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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
dnceligi haline gelmistir. Ote yandan, yasanan dalgalanmanin etkisi, tlkemizin 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 buyime 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 yihnda 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 asacag
tahmin edilmektedir.

2006 yilinda program hedefinin Ustinde gerceklesen konsolide kamu sektéri faiz digi
fazlasi, faiz digi harcamalarin vergi gelirlerinden daha hizli artmasina baglh olarak 2007
yilinin ilk sekiz ayinda hedefin altinda gerceklesmis, yil sonu hedefinin ise tutturulamayacag:
2008 Yili Programi'nda éngérilmostir. Ote yandan, kamu net borc stokunun gayri safi milli
hasilaya orani azalmaya devam etmis, déviz kuruna duyarli borc stokunun payr 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
disuntlmektedir.

2007 yilinda hanehalki  yokomlGlokleri  arhs  gostermekle  birlikte, bircok  Glkeyle
karsilastinldiginda halen disitk 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
yOkimluluklerinin kademeli olarak artarak, uzun vadede AB Ulkeleri seviyelerine yaklasacag:
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dusuntlmektedir. Tuketici kredilerinin sabit faizli olmasi faizlerin yikselmesine karsi hanehalkini
korumakla birlikte, dévize endeksli yokimlGliklerde bir énceki déneme gére 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 ic talep nedeniyle
yurtdisi agirlikh olarak devam eftigi, firmalarin finansman giderlerinin net satiglar igindeki
payinin bir élcide artmasina karsin, satislarin maliyetindeki azalisin etkisiyle kar marjlarinin
arthgr gérilmektedir.

Firmalarin yabanci para pozisyon acigi 2006 yili sonuna gére arhs géstermistir. ihracatc
olmayan firmalarin pozisyon acigi ve agik pozisyon tasiyanlarin sayisi artmakta olup, firmalarin
kur riskinden korunmak amaciyla tirev Grinleri kullanmalarn, bankacilik sektérinin ise
kredi riskini azaltmak icin déviz geliri olmayan ve pozisyon agigr yuksek olan firmalara kredi
kullandirrken daha ihtiyatli davranmasi gerektigi disinilmektedir.

2007 yilinda bankacilik sektéri biyimesini sirdirmis, sektérin bilanco biyikliginin
GSYIH'ye orani artmighir. 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 oraninin 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 Turk parasi likidite saglamasi mimkin olmakla birlikte
bankalar agisindan etkin likidite yénetiminin ézenle strdirilmesi biuytk dnem tagimaktadir.

2007 yilinda bankacilik sektérinin netkari, aktifkarhiligive dzkaynak kérliligr artis 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 varsayimlari 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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