig hizi, 2007 yilinin G¢inci ceyreginde yeniden artma egilimine girmistir
(Grafik 111.1). Artis hizi her dénem bireysel kredilerin altinda kalan firma kredilerinin, 2006 yili
sonu itibariyle yizde 68,1 olan toplam krediler icindeki payinin, 2007 yili Eylil ayi itibariyle
yizde 66,7'ye geriledigi gérilmektedir (Grafik 111.2).

8 Brit Krediler = Canli Krediler + Brit Tahsili Gecikmis Alacaklar
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Tablo III.1. Kredilerle ilgili Secilmis Bazi Oranlar' (Milyon YTL, %)
2004 2005 2006 09.07

ilk 5 Banka
Brit Kredi Toplami 56.620 87.889 127.494 148.199
Toplam Brit Krediler icerisindeki Pay 53,6 55,8 58,5 57,6
TGA / Toplam Brit Kredi 5,0 3,9 4,0 4,0
Kredi / Mevduat 47,8 54,7 79,9 87,0
ilk 10 Banka
Brit Kredi Toplami 83.965 127.913 183.154 214.934
Toplam Brit Krediler icerisindeki Pay 79,4 81,2 84,1 83,6
TGA / Toplam Brit Kredi 6,5 5,0 3,8 3,8
Kredi / Mevduat 49,5 58,9 68,5 74,5
Sektér
Brit Kredi Toplami 105.698 157.440 217.846 257.160
TGA / Toplam Brit Kredi 6,0 4,8 3,8 3,6
Kredi / Mevduat 55,3 64,8 73,5 79,6

Kaynak : BDDK-TCMB

(1) Wl (i ecatzntie gie il 3 o 10 e alimmsin,

2007 yili Eylol ayi itibariyle en fozla kredi kullandiran ilk 5 bankanin toplam krediler
ierisindeki payi yil sonuna gére 0,9 puan, ilk 10 bankanin payi 0,5 puan azalmistir. Tahsili
gecikmis alacak dénisim oranlan ise degismemistir. Sektérin  kredi/mevduat oraninin
yUkselmeye devam etmesi, bankalarin aracilik fonksiyonlarinin arthgini géstermesi agisindan,
tahsili gecikmis alacak dénisim oraninin digsmeye devam etmesi ise kredi riski agisindan
olumlu gelismeler olarak degerlendiriimektedir (Tablo III.1).

Grafik 111.3.
Kullandirilan Kredilerin TP-YP Kompozisyonu
(% TGA Haric)’

Grafik I11.4.
Yabanci Para Kredilerin Geligimi
(Milyar YTL-ABD dolari, TGA Haric)'
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Kaynak: BDDK-TCMB
(1) DEK= Dévize Endeksli Krediler

Kaynak: BDDK -TCMB
(1) Déviz kargiliklar Bankamiz ABD dolari alis kuru ile hesaplanmistir.

2006 yili sonu itibariyle yozde 69,1 olan Turk parasi kredilerin toplam krediler icerisindeki
payi, 2007 yili Eylol ayinda yizde 70,5’e yikselmistir (Grafik [11.3). Bu dénemde yabanci para
kredilerin payinda gérilen distste Turk parasinin deger kazanmasi etkili olmustur. Nitekim,
2006 yili sonunda 64,9 milyar YTL olan yabanci para kredilerin? 2007 yili Eylil ayinda yizde
12,6'lik artisla 73,1 milyar YTL'ye yUkseldigi, ancak ABD dolar karsiligi olarak incelendiginde,

? Dévize endeksli krediler yabanci para krediler icerisinde degerlendirilmistir.
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s6z konusu dénemdeki artisin yizde 31,5 oldugu gérilmektedir. Ayni dénemde Tirk parasi
kredilerde gérilen artig orani yizde 20,7 dir (Grafik 111.4).

Tablo 1I1.2. Kullandirlan Kredilerin Boyukluklerine Gére Gelisimi (TGA Harig, %)

Kredi Tutar Musteri Sayisi

2004 2005 2006 09.07 2004 2005 2006 09.07

1 Milyon YTL'den Buyuk Krediler 43,6 41,5 42,1 39,4 0,03 0,04 0,05 0,05
501 Bin YTL-1 Milyon YTL Arasi Krediler 4,0 4,5 4,6 4,9 0,03 0,03 0,05 0,05
101-500 Bin YTL Arasi Krediler 8,4 10,6 12,1 13,6 0,15 027 043 0,53
51-100 Bin YTL Arasi Krediler 3,9 5,6 6,7 7,7 0,22 0,40 0,67 0,85
51 Bin YTL'den Kuguk Krediler 38,0 37,8 345 344 9956 9926 98,81 98,51
Genel Toplam 100,0 100,0 100,0 1000 100,0 100,0 100,0 100,0

Kaynak: BDDK-TCMB

Kredilerin buytkluklerine gére dagilimina bakildiginda; 2007 yili Eylil ayinda bir énceki
yil sonuna gére 51 bin YTL'den kicik kredilerin payinda énemli bir degisiklik olmazken, 1
milyon YTL'den biyik kredilerin payinda azalis, diger gruplarin payinda ise artis gérillmektedir
(Tablo 111.2).

Tablo 1I1.3. Kredilerin Vade Dagilimi (TGA Harig, %)

2004 2005 2006 09.07
0-12 Ay Vadeli Krediler 55,7 45,3 41,3 41,1
12 - 24 Ay Vadeli Krediler 17,9 23,3 17,8 15,8
24 Aydan Uzun Vadeli Krediler 26,4 31,4 40,9 43,1

Kaynak: TCMB

2007 yili Eylol ayr itibariyle kredilerin vadesinin uzamaya devam ettigi gérilmektedir (Tablo
[11.3). 24 aydan uzun vadeli kredilerdeki artis, konut kredileri ile biyik élcide bankalarin
dzellikle Gcretli kesime ydénelik kampanyalart nedeniyle hizla artan ihtiyag kredilerinden
kaynaklanmaktadir.

Grafik 111.5.
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Kaynak: TCMB
(1) Krediler, 1211 sayili Merkez Bankasi Kanunu’nun 44 incii maddesi ercevesinde bankalarca yapilan bildirimlerden derlenmis olup, kredi limit veya riskleri toplam: 10 bin YTL'nin
(dahil), bireysel kredilerde ise 5 bin YTL'nin Uzerinde olan gergek ve tizel kisilere, bankalarca kullandinlan kredi ve fon toplamindan (firmalanin bankalar aracihgiyla yurt digindan
sagladiklan krediler dahil) olusmaktadir. Tasfiye olunacak alacaklar, faiz tahakkuk ve reeskontlar dahil, gayri nakdi krediler harictir. Bu nedenle bilanco esasli analizlerde kullanilan
kredi rakamlarindan farklilik arz etmektedir.
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Kredilerin illere gére dagiliminda, 2007 yili Eylol ayi itibariyle Istanbul ve Ankara illerinin toplam
krediler icerisindeki payinin azaldigi, buna kargilik bireysel kredilerde yasanan artigin da etkisiyle
diger illerin toplam krediler icerisindeki payinin arthgr gérilmektedir (Grafik 111.5).

Grafik 111.6.
Bireysel Kredilerin Gelisimi
(TGA Harig, Milyar YTL)
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Kaynak: TCMB

Grafik 111.7.
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Kaynak: TCMB
(1) TUFE (1994=100) endeksi ile reel hale geirilmistir.
(2) Bir 6nceki yilin ayni ayina gére yillik yizde degisimi géstermektedir.

Tiketici kredilerinin disen artig hizi 2007 yili Hoziran ayindan itibaren tekrar yikselmeye
baslamistir. Kredi kartlar'® artis hizi ise 2007 yili Ekim ayi itibariyle yizde 8,8 ile yil igerisindeki
en disik seviyesinde gerceklesmistir (Grafik 111.7). Tiketici kredilerinde goérilen artista, faiz
oranlarindan cok bankalarin ihtiyac kredilerine yénelik olarak gerceklestirdikleri uzun vadeli
kampanyalarin etkili oldugu diusintlmektedir (Grafik 111.6 ve 111.9).

Grafik 111.8.
Toketici Kredilerinin Turlerine Gére Gelisimi
(TGA Harig, Milyar YTL, %)’
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Kaynak: TCMB
(1) Ihtiyac kredileri, konut ve tasit kredisi disinda kalan diger tom tiketici kredilerini
icermektedir.

Grafik I11.9.
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Kaynak: TCMB
(1) Agirlikli ortalama faiz oranidir.

19 Kredi kartlan ile yapilan harcama tutarlan ile nakit cekimlerinin kart hamili tarafindan bankaya édenmesine kadar ilgili nakdi kredi

hesabinda izlenen tutarn géstermektedir.
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Konut ve ihtiyag kredileri yillik artig hizlari 2007 yili Hoziran ayina kadar diserken, bu tarihten
itibaren faiz oranlarinda &nemli bir degisiklik olmamasina ragmen siyasi belirsizliklerin azalmasiyla
birlikte tekrar yikselise gecmistir. Diger taraftan, ihtiyag kredilerinin reel artig hizi 2007 yilinda
konut kredilerinin Gzerinde gerceklesmis ve bu kredilerin toplam tiketici kredileri icindeki pay:
artmaya devam etmistir. Tagit kredilerindeki azalis ise devam etmektedir (Grafik 111.8).

Tablo 111.4. Secilmis Ulkeler itibariyle Konut Kredileri (%)
Konut Kredileri / Toplam Krediler Konut Kredileri / GSYiH
2004 2005 2006 2004 2005 2006

Belcika 26,5 26,1 27,6 27,8 31,7 34,2
Cek Cumhuriyeti 20,6 23,8 26,4 7,8 9,7 12,0
Almanya 31,6 31,8 32,0 43,0 42,9 42,3
irlanda 28,2 28,4 27,6 50,0 58,8 63,4
Yunanistan 25,8 29,1 31,3 19,6 23,7 26,8
Fransa 28,2 29,1 30,2 26,0 28,8 31,8
Letonya 24,2 25,2 30,4 11,9 19,4 29,0
Litvanya 18,4 21,3 24,4 55 9,1 12,6
Macaristan 19,6 19,1 19,1 9,4 10,2 11,9
Polonya 13,1 16,9 21,3 4,3 5,4 7,6
Portekiz 36,5 38,0 39,8 49,4 53,4 59,2
ingiltere 50,9 51,2 51,8 71,0 78,0 84,0
AB25 33,6 34,3 34,6 39,4 42,9 45,7
Torkiye ! 2,7 8,2 10,6 0,6 2,5 3,8

Kaynak: EU Banking Structures, Ekim 2007 )

(1) Haziran 2007"de Trkiye icin Konut Kredileri/ Toplam Krediler orant yizde 10,8, Konut Kredleri/GSYiH orant ise yizde 4,2dir.

Konut kredilerinin toplam krediler ve GSYiH icerisindeki payr AB lkeleri ortalamasi altinda
kalmaktadir (Tablo l11.4). Ancak, ekonomik istikrarin sirmesi, faiz oranlarinin dismesi ve ipotekli
konut finansmani sisteminin yayginlasmasiyla birlikte daha da artmasi beklenen konut kredisi
kullanimi ile 6nimuUzdeki yillarda Glkemizde de hanehalki yokomltluklerinin kademeli olarak
artarak, uzun vadede AB ilkeleri seviyelerine yaklasacagr disinilmektedir.

Tablo Ill.5. Firma Kredilerinin Sektérel Dagilimi (%)"2

Krediler (TGA Harig) YP Krediler / Toplam Krediler
2005 2006 09.07 2005 2006 09.07

Toptan ve Perakende Tic., Komisync.,

Motorlu Arac Servis Hizm. 19,2 22,9 19,8 38,2 37,5 36,8
2 Tasimacilik, Depolama ve Haberlesme 5,7 7,9 7,9 68,8 54,7 54,3
3 Tekstil ve Tekstil Urtnleri San. 8,7 6,5 6,2 70,5 66,7 65,8
4 ngaat 6,5 6,4 8,1 59,5 50,3 51,5
5  Gida, Mesrubat ve Titin San. 7,3 55 59 47,9 46,2 44,5
6 Metal Ana San ve Islenmis Mad. Urt. 55 55 5,8 73,9 73,5 70,9
7 Elekirik, Gaz ve Su Kaynaklan 4,0 5,2 4,3 96,0 93,4 95,4
8  Tanm, Avallik, Ormancilik 4,7 4,6 4,7 19,5 17,3 17,0
9 Makine ve Teghizat San. 3,1 3,6 3,6 60,2 45,9 38,9
10  Otel ve Restoranlar (Turizm) 3,1 3,4 3,1 77,6 75,8 72,2

10 Sektsr Toplami 67,9 71,4 69,3 55,8 51,7 50,6

Kaynak: TCMB

(1) Krediler, 1211 sayili Merkez Bankasi Kanunu’nun 44 incii maddesi cercevesinde bankalarca yapilan bildirimlerden derlenmis olup, kredi limit veya riskleri toplami 10 bin YTL'nin
(dahil) tzerinde olan firmalara bankalarca kullandirilan kredileri (firmalarin bankalar araciligiyla yurt disindan sagladiklar krediler dahil) ic ktedir. Faiz tahakkuk ve reeskontlar
dahil, gayri nakdi krediler harictir. Bu nedenle bilanco esasli analizlerde kullanilan kredi rakamlarindan farklilik arz etmektedir.

(2) Finansal aracilik sektéri haritir.
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Bankamiz Risk Merkezi kayitlarina gére, 2007 yili Eylil ayi itibariyle secilmis on sektérin
toplam firma kredileri icerisindeki payi yizde 69,3 olurken, “Toptan ve Perakende Ticaret,
Komisyonculuk, Motorlu Arag Servis Hizmetleri” yizde 19,8 ile firmalarca kullanilan toplam
krediler icerisinde en biyik paya sahip sektér olmaya devam etmektedir. “insaat” sektéronin
toplam firma kredilerinden aldigi pay artis gésterirken, “Tekstil ve Tekstil Urinleri Sanayi”
sektérinde azalis egilimi devam etmektedir. 2007 yilinin ilk dokuz ayinda, firmalarca kullanilan
yabanci para kredilerin Tirk parasi kredilerden daha fazla artmis olmasina ragmen, toplam
krediler icerisindeki payinin azalmasi Tirk parasinin degerlenmesinden kaynaklanmistir

(Tablo 11.5).

Kutu 8.
Kredi izleme Sistemi

Kredi izleme sisteminin amaci, bankalar ve diger mali kuruluglarin kredi kullandirdiklar
musterilerinin tom sistemden kullandigi toplam kredi miktarini gérmelerini temin ederek,
ilgili banka ve diger mali kuruluslara musterileri ve kredi isteklileri hakkinda gincel ve
konsolide bilgiler saglamak ve kredi kullandirma kararlarina yardimer olmaktir. Ulkemizde
bu islev, Bankamiz binyesinde bulunan Risk Merkezi ile bankalarca kurulan Kredi Kayit
Birosu A.S. tarafindan yiritilmektedir.

Bankamiz binyesinde 1951 yilinda kurulan Risk Santralizasyonu sistemi, 1211 sayih
Bankamiz Kanunu’nun 44. maddesi kapsaminda Tirkiye’de faaliyette bulunan bankalarin
yani sira finansal kiralama sirketleri, faktoring sirketleri, finansman sirketleri ile Bankamiz
ve Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulunca belirlenecek diger mali kuruluslarin
musterilerine ait kredi limit ve risk bilgilerinin toplanmasi, birlestiriimesi ve konsolide edilmis
bilgilerin ilgili banka ve diger kuruluslara geri bildirilmesini icermektedir. Sistemde firma ve
bireylerin, pozitif ve negatif kredi bilgileri degisim konusu yapilmaktadir.

Ayrica, 1995 yilinda kurulan Kredi Kayit Birosu A.S. tarafindan da Gyesi olan 34 banka ve
finansal kurulus ile bireysel misterilerine ait kredi bilgileri degisim konusu yapilmaktadir.

Dunya Bankasi ile Uluslararasi Finans Sirketi (IFC) tarafindan yayimlanan Is Ortami
(Doing Business) 2008 Raporuna gére, ilkemizdeki kredi izleme sistemi degerlendirmeye
konu olan 6 kriterden 5'ini karsilayarak OECD ortalamasinin Gzerinde bulunmaktadir.
Raporda incelenen 178 Ulkeden sadece 21'i degerlendirmeye konu kriterlerin hepsini
karsilayarak Turkiye'nin Uzerinde yer almistir.

Diger taraftan, son yillarda mali sektérde yasanan gelismelere paralel olarak ihtiyaclarin
degismesi, Bankamizin gbézetim ve denetim gérevinin sona ermesi ve Risk Merkezi
faaliyetlerinin Merkez Bankasi'nin temel gérev ve yetkileri arasinda yer almamasi, bu
faaliyetlerin diger baz Glkelerde oldugu gibi Bankamiz disinda baska bir kurum nezdinde
yUritilmesini gindeme getirmistir.

Bu dogrultuda, 8 Ekim 2007 tarihinde aciklanan Hikiometin 2007 Yili Ug Aylik Eylem
Planinda, finansal sistemin gelistirilmesine yonelik olarak, Bankamiz nezdindeki Risk
Merkezi faaliyetlerinin, 5411 sayili Bankacilik Kanunu ile kurulan tizel kisiligi haiz ve
kamu kurumu niteliginde bir meslek kurulusu olan Turkiye Bankalar Birligi’ne devredilmesi
dngorolmistir.
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l11.1.2. Tahsili Gecikmis Alacaklarin Gelisimi

2007 yil Eylil ayinda tahsili gecikmis alacaklar bir énceki yilin ayni dénemine gére yizde
19,9 oraninda artarak, 2,3 milyar YTL'ye ulagmistir.

Tablo IlI.6. Toplam TGA’larin Dagilimi (Milyon YTL) 1

2004 2005 2006 09.07
Tahsil imkani Sinirli Krediler ve Diger Alacaklar 595 813 1.149 1.496
Tahsili Supheli Krediler ve Diger Alacaklar 415 775 820 1.343
Zarar Niteligindeki Krediler ve Diger Alacaklar 5.342 5.907 6.212 6.478
Toplam TGA 6.353 7.495 8.182 9.316

Kaynak: BDDK-TCMB
(1) iller Bankas harictir.

Tahsili gecikmis alacaklarin dagilimi incelendiginde 2007 yilinda da zarar niteligindeki
krediler ve diger alacaklarin toplam donuk alacaklar icerisinde en biyik paya sahip oldugu
gorilmektedir (Tablo 111.6).

Grafik 111.10. Grafik H1.11.
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Kaynak: BDDK-TCMB
Kaynak: BDDK-TCMB (1) Bireysel Krediler=Tuketici Kredileri + Kredi Kartlan
(2) Firma Kredileri=Toplam Krediler - Bireysel Krediler

2007 yilinda tahsili gecikmis alacak tutari artarken, TGA déniisim oraninin'' yatay seyretmesi
kredilerin arigindan kaynaklanmaktadir. Tahsili gecikmis alacaklar igin yiksek kargiliklandirma
politikasinin devam etmesi nedeniyle kargiliklarin kredilere orani 2007 yilinda yaklagik ayni
dizeyde kalmishr (Grafik 111.10).

Ekonomik kesimlere gére TGA gelisimi incelendiginde, 2007 yili Eylil ayi itibariyle bireysel
kredilerin ve firma kredilerinin TGA dénisim oranlarninin yil sonuna gére fazla degisim
gostermedigi ve firma kredileri icin séz konusu oranin bireysel kredilerin iizerinde gerceklesmeye
devam ettigi gorilmektedir (Grafik 11.11).

" Tahsili Gecikmis Alacak Dénisim Orani = Briit Tahsili Gecikmis Alacak (TGA) / Brit Krediler
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Grafik 111.12. Grafik 111.13.
Bireysel Kredilerin TGA Dénusum Orani (%) Toketici Kredileri TGA Dénisim Orani' (%)
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

(1) ihtiyac kredileri, konut ve tagit kredisi diginda kalan diger tim tiketici kredilerini
icermektedir.

2007 yili icinde Mart ay itibariyle yizde 7,5'e kadar yikselen kredi kartt TGA dénisim
orani, bu tarihten itibaren disus egilimine girerek Ekim ayinda yiuzde 7 olarak gerceklesmistir
(Grafik 11.12). Kredi karti TGA dénisim oranlarindaki azahgin, tiketicilerin faiz orani nispeten
dusuk olan ihtiyag kredilerini kullanarak kredi karti borglarini kapathiginin bir géstergesi oldugu
disinilmektedir.

Tuketici kredileri TGA dénisim orani ise 2006 yilinin ikinci yansindan itibaren arts
egilimindedir (Grafik 111.12). Tasit kredileri azalirken, TGA tutarlarinin artmasi nedeniyle 2007
yili Ekim ayi itibariyle tasit kredilerinin TGA dénisim orani yizde 3,6'ya yikselmistir (Grafik
11.13). Ayrica, 2007 yilinda ihtiyag ve konut kredilerinin TGA tutarlarindaki yiuksek artis dikkat
cekicidir.

Tablo I11.7. Firma Kredilerinin Sektérel Bazda TGA Déniigim Oranlar (%) 1

2004 2005 2006 09.07

1 Toptan ve Perakende Tic., Komisync.,Motorlu Arag Servis Hizm. 52 3,9 2,3 3,1
2 Tasimacilik, Depolama ve Haberlesme 2,1 3,4 1,3 1,2
3 Tekstil ve Tekstil Urinleri San. 8,1 10,0 11,2 12,3
4 ingaat 4,9 4,3 4,0 3,0
5  Gida, Mesrubat ve Titin San. 5,9 3,8 3,8 4,0
6 Metal Ana San ve Islenmis Mad. Urt. 4,1 2,7 0,9 11
7 Elektrik Gaz ve Su Kaynaklari 0,3 0,2 0,2 0,1
8  Tanm, Avalik, Ormancilik 4,7 3,4 3,1 3,2
9 Makine ve Techizat San. 4,4 5,0 2,1 2,0
10 Otel ve Restoranlar (Turizm) 5,9 3,1 2,4 2,6
10 Sektsr Toplami 5,0 4,4 3,1 3,4

Kaynak: TCMB

(1) Krediler, 1211 sayili Merkez Bankasi Kanununun 44 iinci maddesi cercevesinde bankalarca yapilan bildirimler esas alinarak hesaplanmis olup, kredi limit veya riskleri toplami 10
bin YTL'nin (dahil) zerinde olan firmalara, bankalarca kullandinlan kredileri (firmalarin bankalar araciligiyla yurt disindan sagladiklan krediler dahil) icermektedir. Bu nedenle bilanco
esash analizlerde kullanilan TGA tutarlarindan farklilik arz etmektedir.

Bankamiz Risk Merkezi Mudurligu verilerine gére, secilmis 10 sektor itibariyle kredilerin
TGA’ya dénisim oranindaki azalis egiliminin 2007 yilinda artisa déndigu gézlenmektedir.
2007 yili Eylol ayr itibariyle “insaat” sektéri TGA'ya dénisim oranindaki azalis egilimi devam
etmektedir (Tablo 111.7).
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Grafik 111.14.
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Kaynak: TCMB

Firmalarin sektérel bazda, TGA hesaplarinda izlenen kredi adedinin, toplam kredi adedine

bélinmesi suretiyle hesaplanan temerriide diisme oranlarinin ortalamasi, 2006 yili sonunda
yizde 2,7 iken, 2007 yili Eylul ayi itibariyle yizde 3,2'ye yikselmistir (Grafik 111.14).

Grafik 111.15.
Secilmis Sektérlerin Temerride Digsme Oranlar
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Kaynak: TCMB

A = Toptan, Per. Tic., Kom..Motorlu Arag Servis Hizm D= insaat G= Tanm, Availik, Ormancilik
B= Teksfil ve Tekstil Urinleri San. E= Tagimacilik, Depolama ve Haberlesme H= Elekirik Gaz ve Su Kaynaklan
C = Gida, Mesrubat ve Titon San F= Metal Ana San ve Islenmis Mad. Urt. I= Makine ve Techizat Sanayi J= Otel ve Restoranlar (Turizm)

Secilmis 10 sektériin ortalama temerride disme orani 2006 yili sonunda yizde 2,2 iken,
2007 yili Eyll ayi itibariyle yozde 2,8’e yukselmistir. Ayrica, 2007 yili Eylol ayi itibariyle “Toptan
ve Perakende Ticaret, Komisyonculuk, Motorlu Arac Servis Hizmetleri”, “Tekstil ve Tekstil
Urbnleri Sanayi”, “Gida, Mesrubat ve Tutin Sanayi” ile “Insaat” sektérleri temerride disme
oranlan secilmis 10 sektér ortalamasinin Gzerindedir (Grafik [11.15).

2007 yili Eyll ayr itibariyle “Tasimacilik, Depolama ve Haberlesme” ve “insaat” sektérleri
temerride disme oranlar 2006 yil sonuna gére artarken, bu sektérlere kullandinlan kredilerin
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TGA'ya dénisim oraninda gézlenen azals, 2007 yilinda séz konusu sektérlere kullandirlan
kredilerde yasanan hizli artistan kaynaklanmigtir.

11.1.3. Gayrinakdi Kredilerin Gelisimi

Grafik 111.16.
Gayrinakdi Kredilerin Turlerine Gére Gelisimi (Milyar YTL)
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Kaynak: BDDK-TCMB

Bankalarin gayrinakdi kredi ve yukomliloklerinin toplam aktiflere orani, 2006 yili sonu
itibariyle yozde 15,9 iken, 2007 yili Eyltl ayinda yizde 15,4’e gerilemistir. S6z konusu azalis
toplam aktiflerin artis hizinin daha yuksek olmasindan kaynaklanmigtir (Grafik 111.16).

Buyuk 6lgude teminat mektuplar ve akreditiflerden olusan gayrinakdi kredilerin nakdi
kredilere orani 2006 yili sonu itibariyle yizde 35,4 iken 2007 yili Eylil ayi itibariyle yizde
32,7'ye digsmis olup, séz konusu kredilerin yizde 60,4’G yabanci para cinsindendir.

l11.1.4. Kredi Riski Senaryo Analizi

Bankacilik sektérinin maruz kalabilecegi kredi riskini degerlendirmek amaciyla 2007
yili Eylol ayi itibariyle bankalarin TGA dénisim oranlarinda meydana gelebilecek bir artig
neticesinde SYR'lerinin nasil etkilenecegi incelenmistir.

Bu cercevede;
i) Bankacilik sektéronin kredi tutarinin artmadigr,

ii) Soklar sonucu olusan TGA'larin bankalarin mevcut donuk alacak siniflamalar oraninda
dagildigi, sok éncesi TGA’si bulunmayan bankalarin sok sonrasi yeni olusacak TGA’larinin
tahsil imkani sinirli krediler olarak siniflandinlarak yozde 20 karsilik aynldigi,

iii) Sok sonrasi olusan yeni TGA'larin sok dncesi SYR hesaplamasinda yizde 100 risk agirlikli
krediler arasinda yer aldigr ve

iv) Sektérin risk agirhkli aktif ve 6zkaynak toplaminda soklar haricinde bir degisiklik
olmadig

varsayimlar alinda senaryo analizleri gerceklestirilmistir. Ayrica, ek karsiliklar hesaplanirken
teminat tutarlar dikkate alinmamugtir.
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Grafik 11.17.
Kredi Soklarinin Sektérin SYR'sine Etkileri (%)
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Uygulanan senaryo analizi ile 1-15 puanlik TGA dénistm orani artig soklarinin bankacilik
sektdrinin sermaye yeterlilik rasyosu Uzerinde yaratacagi etkiler incelenmistir'?. Buna gére,
sektérin TGA déniisim oranina uygulanan 15 puanlik artis soku Aralik 2006 itibariyle sektérin
SYR'sini 8,5 puan azaltirken, Eylul 2007 itibariyle 7,7 puan azaltmaktadir (Grafik 111.17).
Uygulanan azami sok sonucu sektérin SYR'si yizde 10,8e diismekle berober yuzde 8’ |||< yasal
sinirin Uzerinde kalmaktadir. ‘ ‘ ‘ ‘

I11.2. Piyasa Riski ve Senaryo Analizleri

Faiz riski ve kur riskine iliskin gelismelerin banka bilangolar Gzerindeki etkilerinin incelendigi
bu bslimde, varsayima ve tarihsel verilere dayali iki senaryonun etkileri analiz edilmistir.

l11.2.1. Piyasa Riski Gelismeleri

Grafik 111.18.
Déviz Kurlari, Faiz Oranlari ve Hisse Senedi Fiyatlarindaki Gelismeler ve Oyncjkllklcjr1
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(1) Oynakhigin hesaplanmasinda, ilgili piyasa enstrimaninin giinlik logaritmik getirisinin standart sapmasi (60 is ginlik hareketli ortalama) esas alinmighir.
(2) Kur sepeti, yiizde 50 ABD dolari ve yiizde 50 Euro’dan olusmaktadir.

%3) 2030 vadeli ABD dolari cinsinden Eurobond faiz orani esas alinmigtir.
(

4) Ikincil piyasada en yiksek islem hacmine sahip DIBS'in faiz orani esas alinmistir.
5) IMKB-100 endeksi 1.000’e bélinerek hesaplanmistir.

Genel secimlerden sonra siyasi istikrarin streceginin anlasilmasina bagl olarak yukselis
gosteren IMKB endeksi, 2007 yili Temmuz ayi sonunda ABD esikalti ipotekli konut kredileri

12 Kredilerin donuk alacak olarak sinflandinlmasi ve aynlan ek kargiliklar sonrasinda, sok sonrast sermaye yeterlilik rasyosu (Ozkaynaklar — Ek
Kargiliklar) / (Risk Agirlikli Aktifler Toplami — Ek Karsiliklar) x 100 seklinde hesaplanmustir.

Finansal istikrar Raporu - Kasim 2007

49



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

piyasasina iliskin kaygilar sonucu, uluslararasi finans piyasalarinda baslayan dalgalanmalara
baglh olarak hizli bir dusts géstermis, YTL deger kaybetmis, faizlerde ise sinirli bir artis
gorulmistir. Ancak, uluslararasi piyasalarda yasanan dalgalanmalarin Glkemiz finansal
piyasalarindaki etkisi sinirli ve kisa streli olmus, 2007 yili sonlarina dogru piyasalar tekrar eski
olumlu seyrine dénmus, faizler dismeye, IMKB endeksi yikselmeye baslamis, YTL tekrar deger
kazanma egilimine girmistir. Bununla birlikte, finansal piyasalarda oynakhigin artis egilimini

korudugu gérilmektedir (Grafik 111.18).

Grafik 111.19. Grafik 111.20. )
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(2) TCMB gecelik (O/N) borc alma faiz orant (2)ﬂGergek|e§en))reequiz orani = (((1+ 1 yil 8nceki nominal faiz orani) / (1+gerceklesen
P a - 47 B enflasyon orani))-1)*1
(3) Bankacilik sekisri agirliklandinmis “stok YTL kredi” faiz orant. e e @ allael, Wit Bememmm yeymieeie eyl Belim Al

yer alan yilik beklenen TUFE rakamlan alinmishr.

2007 yilinda kredi ve mevduat faiz oranlar yatay bir seyir izlemistir (Grafik 11.19). Ancak,
kredi ve mevduat faiz oranlari arasindaki marjin acilmasi, biyik élcide 2006 yilinin ikinci
yansindan itibaren kullandirlan yiksek faizli kredilerin toplam krediler icindeki payinin

artmasindan kaynaklanmugtir.

2006 yili sonunda yizde 13,1 olan beklenen reel faiz orani, 2007 yili Ekim ayi itibariyle
yuzde 9,48'e dusmustur (Grafik 111.20).

Grafik 111.21.
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(1) Yeniden fiyatlama dénemine kalan giin sayisi esas alinmistir.
(2) Birlesik Fon Bankasi haric tutulmustur.
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Bankacilik sektérinin yeniden fiyatlama dénemine kalan giin sayisina gére, Turk parasi ve
yabanci para cinsinden faize duyarli aciklarinin, énceki dénemlerde oldugu gibi, 2007 yili Eylol
ayi itibariyle de 0-1 ay vadede yogunlashg ve 2006 yili Aralik ayina gére acik tutarlarinda artig
oldugu gérilmektedir (Grafik 111.21).

Diger taraftan, 1-3 ay vadede 2006 yili Aralik ayi itibariyle Turk parasi cinsinden faize
duyarli fazlasi bulunan sektérin, Eylil 2007 déneminde acik verdigi gérilmektedir. Toplamda
ise Turk parasi fazla tutan 14,2 Milyar YTL artarken, yabanci para acik tutan 0,1 Milyar YTL
azalmigtir (Grafik 111.21).

Grafik 111.22. Grafik 111.23.
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(2) “Konut kredisi kullandiran bankalar dikkate alinmisfir.

Bankacilik sektérinin acik pozisyon tagimama egilimi 2007 yilinda da devam etmistir.
Bilanco ici pozisyon acigl, bilanco disi pozisyon fazlasiyla dengelenmekte ve net genel pozisyon
denk pozisyona yakin seyretmektedir (Grafik 111.22).

Bankacilik sektérinin bilanco iginde yuksek acik pozisyon tasimasinin temel sebebi, Tiork
parasi cinsinden kredilerin yabanci para kaynaklarla fonlanmasidir. Bankalar yurt digindan
sagladiklan uzun vadeli yabanci para kredilerin bir kismini swap islemleri ile Tirk parasina
doénistirmekte ve uzun vadeli konut kredisi kullandirmaktadir. Bu durum, esas olarak mevduatin
kisa vadeli yapisinin basta konut kredileri olmak tzere uzun vadeli kredilerin fonlanmasini
zorlastirmasindan kaynaklanmaktadir (Grafik 11.23).

Bilancoici acik pozisyonunu bilanco digi pozisyon fazlasiyla dengeleyen bankacilik sektérinin,
karsi para kodu YTL olan (YTL/déviz olarak yapilan) secilmis tirev varliklar toplami 2007 yili
Eylol ayu itibariyle yaklagik 25,4 milyar ABD dolar olup, bunun 23,1 milyar ABD dolarlik kismi
finansal sektér kuruluslanyla yapilmistir.

l11.2.2. Senaryo Analizleri
111.2.2.1. Faiz ve Kur Artiglari
Bu bslimde, faiz ve kur artiglarinin birbirinden bagimsiz olarak gerceklesmeleri durumunda,

bankacilik sektérine ayri ayri ve toplam etkileri iki farkli senaryo altinda incelenmistir.
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Senaryo A’da, Tirk parasinin diger para birimlerine karsi yizde 30 deger kaybettigi, Tirk
parasi cinsinden faizlerin 6 puan, yabanci para cinsinden faizlerin 5 puan birden arthgr ve
Eurobond fiyatlarinin yizde 5 azaldigi durum incelenmektedir.

Senaryo B’de ise Tirk parasinin diger para birimlerine karsi yizde 30 deger kaybettigi, faiz
artiglarinin 2006 yili Mayis ve Haziran aylarinda piyasalarda yasanan faiz dalgalanmalarindan
yaklagik 2 kat yiksek gerceklestigi ve Eurobond fiyatlarinin yizde 5 deger kaybettigi durum ele
alinmighr'®,

Tablo I11.8. Faiz ve Kur Artis Senaryolan

SENARYO A SENARYO B
Tork parasinin diger para birimlerine karsi Tirk parasinin diger para birimlerine kargi yizde
A. Kur Artigi yizde 30 deger kaybetmesi 30 deger kaybetmesi
0-1 ve 1-3 ay vadeli faize duyarli Turk Faize duyarl Turk parast aktif ve pasiflerin 0-1 ay
B. Faiz Artigi - TP parasi aktif ve pasiflerin 6 puan yiksekten  vadede 9 puan; 1-3 ay vadede 8 puan; ve 3-6 ay
yeniden fiyatlandinlmasi vadede 11 puan yiksekten yeniden fiyatlandinlmasi

Faize duyarli yabanci para akif ve pasiflerin 0-1

ay vadede 1,1 puan; 1-3 ay vadede 0,7 puan;

ve 3-6 ay vadede 1,1 puan yiksekten yeniden
fiyatlandinlmasi

0-1 ve 1-3 ay vadeli faize duyarli yabanci
C. Faiz Arfig - YP para akfif ve pasiflerin 5 puan yiksekten
yeniden fiyatlandinlmasi

Ticari portféyde yer alan iskontolu Tirk parasi
cinsinden menkul kiymetlerin piyasa faiz oranlarinin
0-1 ay vadede 9 puan; 1-3 ay vadede 8 puan; ve

3-6 ay ve Uzeri vadede 11 puan artmasi

Ticari portféyde yer alan iskontolu Tirk
D. TP Ticari Por‘l‘féy] parasi cinsinden menkul kiymetlerin piyasa
faiz oranlarinin 6 puan artmasi

Ticari portféyde yer alan Eurobondlarin Ticari portféyde yer alan Eurobondlarin fiyatlarinin

E. Eurobond Portféyy fiyatlarinin yizde 5 deger kaybetmesi yizde 5 deger kaybetmesi

(1) Ticari portféy, gercege uygun deger fark kar/zarara yansitilan menkul degerler ile satilmaya hazir menkul degerlerden olusmaktadir.

Déviz kuru artiglarinin sektére etkileri hesaplanirken bankalarin YPNGP verileri kullanilmig,
faiz arhiglarinin sektére olan etkilerinin hesaplanmasinda ise standart yéntemin tamamlayicisi
olan ve Basel Bankacilik Komitesi'nin uygulanmasini énerdigi yeniden fiyatlandirma yéntemi
uygulanmusgtir. Bu cercevede, bankalarin yeniden fiyatlama dénemine gére 0-1, 1-3 ve 3-6 ay
vade dilimlerindeki faize duyarli aktifleri ve pasifleri arasindaki fark tutarlar kullanilmistir.

Yeniden fiyatlandirmaya dayali senaryo analizlerinde,

e Bankalann varlik ve yukomloltklerinin faiz duyarliiginin analiz dénemi boyunca
degismedigi,

*  Vadesiz mevduatlarin faize duyarli olmadigr,

*  Yeni kaynak giris-cikisinin olmadigi ve

*  Faiz artiglarinin senaryo A’da 3 ay; senaryo B’de 6 ay sirecegi,
varsayilmigtir.

Ayrica, faiz arhiglarinin ticari portféyde yer alan Tirk parasi cinsinden iskontolu menkul
kiymetler ve Eurobond portféyiinde yaratacagr deger kayiplar da hesaplanmistir.

'3 Mayis-Haziran dalgalanmalar sonucu gerceklesen faiz artiginda DIBS faiz oranlari esas alinmistir.
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Tablo 111.9. Piyasa Riski Senaryo Analizi Sonuglari’ (Milyon YTL)
Senaryo A Senaryo B
2005 2006 09.07 2005 2006 09.07
A. Kur Artisi
a. Toplam -73 80,4 68,5 -73 80,4 68,5
Kar (Zarar) /OZkaynoklor (%) -0,2 0,2 0,1 -0,2 0,2 0,1
b. Kar Eden Bankalar 71 269,7 226,3 71 269,7 226,3
c. Zarar Eden Bankalar -143 -189,4 -157,8 -143 -189,4 -157,8
Zarar Ed. Bank. Zarar Top./Ozkaynaklar (%) -0,5 -1,4 -0,5 -0,5 -1,4 -0,5
B. Faiz Artigi
a. TP 8 -172,2 -1.070 483 258,3 -276,8
b. YP -352 -290,2 -362,7 -62 -2 -57,2
Faiz Arhgi Kaynakli Kér (Zarar) (a+b) -345 -462,4 -1.432 421 256,3 -334,0
Faiz Arigi Kaynakli Kar(Zarar)/ Ozkaynak (%)  -0,8 -0,9 -2,3 1 0,5 -0,5
C. TP Ticari Portféyu
Faiz Arhgi Kaynakli Deger Azaligi -1.480  -1.549 -1.935 -2.583 -2.701 -3.362
Faiz Artigi Kay. Deg. Azo||§|/©zkc1ynak (%) -3,6 -3 -3,1 -6,3 -5,2 -5,4
D. Eurobond Portféys
Deger Azaligi -518 -632 -710 -518 -632 -710
Deger Azalisi/Ozkaynak (%) -1,3 -1,2 -1,1 -1,3 -1,2 1,1
E. Toplam
Kér/Zarar 2415 -2.563 -4.008 -2.752 -2.997 -4.338
(Kc”xr/Zorar)/Ozkaynak (%) -5,9 -5 -6,4 -6,7 -5,9 -6,9
Sektérin Mevcut SYR'si (%) 21,2 19,8 17,8 21,2 19,8 17,8
Senaryo sonucu sektérin yeni SYR'si2 (%) 20 18,8 16,7 19,8 18,6 16,6
(1) Birlesik Fon Bankasi ile T. Kalkinma Bankas, ller Bankas! ve Eximbank harictir.
() Sy aler Kessssmmniets sl st sy @era Hesgm (b i yellnezes ey el s calidh ettt it eish elfedlg versyimsin

1.2.2.1.7. Kur Artigi

Kur arhis soku sonucunda bankacilik sektéri, 2007 yili Eylol déneminde 2006 yili Aralik
déneminde oldugu gibi pozisyon fazlasi nedeniyle kar yazmaktadir. Diger yandan, 2007 yili Eylol
ayi itibariyle 2006 yili Aralik ayina kiyasla kur artis soku sonucu pozisyon agiklarina bagl olarak
zarar eden bankalarin zarar tutan ve séz konusu zararnin ézkaynaklar icindeki payr azalmaktadir
(Tablo 111.9).

111.2.2.1.2. Faiz Arhgi ve Deger Azaligi

i) Senaryo A ve Senaryo B'de 2007 yili Eyll ayi itibariyle Tirk parasi ve yabanci para cinsinden
faiz gelirlerinde azalis meydana gelmektedir.

Senaryo A’da 2007 yili Eylul ay itibariyle faiz gelirlerinde meydana gelen azalis, séz konusu
dénemde Turk parasinda O-1 ay vade dilimindeki pozisyon acigindaki artig ile 1-3 ay vade
dilimindeki pozisyon fazlasinin aciga dénismesinden, yabanci parada ise 0-1 ay vade dilimindeki
pozisyon acigindaki arhistan kaynaklanmaktadir. Senaryo B'de ise Tirk parasi ve yabanci parada
3-6 ay vade dilimindeki pozisyon fazlasi, faiz gelirlerindeki azaligin Senaryo A’ya gére daha sinirli
olmasina neden olmaktadir.

2007 yili Eyll ayi itibariyle faiz arhisi senaryosunun etkisinin 6zkaynaklara orani, dzkaynaklardaki
artisa ragmen, 2006 yili Aralik ayi ile kiyaslandiginda artis géstermistir.
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i) Faiz artiglannin Turk parasi cinsinden iskontolu menkul kiymetlerin piyasa degerinde
olusturacagr kayiplar, 2007 yili Eylol ayr itibariyle 2006 yili Aralik ayina gére her iki senaryoda da
artmakla birlikte, olusan deger kayiplarinin ézkaynaklara oranindaki artis sinirli kalmaktadir.

iii) Eurobond portféyiinde dogacak deger kayiplari, 2006 yili Aralik ayi ile kargilastinldiginda
artmasina ragmen, séz konusu kayiplarin ézkaynaklara orani azalmistr.

Sonug olarak, senaryo’larnn etkisi, ézellikle faiz arhgi soklarindan kaynaklanmak Gzere, 2007
yili Eylol ayi itibariyle artmakla birlikte, séz konusu etki bankacilik sektérinin SYR'sini yasal sinirin

altina dustrecek kadar siddetli olmamustir.

AveBsenaryolarinin, aktifpaylarinagéreilk 10bankanin SYR'leri Uzerindekietkileriincelendiginde,
maksimum, minimum ve ortalama SYR'lerde yasal sininn altina disiric bir etki ortaya cikmamakla
birlikte 2006 yili sonuna gére SYR Uzerindeki olumsuz etkinin daha fazla oldugu gérilmektedir.

Grafik 111.24.
Senaryolarin Banka Bazinda Etkisi
(ilk 10 Banka)'

30

25 =

20

15

10
%8

5

0

Mevcut SYR  Senaryo A Senaryo B
(09.07) Sonr. SYR Sonr. SYR
Min. == Maks. == Ort.

(1) Analize akiif paylarina gére bankacilik sekisrinin ilk 10 bankas: dahil edilmistir.

Grafik 111.25.
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(1) Analize akiif paylarnina gére bankacilik sekirinin ilk 10 &zel bankasi dahil edilmistir.

Kutu 9.

Mali Sektér Degerlendirme Programi Kapsaminda Uygulanan Stres Testleri

Mali Sektér Degerlendirme Programi (FSAP) kapsaminda bankacilik sisteminin temel
risk faktdrlerine olan duyarliliginin degerlendirilmesi amaciyla stres testleri uygulanmistir.
Séz konusu analizlerde tim sektére toplu olarak uygulanan “yukaridan asagiya” ve bir grup
mevduat bankasina uygulanan “asagidan yukariya” yaklasimlar kullaniimistir. Stres testleri
kapsaminda yapilan duyarlilik analizleri ile faiz, kur, kredi ve likidite riskleri degerlendirilmis,
senaryo analizleri ile makroekonomik degiskenlere verilen soklarin bankalarin finansal
pozisyonu Uzerindeki olasi etkileri incelenmistir. Stres testi sonuclarinin da yer aldigi Finansal
Sistem Istikrarinin Degerlendirilmesi Raporu (FSSA)]4 IMF’nin internet sitesinde yayimlanmistir.
Raporda;

Duyarlilik Analizleri: Piyasa Riski

Genel olarak sektérin piyasa soklarina karsi dayanikli oldugu, sektérin kisa vadede faize
duyarli aktif ve pasifleri arasindaki acigin yiksek oldugu, faiz artis soklarindan kérliligin olumsuz
etkilendigi, ancak gicli sermaye yapisinin 6deme gict Uzerindeki etkiyi sinirlandirdigi, kur

14
FSSA raporuna (www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2007/cr07361.pdf) adresinden ulasilabilir.
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soklarinda ise sektérin neredeyse kapali pozisyonda olmasina baglh olarak ihmal edilebilir bir
etkinin ortaya ciktigr ifade edilmektedir.

Ayrica, bir grup mevduat bankasina uygulanan “asagidan yukan” yaklagimiyla hesaplanan
sonuclarin da benzer nitelikte oldugu, ancak banka portféylerine iliskin sonuclarin sektér
sonuclarina kiyasla daha yiksek cikhgi, getiri egrisindeki artig sokunun tek basina ya da YTL
deger kaybi soku ile birlestiginde birkag bankanin sermaye yapisinda bozulmaya yol achg:
sonucuna varilmaktadir.

Duyarhlik Analizleri: Kredi Riski

Kredi kalitesindeki herhangi bir bozulma kargisinda bankacilik sektérinin ne sekilde
etkilenecegini degerlendirmek amaciyla verilen soklar neticesinde, analize katilan bankalarin
tamaminin yizde 8’lik yasal SYR'nin Uzerinde kalmakla birlikte, yarisina yakininin yizde 12’lik
hedef SYR'nin altina distigy, sektérin tamamina verilen sok neticesinde ise yasal sermayenin
sadece yizde 4 ile cok az etkilendigi belirtilmektedir.

Senaryo Analizleri

Finansal sektérin maruz kalabilecegi temel risk faktérleri dért makroekonomik senaryo
(sermaye giriglerinin durmasi, petrol fiyatlarinin artmasi, ekonomide daralma, finansal gevseme)
cercevesinde incelenmis, yasal sermaye izerindeki etkisine gére en fazla olumsuz etki yaratan
senaryonun bankalarin kredi portféyiiniin kalitesinde bozulmaya yol agmasi nedeniyle tlkemize
sermaye giriglerinin durmasi ile petrol fiyatlarindaki biyik artislar oldugu vurgulanmighir.

I1.3. Likidite Riski*

Bankacilik sektérinin belli bir aralikta seyreden nakit ve nakit benzeri degerlerden olusan
likit varliklari, 2007 yil bagindan itibaren azalis egilimine girmis ve bu degerlerin toplam aktiflere
orani Eylil ayr itibariyle yizde 10,5 olarak gerceklesmistir. Oranin seyrinde bankalardan alacaklar
kalemindeki hareketler belirleyici olmustur. Teminata veya repoya konu olmayan serbest menkul
degerlerin dikkate alinmasi durumunda ise bu oranin azalma egilimini sirdirerek, 2007 yili Eylol
ayi itibariyle yizde 32,1 olarak gerceklestigi gérulmektedir (Grafik 11.26).
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(1) Nakit ve Nakit Benzeri Degerler=Nakit Degerler + TCMB'den Alacaklar + Para
Piyasalarindan Alacaklar +Bankalardan Alacaklar.

(2) Serbest MDC = Teminata ve Repo islemine Konu Olmayan Menkul Degerler
Toplami.

*

Bu bslimde yapilan degerlendirmelere katilim bankalar da dahil edilmistir.
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Nakit ve nakit benzeri degerler icerisinde bankalardan alacaklar kalemi en biyik paya sahiptir.
Gecici bir likidite sikigikligi durumunda, bankalara likidite temini icin Merkez Bankasi tarafindan
kabul edilebilecek teminatlar arasinda yer alan serbest menkul degerlerin ise bankalarin énemli
bir varlik kalemi olmayi sirdirdigi ve bu degerlerin toplam aktiflere oraninin 2007 yili Eylil ayi
itibariyle yizde 21,6 seviyesinde oldugu gorilmektedir. Serbest portféy/mevduat orani ise 2007
yili Eylil ayinda yizde 36,1 olarak gerceklesmistir'® (Grafik 111.27).

Grafik 111.28. Grafik 111.29.
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Bankalarin nakit cikiglarini tam ve zamaninda karsilayacak seviyede nakit mevcuduna ve
nakit akisina sahip olmalarini ve likidite riskinin daha etkin bir sekilde yénetilmesini saglamak
amaciyla BDDK’ca yayimlanan ve 1 Hoziran 2007 tarihinde yUrirluge giren Bankalarin
Likidite Yeterliliginin Olcilmesine ve Degerlendirilmesine lliskin Yénetmelik’e gére, bankacilik
sektérinin likidite yeterlilik oranlarinin, 1. ve 2. vade dilimleri'® icin hem toplam hem yabanci
parada, yasal oranlarnin'’ oldukca Ustinde gerceklestigi gérilmektedir (Grafik 111.28 ve Grafik
11.29).

Her ne kadar bankacilik sektérinin likidite yeterliligi yasal dizenlemeyle éngérilen sinirlarin
Uzerinde seyretmekteyse de son dénemde kiresel piyasalarda yasanan dalgalanmalar likidite
riski yénetiminin &énemini bir kez daha ortaya koymustur. Uygulanan program cercevesinde
Bankamizin teminat karsiligi olmak Gzere Tirk parasi likidite saglamasi mimkin olmakla birlikte,
bankalar acisindan etkin likidite ydnetiminin 6zenle sirdirilmesi biyik énem tagimaktadir.

lll.4. Finansal Saglamlik Endeksi

Finansal Saglamlik Endeksi (FSE), bankacilik sektérinin finansal yapisinin saglamliginin
ne yénde hareket ettigine iliskin bir “bilesik gésterge” olusturmak amaciyla hesaplanmaktadir.
Bu dogrultuda, bankacilik sektérinin risklerini ve kinlganliklarini yansitacak rasyolar secilerek,
bu rasyolar belirli agirliklar cercevesinde endeksin olusturulmasinda kullanilmigtir. Endeksin
olusturulmasinda; aktif kalitesi, likidite, kur riski, faiz riski, karhlik ve sermaye yeterliligi endeksleri
olmak Gzere alti alt gésterge kullanilmigtir (Kutu 10).

> By hesaplamaya katiim bankalar dahil edilmemistir.

Varlik ve yokomloloklerden vadeye kalan siresi O ile 7 gin arasinda olanlar 1. vade dilimini, 0 ile 31 gin arasinda olanlar ise 2. vade
dilimini olusturmaktadir.
17 Bu oranlar, her iki vade diliminde, toplam likidite icin yizde 100, YP likidite igin yuzde 80 olarak belirlenmistir.
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Kutu 10. Finansal Saglamlik Endeksi Degiskenleri

Finansal Saglamlik Géstergeleri

Endekse Etkinin Yéni Agirlik

Brut Takipteki Alacaklar / Brit Kredi negatif 0,33
Aktif Kalitesi Net Takipteki Alacaklar / Ozkaynaklar negatif 0,33
Duran Aktifler / Toplam Akfifler ' negatif 0,33
Likidite Likit Akiif / Toplom Akiif pozitif 1,00
Kur Riski Bilanco Ici Yabana Para Pozisyonu / Ozkaynoklar negatif 0,50
ur Risk Yabanci Para Net Genel Pozisyonu / Ozkaynaklar negatif 0,50
(1 Aya Kadar Faize Duyarli TP Cinsi Aktifler -
R 1 Aya Kadar Faize Duyarli TP Cinsi Pasifler) / Ozkoynaklor negatif 0,50
Faiz Riski (1 Aya Kadar Faize Duyarli YP Cinsi Akfifler -
1 Aya Kadar Faize Duyarli YP Cinsi Pasifler) / Ozkaynaklar negatif 0,50
Karlik Net Kér / Toplam Akif pozitif 0,50
ant Net Kar / Ozkaynaklar pozitif 0,50
s Yeterlilisi Serbest Sermaye / Toplam Akfif ¢ pozitif 0,50
ermaye Tetertiigl Sermaye Yeterliligi Rasyosu pozitif 0,50

(
(
(:
(

yapilmighr.
(5) Hesaplama mutlak deger olarak yapilmistir.
(6) Serbest sermaye, 6zkaynak tutarindan duran aktiflerin cikarilmasiyla hesaplanmaktadir.

1) Duran Aktifler; istirak, bagl ortaklik, elden gikarilacak kiymetler, sabit kiymetler ve net takipteki alacaklar toplamindan olusmaktadir.

(2) Likit Akfifler; nakit degerler, Merkez Bankasi, piyasalar, bankalar ve ters repo islemlerinden alacaklar toplamindan olusmaktadir.

3) Ozkaynaklar, yasal 8zkaynak tanimi olup, bilanconun pasifinde yer alan zkaynak tanimindan farklidir. Hesaplama mutlak deger olarak yapilmistir.

4) Bilanco ici yabanci para pozisyonu ile bilanco disi kalemlerin toplanmasi ile yabanci para net genel pozisyonu elde edilmektedir. Hesaplama mutlak deger olarak

Grafik 111.30.
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FSE'yi olusturan alt endeksler incelendiginde (Grafik 111.30);

i. Aktif Kalitesi Endeksi: 2006 yili sonunda 122,6 olan aktif kalitesi endeksi, gerek duran
aktiflerin toplam aktifler icindeki payinin ve gerekse takibe dénisim oraninin gerilemesi
nedeniyle artmaya devam ederek, 2007 yili Eylil ayinda 122,9 olarak gerceklesmistir.

ii. Likidite Endeksi: 2006 yili sonunda 85,6 olan likidite endeksi likit akfiflerin toplam
aktifler icerisindeki payindaki dists nedeniyle 2007 yili Eylil ayr itibariyle 78,9"a gerilemistir.

iii. Kur Riski Endeksi: istikrarli bir seyir izleyen kur riski endeksi, 2007 yili Eylol ayinda
125,1 olarak gerceklesmistir. Bankacilik sektérinin acik pozisyonun sinirli olmasi nedeniyle kur
riski endeksi istikrarli bir seyir izlemektedir.

iv. Faiz Riski Endeksi: 2006 yili Aralik ayinda 126,9 olan faiz riski endeksi, 2007 yili
Eylol ayinda 125,8’e gerilemistir. Faiz riski endeksinin azalisinda, Tirk parasi cinsinden 1 aya
kadar faize duyarli aktiflerle, 1 aya kadar faize duyarli pasifler arasindaki farkin ézkaynaklara
oranindaki arhg etkili olmustur.

v. Karlilik Endeksi: 2006 yili sonunda 106,9 olarak gerceklesen endeks, bankacilik
sektérinin hem aktif hem de ézkaynak kérliliginin artmasina bagl olarak 2007 yili Eyldl ayinda
108,4"e yUkselmistir.

vi. Sermaye Yeterliligi Endeksi: 2006 yili sonu itibariyle 146,3 olan endeks, sermaye
yeterliligi rasyosundaki azalis sonucu 2007 yili Eylil ayinda 145,9’a gerilemistir.

Grafik I11.31.
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Bankacilik sektérinin saglamhgmin bir géstergesi olarak izledigimiz Finansal Saglamhk
Endeksi 2007 yilinda, sermaye yeterliligi endeksi, faiz riski endeksi ve likidite endeksindeki
disislere ragmen yiksek dizeylerde seyretmeye devam etmistir.

Kutu 11.
Turkiye Mali Sekitér Degerlendirme Programi

1980'li yillarda hizlanan kiresellesme sonucu birbiriyle ic ice gecmis mali piyasalar
nedeniyle, finansal krizlerin sadece yasandiklari ilkeyi degil, neredeyse tim dinyay: etkiledigi
ve Ulkeler &lceginde ¢6zim aramanin sonuc vermedigi goérilmis, kiresel dizeyde finansal
sistemin saglamhgi ve istikrari dnemli bir konu olarak ortaya cikmistir. Krizlerin yayilmasinin
engellenmesine yonelik olarak, Glkelerin uyacagi standartlarin gelistirilmesi ve finansal alt
yapinin giclendirilmesi gindeme gelmistir. Bu gelismenin bir sonucu olarak IMF ve Dinya
Bankasi'nin isbirligi ile 1999 yilinda Mali Sektér Degerlendirme Programi (FSAP) baslatilmigtir.
FSAP, Glkelerin finansal sektérlerinin gelisimini analiz ederek, sektérdeki zayifliklarin teshisine
yonelik olarak yapilan kapsamli bir degerlendirmedir. FSAP, ulusal merkez bankalari, denetim
oforiteleri ve mali sektérden sorumlu tGm kurumlar ve 6zel sektdr temsilcilerinin destegi ile
yUritolmektedir. FSAP’in amaclar:

¢ Ulkelerin mali sektérlerinin gicli ve zayif yénlerini belirleyerek riskleri tespit etmek,
* Finansal krizlerin olusumunu ve yayillmasini énlemek,

* Uluslararasi en iyi uygulamalar ve standartlara uyumu belirlemek,

* Makroekonomik yapi ile mali sektér arasindaki iliskileri analiz etmek,

*  Gelisme ve teknik yardim ihtiyaclarini tespit etmek,

* Mali sektérin giclendirilmesi ve gelistirilmesi icin uygun alt yapi ve politikalarin
olusturulma strecine katki saglamaktir.

IMF ve Diinya Bankasi’nca yiritilen Turkiye-FSAP degerlendirmesi, Hazine Mistesarligi’'nin
koordinasyonunda finansal sektérle ilgili ttm kurum ve kuruluslarinin katiimiyla 2005 yilinda
baslatilmis, yapilan calismalar sonucunda tlkemizin finansal sektériine iliskin degerlendirmeleri
iceren Finansal Sistem Istikraninin Degerlendirilmesi Raporu (FSSA) IMF'nin infernet sitesinde

yayimlanmigtir.'®

Séz konusu raporda, Tirk finans sektériinin son bes yilda kayda deger sekilde giclendigi,
hizla gelisen ve uluslararasi piyasalarla giderek daha da bitinlesen bir sektér haline geldigi ve
finansal sistemde herhangi bir sokun sistemik etkilerini azaltacak etkin dizenlemeler ile gézetim
ve finansal altyapr konusunda ilerlemeler saglandigi, ancak, bazi alanlarda calismalarin
sUrdirilmesine ihtiyag bulundugu, enflasyondaki disme ve mali konsolidasyon gibi makro
ekonomik istikrar strdirecek politikalar gicli bir mali sekiér igin én sart oldugundan,
oforitelerce bu konuda giveni pekistirecek ve mali piyasalarin gelisimini destekleyecek
politikalarin olusturulmasi geregi tzerinde durulmustur.

18 FSSA raporuna (www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2007/cr07361.pdf) adresinden ulagilabilir.
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Raporda tespit edilen hassasiyetler:
o Ozellikle yiksek cari islemler agigindan kaynaklanabilecek makroekonomik dalgalanma,

* Son 5 yilda ekonomi yénetimine givenin arfmasina karsin halen gerek yatinmecilar
gerekse hanehalki acisindan givenin kirilgan olmasi,

e 2006 yilinin ikinciyarisindan itibaren yavaslamis olsa da devam eden kredi genislemesinin
yarathgr riskler,

e Bankalarin, ézellikle devlet tahvilleri ile konut kredileri ve mevduatlar arasindaki vade
uyumsuzlugundan kaynaklanan faiz riski tagimalari,

* Bankalarin kamu sektéri borglarinin biyik kismini elinde bulundurmalarinin bir sonucu
olarak tasidiklar tlke riski,

* Bankacilik sektori kredilerinin Gcte birini olusturan yabanci para kredilerin kur riski ve
buna bagl olarak da kredi riski,

olarak ézetlenmektedir.

FSSA raporunda kisa vadede ele alinmasi gereken ana tavsiyeler; ipotekli Konut Finansmani
Yasast ile Sigortacilik Yasasina iligkin dizenlemelerin tamamlanmasi, Bankacilik Yasast ile ilgili
tom dizenlemelerin yapilmasi, dévize endeksli kredilerin déviz kredisi gibi kisitlamalara tabi
olmasi, sirket hissedarlarinin agir imtiyazlarinin kaldirlmasi, batik bankalara iligkin yéntemlerle
ilgili iyilestirmeler yapiimasi ve bu sirece ilgili ttm otoritelerin aktif katiliminin saglanmasi ile
sUrecin zamaninda ve en az maliyetle tamamlanmasi olarak belirtilmigtir.

Orta vadede yapilmasi énerilen ana tavsiyeler ise aracilik Gzerinden alinan vergilerin
kademeli olarak kaldirlmasi, kamu bankalarinin ézellestirilmesinin tamamlanmasi, bankacilik
sektérinde veri foplanmasi ve analizinin rafine hale getirilmesi, yabanci gézetim oforiteleri ile
isbirligi protokollerinin tamamlanmasi, gézetim otoritesinin finansal bagimsizliginin saglanmasi,
sigorta sirketlerinin karsilik ve sermayelerine iliskin daha givenilir verilerin elde edilmesi ile
ilgili mekanizmalarin kurulmasi, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nin ézellestirilmesine iliskin
sorunlarin ¢ézilmesi, 2008 yilinda Sermaye Piyasasi Kanununun yenilenmesidir.
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