GENEL DEGERLENDIRME

2006 yilinin Mayis Haziran déneminde mali piyasalarda yasanan dalgalanmalar, Tirkiye
ekonomisinin ve finansal kurumlarin dayanikliigini gdsteren 6nemli bir deneyim olmustur.
Gergeklestiriimis olan yapisal reformlar, zamanl ve etkili para politikalari kararlari sayesinde
kiresel likidite sokunun genel ekonomi ve kurumlar Gzerindeki etkileri sinirli kalmistir.

Gayri safi yurt i¢i hasila, yilin ikinci yarisinda tiiketim harcamalarindaki yavaslamaya
ragmen dis talebin gicind korumasi nedeniyle, 2006 yilinda beklentilerin Gzerinde blyimustar.
Ayrica, net ihracatin blyimeye katkisi son bes yildir ilk defa pozitif olmustur. 2006 yilinin ikinci
yarisindaki egilimin 2007 yilhinin ilk ¢eyredinde de devam edecegi beklenmektedir.

Son yillarda artan 6zel sektdr yatirnmlarinin, hizh byimenin, hammadde fiyatlarindaki
yUkselisin ve disen 6zel kesim tasarruf oraninin sonucu olarak ortaya ¢ikan yiksek cari acgik,
2006 yilinda daha ¢ok uzun vadeli yatirimlarla finanse edilmistir. Klresel likidite kosullarinin
gelisen Ulkeler aleyhine dbnebilecegdi géz énliine alindiginda, cari agigin dikkatle takip edilmesi
gerekmektedir. Ancak, 2007 yilinda dis talebin glcini korumasi, i¢ talepteki gerileme ve 6zel
tasarruf oraninin artigi yéniindeki éngoériler cari acidin gayri safi milli hasilaya oraninin
gerileyecegine iligkin beklentileri gliclendirmektedir.

2006 yilinda da yiksek faiz disi fazla veriimeye devam edilmis ve kamu net borg
stokunun milli gelire orani azalmigtir. Kamunun i¢ bor¢ kompozisyonunda Tirk parasi cinsinden
degisken faizli devlet i¢ borglanma senetlerinin payr azalmakta olup, bu durum Hazine’nin faiz
riskine olan duyarliliginin azaldigina isaret etmektedir. Ayrica, Hazine’nin 2007 yilinin Subat ve
Mayis aylarinda gergeklestirdigi enflasyona endeksli tahvil ihracinin piyasalarin derinlesmesine
de katki saglayacagl dusUnulmektedir. Diger taraftan, 2007 yihnin ilk dort ayinda bitce
gerceklesmeleri vergi disi gelirlerin katkisiyla hedefler iginde kalmistir. Bu nedenle, 2007’nin
secim yili oldugu da g6z 6nline alindidinda, siki maliye politikasi uygulamalari énemini
korumaktadir.

2006 yilinda hanehalkinin borgluluk orani artmaya devam etmekle birlikte, halen Euro
bdlgesi ortalamalarinin oldukga altindadir. Buna karsin, bireysel kredilerin sabit faizli olmasi
nedeniyle yilin ikinci yarisinda yasanan faiz artislari hanehalkinin mevcut borglarina iliskin faiz
yOkOnd arttirmamistir.  Diger taraftan, 2007 yilinda yasalasan ve ikincil dizenlemelerin
tamamlanmasiyla uygulamaya girecek olan ipotekli konut finansmani sisteminin, faiz oranlarinin
dismesine paralel olarak hanehalkinin yokamltlUklerini daha da arttiracagr dusintlmektedir.
Bu slrrec¢te, hanehalkinin konut kredisi kullanma kararini verirken, mevcut ve gelecekte elde
edecegdi gelirini, kredilerin vade, faiz orani ve tirini g6z 6ninde bulundurmasi, konut
finansman kuruluslarinin ise ihtiyatl bir yaklagim izlemesi 6nem arz etmektedir.
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Toplam tiketici kredileri icindeki payinda bir degdisiklik olmamakla birlikte dévize endeksli
tiketici kredilerinde bir artis gértlmektedir. Kurlardaki artisin bu kesimin borg yikina arttirdig
g6z énlne alindiginda, déviz geliri elde etmeyen hanehalkinin déviz cinsinden borglanmaktan
kaginmasi gerektigi agiktir.

2006 yilinda mali kesimden daha fazla bor¢ kullanmalarina ragmen firmalarin karhhk
oranlari artmistir. Ayrica, 6zkaynak kullanim oraninin yiksek seviyesini korumasi firmalarin borg
geri 6deme kapasitesinin yiksek olduguna isaret etmektedir. Firmalarin yiksek seyreden cari
oranlari likidite riskinin yodnetilebilir oldugunu ve kisa vadeli borglarini karsilayabilecek mali
yapida olduklarini géstermektedir.

Firmalarin dbviz pozisyon agiklari yilin ikinci yarisinda azalma egilimine girmekle birlikte,
2006 yil sonu itibariyle bir énceki yila gbére dnemli 6lglide artmistir. Tirk parasinin deger
kaybetmesi durumunda borglularin temerr(it riski artacagindan, firmalarin kur riski bankalara
kredi riski olarak yansiyabilecektir. Bu nedenle, firmalarin kur riski ydnetimi konusunda
bilinglenmeleri, bankacilik sektériinin ise kredi riskinden kaginmak icin 6zellikle pozisyon agigi
yiksek olan ve ddéviz geliri olmayan firmalara kredi kullandirirken daha ihtiyatli davranmasi
gerekli gérilmektedir.

Finansal piyasalarda yasanan dalgalanmalara ragmen 2006 yilinda bankacilik sektdri
blyimesini sirdirmig, bilango buylkliginin GSYiHye orani yiikselmis ve yabanci
yatirimcilarin bankacilik sektériine ilgisi devam etmistir.

2006 yilinda bankacilik sektdri kredi hacmi artmakla birlikte, artis hizi yavaslamistir. Bu
yavaglama, yilin ikinci yarisinda faiz oranlarinin yiiksek seyrini korumasindan kaynaklanmistir.
2006 yilinda tuketici kredilerindeki artista, daha 6nceki yillarda esas belirleyici olan konut
kredilerinin yani sira ihtiyag kredilerindeki artis da etkili olurken, 2007 yilinda ihtiya¢
kredilerindeki artis daha belirgin hale gelmis, tasit kredilerindeki azalis ise strmistir. ihtiyag
kredilerindeki bu artista tiketicilerin kredi karti borglarini kapatmak amaciyla séz konusu
kredilere yénelmelerinin de etkili oldugu diistinliimektedir.

2006 yilinda tahsili gecikmis alacak tutarlari artarken, tahsili gecikmis alacak dénisim
orani, kredilerdeki artisa baglh olarak yatay bir seyir izlemis ve bu egilim 2007 yilinda da devam
etmistir. Tahsili gecikmis alacak dénidsim oraninin seyri ve sdz konusu alacaklar igin yiksek
karsiliklandirma politikasinin devam etmesi kredi riski agisindan olumlu degerlendiriimekle
birlikte, karsiliklarin kredilere orani azalmaktadir.

2006 yili sonu itibariyle bankacilik sektériinin net kéri artmis, buna baglh olarak aktif ve
O0zkaynak karliligi ylkselmistir. Esas olarak kredi genislemesine bagh olarak risk agirhkli
aktiflerin artmasi sonucu 2005 yili sonuna kiyasla disik gerceklesen sermaye yeterliligi
rasyosu, halen yasal ve hedef rasyonun (izerinde seyretmektedir.

Yapilan senaryo analizleri sonuclarina gére, sektérlin mevcut sermaye yapisinin olasi
soklar neticesinde olusabilecek kayiplari karsilayacak diuzeyde oldugu gérilmektedir.
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Bankacilik sektériiniin saglamhginin bir gostergesi olarak izledigimiz Finansal Saglamlik
Endeksi, finansal piyasalarda yasanan dalgalanma sonucu 2006 yili Mayis ayinda sinirl bir
azalis gbstermis, Haziran ayindan itibaren tekrar yikselise gegerek, 2006 yili sonu itibariyle bir
Onceki yil seviyesine ulagmistir.

Kiresel likidite ve kredi kosullar, uluslararasi fonlarin yatirim tercihleri ve hammadde
fiyatlarinda ortaya ¢ikabilecek artislar tlkemizin finansal piyasalarini etkileyecek faktérler olarak
6n plana c¢ikmaktadir. Bu cercevede, uygulanmakta olan ekonomik programin kararlilikla
sUrddrilmesi, AB yakinsama slreci ve yapisal reformlarin devam ettirilmesi finansal istikrar
acisindan énemini korumaktadir.
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(Sayfa diizeni nedeniyle bos birakilmistir.)
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